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SKLEP EVROPSKE CENTRALNE BANKE (EU) 2015/774 

z dne 4. marca 2015 

o programu nakupa vrednostnih papirjev javnega sektorja na 
sekundarnih trgih (ECB/2015/10) 

Člen 1 

Vzpostavitev in obseg programa nakupa vrednostnih papirjev 
javnega sektorja na sekundarnih trgih 

Eurosistem s tem sklepom vzpostavlja program nakupa vrednostnih 
papirjev javnega sektorja na sekundarnih trgih, po katerem centralne 
banke Eurosistema na sekundarnih trgih pod posebnimi pogoji opra­
vljajo nakupe primernih tržnih dolžniških vrednostnih papirjev, kot so 
opredeljeni v členu 3, od primernih nasprotnih strank, kot so oprede­
ljene v členu 7. 

Člen 2 

Opredelitev pojmov 

V tem sklepu se uporabijo naslednje opredelitve pojmov: 

1. „centralna banka Eurosistema“ pomeni ECB in nacionalne centralne 
banke držav članic, katerih valuta je euro (v nadaljnjem besedilu: 
NCB); 

2. „priznana agencija“ pomeni subjekt, ki ga Eurosistem razvrsti kot 
takšnega za namene programa nakupa vrednostnih papirjev javnega 
sektorja na sekundarnih trgih; 

3. „mednarodna organizacija“ pomeni subjekt v smislu člena 118 
Uredbe (EU) št. 575/2013 Evropskega parlamenta in Sveta ( 1 ), ki 
ga Eurosistem razvrsti kot takšnega za namene programa nakupa 
vrednostnih papirjev javnega sektorja na sekundarnih trgih; 

4. „multilateralna razvojna banka“ pomeni subjekt v smislu 
člena 117(2) Uredbe (EU) št. 575/2013, ki ga Eurosistem razvrsti 
kot takšnega za namene programa nakupa vrednostnih papirjev 
javnega sektorja na sekundarnih trgih; 

5. „pozitivni rezultat pregleda“ pomeni kasnejšo od naslednjih odloči­
tev: odločitev sveta direktorjev Evropskega mehanizma za stabilnost 
in v primeru, če Mednarodni denarni sklad sofinancira program 
finančne pomoči, izvršnega odbora Mednarodnega denarnega sklada, 
s katero se odobri naslednje črpanje sredstev v skladu s programom, 
pod pogojem, da sta obe odločitvi potrebni za nadaljevanje nakupov 
v okviru programa nakupa vrednostnih papirjev javnega sektorja na 
sekundarnih trgih. 

Seznami subjektov iz točk 2 do 4 so objavljeni na spletni strani ECB. 

▼B 
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( 1 ) Uredba (EU) št. 575/2013 Evropskega parlamenta in Sveta z dne 26. junija 
2013 o bonitetnih zahtevah za kreditne institucije in investicijska podjetja ter 
o spremembi Uredbe (EU) št. 648/2012 (UL L 176, 27.6.2013, str. 1).



 

Člen 3 

Merila primernosti za tržne dolžniške vrednostne papirje 

▼M2 
1. Ob upoštevanju zahtev, določenih v členu 3, so tržni dolžniški 
vrednostni papirji, denominirani v eurih, ki jih izdajo centralna, regio­
nalna ali lokalna država v državah članicah, katerih valuta je euro, 
priznane agencije, ki se nahajajo v euroobmočju, mednarodne organiza­
cije, ki se nahajajo v euroobmočju, in multilateralne razvojne banke, ki 
se nahajajo v euroobmočju, primerni za nakupe s strani centralnih bank 
Eurosistema v okviru programa nakupa vrednostnih papirjev javnega 
sektorja na sekundarnih trgih. V izjemnih okoliščinah, ko ni mogoče 
doseči predvidenega zneska nakupa, lahko Svet ECB odloči, da se 
kupijo tržni dolžniški vrednostni papirji, ki jih izdajo drugi subjekti, 
ki se nahajajo v euroobmočju, v skladu s pogoji iz odstavka 4. 

