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II

(Atos ndo legislativos)

DECISOES

DECISAO (UE) 2020/440 DO BANCO CENTRAL EUROPEU
de 24 de margo de 2020

relativa a um programa temporério de compras de emergéncia por pandemia (BCE|/2020/17)

O CONSELHO DO BANCO CENTRAL EUROPEU,

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

Tendo em conta os Estatutos do Sistema Europeu de Bancos Centrais ¢ do Banco Central Europeu, nomeadamente o
artigo 12.°-1, segundo pardgrafo, em conjugacdo com o artigo 3.°-1, primeiro travessdo, e com o artigo 18.>-1,

Considerando o seguinte:

(1)  De acordo com o disposto no artigo 18.°-1 dos Estatutos do Sistema Europeu de Bancos Centrais e do Banco Central
Europeu (a seguir «Estatutos do SEBC»), o Banco Central Europeu (BCE), juntamente com os bancos centrais
nacionais dos Estados-Membros cuja moeda é o euro (a seguir <BCN»), pode intervir nos mercados financeiros,
designadamente através da compra e venda definitiva de instrumentos negocidveis, para alcangar os objetivos do
Sistema Europeu de Bancos Centrais.

(2) O programa de compra de ativos do setor puiblico em mercados secunddrios (secondary markets public sector asset
purchase programme, PSPP) integra, juntamente com o terceiro programa de compra de obriga¢des com ativos
subjacentes (covered bonds), com o programa de compra de titulos de divida titularizados (asset-backed securities) e
com o programa de compra de ativos do setor empresarial, o programa de compra de ativos alargado (expanded asset
purchase programme, APP) do BCE. O APP visa melhorar a transmissio da politica monetdria, facilitar a
disponibilizacdo de crédito a economia da drea do euro, tornar menos onerosas as condi¢des dos empréstimos as
familias e as empresas e suportar a convergéncia sustentada das taxas de inflagdo para niveis inferiores mas
proximos dos 2 %, no médio prazo, em consonancia com o objetivo primordial do BCE de manutengio da
estabilidade dos pregos.

(3) Tendo em conta as circunstancias econdmicas e financeiras excecionais associadas a propagagdo da doenca
coronaviral 2019 (COVID-19), o Conselho do BCE decidiu, em 18 de marco de 2020, lancar um novo programa
tempordrio de compras de emergéncia por pandemia (temporary pandemic emergency purchase programme, a seguir
«PEPP») que inclui todas as categorias de ativos elegiveis ao abrigo do APP. As compras ao abrigo do PEPP sdo
independentes e acrescem as realizadas ao abrigo do APP, com uma dotacdo global adicional de compras de 750
mil milhdes de euros até ao final de 2020. O PEPP € criado para dar resposta a uma crise econdmica especifica,
extraordindria e grave que poderia comprometer o objetivo da estabilidade dos pregos e o funcionamento adequado
do mecanismo de transmissdo da politica monetdria. Devido a estas circunstincias excecionais, de rdpida evolugio e
incertas, o PEPP exige um elevado grau de flexibilidade na sua concecdo e na sua implementagdo quando comparado
com o APP e os seus objetivos de politica monetdria ndo sdo idénticos aos do APP.

(4) O COVID-19 foi caraterizado pela Organizagdo Mundial de Satide como uma pandemia e é a causa de uma
emergéncia coletiva em termos de satide piblica sem precedentes na histdria recente. Provocou um choque
econdmico extremo que exige uma resposta urgente, coordenada e ambiciosa em todas as frentes politicas para
apoiar as empresas e os trabalhadores em risco. Como consequéncia da pandemia, a atividade econémica de toda a
drea do euro estd a diminuir e sofrerd inevitavelmente uma forte contragio, sobretudo na medida em que mais
paises se veem confrontados com a necessidade de intensificar as medidas de contengdo. Estas medidas exercem
fortes pressdes sobre os fluxos de caixa das empresas e dos trabalhadores e ameagam a sobrevivéncia das empresas
e dos empregos. Também € claro que a presente situacdo dificulta a transmissdo dos impulsos da politica monetdria
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e adiciona graves riscos de descida para as perspetivas de inflagdo em causa. Neste contexto, o PEPP é uma medida
proporcionada para combater os riscos graves para a estabilidade dos pregos, para o mecanismo de transmissdo da
politica monetdria e para as perspetivas econémicas na drea do euro que resultam do surto e da propagagio
crescente do COVID-19. O Conselho do BCE cessard as compras liquidas de ativos ao abrigo do PEPP quando
considerar que a fase de crise do COVID-19 estd concluida, mas, em todo o caso, ndo antes do final de 2020.

