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ORIENTACOES

ORIENTA(;AO (UE) 2020/ 515 DO BANCO CENTRAL EUROPEU
de 7 de abril de 2020

que altera a Orientacio BCE[2014/31 relativa a medidas adicionais tempordrias respeitantes as
operacdes de refinanciamento do Eurosistema e a elegibilidade dos ativos de garantia (BCE[2020/21)

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 e do Banco Central Europeu, nomeadamente o
artigo 12.°-1, primeiro paragrafo, em conjugagio com o artigo 3.°-1, primeiro travessdo, e o artigo 18.°,

Considerando o seguinte:

(1)  De acordo com o 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) e os bancos centrais nacionais dos Estados-Membros (a
seguir «<BCN») cuja moeda é o euro podem efetuar operagdes de crédito com institui¢des de crédito ou com outros
intervenientes no mercado, devendo os empréstimos ser adequadamente garantidos. As condi¢des gerais de
realizagdo de operagdes de crédito pelo BCE e pelos BCN, incluindo os critérios que determinam a elegibilidade dos
ativos de garantia para efeitos das operagdes de crédito do Eurosistema, estdo estabelecidas na Orientacio (UE)
2015/510 do Banco Central Europeu (BCE[2014/60) (*).

(2) A doenga coronaviral 2019 (COVID-19) foi caraterizada pela Organiza¢io Mundial de Satide como uma pandemia e
¢ a causa de uma emergéncia coletiva em termos de satide pablica sem precedentes na histéria recente. Provocou um
choque econémico 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 contragdo, sobretudo na medida em que
mais paises se veem confrontados com a necessidade de intensificar as medidas de contencdo. 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 e adiciona graves riscos de descida para as perspetivas de inflagio em causa.

(3)  Em 7 de abril de 2020, o Conselho do BCE adotou um novo conjunto de decisdes em resposta & pandemia da
COVID-19 que poderia comprometer o objetivo da estabilidade dos precos e o funcionamento adequado do
mecanismo de transmissdo da politica monetdria. Estas incluem medidas de flexibilizagdo dos ativos de garantia
para ajudar as contrapartes do Eurosistema a manterem e mobilizarem ativos de garantia elegiveis suficientes de
modo a poderem participar em todas as operagdes de cedéncia de liquidez. Estas medidas sio proporcionadas 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 da COVID-19.

(4) A fim de mitigar o impacto negativo sobre a disponibilidade de ativos de garantia provocado pelas potenciais graves
descidas nas notagdes de crédito resultantes do surto da COVID-19, o Conselho do BCE considera que o Eurosistema
pode aumentar temporariamente a sua tolerdncia ao risco para apoiar as contrapartes no acesso a liquidez e, deste
modo, apoiar também a concessdo de crédito a economia da drea do euro, incluindo mediante a redugdo das
margens de avaliacdo aplicadas a determinados ativos de garantia.

(") Orientacdo (UE) 2015/510 do Banco Central Europeu, de 19 de dezembro de 2014, relativa ao enquadramento para a implementagdo
da politica monetdria do Eurosistema (Orientagdo da Documentagdo Geral) (BCE[/2014/60) O L 91 de 2.4.2015, p. 3).
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(5) O Conselho do BCE também avaliou: a) a necessidade de aliviar as pressdes resultantes do surto da COVID-19 que
afetaram gravemente os mercados financeiros gregos; b) os compromissos assumidos pela Reptiblica Helénica no
ambito da supervisdo reforcada nos termos do Regulamento (UE) n.° 472/2013 do Parlamento Europeu e do
Conselho () e a monitorizacdo da sua execugdo pelas institui¢des da Unido; c) a sujeicio das medidas de médio
prazo em matéria de divida da Reptiblica Helénica adotadas através do Mecanismo Europeu de Estabilidade a
continuidade da execugdo destes compromissos; d) a informagio de que dispde o BCE, em virtude da sua
participagdo no quadro da supervisdo reforcada, sobre a situagdo econdmica e financeira da Republica Helénica; e e)
a recuperacdo pela Reptiblica Helénica do acesso ao mercado. O Conselho do BCE avaliou ainda a necessidade de
reduzir a fragmentagio dos ativos de garantia aceites nas operagdes de crédito do Eurosistema com vista a reforgar o
funcionamento adequado do mecanismo de transmissdo da politica monetdria. Com base na sua avaliagdo, o
Conselho do BCE considera que deve ser permitido aos BCN aceitar como ativos de garantia elegiveis nas operagdes
de crédito do Eurosistema, com sujeicio a um quadro especifico de margens de avaliagdo, titulos de divida
transaciondveis emitidos pela administragdo central da Republica Helénica que nio cumpram os requisites da
qualidade de crédito do Eurosistema, mas que cumprem todos os outros critérios de elegibilidade aplicaveis aos
ativos transaciondveis.

(6) As medidas adicionais previstas nas alteragdes introduzidas na presente orientacdo devem aplicar-se
temporariamente e o Conselho do BCE deve reavaliar a necessidade da sua prorrogacio antes do final do ano para
assegurar o funcionamento adequado do mecanismo de transmissdo da politica monetdria. Deste modo, o Conselho
do BCE terd também em conta a necessidade das contrapartes do Eurosistema que participem ou venham a
participar nas operagdes de refinanciamento de prazo alargado realizadas ao abrigo da Decisdo (UE) 2019/1311 do
Banco Central Europeu (BCE[2019/21) (°) de manter a disponibilidade de ativos de garantia durante toda a duragio
das referidas operagdes.