▼M3 
2. Tržni dolžniški vrednostni papirji so primerni za nakupe v okviru 
programa nakupa vrednostnih papirjev javnega sektorja na sekundarnih 
trgih, če izpolnjujejo kriterije primernosti za tržno finančno premoženje 
za kreditne posle Eurosistema v skladu z delom 4 Smernice Evropske 
centralne banke (EU) 2015/510 (ECB/2014/60) ( 1 ), ob upoštevanju 
naslednjih zahtev: 

(a) izdajatelj ali garant tržnih dolžniških vrednostnih papirjev mora 
imeti bonitetno oceno najmanj stopnje kreditne kvalitete 3 na uskla­
jeni lestvici bonitetnih ocen Eurosistema, ki je izražena v obliki 
najmanj ene javne bonitetne ocene zunanje bonitetne institucije, ki 
je sprejeta v bonitetnem okviru Eurosistema; 

(b) če za izdajatelja ali garanta obstaja več bonitetnih ocen zunanjih 
bonitetnih institucij, velja pravilo najboljše ocene, tj. uporabi se 
najboljša razpoložljiva ocena zunanje bonitetne institucije za izda­
jatelja ali garanta. Če se izpolnjevanje zahtev glede kreditne kvali­
tete določi na podlagi bonitetne ocene zunanje bonitetne institucije 
za garanta, mora imeti jamstvo značilnosti sprejemljivega jamstva, 
kakor so določene v členu 87 in členih 113 do 115 Smernice (EU) 
2015/510 (ECB/2014/60); 

(c) če za izdajatelja niti za garanta ni bonitetne ocene zunanje bonitetne 
institucije, mora imeti tržni dolžniški vrednostni papir najmanj eno 
bonitetno oceno zunanje bonitetne institucije za izdajo, ki ustreza 
najmanj stopnji kreditne kvalitete 3 na usklajeni lestvici bonitetnih 
ocen Eurosistema; 

(d) če bonitetna ocena sprejete zunanje bonitetne institucije za izdajate­
lja, garanta ali izdajo ne ustreza najmanj stopnji kreditne kvalitete 3 
na usklajeni lestvici bonitetnih ocen Eurosistema, so tržni dolžniški 
vrednostni papirji primerni samo, če jih izda ali zanje v celoti jamči 
centralna država v državah članicah euroobmočja, kjer poteka 
program finančne pomoči, v zvezi s katerimi je Svet ECB na 
podlagi člena 8 Smernice ECB/2014/31 ( 2 ) odločil, da se Eurosi­
stemov prag kreditne kvalitete ne uporablja; 

▼B 
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( 1 ) Smernica Evropske centralne banke (EU) 2015/510 z dne 19. decembra 2014 
o izvajanju okvira denarne politike Eurosistema (ECB/2014/60) (UL L 91, 
2.4.2015, str. 3). 

( 2 ) Smernica ECB/2014/31 Evropske centralne banke z dne 9. julija 2014 o 
dodatnih začasnih ukrepih v zvezi z Eurosistemovimi operacijami refinanci­
ranja in primernostjo zavarovanja ter o spremembi Smernice ECB/2007/9 
(UL L 240, 13.8.2014, str. 28).



 

(e) v primeru pregleda programa finančne pomoči, ki poteka, se primer­
nost za nakupe v okviru programa nakupa vrednostnih papirjev 
javnega sektorja na sekundarnih trgih odvzame in se povrne 
samo, če je rezultat pregleda pozitiven. 

▼M4 
3. Da so dolžniški vrednostni papirji v smislu odstavkov 1 do 2 
primerni za nakup v okviru programa nakupa vrednostnih papirjev 
javnega sektorja na sekundarnih trgih, morajo imeti takrat, ko jih kupi 
ustrezna centralna banka Eurosistema, preostalo zapadlost najmanj eno 
leto in največ 30 let. Da bi omogočili nemoteno izvajanje, so tržni 
dolžniški instrumenti s preostalo zapadlostjo 30 let in 364 dni primerni 
v okviru programa nakupa vrednostnih papirjev javnega sektorja na 
sekundarnih trgih. Nacionalne centralne banke izvajajo tudi nadomestne 
nakupe tržnih dolžniških vrednostnih papirjev, ki jih izdajo mednarodne 
organizacije in multilateralne razvojne banke, če ni mogoče doseči pred­
videnih zneskov nakupa tržnih dolžniških vrednostnih papirjev, ki jih 
izdajo centralna, regionalna ali lokalna država in priznane agencije. 

