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II

(Acte fard caracter legislativ)

DECIZII

DECIZIA (UE) 2020/440 A BANCII CENTRALE EUROPENE
din 24 martie 2020

privind un program temporar de achizitionare in regim de urgentd in caz de pandemie (BCE[2020/17)

CONSILIUL GUVERNATORILOR BANCII CENTRALE EUROPENE,

avand in vedere Tratatul privind functionarea Uniunii Europene, in special articolul 127 alineatul (2) prima liniut3,

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

intrucat:

(1)

In conformitate cu articolul 18.1 din Statutul Sistemului European al Bincilor Centrale si al Bancii Centrale Europene
(denumit in continuare ,Statutul SEBC”), Banca Centrald Europeand (BCE), impreund cu bincile centrale nationale ale
statelor membre a ciror monedi este euro (denumite in continuare ,BCN”), poate interveni pe pietele financiare,
printre altele, prin operatiuni simple de cumpdrare si vinzare de instrumente tranzactionabile, pentru a atinge
obiectivele Sistemului European al Bancilor Centrale.

Programul de achizitionare de active de citre sectorul public de pe pietele secundare (PSPP) constituie, impreund cu
al treilea program de achizitionare de obligatiuni garantate (third covered bond purchase programme), cu programul de
achizitionare de titluri garantate cu active (asset-backed securities purchase programme) si cu programul de achizitionare
de obligatiuni emise de sectorul corporativ (corporate sector purchase programme), programul extins de achizitionare de
active (asset purchase programme) (APP) al BCE. APP este menit sd contribuie la transmisia politicii monetare, si
faciliteze furnizarea de credite cdtre economia zonei euro, sd relaxeze conditiile de creditare pentru gospodarii si
firme si sd contribuie la convergenta sustinuti a ratelor inflatiei la niveluri mai mici, dar apropiate de 2 % pe termen
mediu, in conformitate cu obiectivul principal al BCE de mentinere a stabilititii preturilor.

Avand in vedere circumstantele economice si financiare asociate raspandirii bolii determinate de coronavirus 2019
(COVID-19), la 18 martie 2020, Consiliul guvernatorilor a decis si lanseze un nou Program temporar de
achizitionare in regim de urgentd in caz de pandemie (denumit in continuare ,PEPP”), care cuprinde toate categoriile
de active eligibile in cadrul APP. Achizitiile efectuate in cadrul PEPP vor fi separate si suplimentare fatd de achizitiile
efectuate in cadrul APP, cu un pachet financiar total suplimentar de 750 de miliarde EUR pand la sfarsitul anului
2020. PEPP este instituit ca rdspuns la o crizd economicd specificd, extraordinard si acutd, care ar putea periclita
obiectivul stabilititii preturilor si buna functionare a mecanismului de transmisie a politicii monetare. Din cauza
acestor circumstante exceptionale §i nesigure, cu o evolutie rapidd, PEPP necesitd un nivel inalt de flexibilitate in
ceea ce priveste conceperea si punerea sa in aplicare in comparatie cu APP, iar obiectivele sale de politicd monetard
nu sunt identice cu cele ale APP.

COVID-19 a fost declaratd de Organizatia Mondiald a Sandtdtii drept pandemie si este cauza unei urgente colective in
domeniul sdnatdtii publice, care este fard precedent in istoria recentd. Aceasta a generat un soc economic extrem,
care necesitd o reactie ambitioasd, coordonatd si urgentd pe toate fronturile pentru a sprijini intreprinderile si
lucratorii expusii riscurilor. Ca urmare a pandemiei, activitatea economicd din zona euro este in declin si va suferi in
mod inevitabil o contractie considerabild, in special deoarece mai multe tiri se confruntd cu necesitatea de a
intensifica mdsurile de izolare. Aceste mdsuri pun presiuni puternice asupra fluxurilor de numerar ale
intreprinderilor si asupra lucrdtorilor si pun in pericol supravietuirea intreprinderilor si a locurilor de munca. Este,
de asemenea, clar cd aceastd situatie impiedicd transmiterea impulsurilor politicii monetare si adaugd riscuri
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semnificative de scidere a perspectivelor de inflatie relevante. In acest context, PEPP constituie o mdsurd
proportionald pentru a contracara riscurile grave la adresa stabilitdtii preturilor, a mecanismului de transmisie a
politicii monetare si a perspectivelor economice din zona euro, care derivd din declansarea si intensificarea
raspandirii COVID-19. Consiliul guvernatorilor va inceta efectuarea de achizitii nete de active in cadrul PEPP atunci
cand va considera ci criza cauzatd de COVID-19 s-a incheiat, dar, in orice caz, nu inainte de sfarsitul anului 2020.

