UNION EUROPEENNE

LE PARLEMENT EUROPEEN LE CONSEIL

Bruxelles, le 26 avril 2017
(OR. en)

2013/0306 (COD) PE-CONS 59/16

EF 386
ECOFIN 1184
CODEC 1891

ACTES LEGISLATIFS ET AUTRES INSTRUMENTS

Objet: REGLEMENT DU PARLEMENT EUROPEEN ET DU CONSEIL sur les
fonds monétaires

PE-CONS 59/16 EB/sj
DGG 1C FR



REGLEMENT (UE) 2017/...
DU PARLEMENT EUROPEEN ET DU CONSEIL

du...
sur les fonds monétaires

(Texte présentant de I'intérét pour I'EEE)

LE PARLEMENT EUROPEEN ET LE CONSEIL DE L'UNION EUROPEENNE,

vu le traité sur le fonctionnement de 1'Union européenne, et notamment son article 114,
vu la proposition de la Commission européenne,

apres transmission du projet d'acte 1égislatif aux parlements nationaux,

vu I'avis de la Banque centrale européenne’,

vu l'avis du Comité économique et social européen?,

statuant conformément & la procédure législative ordinaire’,

! JO C 255 du 6.8.2014, p. 3.

2 JO C 170 du 5.6.2014, p. 50.

Position du Parlement européen du 5 avril 2017 (non encore parue au Journal officiel) et
décision du Conseil du ....
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considérant ce qui suit:

(D) Les fonds monétaires apportent des financements a court terme aux établissements
financiers, aux entreprises et aux administrations publiques. Ce faisant, les fonds
monétaires contribuent au financement de 1'économie de 1'Union. Pour ces entités, le fait
d'investir dans des fonds monétaires constitue un moyen efficace de répartir leurs risques

de crédit et leur exposition au lieu de recourir uniquement a des dépots bancaires.

(2) Du c6t¢é de la demande, les fonds monétaires sont des outils de gestion de la liquidité a
court terme offrant a la fois un degré élevé de liquidité, de diversification et de stabilité de
la valeur du capital investi, tout en fournissant un rendement fondé¢ sur le marché. Les
fonds monétaires sont principalement utilisés par des entreprises qui cherchent a investir
leurs liquidités excédentaires pour un court laps de temps. Les fonds monétaires

constituent donc un lien crucial entre offre et demande de liquidités a court terme.

3) Les événements qui se sont produits pendant la crise financiére ont mis en lumiére
plusieurs aspects des fonds monétaires qui les rendent vulnérables en cas de difficultés sur
les marchés financiers, auquel cas les fonds monétaires pourraient propager ou amplifier
les risques dans I'ensemble du systéme financier. En cas de baisse du prix des actifs dans
lesquels un fonds monétaire a investi, notamment en période de tension sur les marchés, le
fonds monétaire n'est pas toujours en mesure de garantir un rachat immédiat a la valeur du
principal des parts ou des actions qu'il a émises. Cette situation, dont le Conseil de stabilité
financiere (CSF) et '0Organisation internationale des commissions de valeurs (OICV)
estiment qu'elle peut étre particulierement grave pour les fonds monétaires a valeur
liquidative constante ou stable, pourrait donner lieu a des demandes de rachat

substantielles et soudaines, avec le risque de conséquences macroéconomiques plus larges.
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(4) En cas de demandes de rachat importantes, les fonds monétaires pourraient étre contraints
de vendre une partie de leurs placements sur un marché en baisse, ce qui risquerait ainsi
d'alimenter une crise de liquidité. Dans de telles circonstances, les émetteurs du marché
monétaire peuvent faire face a d'importantes difficultés de financement si les marchés des
billets de trésorerie et des autres instruments du marché monétaire s'assechent. Il pourrait
en découler une contagion au sein du marché du financement a court terme et des
difficultés directes et majeures de financement pour les établissements financiers, les

entreprises, les administrations publiques et, partant, 'ensemble de 1'économie.

(%) Les gestionnaires d'actifs, soutenus par les sponsors, peuvent décider d'apporter un soutien
discrétionnaire afin de préserver la liquidité et la stabilité de leurs fonds monétaires. Les
sponsors sont souvent obligés de fournir un tel appui a leurs fonds monétaires qui perdent
de la valeur, du fait du risque de réputation et de la crainte que la panique puisse toucher
les autres activités des sponsors. Selon la taille du fonds monétaire et la pression exercée
par les demandes de rachat, I'aide que doit apporter le sponsor pourrait aller au-dela de ses
réserves immédiatement disponibles. Par conséquent, les fonds monétaires ne devraient pas

recevoir de soutien extérieur.

(6) Afin de préserver l'intégrité et la stabilité du marché intérieur, il est nécessaire d'établir des
régles relatives au fonctionnement des fonds monétaires, en particulier concernant la
composition de leur portefeuille. Ces régles visent a rendre les fonds monétaires plus
résilients et a limiter les risques de contagion. Des régles uniformes applicables a
l'ensemble de 1'Union sont nécessaires pour que les fonds monétaires soient en mesure de
répondre aux demandes de rachat des investisseurs, notamment en situation de tension sur
les marchés. 11 y a lieu en outre d'établir des régles uniformes en ce qui concerne le
portefeuille de ces fonds, pour garantir que ces derniers pourront faire face a des demandes

de rachat substantielles et soudaines émises par un groupe important d'investisseurs.
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(7) L'établissement de régles uniformes applicables aux fonds monétaires est en outre
nécessaire pour garantir le bon fonctionnement du marché du financement a court terme
pour les établissements financiers, les entreprises qui émettent des créances a court terme
et les administrations publiques. De telles régles sont également nécessaires pour garantir
le traitement égal des investisseurs dans un fonds monétaire et pour éviter qu'en cas de
suspension temporaire des rachats ou de liquidation du fonds monétaire, ceux qui ont

demandé tardivement un rachat ne soient défavorisés.

(8) Il convient d'harmoniser les exigences prudentielles applicables aux fonds monétaires en
définissant des régles claires qui imposent des obligations directes a ces fonds et aux
gestionnaires de ces fonds dans 1'ensemble de 1'Union. Cette harmonisation permettrait de
renforcer la stabilité des fonds monétaires en tant que source de financement a court terme
pour les administrations publiques et les entreprises dans I'ensemble de 1'Union. Elle
permettrait aussi de garantir que les fonds monétaires restent un outil fiable de gestion des

liquidités pour le secteur privé dans I'Union.

9) Les lignes directrices relatives a une définition commune des fonds monétaires européens
adoptées par le comité européen des régulateurs des marchés de valeurs mobiliéres le 19
mai 2010 afin de créer des conditions équitables pour ces fonds dans I'Union, n'étaient, un
an aprés leur entrée en vigueur, appliquées que par douze Etats membres, ce qui démontre
la persistance de regles nationales divergentes. Ces différences entre approches nationales
empéchent de remédier aux vulnérabilités des marchés monétaires de 1'Union et d'atténuer
les risques de contagion, mettant ainsi en péril le bon fonctionnement et la stabilité¢ du
marché intérieur, comme on a pu le constater au cours de la crise financiere. Les régles
communes relatives aux fonds monétaires prévues par le présent réglement visent donc a
assurer un niveau élevé de protection des investisseurs et a prévenir et a atténuer tout
risque potentiel de contagion résultant des éventuelles demandes de rachat massives émises

par les investisseurs de ces fonds.
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(10) En l'absence d'un réglement fixant des régles applicables aux fonds monétaires, des
mesures divergentes pourraient continuer d'étre adoptées au niveau national. De telles
mesures risqueraient de créer d'importantes distorsions de concurrence résultant de
différences fondamentales entre les reégles essentielles de protection des investissements.
L'existence d'exigences divergentes sur la composition des portefeuilles, sur les actifs
¢ligibles, leur maturité, leur liquidité et leur diversification, ainsi que sur la qualité du
crédit des émetteurs et des instruments du marché monétaire créerait des différences de
niveau de protection des investisseurs en raison des différents niveaux de risque liés aux
propositions d'investissement des fonds monétaires. Il est donc essentiel d'adopter un
ensemble de reégles uniformes pour éviter toute contagion du marché du financement a
court terme, qui constituerait un risque pour la stabilité des marchés financiers de I'Union.
Afin d'atténuer le risque systémique, les fonds monétaires a valeur liquidative constante
(fonds a VLC) devraient opérer dans I'Union uniquement en tant que fonds a VLC de dette

publique.