▼M2 
4. Centralne banke Eurosistema lahko v izjemnih okoliščinah, kadar 
ni mogoče doseči predvidenih zneskov nakupa tržnih dolžniških vred­
nostnih papirjev, ki jih izdajo centralna, regionalna ali lokalna država in 
priznane agencije, ki se nahajajo v njihovi državi, Svetu ECB predlagajo 
javne nefinančne družbe, ki se nahajajo v njihovi državi, kot izdajatelje 
tržnih dolžniških instrumentov za nadomestne nakupe. 

Predlagane javne nefinančne družbe morajo izpolnjevati vsaj obe 
naslednji merili: 

— biti „nefinančne družbe“, kakor je opredeljeno v Uredbi (EU) 
št. 549/2013 Evropskega parlamenta in Sveta ( 1 ), 

— biti „subjekt javnega sektorja“, kar pomeni subjekt v smislu člena 3 
Uredbe Sveta (ES) št. 3603/93 ( 2 ). 

Na podlagi odobritve Sveta ECB so tržni dolžniški instrumenti, deno­
minirani v eurih, ki jih izdajo take javne nefinančne družbe, ki se 
nahajajo v euroobmočju, ter izpolnjujejo (i) kriterije primernosti za 
tržno finančno premoženje kot zavarovanje pri kreditnih poslih Eurosi­
stema v skladu z delom 4 Smernice Evropske centralne banke (EU) 
2015/510 (ECB/2014/60) ( 3 ) in (ii) zahteve iz odstavkov 2 in 3, primerni 
za nadomestne nakupe v okviru programa nakupa vrednostnih papirjev 
javnega sektorja na sekundarnih trgih. 

▼M4 
5. Nakupi nominalnih tržnih dolžniških instrumentov z negativnim 
donosom do zapadlosti (ali najnižjim potencialnim donosom), ki je 
enak obrestni meri za odprto ponudbo mejnega depozita ali višji od te 
obrestne mere, so dovoljeni. Nakupi nominalnih tržnih dolžniških instru­
mentov z negativnim donosom do zapadlosti (ali najnižjim potencialnim 
donosom), ki je nižji od obrestne mere za odprto ponudbo mejnega 
depozita, so dovoljeni, kolikor je potrebno. 

▼M3 
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( 1 ) Uredba (EU) št. 549/2013 Evropskega parlamenta in Sveta z dne 21. maja 
2013 o Evropskem sistemu nacionalnih in regionalnih računov v Evropski 
uniji (UL L 174, 26.6.2013, str. 1). 

( 2 ) Uredba Sveta (ES) št. 3603/93 z dne 13. decembra 1993 o opredelitvi pojmov 
za uporabo prepovedi iz členov 104 in 104b(1) Pogodbe (UL L 332, 
31.12.1993, str. 1). 

( 3 ) Smernica Evropske centralne banke (EU) 2015/510 z dne 19. decembra 2014 
o izvajanju okvira denarne politike Eurosistema (ECB/2014/60) (UL L 91, 
2.4.2015, str. 3).



 

Člen 4 

Omejitve pri izvrševanju nakupov 

1. Da bi omogočili oblikovanje tržne cene za primerne vrednostne 
papirje, niso dovoljeni nakupi novih izdaj ali povečanj obstoječih izdaj 
vrednostnih papirjev in tržnih dolžniških instrumentov s preostalo 
zapadlostjo, ki se opravijo časovno blizu, pred njo ali po njej, zapadlosti 
tržnih dolžniških instrumentov, ki se izdajo, in sicer za obdobje, ki ga 
določi Svet ECB („obdobje prepovedi“). Pri sindiciranju je treba 
zadevno obdobje prepovedi spoštovati po najboljših močeh pred izdajo. 