(5)  Alocarea de referintd in cazul achizitiilor nete, in cadrul PEPP, de titluri de natura datoriei tranzactionabile emise de
administratia centrald, regionald sau locald si agentii recunoscute, va fi ghidati de grila de repartitie pentru
subscrierea capitalului BCE mentionatd la articolul 29 din Statutul SEBC. Este totusi esentiald o abordare flexibild a
structurii achizitiilor in cadrul PEPP pentru a evita ca dislocirile actuale din curba agregatd a randamentului
obligatiunilor suverane din zona euro sd creeze noi denaturdri ale curbei randamentului fird risc al zonei euro,
asigurdnd, in acelasi timp, faptul ci orientarea generald a programului acoperd toate jurisdictiile zonei euro. Pentru a
consolida si mai mult flexibilitatea PEPP, titlurile de natura datoriei tranzactionabile din sectorul public cu scadente
mai scurte decat cele achizitionate in cadrul PSPP vor fi, de asemenea, achizitionate in cadrul PEPP.

(6)  La 18 martie 2020, Consiliul guvernatorilor a decis, de asemenea, ci, in misura in care anumite limite autoimpuse ar
putea impiedica actiunile pe care Eurosistemul este obligat si le intreprinda pentru a-si indeplini mandatul, Consiliul
guvernatorilor va lua in considerare posibilitatea de a le revizui in masura in care acest lucru este necesar pentru ca
actiunea sa si fie proportionald cu riscurile cu care se confrunti. Pentru a asigura eficacitatea prezentei decizii,
detinerile consolidate previzute la articolul 5 din Decizia (UE) 2020/188 a Bancii Centrale Europene
(BCE[2020/9) (*) nu ar trebui sa se aplice in cazul detinerilor in cadrul PEPP. Eurosistemul nu va tolera niciun risc la
adresa transmiterii fird sincope a politicii sale monetare in toate jurisdictiile din zona euro.

(7)  In ceea ce priveste eligibilitatea, in scopurile PEPP, a titlurilor de natura datoriei tranzactionabile emise de
administratia centrald a Republicii Elene, Consiliul guvernatorilor a evaluat: (a) necesitatea de a atenua presiunile
care derivd din actuala pandemie de COVID-19 si care au afectat grav pietele financiare din Republica Elend; (b)
angajamentele asumate de Republica Elend in contextul Supravegherii consolidate si al monitorizdrii punerii sale in
aplicare de citre institutiile Uniunii; (c) faptul ¢ mdsurile pe termen mediu privind datoria Republicii Elene
previzute in cadrul Mecanismului european de stabilitate depind de continuarea punerii in aplicare a acestor
angajamente; (d) accesul direct al BCE la informatii privind situatia economici si financiard a Republicii Elene ca
urmare a implicdrii BCE in cadrul Supraveghere consolidatd; si (e) faptul cd Republica Elend a redobandit accesul pe
piatd. Pe baza acestei evaludri, Consiliul guvernatorilor a decis ci titlurile de natura datoriei tranzactionabile emise
de administratia centrald a Republicii Elene vor fi eligibile pentru achizitii in cadrul PEPP.

(8)  PEPP respectd pe deplin obligatiile bancilor centrale din Eurosistem previzute de tratate, inclusiv interdictia de
finantare monetard, si nu afecteazd functionarea Eurosistemului, in conformitate cu principiul unei economii de
piatd deschise, in care concurenta este libera.