(7) A fim de se reagir rapidamente a atual situagdo de pandemia, a presente orientacdo deve produzir efeitos na data da
sua notificagio aos BCN.

(8)  Havendo, por conseguinte, que alterar em conformidade a Orientagdo BCE[2014/31 ()
ADOTOU A PRESENTE ORIENTACAO:

Artigo 1.0
Alteragdes da Orientacio BCE[2014/31

A Orientagdo BCE[2014/31 é alterada do seguinte modo:

1) Einserido o seguinte artigo 8.>-A:
«Artigo 8.-A

Aceitagdo de titulos de divida transaciondveis emitidos pela administracio central da Repiiblica Helénica

1. Os BCN podem aceitar como ativos de garantia nas operagdes de crédito do Eurosistema titulos de divida
transaciondveis emitidos pela administracio central da Republica Helénica que ndo cumpram os requisitos da
qualidade de crédito do Eurosistema para os ativos transaciondveis estabelecidos nos artigos 59.° e 71.° e na Parte IV,
titulo II, capitulo 2, da Orientagdo (UE) 2015/510 (BCE[2014/60), desde que estes instrumentos cumpram todos os
outros critérios de elegibilidade aplicdveis aos ativos transacionaveis estabelecidos na referida orientagdo.

2. Os titulos referidos no n.° 1 que sejam aceites pelos BCN como ativos de garantia ficam sujeitos as margens de
avaliagdo estabelecidas no anexo II-B da presente orientagdo.»

() Regulamento (UE) n.° 4722013 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 21 de maio de 2013, relativo ao reforgo da supervisio
econdmica e orgamental dos Estados-Membros da drea do euro afetados ou ameagados por graves dificuldades no que diz respeito a
sua estabilidade financeira (JO L 140 de 27.5.2013, p. 1).

() Decisdo (UE) 2019/1311 do Banco Central Europeu, de 22 de julho de 2019, relativa a uma terceira série de operagdes de
refinanciamento de prazo alargado direcionadas (BCE/2019/21) (JO L 204 de 2.8.2019, p. 100).

() Orientacdo BCE[2014/31, de 9 de julho de 2014, relativa a medidas adicionais tempordrias respeitantes as operagdes de
refinanciamento do Eurosistema e a elegibilidade dos ativos de garantia e que altera a Orientacdio BCE[/2007/9 (JO L 240 de
13.8.2014, p. 28).
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2) O anexo II-A passa a ter a seguinte redagdo:

«ANEXO II-A

Niveis de margens de avaliacdo (em %) apliciveis a instrumentos de divida titularizados (ABS) elegiveis
ao abrigo do artigo 3.°, n.° 2, da presente orientacio

Duracdo média ponderada (*)

Margem de avaliacdo

[0,1)
(1,3)
(3.5)
[5.7)
[7,10)
[10, e)

4,8

7,2
10,4
12,0
14,4
24,00

(*) ou seja [0-1) prazo residual/duracdo média ponderada inferior a um ano, [1-3) prazo residual/duragio média ponderada igual ou
superior a um ano e inferior a trés anos, etc.

3) Einserido o seguinte anexo II-B:

«ANEXO II-B

Niveis de margens de avaliacio (em %) aplicdveis aos ativos transaciondveis elegiveis da categoria de
margem de avaliagio I e dos niveis de qualidade de crédito 4 e 5

Categoria |

Qualidade de crédito Prazo residual (anos) (¥)
cupio fixo cupao zero cupdo varidvel

[0,1) 6.4 6.4 6.4
[1,3) 9.6 10.4 9.6
(3,5) 11.2 12 11.2

Nivel 4
[5,7) 12.4 13.6 12.4
[7,10) 13.2 14.4 13.2
[10, ) 14.4 16.8 14.4
[0,1) 8 8 8
[1,3) 11.2 12 11.2
[3,5) 13.2 14 13.2

Nivel 5
[5,7) 14.4 15.6 14.4
[7,10) 15.2 16.4 15.2
[10, =) 16.4 18.8 16.4»

(*) ou seja [0-1) prazo residual inferior a um ano, [1-3) prazo residual igual ou superior a um ano e inferior a trés anos, etc.

1. A presente orientacdo produz efeitos no dia da sua notificagdo aos BCN.

Producio de efeitos e aplicagio

Artigo 2.°
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2. Os BCN devem tomar as medidas necessdrias para dar cumprimento a presente orientagio e aplica-las a partir de 20
de abril de 2020. Devem comunicar ao BCE os textos e meios referentes a essas medidas o mais tardar até 14 de abril de
2020.

Artigo 3.°

Destinatarios

Os destinatdrios da presente orientagdo sdo todos os bancos centrais do Eurosistema.

Feito em Frankfurt am Main, em 7 de abril de 2020.

Pelo Conselho do BCE
A Presidente do BCE
Christine LAGARDE
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