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DECISION (UE) 2017/102 DEL BANCO CENTRAL EUROPEO
de 11 de enero de 2017

por la que se modifica la Decisién (UE) 2015/5 sobre la ejecucion del programa de adquisiciones de
bonos de titulizacién de activos (BCE/2017/3)

EL CONSEJO DE GOBIERNO DEL BANCO CENTRAL EUROPEO,
Visto el Tratado de Funcionamiento de la Unién Europea, y en particular el articulo 127, apartado 2, primer guion,

Vistos los Estatutos del Sistema Europeo de Bancos Centrales y del Banco Central Europeo, y en particular el
articulo 12.1, segundo pdrrafo, en relacion con el articulo 3.1, primer guion, asi como el articulo 18.1,

Considerando lo siguiente:

(1)  La Decision (UE) 2015/5 del Banco Central Europeo (BCE[2014/[45) (') cre6 un programa de adquisiciones de
bonos de titulizacién de activos. Junto al tercer programa de adquisiciones de bonos garantizados, el programa de
compras de valores publicos en mercados secundarios, y el programa de compras de bonos corporativos, el
programa de adquisiciones de bonos de titulizacion de activos constituye el programa ampliado de adquisiciones
de activos (en lo sucesivo, <PAA»). El PAA pretende mejorar la transmision de la politica monetaria, facilitar la
concesion de crédito a la economia de la zona del euro y las condiciones de los préstamos para los hogares y las
empresas, y contribuir a devolver las tasas de inflacidn a niveles inferiores pero préximos al 2 % a medio plazo,
de conformidad con el objetivo principal del Banco Central Europeo (BCE) de mantener la estabilidad de precios.

(2)  La adquisicién de activos conforme al PAA es una medida proporcionada para mitigar los riesgos de las
perspectivas de la evolucién de los precios, ya que facilitard ain mds las condiciones monetarias y financieras,
incluidas las que afectan a las condiciones de los préstamos a las sociedades no financieras y los hogares de la
zona del euro, apoyando asi el consumo y la inversién agregados de la zona del euro y contribuyendo, en
definitiva, a devolver a medio plazo las tasas de inflacién a niveles inferiores pero préximos al 2 %. El PAA se
adapta plenamente a las obligaciones de los bancos centrales del Eurosistema con arreglo a los Tratados, incluida
la prohibicién de financiacién monetaria, y no impide el funcionamiento del Eurosistema de conformidad con el
principio de una economia de mercado abierta y de libre competencia.

(3)  El 8 de diciembre de 2016 el Consejo de Gobierno, conforme a su mandato de velar por la estabilidad de precios,
decidié que ciertos pardmetros del PAA debian ajustarse a fin de que el programa cumpliera sus objetivos. Los
ajustes son conformes con el mandato de politica monetaria del Consejo de Gobierno, se adaptan plenamente
a las obligaciones de los bancos centrales del Eurosistema con arreglo a los Tratados, y tienen debidamente en
cuenta la gestion de riesgos.

(4)  Concretamente, el horizonte temporal previsto para la adquisicién de activos conforme al PAA debe ampliarse
hasta el final de diciembre de 2017, o mds alld si fuera necesario, y, en todo caso, hasta que el Consejo de
Gobierno observe un ajuste sostenido en la senda de la inflacién que sea coherente con su objetivo de alcanzar
a medio plazo tasas de inflacién inferiores pero proximas al 2 %.

(5)  La liquidez proporcionada al mercado por las compras mensuales conjuntas conforme al PAA debe mantenerse
en 80 000 millones EUR hasta el final de marzo de 2017. Desde abril de 2017, debe seguir proporciondndose
liquidez a un ritmo de 60 000 millones EUR hasta el final de diciembre de 2017, o mds alld si fuera necesario, y,
en todo caso, hasta que el Consejo de Gobierno observe un ajuste sostenido en la senda de la inflacién que sea
coherente con su objetivo de inflacién. Si entretanto las perspectivas se vuelven menos favorables, o si las
condiciones financieras se vuelven incompatibles con seguir avanzando hacia un ajuste sostenido en la senda de
la inflacién, el Consejo de Gobierno tiene intencién de ampliar el programa en cuanto a tamafio, duracion,
o ambas cosas.

(6)  Para asegurar que prosiga la correcta ejecucion del PAA en el horizonte temporal previsto, se deben permitir en la
medida necesaria las compras de valores conforme al PAA con un rendimiento al vencimiento inferior al tipo de
interés aplicable a la facilidad de depésito del BCE.

(7)  Debe modificarse en consecuencia la Decisién (UE) 2015/5 (BCE[2014/45).

(") Decisién (UE) 2015/5 del Banco Central Europeo, de 19 de noviembre de 2014, sobre la ejecucion del programa de adquisiciones de
bonos de titulizacion de activos (BCE[/2014/45) (DO L 1 de 6.1.2015, p. 4).
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HA ADOPTADO LA PRESENTE DECISION:

Articulo 1
Modificacién

En el articulo 2 de la Decision (UE) 2015/5 (BCE[2014/45) se afiade el siguiente punto 10:

«(10) Se permiten las compras de bonos nominales de titulizacién de activos con un rendimiento negativo al
vencimiento igual o superior al tipo de interés aplicable a la facilidad de depdsito. Se permiten en la medida
necesaria las compras de bonos nominales de titulizacién de activos con un rendimiento negativo al
vencimiento inferior al tipo de interés aplicable a la facilidad de depdsito.».

Articulo 2

Entrada en vigor

La presente Decision entrard en vigor el 13 de enero de 2017.

Hecho en Frdncfort del Meno, el 11 de enero de 2017.

Por el Consejo de Gobierno del BCE
El Presidente del BCE
Mario DRAGHI
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