(11) Les nouvelles régles sur les fonds monétaires sont fondées sur celles de la directive
2009/65/CE du Parlement européen et du Conseil', qui constitue le cadre juridique de
'Union pour 1'établissement, la gestion et la commercialisation des organismes de
placement collectif en valeurs mobiliéres (OPCVM), ainsi que sur celles de la directive
2011/61/UE du Parlement européen et du Conseil?, qui constitue le cadre juridique de
1'Union pour 1'établissement, la gestion et la commercialisation des fonds d'investissement

alternatifs (FIA).

Directive 2009/65/CE du Parlement européen et du Conseil du 13 juillet 2009 portant
coordination des dispositions législatives, réglementaires et administratives concernant
certains organismes de placement collectif en valeurs mobilieres (OPCVM) (JO L 302 du
17.11.2009, p. 32).

Directive 2011/61/UE du Parlement européen et du Conseil du 8 juin 2011 sur les
gestionnaires de fonds d'investissement alternatifs et modifiant les directives 2003/41/CE et
2009/65/CE ainsi que les réglements (CE) n° 1060/2009 et (UE) n° 1095/2010 (JO L 174 du
1.7.2011, p. 1).
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(12) Dans I'Union, les organismes de placement collectif peuvent fonctionner soit en tant
qu'OPCVM gérés par des sociétés de gestion d'OPCVM ou par des sociétés
d'investissement de type OPCVM agréées au titre de la directive 2009/65/CE, soit en tant
que fonds d'investissement alternatifs (FIA) gérés par des gestionnaires de FIA agréés ou
enregistrés au titre de la directive 2011/61/UE. Les nouvelles régles sur les fonds
monétaires s'appuient sur le cadre juridique existant établi par ces directives, y compris les
actes adoptés pour les mettre en ceuvre, et devraient donc s'appliquer en sus de ces
directives. En outre, les régles relatives a la gestion et a la commercialisation énoncées
dans le cadre 1égislatif existant devraient s'appliquer aux fonds monétaires en tenant
compte du fait qu'ils sont soit des OPCVM, soit des FIA. De méme, les régles relatives a la
prestation transfrontalieére de services et a la liberté d'établissement prévues par les
directives 2009/65/CE et 2011/61/UE devraient s'appliquer de manicre correspondante aux
activités transfrontaliéres des fonds monétaires. Dans le méme temps, il convient d'écarter
expressément l'application d'un certain nombre de régles en ce qui concerne la politique

d'investissement des OPCVM figurant au chapitre VII de la directive 2009/65/CE.

(13) Des regles harmonisées devraient s'appliquer aux organismes de placement collectif dont
les caractéristiques correspondent a celles des fonds monétaires. Pour les OPCVM et les
FIA qui ont pour objectif d'offrir des rendements comparables aux taux du marché
monétaire ou de préserver la valeur de I'investissement et qui visent a atteindre cet objectif
en investissant dans des actifs a court terme tels que des instruments du marché monétaire
ou des dépdts, en concluant des accords de prise en pension ou certains types de contrats
dérivés dans l'unique but de couvrir des risques inhérents a d'autres investissements du
fonds, la conformité avec les nouvelles régles relatives aux fonds monétaires devrait étre

obligatoire.
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(14)

(15)

(16)

La spécificité des fonds monétaires découle de la combinaison des actifs dans lesquels ils
investissent et des objectifs qu'ils poursuivent. L'objectif d'offrir des rendements
comparables aux taux du marché monétaire et celui de préserver la valeur d'un
investissement ne s'excluent pas mutuellement. Un fonds monétaire peut viser I'un ou

l'autre de ces objectifs, ou les deux.

L'objectif d'offrir des rendements comparables aux taux du marché monétaire doit
s'entendre au sens large. Il n'est pas nécessaire que le rendement anticipé soit parfaitement
aligné sur 'EONIA, le Libor, I'Euribor ou un autre taux du marché monétaire pertinent. Un
OPCVM ou un FIA dont l'objectif serait de 1égérement surpasser les taux du marché
monétaire ne doit pas étre exclu du champ d'application des nouvelles régles uniformes

prévues dans le présent réglement.

L'objectif de la préservation de la valeur de l'investissement ne doit pas étre compris
comme une garantie du capital par un fonds monétaire. Il doit étre compris comme un
objectif qu'un OPCVM ou un FIA cherche a atteindre. Une baisse de la valeur des
investissements ne signifie pas que I'organisme de placement collectif a changé son

objectif de préservation de la valeur de l'investissement.
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(17)

(18)

I1 est important que les OPCVM et les FIA qui présentent les caractéristiques de fonds
monétaires soient identifiés en tant que fonds monétaires et que leur capacité a satisfaire
sur une base continue aux nouvelles régles uniformes applicables a ces fonds soit
explicitement vérifiée. A cette fin, les fonds monétaires devraient étre agréés par des
autorités compétentes. Pour les OPCVM, l'agrément en tant que fonds monétaire devrait
faire partie de I'agrément en tant qu'OPCVM conformément aux procédures harmonisées
de la directive 2009/65/CE. Les FIA n'étant pas soumis aux procédures d'agrément et de
surveillance harmonisées de la directive 2011/61/UE, il est nécessaire de prévoir des regles
de base communes en maticre d'agrément qui reflétent les régles harmonisées applicables
aux OPCVM. Ces procédures devraient garantir que le gestionnaire d'un FIA agréé en tant
que fonds monétaire est un gestionnaire de FIA agréé conformément a la directive

2011/61/UE.

Afin de veiller a ce que tous les organismes de placement collectif présentant les
caractéristiques de fonds monétaires soient soumis aux nouvelles régles communes
relatives aux fonds monétaires, 1'utilisation de la dénomination "fonds monétaire" ou de
tout autre terme suggérant qu'un organisme de placement collectif présente les
caractéristiques d'un fonds monétaire devrait étre interdite, 8 moins que cet organisme ne
soit agréé en tant que fonds monétaire au titre du présent réglement. Pour éviter tout
contournement des reégles du présent réglement, les autorités compétentes devraient
surveiller les pratiques commerciales des organismes de placement collectif établis ou
commercialisés sur leur territoire pour vérifier qu'ils ne font pas un usage abusif de la
dénomination "fonds monétaire" ou qu'ils ne laissent pas entendre qu'ils sont un fonds

monétaire alors qu'ils ne respectent pas le nouveau cadre juridique.
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(19) Etant donné que les OPCVM et les FIA peuvent prendre différentes formes juridiques qui
ne leur conférent pas forcément la personnalité juridique, les dispositions du présent
réglement obligeant un fonds monétaire a prendre des mesures doivent étre interprétées
comme se référant au gestionnaire du fonds monétaire des lors que ce fonds est un
OPCVM ou un FIA sans personnalité juridique et n'est donc pas en mesure d'agir par lui-

méme.

(20) Les régles sur le portefeuille des fonds monétaires devraient clairement identifier les
catégories d'actifs dans lesquels ces fonds peuvent investir, et les conditions d'¢ligibilité de
ces actifs. Pour assurer 'intégrité des fonds monétaires, il y a également lieu de leur
interdire d'effectuer certaines opérations financieres susceptibles de mettre en péril leur

stratégie d'investissement et leurs objectifs.

(21) Les instruments du marché monétaire sont des instruments transférables généralement
négociés sur le marché monétaire et ils comprennent les bons du Trésor, les obligations
émises par des autorités locales, les certificats de dépdt, les billets de trésorerie, les
acceptations bancaires et les titres de créance a court ou moyen terme. Les instruments du
marché monétaire ne devraient pouvoir faire 1'objet d'un investissement par un fonds
monétaire que s'ils satisfont aux conditions de maturité et sont considérés par un fonds

monétaire comme présentant une qualité de crédit élevée.

