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EUROPEISKA CENTRALBANKENS BESLUT (EU) 2020/ 188
av den 3 februari 2020

om ett program for kop av den offentliga sektorns tillgingar pd andrahandsmarknaderna
(ECB[2020/9)

(omarbetning)

ECB-RADET HAR ANTAGIT DETTA BESLUT
med beaktande av fordraget om Europeiska unionens funktionssitt, sirskilt 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)  Europeiska centralbankens beslut (EU) 2015/774 (ECB/2015/10) (') har flera gdnger dndrats pa viktiga punkter (?).
Eftersom ytterligare dndringar mdste goras bor det beslutet omarbetas for 6kad rittssdkerhet.

(2)  Genom beslut (EU) 2015/774 (ECB/2015/10) inrdttades ett program for kop av den offentliga sektorns tillgangar pd
andrahandsmarknaderna (PSPP). Tillsammans med det tredje programmet for kop av sikerstdllda obligationer,
programmet for kop av virdepapper med bakomliggande tillgdngar samt programmet for kop av virdepapper fran
foretagssektorn utgér PSPP en del av Europeiska centralbankens expanderade program f6r kop av tillgdngar (APP).
Syftet med APP dr att forbattra den penningpolitiska transmissionsmekanismen, underldtta kreditgivningen i
euroomradet, medfora lattnader i hushéllens och foretagens lanevillkor samt frimja att inflationstakten varaktigt
konvergerar till strax under 2 procent pad medelling sikt, i enlighet med ECB:s huvudmal om att uppritthilla
prisstabilitet.

(3)  Den 13 december 2018 beslutade ECB-rddet att vissa av APP:s parametrar borde justeras fr.o.m. den 1 januari 2019
for att uppnd malen for APP. Mer specifikt beslutade ECB-radet att upphora med nettokopen av tillgdngar inom
ramen for APP den 31 december 2018. ECB-rddet bekriftar sin avsikt att fortsitta att fullt ut dterinvestera sidana
kapitalbelopp som dterbetalas avseende virdepapper som kopts inom ramen f6r APP under en lingre tid efter dagen
da ECB-rddet borjar hoja ECB:s viktigaste styrrantor, och i alla fall sd linge detta 4r nodvindigt for att uppratthélla en
god likviditet och en omfattande grad av penningpolitisk stimulans.

(4)  ECB-rddet beslutade ocksa att férdelningen av det bokforda virdet av de kumulativa nettokopen av omsittningsbara
skuldinstrument som emitterats av godtagbara stater, regionala eller kommunala myndigheter och erkdnda organ
inom ramen for PSPP mellan olika jurisdiktioner dven fortsittningsvis ska styras, baserat pa stockarna, av respektive
nationella centralbanks andel i fordelningsnyckeln for teckning av ECB:s kapital som avses i artikel 29 i ECBS-
stadgan.

(5)  Den 12 september 2019 beslutade ECB-rddet att ateruppta nettokopen inom ramen for APP fr.o.m. den 1 november
2019 och forvintar sig att programmen kommer att 1opa sd linge det erfordras for att forstirka styrrantornas
ackommoderande effekt samt upphéra strax innan ECB-radet borjar hoja ECB:s styrriantor. ECB-radet beslutade dven
att fortsitta att fullt ut terinvestera forfall av virdepapper som forvirvats inom ramen for APP under en lingre
tidsperiod efter det datum nidr ECB-rddet inleder hojningen av ECB:s styrrantor, och i varje fall sd linge det ar
nodvindigt for att bibehdlla gynnsamma likviditetsvillkor och en visentlig grad av ackommoderande
penningpolitik. Mot bakgrund av den utdragna avmattningen i euroomradets ekonomi, ihdllande nedatrisker i
tillvaxtutsikterna och inflationsutsikter som fortsitter att understiga ECB:s inflationsmal pd medellang sikt
konstaterade ECB-rddet att omfattande policyatgirder behovs for att inflationen dter ska pdborja en varaktig
konvergens i riktning mot ECB-rddets inflationsmal pd medelldng sikt. Att dteruppta nettokopen av tillgdngar dr en
proportionerlig dtgird eftersom detta har storre effekt pd de langa rintorna dn styrrantorna och dirmed sinker de
relevanta finansieringskostnaderna for foretag och hushall.

