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DECYZJA EUROPEJSKIEGO BANKU CENTRALNEGO (UE)
2016/948

z dnia 1 czerwca 2016 r.

w sprawie realizacji programu zakupu w sektorze przedsiebiorstw
(EBC/2016/16)

Artykut 1

Wprowadzenie i zakres transakcji bezwarunkowego zakupu
obligacji przedsi¢biorstw

Niniejszym wprowadza si¢ program zakupow w sektorze przedsieg-
biorstw (program CSPP). W ramach programu CSPP wskazane banki
centralne Eurosystemu mogg nabywa¢ od kwalifikowanych kontra-
hentow kwalifikowane obligacje przedsigbiorstw na rynku pierwotnym
i wtornym, natomiast obligacje przedsigbiorstw sektora publicznego
w rozumieniu definicji zawartej w art. 3 ust. 1 moga by¢ nabywane
wylacznie na rynkach wtornych, pod szczegdlnymi warunkami.

Artykut 2

Kryteria kwalifikacji obligacji przedsi¢biorstw

Aby kwalifikowaé¢ si¢ do bezwarunkowych zakupéw w ramach
programu CSPP, rynkowe instrumenty dluzne musza spetnia¢ kryteria
kwalifikacji aktywow rynkowych na potrzeby operacji kredytowych
Eurosystemu zgodnie z czg$ciag czwarta wytycznych Europejskiego
Banku Centralnego (UE) 2015/510 (EBC/2014/60) ('), z zastrzezeniem
nast¢pujacych dodatkowych wymogow.

1. Emitent rynkowych instrumentow dtuznych:

a) ma siedzibe w panstwie cztonkowskim, ktorego walutg jest euro;

b) nie jest instytucja kredytowa w rozumieniu art. 2 pkt 14) wytycz-
nych (UE) 2015/510 (EBC/2014/60);

¢) nie ma jednostki dominujacej w rozumieniu art. 4 ust. 1 pkt 15)
rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego 1 Rady (UE)
nr 575/2013 (3), ktora takze jest instytucja kredytowg w rozu-
mieniu art. 2 pkt 14) wytycznych (UE) 2015/510 (EBC/2014/60);

d) nie ma spotki odminujacej podlegajacej nadzorowi bankowemu
poza strefg euro;

(") Wytyczne Europejskiego Banku Centralnego (UE) 2015/510 z dnia 19 grudnia
2014 r. w sprawie implementacji ram prawnych polityki pieni¢znej Eurosys-
temu (Wytyczne w sprawie dokumentacji ogolnej) (EBC/2014/60) (Dz.U. L 91
z 2.4.2015, s. 3).

(® Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 575/2013 z dnia
26 czerwca 2013 r. w sprawie wymogow ostrozno$ciowych dla instytucji
kredytowych i firm inwestycyjnych, zmieniajace rozporzadzenie (UE)
nr 648/2012 (Dz.U. L 176 z 27.6.2013, s. 1).
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e) nie jest nadzorowanym podmiotem w rozumieniu art. 2 pkt 20)
rozporzadzenia Europejskiego Banku Centralnego (UE) nr
468/2014 (EBC/2014/17) (") lub czlonkiem nadzorowanej grupy
w rozumieniu art. 2 pkt 21) lit. b) rozporzadzenia (UE) nr
468/2014 (EBC/2014/17) — w kazdym z tych przypadkow ujetym
na liScie publikowanej przez EBC na jego stronie internetowej
zgodnie z art. 49 ust. 1 rozporzadzenia (UE) nr 468/2014
(EBC/2014/17), a takze nie jest jednostka zalezng w rozumieniu
art. 4 ust. 1 pkt 16 rozporzadzenia (UE) nr 575/2013 takiego
nadzorowanego podmiotu lub nadzorowanej grupy;

f) nie jest firma inwestycyjna w rozumieniu art. 4 ust. 1 pkt 1
dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE (3);

