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DECIZIA (UE) 2016/948 A BANCII CENTRALE EUROPENE
din 1 iunie 2016

privind punerea in aplicare a programului de achizitionare de obligatiuni emise de sectorul
corporativ (BCE[2016/16)

CONSILIUL GUVERNATORILOR BANCII CENTRALE EUROPENE,
avand in vedere Tratatul privind functionarea Uniunii Europene, in special articolul 127 alineatul (2) prima liniuta,

avand in vedere Statutul Sistemului European al Bincilor Centrale si al Bincii Centrale Europene, in special articolul 12.1
al doilea paragraf, coroborat cu articolul 3.1 prima liniutd si articolul 18.1,

intrucat:

(1)  Banca Centrald Europeand (BCE), impreund cu bancile centrale nationale ale statelor membre a ciror monedd este
euro, poate interveni pe pietele financiare prin operatiuni simple de cumpdrare si vanzare de instrumente tranzac-
tionabile.

(2)  Decizia BCE[2014/40 (}), care a instituit al treilea program de achizitionare de obligatiuni garantate, a fost
adoptatd la 15 octombrie 2014. Decizia (UE) 2015/5 a Bincii Centrale Europene (), care a instituit un program
de achizitionare de titluri garantate cu active, a fost adoptatd la 19 noiembrie 2014. Decizia (UE) 2015/774 a
Bincii Centrale Europene (BCE[2015/10) (}), care a instituit un program de achizitionare de active de citre
sectorul public de pe pietele secundare (secondary markets public sector asset purchase programme) (denumit in
continuare ,PSPP”), a fost adoptatd la 4 martie 2015 si a extins programele de achizitionare de active existente.
Aldturi de operatiunile tintite de refinantare pe termen mai lung previzute de Decizia BCE[2014/34 a Bancii
Centrale Europene () si de Decizia (UE) 2016/810 a Bincii Centrale Europene (BCE[2016/10) (°), aceste
programe de achizitionare de active sunt menite sd contribuie la transmiterea politicii monetare, si faciliteze
furnizarea de credite citre economia zonei euro, si relaxeze conditiile de acordare de imprumuturi citre
gospoddrii si intreprinderi si sd contribuie la intoarcerea pe termen mediu a ratelor inflatiei la niveluri mai mici,
dar apropiate, de 2 %, in conformitate cu obiectivul principal al BCE de mentinere a stabilititii preturilor.

(3)  La 10 martie 2016 Consiliul guvernatorilor a decis si extindd in continuare programele de achizitionare de active
mentionate mai sus si si initieze un program de achizitionare de obligatiuni emise de sectorul corporativ
(corporate sector purchase programme) (CSPP), ca parte a politicii monetare unice si in scopul indeplinirii obiectivului
de asigurare a stabilitatii preturilor. Aceastd decizie a fost luatd in vederea consolidarii transmiterii achizitiilor de
active ale Eurosistemului in conditiile de finantare din economia reald, precum si in vederea asigurdrii, alituri de
alte masuri nestandardizate de politici monetard in vigoare, a ajustirii suplimentare a politicii monetare si a
contribuirii la Intoarcerea pe termen mediu a ratelor inflatiei la niveluri mai mici, dar apropiate, de 2 %.

(4)  CSPP va face parte dintr-un program de achizitionare de active (asset purchase programme) (APP) in cadrul ciruia se
intentioneazd ca achizitiile si se desfigoare pand la sfarsitul lui martie 2017, sau chiar mai mult, dacd este
necesar, si in orice caz pand cind Consiliul guvernatorilor constatd o ajustare durabild a traseului inflatiei care sd
corespundd obiectivului acestuia de a atinge pe termen mediu rate ale inflatiei mai mici, dar apropiate, de 2 %.

