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DECYZJA EUROPEJSKIEGO BANKU CENTRALNEGO (UE) 2016/702
z dnia 18 kwietnia 2016 r.

zmieniajaca decyzje (UE) 2015/774 w sprawie programu zakupu aktyw6w sektora publicznego na
rynkach wtérnych (EBC[2016/8)

RADA PREZESOW EUROPEJSKIEGO BANKU CENTRALNEGO,
uwzgledniajac Traktat o funkcjonowaniu Unii Europejskiej, w szczegdlnosci art. 127 ust. 2 tiret pierwsze,

uwzgledniajgc Statut Europejskiego Systemu Bankéw Centralnych i Europejskiego Banku Centralnego, w szczegdlnosci
drugi akapit art. 12 ust. 1 w zwiazku z pierwszym tiret art. 3 ust. 1, a takze art. 18 ust. 1,

a takze majgc na uwadze, co nastepuje:

(1)  Decyzja Europejskiego Banku Centralnego (UE) 2015/774 (EBC/2015/10) () ustanowila program zakupu
aktywow sektora publicznego na rynkach wtérnych, ktéry rozszerza istniejace programy zakupu aktywdéw o
aktywa sektora publicznego. Lacznie z trzecim programem zakupu zabezpieczonych obligacji, programem
zakupu papieréw wartosciowych zabezpieczonych aktywami oraz planowanym programem zakupu w sektorze
przedsigbiorstw program zakupu aktywéw sektora publicznego na rynkach wtérnych stanowi czg$¢ rozsze-
rzonego programu zakupu aktywow. Program zakupu aktywéw ma na celu dalsze wzmocnienie transmisji
polityki pieni¢znej, ulatwienie udzielania kredytu gospodarce strefy euro, lagodzenie warunkéw zaciggania
kredytéw przez gospodarstwa domowe i przedsigbiorstwa oraz przyczynienie si¢ do powrotu stopy inflacji do
poziomu ponizej, ale blisko 2 % w $rednim okresie, zgodnie z podstawowym celem EBC, jakim jest utrzymanie
stabilnosci cen.

(2) W ramach wykonywania zadania Rady Prezeséw polegajacego na utrzymywaniu stabilnosci cen nalezy
zmodyfikowal niektére zalozenia programu zakupu aktywéw sektora publicznego na rynkach wtdrnych, tak by
zapewnic stale dostosowanie $ciezki inflacji do poziomu minimalnie ponizej 2 % w Srednim okresie. Zmiany te
sa zgodne z ciazacym na Radzie Prezeséw zadaniem utrzymywania stabilnosci cen i w nalezyty sposdb
uwzgledniajg kwestie zarzadzania ryzykiem.

(3) W szczegblnosci osiagnigcie celow programu zakupu aktywéw sektora publicznego na rynkach wtérnych
wymaga podwyzszenia kwoty plynnoSci dostarczanej na rynek za posrednictwem lgcznych miesigcznych
zakupéw w ramach programu zakupu aktywéw do kwoty 80 miliardéw EUR.

(4)  Ponadto podwyzszone powinny takze zostaé limity dotyczace emitenta i udziatu emisji dla rynkowych papieréw
warto$ciowych wyemitowanych przez kwalifikowane organizacje migdzynarodowe i wielostronne banki rozwoju.
Nowy prog zostal ustalony na poziomie gwarantujagcym proporcjonalno$¢ przewidywanych zakupéw do celéw
programu zakupu aktywow sektora publicznego na rynkach wtérnych, biorgc réwniez pod uwage, ze ryzyko
zakl6cenia uporzadkowanej restrukturyzacji dlugéw jest niewielkie.