g) nie wyemitowal papieru wartoSciowego zabezpieczonego akty-
wami w rozumieniu art. 2 pkt 3 wytycznych (UE) 2015/510
(EBC/2014/60);

h) nie wyemitowal instrumentu typu multi cédula w rozumieniu art. 2
pkt 62 wytycznych (UE) 2015/510 (EBC/2014/60);

i) nie wyemitowal strukturyzowanych zabezpieczonych obligacji
w rozumieniu art. 2 pkt 88 wytycznych (UE) 2015/510
(EBC/2014/60);

j) nie jest podmiotem prywatnym lub publicznym: (i) ktorego
gldéwnym celem jest stopniowe zbywanie swoich aktywow i wyga-
szenie prowadzonej dziatalnosci; lub (ii) ktory zajmuje si¢ zarza-
dzaniem aktywami lub ich zbywaniem i zostal utworzony w celu
wspierania  restrukturyzacji 1 uporzadkowanej likwidacji
podmiotow sektora finansowego (3), w tym podmioty zarzadza-
jace aktywami powstale w wyniku dzialan restrukturyzacji
i uporzadkowanej likwidacji w formie zastosowania instrumentu
wydzielenia aktywow zgodnie z art. 26 rozporzadzenia Parla-
mentu Europejskiego i Rady (UE) nr 806/2014 (*) lub przepiséw
krajowych stanowiacych implementacje art. 42 dyrektywy Parla-
mentu Europejskiego i Rady 2014/59/UE (5); oraz

Rozporzadzenie Europejskiego Banku Centralnego (UE) nr 468/2014 z dnia

16 kwietnia 2014 r. ustanawiajace ramy wspOlpracy pomigdzy Europejskim
Bankiem Centralnym a wiasciwymi organami krajowymi oraz wyznaczonymi
organami krajowymi w ramach Jednolitego Mechanizmu Nadzorczego (roz-
porzadzenie ramowe w sprawie Jednolitego Mechanizmu Nadzorczego)
(EBC/2014/17) (Dz.U. L 141 z 14.5.2014, s. 1).

Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE z dnia 15 maja
2014 r. w sprawie rynkow instrumentow finansowych oraz zmieniajgca
dyrektywe 2002/92/WE i dyrektywe 2011/61/UE (Dz.U. L 173 z 12.6.2014,
s. 349).

Lista podmiotow zajmujacych si¢ zarzadzaniem aktywami lub ich zbywaniem
w kontekscie programu zakupu w sektorze przedsigbiorstw jest publikowana
na stronie internetowej EBC pod adresem www.ecb.europa.eu.
Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 806/2014 z dnia
15 lipca 2014 r. ustanawiajace jednolite zasady i jednolita procedure restruk-
turyzacji i uporzadkowanej likwidacji instytucji kredytowych i niektorych
firm inwestycyjnych w ramach jednolitego mechanizmu restrukturyzacji
i uporzadkowanej likwidacji oraz jednolitego funduszu restrukturyzacji
i uporzadkowanej likwidacji oraz zmieniajace rozporzadzenie (UE)
nr 1093/2010 (Dz.U. L 225 z 30.7.2014, s. 1).

Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/59/UE z dnia 15 maja
2014 r. ustanawiajaca ramy na potrzeby prowadzenia dziatan naprawczych
oraz restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji w odniesieniu do instytucji
kredytowych 1 firm inwestycyjnych oraz zmieniajaca dyrektywe Rady
82/891/EWG i dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady 2001/24/WE,
2002/47/WE,  2004/25/WE,  2005/56/WE, 2007/36/WE, 2011/35/UE,
2012/30/UE 1 2013/36/UE oraz rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego
i Rady (UE) nr 1093/2010 i (UE) nr 648/2012 (Dz.U. L 173 z 12.6.2014,
s. 190).
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1) nie jest kwalifikowanym emitentem na potrzeby programu PSPP.

