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Apresentacao

O Boletim Oficial do Banco de Portugal, pre-
visto no n.° 3 do artigo 59.° da sua Lei Orga-
nica, em formato eletrénico a partir de ja-
neiro de 2012, tem como objetivo divulgar
os diplomas normativos designados por Ins-
trugdes, produzidos no exercicio da sua
competéncia regulamentar.

Acessoriamente, esta publicagdo relne e
disponibiliza os Avisos do Banco de
Portugal (sempre publicados no Didrio da
Republica), as Cartas Circulares tidas como
relevantes, bem como outras informacdes.

A sua periodicidade é mensal, sendo dispo-
nibilizado ao dia 15 de cada més ou no pri-
meiro dia Util seguinte, em www.bportu-
gal.pt. Excecionalmente serdo publicados
suplementos sempre que o carater urgente,
quer de Instruc®es, quer de outros atos que
por lei devam ser publicados, o justifique.

Para além do Boletim Oficial, o Banco de Por-
tugal disponibiliza um Manual de Instrugbes,
constitufdo pela totalidade das Instru¢des
em vigor, consultavel em Legislacdo e Nor-
mas - SIBAP.

O Boletim Oficial eletrénico contém:

* Instrugdes

Atos regulamentares do Banco de
Portugal designados por Instrucdes, nu-
meradas sequencialmente dentro do ano

a que respeitam, classificadas tematica-
mente.

* Avisos do Banco de Portugal
Publicados em Didrio da Republica.

e Cartas Circulares

Emitidas pelo Banco de Portugal e que,
apesar do seu conteldo ndo normativo,
se entende dever ser objeto de divulga-
¢do alargada.

* Informacg6es

Selecionadas e cujo conteudo justifica a
sua inclusdo no Boletim, numa perspetiva
de compilagdo e difusdo mais generali-
zada, designadamente:

- Comunicados do Banco de Portugal e
do Banco Central Europeu;

- Lista das InstituicBes de Crédito, Soci-
edades Financeiras, InstituicBes de Pa-
gamento e Institui¢cBes de
Moeda Eletrénica registadas no
Banco de Portugal;

- Selecdo de referéncias e resumos de
legislacdo nacional e comunitaria res-
peitante a matérias que se relacionam
com a atividade das InstituicBes sujei-
tas a supervisdo do Banco de Portugal.
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Texto da Instrucao

Assunto: Implementagdo da politica monetdria — Medidas adicionais temporarias

Em 7 de maio de 2020, o Conselho do BCE aprovou a Orienta¢do (UE) 2020/634 do Banco Central
Europeu, que altera a Orientacdo BCE/2014/31, relativa a medidas adicionais tempordarias
respeitantes as operagdes de refinanciamento do Eurosistema e a elegibilidade dos ativos de
garantia (BCE/2020/29).

Assim, no uso da competéncia que lhe é atribuida pelos artigos 12.2, 15.2, 16.2 e 24.2 da sua
Lei Organica, aprovada pela Lei n.2 5/98, de 31 de janeiro, na sua versdo atual, o Banco de Portugal
determina o seguinte:

A Instrugdo n.2 7/2012 (BO n.2 3, de 15-03-2012), é alterada do seguinte modo:
1. Eaditado um novo nimero, o VIII que substitui o atual nimero VIII, o qual estabelece o seguinte:

VIII. Aceitagao de determinados titulos de divida transaciondveis e emitentes elegiveis em 7 de abril
de 2020

VIII.1 Ostermos técnicos utilizados neste nimero tém o significado que Ihes é atribuido na Instrucao
n.2 3/2015.

VIII.2 N3o obstante as disposi¢des dos artigos n.2s59.2,n.23,71.2e 82.2,n.21, alinea a), da Instrucdo
n.2 3/2015, os ativos transaciondveis — que ndo sejam instrumentos de divida titularizados —
emitidos em 7 de abril de 2020 ou em data anterior, que, em 7 de abril de 2020 tinham uma
notacdo de crédito publica de pelo menos um sistema IEAC aceite que cumpria os requisitos
minimos de qualidade de crédito do Eurosistema, constituem ativos de garantia elegiveis para
operacgoes de crédito do Eurosistema desde que, apds 7 de abril de 2020, preencham a todo o
tempo as seguintes condicdes:
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(i) Tenham uma notacao de crédito publica de pelo menos um sistema IEAC aceite,
gue cumpra, no minimo, o nivel 5 de qualidade de crédito da escala de notacao
harmonizada do Eurosistema®; e

(ii) Continuem a cumprir todos os outros critérios de elegibilidade aplicaveis aos
ativos transacionaveis previstos na Instrucdo n.2 3/2015.

