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L e collatéral, un mécanisme de garantie

Dans le cadre des opérations de refinancement de I’ Eurosysteme, la Banque de France demande des garanties
a ses contreparties en échange des liquidités qu’ elle leur fournit : ¢’ est ce qu’ on appelle le « collatéral » de
politique monétaire. Ce mécanisme s apparente a une slreté classique, comme pour un crédit immobilier
assorti d’ une hypotheque, qui permet au créancier de se rembourser en cas de défaillance de son débiteur.
Ainsi, pour protéger son bilan, la Banque de France exige que ses contreparties remettent en garantie des
actifs pour une valeur au moins équivalente aleur encours de refinancement. Ces actifs doivent se conformer
aun cadre reglementaire défini au niveau de I’ Eurosystéme.

L es actifs acceptés en gar anties

Les actifs acceptés en garantie des opérations de refinancement de I’ Eurosysteme sont classeés en deux
catégories, selon qu’ils sont négociables (sur un marché financier) ou non.

L estitres négociables

L es actifs négociables acceptés sont des titres de dette obligataire émis par des entreprises, des émetteurs
publics (souverains, supranationaux ou collectivités territoriales) et des banques : obligations seniors non
securisées, securisées (covered bonds) ou titres adossés a des actifs (asset-backed securities— ABS).

L esactifs non négociables

L es actifs non négociables prennent laforme de préts bancaires remis directement par les contreparties de
politique monétaire (les créances privées). Les débiteurs et les garants des créances privees éigibles sont des
sociétés non financiéres, des entités du secteur public (al'exclusion des sociétés financieres publigues), des
bangques multilatérales de dével oppement ou des organisations international es.

Jusgu’ au 30 juin 2023, la Banque de France acceptait également des crédits immobiliers octroyés a des
particuliers.

Lescriteresd’ digibilité

Tous les actifs appartenant aux catégories acceptées dans le cadre du collatéral ne sont pas éligibles. Ils
doivent en effet répondre a des criteres d’ éligibilité assurant leur simplicité et leur qualité, afin de protéger le
bilan de I’ Eurosysteme. Ceux-ci sont relatifs aleur qualité de crédit, leur structure et leurs modalités de
remboursement. Ces critéres sont communs al’ ensemble de |’ Eurosystéme.

Chaque jour, de nouveaux actifs sont analyses par les agents de la Banque de France, qui vérifient s'ils
répondent ou non al’ ensemble des critéres définis dans le cadre de collatéral. Les actifs respectant tous les
criteres sont réputés « éligibles » et pourront étre apportés en garantie des opérations de refinancement. La
liste destitres éligibles négociables est mise ajour quotidiennement ; elle est consultable publiquement sur
les sites Internet de la Banque de France et de la Bangue centrale européenne (BCE).



En savoir plus

e Lescriteresd éigibilité des actifs acceptés dans le cadre de collatéral (en anglais)
e Listedestitres éligibles (site de laBCE, en anglais)
e Liste destitres admis en garantie

L a gestion globale des garanties (3G)

Tous les actifs éligibles ne sont pas forcément apportés en garantie d’ un encours de refinancement. Lorsqu’ils
le sont, on dit alors qu’ils sont utilisés ou mobilisés. Par ailleurs, chaque actif ne garantit pas une opération de
refinancement particuliére. En effet, depuis 2008, la Banque de France amis en place la « gestion globale des
garanties », dite 3G : chague contrepartie de politique monétaire dispose d' un panier d’ actifs (dit « pool 3G

») gu’ elle peut alimenter pour garantir I’ encours de refinancement dont elle dispose. Aingl, ¢ est lavaleur
globale de ce panier qui devra étre au minimum équivalente al’ encours de refinancement de ladite
contrepartie. Tout actif pourra étre gjouté ou retiré de ce panier a condition que I’ encours de refinancement
soit toujours couvert dans satotalité. Chague jour, les agents de la Banque de France s assurent de

I’ éligibilité des actifs présents dans le pool 3G et du taux de couverture de I’ encours de refinancement.

Lavalorisation des actifs éligibles

Pour déterminer le montant des garanties mobilisées par une contrepartie, I’ Eurosysteme tient compte de la
valeur des actifs, alaguelle est appliquée une décote. Les créances privées sont valorisées a leur montant
nominal, tandis que les titres sont valorisés aleur prix de marché (observeé ou théorique). Une décote est
ensuite appliquée afin de couvrir le risque de variation de la valeur de I’ actif. Le montant de la décote dépend
de plusieurs facteurs et notamment du type d’ actif, de sa qualité de crédit et de sa maturité.

Téécharger lesdocuments 3G

Cahier des charges Contreparties 1/2 (PDF - 2 M)
Cahier des charges Contreparties 2/2 — A... (PDF - 2 Mo)
Noticeinscription 3G (PDF - 176 Ko)

Formulaire 3G (XLS - 40 Ko)

Téécharger les documents POBI

Annexe 1 — Commande (XLS - 78 K0)

Annexe 2 — Droit (XLS- 67 Ko)

Annexe 3 — Radiation (XLS - 64 Ko)

Annexe 4 — Correspondants (XLS - 51 Ko)
Commande de certificats de tests (PDF - 195 Ko)
Contrat d'adhésion au POBI (DOC - 127 Ko)

Pour aller plusloin

e Eurosystem Collateral Management System (ECMS)



https://www.ecb.europa.eu/mopo/assets/standards/html/index.en.html
https://www.ecb.europa.eu/paym/coll/assets/html/index.fr.html
https://www.banque-france.fr/strategie-monetaire/cadre-operationnel/garanties/collateral-politique-monetaire/titres-admis-garantie
https://www.banque-france.fr/system/files/2023-07/cahier_des_charges_3g_20160421_v2.0.pdf
https://www.banque-france.fr/system/files/2023-07/cahier_des_charges_swift_3g_format_messages_160421_v2.0.pdf
https://www.banque-france.fr/system/files/2023-07/inscription-3g.pdf
https://www.banque-france.fr/system/files/2023-07/formulaire-3g.xls
https://www.banque-france.fr/system/files/2023-07/annexe_1commande%20%281%29.xls
https://www.banque-france.fr/system/files/2023-07/annexe_2ajout_droit.xls
https://www.banque-france.fr/system/files/2023-07/annexe_3radiation.xls
https://www.banque-france.fr/system/files/2023-07/annexe_4correspondants.xls
https://www.banque-france.fr/system/files/2023-07/commandecertificattests.pdf
https://www.banque-france.fr/system/files/2023-08/contrat_pobi%20%289%29.doc
https://www.banque-france.fr/fr/strategie-monetaire/cadre-operationnel/garanties/ecms
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