(5)  Poczynajac od kwietnia 2016 r. nalezy wprowadzi¢ modyfikacje proporcji pomiedzy zakupami kwalifikowanych
rynkowych dluznych papieréw wartoSciowych wyemitowanych przez organizacje migdzynarodowe i
wielostronne banki rozwoju a zakupami innych kwalifikowanych rynkowych dluznych papieréw wartosciowych
w ramach programu zakupu aktywéw sektora publicznego na rynkach wtdrnych, tak aby mozliwe bylo
osiagniecie celéw tego programu oraz zapewnienie jego niezakldconej realizacji przez caly okres jego trwania i
przy zwigkszonych wielkosciach zakupdow.

(6)  Ponadto — w przypadkach, w ktérych ani emitent, ani gwarant nie posiadajg ratingu przyznanego przez
zewnetrzne instytucje oceny wiarygodnosci kredytowej (instytucje ECAI) — na potrzeby wykonywanej przez
instytucje ECAI oceny kredytowej rynkowych dluznych papieréw wartosciowych nalezy braé pod uwage
przyznane przez instytucje ECAI ratingi dotyczace emisji. Niemniej jednak, aby spelniaé kryteria kwalifikacji
aktywoéw rynkowych na potrzeby operacji kredytowych Eurosystemu, rynkowe papiery wartosciowe powinny
posiada¢ wymagany rating emisji. Decyzja (UE) 2015/774 (EBC/2015/10) powinna uwzglednia¢ fakt, Ze
wspomniane kryteria kwalifikacji s3 obecnie zawarte w czgSci czwartej wytycznych Europejskiego Banku
Centralnego (UE) 2015/510 (EBC/2014/60) (3.

(7)  Nalezy zatem odpowiednio zmieni¢ decyzje (UE) 2015/774 (EBC[2015/10),

(") Decyzja Europejskiego Banku Centralnego (UE) 2015/774 z dnia 4 marca 2015 r. w sprawie programu zakupu aktywow sektora
publicznego na rynkach wtérnych (EBC/2015/10) (Dz.U.L 121 z 14.5.2015, 5. 20).

(*) Wytyczne Europejskiego Banku Centralnego (UE) 2015/510 z dnia 19 grudnia 2014 r. w sprawie implementacji ram prawnych polityki
pienig¢znej Eurosystemu (EBC/2014/60) (Dz.U.L 91 z 2.4.2015, 5. 3).
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PRZYJMUJE NINIEJSZA DECYZJE:

Artykut 1
Zmiany

W decyzji (UE) 2015/774 (EBC/2015/10) wprowadza si¢ nastgpujace zmiany:
1. art. 3 ust. 2 otrzymuje brzmienie:

,2.  Aby kwalifikowaé si¢ do zakupéw w ramach programu zakupu aktywéw sektora publicznego na rynkach
wtérnych, rynkowe dluzne papiery wartoSciowe musza spelniaé kryteria kwalifikacji aktywéw rynkowych na
potrzeby operacji kredytowych Eurosystemu zgodnie z czg$cia czwartg wytycznych Europejskiego Banku Centralnego
(UE) 2015/510 (EBC/2014/60) (*), z zastrzezeniem nastgpujacych wymogéw:

a) emitent lub gwarant rynkowych dluznych papieréw wartosciowych powinien mie¢ oceng jakosci kredytowej co
najmniej na poziomie stopnia 3 jakosci kredytowej w zharmonizowanej skali Eurosystemu, wyrazong w postaci
przynajmniej jednego publicznego ratingu kredytowego dostarczonego przez zewnetrzng instytucje oceny
wiarygodnosci  kredytowej (ECAI) zaakceptowana zgodnie z ramowymi zasadami oceny kredytowej
w Eurosystemie;

=

jezeli dla danego emitenta i gwaranta dostgpna jest wigksza liczba ratingéw instytucji ECAI, zastosowanie ma
zasada najlepszej oceny, tj. wykorzystanie najlepszego dostgpnego ratingu nadanego przez instytucje ECAI
emitentowi lub gwarantowi. Jezeli wymogi w zakresie jakosci kredytowej spelnione sa na podstawie ratingu
gwaranta nadanego przez instytucj¢ ECAI, gwarancja powinna spelniaé cechy akceptowalnej gwarancji zawarte
w art. 87 oraz art. 113-115 wytycznych (UE) 2015/510 (EBC/2014/60);