() Europeiska centralbankens beslut (EU) 2015/774 av den 4 mars 2015 om ett program for kop av den offentliga sektorns tillgdngar pd
andrahandsmarknaderna (ECB/2015/10) (EUT L 121, 14.5.2015, s. 20).
() Se bilaga.
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(6)  PSPP som utgor en del av programmet for kop av tillgdngar (APP), 4r en proportionerlig tgird som syftar till att
minska riskerna i frdga om prisutvecklingsprognosen, eftersom dessa program kommer att leda till ytterligare
lattnader i de monetira och finansiella villkoren, bl.a. de som 4r av betydelse for lanevillkoren for icke-finansiella
bolag och hushdll i euroomradet, vilket dirigenom bidrar till att stimulera den samlade konsumtionen och
investeringarna i euroomradet och i slutinden till att inflationstakten varaktigt dtergdr till strax under 2 procent pa
medelldng sikt. Med tanke pd att ECB:s styrrintor fortfarande ligger nira den ldgre grinsen ar det nddvindigt att
bland Eurosystemets penningpolitiska dtgarder inkludera program for kop av tillgdngar som utgor instrument med
hog overforingspotential till realekonomin.

(7)  PSPP omfattar en rad olika skyddsmekanismer for att sikerstilla att de planerade kopen stir i proportion till
programmets syften och att vederborlig hinsyn tas till de relaterade finansiella riskerna, som begransas genom
riskhantering. For att se till sd att marknaderna f6r godtagbara omsittningsbara skuldinstrument fungerar smidigt
och undvika att ordnade omstruktureringar av skulder forsvaras, ska troskelvirden tillimpas nir centralbankerna i
Eurosystemet koper denna form av virdepapper.

(8)  PSPP r helt i linje med de skyldigheter som centralbankerna i Eurosystemet ska uppfylla enligt fordragen, inklusive
forbudet mot monetir finansiering, och péverkar inte Eurosystemets sitt att fungera i enlighet med principen om
en oppen marknadsekonomi med fri konkurrens.

(9)  For att sikerstilla att PSPP ar effektivt klargor Eurosystemet harmed att det godtar samma behandling (enligt pari
passu-principen) som privata investerare nir det giller omsittningsbara skuldinstrument som Eurosystemet far
kopa inom ramen f6r PSPP, i enlighet med villkoren for sddana instrument.

(10) PSPP genomfors pé ett decentraliserat sitt, med vederborlig hidnsyn till marknadens prisbildning och funktionssitt,
och samordnas av ECB for att ddrigenom sikerstilla en enhetlig penningpolitik inom Eurosystemet.

(11) Den 26 mars 2019 beslutade ECB-radet att ytterligare harmonisera begreppet organ som for nirvarande anvands i
Eurosystemets penningpolitiska ramverk, och att samordna de kriterier som anvinds for att definiera erkinda organ
i ramverket f6r sikerheter samt organ som godkdnns inom ramen for PSPP.

HARIGENOM FORESKRIVS FOLJANDE.

Artikel 1

Inrittande och omfattningen pa PSPP

Eurosystemet inrdttar harmed PSPP enligt vilket centralbankerna i Eurosystemet ska kopa godtagbara omsittningsbara
skuldinstrument enligt artikel 3 pd sekunddra marknader frdn godkidnda motparter enligt artikel 7 enligt specifika villkor.

Artikel 2

Definitioner

I detta beslut giller foljande definitioner:

1. centralbank i Eurosystemet: ECB och de nationella centralbankerna i de medlemsstater som har euron som valuta (nedan
kallade nationella centralbanker).

2. erkant organ: en enhet som Eurosystemet har klassificerat pd detta sitt.
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3. internationell organisation: en enhet enligt artikel 118 i Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr 575/2013 (%)
och som Eurosystemet har klassificerat pa detta sitt med avseende pa PSPP.