(5)  Em relagdo as compras ao abrigo do PEPP de titulos de divida transacionéveis elegiveis emitidos por administragdes
centrais, regionais ou locais e agéncias reconhecidas, a reparti¢do de referéncia entre jurisdi¢des da drea do euro serd
efetuada de acordo com a subscri¢do do capital do BCE nos termos do artigo 29.° dos Estatutos do SEBC. Nio
entanto, é essencial uma abordagem flexivel da composicio das compras ao abrigo do PEPP para impedir que as
atuais perturbacdes na curva agregada da drea do euro dos rendimentos da divida soberana se traduzam em novas
distor¢Bes na curva de rendimentos sem risco da drea do euro, e assegurar simultaneamente que a orienta¢io global
do programa abranja todas as jurisdi¢des da drea do euro. A fim de reforgar a flexibilidade do PEPP, também serdo
adquiridos ao abrigo do PEPP titulos de divida transaciondveis do setor publico com vencimentos inferiores aos
adquiridos ao abrigo do PSPP.

(6)  Em 18 de margo de 2020, o Conselho do BCE decidiu igualmente que, no caso de alguns dos limites autoimpostos
dificultarem a linha de agdo que o Eurosistema é chamado a adotar para cumprir o seu mandato, o Conselho do
BCE ponderard a alteracdo desses limites, na medida do necessério, para tornar a sua atuagio proporcionada aos
riscos enfrentados. Para garantir a eficicia da presente decisdo, a deten¢do consolidada de titulos ao abrigo do
artigo 5.° da Decisdo (UE) 2020/188 do Banco Central Europeu (BCE[2020/9) (') ndo se aplicard as detengGes de
titulos ao abrigo do PEPP. O Eurosistema ndo tolerard riscos para a transmissdo adequada da sua politica monetaria
em todas as jurisdi¢des da drea do euro.

(7)  No que diz respeito a elegibilidade, para efeitos do PEPP, dos titulos de divida transaciondveis emitidos pela
administragdo central da Republica Helénica, o Conselho do BCE avaliou: a) a necessidade de aliviar as pressdes
resultantes do desencadeamento do surto do COVID-19 que afetaram gravemente os mercados financeiros gregos;
b) os compromissos assumidos pela Reptiblica Helénica no contexto da Supervisio Refor¢ada e a monitorizacio da
sua execugdo pelas institui¢des da Unido; c) o facto de as medidas de médio prazo em matéria de divida da
Reptblica Helénica adotadas através do Mecanismo Europeu de Estabilidade dependerem da continuidade da
execucdo destes compromissos; d) o acesso direto do BCE a informagio sobre a situacio econdmica e financeira da
Reptiblica Helénica em virtude da participacdo do BCE no quadro da Supervisio Reforcada; e e) o facto de a
Reptiblica Helénica ter recuperado o acesso ao mercado. Com base na referida avaliacio, o Conselho do BCE decidiu
que os titulos de divida transaciondveis emitidos pela administragdo central da Republica Helénica serdo elegiveis
para compras ao abrigo do PEPP.

(8) O PEPP estd em plena conformidade com as obrigagdes que incumbem aos bancos centrais do Eurosistema por forca
dos Tratados, incluindo a proibicdo de financiamento monetério, e ndo prejudica o funcionamento do Eurosistema
segundo o principio de uma economia de mercado aberta e de livre concorréncia.