¢) w braku przyznanego przez instytucje ECAI ratingu emitenta i ratingu gwaranta rynkowe dluzne papiery
warto$ciowe muszg posiadaé co najmniej jeden rating emisji przyznany przez instytucj¢ ECAI, co najmniej na
poziomie stopnia 3 jakosci kredytowej w zharmonizowanej skali Eurosystemu;

&

jezeli ocena kredytowa przyznana przez zaakceptowang instytucje ECAI emitentowi, gwarantowi lub emisji nie
jest co najmniej na poziomie stopnia 3 jakosci kredytowej w zharmonizowanej skali Eurosystemu, rynkowe
dluzne papiery wartosciowe uznaje si¢ za kwalifikowane, wylacznie jezeli zostaly one wyemitowane lub sg
w pelni gwarantowane przez rzad centralny panstwa czlonkowskiego strefy euro w ramach programu wsparcia
finansowego i jezeli zastosowanie do nich minimalnych wymogéw Eurosystemu w zakresie jakosci kredytowej
zostalo zawieszone przez Rade Prezeséw stosownie do art. 8 wytycznych EBC/2014/31 (**);

e) w przypadku przegladu istniejacego programu wsparcia finansowego kwalifikacja do zakupéw w ramach
programu zakupu aktywoéw sektora publicznego na rynkach wtérnych zostaje zawieszona i przywraca si¢ ja
wylacznie w przypadku pozytywnego wyniku przegladu.

() Wytyczne Europejskiego Banku Centralnego (UE) 2015/510 z dnia 19 grudnia 2014 r. w sprawie implementacji
ram prawnych polityki pienigznej Eurosystemu (EBC/2014/60) (Dz.U. L 91 z 2.4.2015, s. 3).

(**) Wytyczne Europejskiego Banku Centralnego EBC/2014/31 z dnia 9 lipca 2014 r. w sprawie dodatkowych
tymczasowych Srodkéw dotyczacych operacji refinansujacych Eurosystemu i kwalifikowania zabezpieczeni oraz
zmieniajace wytyczne EBC/2007/9 (Dz.U. L 240 z 13.8.2014, s. 28).”;

2. art. 5 otrzymuje brzmienie:

JArtykut 5
Limity zakupu

1. Z zastrzezeniem art. 3 do rynkowych instrumentéw dtuznych spelniajacych kryteria, o ktérych mowa w art. 3,
w ramach programu zakupu aktywow sektora publicznego na rynkach wtérnych stosuje si¢ limit udzialu emisji
oparty na migdzynarodowym numerze identyfikacyjnym papieréw wartosciowych (ISIN), po konsolidacji zasobdéw
we wszystkich portfoliach bankéw centralnych Eurosystemu. Stosuje si¢ nastepujacy limit udziatu emisji:

a) 50 % dla danego numeru ISIN w odniesieniu do kwalifikowanych rynkowych dluznych papieréw wartosciowych
wyemitowanych przez kwalifikowane organizacje migdzynarodowe i wielostronne banki rozwoju;

