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ROZHODNUTI EVROPSKE CENTRALNI BANKY (EU) 2021/174
ze dne 10. (nora 2021,

kterym se méni rozhodnuti (EU) 2020/440 o docasném nouzovém pandemickém programu nikupu
aktiv (ECB[2021/6)

RADA GUVERNERU EVROPSKE CENTRALNI BANKY,
s ohledem na Smlouvu o fungovani Evropské unie, a zejména na ¢l. 127 odst. 2 prvni odrdzku této smlouvy,

s ohledem na statut Evropského systému centrilnich bank a Evropské centrdlni banky, a zejména na druhy pododstavec
¢lanku 12.1 ve spojeni s ¢l. 3.1 prvni odrdzkou a ¢lankem 18.1 tohoto statutu,

vzhledem k témto diivodiim:

(I) S ohledem na vyjimecné hospodaiské a finan¢ni okolnosti spojené se ifenim onemocnéni COVID-19 zavedla Rada
guvernérti rozhodnutim Evropské centrdlni banky (EU) 2020/440 (ECB/2020/17) (') novy docasny nouzovy
pandemicky program ndkupu aktiv (pandemic emergency purchase programme — PEPP). PEPP zahrnuje vSechny
kategorie aktiv zptsobilé v rdmci rozsifeného programu Evropské centrdlni banky pro ndkup aktiv (asset purchase
programme — APP), jenZ sestdvd z programu ndkupu aktiv vefejného sektoru na sekunddrnich trzich, téetiho
programu nakupu krytych dluhopist, programu ndkupu cennych papirti krytych aktivy a programu nédkupu aktiv
podnikového sektoru.

(2)  Dne 10. prosince 2020 Rada guvernért v souladu se svym mandatem k zajisfovani cenové stability rozhodla upravit
nékteré prvky PEPP s cilem zachovat pfiznivé podminky financovani béhem pandemie a podpofit tak hospodaiské
oZiveni a napomoci kompenzovat tlumici dopad pandemie na o¢ekdvany vyvoj inflace. Rada guvernérti konkrétné
rozhodla zvysit celkové zvlastni kryti v rdmci PEPP o 500 miliard EUR na celkovych 1850 miliard EUR
a prodlouzit horizont ¢istych nakupti v rdmci PEPP alespori do konce bfezna 2022. Rada guvernért bude v kazdém
piipadé provadét ¢isté nakupy, dokud neusoudi, Ze etapa koronavirové krize skoncila.

(3)  Nakupy v rdmci PEPP budou i naddle realizovény flexibilné podle trznich podminek a tak, aby se pfedeslo zp¥snéni
podminek financovéni, které by neodpovidaly Gsili zabranit tlumicimu efektu pandemie na ocekdvany vyvoj inflace.
Flexibilita ndkupti z hlediska ¢asu, jednotlivych tfid aktiv a jurisdikci bude navic naddle podporovat hladkou
transmisi ménové politiky. Pokud lze pfiznivé podminky financovani udrzet pfi tocich ndkupt aktiv, které béhem
horizontu ¢istych nakup® v rdmci PEPP kryti nevycerpaji, neni tfeba je vyuZzit v plné vysi. Kryti Ize rovnéz v piipadé
nutnosti nové nastavit, aby byly pfiznivé podminky financovani zachovdny a pomohly tak &elit dopadu negativniho
pandemického Soku na vyvoj inflace.

(4)  Prodlouzeni nékupt v rdmci programu PEPP po delsi obdobi odrdzi dlouhotrvajici dopad pandemie na ekonomiku
a inflaci. UmoZiiuje nepfetrzitou pftomnost na trhu a trvalejsi podporu vyplyvajici z ménového stimulu ECB
a rovnéz zohlediuje o¢ekdvany harmonogram zavadéni vakcin a aktudlni makroekonomické projekce pracovnikd
ECB. Zachovani piiznivych podminek financovani béhem pandemie pomuze sniZit nejistotu a posilit divéru, cozZ
povzbudi vydaje spotiebitelt a investice podnikd a v kone¢ném dusledku podpoii hospodatské oZiveni a napomtize
kompenzovat tlumici dopad pandemie na ocekdvany vyvoj inflace.

