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OMT programa, ECB paskelbta 2012 m. rugséjo mén., yra suderinama su Sgjungos
teise

Sia vyriausybés obligacijy pirkimo antrinése rinkose programa nevirsijami ECB jgaliojimai, susije
su pinigy politika, ir nepazeidziamas valstybiy nariy piniginio finansavimo draudimas

2012 m. rugseéjo 6 d. pranesSime spaudai Europos Centrinis Bankas (ECB) paskelbé priémes tam
tikrus sprendimus dél programos®, pagal kurig Europos centriniy banky sistemai (ECBS) leidziama
jsigyti antrinése rinkose? euro zonos valstybiy nariy vyriausybés obligacijy, jei jvykdytos tam tikros
sglygos. Sia programa, kuri paprastai vadinama ,OMT programa®, siekiama pasalinti pinigy
politikos perdavimo mechanizmo trikdzius, kuriy atsiranda dél ypatingos su tam tikromis valstybiy
nariy isleistomis vyriausybés obligacijomis susijusios situacijos, ir iSsaugoti pinigy politikos
vientisuma.

IS tiesy ECB konstatavo, kad skirtingy euro zonos valstybiy vyriausybés obligacijy palikany norma
tuo metu buvo labai nestabili ir stipriai svyravo. ECB teigimu, Siuos svyravimus |lémé ne tik Siy
valstybiy makroekonomikos skirtumai, bet i§ dalies jie buvo siejami su tam tikry valstybiy nariy
iSleisty obligacijy per dideliy rizikos priedy, skirty kompensuoti euro zonos susiskaldymo rizikg,
reikalavimu. Remiantis ECB analize, Sig ypatingg situacijg labai destabilizavo ECBS pinigy
politikos perdavimo mechanizmas, kuris |[émé banky refinansavimo salygy ir kredito kainos
iSskaidyma, o tai labai apribojo ECBS signaly poveikj ekonomikai dideléje euro zonos dalyje.

ECB tvirtina®, kad vien $ios programos paskelbimo pakako siekiamam tikslui jgyvendinti, t.y.
atstatyti pinigy politikos perdavimo mechanizmg ir Sios politikos vientisumg. Praéjus daugiau nei
dvejiems metams po Sios programos paskelbimo, ji dar nebuvo jgyvendinta.

Bundesverfassungsgericht (Fedaralinis konstitucinis teismas, Vokietija) gavo kelis konstitucinius
skundus”® dél Deutsche Bundesbank (Vokietijos federalinis bankas) pagalbos jgyvendinant OMT
programg ir dél galimo federalinés vyriausybés bei federalinio parlamento Zemutiniy rimy
(Bundestag) neveikimo $ios programos atzvilgiu. Salys, pateikusios $iuos skundus, tvirtina, kad
OMT programa, viena vertus, nepriskirtina ECB jgaliojimams ir pazeidzia euro zonos valstybiy
nariy piniginio finansavimo draudimg ir, antra vertus, paZeidzia Vokietijos konstitucijoje
(Grundgesetz) jtvirtintg demokratijos principg ir dél to kelia pavojy Vokietijos konstituciniam
savitumui.

Bundesverfassungsgericht klausia Teisingumo Teismo, ar pagal Sgjungos sutartis leidZiama ECBS
priimti tokig programg kaip OMT programa. Jam, be kita ko, kyla abejoniy dél to, ar §i programa

12012 m. rugsejo 6 d. Europos Centrinio Banko valdanciosios tarybos ,sprendimai“ dél tam tikry Eurosistemos piniginiy
sandorlq antrinése vyriausybeés vertybiniy popieriy rinkose techniniy kriterijy.

2T, y. ne tiesiogiai i$ atitinkamy valstybiy nariy valdzios institucijy ir organy, bet netiesiogiai i$ subjekty, kurie jas jsigijo
anksmau pirminéje rinkoje.

SIS teiginys nebuvo gincijamas Teisingumo Teisme.

* Sjuos skundus pateike kelios fiziniy asmeny grupés, i$ kuriy viena palaikoma 11 000 pasiraSiusiy asmeny. Be to,
praSyma priimti prejudicinj sprendimg pateikes teismas nagrinéja Fraktion DIE LINKE im Deutschen Bundestag
(Parlamentiné grupé DIE LINKE federalinio parlamento Zemuosiuose rimuose) inicijuotg gin€g tarp konstitucijoje
numatyty institucijy.
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priskirtina ECBS jgaliojimams, apibréztiems Sagjungos sutartyse, ir dél to, ar ji suderinama su
valstybiy nariy piniginio finansavimo draudimu.

Savo Sios dienos sprendimu Teisingumo Teismas atsako, kad Sajungos sutartimis®
leidziama ECBS priimti tokig programa kaip OMT programa.