(22) Outre le cas ou un fonds monétaire effectue des placements sous forme de dépdts bancaires
conformément au reglement du fonds ou a ses documents constitutifs, il devrait étre
possible d'autoriser un fonds monétaire a détenir des actifs liquides a titre accessoire, par
exemple des liquidités sur un compte en banque accessibles a tout moment. La détention
de ces liquidités a titre accessoire pourrait se révéler justifiée, notamment, pour faire face
aux paiements courants ou exceptionnels, en cas de ventes, pour le temps nécessaire pour

réinvestir dans des actifs ¢€ligibles.
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(23) Les titrisations et les papiers commerciaux adossés a des actifs ("asset-backed commercial
papers" ou ABCP) devraient étre considérés comme éligibles pour autant qu'ils respectent
certaines exigences. Etant donné que certaines titrisations étaient particuliérement instables
pendant la crise financiére, certains critéres de qualité devraient étre imposés aux
titrisations et aux ABCP afin de veiller a ce que seules les titrisations et les ABCP qui
présentent de bons résultats soient éligibles. En attendant que le réglement du Parlement
européen et du Conseil relatif aux titrisations simples, transparentes et standardisées (STS)
qui est proposé (ci-apres dénommé "proposition de réglement relatif aux titrisations STS")
soit adopté et devienne applicable aux fins du présent réglement, les fonds monétaires
devraient étre autorisés a investir dans les titrisations et dans les ABCP a concurrence de
15 % de leurs actifs. La Commission devrait adopter un acte délégué afin de veiller a ce
que les criteres d'identification des titrisations STS s'appliquent aux fins du présent
réglement. Lorsque cet acte délégué s'appliquera, les fonds monétaires devraient étre
autorisés a investir dans les titrisations et les ABCP a concurrence de 20 % de leurs actifs,
un maximum de 15 % de ces actifs pouvant étre investis dans les titrisations et les ABCP

qui ne sont pas des titrisations STS.

(24) Un fonds monétaire ne devrait pouvoir investir dans des dépots que dans la mesure ou il a
la possibilité d'en retirer son argent a tout moment. La possibilité de retrait serait
compromise en pratique si les pénalités associées a un retrait anticipé étaient telles qu'elles
dépassent les intéréts accumulés avant le retrait. Aussi un fonds monétaire devrait-il veiller
a ne pas effectuer de dépots aupres d'un établissement de crédit qui impose des pénalités
supérieures a la moyenne, ni de dépdts a trop long terme qui entrainent des pénalités trop

élevées.
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(25) Afin de tenir compte des différences de structures bancaires dans toute I'Union, notamment
dans des petits Etats membres plus petits ou dans des Etats membres ou le secteur bancaire
est trés concentré et ou il ne serait pas rentable pour un fonds monétaire de recourir aux
services d'un établissement de crédit dans un autre Etat membre, par exemple lorsque cela
nécessiterait une opération de change avec tous les colits et risques qui y sont liés, une
certaine souplesse en ce qui concerne l'exigence de diversification pour les dépdts effectués

aupres d'un méme établissement de crédit devrait étre autorisée.

(26) Les fonds monétaires ne devraient pouvoir investir dans des instruments financiers dérivés
¢ligibles que dans la mesure ou ceux-ci leur servent a couvrir des risques de taux d'intérét
ou de change et ou leur instrument sous-jacent est constitué de taux d'intérét, taux de
change, devises ou d'indices représentatifs de ces catégories. L'utilisation de produits
dérivés a toute autre fin, ou comportant d'autres actifs sous-jacents, devrait étre interdite.
Les produits dérivés ne devraient étre utilisés qu'en complément de la stratégie du fonds
monétaire, et non comme moyen principal de réaliser ses objectifs. Dans I'hypothése ou un
fonds monétaire investirait dans des actifs libellés dans une devise autre que celle du fonds
monétaire, son gestionnaire serait censé couvrir entierement le risque de change, y compris
au moyen de produits dérivés. Les fonds monétaires devraient étre autorisé€s a investir dans
des instruments financiers dérivés si ceux-ci sont négociés sur un marché réglementé tel
que vis¢ a l'article 50, paragraphe 1, point a), b) ou c), de la directive 2009/65/CE ou s'ils

sont négociés de gré a gré, pour autant que certaines conditions soient remplies.
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(27) Les accords de prise en pension devraient pouvoir étre utilisés par les fonds monétaires
comme moyen d'investir leurs liquidités excédentaires a trés court terme, a condition que
les positions soient intégralement couvertes par des garanties. Afin de protéger les
investisseurs, il est nécessaire de veiller a ce que les ¢léments fournis en garantie dans le
cadre des accords de prise en pension soient de qualité élevée et ne présentent pas de forte
corrélation avec le rendement de la contrepartie, afin d'éviter toute incidence néfaste en cas
de défaillance de la contrepartie. En outre, un fonds monétaire devrait étre autorisé a
investir dans des accords de mise en pension a concurrence de 10 % de ses actifs. Les
fonds monétaires ne devraient pas recourir a d'autres techniques efficaces d'optimisation de
la gestion de portefeuille, y compris le prét et I'emprunt de titres, étant donné qu'elles sont

susceptibles de porter atteinte a la réalisation de leurs objectifs d'investissement.

(28) Afin de limiter la prise de risques par les fonds monétaires, il est essentiel de réduire leur
risque de contrepartie en soumettant leur portefeuille a des exigences de diversification
claires. A cette fin, les accords de prise en pension devraient étre intégralement couverts
par des garanties et, afin de limiter le risque opérationnel, aucune contrepartie d'un accord
de prise en pension ne devrait représenter a elle seule plus de 15 % des actifs du fonds
monétaire. Tous les produits dérivés de gré a gré devraient étre soumis au réglement (UE)

n° 648/2012 du Parlement européen et du Conseil.

(29) Pour des raisons prudentielles et afin d'éviter qu'un fonds monétaire puisse exercer une
influence significative sur la gestion d'un organisme émetteur, une concentration excessive
d'investissements par le fonds monétaire dans des actifs émis par un méme organisme

émetteur devrait étre évitée.

Reéglement (UE) n°® 648/2012 du Parlement européen et du Conseil du 4 juillet 2012 sur les
produits dérivés de gré a gré, les contreparties centrales et les référentiels centraux (JO L
201 du 27.7.2012, p. 1).
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(30)

Les fonds monétaires opérant uniquement en tant que plans d'épargne salariale devraient
pouvoir s'écarter de certaines exigences applicables aux investissements dans d'autres
fonds monétaires dans la mesure ou les participants a de tels plans, qui sont des personnes
physiques, sont soumis a des conditions de rachat restrictives qui ne sont pas liées a
1'évolution du marché mais plutot a certains événements prévisibles de la vie, tels que 1'dge
de la retraite, et a d'autres circonstances particuliéres, y compris, mais sans s'y limiter,
l'acquisition d'une résidence principale, le divorce, la maladie ou le chomage. Il est
important que les salari€s soient autorisé€s a investir dans des fonds monétaires, qui sont
considérés comme 1'un des investissements a court terme les plus shrs. Cette dérogation ne
compromet pas l'objectif du présent réglement d'assurer la stabilité financiére, car les
salariés qui investissent dans des fonds monétaires dans le cadre de plans d'épargne
salariale ne peuvent pas obtenir le remboursement de leur investissement sur demande. Les
rachats ne peuvent étre effectués que lors de certains événements prévisibles de la vie. Par
conséquent, méme en situations de tension sur les marchés, les salariés ne pourront pas

demander le remboursement de leur investissement dans des fonds monétaires.
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(€2)) Les fonds monétaires devraient avoir la responsabilité d'investir dans des actifs ¢ligibles de
qualité ¢levée. Par conséquent, ils devraient disposer d'une procédure d'évaluation interne
prudente de la qualité de crédit pour déterminer la qualité de crédit des instruments du
marché monétaire, des titrisations et des ABCP dans lesquels ils entendent investir.
Conformément au droit de I'Union qui limite la dépendance excessive a 1'égard des
notations de crédit, il est important que les fonds monétaires évitent de recourir de maniére
mécanique et excessive aux notations publiées par les agences de notation. Les fonds
monétaires devraient pouvoir utiliser les notations en tant que complément a leur propre
¢évaluation de la qualité des actifs €ligibles. Les gestionnaires des fonds monétaires
devraient procéder a une nouvelle évaluation des instruments du marché monétaire, des
titrisations et des ABCP a chaque fois qu'un changement significatif se produit, notamment
lorsqu'il est porté a I'attention du gestionnaire d'un fonds monétaire qu'un instrument du
marché monétaire, une titrisation ou un ABCP est rétrogradé en dessous des deux notations
de crédit a court terme les plus €levées par une agence de notation de crédit réglementée et
certifiée conformément au réglement (CE) n° 1060/2009 du Parlement européen et du
Conseil". A cet effet, le gestionnaire d'un fonds monétaire devrait pouvoir mettre en place
une procédure interne pour la sélection des agences de notation de crédit, adaptée aux
spécificités du portefeuille d'investissement du fonds monétaire et pour déterminer la
fréquence a laquelle le fonds monétaire devrait assurer un suivi des notations de ces
agences. La sélection des agences de notation de crédit devrait rester cohérente dans le

temps.

