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EUROPEISKA CENTRALBANKENS BESLUT (EU) 2021/ 174
av den 10 februari 2021

om indring av beslut (EU) 2020/440 om ett tillfilligt stédprogram foranlett av pandemin
(ECB/2021/6)

ECB-RADET HAR ANTAGIT DETTA BESLUT
med beaktande av fordraget om Europeiska unionens funktionssitt, sarskilt artikel 127.2 forsta strecksatsen,

med beaktande av stadgan for Europeiska centralbankssystemet och Europeiska centralbanken, sirskilt artikel 12.1 andra
stycket jamford med artikel 3.1 forsta strecksatsen och artikel 18.1, och

av foljande skal:

(1) Mot bakgrund av de ridande exceptionella ekonomiska och finansiella omstidndigheterna som férorsakats av
spridningen av coronaviruset 2019 (covid-19), inrittade ECB-rddet ett nytt tillfalligt stodprogram foranlett av
pandemin (PEPP) inom ramen for Europeiska centralbankens beslut (EU) 2020/440 (ECB/2020/17) ('). PEPP
inkluderar alla tillgdngskategorier som godtas inom ramen for Europeiska centralbankens expanderade program for
kop av tillgdngar (APP) som omfattar programmet f6r kop av den offentliga sektorns tillgdngar pd andrahands-
marknaderna, det tredje programmet for kop av sikerstillda obligationer, programmet for kop av viardepapper med
bakomliggande tillgdngar samt programmet for kop av virdepapper fran foretagssektorn.

(2)  Den 10 december 2020 beslutade ECB-rddet, i linje med sitt mandat att sdkerstilla prisstabilitet, att dndra vissa
aspekter av PEPP med madlet att uppritthalla gynnsamma finansieringsvillkor under pandemin for att pa sd satt
frimja ekonomisk dterhdmtning och motverkar den pandemirelaterade nedétriktningen i den berdknade
inflationsbanan. Mer specifikt beslutade ECB-radet att 6ka den sammanlagda omfattningen pd PEPP med 500
miljarder euro till sammanlagt 1 850 miljarder euro och dessutom att forldnga tidshorisonten for nettokdpen inom
ramen for PEPP fram till dtminstone slutet av mars 2022. I varje fall kommer ECB-radet att genomféra nettokop
fram till dess att det bedémer att coronaviruskrisen ar 6ver.

(3)  Kop inom ramen for PEPP kommer dven fortsittningsvis att anpassas till marknadsforhdllandena med syfte att
forhindra en sddan &tstramning av finansieringsvillkoren som ar oférenlig med att motverka pandemins dimpande
effekter pa den beriknade inflationsbanan. Flexibilitet av kop over tid, mellan tillgdngsklasser och jurisdiktioner
kommer dessutom dven fortsittningsvis att stodja en smidig transmission av penningpolitiken. Om gynnsamma
finansieringsvillkor kan uppritthdllas med ett flode av tillgdngskop som inte forbrukar hela beloppet under
tidsfristen for nettokopen inom ramen f6r PEPP, behéver inte hela beloppet anvindas. Likaledes kan beloppet vid
behov rekalibreras for att uppritthalla gynnsamma finansieringsvillkor i syfte att motverka pandemichockens
negativa konsekvenser for inflationsutvecklingen.

(4)  Forlingningen av kop inom ramen for PEPP over en lingre tid dterspeglar pandemins utdragna konsekvenser for
ekonomi och inflation. Forldngningen mojliggor en kontinuerlig marknadsnarvaro och ett mer varaktigt stod genom
ECB:s penningpolitiska stimulans och beaktar ocksd den planerade tidsplanen for vaccineringar samt de uppdaterade
makroekonomiska prognoserna. Genom att gynnsamma finansieringsvillkor uppritthélls under pandemin minskar
osikerheten och fortroendet stirks, vilket uppmuntrar till konsumtion och foretagsinvesteringar vilket i slutinden
frimjar den ekonomiska dterhimtningen och bidrar till att motverka pandemins dimpande effekter pd den
berdknade inflationsbanan.