(5)  CSPP ar trebui sd contind o serie de garantii pentru a se asigura cd achizitiile preconizate vor fi proportionale cu
obiectivele sale. Aceste garantii ar trebui de asemenea sd asigure cd riscurile financiare aferente sunt luate in
considerare in mod corespunzitor in planificarea CSPP si ar trebui si reflecte perspectivele de gestionare a
riscurilor. In plus, ar trebui ca instrumentele de natura datoriei tranzactionabile eligibile emise de intreprinderile
publice si facd obiectul unor limite consecvente cu cele aplicate achizitiilor din cadrul PSPP.

(") Decizia BCE[2014/40 a Bancii Centrale Europene din 15 octombrie 2014 privind punerea in aplicare a celui de al treilea program de
achizitionare de obligatiuni garantate (O L 335, 22.11.2014, p. 22).

(*) Decizia (UE) 2015/5 a Bancii Centrale Europene din 19 noiembrie 2014 privind punerea in aplicare a programului de achizitionare de
titluri garantate cu active (BCE[2014/45) JOL 1, 6.1.2015, p. 4).

(*) Decizia (UE) 2015/774 a Bincii Centrale Europene din 4 martie 2015 privind un program de achizitionare de active de citre sectorul
public de pe pietele secundare (BCE/2015/10) JO L 121, 14.5.2015, p. 20).

(*) Decizia BCE[2014/34 a Bancii Centrale Europene din 29 iulie 2014 privind mdsuri legate de operatiuni tintite de refinantare pe termen
mailung (JOL 258,29.8.2014, p. 11).

(*) Decizia (UE) 2016/810 a Bincii Centrale Europene din 28 aprilie 2016 privind o a doua serie de operatiuni tintite de refinantare pe
termen mai lung (BCE/2016/10) JOL 132, 21.5.2016, p. 107).
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(6)  CSPP ar trebui si respecte pe deplin obligatiile bincilor centrale din Eurosistem previzute de tratat, inclusiv
interdictia de finantare monetard in legdturd cu achizitionarea de instrumente de natura datoriei tranzactionabile
eligibile emise de intreprinderi publice.

(7)  CSPP ar trebui sd respecte principiul unei economii de piatd deschise in care concurenta este liberd, acordiand
totodatd atentia corespunzdtoare formdrii preturilor pietei si functiondrii piegelor.

(8)  in conformitate cu celelalte componente ale APP, plitile principalului instrumentelor de natura datoriei tranzactio-
nabile eligibile achizitionate in cadrul CSPP ar trebui si fie reinvestite pe mdsurd ce instrumentele de natura
datoriei-suport ajung la scadentd, atat timp cat acest lucru este necesar, contribuind astfel la conditii favorabile de
lichiditate si la o pozitie adecvatd de politici monetara.

(9)  Achizitionarea simpld de instrumente de natura datoriei tranzactionabile eligibile de citre Eurosistem in cadrul
CSPP ar trebui pusd in aplicare in mod descentralizat, in conformitate cu prezenta decizie, si ar trebui coordonati
de citre BCE, salvgardand astfel unicitatea politicii monetare a Eurosistemului,

ADOPTA PREZENTA DECIZIE:

Articolul 1
Instituirea si sfera de aplicare a achizitiondrii simple de obligatiuni corporative

Prin prezenta decizie se instituie CSPP. In cadrul CSPP, bincile centrale din Eurosistem specificate pot achizitiona
obligatiuni corporative eligibile de la contrapirti eligibile pe pietele primare si secundare, in timp ce obligatiunile
corporative emise de sectorul public, astfel cum sunt definite la articolul 3 alineatul (1), pot fi achizitionate numai pe
pietele secundare, in conditii specifice.