Reéglement (CE) n° 1060/2009 du Parlement européen et du Conseil du 16 septembre 2009
sur les agences de notation de crédit (JO L 302 du 17.11.2009, p. 1).
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(32) Compte tenu des travaux réalisés en vue de réduire la dépendance excessive des
investisseurs a 1'égard des notations de crédit par des organismes internationaux, comme
I'OICV et le CSF, ainsi que dans le droit de 1'Union, y compris dans le reglement (CE)
n° 1060/2009 et la directive 2013/14/UE du Parlement européen et du Conseil', il n'est pas
appropri¢ d'interdire a un produit, y compris les fonds monétaires, de solliciter ou de

financer une notation de crédit externe.

(33) Afin de s'assurer que les gestionnaires des fonds monétaires n'utilisent pas des critéres
différents pour évaluer la qualité de crédit d'un instrument du marché monétaire, d'une
titrisation ou d'un ABCP et qu'ils n'attribuent donc pas des caractéristiques de risque
différentes & un méme instrument, il est essentiel qu'ils s'appuient sur les mémes critéres. A
cet effet, il convient d'harmoniser les critéres minimaux pour I'évaluation d'un instrument
du marché monétaire, d'une titrisation et d'un ABCP. On peut citer, comme exemples de
critéres d'évaluation interne de la qualité de crédit, des mesures quantitatives relatives a
I'émetteur de l'instrument, telles que ses ratios financiers, I'évolution de son bilan et ses
lignes directrices en matiere de rentabilité, chacune étant évaluée et comparée a I'aune
d'entreprises et de groupes du méme secteur, mais aussi des mesures qualitatives relatives a
I'émetteur de l'instrument, telles que I'efficacité de sa gestion et sa stratégie d'entreprise,
chacune étant analysée en vue de s'assurer que la stratégie globale de I'émetteur ne menace
pas sa qualité de crédit future. Un résultat positif de I'évaluation interne de la qualité de
crédit devrait correspondre a une qualité de crédit suffisante de 1'émetteur des instruments

et a une qualité de crédit suffisante des instruments.

Directive 2013/14/UE du Parlement européen et du Conseil du 21 mai 2013 modifiant la
directive 2003/41/CE concernant les activités et la surveillance des institutions de retraite
professionnelle, la directive 2009/65/CE portant coordination des dispositions législatives,
réglementaires et administratives concernant certains organismes de placement collectif en
valeurs mobilieres (OPCVM) et la directive 2011/61/UE sur les gestionnaires de fonds
d'investissement alternatifs en ce qui concerne la dépendance excessive a 1'égard des
notations de crédit (JO L 145 du 31.5.2013, p. 1).
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(34)

(35)

(36)

Afin de développer une procédure transparente et cohérente d'évaluation interne de la
qualité de crédit, le gestionnaire d'un fonds monétaire devrait documenter la procédure et
les évaluations de la qualité de crédit. Cette exigence devrait garantir que la procédure
respecte un ensemble clair de regles vérifiables et que les méthodologies employées
puissent étre communiquées sur demande aux investisseurs et aux autorités compétentes,

conformément au présent réglement.

Afin de réduire le risque de portefeuille des fonds monétaires, il importe de fixer des
limites d'échéance, sous la forme d'une maturit¢ moyenne pondérée ("weighted average
maturity" ou WAM) maximale et d'une durée de vie moyenne pondérée ("weighted

average life" ou WAL) maximale.

La WAM est utilisée pour mesurer la sensibilité¢ d'un fonds monétaire aux variations des
taux d'intérét du marché monétaire. Lorsqu'ils déterminent leur WAM, les gestionnaires
des fonds monétaires devraient tenir compte des instruments dérivés, des dépots, des
accords de mise en pension et de prise en pension, et de leur effet sur le risque de taux
d'intérét du fonds monétaire. Le fait qu'un fonds monétaire conclue un contrat d'échange
afin d'étre exposé a un instrument a taux fixe plutdt qu'a taux variable devrait étre pris en

considération lors de la détermination de la WAM.
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(37) La WAL est utilisée pour mesurer le risque de crédit du portefeuille d'un fonds monétaire:
plus le remboursement du principal est différé, plus le risque de crédit est élevé. La WAL
est également utilisée pour limiter le risque de liquidité du portefeuille d'un fonds
monétaire. A la différence du calcul de la WAM, le calcul de la WAL effectué pour les
titres a taux variable et les instruments financiers structurés ne peut se baser sur les dates
de mise a jour du taux d'intérét, mais uniquement sur la date d'échéance finale de
l'instrument financier. La maturité utilisée pour le calcul de la WAL est donc 1'échéance
résiduelle jusqu'a la date du remboursement 1égal, qui est la seule date a laquelle la société
de gestion peut raisonnablement s'attendre a ce que l'instrument soit remboursé. En raison
du caractere spécifique des actifs sous-jacents de certaines titrisations et de certains ABCP,
dans le cas des instruments amortissables, la WAL devrait pouvoir reposer sur le calcul de
la maturité pour les instruments amortissables effectué soit en fonction du profil
d'amortissement contractuel de ces instruments, soit en fonction du profil d'amortissement
des actifs sous-jacents dont proviennent les flux de liquidités pour le rachat de ces

instruments.
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(3%)

Afin de renforcer la capacité des fonds monétaires a faire face a des rachats et de prévenir
la liquidation de leurs actifs avec une forte décote, ces fonds devraient détenir sur une base
continue un montant minimal d'actifs liquides a échéance journaliére ou hebdomadaire. Les
actifs a échéance journaliere devraient inclure des actifs tels que des liquidités, des titres
arrivant a échéance dans un délai d'un jour ouvrable et des accords de prise en pension. Les
actifs a échéance hebdomadaire devraient inclure des actifs tels que des liquidités, des
titres arrivant a échéance dans un délai d'une semaine et des accords de prise en pension.
Dans le cas des fonds a VLC de dette publique et des fonds monétaires a valeur liquidative
a faible volatilité (ci-apres dénommés "fonds a VL a faible volatilité"), un pourcentage
limité de titres publics ayant une échéance résiduelle de 190 jours et pouvant étre réglés
dans un délai d'un jour ouvrable devrait également pouvoir étre pris en compte afin de
satisfaire aux exigences hebdomadaires de liquidités. Dans le cas des fonds monétaires a
valeur liquidative variable (ci-aprés dénommés "fonds a VLV"), un pourcentage limité des
instruments du marché monétaire ou des parts ou des actions de fonds monétaires €ligibles
devrait également pouvoir €tre pris en compte afin de satisfaire aux exigences
hebdomadaires de liquidités, a condition qu'elles puissent étre réglées dans un délai de cinq
jours ouvrables. La date employée pour calculer la part des actifs a échéance journalicre et
hebdomadaire devrait étre la date Iégale de remboursement. La possibilité pour le
gestionnaire d'un fonds monétaire de résilier a court terme un contrat devrait pouvoir étre
prise en considération. Par exemple, s'il peut étre mis fin a un accord de prise en pension
moyennant un préavis d'un jour ouvrable, il devrait étre considéré comme étant a échéance
journaliére. Si le gestionnaire a la possibilité de retirer des liquidités d'un compte de dépdt
moyennant un préavis d'un jour ouvrable, celles-ci devraient pouvoir étre considérées
comme étant a échéance journaliére. Lorsqu'un instrument financier prévoit une option de
vente pouvant étre exercée librement chaque jour, ou dans un délai de cinq jours ouvrables,
et que le prix d'exercice de 1'option est proche de la valeur escomptée de 1'instrument, cet
instrument devrait étre considéré comme un actif a échéance journaliére ou hebdomadaire,