(5)  For att undvika en oonskad skdrpning av finansieringsmoéjligheterna vid en tidpunkt dd dterhdamtningen frdn
pandemichocken sannolikt dnnu inte skett fullstindigt, har ECB-radet beslutat att fullt ut aterinvestera kapitalbelopp
fran till betalning forfallna virdepapper som kopts inom ramen f6r PEPP fram till dtminstone slutet av 2023, och
vidhéller sin stindpunkt att en framtida avveckling av PEPP-portfoljen kommer att ske pa ett sddant sitt att den inte
paverkar en dndamélsenlig inriktning pd penningpolitiken.

(") Europeiska centralbankens beslut (EU) 2020/440 av den 24 mars 2020 om ett tillfilligt stddprogram foranlett av pandemin
(ECBJ2020/17) (EUTL 91, 25.3.2020, s. 1).
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(6)  ECB-rddet anser att alla de atgdrder som antogs den 10 december 2020 4r nddvindiga och proportionerliga for att
bemoéta de allvarliga riskerna for prisstabiliteten, den penningpolitiska transmissionsmekanismen samt de
ekonomiska utsikterna i euroomrddet som utgér frn den fortsatt allvarliga pandemisituationen. ECB-radet anser
fortfarande att PEPP, tillsammans med alla andra penningpolitiska atgirder, dr ett limpligt verktyg for att
uppratthalla gynnsamma finansieringsvillkor under pandemiperioden. En rekalibrering av PEPP baserad pd med en
okad totalsumma som kan anvindas pa ett flexibelt sitt dr mer effektiv 4n alternativa penningpolitiska instrument
for att uppritthélla en penningpolitisk stimulans under den aktuella pandemifasen som préglas av stor osdkerhet.
Mot bakgrund av den tidigare bedomningen, att fordelarna med PEPP pa det hela taget 4r storre dn de potentiella
kostnaderna, anser ECB-rddet att de positiva effekterna av ytterligare tillgdngskop inom ramen for PEPP, i
kombination med alla de penningpolitiska atgdrder som antogs den 10 december 2020, med malet att uppnd
Europeiska centralbankens mandat att uppratthdlla prisstabilitet, helt klart overviger de potentiella negativa
effekterna for andra ekonomisk policyomraden. ECB-rddet ér dven i framtiden redo att i limplig omfattning justera
alla sina instrument for att sakerstalla att inflationen pd ett varaktigt sitt ror sig mot malet, i linje med dess dtagande
om symmetri.

(7)  Europeiska centralbankens beslut (EU) 2020/440 (ECB/2020/17) bor ddrfor dndras i enlighet med detta.
HARIGENOM FORESKRIVS FOLJANDE.

Artikel 1
Andringar

Europeiska centralbankens beslut (EU) 2020/440 (ECB/2020/17) ska dndras pd foljande sitt:
1. Artikel 1.1 ska ersittas med foljande:

"1.  Eurosystemet inrittar hirmed det tillfilliga stodprogrammet foranlett av pandemin (PEPP) som ett separat
program for kop. Den maximala omfattningen for PEPP dr 1 850 miljarder euro. De kapitalbelopp som forfaller till
betalning frn virdepapper som kopts inom ramen for PEPP ska dterinvesteras genom koép av godtagbara
omsattningsbara skuldinstrument dtminstone fram till slutet av 2023. En framtida avveckling av PEPP-portfoljen ska
ske pa ett sitt som inte paverkar en dndamalsenlig inriktning pa penningpolitiken pa ett negativt sitt.”

2. Artikel 5.3 ska ersittas med foljande:
3. ECB-rddet delegerar befogenheten att faststilla en limplig takt och sammansittning pad PEPP:s manadsvisa kop
inom den maximala ramen som uppgédr till 1850 miljarder euro till direktionen. Fordelningen av kopen far
uttryckligen justeras inom ramen for PEPP sd att fluktuationer i fordelningen av kopen 6ver tiden, mellan olika
tillgangsklasser och olika jurisdiktioner tillts.”
Artikel 2

Slutbestimmelse

Detta beslut trdder i kraft den fjarde dagen efter det att det har offentliggjorts i Europeiska unionens officiella tidning.

Utfirdat i Frankfurt am Main den 10 februari 2021.

Christine LAGARDE
ECB:s ordftrande
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