
DECYZJA EUROPEJSKIEGO BANKU CENTRALNEGO (UE) 2017/100 

z dnia 11 stycznia 2017 r. 

zmieniająca decyzję (UE) 2015/774 w sprawie programu zakupu aktywów sektora publicznego na 
rynkach wtórnych (EBC/2017/1) 

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)  Decyzja Europejskiego Banku Centralnego (UE) 2015/774 (EBC/2015/10) (1) ustanowiła program zakupu 
aktywów sektora publicznego na rynkach wtórnych (zwany dalej „programem zakupu aktywów sektora 
publicznego na rynkach wtórnych”), który rozszerza istniejące programy zakupu aktywów o aktywa sektora 
publicznego. Łącznie z trzecim programem zakupu zabezpieczonych obligacji, programem zakupu papierów 
wartościowych zabezpieczonych aktywami oraz programem zakupu w sektorze przedsiębiorstw 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 poniżej, ale blisko 2 % w średnim okresie, zgodnie z podstawowym celem Europejskiego 
Banku Centralnego (EBC), jakim jest utrzymanie stabilności cen. 

(2)  Program zakupu aktywów jest proporcjonalnym środkiem ograniczającym ryzyko pogorszenia się perspektyw 
inflacyjnych, gdyż prowadzi do dalszego rozluźnienia warunków monetarnych i finansowych, w tym mających 
znaczenie dla warunków kredytowania przedsiębiorstw i gospodarstw domowych, wspierając w ten sposób 
konsumpcję oraz wydatki inwestycyjne w strefie euro i przyczyniając się przez to do powrotu stóp inflacji do 
poziomu poniżej, ale blisko 2 % w średnim okresie. Program zakupu aktywów spełnia wymagania traktatowe 
stawiane bankom centralnym Eurosystemu, w tym w zakresie zakazu finansowania ze środków banku 
centralnego oraz nie wpływa negatywnie na działalność Eurosystemu z perspektywy zasad funkcjonowania 
otwartej gospodarki wolnorynkowej z wolną konkurencją. 

(3)  W dniu 8 grudnia 2016 r., wykonując swoje zadanie utrzymywania stabilności cen, Rada Prezesów podjęła 
decyzję o zmianie niektórych założeń programu zakupu aktywów, tak aby umożliwić osiągnięcie jego celów. 
Zmiany te są zgodne z zakresem zadań Rady Prezesów w obszarze polityki pieniężnej, nie naruszają zobowiązań 
traktatowych banków centralnych Eurosystemu oraz w odpowiedni sposób uwzględniają potrzeby zarządzania 
ryzykiem. 

(4)  W szczególności horyzont zakupów objętych programem zakupu aktywów powinien zostać rozszerzony do 
końca grudnia 2017 r. lub w razie konieczności dłużej, a w każdym razie do czasu, gdy Rada Prezesów uzna, iż 
nastąpiło stałe dostosowanie się ścieżki inflacji do poziomu minimalnie poniżej, ale blisko 2 % w średnim 
okresie. 

(5)  Kwota płynności dostarczanej na rynek za pośrednictwem łącznych miesięcznych zakupów w ramach programu 
zakupu aktywów powinna nadal wynosić 80 miliardów EUR do końca marca 2017 r. Od kwietnia 2017 r. kwota 
łącznych miesięcznych zakupów w ramach programu zakupu aktywów powinna utrzymywać się na poziomie 
60 miliardów EUR do końca grudnia 2017 r. lub w razie konieczności dłużej, a w każdym razie do czasu, gdy 
Rada Prezesów uzna, iż nastąpiło stałe dostosowanie się ścieżki inflacji do celu inflacyjnego. Jeżeli 
w międzyczasie perspektywy staną się mniej korzystne lub jeżeli warunki finansowe przestaną być zbieżne 
z dalszym postępem w kierunku osiągnięcia stałego dostosowania ścieżki inflacji do celu inflacyjnego, Rada 
Prezesów zamierza zwiększyć rozmiary lub czas trwania programu. 

(6)  Aby zapewnić nieprzerwaną i niezakłóconą realizację zakupów w ramach programu zakupu aktywów 
w planowanym horyzoncie czasowym, należy rozszerzyć zakres zapadalności programu zakupu aktywów sektora 
publicznego na rynkach wtórnych przez zmniejszenie minimalnego okresu pozostałego do zapadalności kwalifi­
kowanych papierów wartościowych z dwóch lat do jednego roku. Ponadto w niezbędnym zakresie w ramach 
programu zakupu aktywów należy dopuścić zakupy papierów wartościowych o stopie zwrotu do wykupu 
poniżej stopy depozytu w banku centralnym. 
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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). 



(7)  Należy zatem odpowiednio zmienić decyzję (UE) 2015/774 (EBC/2015/10), 

PRZYJMUJE NINIEJSZĄ DECYZJĘ: 

Artykuł 1 

Zmiany 

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

1) w art. 3 ust. 3 otrzymuje brzmienie: 

„3. Aby kwalifikować się do zakupów w ramach programu zakupu aktywów sektora publicznego na rynkach 
wtórnych, dłużne papiery wartościowe w rozumieniu ust. 1 i 2 powinny mieć minimalny okres pozostały do 
zapadalności 1 rok 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.”;  

2) w art. 3 ust. 5 otrzymuje brzmienie: 

„5. Dopuszcza się zakupy nominalnych rynkowych instrumentów dłużnych o ujemnej stopie zwrotu do wykupu 
(lub najniższej możliwej stopie zwrotu (yield to worst)), która jest równa lub wyższa od stopy depozytu w banku 
centralnym. W niezbędnym zakresie dopuszcza się zakupy nominalnych rynkowych instrumentów dłużnych 
o ujemnej stopie zwrotu do wykupu (lub najniższej możliwej stopie zwrotu (yield to worst)), która jest poniżej stopy 
depozytu w banku centralnym.”. 

Artykuł 2 

Wejście w życie 

Niniejsza decyzja wchodzi w życie z dniem 13 stycznia 2017 r. 

Sporządzono we Frankfurcie nad Menem dnia 11 stycznia 2017 r. 

W imieniu Rady Prezesów EBC 
Mario DRAGHI 

Prezes EBC  
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