2. Za dolžniške vrednostne papirje, ki jih izda ali zanje v celoti jamči 
centralna država v državah članicah euroobmočja, kjer poteka program 
finančne pomoči, je obdobje nakupov v okviru programa nakupa vred­
nostnih papirjev javnega sektorja na sekundarnih trgih po pozitivnem 
rezultatu vsakokratnega pregleda programa praviloma omejeno na dva 
meseca, razen v primeru izjemnih okoliščin, ki opravičujejo prekinitev 
nakupov pred takim obdobjem ali nadaljevanje nakupov po njem in do 
začetka naslednjega pregleda. 

▼M3 

Člen 5 

Omejitve nakupov 

1. Ob upoštevanju člena 3 velja v okviru programa nakupa vrednos­
tnih papirjev javnega sektorja na sekundarnih trgih za tržne dolžniške 
vrednostne papirje, ki izpolnjujejo merila iz člena 3, po konsolidaciji 
imetij v vseh portfeljih centralnih bank Eurosistema omejitev deleža 
izdaj po posameznih mednarodnih identifikacijskih številkah vrednos­
tnih papirjev (ISIN). Omejitev deleža izdaj znaša: 

(a) 50 % po posameznih ISIN za primerne tržne dolžniške vrednostne 
papirje, ki jih izdajo primerne mednarodne organizacije in multila­
teralne razvojne banke; 

(b) 33 % po posameznih ISIN za druge primerne tržne dolžniške vred­
nostne papirje, razen za tovrstne primerne tržne dolžniške vredno­
stne papirje s klavzulo o skupnem ukrepanju, ki se razlikuje od 
vzorčne klavzule o skupnem ukrepanju za euroobmočje, ki jo je 
oblikoval Ekonomsko-finančni odbor in so jo uvedle države članice 
v skladu s členom 12(3) Pogodbe o ustanovitvi Evropskega mehan­
izma za stabilnost, za katere znaša 25 % po posameznih ISIN, se bo 
pa zvišala na 33 %, pod pogojem, da se v vsakem posameznem 
primeru preveri, da imetje 33 % teh vrednostnih papirjev po posa­
meznih ISIN ne bo povzročilo, da bi centralne banke Eurosistema 
dosegle manjšinske deleže, ki lahko preprečijo sprejetje odločitev 
pri urejenem prestrukturiranju dolgov. 

2. Za vse tržne dolžniške vrednostne papirje, ki so primerni za 
nakupe v okviru programa nakupa vrednostnih papirjev javnega sektorja 
na sekundarnih trgih in imajo preostalo zapadlost, kakor je določena v 
členu 3, velja skupna omejitev po konsolidaciji imetij v vseh portfeljih 
centralnih bank Eurosistema v višini: 

(a) 50 % nezapadlih vrednostnih papirjev izdajatelja, ki je primerna 
mednarodna organizacija ali multilateralna razvojna banka, ali 

▼B 
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(b) 33 % nezapadlih vrednostnih papirjev izdajatelja, ki ni primerna 
mednarodna organizacija ali multilateralna razvojna banka. 

3. Za dolžniške vrednostne papirje iz točke (d) člena 3(2) se upora­
bljajo drugačne omejitve glede izdajateljev in omejitve deležev izdaj. Te 
omejitve bo določil Svet ECB ob upoštevanju vidikov obvladovanja 
tveganj in delovanja trga. 

▼B 

Člen 6 

Dodelitev portfeljev 

▼M3 
1. Od knjigovodske vrednosti nakupov tržnih dolžniških vrednostnih 
papirjev, ki so primerni v okviru programa nakupa vrednostnih papirjev 
javnega sektorja na sekundarnih trgih, mora biti 10 % v vrednostnih 
papirjih, ki jih izdajo primerne mednarodne organizacije in multilate­
ralne razvojne banke, ter 90 % v vrednostnih papirjih, ki jih izdajo 
primerna centralna, regionalna ali lokalna država in priznane agencije, 
ali, kadar to pride v poštev na podlagi člena 3(4) tega sklepa, v vred­
nostnih papirjih, ki jih izdajo primerne javne nefinančne družbe. To 
dodelitev preverja Svet ECB. Nakupe dolžniških vrednostnih papirjev, 
ki jih izdajo primerne mednarodne organizacije, multilateralne razvojne 
banke ter regionalna in lokalna država, izvajajo samo NCB. 