respectivement.
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(39) Etant donné que les fonds monétaires peuvent investir dans des actifs de maturité
différente, il importe que les investisseurs puissent faire la distinction entre les différentes
catégories de fonds monétaires. Par conséquent, un fonds monétaire devrait étre classé soit
comme fonds monétaire a court terme, soit comme fonds monétaire standard. Les fonds
monétaires a court terme ont pour objectif d'offrir des rendements comparables aux taux du
marché monétaire tout en assurant aux investisseurs la plus grande sécurité possible. Leur
WAM et leur WAL étant courtes, les fonds monétaires a court terme présentent un risque

de duration et un risque de crédit faibles.

(40) Les fonds monétaires standard ont pour objectif d'offrir des rendements 1égérement
supérieurs a ceux du marché monétaire, et investissent par conséquent dans des actifs qui
ont une échéance plus lointaine. Pour assurer ces meilleures performances, les fonds
monétaires standard devraient étre autorisés a employer des maxima plus élevés pour leur

risque de portefeuille, notamment pour ce qui concerne leur WAM et leur WAL.

41) Conformément a I'article 84 de la directive 2009/65/CE, les gestionnaires de fonds
monétaires qui sont des OPCVM ont la possibilité de suspendre temporairement les rachats
dans des cas exceptionnels si les circonstances 1'exigent. Conformément a 1'article 16 de la
directive 2011/61/UE et a l'article 47 du réglement délégué (UE) n° 231/2013 de la
Commission’, les gestionnaires de fonds monétaires qui sont des FIA peuvent recourir a

des dispositions spéciales en cas d'illiquidité des actifs du fonds.

Reéglement délégué (UE) n° 231/2013 de la Commission du 19 décembre 2012 complétant la
directive 2011/61/UE du Parlement européen et du Conseil en ce qui concerne les
dérogations, les conditions générales d'exercice, les dépositaires, l'effet de levier, la
transparence et la surveillance (JO L 83 du 22.3.2013, p. 1).
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(42)

Afin d'assurer une bonne gestion de la liquidité, les fonds monétaires devraient mettre en
place des politiques et des procédures solides afin de connaitre leurs investisseurs. Les
politiques que les gestionnaires d'un fonds monétaire mettent en place devraient les aider a
se familiariser avec sa base d'investisseurs et a anticiper d'éventuels rachats importants.
Afin que le fonds monétaire ne soit pas confronté a des rachats massifs soudains, une
attention particuliére devrait étre accordée aux gros investisseurs représentant une part
substantielle des actifs du fonds, comme lorsqu'un investisseur représente a lui seul plus
que la part d'actifs venant a échéance journaliére. Le gestionnaire d'un fonds monétaire
devrait, chaque fois que c'est possible, déterminer l'identité de ses investisseurs, méme s'ils

sont représentés par des comptes de mandataire, des portails ou tout autre acheteur indirect.

(43) Dans le cadre d'une gestion prudente des risques, les fonds monétaires devraient effectuer
des simulations de crise au moins deux fois par an. Les gestionnaires des fonds monétaires
devraient prendre des mesures pour renforcer la solidité de leur fonds des lors que les
résultats de ces simulations font apparaitre des vulnérabilités.
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(44) Afin de tenir compte de la valeur effective des actifs, la valorisation au prix du marché
devrait étre la méthode privilégiée de valorisation. Si la valeur de 1'actif ainsi obtenue est
fiable, le gestionnaire d'un fonds monétaire ne devrait pas €tre autorisé a utiliser la
valorisation par référence a un modele, qui a tendance a étre moins précise. Des actifs tels
que les bons du Trésor et les obligations émises par des autorités locales, ou les titres de
créance a court et moyen terme présentent généralement une valeur fiable lors de la
valorisation au prix du marché. Pour valoriser des billets de trésorerie ou des certificats de
dépot, le gestionnaire d'un fonds monétaire devrait vérifier s'il existe un marché secondaire
fournissant des prix fiables. Le prix de rachat offert par I'émetteur est également réputé
fournir une bonne estimation de la valeur des billets de trésorerie. Certains actifs peuvent
étre, par nature, difficiles a valoriser sur la base des prix du marché, notamment certains
instruments dérivés de gré a gré qui sont peu négociés. Si tel est le cas et si la valorisation
au prix du marché ne présente pas une valeur des actifs fiable, les gestionnaires de fonds
monétaires devraient attribuer une juste valeur a I'actif en utilisant la valorisation par
référence a un modele, les gestionnaires de fonds monétaires devraient, par exemple,
utiliser des données du marché telles que les rendements d'émissions comparables faites
par le méme type d'émetteurs, ou en actualisant les flux de liquidités de I'actif. La
valorisation par référence a un modele utilise des modeles financiers pour attribuer une
juste valeur a un actif. Ces mod¢les peuvent, par exemple, étre élaborés par le fonds
monétaire lui-méme, ou le fonds monétaire peut utiliser les modéles existants de parties

externes, telles que les vendeurs de données.

(45) Les fonds a VLC de dette publique ont pour objectif de préserver le capital de
l'investissement tout en assurant une liquidité élevée. La majorité des fonds a VLC de dette
publique affichent une valeur liquidative (VL) par part ou par action établie par exemple a
1 EUR, 1 USD ou 1 GBP lorsqu'ils distribuent les revenus aux investisseurs. D'autres
fonds a VLC de dette publique accumulent les revenus dans la valeur liquidative du fonds

tout en maintenant constante la valeur intrinséque de l'actif.
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(46) Afin de tenir compte des spécificités des fonds a VLC de dette publique et des fonds a VL
a faible volatilité, ils devraient aussi étre autorisés a utiliser la méthode du colit amorti
reconnue sur le plan international et établie en vertu des normes comptables internationales
adoptées par I'Union pour certains actifs. Néanmoins, pour qu'il soit possible a tout
moment de suivre la différence entre la valeur liquidative constante par part ou par action
et la valeur liquidative par part ou par action, les fonds a VLC de dette publique et les
fonds a VL a faible volatilité devraient également calculer la valeur de leurs actifs sur la

base d'une valorisation au prix du marché ou par référence a un modele.

(47) Etant donné qu'un fonds monétaire devrait publier une valeur liquidative qui refléte toutes
les variations de valeur de ses actifs, la valeur liquidative publiée devrait étre arrondie au
maximum au point de base le plus proche ou son équivalent. Par conséquent, lorsque la
valeur liquidative est publié¢e dans une devise donnée, par exemple 1 EUR, les
changements de valeur devraient étre indiqués par paliers de 0,0001 EUR. Dans le cas
d'une valeur liquidative de 100 EUR, ce palier devrait étre de 0,01 EUR. En outre, si le
fonds monétaire est un fonds a VLC de dette publique ou un fonds a VL a faible volatilité,
le fonds monétaire devrait pouvoir publier la valeur liquidative constante et la différence
entre la valeur liquidative constante et la valeur liquidative. Dans ce cas, la valeur
liquidative constante est calculée en arrondissant la valeur liquidative au cent le plus

proche pour une valeur liquidative de 1 EUR (soit un palier de 0,01 EUR).