4. multilateral utvecklingsbank: en enhet i den mening som avses i artikel 117.2 i forordning (EU) nr 575/2013 som
Eurosystemet har klassificerat som detta med avseende pa PSPP.

5. positivt granskningsresultat: det senare av foljande bdda beslut: beslutet fran Europeiska stabilitetsmekanismens styrelse
och, om Internationella valutafonden medfinansierar programmet for ekonomiskt stod, beslutet fran Internationella
valutafondens exekutivstyrelse om att godkdnna nista utbetalning frén det programmet, varvid ska gélla att bdda dessa
beslut krivs for att ateruppta kop inom ramen for PSPP.

6. stockar: summan av det bokforda virdet, vid tidpunkten for kopet, av alla kopta omsittningsbara skuldinstrument, med
beaktande av den inlosen av kapitalbelopp som forfallit till betalning som skett.

7. nettokdp: kop av godtagbara omsittningsbara skuldinstrument under en viss méinad, med avdrag for kapitalbelopp som
aterbetalas avseende virdepapper som kopts inom ramen for APP samma ménad.

8. kumulativa nettokdp: summan av nettokop sedan respektive program for kop inleddes.

Forteckningar 6ver de enheter som avses i punkterna 2—4 kommer att offentliggéras pd ECB:s webbplats.

Artikel 3

Godtagbarhetskriterier fér omsittningsbara skuldinstrument

1.  Om inte annat foljer av denna artikel ska omsittningsbara skuldinstrument som dr denominerade i euro och har
emitterats av staten, regionala eller kommunala myndigheter i en medlemsstat som har euron som valuta, av erkdnda
organ i euroomradet, internationella organisationer i euroomrddet och multilaterala utvecklingsbanker i euroomréddet vara
godtagbara for kop av centralbankerna i Eurosystemet inom ramen for PSPP.

2. For att omsittningsbara skuldinstrument ska vara godtagbara for kop inom ramen for PSPP mdste de uppfylla
godtagbarhetskriterierna for omsittningsbara tillgdngar for Eurosystemets kredittransaktioner enligt del 4 i Europeiska
centralbankens riktlinje (EU) 2015/510 (ECB/2014/60) (%), samt uppfyller foljande kriterier:

a) Emittenten eller borgensmannen for de omsittningsbara skuldinstrumenten ska ha en kreditbedémning pd minst
kreditkvalitetssteg 3 i Eurosystemets harmoniserade riskklasskala uttryckt i form av minst en offentlig kreditbedomning
frin ett externt institut for kreditbedomning (ECAI) som har godkints inom Eurosystemets ramverk for
kreditbedomning.

b) Om flera externa institut for kreditbedomning har gjort bedomningar f6r en och samma emittent eller borgensman
tillimpas forst-bast-regeln, dvs. den bista ECAl-bedémningen for emittenten eller borgensmannen ska gilla. Om
kreditkvalitetskraven faststills vara uppfyllda pd grundval av en ECAl-bedémning av en borgensman, ska garantin
anses utgdra en godtagbar garanti enligt artikel 87 och artiklarna 113-115 i riktlinje (EU) 2015/510 (ECB/2014/60).

¢) Om det saknas en ECAI-bedémning av emittenten och borgensmannen ska de omsittningsbara skuldinstrumenten ha
en kreditbedomning frdn minst ett ECAI avseende emissionen pd minst kreditkvalitetssteg 3 i Eurosystemets
harmoniserade riskklasskala.

d) Om en godtagbar ECALs kreditbedomning av emittenten, borgensmannen eller emissionen inte uppfyller minst
kreditkvalitetssteg 3 i Eurosystemets harmoniserade riskklasskala, ska de omsittningsbara skuldinstrumenten endast
vara godtagbara om de har emitterats eller fullt ut garanteras av staten i en medlemsstat i euroomradet som omfattas av
ett program for ekonomiskt stod och om ECB-rddet har upphavt tillimpningen av Eurosystemets kreditkvalitetstroskel
for dessa skuldinstrument i enlighet med artikel 8 i riktlinje ECB/2014/31 ().

