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ARTICLE ADDITIONNEL

APRES L'ARTICLE 23, insérer l'article suivant :

Sous réserve de la signature par les chefs d’ktateoGouvernement des Etats membres
de I'Union européenne dont la monnaie est I'eurs wh@difications de I’Accord cadre du 7 juin
2010 créant la Facilité européenne de stabili@niorere, le | de I'article 3 de la loi n° 2010-686
7 juin 2010 de finances rectificative pour 2010assi rédigé :

«|. — Au titre de la quote-part de la France etsdi@s conditions mentionnées au présent
article, le ministre chargé de I'économie est dséoa accorder la garantie de I'Etat, en princgtal
en intéréts, aux financements obtenus par l'erd#@ommeée Facilité européenne de stabilité
financiére (FESF) destinés a apporter des finanetvaix Etats membres de I'Union européenne
dont la monnaie est I'euro. Cette garantie s’exetamss la limite d’'un plafond en principal de
159 milliards d’euros qui comprend I'ensemble dearicements déja obtenus par la FESF. ».

EXPOSE SOMMAIRE

Jusqu’a la mise en place du Mécanisme européetabiéite (MES), en juin 2013, la FESF
jouera un role décisif pour garantir la stabilittahciere de la zone euro.

Le mécanisme européen d’assistance financiere eepoiiellement d’'une part sur le
Mécanisme européen de stabilité financiere (ME&E3jstance financiére de I'Union européenne,
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et d'autre part sur la Facilité européenne de lggatiinanciere (FESF), société anonyme de droit
luxembourgeois, regroupant les Etats membres dene euro.

L'assistance est activée dans le contexte d’'uriesoebnjoint de I'Union européenne et du
FMI et peut étre apportée a tous les Etats memteeldJnion, y compris, s’agissant du MESF,
ceux qui ne sont pas membres de la zone euro.

L’assistance financiére de I'Union européenne, e€rpar un réglement communautaire
adopté le 11 mai 2010 permet a I'Union de mobiljgegu’a 60 Mds€ pour venir en aide a un Etat
faisant face a des difficultés liées a des événtsretteptionnels qui échappent a son contréle. En
pratique, la Commission européenne emprunte sumdeshés financiers avec la garantie du budget
communautaire et préte ces sommes a I'Etat erculifé.

La FESF, quant a elle, intervient en empruntaréatément des fonds sur les marcheés,
pour un montant maximum de 440 Md€, pour ensuiteoger une assistance financiére a un Etat
en difficulté. Les émissions de la FESF sont géargar les Etats membres & hauteur de la quote-
part de leur banque centrale dans le capital lidéréa BCE augmenté de 20% (mécanisme dit de
« sur-garantie ») afin de compenser la non-pagimp d’'un éventuel Etat bénéficiaire comme ce
fut le cas de la Grece dans un premier temps, griiblirlande et du Portugal lors de la mise en
place de leurs programmes.

Pour s’assurer que l'assistance du MESF et de &FFRiermettront a I'Etat bénéficiaire de
faire face aux défis économiques et budgétairesqumlx il est confronté, l'octroi de ces
financements s’accompagne de fortes conditionsalité

Ces meécanismes européens ont été pour la prenoeseufilisés dans le cadre de
I'assistance financiére a I'lrlande qui devrait ritiskr d’une part le MESF a hauteur de 22,5 Md€
et d’autre part la FESF pour 17,7 Md€. Entre dédmier et fin mai, le MESF et la FESF ont versé
respectivement 11,4 Mds€ et 3,6Mds€ a I'lrlandditme de la premiéere tranche de son assistance
financiére. lls seront a nouveau utilisés danstre de I'assistance financiére au Portugal.