Articolul 2
Criterii de eligibilitate pentru obligatiunile corporative

Pentru a fi eligibile in vederea achizitiondrii simple in cadrul CSPP, instrumentele de natura datoriei tranzactionabile
emise de societdti trebuie sd indeplineascd criteriile de eligibilitate pentru activele tranzactionabile aplicabile operatiunilor
de creditare ale Eurosistemului, in conformitate cu partea 4 din Orientarea (UE) 2015/510 a Bincii Centrale Europene
(BCE[2014/60) (1), si urmitoarele cerinte suplimentare:

1. emitentul instrumentului de natura datoriei tranzactionabil:
(a) este inregistrat intr-un stat membru a cdrui monedd este euro;

(b) nu este o institugie de credit, astfel cum este definitd la articolul 2 punctul 14 din Orientarea (UE) 2015/510
(BCE[2014/60);

¢) nu are o intreprindere-mamd, astfel cum este definitd la articolul 4 alineatul (1) punctul 15 din Regulamentul
P p g
(UE) nr. 575/2013 al Parlamentului European si al Consiliului (3), care este si institutie de credit, astfel cum este
definitd la articolul 2 punctul 14 din Orientarea (UE) 2015/510 (BCE[2014/60);

(d) nu are o societate-mamd care face obiectul supravegherii bancare in afara zonei euro;

(e) nu este o entitate supravegheatd, astfel cum este definitd la articolul 2 punctul 20 din Regulamentul (UE)
nr. 468/2014 al Bincii Centrale Europene (BCE[2014/17) (*), sau membru al unui grup supravegheat, astfel cum
este definit la articolul 2 punctul 21 litera (b) din Regulamentul (UE) nr. 468/2014 (BCE/2014/17), in fiecare caz,
astfel cum este prevazut in lista publicatd de BCE pe website-ul sdu in conformitate cu articolul 49 alineatul (1)
din Regulamentul (UE) nr. 468/2014 (BCE/2014/17), si nu este o filiald, astfel cum este definitd la articolul 4
alineatul (1) punctul 16 din Regulamentul (UE) nr. 575/2013, a niciuneia dintre acele entititi supravegheate sau
grupuri suravegheate;

() Orientarea (UE) 2015/510 a Bincii Centrale Europene din 19 decembrie 2014 privind punerea in aplicare a cadrului de politicd
monetard din Eurosistem (BCE[2014/60) JOL 91, 2.4.2015, p. 3).

() Regulamentul (UE) nr. 575/2013 al Parlamentului European si al Consiliului din 26 iunie 2013 privind cerintele prudentiale pentru
institutiile de credit si societatile de investitii si de modificare a Regulamentului (UE) nr. 648/2012 JOL 176, 27.6.2013, p. 1).

(*) Regulamentul (UE) nr. 468/2014 al Bincii Centrale Europene din 16 aprilie 2014 de instituire a cadrului de cooperare la nivelul
Mecanismului unic de supraveghere intre Banca Centrald Europeand si autorititile nationale competente si cu autorititile nagionale
desemnate (BCE/2014/17) JOL 141, 14.5.2014, p. 1).
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(f) nu este o firmd de investitii, astfel cum este definitd la articolul 4 alineatul (1) punctul 1 din Directiva
2014/65/UE a Parlamentului European si a Consiliului (!);

(g) nu a emis un titlu garantat cu active in sensul articolului 2 punctul 3 din Orientarea (UE) 2015/510
(BCE/2014/60);

(h) nu a emis o multi cédula in sensul articolului 2 punctul 62 din Orientarea (UE) 2015/510 (BCE[2014/60);

(i) nu a emis o obligatiune garantatd structuratd in sensul articolului 2 punctul 88 din Orientarea (UE) 2015/510
(BCE/2014/60);

() nu este un vehicul de gestionare a activelor rezultat din aplicarea unui instrument de separare a activelor in
cadrul unei mésuri de rezolutie in temeiul articolului 26 din Regulamentul (UE) nr. 806/2014 al Parlamentului
European si al Consiliului (%) sau al unei reglementiri nationale de transpunere a articolului 42 din Directiva
2014/59/UE a Parlamentului European si a Consiliului (%);

(k) nu este un fond national de gestionare a activelor si de cesionare infiintat pentru a sprijini restructurarea sifsau
rezolutia sectorului financiar (¥); si

