
II 

(Akty o charakterze nieustawodawczym) 

DECYZJE 

DECYZJA (UE) 2015/2464 EUROPEJSKIEGO BANKU CENTRALNEGO 

z dnia 16 grudnia 2015 r. 

zmieniająca decyzję (UE) 2015/774 w sprawie programu zakupu aktywów sektora publicznego na 
rynkach wtórnych (EBC/2015/48) 

RADA PREZESÓW EUROPEJSKIEGO BANKU CENTRALNEGO, 

uwzględniając Traktat o funkcjonowaniu Unii Europejskiej, w szczególności art. 127 ust. 2 tiret pierwsze, 

uwzględniając Statut Europejskiego Systemu Banków Centralnych i Europejskiego Banku Centralnego, w szczególności 
drugi akapit art. 12 ust. 1 w zw. z pierwszym tiret art. 3 ust. 1, a także art. 18 ust. 1, 

a także mając na uwadze, co następuje: 

(1)  W dniu 4 marca 2015 r. Rada Prezesów przyjęła decyzję Europejskiego Banku Centralnego (UE) 2015/774 
(EBC/2015/10) (1), która ustanowiła program zakupu aktywów sektora publicznego na rynkach wtórnych (zwany 
dalej „programem zakupu aktywów sektora publicznego na rynkach wtórnych”). Ustanawiając program zakupu 
aktywów sektora publicznego na rynkach wtórnych Rada Prezesów rozszerzyła istniejące programy zakupu 
aktywów o aktywa sektora publicznego. Łącznie z trzecim programem zakupu zabezpieczonych obligacji 
(zwanym dalej „trzecim programem”) oraz programem zakupu papierów wartościowych zabezpieczonych 
aktywami (zwanym dalej „programem zakupu papierów wartościowych zabezpieczonych aktywami”) program 
zakupu aktywów sektora publicznego na rynkach wtórnych stanowi część rozszerzonego programu zakupu 
aktywów (zwanego dalej „programem zakupu aktywów”). Program zakupu aktywów ma na celu dalsze 
wzmocnienie transmisji polityki pieniężnej, ułatwienie udzielania kredytu gospodarce strefy euro, łagodzenie 
warunków zaciągania kredytów przez gospodarstwa domowe i przedsiębiorstwa oraz przyczynienie się do 
powrotu stopy inflacji do poziomu bliższego 2 % zgodnie z podstawowym celem EBC, jakim jest utrzymanie 
stabilności cen. 

(2)  W dniu 3 grudnia 2015 r., wykonując swoje zadanie utrzymywania stabilności cen, Rada Prezesów podjęła 
decyzję o przeglądzie niektórych założeń programu zakupu aktywów sektora publicznego na rynkach wtórnych, 
by zapewnić stałe dostosowanie się ścieżki inflacji do poziomu minimalnie poniżej 2 % w średnim okresie. 
Wprowadzone zmiany są zgodne z zadaniem Rady Prezesów utrzymywania stabilności cen i w należyty sposób 
uwzględniają kwestie zarządzania ryzykiem. 

(3)  Dlatego też, w celu osiągnięcia założeń programu zakupu aktywów sektora publicznego na rynkach wtórnych, 
Rada Prezesów podjęła decyzję o rozszerzeniu horyzontu zakupów objętych programem zakupu aktywów 
sektora publicznego na rynkach wtórnych do końca marca 2017 r. lub w razie konieczności dłużej, a w każdym 
razie do czasu, gdy Rada Prezesów zauważy stałe dostosowanie się ścieżki inflacji do poziomu minimalnie 
poniżej 2 % w średnim okresie. Rada Prezesów podjęła decyzję o odpowiednim rozszerzeniu zamierzonego 
horyzontu zakupów na podstawie trzeciego programu oraz programu zakupu papierów wartościowych zabezpie­
czonych aktywami 

(4)  Rada Prezesów podjęła również decyzję, aby celem zwiększenia elastyczności programu zakupu aktywów sektora 
publicznego na rynkach wtórnych, a tym samym wsparcia ciągłego, należytego wdrażania zakupów co najmniej 
do czasu ich przewidywanego zakończenia, zakwalifikować denominowane w euro rynkowe instrumenty dłużne 
wyemitowane przez samorządy regionalne i władze lokalne do regularnych zakupów w ramach programu 
zakupu aktywów sektora publicznego na rynkach wtórnych dokonywanych przez krajowe banki centralne 
właściwe dla siedziby emitenta. 
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(1) Decyzja Europejskiego Banku Centralnego (UE) 2015/774 z dnia 4 marca 2015 r. w sprawie programu zakupu aktywów sektora 
publicznego na rynkach wtórnych (EBC/2015/10) (Dz.U. L 121 z 14.5.2015, s. 20). 