¢) Om ett pdgdende program for ekonomiskt stod ar féremal for granskning, ska godtagbarheten for kop inom ramen for
PSPP upphdvas for att dterupptas forst vid ett positivt granskningsresultat.

() Europaparlamentets och rddets forordning (EU) nr 575/2013 av den 26 juni 2013 om tillsynskrav for kreditinstitut och
virdepappersforetag och om dndring av férordning (EU) nr 648/2012 (EUT L 176, 27.6.2013,s. 1).

() Europeiska centralbankens riktlinje (EU) 2015/510 av den 19 december 2014 om genomférandet av Eurosystemets penningpolitiska
ramverk (ECB/2014/60) (EUT L 91, 2.4.2015, 5. 3).

() Riktlinje ECB/2014/31 av den 9 juli 2014 om ytterligare tillfalliga dtgarder som berdr Eurosystemets refinansieringstransaktioner och
de sakerheter som godtas samt om 4ndring av riktlinje ECB/2007/9 (EUT L 240, 13.8.2014, s. 28).
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3. For att skuldinstrument enligt punkterna 1-2 ska vara godtagbara for kop inom ramen for PSPP ska de ha en
aterstdende 16ptid pd minst ett och hogst trettio dr vid den tidpunkt di de kops av en centralbank i Eurosystemet. For att
underlitta ett smidigt genomforande ska omsittningsbara skuldinstrument med en dterstiende loptid pad 30 &r och
364 dagar vara godtagbara inom ramen foér PSPP. De nationella centralbankerna fir ocksd ersittningskopa
omsittningsbara skuldinstrument som har emitterats av internationella organisationer och multilaterala utvecklingsbanker
om det inte dr mojligt att uppnd den planerade kopvolymen i omsittningsbara skuldinstrument som har emitterats av
stater, regionala eller kommunala myndigheter eller erkdnda organ.

4. Det ar tillitet att kopa omsittningsbara skuldinstrument till nominellt virde med negativ avkastning fram till
forfallodagen (eller med lagsta mojliga avkastning) som ar lika med eller hogre dn rdntan pd inldningsfaciliteten. I
nodvindig utstriackning dr det tillitet att kopa omsittningsbara skuldinstrument till nominellt virde med negativ
avkastning fram till forfallodagen (eller med lagsta mojliga avkastning) som understiger riantan pd inldningsfaciliteten.

Artikel 4

Begrinsningar i friga om genomférandet av kop

1. For att mojliggora att ett marknadspris for godtagbara virdepapper kan bildas far ECB-radet faststilla en period
(sparrperiod) da det inte ar tilldtet att genomféra kop av nyemitterade viardepapper eller virdepapper fran tap-emissioner
eller av omsittningsbara skuldinstrument med en dterstdende 10ptid som ligger nira (fore eller efter) 1optiden for de
omsittbara skuldinstrument som ska emitteras. For syndikat ska denna sparrperiod i mén av mojlighet beaktas sd snart
offentlig information avseende villkoren for emissionen blir tillgdngliga.

2. For skuldinstrument som har emitterats eller fullt ut garanteras av staten i en medlemsstat i euroomrddet som
omfattas av ett program for ekonomiskt stod ska perioden da kop fir genomféras inom ramen for PSPP generellt sett
begrinsas till tvd manader efter ett positivt granskningsresultat for respektive program, om det inte foreligger en
exceptionell situation som motiverar till att kopen upphivs fore en sddan period eller dterupptas efter en sddan period och
fram till dess att nista granskning inleds.

Artikel 5

Ovre grinser for kop

1. Om inte annat foljer av artikel 3 ska det inom PSPP tillimpas en 6vre grans for hur stor andel av de omsittningsbara
skuldinstrumenten som uppfyller kriterierna i artikel 3 som centralbankerna i Eurosystemet far inneha av en emission med
en och samma ISIN-kod, ndr innehaven i samtliga portfoljer for Eurosystemets centralbanker stills samman. Den hogsta
andelen per emission ska vara foljande:

a) 50 procent per ISIN-kod for godtagbara omsittningsbara skuldinstrument som emitterats av internationella
organisationer och multilaterala utvecklingsbanker.