A l'occasion de la mise en place de la FESF, ilr@&sinmoins apparu que la capacité
effective de prét était inférieure aux 440 Mds€vpe Les trois principales agences de notation ont
en effet fait savoir aux Etats membres que la n@igimale, AAA, ne pourrait étre obtenue qu’a la
condition que chaque financement accordé par laFF&$t couvert par des garanties de pays
disposant de cette note. Les Etats membres de3& BBt donc décidé de prévoir une réserve de
liquidité destinée a recevoir la part des montgmé&deves sur les marchés, non couverts par des
pays AAA. A titre d’exemple, pour le premier débsement de I'assistance financiére a I'lrlande,
la FESF a levé 5 Mds€ sur les marchés pour n'etepgtie 3,6 a I'lrlande. Ce mécanisme de
rehaussement de crédit a restreint la capacitéédelp la FESF.

Afin de rassurer les marchés sur la capacité BF a fournir un soutien approprié, les
chefs d’Etat et de gouvernement ont décidé, endbmone euro a l'occasion du sommet du 11
mars, de porter la capacité effective de prét aMd&E et d’autoriser, a titre exceptionnel, la FESF
a souscrire des titres des Etats bénéficiairedesararché primaire. Pour ce faire, il est convenu
d’augmenter a la fois le plafond global de garagtiées sur-garanties de chaque Etat membre de
120% a 165%. L'augmentation des sur-garanties pemee s’abstraire des mécanismes de
rehaussement de crédit et de simplifier considérabht le fonctionnement de la FESF dans la
mesure ol chaque émission de la FESF est intégrateznuverte par des garanties d’Etat AAA.
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La garantie apportée par les Etats porte sur ieipal et les intéréts des fonds levés par la
FESF. Jusqu’'alors, les plafonds de garantie comaahprincipal et intéréts, et la capacité de prét
de la FESF variait en fonction des taux d’intéf@est pourquoi il a été décidé que les plafonds
exprimeés ici portent exclusivement sur le pringigaant entendu que les intéréts afférents doivent
étre également couverts.

Concretement, le plafond de garantie de la Frarssepde 111 Md€ en garantie totale
(s’appliquant au principal et aux intéréts) a 158€Men garantie en principal. Ce montant est le
produit de 21,88%, quote-part de la France daesapéal de la BCE corrigée de la sortie des pays
sous programme, par 440 Mds€ et par 165% corregpo@da sur-garantie.

Le taux d'intérét des préts accordés par la FESFegpond au taux des financements
recueillis par la FESF augmenté de 200 points de fgb) pour les trois premiéres anneées, et de
300 pb ensuite.

Il est & noter que le 27 janvier dernier I'Offidatsstique de I'Union européenne (Eurostat)
a pris une décision sur la comptabilisation desl$olevés dans le cadre de la FSEF. Ces fonds
« doivent étre enregistrés dans la dette publigquie lles Etats membres de la zone euro participant
a une opération de soutien, en proportion de ladrgans la garantie accordée » de méme que les
financements accordés seront également enregi§€igss.opérations seront neutres en termes de
dette nette et de solde.

La FESF n’accordera d’aide financiere que jusq@@yuin 2013. Le Conseil européen du
17 décembre 2010 a décidé de modifier I'article #i86TFUE a la suite de la décision des Etats
membres dont la monnaie est I'euro d’instituer wtamisme de stabilité, qui sera activé si cela est
indispensable pour préserver la stabilité de la&zamo dans son ensemble. Ce nouveau mécanisme
remplacera la FESF a partir du mois de juin 2013.

S’agissant du délai de mise en place, les conclasitu Conseil européen des 24 et 25
mars précisent que :

« La préparation du traité instituant le MES etriedifications apportées a l'accord sur le
FESF, visant a assurer a ce dernier une capaciptéeffective de 440 milliards d'euros, seront
mises au point de maniére a permettre la signaforeltanée des deux accords avant la fin de juin
2011. »

La mise en place de ces modifications est doncnteget devrait intervenir sous la forme
d’une signature d’'un amendement a I'accord-cadré gin 2010 en marge du Conseil européen du
24 juin. Certains Etats Membres n'ont pas besoirva@ation de leur Parlement (Portugal et
Italie), d’autres s’apprétent a le consulter (PBgs; Luxembourg, Chypre et Malte). Il est essentiel
gue la France se conforme également a ce calendeiaqui rend nécessaire le vote de cet article
lors de la présente loi de finances rectificativarn2011.
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