(9)  Para assegurar a eficicia do PEPP, o Eurosistema esclarece que aceita o mesmo tratamento (pari passu) que os
investidores privados relativamente aos titulos de divida transacionéveis do setor ptiblico que 0o mesmo possa vir a
adquirir ao abrigo do PEPP, de acordo com os termos aplicdveis a esses instrumentos.

(10)  As operagdes ao abrigo do PEPP devem ser executadas de forma descentralizada, em conformidade com as decisdes
do BCE pertinentes, salvaguardando, deste modo, a unidade da politica monetdria do Eurosistema. As compras
efetuadas ao abrigo do PEPP decorrerdo em conformidade com os quadros existentes estabelecidos para o APP,
salvo disposi¢do expressa em contrario na presente decisdo.

(11) Em 18 de margo de 2020, o Conselho do BCE decidiu alargar a gama de ativos elegiveis ao abrigo do programa de
compra de ativos do setor empresarial ao papel comercial ndo financeiro, tornando também elegivel para as
compras ao abrigo do PEPP todo o papel comercial com suficiente qualidade crediticia.

(12) A fim de se reagir rapidamente a atual situagdo de pandemia, a presente decisdo entra em vigor no dia subsequente
ao da sua publicagdo no Jornal Oficial da Unido Europeia,

(") Decisdo (UE) 2020/188 do Banco Central Europeu, de 3 de fevereiro de 2020, relativa a um programa de compra de ativos do setor

publico em mercados secunddrios (reformulacdo) (BCE[2020/9) (JO L 39 de 12.2.2020, p. 12).
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ADOTOU A PRESENTE DECISAO:

Artigo 1.
Criacio e 4mbito do PEPP

1. O Eurosistema estabelece o programa tempordrio de compras de emergéncia por pandemia (temporary pandemic
emergency purchase programme, <PEPP») como um programa de compras independente, com uma dotagdo global de 750 mil
milh&es de euros.

2. Salvo disposicdo expressa em contrdrio na presente decisdo, os bancos centrais do Eurosistema adquirem, ao abrigo
do PEPP:

a) Titulos de divida transaciondveis elegiveis na ace¢do e em conformidade com as disposi¢des da Decisdo (UE) 2020/188
do Banco Central Europeu (BCE[2020/9);

b) Obrigac¢des com ativos subjacentes e outros titulos de divida transaciondveis elegiveis na ace¢do e em conformidade
com as disposi¢des da Decisdo (UE) 2016/948 do Banco Central Europeu (BCE[2016/16) (3);

¢) Obrigacdes com ativos subjacentes elegiveis na acegdo e em conformidade com as disposi¢des da Decisdo (UE)
2020/187 do Banco Central Europeu (BCE[2020/8) (%);

d) Titulos de divida titularizados elegiveis (eligible asset-backed securities, ABS) na ace¢do e em conformidade com as
disposi¢des da Decisdo (UE) 2015/5 do Banco Central Europeu (BCE[2014/45) ().

Artigo 2.°

Vencimento dos titulos de divida piblica transaciondveis

Para poderem ser elegiveis para compra ao abrigo do PEPP, os titulos de divida transaciondveis na acegdo do artigo 1.°, n.° 2,
alinea a), devem ter um vencimento residual minimo de 70 dias e um vencimento residual maximo de 30 anos no
momento da sua aquisicdo pelo banco central do Eurosistema em causa. Para facilitar a boa execugdo do programa, os
titulos de divida transaciondveis com um prazo de vencimento residual de 30 anos e 364 dias sdo elegiveis ao abrigo do
PEPP.