b) 33 procent per ISIN-kod for andra godtagbara omsittningsbara skuldinstrument; med undantag av 25 procent per ISIN-
kod for sddana godtagbara omsittningsbara skuldinstrument som innehéller klausuler om kollektivt agerande som
avviker frin den forlaga for euroomrddet som tagits fram av Ekonomiska och finansiella kommittén och som
genomforts av medlemsstaterna i enlighet med artikel 12.3 i fordraget om inrittande av Europeiska stabilitetsme-
kanismen, men kommer att okas till 33 procent efter en granskning, for varje enskilt fall ddr innehav utéver 33 procent
per ISIN-kod av dessa virdepapper inte medf6r att de innehav som Eurosystemets centralbanker har blir s stora att de
kan forhindra ordnade omstruktureringar av skulder.

2. Alla omsittningsbara skuldinstrument som ar godtagbara for kop inom ramen for PSPP, och som har sddana 16ptider
som framgdr av artikel 3, ska omfattas av en sammanlagd begrinsning ndr innehaven i samtliga portfoljer for
Eurosystemets centralbanker stills samman som uppgér till:

a) 50 procent av de utestdende vardepapper som emitterats av en godtagbar internationell organisation eller multilateral
utvecklingsbank, eller

b) 33 procent av de utestiende virdepapper som emitterats av en annan emittent dn en godtagbar internationell
organisation eller multilateral utvecklingsbank.
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3. For de skuldinstrument som avses i artikel 3.2 d ska det faststillas olika 6vre granser for emittenten och andelen i en
emission. Dessa granser kommer att faststillas av ECB-rddet med beaktande av riskhanteringsaspekter och marknadens
funktionssitt.

Artikel 6

Portféljallokering

1. Det bokforda virdet pa nettokdpen under kalenderaret ska fordelas enligt foljande:

a) 10 procent i omsittningsbara skuldinstrument som emitterats av internationella organisationer och multilaterala
utvecklingsbanker.

b) 90 procent i omsittningsbara skuldinstrument som emitterats av godtagbara stater, regionala eller kommunala
myndigheter och erkinda organ.

2. Det bokforda virdet pd nettokdpen av omsittningsbara skuldinstrument under kalenderdret ska fordelas mellan
centralbankerna i Eurosystemet enligt foljande:

a) 10 procent till ECB.

b) 90 procent till de nationella centralbankerna.

3. Inlosta kapitalbelopp frén godtagbara omsittningsbara skuldinstrument som har emitterats av stater, regionala eller
kommunala myndigheter eller erkinda organ ska Aaterinvesteras genom kép av godtagbara omsittningsbara
skuldinstrument som har emitterats av stater, regionala eller kommunala myndigheter eller erkinda organ. Aterinves-
teringarna av kapitalbelopp ska fordelas Gver dret for att mojliggora en regelbunden och balanserad marknadsnirvaro.
Inlosta kapitalbelopp frdn godtagbara omsittningsbara skuldinstrument som emitterats av internationella organisationer
och multilaterala utvecklingsbanker ska dterinvesteras genom kop av godtagbara omsittningsbara skuldinstrument som
emitterats av internationella organisationer och multilaterala utvecklingsbanker.

4. Fordelningen av det bokforda virdet av de kumulativa nettokdpen av omsittningsbara skuldinstrument som
emitterats av godtagbara stater, regionala eller kommunala myndigheter och erkdnda organ i godtagbara jurisdiktioner ska
dven fortsittningsvis styras, baserat pd stockarna, av respektive nationella centralbanks andel i fordelningsnyckeln for
teckning av ECB:s kapital enligt vad som avses i artikel 29 i ECBS-stadgan.