() nu este un emitent eligibil pentru PSPP;

2. instrumentul de natura datoriei tranzactionabil are o scadentd rezidualdi minimd de 6 luni si o scadentd reziduali
maximd de 30 de ani si 364 de zile la data achizitiondrii acestuia de citre banca centrald relevantd din Eurosistem;

3. prin derogare de la articolul 59 alineatul (5) din Orientarea (UE) 2015/510 (BCE/2014/60), doar informatiile privind
evaluarea creditului care sunt furnizate de o institutie de evaluare a creditelor externd acceptatd in mecanismul de
evaluare a creditului din Eurosistem vor fi luate in considerare pentru evaluarea indeplinirii cerintelor de calitate a
creditului de citre instrumentul de natura datoriei tranzactionabil;

4. instrumentul de natura datoriei tranzactionabil este exprimat in euro;

5. sunt permisibile achizitiile de instrumente de natura datoriei tranzactionabile nominale cu un randament la scadentd
negativ [sau un randament minim (yield to worst)] peste rata dobanzii pentru facilitatea de depozit.

Articolul 3
Limitdri privind executarea achizitiilor de obligatiuni corporative emise de sectorul public

(1)  In sensul prezentei decizii, ,obligatiune corporativd emisd de sectorul public” inseamni o obligatiune corporativi
care indeplineste cerintele prevdzute la articolul 2 si este emisd de o intreprindere publicd in sensul articolului 8 din
Regulamentul (CE) nr. 3603/93 al Consiliului (%).

(2)  Pentru a permite formarea unui pret de piatd pentru obligatiunile corporative emise de sectorul public eligibile,
pentru o perioadd care urmeazd a fi stabilitd de Consiliul guvernatorilor nu sunt permise achizitii de obligatiuni
corporative emise de sectorul public nou emise sau care fac parte din emisiuni continue ori de obligatiuni corporative
emise de sectorul public care sunt emise de aceeasi entitate sau de entitdti din cadrul grupului emitentului cu scadente
care sunt apropiate in timp, fie chiar inainte, fie dupd, de scadenta instrumentelor de natura datoriei tranzactionabile
care urmeazd si fie emise sau care urmeazd si facd parte din emisiuni continue.

(") Directiva 2014/65/UE a Parlamentului European si a Consiliului din 15 mai 2014 privind pietele instrumentelor financiare si de
modificare a Directivei 2002/92/CE si a Directivei 2011/61/UE (JOL 173, 12.6.2014, p. 349).

() Regulamentul (UE) nr. 806/2014 al Parlamentului European si al Consiliului din 15 iulie 2014 de stabilire a unor norme uniforme si a

unei proceduri uniforme de rezolutie a institutiilor de credit si a anumitor firme de investitii in cadrul unui mecanism unic de rezolutie si

al unui fond unic de rezolutie si de modificare a Regulamentului (UE) nr. 1093/2010 (JO L 225, 30.7.2014, p. 1).

Directiva 2014/59/UE a Parlamentului European si a Consiliului din 15 mai 2014 de instituire a unui cadru pentru redresarea si rezolutia

institutiilor de credit si a firmelor de investitii si de modificare a Directivei 82/891/CEE a Consiliului si a Directivelor 2001/24/CE,

2002/47|CE, 2004/25|CE, 2005/56/CE, 2007/36/CE, 2011/35/UE, 2012/30/UE si 2013/36/UE ale Parlamentului European si ale

Consiliului, precum si a Regulamentelor (UE) nr. 1093/2010 si (UE) nr. 648/2012 ale Parlamentului European si ale Consiliului

(JOL173,12.6.2014, p. 190).

(*) Olista de asfel de entititi este publicatd pe website-ul BCE la adresa www.ecb.europa.eu

() Regulamentul (CE) nr. 3603/93 al Consiliului din 13 decembrie 1993 de precizare a definitiilor necesare aplicdrii interdictiilor
mentionate la articolele 104 si 104b alineatul (1) din tratat JOL 332, 31.12.1993, p. 1).

