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Décisions de politigue monétaire

Le Conseil des gouverneurs continue d’estimer que des conditions de financement favorables peuvent
étre maintenues avec un rythme légérement plus faible d’achats nets d’actifs au titre du programme
d’achats d’urgence face a la pandémie (pandemic emergency purchase programme, PEPP) par

rapport aux deuxieme et troisieme trimestres de cette année.

Le Conseil des gouverneurs a également confirmé ses autres mesures, a savoir le niveau des taux
d’intérét directeurs de la BCE, ses indications sur leur probable orientation future (forward guidance),
ses achats dans le cadre du programme d’achats d’actifs (asset purchase programme, APP), ses
politiques de réinvestissement et ses opérations de refinancement a plus long terme. Plus

précisément :

Taux d’intérét directeurs de la BCE

Le taux d’intérét des opérations principales de refinancement ainsi que ceux de la facilité de prét
marginal et de la facilité de dépdt demeureront inchangés, a respectivement 0,00 %, 0,25 % et -0,50 %.

A I'appui de son objectif d’inflation symétrique de 2 % et conformément a sa stratégie de politique
monétaire, le Conseil des gouverneurs prévoit que les taux d’intérét directeurs de la BCE resteront a
leurs niveaux actuels ou a des niveaux plus bas jusqu’a ce qu’il constate que l'inflation atteint 2 %
bien avant la fin de son horizon de projection et durablement sur le reste de cet horizon, et qu’il juge
les progres de l'inflation sous-jacente suffisants pour étre compatibles avec une stabilisation de
l'inflation a 2 % a moyen terme. Cela peut également donner lieu a une période transitoire pendant
laquelle I'inflation sera légérement supérieure a I'objectif.
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Programme d’achats d’actifs (APP)

Les achats nets dans le cadre de 'APP se poursuivront a un rythme mensuel de 20 milliards d’euros.
Le Conseil des gouverneurs continue de prévoir d’avoir recours aux achats mensuels nets d’actifs au
titre de I'APP aussi longtemps que nécessaire pour renforcer les effets accommodants de ses taux
directeurs, et d’y mettre fin peu avant de commencer a relever les taux d’intérét directeurs de la BCE.

Le Conseil des gouverneurs entend également poursuivre les réinvestissements, en totalité, des
remboursements au titre du principal des titres arrivant a échéance acquis dans le cadre de 'APP
pendant une période prolongée aprés la date a laquelle il commencera a relever les taux d’intérét
directeurs de la BCE et, en tout cas, aussi longtemps que nécessaire pour maintenir des conditions de

liquidité favorables et un degré élevé de soutien monétaire.

Programme d’achats d'urgence face a la pandémie (PEPP)

Le Conseil des gouverneurs continuera d’effectuer des achats nets d’actifs dans le cadre du PEPP,
dont I'enveloppe totale est de 1 850 milliards d’euros, au moins jusqu’a fin mars 2022 et, dans tous les

cas, jusqu’a ce qu'il juge que la crise du coronavirus est terminée.

Le Conseil des gouverneurs continue d’estimer que des conditions de financement favorables peuvent
étre maintenues avec un rythme légerement plus faible d’achats nets d’actifs au titre du PEPP par
rapport aux deuxieme et troisieme trimestres de cette année.

Le Conseil des gouverneurs procédera a ces achats de fagon souple, en fonction des conditions de
marché et dans le but d’éviter un resserrement des conditions de financement incompatible avec la lutte
contre les effets a la baisse de la pandémie sur la trajectoire projetée de I'inflation. En outre, la flexibilité
des achats (dans le temps, entre catégories d’actifs et entre les juridictions) continuera de soutenir la
transmission harmonieuse de la politique monétaire. Si des conditions de financement favorables
peuvent étre maintenues a travers des flux d’achats d’actifs qui n’épuisent pas I'enveloppe au cours de
I’horizon fixé pour les achats nets au titre du PEPP, cette enveloppe ne devra pas étre entierement
utilisée. Cependant, I'enveloppe peut aussi étre recalibrée si cela s’avére nécessaire au maintien de
conditions de financement favorables pour contrebalancer le choc négatif exercé par la pandémie sur

la trajectoire de l'inflation.

Le Conseil des gouverneurs continuera de réinvestir les remboursements au titre du principal des titres
arrivant a échéance acquis dans le cadre du PEPP au moins jusqu’a la fin de 2023. Dans tous les cas,
le futur dénouement du portefeuille PEPP sera géré de fagon a éviter toute interférence avec

I'orientation adéquate de la politique monétaire.
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Opérations de refinancement

Le Conseil des gouverneurs continuera a fournir une liquidité abondante par le biais de ses opérations
de refinancement. En particulier, la troisiéme série d’opérations ciblées de refinancement a plus long
terme (TLTRO IIl) demeure, pour les banques, une source intéressante de financement et soutient

I'octroi de préts bancaires aux entreprises et aux ménages.

*kk

Le Conseil des gouverneurs se tient prét a ajuster 'ensemble de ses instruments, de fagon adéquate,

pour assurer que l'inflation se stabilise au niveau de son objectif de 2 % a moyen terme.

La présidente de la BCE commentera ces décisions lors d’'une conférence de presse qui débutera

aujourd’hui a 14 h 30 (heure d’Europe centrale).

Veuillez consulter la version anglaise pour les termes exacts approuveés par le Conseil des

gouverneurs.
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