2. Delež NCB v knjigovodski vrednosti nakupov tržnih dolžniških 
vrednostnih papirjev, ki so primerni v okviru programa nakupa vrednos­
tnih papirjev javnega sektorja na sekundarnih trgih, znaša 90 %, 
preostalih 10 % pa kupi ECB. Razdelitev nakupov po državah se opravi 
v skladu s ključem za vpis kapitala v ECB iz člena 29 Statuta ESCB. 

▼B 
3. Centralne banke Eurosistema uporabljajo shemo specializacije za 
dodelitev tržnih dolžniških vrednostnih papirjev, ki se kupijo v okviru 
programa nakupa vrednostnih papirjev javnega sektorja na sekundarnih 
trgih. Svet ECB dovoli občasna odstopanja od sheme specializacije, če 
objektivne okoliščine ovirajo doseganje navedene sheme ali drugače 
narekujejo odstopanja v interesu doseganja splošnih denarnopolitičnih 
ciljev programa nakupa vrednostnih papirjev javnega sektorja na sekun­
darnih trgih. Vsaka NCB mora še zlasti kupiti primerne vrednostne 
papirje izdajateljev iz svoje države. Vrednostne papirje, ki jih izdajo 
primerne mednarodne organizacije in multilateralne razvojne banke, 
lahko kupijo vse NCB. ECB kupuje vrednostne papirje, ki jih izdajo 
centralna država in priznane agencije iz vseh držav. 

Člen 7 

Primerne nasprotne stranke 

Za program nakupa vrednostnih papirjev javnega sektorja na sekun­
darnih trgih so primerne naslednje nasprotne stranke: 

(a) subjekti, ki izpolnjujejo merila primernosti za sodelovanje v opera­
cijah denarne politike Eurosistema v skladu z oddelkom 2.1 
Priloge I k Smernici ECB/2011/14; in 

(b) vse druge nasprotne stranke, ki jih centralne banke Eurosistema 
uporabljajo za investicije svojih investicijskih portfeljev, denomini­
ranih v eurih. 

▼M3 
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Člen 8 

Transparentnost 

1. Eurosistem tedensko objavlja agregirano knjigovodsko vrednost 
vrednostnih papirjev, ki jih ima v okviru programa nakupa vrednostnih 
papirjev javnega sektorja na sekundarnih trgih, v pojasnilih k svojemu 
konsolidiranemu tedenskemu računovodskemu izkazu. 

2. Eurosistem za svoja imetja v okviru programa nakupa vrednostnih 
papirjev javnega sektorja na sekundarnih trgih mesečno objavlja tehtano 
povprečje preostale zapadlosti glede na sedež izdajatelja, pri čemer 
mednarodne organizacije in multilateralne razvojne banke ločuje od 
drugih izdajateljev. 

3. Knjigovodska vrednost imetij vrednostnih papirjev v okviru 
programa nakupa vrednostnih papirjev javnega sektorja na sekundarnih 
trgih se tedensko objavi na spletni strani ECB v sekciji o operacijah 
odprtega trga. 

Člen 9 

Posojanje vrednostnih papirjev 

Eurosistem daje vrednostne papirje, kupljene v okviru programa nakupa 
vrednostnih papirjev javnega sektorja na sekundarnih trgih, na voljo za 
posojanje, vključno z repoji, z namenom zagotavljanja učinkovitosti 
programa nakupa vrednostnih papirjev javnega sektorja na sekundarnih 
trgih. 

Člen 10 

Končna določba 

Ta sklep začne veljati naslednji dan po objavi na spletni strani ECB. 
Uporablja se od 9. marca 2015. 

▼B 
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