Esclarece-se que, a notagdo de crédito publica, em 7 de abril de 2020, referida neste nimero
é determinada pelo Eurosistema com base nas regras estabelecidas nos artigos n.2s 82.92, n.2
1, alinea a), 82.2,n.2 2, 83.9, 84.9, alineas a) e b), 85.2 e 86.2 da Instrucdo n.2 3/2015.

Quando a conformidade de um ativo transacionavel com os requisitos minimos de qualidade
de crédito do Eurosistema, em 7 de abril de 2020, for determinada com base numa notacao
do emitente ou numa notagdo do garante efetuada por uma IEAC de um sistema IEAC aceite,
o ativo transaciondvel constitui um ativo de garantia elegivel para operac¢Ges de crédito do
Eurosistema desde que, apds 7 de abril de 2020, preencha a todo o tempo as seguintes

condigdes:

(i) A notagdo do emitente efetuada por uma IEAC ou a notag¢do do garante efetuada
por uma IEAC, conforme aplicavel, relativa ao ativo transacionavel cumpra, no
minimo, o nivel 5 de qualidade de crédito da escala de nota¢gdo harmonizada do
Eurosistema; e

(ii) O ativo transacionavel continue a cumprir todos os outros critérios de
elegibilidade que lhe sdo aplicaveis previstos na Instrugdo n.2 3/2015.

Os ativos transacionaveis — que ndo sejam instrumentos de divida titularizados — emitidos apds

7 de abril de 2020, cujo emitente ou garante, conforme aplicavel, tinha em 7 de abril de 2020
uma notacdo de crédito publica de pelo menos um sistema IEAC aceite, que cumpria os
requisitos minimos de qualidade de crédito do Eurosistema, constituem ativos de garantia
elegiveis para operacGes de crédito do Eurosistema desde que, apés 7 de abril de 2020,
preencham a todo o tempo as seguintes condi¢des:

(i) Os ativos transacionaveis tenham uma notac¢ao de crédito publica de pelo menos
um sistema IEAC aceite, que cumpra, no minimo, o nivel 5 de qualidade de crédito
da escala de notagdo harmonizada do Eurosistema; e

(ii) Os ativos transacionaveis cumpram todos os outros critérios de elegibilidade
aplicaveis aos ativos transaciondveis previstos na Instruc¢do n.2 3/2015

Esclarece-se que a notacdo de crédito publica referida na alinea (i) é determinada pelo
Eurosistema com base nas regras estabelecidas nos artigos n.2s 82.2, n.2 1, alinea a), 82.2, n.2
2, 83.9,84.9, alineas a) e b), 85.2 e 86.2 da Instrugdo n.2 3/2015.

1 Ao nivel 5 da escala de notacdo de crédito harmonizada do Eurosistema, correspondem a notacdo de crédito
de pelo menos “Ba2” da Moody’s e “BB“ da Fitch, Standard & Poors ou da DBRS.
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VIII.5 As obrigacdes com ativos subjacentes emitidas apds 7 de abril de 2020 ao abrigo de um
programa de obriga¢des com ativos subjacentes que, em 7 de abril de 2020, tinha sido objeto
de uma avalia¢do de crédito de pelo menos um sistema IEAC aceite, que cumpria os requisitos
minimos de qualidade de crédito do Eurosistema, constituem ativos de garantia elegiveis para
operagdes de crédito do Eurosistema desde que:

(i) A todo o tempo, apds 7 de abril de 2020, o programa de obrigacées com ativos
subjacentes tenha uma notacdo de crédito publica de pelo menos um sistema
IEAC aceite, que cumpra, no minimo, o nivel 5 de qualidade de crédito da escala
de notacdo harmonizada do Eurosistema, e

(ii) As obrigacdes com ativos subjacentes cumpram todos os outros critérios de
elegibilidade que lhes sdo aplicaveis previstos na Instrucdo n.2 3/2015.

VIII.6 Os ativos transacionaveis referidos no artigo 87.2, n.2 2, da Instru¢do n.2 3/2015 que, em 7 de
abril de 2020, ndo tinham uma notac¢ado de crédito publica de um sistema IEAC aceite, mas que,
em 7 de abril de 2020, tinham uma avaliagdo de crédito implicita, obtida pelo Eurosistema de
acordo com as regras previstas no artigo 87.2, n.%s 1 e 2, da Instrucdo n.2 3/2015, que cumpria
os requisitos de qualidade de crédito do Eurosistema, constituem ativos de garantia elegiveis
para operagoes de crédito do Eurosistema, independentemente da data da sua emissao, desde
que, apos 7 de abril de 2020, preencham a todo o tempo as seguintes condigdes:

(i) O emitente ou o garante, conforme aplicavel, dos ativos transaciondveis cumpra,
no minimo, os requisitos de qualidade do crédito correspondentes ao nivel 5 de
qualidade de crédito da escala de notagdo harmonizada do Eurosistema; e

(ii) Os ativos transacionaveis cumpram todos os outros critérios de elegibilidade que
Ihes sdo aplicaveis previstos na Instrucdo n.2 3/2015.