(9)  In vederea asigurdrii eficacititii PEPP, Eurosistemul clarifici pe aceastd cale faptul c acceptd acelasi tratament (pari
passu) ca investitorii privati in ceea ce priveste titlurile de natura datoriei tranzactionabile ale sectorului public pe
care Eurosistemul le poate achizitiona in cadrul PEPP, in conformitate cu conditiile acelor instrumente.

(10) Operatiunile PEPP ar trebui puse in aplicare in mod descentralizat, in conformitate cu deciziile relevante ale BCE,
salvgardand astfel unicitatea politicii monetare a Eurosistemului. Achizitiile efectuate in cadrul PEPP vor avea loc in
conformitate cu cadrele existente stabilite pentru APP, cu exceptia celor prevdzute in mod expres in prezenta decizie.

(11) La 18 martie 2020, Consiliul guvernatorilor a decis sd extindd gama de active eligibile in cadrul programului de
achizitionare de titluri emise de sectorul corporativ pentru a cuprinde efectele de comert nefinanciare, toate efectele
de comert cu o calitate a creditului suficientd devenind eligibile inclusiv pentru achizitiile efectuate in cadrul PEPP.

(12) Pentru a reactiona prompt la actuala situatie de pandemie, prezenta decizie ar trebui sd intre in vigoare in ziua
urmdtoare datei publicarii in Jurnalul Oficial al Uniunii Europene,

(") Decizia (UE) 2020/188 a Bincii Centrale Europene din 3 februarie 2020 privind un program de achizitionare de active de citre

sectorul public de pe pietele secundare (BCE[2020/9) (JO L 39, 12.2.2020, p. 12).
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ADOPTA PREZENTA DECIZIE:

Articolul 1

Instituirea si sfera de aplicare a PEPP

(1)  Eurosistemul instituie prin prezenta decizie programul temporar de achizitionare in regim de urgentd in caz de
pandemie (denumit in continuare ,PEPP”), ca program de achizitionare separat, cu un pachet financiar total de
750 de miliarde EUR.

(2)  In cadrul PEPP, bincile centrale din Eurosistem, cu exceptia cazului in care se prevede altfel in mod explicit in
prezenta decizie, achizitioneaza:

(a) titluri de natura datoriei tranzactionabile eligibile in sensul si in conformitate cu dispozitiile Deciziei (UE) 2020/188 a
Bincii Centrale Europene (BCE[2020/9);

(b) obligatiuni corporative eligibile si alte instrumente de natura datoriei tranzactionabile in sensul si in conformitate cu
dispozitiile Deciziei (UE) 2016/948 a Bincii Centrale Europene (BCE/2016/16) (%);

(c) obligatiuni garantate eligibile in sensul si in conformitate cu dispozitiile Deciziei (UE) 2020/187 a Bancii Centrale
Europene (BCE[2020/8) ();

(d) titluri garantate cu active (TGA) in sensul §i in conformitate cu dispozitiile Deciziei (UE) 2015/5 a Bancii Centrale
Europene (BCE[2014/45) (*).

Articolul 2

Scadenta titlurilor de natura datoriei publice tranzactionabile

Pentru a fi eligibile pentru achizitii in cadrul PEPP, titlurile de natura datoriei, in sensul articolului 1 alineatul (1) litera (a), au
o scadentd reziduald minimd de 70 de zile si o scadentd reziduald maxima de 30 de ani la data achizitiondrii acestora de
cdtre banca centrald din Eurosistem relevantd. Pentru a facilita buna punere in aplicare, instrumentele de natura datoriei
tranzactionabile cu o scadentd reziduald de 30 de ani si 364 de zile sunt eligibile in cadrul PEPP.

Articolul 3
Derogare aplicabili titlurilor de natura datoriei emise de Republica Elend

In pofida cerintelor previzute la articolul 3 alineatul (2) din Decizia (UE) 2020/188 (BCE[2020/9), titlurile de natura
datoriei tranzactionabile exprimate in euro emise de administratia centrald a Republicii Elene sunt eligibile pentru achizitii

in cadrul PEPP, cu conditia ca acestea s respecte criteriile pentru achizitii prevdzute la articolul 3 alineatul (4) din Decizia
(UE) 2020/188 (BCE/2020/9).

