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Decisiones de politica monetaria

El Consejo de Gobierno sigue considerando que pueden mantenerse unas condiciones de
financiacion favorables con un ritmo de compras netas de activos en el marco del programa de
compras de emergencia frente a la pandemia (PEPP) ligeramente inferior al del segundo y tercer

trimestre de este afio.

El Consejo de Gobierno también ha confirmado sus demas medidas, es decir, el nivel de los tipos de
interés oficiales del BCE, sus indicaciones sobre su posible evolucién futura, sus compras en el
marco del programa de compras de activos (APP), sus politicas de reinversion y sus operaciones de

financiacion a plazo mas largo. En concreto:

Tipos de interés oficiales del BCE

El tipo de interés de las operaciones principales de financiacion y los tipos de interés de la facilidad
marginal de crédito y de la facilidad de depdsito se mantendran sin variacion en el 0,00 %, 0,25% vy -

0,50 %, respectivamente.

Para apoyar su objetivo simétrico de inflacion del 2 % y en linea con su estrategia de politica
monetaria, el Consejo de Gobierno espera que los tipos de interés oficiales del BCE continlen en sus
niveles actuales, o en niveles inferiores, hasta que observe que la inflacién se sitia en el 2 %
bastante antes del final de su horizonte de proyeccién y de forma duradera en el resto de dicho
horizonte, y considere que el progreso realizado de la inflacion subyacente esté suficientemente
avanzado para ser compatible con una estabilizacion de la inflacion en el 2 % a medio plazo. Ello
también podria implicar un periodo transitorio en el que la inflacion sea moderadamente superior al

objetivo.
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Programa de compras de activos (APP)

Las compras netas en el marco del APP continuaran a un ritmo mensual de 20 mm de euros. El Consejo
de Gobierno sigue esperando que las compras netas mensuales en el marco del APP prosigan durante
el tiempo que sea necesario para reforzar el impacto acomodaticio de sus tipos oficiales y que finalicen
poco antes de que comience a subir los tipos de interés oficiales del BCE.

El Consejo de Gobierno también prevé seguir reinvirtiendo integramente el principal de los valores
adquiridos en el marco del APP que vayan venciendo durante un periodo prolongado tras la fecha en
la que comience a subir los tipos de interés oficiales del BCE vy, en todo caso, durante el tiempo que
sea necesario para mantener unas condiciones de liquidez favorables y un amplio grado de
acomodacioén monetaria.

Programa de compras de emergencia frente a la pandemia
(PEPP)

El Consejo de Gobierno seguirad efectuando compras netas de activos en el marco del PEPP con una
dotacién total de 1.850 mm de euros al menos hasta el final de marzo de 2022 y, en todo caso, hasta

que considere que la fase de crisis del coronavirus ha terminado.

El Consejo de Gobierno sigue considerando que pueden mantenerse unas condiciones de financiacion
favorables con un ritmo de compras netas de activos en el marco del PEPP ligeramente inferior al del

segundo y tercer trimestre de este afio.

El Consejo de Gobierno realizara las compras con flexibilidad de acuerdo con las condiciones de
mercado y con vistas a evitar un endurecimiento de las condiciones de financiacién que sea
incompatible con el objetivo de contrarrestar el impacto a la baja de la pandemia en la senda de inflacion
proyectada. Por otra parte, la flexibilidad de las compras a lo largo del tiempo, entre distintas clases de
activos y entre jurisdicciones seguira respaldando la transmisién fluida de la politica monetaria. Si las
condiciones de financiacion favorables pueden mantenerse con unos flujos de compras de activos que
no agoten la dotacion del PEPP durante el horizonte de las compras netas del programa, no sera
necesario utilizar su dotacion integramente. Asimismo, esta dotacion puede recalibrarse si es necesario
para mantener unas condiciones de financiacion favorables que contribuyan a contrarrestar el impacto

negativo de la pandemia en la senda de la inflacion.

El Consejo de Gobierno continuara reinvirtiendo el principal de los valores adquiridos en el marco del

PEPP que vayan venciendo al menos hasta el final de 2023. En todo caso, la futura extincion de la
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cartera del PEPP se gestionara de forma que se eviten interferencias con la orientacién adecuada de

la politica monetaria.

Operaciones de financiacién

El Consejo de Gobierno continuara proporcionando abundante liquidez a través de sus operaciones de
financiacion. En particular, la tercera serie de operaciones de financiacion a plazo mas largo con
objetivo especifico (TLTRO lll) sigue siendo una atractiva fuente de financiaciéon para las entidades de

crédito, lo que apoya el crédito bancario a las empresas y a los hogares.

*kk

El Consejo de Gobierno esta preparado para ajustar todos sus instrumentos, segin proceda, para

asegurar que la inflacién se estabilice en su objetivo del 2 % a medio plazo.

La presidenta del BCE comentara estas decisiones en una conferencia de prensa que dard comienzo

esta tarde a las 14:30 (hora central europea).

La redaccion literal acordada por el Consejo de Gobierno puede consultarse en la version inglesa.
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