VIII.7 N3o obstante as disposi¢des dos artigos n2s59.2,n.23,71.2e 82.2,n.2 1, alinea b), da Instrucdo
n.2 3/2015, os instrumentos de divida titularizados emitidos em 7 de abril de 2020 ou em data
anterior que, em 7 de abril de 2020, tinham pelo menos duas notac¢des de crédito publicas,
cada uma de um sistema IEAC aceite diferente, que cumpriam os requisitos minimos de
qualidade de crédito do Eurosistema nos termos da Instrugdo n.2 3/2015, constituem ativos
de garantia elegiveis para operac¢des de crédito do Eurosistema desde que, apds 7 de abril de
2020, preencham a todo o tempo as seguintes condicdes:

(i) Tenham pelo menos duas notagdes de crédito publicas, cada uma de um sistema
IEAC aceite diferente, que cumpram, no minimo, o nivel 4 de qualidade de crédito
da escala de notacdo harmonizada do Eurosistema?;

2 Ao nivel 4 da escala de notacdo de crédito harmonizada do Eurosistema, correspondem a notacdo de crédito
de pelo menos “Bal” da Moody’s, “BB+“ da Fitch ou Standard & Poors e “BBH” da DBRS.
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(ii) Continuem a cumprir todos os outros critérios de elegibilidade aplicaveis aos
instrumentos de divida titularizados previstos na Instrugdo n.2 3/2015.

Esclarece-se que, os requisitos previstos nos numeros V.1 e IV.3 da presente Instrugdo nao se
aplicam aos instrumentos de divida titularizados referidos neste nimero.

Os instrumentos de divida titularizados que, em 7 de abril de 2020, foram admitidos no
Eurosistema como ativos de garantia elegiveis nos termos do numero IV.1 da presente
Instrugdo, permanecem elegiveis desde que, apds 7 de abril de 2020, preencham a todo o
tempo as seguintes condic¢des:

(i) Tenham duas notac¢des de crédito publicas, de pelo menos nivel 4 de qualidade
de crédito da escala de notacdo harmonizada do Eurosistema, de dois sistemas
de IEAC aceites; e

(ii) Continuem a cumprir todos os outros requisitos que lhes sdo aplicdveis nos
termos dos nimeros IV.1 (exceto o nivel de notagdo), IV.2.1 (ii) e IV.3, da presente
Instrugdo.

Esclarece-se que, os numeros IV.2.1 e IV.2.1 (i) e o numero IV.4 da presente Instrugdo nao se
aplicam aos instrumentos de divida titularizados referidos neste numero.

Na medida em que continuem a ser admitidos como ativos de garantia elegiveis pelo
Eurosistema nos termos do presente numero VI, os ativos transacionaveis referidos nos
numeros VIII.2 a VIIL.6, incluindo as obriga¢cdes com ativos subjacentes, ficam sujeitos as
margens de avaliacdo especificadas em VIII.9 (i). As margens de avaliagcdo sdo calculadas com
base na notacao atual aplicavel numa qualquer data apds 7 de abril de 2020, de acordo com
as regras relativas a prioridade das avaliagGes de crédito das IEAC estabelecidas nos artigos
83.2 2 87.2 da Instrucdo n.2 3/2015.

(i) Niveis de margens de avaliagdo aplicados a instrumentos transaciondveis referidos
em VII1.9 da presente Instrugdo.

Categoria | Categoria ll Categoria lll Categoria IV
Prazo Cupao Cupao Cupao Cupao
Qualidade | residual | de taxa | Cupdo | detaxa | Cupdo | detaxa | Cupdo | detaxa | Cupado
de crédito | (anos) fixa e zero fixa e zero fixa e zero fixa e zero
(*) variavel variavel variavel variavel
[0-1) 6,4 6,4 8 8 12,8 12,8 20 20
[1-3) 9,6 10,4 12 15,2 16 18,4 28 30
Nivel 4 [3-5) 11,2 12 16 20 19,2 23,6 33,6 37,2
[5-7) 12,4 13,6 20 24,8 22,4 28,4 36,8 40,4
[7-10) 13,2 14,4 21,6 28,4 24,8 32 40 44,8

[10,°0) 14,4 16,8 23,2 31,6 26,4 34,8 41,6 46,8

Nivel 5 [0-1) 8 8 12 12 22,4 22,4 24 24
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[1-3) 11,2 12 16 19,2 25,6 28 32 34

[3-5) 13,2 14 24 | 264 | 288 | 332 | 384 42

[5-7) 14,4 156 | 27,2 32 31,6 | 376 | 432 | 468
[7-10) | 15,2 164 | 288 | 356 | 332 | 404 | 464 | 512
[10,00) | 16,4 18,8 | 304 | 388 | 336 42 48 53,2

(*) 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.