(5)  Rada Prezesów podjęła również decyzję o reinwestowaniu kwoty głównej papierów wartościowych nabytych w 
ramach programu zakupu aktywów w dacie zapadalności bazowych papierów wartościowych tak długo, jak to 
konieczne, przyczyniając się tym samym do stworzenia korzystnych warunków płynnościowych i odpowiedniego 
stanowiska polityki pieniężnej. 

(6)  W przypadku dłużnych papierów wartościowych, o których mowa w art. 3 ust. 2 lit. c) decyzji (UE) 2015/774 
(ECB/2015/10), zastosowanie znajdują inne limity dotyczące emitenta i udziału emisji. Limity te zostaną 
ustanowione przez Radę Prezesów przy należytym uwzględnieniu kwestii związanych z funkcjonowaniem rynku 
oraz zarządzaniem ryzykiem. 

(7)  Decyzja (UE) 2015/774 (ECB/2015/10) powinna zatem zostać odpowiednio zmieniona, 

PRZYJMUJE NINIEJSZĄ DECYZJĘ: 

Artykuł 1 

Zmiany 

W decyzji (UE) 2015/774 (EBC/2015/10) wprowadza się następujące zmiany:  

1) art. 3 ust. 1 otrzymuje brzmienie: 

„1. Z zastrzeżeniem wymogów, o których mowa w art. 3, do zakupów przez bankami centralne Eurosystemu w 
ramach programu zakupu aktywów sektora publicznego na rynkach wtórnych kwalifikują się denominowane w euro 
rynkowe dłużne papiery wartościowe wyemitowane przez rządy centralne, samorządy regionalne i władze lokalne 
państw członkowskich, których walutą jest euro, uznane agencje z siedzią w strefie euro, organizacje międzyna­
rodowe z siedzibą w strefie euro oraz wielostronne banki rozwoju z siedzibą w strefie euro. W wyjątkowych okolicz­
nościach – w razie trudności z osiągnięciem zakładanego poziomu zakupów – Rada Prezesów może podjąć decyzję o 
zakupie rynkowych dłużnych papierów wartościowych wyemitowanych przez inne podmioty z siedzibą w strefie 
euro, zgodnie z warunkami określonymi w ust. 4.”;  

2) art. 3 ust. 3 otrzymuje brzmienie: 

„3. Aby kwalifikować się do zakupów w ramach programu zakupu aktywów sektora publicznego na rynkach 
wtórnych, rynkowe dłużne papiery wartościowe w rozumieniu ust. 1 i 2 powinny mieć minimalny okres pozostały 
do zapadalności 2 lat oraz maksymalny okres pozostały do zapadalności 30 lat w dacie zakupu przez właściwy bank 
centralny Eurosystemu. W celu wspierania należytego wdrożenia rynkowe instrumenty dłużne z terminem 
pozostałym do zapadalności wynoszącym 30 lat i 364 dni kwalifikują się na potrzeby programu zakupu aktywów 
sektora publicznego na rynkach wtórnych. Krajowe banki centralne mogą również dokonywać zamiennych zakupów 
rynkowych dłużnych papierów wartościowych wyemitowanych przez organizacje międzynarodowe i wielostronne 
banki rozwoju, jeżeli nie da się osiągnąć zakładanego poziomu zakupów rynkowych instrumentów dłużnych 
wyemitowanych przez rządy centralne, samorządy regionalne i władze lokalne oraz uznane agencje.”;  

3) art. 3 ust. 4 otrzymuje brzmienie: 

„4. Banki centralne Eurosystemu mogą, w wyjątkowych okolicznościach, zaproponować Radzie Prezesów 
publiczne przedsiębiorstwa niefinansowe z siedzibą w ich jurysdykcjach jako emitentów rynkowych instrumentów 
dłużnych nabywanych jako zamienniki, jeżeli nie da się osiągnąć zakładanego poziomu zakupów rynkowych 
instrumentów dłużnych wyemitowanych przez rządy centralne, samorządy regionalne i władze lokalne oraz uznane 
agencje z siedzibą w ich jurysdykcji. 

Przedstawione publiczne przedsiębiorstwa niefinansowe powinny spełniać co najmniej obydwa poniższe kryteria: 

—  posiadać status przedsiębiorstwa niefinansowego w rozumieniu rozporządzenia Parlamentu Europejskiego i Rady 
(UE) nr 549/2013 (*), 
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—  posiadać status podmiotu »sektora publicznego« oznaczającego podmiot w rozumieniu art. 3 rozporządzenia 
Rady (WE) nr 3603/93 (**). 

Po zatwierdzeniu przez Radę Prezesów denominowane w euro rynkowe instrumenty dłużne wyemitowane przez 
takie publiczne przedsiębiorstwa niefinansowe z siedzibą w strefie euro, które spełniają (i) kryteria kwalifikacji 
zabezpieczeń Eurosystemu dla aktywów rynkowych określone w części czwartej wytycznych Europejskiego Banku 
Centralnego (UE) 2015/510 (EBC/2014/60) (***) oraz (ii) wymogi, o których mowa w ust. 2 i 3, kwalifikują się do 
zakupów jako zamienniki w ramach programu zakupu aktywów sektora publicznego na rynkach wtórnych.  