Artigo 3.0

Isencdo relativa aos titulos de divida transaciondveis emitidos pela Repiblica Helénica

Nio obstante os requisitos estabelecidos no artigo 3.°, n.° 2, da Decisdo (UE) 2020/188 (BCE[2020/9), os titulos de divida
transaciondveis denominadas em euros emitidos pela administragdo central da Republica Helénica sdo elegiveis para as
compras ao abrigo do PEPP desde que cumpram os critérios relativos a compras previstos no artigo 3., n.° 4, da Decisio
(UE) 2020188 (BCE/2020/9).

Artigo 4.

Montantes das compras

Sdo realizadas compras ao abrigo do PEPP na medida em que forem consideradas necessdrias e proporcionadas para
combater as ameagas a capacidade do Eurosistema para cumprir o seu mandato constituidas pelas condi¢des econdémicas e
de mercado extraordindrias. A fim de permitir a eficdcia da presente decisdo excecional, a consolidagdo das detencdes de
titulos ao abrigo do artigo 5.° da Decisdo (UE) 2020/188 (BCE/2020/9) ndo se aplica as detengdes ao abrigo do PEPP.

() Decisdo (UE) 2016/948 do Banco Central Europeu, de 1 de junho de 2016, relativa & implementacio do programa de compra de ativos
do setor empresarial (BCE[2016/16) (JO L 157 de 15.6.2016, p. 28.).

() Decisdo (UE) 2020/187 do Banco Central Europeu, de 3 de fevereiro de 2020, relativa a implementagdo do terceiro programa de
compra de obriga¢des com ativos subjacentes (covered bonds) (BCE[2020/8) (JO L 39 de 12.2.2020, p. 6).

(*) Decisdo (UE) 2015(5 do Banco Central Europeu, de 19 de novembro de 2014, relativa a implementagio do programa de compra de
instrumentos de divida titularizados (BCE/2014/45) JO L 1 de 6.1.2015, p. 4.).
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Artigo 5.°
Repartigdo das carteiras
1. A reparti¢gdo de compras liquidas acumuladas de titulos de divida transaciondveis emitidos por administracdes
centrais, regionais ou locais e por agéncias reconhecidas elegiveis, nas jurisdi¢des elegiveis da drea do euro, ¢ efetuada, em
volume acumulado, de acordo com a subscri¢do do capital do BCE pelos respetivos BCN, nos termos do artigo 29.° dos

Estatutos do SEBC.

2. As compras ao abrigo do PEPP sdo realizadas de forma flexivel, permitindo flutuagdes na distribui¢do dos fluxos de
compras ao longo do tempo, por classes de ativos e entre jurisdigdes.

3. O Conselho do BCE delega na Comissdo Executiva a competéncia para fixar o ritmo adequado e a composi¢do das
compras mensais ao abrigo do PEPP no ambito da dotacdo total global de 750 mil milhdes de euros. Em especial, a

reparti¢do das compras ao abrigo do PEPP pode ser ajustada para permitir flutuagdes na distribui¢do dos fluxos de
compras ao longo do tempo, por classes de ativos e entre jurisdi¢des.

Artigo 6.°

Transparéncia

1. O Eurosistema publica semanalmente, no comentdrio da sua situagdo financeira semanal consolidada, o valor
contabilistico agregado dos titulos de divida detidos ao abrigo do PEPP.

2. O Eurosistema publica mensalmente as compras liquidas mensais e as compras liquidas acumuladas.
3. O valor contabilistico dos titulos de divida detidos ao abrigo do PEPP ¢ publicado semanalmente no sitio Web do BCE,
na seccdo dedicada as operagdes de mercado aberto.

Artigo 7.°

Empréstimo de titulos

Para garantir a eficdcia do PEPP, o Eurosistema disponibiliza para empréstimo os titulos de divida adquiridos ao abrigo do
PEPP, incluindo acordos de recompra.

Artigo 8.°

Disposicio final

A presente decisdo entra em vigor no dia seguinte ao da sua publicacio no Jornal Oficial da Unido Europeia.

Feito em Frankfurt am Main, em 24 de marco de 2020.

A Presidente do BCE
Christine LAGARDE
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