VIII.10 Na medida em que continuem a ser admitidos como ativos de garantia elegiveis pelo
Eurosistema nos termos do presente nimero VI, os instrumentos de divida titularizados
referidos em VIII.7 e VIII.8 ficam sujeitos as margens de avaliacdo especificadas em VIII.10 (i).
As margens de avaliacdo sdo calculadas com base na notagdo atual aplicavel numa qualquer
data apods 7 de abril de 2020, de acordo com as regras relativas a prioridade das avaliacdes de
crédito das IEAC estabelecidas nos artigos 83.2 a 87.2 da Instrugdo n.2 3/2015.

(i) Niveis de margens de avaliacdo aplicados a instrumentos de divida titularizados
elegiveis ao abrigo do disposto em VIII.10 da presente Instrugao.

Qualidade de Vida média Margem de

Crédito ponderada* avaliagdo
0-1 4,8
1-3 7,2
, 3-5 10,4
Nivel 3 57 12,0
7-10 14,4
>10 24,0
0-1 11,2
1-3 15,2
, 3-5 18,0
Nivel 4 57 248
7-10 30,4
>10 43,2

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

VIII.11 Para além das margens de avaliagdo previstas em VIII.9 e em VIII.10, aplicam-se as seguintes
margens de avaliacao adicionais:

(i) Os instrumentos de divida titularizados, as obrigacdes com ativos subjacentes
(covered bonds) e os instrumentos de divida sem garantia emitidos por
instituicdes de crédito que sejam valorizados teoricamente, de acordo com as
regras constantes do artigo n.2 129.2 da Instrugdo n.2 3/2015, ficam sujeitos a
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uma margem de avaliacdo adicional sob a forma de uma reducdo de valorizacao
adicional de 4%;

(ii) As obrigacbes com ativos subjacentes para uso proprio ficam sujeitas a uma
margem de avaliagdo adicional de i) 6,4% sobre o valor dos instrumentos de divida
com niveis de qualidade de crédito 1 e 2, e de ii) 9,6% sobre o valor dos
instrumentos de divida com niveis de qualidade de crédito 3, 4 e 5;

(iii) Para os efeitos da alinea (ii), entende-se por “uso préprio” a apresentagao ou
utilizacdao, por uma contraparte, de obriga¢cdes com ativos subjacentes emitidos
ou garantidos pela prépria contraparte ou por qualquer outra entidade com a
qual a mesma tenha “ligacGes estreitas”, na ace¢do do artigo n.2 133.2 da
Instrucdo n.2 3/2015;

(iv) Se a margem de avaliagdo adicional referida na alinea (ii) ndo puder ser aplicada
em relagdo ao sistema de gestdo de ativos de garantia de um BCN, de um agente
prestador de servicos de gestdo de ativos de garantia (triparty agent) ou do
TARGET2-Securities, para autocolateralizacdo, a margem de avaliacdo adicional
deve ser aplicada em tais sistemas ou plataforma ao valor de toda a emissdo das
obrigacGes com ativos subjacentes que podem ser objeto de uso prdprio.

VIII.12 Esclarece-se que, as disposi¢Ges do presente niumero VIl sdo independentes e nao sao tidas
em conta para efeitos de avaliacdo da elegibilidade para compras definitivas ao abrigo do
programa de compra de ativos do setor publico em mercados secundérios (PSPP)3, do terceiro
programa de compra de obrigacdes com ativos subjacentes (CBPP3)*,do programa de compra
de instrumentos de divida titularizados (ABSPP)°, do programa de compra de ativos do setor
empresarial (CSPP)®, e do programa temporario de compras de emergéncia por pandemia
(PEPP)’.

2. Osrestantes numeros sdo renumerados em conformidade.
3. A presente Instrucdo entra em vigor no dia 18 de maio de 2020.

4. A presente Instrucdo é republicada na sua totalidade, encontrando-se disponivel em
https://www.bportugal.pt/instrucao/72012

3 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 secundarios (reformulag¢do) (BCE/2020/9) (JO L 39 de 12.2.2020, p. 12).

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

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

6 Decisdo (UE) 2016/948 do Banco Central Europeu, de 1 de junho de 2016, relativa 3 implementagdo do programa de compra
de ativos do setor empresarial (BCE/2016/16) (JO L 157 de 15.6.2016, p. 28.).

7 Decisdo (UE) 2020/440 do Banco Central Europeu, de 24 de margo de 2020, relativa a um programa temporario de compras
de emergéncia por pandemia (BCE/2020/17) (JO L 91 de 25.3.2020, p. 1).


https://www.bportugal.pt/instrucao/72012
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