(48) Afin de pouvoir limiter les éventuels rachats des investisseurs en situation de tension sur
les marchés, les fonds a VLC de dette publique et les fonds a VL a faible volatilité
devraient disposer de frais de liquidités ou de mesures de plafonnement des rachats afin
d'assurer la protection des investisseurs et d'éviter I'"'avantage au premier sortant". Les frais
de liquidité devraient prendre diment en considération le cott pour les fonds monétaires de
l'obtention de liquidités et ne devraient pas correspondre a une charge excessive qui

compenserait les pertes subies par d'autres investisseurs du fait des rachats.
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(49)

(50)

L'apport d'un soutien extérieur a un fonds monétaire, pour préserver sa liquidité ou sa
stabilité, ou qui a de tels effets en pratique, augmente le risque de contagion entre le
secteur des fonds monétaires et le reste du secteur financier. Les tiers, notamment les
¢tablissements de crédit, d'autres établissements financiers ou entités juridiques du méme
groupe que le fonds monétaire, qui apportent une aide de ce type peuvent avoir intérét a
agir de la sorte soit parce qu'ils ont un intérét économique dans la société de gestion qui
gere le fonds monétaire, soit parce qu'ils veulent éviter toute atteinte a leur réputation dans
le cas o leur nom serait associé & la défaillance d'un fonds monétaire. Etant donné que ces
tiers ne s'engagent pas toujours explicitement a apporter cette aide ou a la garantir, il existe
une incertitude quant au fait qu'elle sera apportée lorsque le fonds monétaire en aura
besoin. Dans ces conditions, le caractere discrétionnaire de 'aide apportée par le sponsor
contribue a renforcer l'incertitude, parmi les acteurs du marché, sur le point de savoir qui
supportera les pertes potentielles du fonds monétaire. I1 est probable que cette incertitude
rend les fonds monétaires encore plus vulnérables a des demandes de rachat massives en
période d'instabilité financiere, lorsque les risques financiers globaux sont les plus grands
et que la santé des sponsors et leur capacité a aider les fonds monétaires affiliés suscitent
des inquiétudes. Pour ces raisons, tout soutien extérieur devrait étre interdit aux fonds

moneétaires.

Avant d'investir dans un fonds monétaire, les investisseurs devraient étre clairement
informés s'il s'agit d'un fonds monétaire a court terme ou d'un fonds monétaire standard et
s'il s'agit d'un fonds a VLC de dette publique, d'un fonds a VL a faible volatilité ou d'un
fonds a VLV. Pour éviter de susciter des attentes indues chez l'investisseur, toute la
documentation commerciale devrait indiquer clairement que le fonds monétaire n'est pas
un véhicule d'investissement garanti. Les fonds monétaires devraient également mettre a la
disposition, chaque semaine, d'autres informations aux investisseurs, notamment la
ventilation par échéance du portefeuille, le profil de crédit et des données relatives aux dix

principales participations du fonds monétaire.
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(52)

Outre les rapports et les comptes rendus déja requis en vertu de la directive 2009/65/CE ou
de la directive 2011/61/UE et afin de veiller a ce que les autorités compétentes soient en
mesure de déceler et de suivre les risques présents sur le marché des fonds monétaires et
d'y répondre, les fonds monétaires devraient fournir a leurs autorités compétentes une liste
détaillée d'informations sur le fonds monétaire, notamment le type et les caractéristiques du
fonds monétaire, les indicateurs propres au portefeuille et des informations sur les actifs
détenus dans le portefeuille. Les autorités compétentes devraient recueillir ces données de
maniere cohérente dans l'ensemble de I'Union afin d'acquérir une connaissance de fond des
principales évolutions du marché des fonds monétaires. Pour faciliter 'analyse collective
de l'impact potentiel du marché des fonds monétaires dans I'Union, ces données devraient
étre transmises a I'Autorité européenne de surveillance (Autorité européenne des marchés
financiers) (AEMF), établie par le réglement (UE) n°® 1095/2010 du Parlement européen et

du Conseil', qui devrait créer une base de données centrale de fonds monétaires.

L'autorité compétente pour un fonds monétaire donné devrait assurer un suivi sur une base
continue de la capacité de ce fonds a respecter le présent reglement. Par conséquent, les
autorités compétentes devraient étre investies de tous les pouvoirs de surveillance et
d'enquéte, notamment du pouvoir d'imposer certaines sanctions et mesures, nécessaires a
l'exercice de leurs fonctions au titre du présent réglement. Ces pouvoirs s'appliquent sans
préjudice des pouvoirs conférés en vertu des directives 2009/65/CE et 2011/61/UE. Les
autorités compétentes d'un OPCVM ou FIA devraient également vérifier la conformité de
tous les organismes de placement collectif présentant les caractéristiques d'un fonds

monétaire et qui existent déja au moment de I'entrée en vigueur du présent réglement.

Reéglement (UE) n° 1095/2010 du Parlement européen et du Conseil du 24 novembre 2010
instituant une Autorité européenne de surveillance (Autorité européenne des marchés
financiers), modifiant la décision n°® 716/2009/CE et abrogeant la décision 2009/77/CE de la
Commission (JO L 331 du 15.12.2010, p. 84).
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(53) Afin de préciser davantage les éléments techniques du présent réglement, il convient de
déléguer a la Commission le pouvoir d'adopter des actes conformément a I'article 290 du
traité sur le fonctionnement de I'Union européenne en ce qui concerne l'introduction d'un
renvoi aux critéres pour les titrisations STS et les ABCP, la définition des exigences
quantitatives et qualitatives en matiere de liquidités et de qualité de crédit applicables aux
actifs, et 1'é¢tablissement des criteres d'évaluation de la qualité de crédit. Il importe
particulierement que la Commission procede aux consultations appropriées durant son
travail préparatoire, y compris au niveau des experts, et que ces consultations soient
menées conformément aux principes définis dans 'accord interinstitutionnel du 13 avril
2016 "Mieux légiférer"'. En particulier, pour assurer leur égale participation  la
préparation des actes délégués, le Parlement européen et le Conseil regoivent tous les
documents au méme moment que les experts des Etats membres, et leurs experts ont
systématiquement acces aux réunions des groupes d'experts de la Commission traitant de la

préparation des actes délégués.

(54) La Commission devrait également étre habilitée a adopter des normes techniques
d'exécution par voie d'actes d'exécution conformément a 1'article 291 du traité sur le
fonctionnement de 1'Union européenne et a l'article 15 du réglement (UE) n°® 1095/2010.
L'AEMF devrait étre chargée de 1'¢laboration de normes techniques d'exécution a
soumettre a la Commission en ce qui concerne le modele de rapport contenant des

informations sur les fonds monétaires a communiquer aux autorités compétentes.

(55) L'AEMF devrait pouvoir exercer tous les pouvoirs qui lui sont conférés par les directives
2009/65/CE et 2011/61/UE eu égard au présent réglement. Elle est également chargée

d'élaborer des projets de normes techniques d'exécution.

! JOL 123 du 12.5.2016, p. 1.

PE-CONS 59/16 EB/sj 25
DGG 1C FR



(56) Au plus tard le ... [cinqg ans aprées la date d'entrée en vigueur du présent réglement], il
convient que la Commission proceéde a un réexamen du présent réglement. Ce réexamen
devrait tenir compte de I'expérience acquise dans l'application dudit réglement et analyser
son incidence sur les différents aspects économiques liés aux fonds monétaires. Il devrait
¢galement prendre en considération l'impact sur les investisseurs, les fonds monétaires et
les gestionnaires de fonds monétaires dans 'Union. Il devrait également évaluer le role que
jouent les fonds monétaires dans I'achat des titres de créance émis ou garantis par les Etats
membres, tout en prenant en compte les caractéristiques spécifiques de cette dette, étant
donné qu'elle joue un role capital dans le financement des Etats membres. En outre, ce
réexamen devrait prendre en considération le rapport visé a l'article 509, paragraphe 3, du
réglement (UE) n° 575/2013 du Parlement européen et du Conseil', l'incidence du présent
réglement sur les marchés de financement a court terme, et 1'évolution de la réglementation
au niveau international. Enfin, au plus tard le ... [cinq ans apres la date d'entrée en vigueur
du présent reglement], la Commission devrait présenter un rapport examinant la possibilité
de fixer un quota de 80 % de la dette publique de 1'Union, dans la mesure ou 1'émission des
instruments de dette publique a court terme de 1'Union est régie par le droit de 1'Union, ce
qui justifie donc, du point de vue de la surveillance prudentielle, un traitement préférentiel
par rapport a la dette publique n'appartenant pas a I'Union. Compte tenu de la rareté
actuelle des instruments de dette publique a court terme de 1'Union et de I'incertitude qui
entoure 1'évolution des nouveaux fonds a VL a faible volatilité, la Commission devrait
¢tudier la viabilité de fixer un quota de 80 % de dette publique de 1'Union au plus tard le ...
[cing ans apres la date d'entrée en vigueur du présent réglement], notamment en évaluant si
le modele des fonds a VL a faible volatilité est devenu une alternative appropriée aux

fonds a VLC de dette publique n'appartenant pas a 1'Union.

