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DECYZJA EUROPEJSKIEGO BANKU CENTRALNEGO (UE) 2017/102
z dnia 11 stycznia 2017 r.

zmieniajgca decyzje (UE) 2015/5 w sprawie realizacji programu zakupu papieré6w warto$ciowych
zabezpieczonych aktywami (EBC/2017/3)

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

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

a takze majac na uwadze, co nastepuje:

(1)  Decyzja Europejskiego Banku Centralnego (UE) 2015/5 (EBC/2014/45) (') ustanawia program zakupu papierdw
warto$ciowych zabezpieczonych aktywami. Lacznie z trzecim programem zakupu zabezpieczonych obligacji,
programem zakupu aktywow sektora publicznego na rynkach wtérnych oraz programem zakupu w sektorze
przedsigbiorstw program zakupu papieréw warto$ciowych zabezpieczonych aktywami stanowi cze$¢ rozsze-
rzonego programu zakupu aktywéw (zwanego dalej ,programem zakupu aktywéw”). Program zakupu aktywéw
ma na celu dalsze wzmocnienie transmisji polityki pieni¢znej, ulatwienie udzielania kredytu gospodarce strefy
euro, fagodzenie warunkéw zaciggania kredytéw przez gospodarstwa domowe i przedsigbiorstwa oraz przyczy-
nienie si¢ do powrotu stopy inflacji do poziomu ponizej, ale blisko 2 % w $rednim okresie, zgodnie
z podstawowym celem Europejskiego Banku Centralnego (EBC), jakim jest utrzymanie stabilnosci cen.

(2)  Program zakupu aktyw6w jest proporcjonalnym Srodkiem ograniczajacym ryzyko pogorszenia si¢ perspektywy
inflacyjnych, gdyz prowadzi do dalszego rozluznienia warunkéw monetarnych i finansowych, w tym majacych
znaczenie dla warunkéw kredytowania przedsigbiorstw i gospodarstw domowych, wspierajac w ten sposob
konsumpcje oraz wydatki inwestycyjne w strefie euro i przyczyniajac si¢ przez to do powrotu stép inflacji do
poziomu ponizej, ale blisko 2 % w §rednim okresie. Program zakupu aktywoéw spelnia wymagania traktatowe
stawiane bankom centralnym Eurosystemu, w tym w zakresie zakazu finansowania ze S$rodkéw banku
centralnego oraz nie wplywa negatywnie na dzialalno$¢ Eurosystemu z perspektywy zasad funkcjonowania
otwartej gospodarki wolnorynkowej z wolng konkurencja.

(3) W dniu 8 grudnia 2016 r., wykonujgc swoje zadanie utrzymywania stabilnosci cen, Rada Prezeséw podjela
decyzje o zmianie niektérych zalozen programu zakupu aktywéw, tak aby umozliwi¢ osiggniecie jego celéw.
Zmiany te sg zgodne z zakresem zadan Rady Prezeséw w obszarze polityki pieni¢znej, nie naruszajg zobowiazan
traktatowych bankéw centralnych Eurosystemu oraz w odpowiedni sposob uwzgledniajg potrzeby zarzadzania
ryzykiem.

(4) W szczeg6lnosci horyzont zakupéw objetych programem zakupu aktywow powinien zostaé rozszerzony do
konica grudnia 2017 r. lub w razie koniecznosci dluzej, a w kazdym razie do czasu, gdy Rada Prezeséw uzna, iz
nastgpilo stale dostosowanie si¢ Sciezki inflacji do poziomu minimalnie ponizej, ale blisko 2 % w $rednim
okresie.

(5)  Kwota plynnosci dostarczanej na rynek za posrednictwem lgcznych miesiecznych zakupéw w ramach programu
zakupu aktyw6w powinna nadal wynosi¢ 80 miliardéw EUR do konica marca 2017 r. Od kwietnia 2017 r. kwota
facznych miesiecznych zakupéw w ramach programu zakupu aktywéw powinna utrzymywac si¢ na poziomie
60 miliardéow EUR do konica grudnia 2017 r. lub w razie koniecznoéci dluzej, a w kazdym razie do czasu, gdy
Rada Prezeséw uzna, iz nastapilo stale dostosowanie si¢ Sciezki inflacji do celu inflacyjnego. Jezeli
w miedzyczasie perspektywy stang si¢ mniej korzystne lub jezeli warunki finansowe przestang by¢ zbiezne
z dalszym postgpem w kierunku osiggnigcia stalego dostosowania $ciezki inflacji do celu inflacyjnego, Rada
Prezesdéw zamierza zwickszy¢ rozmiary lub czas trwania programu.

(6)  Aby zapewni¢ nieprzerwang i niezaklocong realizacje zakupéw w ramach programu zakupu aktywow
w planowanym horyzoncie czasowym, nalezy w ramach tego programu w niezbednym zakresie dopusci¢ zakupy
papieréw warto$ciowych o stopie zwrotu do wykupu ponizej stopy depozytu w banku centralnym.

(7)  Nalezy zatem odpowiednio zmieni¢ decyzje (UE) 2015/5 (EBC[2014/45),

(") Decyzja Europejskiego Banku Centralnego (UE) 2015/5 z dnia 19 listopada 2014 r. w sprawie realizacji programu zakupu papieréw
warto$ciowych zabezpieczonych aktywami (EBC/2014/45) (Dz.U.L 1z 6.1.2015, 5. 4).
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PRZYJMUJE NINIEJSZA DECYZJE:

Artykut 1
Zmiany
W decyzji (UE) 2015/5 (EBC/2014/45) w art. 2 dodaje si¢ pkt 10 w brzmieniu:

,(10) Dopuszcza si¢ zakupy nominalnych papieréw wartosciowych zabezpieczonych aktywami o ujemnej stopie
zwrotu do wykupu (lub najnizszej mozliwej stopie zwrotu (yield to worst)), ktéra jest rowna lub wyzsza od
stopy depozytu w banku centralnym. W niezbednym zakresie dopuszcza si¢ zakupy nominalnych papieréw
warto$ciowych zabezpieczonych aktywami o ujemnej stopie zwrotu do wykupu (lub najnizszej mozliwej
stopie zwrotu (yield to worst)), ktora jest ponizej stopy depozytu w banku centralnym.”.

Artyku} 2
Wejscie w zycie

Niniejsza decyzja wchodzi w zycie z dniem 13 stycznia 2017 1.

Sporzadzono we Frankfurcie nad Menem dnia 11 stycznia 2017 r.

W imieniu Rady Prezesow EBC
Mario DRAGHI
Prezes EBC
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