—
-
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Articolul 4
Limitele achizitiilor

(1) In cadrul CSPP se aplici o limiti din emisiune pentru fiecare numir international de identificare a valorilor
mobiliare (ISIN), dupd consolidarea detinerilor din toate portofoliile bancilor centrale din Eurosistem. Limita din
emisiune este de 70 % pentru fiecare ISIN pentru toate obligatiunile corporative, altele decat obligatiunile corporative
emise de sectorul public.

In cazuri specifice, inclusiv in cazul obligatiunile corporative emise de sectorul public sau pentru motive de gestionare a
riscurilor, se poate aplica o limitd din emisiune mai scdzutd. Obligatiunile corporative emise de sectorul public sunt
tratate in mod consecvent cu tratamentul aplicat acestora in cadrul PSPP.

(2)  Eurosistemul aplicd in mod continuu proceduri adecvate cu privire la riscul de credit si obligatia de diligentd in
legdturd cu obligatiunile corporative eligibile.

(3)  Pentru a asigura o alocare diversificatd a achizitiilor intre emitenti si grupurile de emitenti, Eurosistemul defineste
limite suplimentare ale achizitiilor pentru grupurile de emitenti pe baza alocidrii de niveluri de referintd in ceea ce
priveste capitalizarea de piatd a unui grup de emiteti.

Articolul 5
Binci centrale din Eurosistem care efectueazi achizitii

Bincile centrale din Eurosistem care achizitioneazd obligatiuni corporative in cadrul CSPP sunt enumerate intr-o listd
publicatd pe website-ul BCE. Eurosistemul aplicd un mecanism de specializare pentru alocarea obligatiunilor corporative
care urmeazd si fie achizitionate in cadrul CSPP pe baza tdrii in care este inregistrat emitentul. Consiliul guvernatorilor
permite abateri ad-hoc de la mecanismul de specializare in cazul in care existd considerente obiective care impiedicd
aplicarea respectivului mecanism sau aceste abateri sunt in interesul atingerii obiectivelor generale de politici monetarad
ale CSPP. in special, fiecare bancd centrali din Eurosistem specificatd achizitioneazd numai obligatiuni corporative
eligibile emise de emitenti inregistrati in statele membre specificate din zona euro. Alocarea geograficd a tdrilor in care
sunt inregistrati emitentii de obligatiuni corporative eligibile in legiturd cu bdncile centrale din Eurosistem specificate
este stabilitd intr-o listd publicatd pe website-ul BCE.

Articolul 6

Contraparti eligibile

Urmitoarele sunt contrapirti eligibile pentru CSPP, atat pentru tranzactiile simple, cat si pentru tranzactiile de acordare
cu imprumut a valorilor mobiliare care implicd obligatiuni corporative detinute in potrofoliile CSPP ale Eurosistemului:

(a) entitdti care indeplinesc criteriile de eligibilitate pentru a participa la operatiunile de politici monetard ale Eurosis-
temului in conformitate cu articolul 55 din Orientarea (UE) 2015/510 (BCE/2014/60); si

(b) orice alte contrapdrti care sunt utilizate de bancile centrale din Eurosistem pentru investirea portofoliilor de investitii
exprimate in euro ale acestora.

Articolul 7
Tranzactii de acordare cu imprumut a valorilor mobiliare

Bincile centrale din Eurosistem care achizitioneazd obligatiuni corporative in cadrul CSPP fac valorile mobiliare achizi-
tionate in cadrul CSPP disponibile pentru imprumut, inclusiv contracte de report, in vederea asigurdrii eficacititii CSPP.
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Articolul 8
Dispozitii finale

Prezenta decizie intrd in vigoare la 6 iunie 2016.

Adoptati la Viena, 1 iunie 2016.

Presedintele BCE
Mario DRAGHI
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