Del ECBS jgaliojimy

Teisingumo Teismas primena ECBS jgaliojimus apibrézti ir jgyvendinti pinigy politikg (kuriai
Sagjunga turi iSimtine kompetencijg euro zonos valstybiy nariy atzvilgiu) ir pazymi, kad pagal
kompetencijos priskyrimo principg ECBS negali pagrjstai priimti ir jgyvendinti programos, kuri
pirmingje teiséje priskirtina pinigy politikos sri€iai. Siekiant uztikrinti Sio principo laikymasi, ECBS
aktams tam tikromis Sutartyje numatytomis sglygomis taikoma Teisingumo Teismo kontrolé.

Jis konstatuoja, kad OMT programa, atsizvelgiant j jos tikslus ir priemones jiems pasiekti,
priskirtina pinigy politikai, taigi ir ECBS jgaliojimams.

Viena vertus, siekdama i$saugoti pinigy politikos vientisumg, OMT programa prisideda prie Sios
politikos tiksly jgyvendinimo, nes ji, remiantis Sgjungos sutartimis, turi bati ,viena®“.

Kita vertus, numatydama iSsaugoti tinkamg pinigy politikos perdavimg, minéta programa apsaugo
Sios programos vientisumg ir prisideda prie jos pagrindinio tikslo — kainy stabilumo palaikymo.

IS tiesy ECBS tinkamumas daryti jtakg kainoms savo pinigy politikos sprendimais didele dalimi
priklauso nuo signaly, kuriuos ji siuncia pinigy rinkoje, perdavimo jvairiems ekonomikos
sektoriams. Todél blogas pinigy politikos perdavimo mechanizmo veikimas gali padaryti
neveiksmingus ECBS sprendimus euro zonoje ir dél to pazeisti pinigy politikos vientisumg. Be to,
kadangi blogas perdavimo mechanizmo veikimas pablogina ECBS priimty priemoniy
veiksminguma, tai neiSvengiamai turi jtakos jo galéjimui uztikrinti kainy stabilumg. Tai, kad OMT
programa galbat gali prisidéti prie euro zonos stabilumo (kurj lemia ekonomikos politika), negali
paneigti Sios analizés. IS tiesy pinigy politikos priemoné negali biti prilyginta ekonomikos politikos
priemonei vien dél to, kad ji gali turéti netiesioginiy pasekmiy euro zonos stabilumui.

Kalbédamas apie OMT programoje numatytas priemones, t.y. vyriausybés obligacijy pirkimag
antrinése rinkose, Teisingumo Teismas pazymi, kad tai yra viena i$ pinigy politikos priemoniy,
numatyty Sajungos sutartyse, kuri leidzia ECB ir nacionaliniams centriniams bankams dalyvauti
kapitalo rinkose perkant ir parduodant vertybinius popierius eurais.

KonkreCios OMT programos ypatybés neleidzia tvirtinti, kad OMT programa prilyginama
ekonomikos politikos priemonei. Kalbant, be kita ko, apie tai, kad OMT programos jgyvendinimas
siejamas su atitinkamy valstybiy nariy Europos finansinio stabilumo fondo (EFSF) ar Europos
stabilumo mechanizmo (ESM) makroekonominio pritaikymo programy laikymusi, Zinoma néra
atmetama galimybe, kad Si ypatybé turi netiesioginés jtakos tam tikry ekonomikos politikos tiksly
jgyvendinimui. Taciau toks netiesioginis poveikis nereidkia, kad OMT programa turi biti laikoma
ekonomikos politikos priemone, nes i Sagjungos sutar€iy iSplaukia, kad, nepazeidziant kainy
stabilumo tikslo, ECBS prisideda prie bendros Sajungos ekonomikos politikos.

Teisingumo Teismo teigimu, OMT programa nepazeidziamas ir proporcingumo principas.
Pirma, esant tokioms ekonomikos sglygoms, kokias nurodé ECB 2012 m. rugséjo 6 d., ECBS
galéjo pagrjstai manyti, kad OMT programa yra tinkama prisidéti prie ECBS siekiamy tiksly
jgyvendinimo, taigi ir kainy stabilumo palaikymo.

Antra, Sia programa, atsizvelgiant j numatytas galimo jos jgyvendinimo sglygas, visy pirma jos
grieztg priklausymag nuo siekiamy tiksly ir ribojimg tam tikromis valstybiy nariy iSleistomis

® Konkregiau SESV 119 straipsnis, 123 straipsnio 1 dalis ir 127 straipsnio 1 ir 2 dalys bei Protokolo Nr. 4 dél Europos
centriniy banky sistemos ir Europos Centrinio Banko statuto 17—24 straipsniai. (rezoliuciné dalis)
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obligacijomis, atrinktomis remiantis konkreciais su Siais tikslais susijusiais kriterijais, akivaizdziai
nevirsijama tai, kas batina Siems tikslams jgyvendinti.