2. W przypadku rynkowych instrumentéow dhuznych o pierwotnym
terminie wykupu nie dluzszym niz 365/366 dni minimalny okres
pozostajacy do wykupu w momencie zakupu przez odpowiedni
bank centralny Eurosystemu wynosi 28 dni;

W przypadku rynkowych instrumentéw dluznych o pierwotnym
terminie wykupu wynoszacym co najmniej 367 dni minimalny
okres pozostajacy do wykupu w momencie zakupu przez odpowiedni
bank centralny Eurosystemu wynosi 6 miesiecy a maksymalny okres
pozostajacy do wykupu w momencie zakupu przez odpowiedni bank
centralny Eurosystemu wynosi 30 lat i 364 dni.

3. Na zasadzie odstgpstwa od art. 59 ust. 5 wytycznych (UE) 2015/510
(EBC/2014/60) przy ocenie spelniania wymogoéw jakosci kredytowej
rynkowych instrumentéw dluznych bierze si¢ pod uwage wytacznie
informacje w zakresie oceny kredytowej przekazywane przez
zewngtrzne instytucje oceny kredytowej zaakceptowane zgodnie
z ramowymi zasadami oceny kredytowej w Eurosystemie.

4. Rynkowy instrument dtuzny jest denominowany w euro.

5. Dopuszcza si¢ zakupy nominalnych obligacji przedsi¢biorstw
o ujemnej stopie zwrotu do wykupu (lub najnizszej mozliwej stopie
zwrotu (yield to worst)), ktora jest rowna lub wyzsza od stopy
depozytu w banku centralnym. W niezb¢dnym zakresie dopuszcza
si¢ zakupy nominalnych obligacji przedsigbiorstw o ujemnej stopie
zwrotu do wykupu (lub najnizszej mozliwej stopie zwrotu (yield to
worst)), ktora jest ponizej stopy depozytu w banku centralnym.

Artykut 3

Ograniczenia dokonywania zakupow obligacji przedsi¢biorstw
sektora publicznego

1. Na potrzeby niniejszej decyzji termin ,,obligacje przedsigbiorstw
sektora publicznego” oznacza obligacje przedsigbiorstw spetniajace
wymogi okre§lone w art. 2 oraz wyemitowane przez przedsi¢biorstwo
publiczne w rozumieniu art. 8 rozporzadzenia Rady (WE) nr 3603/93 (1).

2. Aby umozliwi¢ ustalenie ceny rynkowej kwalifikowanych obli-
gacji przedsigbiorstw sektora publicznego, nie dopuszcza si¢ zakupow
nowo wyemitowanych lub finansowanych obligacji przedsigbiorstw
sektora publicznego, a takze obligacji przedsigbiorstw sektora publicz-
nego wyemitowanych przez ten sam podmiot lub te same podmioty
w ramach grupy emitenta z terminem zapadalno$ci bliskim w czasie
(niedlugo przed lub niedtugo po) terminowi zapadalnosci rynkowych
instrumentow dtuznych, ktore majg zosta¢ wyemitowane lub sfinanso-
wane, przez okres okreslony przez Rad¢ Prezesow.

(") Rozporzadzenie Rady (WE) nr 3603/93 z dnia 13 grudnia 1993 r. okre$lajace
definicje w celu zastosowania zakazow okreslonych w art. 104 i 104b ust. 1
Traktatu (Dz.U. L 332 z 31.12.1993, s. 1).
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Artykut 4
Limity zakupu

1. W ramach programu CSPP stosuje si¢ limit udzialu emisji oparty
na migdzynarodowym numerze identyfikacyjnym papierow wartoscio-
wych (ISIN), po konsolidacji zasobéw we wszystkich portfoliach
bankéw centralnych Eurosystemu. Limit udziatlu emisji wynosi 70 %
dla numeru ISIN w odniesieniu do wszystkich obligacji przedsigbiorstw
innych niz obligacje przedsigbiorstw sektora publicznego.

W szczegolnych przypadkach moze by¢ stosowany nizszy limit udziatu
emisji, w tym w odniesieniu do obligacji przedsigbiorstw sektora
publicznego lub z uwagi na wzgledy zarzadzania ryzykiem. Obligacje
przedsigbiorstw sektora publicznego traktuje si¢ w sposob spojny z ich
traktowaniem w ramach programu PSPP.

