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DECISION DE LA BANQUE CENTRALE EUROPEENNE
du 7 juillet 2011

relative a des mesures temporaires concernant I'éligibilité des titres de créance négociables émis ou
garantis par le gouvernement portugais

(BCE/2011/10)
(2011/410/UE)

LE CONSEIL DES GOUVERNEURS DE LA BANQUE CENTRALE EURO-
PEENNE,

vu le traité sur le fonctionnement de 'Union européenne, et
notamment son article 127, paragraphe 2, premier tiret,

vu les statuts du Systéme européen de banques centrales et de la
Banque centrale européenne (ci-apres les «statuts du SEBC»), et
notamment leur article 12.1, et l'article 34.1, deuxiéme tiret, en
liaison avec leur article 3.1, premier tiret, et leur article 18.2,

considérant ce qui suit:

(1) En vertu de larticle 18.1 des statuts du SEBC, la Banque
centrale européenne (BCE) et les banques centrales natio-
nales des Etats membres dont la monnaie est l'euro
peuvent effectuer des opérations de crédit avec des
établissements de crédit et dautres intervenants du
marché sur la base d'une sareté appropriée pour les
préts. Les criteres déterminant ['éligibilité d’une stireté
aux fins des opérations de politique monétaire de 'Euro-
systeme sont fixés a lannexe [ de [lorientation
BCE[2000/7 du 31 aot 2000 concernant les instru-
ments et procédures de politique monétaire de I'Eurosys-
teme (1) (ci-apres dénommée la «documentation géné-
rale»).

(2)  En vertu de la section 1.6 de la documentation générale,
le conseil des gouverneurs de la BCE peut, a tout
moment, modifier les instruments, les conditions, les
criteres et les procédures se rapportant a I'exécution des
opérations de politique monétaire de I'Eurosysteme. En
vertu de la section 6.3.1 de la documentation générale,
IEurosysteme se réserve le droit de déterminer si une
émission, un émetteur, un débiteur ou un garant satisfait
aux exigences en matiere de qualité de signature élevée; a
cet effet, il s'appuie sur toute information qu'il juge perti-
nente.

(3)  Les circonstances exceptionnelles qui prévalent actuelle-
ment sur le marché financier, en liaison avec la situation
financiére du gouvernement portugais, ont perturbé
I'évaluation par le marché des titres émis par le gouver-
nement portugais, ce qui a des répercussions négatives
sur la stabilitt du systéme financier. Cette situation
exceptionnelle impose un ajustement rapide et tempo-
raire du cadre de la politique monétaire de I'Eurosysteme.
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(4)  Le conseil des gouverneurs a tenu compte du fait que le
gouvernement portugais avait approuvé, et était en train
de mettre en ceuvre, un programme d’ajustement écono-
mique et financier qu'il a négocié avec la Commission
européenne, la BCE et le Fonds monétaire international et
quiil s’était engagé a mettre en ceuvre dans son intégra-
lité. Le conseil des gouverneurs a également tenu compte,
du point de vue de la gestion du risque de crédit de
I'Eurosysteme, des effets de ce programme sur les titres
émis par le gouvernement portugais. Le conseil des
gouverneurs estime que le programme est approprié, de
sorte que du point de vue de la gestion du risque de
crédit, les titres de créance négociables émis par le
gouvernement portugais ou garantis par le gouvernement
portugais conservent une qualité de signature suffisante
pour le maintien de leur éligibilité en tant que stireté aux
fins des opérations de politique monétaire de I'Eurosys-
teme, nonobstant toute évaluation du crédit externe. Ces
évaluations positives constituent le fondement d’'un ajus-
tement exceptionnel et temporaire du cadre de la poli-
tique monétaire de I'Eurosystéme, mis en place afin de
contribuer a la solidité des établissements financiers, tout
en renforgant la stabilité du systéme financier dans son
ensemble et en protégeant les clients de ces établis-
sements.

(5)  Le conseil des gouverneurs surveillera étroitement le
maintien de la ferme détermination du gouvernement
portugais a mettre en ceuvre dans son intégralité le
programme d’ajustement économique et financier sous-
tendant le présent ajustement exceptionnel et temporaire
du cadre de la politique monétaire de I'Eurosysteme.

(5)  Le présent ajustement exceptionnel du cadre de la poli-
tique monétaire de I'Eurosystéme a été décidé et annoncé
publiquement par le conseil des gouverneurs le 7 juillet
2011. 11 sappliquera temporairement, jusqua ce que le
conseil des gouverneurs estime que la stabilité du systeme
financier permet la mise en ceuvre normale du cadre de
'Eurosysteme pour les opérations de politique monétaire.

A ADOPTE LA PRESENTE DECISION:

Atticle premier

Suspension de certaines dispositions de la documentation
générale

1.  Les exigences minimales de I'Eurosystéme en matiére de
seuils de qualité du crédit, telles que précisées par les regles du
dispositif de I'Eurosystéme d’évaluation du crédit applicables aux
actifs négociables a la section 6.3.2 de la documentation géné-
rale, sont suspendues conformément aux articles 2 et 3.
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2. En cas de divergence entre la présente décision et la docu-
mentation générale, la premiére prévaut.

Article 2

Maintien de I'éligibilité des titres de créance négociables
émis par le gouvernement portugais comme siireté

Le seuil de qualité du crédit de I'Eurosystéme ne s'applique pas
aux titres de créance négociables émis par le gouvernement
portugais. Ces actifs constituent une streté éligible aux fins
des opérations de politique monétaire de 'Eurosysteme, nonobs-
tant leur notation de crédit externe.

Article 3

Maintien de I'éligibilité des titres de créance négociables
garantis par le gouvernement portugais comme siireté

Le seuil de qualité du crédit de I'Eurosystéme ne s'applique pas
aux titres de créance négociables émis par les entités établies au

Portugal et totalement garantis par le gouvernement portugais.
Une garantie fournie par le gouvernement portugais continue
d’étre soumise aux conditions énoncées a la section 6.3.2 de la
documentation générale. Ces actifs constituent une sreté
éligible aux fins des opérations de politique monétaire de I'Euro-
systéme, nonobstant leur notation de crédit externe.

Atticle 4
Entrée en vigueur

La présente décision entre en vigueur le 7 juillet 2011.

Fait a Francfort-sur-le-Main, le 7 juillet 2011.

Le président de la BCE
Jean-Claude TRICHET