TreCia, ECBS subalansavo skirtingus nagrinéjamus kriterijus taip, kad jg jgyvenant baty
veiksmingai iSvengta nepatogumy, akivaizdziai neproporcingy OMT programa siekiamiems
tikslams.

Deél valstybiy nariy piniginio finansavimo draudimo

Teisingumo Teismas konstatuoja, jog Sis draudimas nepriestarauja, kad ECBS priimty tokig
programg kaip OMT programa ir jg jgyvendinty salygomis, kurios nesuteikia ECBS jsikiSimui
poveikio, lygiaverCio vyriausybés obligacijy tiesioginiam jsigijimui iS valstybiy nariy valdZios
institucijy ir organy.

Teisingumo Teismo teigimu, nors Sgjungos sutartimis draudZiama bet kokia ECBS finansiné
pagalba valstybei narei, apskritai neatmetama galimybé ECBS iSpirkti i$ tokios valstybes kreditoriy
Sios valstybés isleisty vertybiniy popieriy.

Vis délto vyriausybés obligacijy jsigijimas antrinése rinkose neturi turéti poveikio, lygiavercio
tiesioginiam tokiy obligacijy jsigijimui pirminése rinkose. Be to, tokie pirkimai negali biti pagrjstai
valstybes nares laikytis patikimos biudZeto politikos ir iSvengti, kad valstybés deficito piniginis
finansavimas arba privilegijuota valdzios institucijy prieiga prie finansy rinky lemty pernelyg didel;
valstybiy nariy jsiskolinimg ar deficitg. Taigi, kai ECB antrinése rinkose jsigyja vyriausybés
obligacijy, jis jsikiSdamas privalo suteikti pakankamai garantijy, kad Sis jsikiSimas baty suderintas
su piniginio finansavimo draudimu.

Siuo aspektu Teisingumo Teismas pazymi, kad ECBS jsikisimas praktiskai gali turi poveik|,
lygiavertj tiesioginiam vyriausybés obligacijy jsigijimui, jei subjektai, galintys jsigyti tokiy obligacijy
pirmingje rinkoje, baty tikri, kad ECBS iSpirks Sias obligacijas per terming ir esant sglygoms, kurios
leisty Siems subjektams veikti de facto kaip ECBS tarpininkams tiesiogiai jsigyjant Siy obligacijy i$
atitinkamos valstybés narés valdzios institucijy ir organy.

IS sprendimo projekty ir gairiy, ECB parengty vykstant procesui, matyti, kad valdancioji taryba yra
kompetentinga nuspresti dél OMT programoje numatyto jsikiSimo antrinése rinkose apimties, jo
pradzios, tesimo ir sustabdymo. Visy pirma ECB Teisingumo Teisme patikslino, kad ECBS siekia,
pirma, laikytis minimalaus termino nuo vertybiniy popieriy iSleidimo pirminéje rinkoje ir jy iSpirkimo
antrinése rinkose ir, antra, i§ anksto nepaskelbti savo sprendimo atlikti tokius iSpirkimus ar
numatomy iSpirkimy kiekio.

Kadangi Sios garantijos leidZia iSvengti, kad vyriausybés obligacijy emisijos salygos bus pakeistos
jsitikinimu, kad Sios obligacijos bus iSpirktos ECBS po jy emisijos, jos leidzia atmesti galimybe, kad
OMT programos jgyvendinimas praktiSkai turés tokj patj poveikj kaip ir tiesioginis vyriausybés
obligacijy jsigijimas i$ valstybiy nariy valdZios institucijy ir organy.

Teisingumo Teismo teigimu, OMT programos pozymiai taip pat paneigia tai, kad ji gali bati laikoma
tokia, kad dél jos valstybés narés netenka paskatos vykdyti patikimg biudzeto politika, taigi ir tokia,
kuria apeinamas tikslas, kurio siekiama valstybiy nariy piniginio finansavimo draudimu.

PASTABA: Prasyme priimti prejudicinj sprendimg valstybiy nariy teismai, nagrinédami juose iSkeltg byla,
gali pateikti Teisingumo Teismui klausimus dél Sgjungos teisés iSaiSkinimo ar Sgjungos teisés akto
galiojimo. Teisingumo Teismas nenagrinéja nacionalinés bylos. Remdamasis Teisingumo Teismo sprendimu
$ig bylg turi iSspresti nacionalinis teismas. Sis sprendimas taip pat privalomas kitiems nacionaliniams
teismams, nagrinéjantiems panasias problemas.

Ziniasklaidai skirtas neoficialus dokumentas, nejpareigojantis Teisingumo Teismo.
Visas sprendimo tekstas nuo jo paskelbimo dienos prieinamas CURIA tinklalapyje.
Kontaktinis asmuo: Gitte Stadler @ (+352) 4303 3127
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