5.  Eurosystemets centralbanker ska tillimpa en specialiseringsordning for allokering av de omsdttningsbara
skuldinstrument som ska kopas inom ramen for PSPP. ECB-rddet ska tillita ad hoc-avvikelser fran denna specialiser-
ingsordning om objektiva 6verviganden skulle medfora att detta program inte kan uppfyllas eller om avvikelser pa annat
sdtt dr att rekommendera for att uppnd de 6vergripande penningpolitiska syftena med PSPP. Varje nationell centralbank
ska kopa godtagbara virdepapper fran emittenter inom sin egen jurisdiktion. Samtliga nationella centralbanker far kopa
virdepapper som har emitterats av godtagbara internationella organisationer och multilaterala utvecklingsbanker. ECB ska
kopa virdepapper som har emitterats av stater och erkidnda organ inom samtliga jurisdiktioner.

6.  Endast de nationella centralbankerna fir kopa skuldinstrument som har emitterats av godtagbara internationella
organisationer, multilaterala utvecklingsbanker samt regionala och kommunala myndigheter.

Artikel 7

Godkinda motparter

Foljande ska vara godkinda motparter for PSPP:

a) Enheter som uppfyller godtagbarhetskriterierna for att delta i Eurosystemets penningpolitiska transaktioner enligt
artikel 55 i riktlinje (EU) nr 2015/510 (ECB/2014/60), och

b) varje annan motpart som Eurosystemets centralbanker anvinder for investeringar i sina eurodenominerade
investeringsportfoljer.
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Artikel 8
Oppenhet

1. Eurosystemet ska varje vecka offentliggora det aggregerade bokf6rda virdet for virdepappersinnehavet inom ramen
for PSPP i kommentarerna till den konsoliderade veckobalansrikningen.

2. Eurosystemet ska varje médnad offentliggora i) de manatliga nettokopen och de kumulativa nettokopen samt ii) den
viktade genomsnittliga &terstdende l6ptiden for sitt PSPP-innehav, uppdelat efter emittentens hemvist och med
internationella organisationer och multilaterala utvecklingsbanker separerade frdn andra emittenter.
3. Det bokforda virdet for virdepappersinnehavet inom ramen for PSPP ska varje vecka offentliggoras pd ECB:s
webbplats under "Open market operations” (6ppna marknadstransaktioner).

Artikel 9

Virdepapperslin

Eurosystemet ska tillhandahélla de virdepapper som har kopts inom ramen for PSPP {or virdepapperslan, inbegripet repor,
i syfte att sdkerstilla att PSPP ar effektivt.

Artikel 10

Upphivande

1. Beslut (EU) 2015774 (ECB/2015/10) upphivs hirmed.

2. Hanvisningar till det upphdvda beslutet ska anses som hanvisningar till det har beslutet.

Artikel 11
Slutbestimmelse

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

Utfirdat i Frankfurt am Main den 3 februari 2020.

Christine LAGARDE
ECB:s ordftrande
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BILAGA
Upphivt beslut och forteckning 6ver dndringar av detta

Europeiska centralbankens beslut (EU) 2015/774 av den 4 mars 2015 om ett program for kop av den offentliga sektorns
tillgdngar pd andrahandsmarknaderna (ECB/2015/10) (EUT L 121, 14.5.2015, s. 20)

Europeiska centralbankens beslut (EU) 2015/2101 av den 5 november 2015 om 4ndring av beslut (EU) 2015/774 om ett
program for kop av den offentliga sektorns tillgdngar pd andrahandsmarknaderna (ECB/2015/33) (EUT L 303,
20.11.2015, 5. 106)

Europeiska centralbankens beslut (EU) 2015/2464 av den 16 december 2015 om éndring av beslut (EU) 2015/774 om ett
program for kop av den offentliga sektorns tillgdngar pé andrahandsmarknaderna (ECB/2015/48) (EUT L 344, 30.12.2015, s. 1)

Europeiska centralbankens beslut (EU) 2016/702 av den 18 april 2016 om 4ndring av beslut (EU) 2015/774 om ett program
for kop av den offentliga sektorns tillgdngar pa andrahandsmarknaderna (ECB/2016/8) (EUT L 121, 11.5.2016, s. 24)

Europeiska centralbankens beslut (EU) 2017/100 av den 11 januari 2017 om éndring av beslut (EU) 2015/774 om ett
program for kop av den offentliga sektorns tillgangar pd andrahandsmarknaderna (ECB/2017/1) (EUTL 16, 20.1.2017, s. 51)
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