2. Eurosystem przeprowadza na biezaco ocen¢ ryzyka kredytowego
i analize¢ due dilligence kwalifikowanych obligacji przedsigbiorstw.

3.  Eurosystem okresla dodatkowe limity zakupéw dla grup
emitentdow w oparciu o przydzial odniesienia odnoszacy si¢ do kapita-
lizacji rynkowej grupy emitenta, tak aby zapewni¢ zréznicowany przy-
dziat zakupow réznym emitentom i grupom emitentow.

Artykul 4a

Uwzglednienie w przydziale referencyjnym kwestii zwiazanych ze
zmiang klimatu

W przydziale, o ktorym mowa w art. 4 ust. 3, uwzglednia si¢ kwestie
zwiazane ze zmiang klimatu, w szczegdlno$ci w celu uwzglednienia
kwestii zarzadzania ekspozycja Eurosystemu na ryzyko finansowe zwig-
zane z klimatem, zgodnie z metodologia zatwierdzona przez Rade
Prezesow. Niniejszy artykul ma zastosowanie do transakcji podlegaja-
cych rozrachunkowi w dniu 1 pazdziernika 2022 r. lub po tej dacie.

Artykut 5

Banki centralne Eurosystemu dokonujace zakupéw

Banki centralne Eurosystemu dokonujgce zakupow obligacji przedsig-
biorstw w ramach programu CSPP okresla lista publikowana na stronie
internetowej EBC. Eurosystem stosuje schemat specjalizacji dla przy-
dzialu obligacji przedsigbiorstw podlegajacych zakupowi w ramach
programu CSPP oparty na panstwie siedziby emitenta. Rada Prezesow
zezwoli na odstgpstwa ad hoc od schematu specjalizacji w przypadku,
gdy obiektywne przestanki moglyby uniemozliwi¢ dzialanie zgodne ze
schematem lub gdy takie odstepstwa sg uzasadnione interesem osigg-
nigcia ogdlnych celow polityki pieni¢znej programu CSPP. W szczegol-
no$ci, kazdy wskazany bank centralny Eurosystemu nabywa jedynie
kwalifikowane obligacje przedsigbiorstw wyemitowane przez emitentow
z siedzibg w okreslonych panstwach cztonkowskich strefy euro. Geogra-
ficzny przydziat panstw siedziby emitentow kwalifikowanych obligacji
przedsigbiorstw do poszczegodlnych bankéw centralnych Eurosystemu
okresla lista publikowana na stronie internetowej EBC.
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Artykut 6
Kwalifikowani kontrahenci
Kwalifikowanymi kontrahentami na potrzeby programu CSPP, zaréwno
w odniesieniu do transakcji bezwarunkowych, jak i transakcji pozy-

czania papierow wartosciowych obejmujgcych obligacje przedsigbiorstw
nalezace do portfeli Eurosystemu w ramach programu CSPP, sa:

a) podmioty spehniajace kryteria kwalifikacji kontrahentéw uczestnicza-
cych w operacjach polityki pieni¢znej Eurosystemu, o ktorych mowa
w art. 55 wytycznych (UE) 2015/510 (EBC/2014/60); oraz

b) inni kontrahenci wykorzystywani przez banki centralne Eurosystemu
do inwestowania portfeli inwestycyjnych denominowanych w euro.

Artykut 7
Transakcje pozyczek papieréw wartosciowych
Majac na uwadze zapewnienie efektywnosci programu CSPP, banki
centralne Eurosystemu dokonujgce zakupow obligacji przedsigbiorstw
w ramach programu CSPP udostepniaja papiery wartosciowe nabyte

w ramach tego programu na potrzeby udzielania pozyczek, w tym trans-
akcji repo.

Artykul 8

Postanowienia koncowe

Niniejsza decyzja wchodzi w zycie z dniem 6 czerwca 2016 r.
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