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Décisions de politigue monétaire

Le Conseil des gouverneurs a décidé ce jour de laisser inchangés les trois taux d’intérét directeurs de
la BCE. Les informations disponibles confirment globalement la précédente évaluation, par le Conseil
des gouverneurs, des perspectives d’inflation a moyen terme. Le reflux de l'inflation s’est poursuivi,
sous I'effet principalement du ralentissement de la hausse des prix des produits alimentaires et des
biens. La plupart des mesures de l'inflation sous-jacente diminuent, la hausse des salaires se tasse
progressivement et les entreprises absorbent une partie de 'augmentation des colts de main-d’ceuvre
a travers leurs bénéfices. Les conditions de financement demeurent restrictives et les relévements
passés des taux d’intérét continuent de peser sur la demande, ce qui contribue a la modération de
l'inflation. Mais les tensions sur les prix d’origine interne sont fortes et maintiennent la hausse des prix

des services a un niveau élevé.

Le Conseil des gouverneurs est déterminé a assurer le retour au plus t6t de I'inflation au niveau de
son objectif de 2 % a moyen terme. Il estime que les taux d’intérét directeurs de la BCE se situent a
des niveaux qui contribuent fortement au processus de désinflation en cours. Les futures décisions du
Conseil des gouverneurs feront en sorte que ses taux directeurs restent fixés a des niveaux
suffisamment restrictifs, aussi longtemps que nécessaire. Si I'évaluation actualisée, par le Conseil des
gouverneurs, des perspectives d’inflation, de la dynamique de I'inflation sous-jacente et de la vigueur
de la transmission de la politique monétaire devait encore renforcer sa confiance dans la convergence
durable de l'inflation vers I'objectif, il serait opportun de réduire le caractére restrictif actuel de la
politique monétaire. En tout état de cause, le Conseil des gouverneurs maintiendra une approche
s’appuyant sur les données pour déterminer de maniére appropriée, réunion par réunion, le degré et
la durée de l'orientation restrictive, et il ne s’engage pas a I'avance sur une trajectoire de taux

particuliére.
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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 dép6t demeureront inchangés, a respectivement 4,50 %, 4,75 % et
4,00 %.

Programme d’achats d’actifs et programme d’achats d’'urgence
face a la pandémie

Le portefeuille du programme d’achats d’actifs (asset purchase programme, APP) se contracte a un
rythme mesuré et prévisible, car 'Eurosysteme ne réinvestit plus les remboursements au titre du
principal des titres arrivant a échéance.

Au cours du premier semestre 2024, le Conseil des gouverneurs entend poursuivre le
réinvestissement intégral des remboursements au titre du principal des titres arrivant a échéance
acquis dans le cadre du programme d’achats d’urgence face a la pandémie (pandemic emergency
purchase programme, PEPP). Il prévoit de réduire ce portefeuille de 7,5 milliards d’euros par mois en
moyenne au second semestre de 'année. Le Conseil des gouverneurs entend mettre un terme aux

réinvestissements dans le cadre du PEPP fin 2024.

Le Conseil des gouverneurs continuera de faire preuve de flexibilité dans le réinvestissement des
remboursements des titres arrivant a échéance détenus dans le portefeuille du PEPP, afin de contrer

les risques liés a la pandémie qui pésent sur le mécanisme de transmission de la politique monétaire.

Opérations de refinancement

A mesure du remboursement par les banques des montants empruntés dans le cadre des opérations
ciblées de refinancement a plus long terme, le Conseil des gouverneurs évaluera régulierement la
contribution des opérations de prét ciblées et de ces remboursements a son orientation de politique

monétaire.

Le Conseil des gouverneurs se tient prét a ajuster 'ensemble de ses instruments, dans le cadre de
son mandat, pour assurer le retour de l'inflation vers son objectif de 2 % a moyen terme et pour

préserver la bonne transmission de la politique monétaire. En outre, I'instrument de protection de la
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transmission est disponible pour lutter contre une dynamique de marché injustifiée, désordonnée qui
représente une menace grave pour la transmission de la politique monétaire a I'ensemble des pays de
la zone euro, ce qui permettra au Conseil des gouverneurs de remplir plus efficacement son mandat

de maintien de la stabilité des prix.

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

aujourd’hui a 14 h 45 (heure d’Europe centrale).

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

gouverneurs.
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