b) 33 % dla danego numeru ISIN w odniesieniu do pozostatych kwalifikowanych rynkowych dluznych papieréw
warto$ciowych, przy czym w drodze wyjatku limit dotyczacy kwalifikowanych rynkowych dluznych papieréw
warto$ciowych zawierajacych klauzule wspélnego dzialania (CAC) rézniacy si¢ od wzorca CAC dla strefy euro
wypracowanego przez Komitet Ekonomiczno-Finansowy i wdrozonego przez pafistwa czlonkowskie zgodnie
z art. 12 ust. 3 Porozumienia ustanawiajacego Europejski Mechanizm Stabilnosci (EMS), wynosi 25 % dla numeru
ISIN; limit ten podwyzsza si¢ do 33 % z zastrzezeniem obowigzku sprawdzenia w kazdym przypadku, czy
posiadanie 33 % dla numeru ISIN takich papieréw wartosciowych nie prowadzi do osiagnigcia przez banki
centralne Eurosystemu blokujacych udzialéw mniejszosciowych w ramach uporzadkowanej restrukturyzacji
zadluzenia.
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2. Wszystkie rynkowe dluzne papiery wartosciowe kwalifikowane do zakupéw w ramach programu zakupu
aktywow sektora publicznego na rynkach wtérnych, ktére maja minimalny okres pozostaly do zapadalnosci
okreslony w art. 3, podlegajg zagregowanemu limitowi po konsolidacji zasobéw we wszystkich portfoliach bankéw
centralnych Eurosystemu, wynoszacemu:

a) 50 % pozostalych do wykupu papieréw wartosciowych emitenta bedacego kwalifikowang organizacja migedzyna-
rodowa lub wielostronnym bankiem rozwoju; lub

b) 33 % pozostalych do wykupu papieréw wartoSciowych emitenta innego niz kwalifikowana organizacja miedzyna-
rodowa lub wielostronny bank rozwoju.

3. W przypadku dluznych papieréw wartosciowych, o ktérych mowa w art. 3 ust. 2 lit. d), zastosowanie znajduja
inne limity dotyczgce emitenta i udziatu emisji. Limity te zostang ustanowione przez Rade Prezeséw przy nalezytym
uwzglednieniu kwestii zwigzanych z funkcjonowaniem rynku oraz zarzadzaniem ryzykiem.”;

3. art. 6 ust. 1 otrzymuje brzmienie:

,1. 10 % wartosci bilansowej zakupionych rynkowych instrumentéw dluznych kwalifikowanych w ramach
programu zakupu aktywow sektora publicznego na rynkach wtérnych powinny stanowi¢ papiery warto$ciowe
wyemitowane przez kwalifikowane organizacje migdzynarodowe oraz wielonarodowe banki inwestycyjne, a 90 % tej
warto$ci bilansowej powinny stanowi¢ papiery warto$ciowe wyemitowane przez kwalifikowane rzady centralne,
samorzady regionalne i wladze lokalne oraz uznane agencje lub, tam gdzie ma to zastosowanie na podstawie art. 3
ust. 4 niniejszej decyzji, papiery wartoSciowe wyemitowane przez kwalifikowane publiczne przedsigbiorstwa
niefinansowe. Taki sklad portfela podlega weryfikacji przez Rade Prezeséw. Zakupy papieréw wartoSciowych
wyemitowanych przez kwalifikowane organizacje migdzynarodowe, wielostronne banki rozwoju oraz samorzady
regionalne i wladze lokalne dokonywane sa wylacznie przez KBC.”;

4. art. 6 ust. 2 otrzymuje brzmienie:
,2.  Udzial KBC w wartosci bilansowej zakupéw rynkowych dluznych papieréw wartoSciowych kwalifikowanych
w ramach programu zakupu aktywow sektora publicznego na rynkach wtérnych wynosi 90 %, a pozostale 10 %

zostaje zakupione przez EBC. Podzial zakupéw pomiedzy jurysdykcje oparty jest na kluczu subskrypcji kapitalu EBC,
o ktérym mowa w art. 29 Statutu ESBC.”.

Artykut 2
Wejscie w zycie

Niniejsza decyzja wchodzi w zycie z dniem 19 kwietnia 2016 r. Niniejszag decyzje stosuje si¢ od dnia 19 kwietnia
2016 r.

Sporzadzono we Frankfurcie nad Menem dnia 18 kwietnia 2016 r.

Mario DRAGHI
Prezes EBC
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