(5) S cilem zabrénit riziku nezddouciho zp¥isnéni podminek financovani v dobé¢, kdy ziejmé jesté nedojde k plnému
zotaveni z Soku zpusobeného pandemif, Rada guvernéri rozhodla, Ze jistiny ze splatnych cennych papira
zakoupenych v rdmci PEPP budou v plném rozsahu reinvestovany alespoii do konce roku 2023, pficemz nadéle
zastava nazor, Ze budouci postupnd redukce portfolia PEPP bude v kazdém piipadé fizena tak, aby nebylo naruseno
odpovidajici nastaveni ménové politiky.

() Rozhodnuti Evropské centrdlni banky (EU) 2020440 ze dne 24. bfezna 2020 o docasném nouzovém pandemickém programu
ndkupu aktiv (ECB/2020/17) (Uf. vést. L 91, 25.3.2020, s. 1).
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(6)  Rada guvernérti povaZuje v§echna opatfeni pfijatd dne 10. prosince 2020 za nezbytnd a pfiméfend vaznym rizikam,
kterd pro cenovou stabilitu, transmisni mechanismus ménové politiky a hospoddisky vyhled v eurozéné predstavuji
pietrvavajici tézké pandemické podminky. Rada guvernér nadale zastdvd ndzor, ze PEPP v kombinaci se viemi
ostatnimi ménovépolitickymi opatfenimi je vhodnym ndstrojem pro zachovéni pfiznivych podminek financovani
po dobu trvani pandemie. Nové nastaveni PEPP na zdkladé dodatecného kryti, které zistdvd z hlediska vyuziti
flexibilni, je navic pro zachovani pozadované ménové akomodace v soucasném pandemickém prostedi, které se
vyznacuje vysokou mirou nejistoty, efektivnéjsi nez alternativni ndstroje ménové politiky. Vzhledem k pfedchozimu
hodnoceni, podle né¢hoz piinosy ndkupt v rdmci PEPP celkové prevazuji nad potencidlnimi nédklady, se Rada
guvernérti domnivd, ze pozitivni dopad dodate¢nych ndkupt aktiv v rdmci PEPP - v kombinaci se viemi ostatnimi
ménovépolitickymi opatfenimi ptijatymi dne 10. prosince 2020 - na plnéni mandatu Evropské centrdlni banky
v oblasti cenové stability, jednoznacné ptevazuje nad piipadnymi negativnimi dopady na jiné oblasti hospodafské
politiky. Rada guvernért je naddle pFipravena vSechny své ndstroje nalezité piizptisobit tomu, aby bylo zajisténo
udrzitelné sméfovani inflace k jejimu cili, a to v souladu s jejim zdvazkem v oblasti symetrie infla¢niho cile.

(7)  Rozhodnuti Evropské centrdlni banky (EU) 2020440 (ECB/2020/17) je proto tieba piislusnym zptisobem zménit,
PRIJALA TOTO ROZHODNUTT:

Cldnek 1
Zmény

Rozhodnuti Evropské centralni banky (EU) 2020/440 (ECB/2020/17) se mén{ takto:
1) V ¢éldnku 1 se odstavec 1 nahrazuje timto:

,1.  Eurosystém timto zavdd{ docasny nouzovy pandemicky program ndkupu aktiv (pandemic emergency purchase
programme — PEPP) jako samostatny programu nakupu aktiv. Celkové kryti PEPP ¢ini 1 850 miliard EUR. Splatné jistiny
z cennych papird zakoupenych v ramci PEPP budou reinvestovany do ndkupt zpusobilych obchodovatelnych
dluhovych cennych papirti alesponi do konce roku 2023. Budouci postupnd redukce portfolia PEPP bude v kazdém
piipadé fizena tak, aby nebylo naruseno odpovidajici nastaveni ménové politiky.

2) V ¢&ldnku 5 se odstavec 3 nahrazuje timto:

,3.  Rada guvernéri pfendsi na Vykonnou radu pravomoc stanovit vhodné tempo a slozeni mési¢nich ndkupi
v rdmci PEPP v mezich celkového kryti ve vysi 1 850 miliard EUR. Konkrétné lze v rdamci PEPP upravovat rozdéleni
nakupt, aby se umoznilo upravit distribuci nakupnich toka z hlediska ¢asu, jednotlivych kategorif aktiv a jurisdikei.”

Cldnek 2
Zavéreéné ustanoveni

Toto rozhodnut{ vstupuje v platnost étvrtym dnem po zvefejnéni v Urednim véstniku Evropské unie.

Ve Frankfurtu nad Mohanem dne 10. tinora 2021.

Prezidentka ECB
Christine LAGARDE
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