! Reéglement (UE) n° 575/2013 du Parlement européen et du Conseil du 26 juin 2013
concernant les exigences prudentielles applicables aux établissements de crédit et aux
entreprises d'investissement et modifiant le réglement (UE) n® 648/2012 (JOL 176 du
27.6.2013, p. 1).
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(57) Les nouvelles régles uniformes sur les fonds monétaires prévues dans le présent réglement
devraient respecter la directive 95/46/CE du Parlement européen et du Conseil® et le

réglement (CE) n° 45/2001 du Parlement européen et du Conseil®.

(58) Etant donné que les objectifs du présent réglement, & savoir assurer l'uniformité des
exigences prudentielles et des exigences en matiere de gouvernance et de transparence
applicables aux fonds monétaires dans 1'ensemble de 1'Union, tout en tenant pleinement
compte de la nécessité de parvenir a un équilibre entre la sécurité et la fiabilité des fonds
monétaires, d'une part, et le bon fonctionnement des marchés monétaires et les cofits
assumés par ses différents acteurs, d'autre part, ne peuvent Etre atteints de maniere
suffisante par les Etats membres mais peuvent, en raison de leurs dimensions ou de leurs
effets, I'étre mieux au niveau de I'Union, celle-ci peut prendre des mesures, conformément
au principe de subsidiarité consacré a l'article 5 du traité sur 1'Union européenne.
Conformément au principe de proportionnalité tel qu'énoncé audit article, le présent

réglement n'exceéde pas ce qui est nécessaire pour atteindre ces objectifs.

(59) Les nouvelles régles uniformes sur les fonds monétaires prévues dans le présent réglement
respectent les droits fondamentaux et observent les principes reconnus notamment par la
Charte des droits fondamentaux de 1'Union européenne, et plus particuliérement la
protection des consommateurs, la liberté d'entreprise et la protection des données a
caractere personnel. Les nouvelles régles uniformes sur les fonds monétaires devraient étre

appliquées conformément a ces droits et principes,

ONT ADOPTE LE PRESENT REGLEMENT:

Directive 95/46/CE du Parlement européen et du Conseil du 24 octobre 1995 relative a la
protection des personnes physiques a 1'égard du traitement des données a caractére personnel
et a la libre circulation de ces données (JO L 281 du 23.11.1995, p. 31).

2 Reéglement (CE) n® 45/2001 du Parlement européen et du Conseil du 18 décembre 2000
relatif & la protection des personnes physiques a 1'égard du traitement des données a
caractere personnel par les institutions et organes communautaires et a la libre circulation de
ces données (JO L 8 du 12.1.2001, p. 1).
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Chapitre I

Dispositions générales

Article premier

Objet et champ d'application

1. Le présent reglement établit des reégles applicables aux fonds monétaires établis, gérés ou
commercialisés dans I'Union, concernant les instruments financiers dans lesquels un fonds
monétaire peut investir, le portefeuille d'un fonds monétaire, la valorisation des actifs d'un
fonds monétaire et les obligations de comptes rendus qui s'appliquent a un fonds

monétaire.
Le présent réglement s'applique aux organismes de placement collectif qui:

a)  sont soumis a agrément en tant qu'OPCVM ou sont agréés en tant quOPCVM en
vertu de la directive 2009/65/CE ou sont des FIA relevant de la directive
2011/61/UE;

b) investissent dans des actifs a court terme; et

c) ont pour objectifs distincts ou cumulés d'offrir des rendements comparables a ceux

du marché monétaire ou de préserver la valeur de l'investissement.

2. Les Etats membres ne prévoient pas d'exigences supplémentaires dans le domaine régi par

le présent réglement.
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Article 2

Définitions

Aux fins du présent réglement, on entend par:

1))

2)

3)

4)

5)

"actifs a court terme": des actifs financiers dont 1'échéance résiduelle est de deux ans au

plus;

"instruments du marché monétaire": des instruments du marché monétaire au sens de
l'article 2, paragraphe 1, point 0), de la directive 2009/65/CE et les instruments visés a

I'article 3 de la directive 2007/16/CE de la Commissionl;

"valeurs mobiliéres": des valeurs mobili¢res au sens de l'article 2, paragraphe 1, point n),
de la directive 2009/65/CE et les instruments visés a l'article 2, paragraphe 1, de la
directive 2007/16/CE;

"accord de mise en pension": tout accord par lequel une partie transfére a une contrepartie
des titres ou les droits rattachés a ces titres en s'engageant a les racheter a la contrepartie a

un prix déterminé et a une date future déterminée ou a déterminer;

"accord de prise en pension": tout accord par lequel une partie regoit d'une contrepartie des
titres ou les droits rattachés a un titre en s'engageant a les revendre a la contrepartie a un

prix déterminé et a une date future déterminée ou a déterminer;

Directive 2007/16/CE de la Commission du 19 mars 2007 portant application de la directive
85/611/CEE du Conseil portant coordination des dispositions législatives, réglementaires et
administratives concernant certains organismes de placement collectif en valeurs mobilieres
(OPCVM), en ce qui concerne la clarification de certaines définitions (JO L 79 du
20.3.2007, p. 11).
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6)

7)

8)

9)

10)

11)

"prét de titres" et "emprunt de titres": une transaction par laquelle un établissement ou sa
contrepartie transfere des titres, I'emprunteur s'engageant a restituer des titres équivalents a
une date future ou lorsque l'auteur du transfert le lui demandera, cette transaction étant
connue comme un "prét de titres" pour 1'établissement qui transfere les titres et comme un

"emprunt de titres" pour I'établissement auquel les titres sont transférés;

"titrisation": une titrisation au sens de l'article 4, paragraphe 1, point 61), du réglement

(UE) n° 575/2013;

"valorisation au prix du marché": la valorisation de positions a des cours de cloture
aisément accessibles provenant de sources indépendantes, tels que cours boursiers,

cotations ¢lectroniques ou prix fournis par plusieurs courtiers indépendants de renom;

"valorisation par référence a un modele": toute valorisation établie par référence,

extrapolation ou tout autre calcul effectué a partir d'une ou plusieurs données du marché;

"méthode du colit amorti": une méthode de valorisation qui se fonde sur le colt
d'acquisition d'un actif et adapte cette valeur en fonction de I'amortissement des primes ou

décotes jusqu'a 1'échéance;

"fonds monétaire a valeur liquidative constante de dette publique" ou "fonds a VLC de

dette publique": un fonds monétaire:
a)  quivise @ maintenir une valeur liquidative constante par part ou par action;

b)  dont les revenus sont comptabilisés quotidiennement et distribués a l'investisseur ou

utilisés afin d'acheter plus de parts ou d'actions dans le fonds;
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12)

13)

14)

15)

16)

17)

c)  dont les actifs sont généralement valorisés selon la méthode du cotit amorti et dont la
valeur liquidative est arrondie au point de pourcentage le plus proche ou son

équivalent dans une devise; et

d) quiinvestit au moins 99,5 % de ses actifs dans les instruments visés a l'article 17,
paragraphe 7, les accords de prise en pension garantis par la dette publique visés a

l'article 17, paragraphe 7, et dans les liquidités;

"fonds monétaire a valeur liquidative a faible volatilit¢" ou "fonds a VL a faible volatilité":
un fonds monétaire qui respecte les exigences spécifiques énoncées aux articles 29, 30 et

32 et a l'article 33, paragraphe 2, point b);

"fonds monétaire a valeur liquidative variable" ou "fonds a VLV": un fonds monétaire qui
respecte les exigences spécifiques énoncées aux articles 29 et 30 et a l'article 33,

paragraphe 1;