Articolul 4

Cuantumul achizitiilor

Achizitiile se efectueazd in cadrul PEPP in masura consideratd necesard si proportionald pentru a contracara amenintarea pe
care conditiile economice si de piatd extraordinare o constituie la adresa capacititii Eurosistemului de a isi indeplini
mandatul. Pentru a asigura eficacitatea prezentei decizii exceptionale, consolidarea detinerilor in temeiul articolului 5 din
Decizia (UE) 2020/188 (BCE/2020/9) nu se aplicd in cazul detinerilor in cadrul PEPP.

() Decizia (UE) 2016/948 a Bincii Centrale Europene din 1 iunie 2016 privind punerea in aplicare a programului de achizitionare de
obligatiuni emise de sectorul corporativ (BCE[2016/16) (JOL 157, 15.6.2016, p. 28)..

() Decizia (UE) 2020/187 a Bancii Centrale Europene din 3 februarie 2020 privind punerea in aplicare a celui de al treilea program de
achizitionare de obligatiuni garantate (BCE/2020/8), (JO L 39, 12.2.2020, p. 6).

(*) Decizia (UE) 2015/5 a Béncii 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).
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Articolul 5

Alocarea portofoliilor
(1)  Alocarea in jurisdictiile eligibile a achizitiilor nete cumulate de titluri de natura datoriei tranzactionabile emise de
administratia centrald, regionald sau locald si agentii recunoscute eligibile din zona euro este ghidatd, la nivel de stoc, de
contributia bancilor centrale nationale respective la capitalul BCE, astfel cum este previzutd la articolul 29 din Statutul
SEBC.

(2)  Achizitiile efectuate in cadrul PEPP se efectueazd intr-un mod flexibil, care s permitd fluctuatii in distributia
fluxurilor de achizitii, in timp, pentru toate clasele de active si intre jurisdictii.

(3)  Consiliul guvernatorilor deleagd Comitetului executiv competenta de a stabili ritmul si structura corespunzdtoare a
achizitiilor lunare efectuate in cadrul PEPP, cu incadrarea in pachetul financiar total de 750 de miliarde EUR. In special,

alocarea achizitiilor poate fi ajustatd in cadrul PEPP pentru a permite fluctuatiile in distributia fluxurilor de achizitii, in
timp, pentru toate clasele de active si intre jurisdictii.

Articolul 6

Transparentd

(1)  Eurosistemul publicd pe bazd siptdmanald valoarea contabild agregatd a valorilor mobiliare detinute in cadrul PEPP
in comentariile situatiei financiare sdptdmanale consolidate a acestuia.

(2)  Eurosistemul publici pe bazi lunari achizitiile lunare nete si achizitiile cumulate nete.
(3)  Valoarea contabild a valorilor mobiliare detinute in cadrul PEPP se publicd pe bazi siptimanald pe website-ul BCE, in
sectiunea referitoare la operatiunile de piatd monetard.

Articolul 7

Acordarea valorilor mobiliare cu imprumut

Eurosistemul face valorile mobiliare achizitionate in cadrul PEPP disponibile pentru imprumut, inclusiv contracte de report,
in vederea asiguririi eficacitatii PEPP.

Articolul 8

Dispozitie finald

Prezenta decizie intrd in vigoare in ziua urmdtoare datei publicirii sale in Jurnalul Oficial al Uniunii Europene.

Adoptati la Frankfurt pe Main, 24 martie 2020.