(*) Rozporządzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 549/2013 z dnia 21 maja 2013 r. w sprawie europej­
skiego systemu rachunków narodowych i regionalnych w Unii Europejskiej (Dz.U. L 174 z 26.6.2013, s. 1). 

(**) Rozporządzenie Rady (WE) nr 3603/93 z dnia 13 grudnia 1993 r. określające definicje w celu zastosowania 
zakazów określonych w art. 104 i 104b ust. 1 Traktatu (Dz.U. L 332 z 31.12.1993, s. 1). 

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

4) art. 5 otrzymuje brzmienie: 

„Artykuł 5 

Limity zakupów 

1. Z zastrzeżeniem art. 3 do rynkowych instrumentów dłużnych spełniających kryteria, o których mowa w art. 3, 
w ramach programu zakupu aktywów sektora publicznego na rynkach wtórnych stosuje się limit emisji oparty na 
międzynarodowym numerze identyfikacyjnym papierów wartościowych (ISIN), po konsolidacji zasobów we 
wszystkich portfoliach banków centralnych Eurosystemu. 

Od dnia 10 listopada 2015 r. limit emisji ustala się na poziomie 33 % dla numeru ISIN. W drodze wyjątku limit 
emisji dotyczący kwalifikowanych rynkowych dłużnych papierów wartościowych zawierających klauzulę wspólnego 
działania (CAC) różniącą się od wzorca CAC dla strefy euro wypracowanego przez Komitet Ekonomiczno-Finansowy 
i wdrożonego przez państwa członkowskie zgodnie z art. 12 ust. 3 Porozumienia ustanawiające Europejski 
Mechanizm Stabilności (EMS) ustala się na poziomie 25 % dla numeru ISIN; limit ten podwyższa się do 33 % z 
zastrzeżeniem obowiązku sprawdzenia w każdym przypadku, czy posiadanie 33 % dla numeru ISIN nie prowadzi do 
osiągnięcia przez banki centralne Eurosystemu blokujących udziałów mniejszościowych w ramach uporządkowanej 
restrukturyzacji zadłużenia. 

2. W ramach programu zakupu aktywów sektora publicznego na rynkach wtórnych wprowadza się zagregowany 
limit 33 % pozostałych papierów wartościowych danego emitenta do całości kwalifikowanych rynkowych dłużnych 
papierów wartościowych w odniesieniu do zapadalności określonych w art. 3, po skonsolidowaniu zasobów we 
wszystkich portofolio banków centralnych Eurosystemu. 

3. W przypadku dłużnych papierów wartościowych, o których mowa w art. 3 ust. 2 lit. c), zastosowanie znajdują 
inne limity dotyczące emitenta i udziału emisji. Limity te zostaną ustanowione przez Radę Prezesów przy należytym 
uwzględnieniu kwestii związanych z funkcjonowaniem rynku oraz zarządzaniem ryzykiem.”;  

5) w art. 6 ust. 1 i 2 otrzymują brzmienie: 

„1. Z całkowitej wartości bilansowej zakupionych rynkowych instrumentów dłużnych kwalifikowanych w ramach 
programu zakupu aktywów sektora publicznego na rynkach wtórnych, 12 % powinny stanowić papiery wartościowe 
wyemitowane przez kwalifikowane organizacje międzynarodowe oraz wielonarodowe banki inwestycyjne, a 88 % 
powinny stanowić papiery wartościowe wyemitowane przez kwalifikowane rządy centralne, samorządy regionalne i 
władze lokalne oraz uznane agencje, lub tam gdzie ma to zastosowanie na podstawie art. 3 ust. 4 niniejszej decyzji, 
papiery wartościowe wyemitowane przez publiczne przedsiębiorstwa niefinansowe. Skład portfela podlega 
weryfikacji przez Radę Prezesów. Zakupy papierów wartościowych wyemitowanych przez kwalifikowane organizacje 
międzynarodowe, wielostronne banki rozwoju oraz samorządy regionalne i władze lokalne dokonywane są wyłącznie 
przez KBC. 

2. Udział KBC w wartości bilansowej zakupów rynkowych dłużnych papierów wartościowych kwalifikowanych w 
ramach programu zakupu aktywów sektora publicznego na rynkach wtórnych wynosi 92 %, a pozostałe 8 % zostaje 
zakupione przez EBC. Podział zakupów pomiędzy jurysdykcje oparty jest na kluczu subskrypcji kapitału EBC, o 
którym mowa w art. 29 Statutu ESBC.”. 
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Artykuł 2 

Wejście w życie 

Niniejsza decyzja wchodzi w życie z dniem 1 stycznia 2016 r. 

Sporządzono we Frankfurcie nad Menem dnia 16 grudnia 2015 r. 

Mario DRAGHI 

Prezes EBC  
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