Presedintele BCE
Christine LAGARDE
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DECIZIA (UE) 2020/441 A BANCII CENTRALE EUROPENE
din 24 martie 2020

de modificare a Deciziei (UE) 2016/948 a Bincii Centrale Europene privind punerea in aplicare a
programului de achizitionare de obligatiuni emise de sectorul corporativ

(BCE[2020/18)

CONSILIUL GUVERNATORILOR BANCII CENTRALE EUROPENE,
avand in vedere Tratatul privind functionarea Uniunii Europene, in special articolul 127 alineatul (2) prima liniut3,

avand in vedere Statutul Sistemului European al Bincilor Centrale si al Bdncii Centrale Europene, in special articolul 12.1 al
doilea paragraf, coroborat cu articolul 3.1 prima liniut3, si articolul 18.1,

intrucat:

(1) In conformitate cu articolul 18.1 din Statutul Sistemului European al Bancilor Centrale si al Bancii Centrale
Europene, Banca Centrald Europeand (BCE), impreund cu béncile centrale nationale ale statelor membre a cdror
monedid este euro (denumite in continuare ,BCN”), poate interveni pe pietele financiare, printre altele, prin
operatiuni simple de cumpdrare si vinzare de instrumente tranzactionabile, pentru a atinge obiectivele Sistemului
European al Bincilor Centrale.

(2)  Decizia (UE) 2016/948 a Bancii Centrale Europene (BCE[2016/16) (') a instituit un program de achizitionare de
obligatiuni emise de sectorul corporativ (corporate sector purchase programme — CSPP). CSPP face parte, impreund cu al
treilea program de achizitionare de obligatiuni garantate (third covered bond purchase programme), cu programul de
achizitionare de titluri garantate cu active (asset-backed securities purchase programme) si cu programul de achizitionare
de active de citre sectorul public de pe pietele secundare (secondary markets public sector asset purchase programme), din
programul extins de achizitionare de active (asset purchase programme — APP) al BCE. APP este menit s contribuie la
transmisia politicii monetare, sa faciliteze furnizarea de credite citre economia zonei euro, si relaxeze conditiile de
creditare pentru gospodarii si firme si sd contribuie la convergenta sustinutd a ratelor inflatiei la niveluri mai mici,
dar apropiate de 2 % pe termen mediu, in conformitate cu obiectivul principal al BCE de mentinere a stabilitdtii
preturilor.

(3)  Avand in vedere circumstantele economice si financiare asociate raspandirii bolii determinate de coronavirus 2019
(COVID-19), la 18 martie 2020, Consiliul guvernatorilor a decis sd extindd gama de active eligibile in cadrul CSPP
pentru a cuprinde efectele de comert nefinanciare, toate efectele de comert cu o calitate a creditului suficientd
devenind eligibile pentru achizitionare in cadrul CSPP.

(4)  Pentru a reactiona prompt la actuala situatie de pandemie, prezenta decizie ar trebui sd intre in vigoare in ziua
urmdtoare datei publicdrii in Jurnalul Oficial al Uniunii Europene.

(5)  Prin urmare, Decizia (UE) 2016/948 (BCE/2016/16) ar trebui modificatd in mod corespunzitor,
ADOPTA PREZENTA DECIZIE:

Articolul 1
Modificare
La articolul 2 din Decizia (UE) 2016/948 (BCE[/2016/16), punctul 2 se inlocuieste cu urmdtorul text:

,2.  In cazul in care un instrument de natura datoriei tranzactionabil are o scadent3 initiald mai mic3 sau egald cu
365/366 de zile, scadenta reziduald minima este de 28 de zile la data achizitiondrii acestuia de citre banca
centrald relevantd din Eurosistem.

In cazul in care un instrument de natura datoriei tranzactionabil are o scadentd initiald mai mare sau egald cu
367 de zile, scadenta reziduald minim3 este de 6 luni si scadentd reziduald maxima este de 30 ani si 364 de zile

la data achizitiondrii acestuia de cdtre banca centrala relevantd din Eurosistem.”

(") Decizia (UE) 2016/948 a Bincii Centrale Europene din 1 iunie 2016 privind punerea in aplicare a programului de achizitionare de
obligatiuni emise de sectorul corporativ (BCE/2016/16) JO L 157, 15.6.2016, p. 28).
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Articolul 2

Intrare in vigoare

Prezenta decizie intrd in vigoare in a doudzecea zi de la data publicirii in Jurnalul Oficial al Uniunii Europene.

Adoptatd la Frankfurt pe Main, 24 martie 2020.

Presedinta BCE
Christine LAGARDE
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