"fonds monétaire a court terme": un fonds monétaire qui investit dans des instruments du
marché monétaire €ligibles visés a l'article 10, paragraphe 1, et qui est soumis aux regles

relatives au portefeuille énoncées a l'article 24;

"fonds monétaire standard": un fonds monétaire qui investit dans des instruments du
marché monétaire ¢éligibles visés a l'article 10, paragraphes 1 et 2, et qui est soumis aux

régles relatives au portefeuille énoncées a l'article 25;

"¢tablissement de crédit": un établissement de crédit au sens de 'article 4, paragraphe 1,

point 1), du réglement (UE) n° 575/2013;
"autorité compétente pour le fonds monétaire":

a)  pour un OPCVM, l'autorité compétente de I'Etat membre d'origine de 'OPCVM
désignée conformément a l'article 97 de la directive 2009/65/CE;
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b)  pour un FIA de I'Union, 'autorité compétente de 1'Etat membre d'origine du FIA au

sens de l'article 4, paragraphe 1, point p), de la directive 2011/61/UE;
c) pour un FIA de pays tiers, I'une des autorités suivantes:

i) l'autorité compétente de I'Etat membre dans lequel le FIA de pays tiers est

commercialisé dans I'Union sans passeport;

i1)  l'autorité compétente du gestionnaire du FIA de 1'Union qui gére le FIA de pays
tiers, lorsque celui-ci est commercialisé dans I'Union avec un passeport ou n'est

pas commercialisé dans 1'Union;

iii) l'autorité compétente de I'Etat membre de référence, si le FIA de pays tiers n'est
pas géré par un gestionnaire de FIA de I'Union et est commercialisé dans

'Union avec un passeport;

18) "échéance légale": la date ou le principal d'un titre doit étre intégralement remboursé, sans
qu'aucune option ne permette de déroger a ce remboursement;

19) "maturité moyenne pondérée" ou "WAM" ("weighted average maturity"): la durée
moyenne résiduelle jusqu'a I'échéance 1égale ou, si elle est plus courte, jusqu'a la prochaine
mise a jour du taux d'intérét en fonction d'un taux du marché monétaire, de tous les actifs
sous-jacents du fonds monétaire, compte tenu de la part relative de chaque actif détenu;

20) "durée de vie moyenne pondérée" ou "WAL" ("weighted average life"): la durée moyenne
résiduelle jusqu'a I'échéance 1égale de tous les actifs sous-jacents du fonds monétaire,
compte tenu de la part relative de chaque actif détenu;

21) "échéance résiduelle": la durée résiduelle d'un titre jusqu'a I'échéance 1égale;
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22) "vente a découvert": toute vente par un fonds monétaire d'un instrument que le fonds
monétaire ne possede pas au moment de la conclusion de l'accord de vente, y compris les
ventes pour lesquelles le fonds monétaire, au moment de la conclusion de l'accord de
vente, a emprunté ou convenu d'emprunter l'instrument pour livraison lors du réglement, a

l'exception:

a)  d'une vente par I'une ou l'autre des parties dans le cadre d'un accord de mise en
pension par lequel 1'une des parties accepte de vendre a l'autre un titre a un prix
déterminé, cette derniere partie s'engageant a la revendre a une date ultérieure a un

autre prix déterminé; ou

b)  de la conclusion d'un contrat a terme ou d'un autre contrat d'instruments dérivés par

lequel il est convenu de vendre des titres a un prix déterminé a une date future;

23) "gestionnaire d'un fonds monétaire": dans le cas d'un fonds monétaire qui est un OPCVM,
la société de gestion de I'OPCVM, ou la société d'investissement de 'OPCVM dans le cas
d'un OPCVM autogéré, et, dans le cas d'un fonds monétaire qui est un FIA, un gestionnaire

de FIA ou un FIA géré de maniére interne.
Article 3
Types de fonds monétaires
1. Les fonds monétaires sont de 1'un des types suivants:
a) fondsa VLV;
b)  fonds a VLC de dette publique;

c) fonds a VL a faible volatilité.
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2. L'agrément accordé a un fonds monétaire mentionne explicitement le type de fonds

monétaire concerné parmi ceux énonceés au paragraphe 1.

Article 4

Agrément des fonds monétaires

1. Aucun organisme de placement collectif n'est établi, commercialis¢ ou géré dans I'Union

en tant que fonds monétaire s'il n'a pas été agréé conformément au présent réglement.
Cet agrément vaut pour tous les Etats membres.

2. Un organisme de placement collectif qui demande a étre agréé en tant quOPCVM au titre
de la directive 2009/65/CE et en tant que fonds monétaire au titre du présent réglement
pour la premiére fois est agréé en tant que fonds monétaire dans le cadre de la procédure

d'agrément des OPCVM au titre de la directive 2009/65/CE.

Lorsqu'un organisme de placement collectif a déja été agréé comme OPCVM au titre de la
directive 2009/65/CE, il peut demander a étre agréé en tant que fonds monétaire

conformément a la procédure visée aux paragraphes 4 et 5 du présent article.

3. Un organisme de placement collectif qui est un FIA et qui demande a étre agréé en tant que
fonds monétaire en vertu du présent réglement est agréé en tant que fonds monétaire

conformément a la procédure d'agrément prévue a l'article 5.

4. Un organisme de placement collectif n'est pas agréé en tant que fonds monétaire si
l'autorité compétente dont il reléve n'a pas 1'assurance qu'il est en mesure de satisfaire a

toutes les exigences du présent reglement.
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5. Aux fins de l'agrément en tant que fonds monétaire, un organisme de placement collectif

présente a l'autorité¢ compétente dont il reléve tous les documents suivants:

a) lereglement ou les documents constitutifs du fonds monétaire, y compris la mention
du type de fonds monétaire parmi ceux énoncés a l'article 3, paragraphe 1;

b)  l'identification du gestionnaire du fonds monétaire;

c) l'identification de son dépositaire;

d)  une description du fonds monétaire, ou toute information le concernant mise a
disposition des investisseurs;

e) une description des dispositifs et procédures permettant d'assurer le respect des
exigences visées aux chapitres II a VII, ou toute information sur ces dispositifs et
procédures;

f)  tout autre renseignement ou document demandé par I'autorité compétente dont il
reléve afin de vérifier sa conformité aux exigences du présent réglement.

6. Chaque trimestre, les autorités compétentes informent 'AEMF des agréments accordés ou

retirés en vertu du présent réglement.

7. L'AEMF tient un registre public centralisé répertoriant chaque fonds monétaire agréé en

vertu du présent réglement et précisant son type conformément a l'article 3, paragraphe 1,

s'il s'agit d'un fonds monétaire a court terme ou d'un fonds monétaire standard, son

gestionnaire et son autorité compétente. Le registre est mis a disposition sous forme

¢lectronique.
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Article 5

Procédure d'agrément des FIA en tant que fonds monétaires

l. Un FIA n'est agréé en tant que fonds monétaire que si l'autorité compétente pour le fonds
monétaire approuve la demande faite par un gestionnaire de FIA, qui a déja été agréé en
vertu de la directive 2011/61/UE, en vue de gérer un FIA en tant que fonds monétaire, et si

elle approuve également le réeglement du fonds et le choix du dépositaire.

2. Lors de I'introduction de la demande de gérer un FIA en tant que fonds monétaire, le

gestionnaire du FIA agréé fournit a 'autorité compétente pour le fonds monétaire:
a)  l'accord écrit conclu avec le dépositaire;

b) des informations sur les modalités de la délégation concernant I'administration et la

gestion du portefeuille et des risques pour le FIA concerné;

c) des informations sur les stratégies d'investissement, le profil de risque et les autres
caractéristiques des fonds monétaires qui sont des FIA que le gestionnaire du FIA

gere ou entend gérer.

L'autorité compétente pour le fonds monétaire peut demander a 1'autorité compétente pour
le gestionnaire du FIA des clarifications et des informations concernant les documents
visés au premier alinéa ou une attestation indiquant si les fonds monétaires sont couverts
par l'agrément de gestion du gestionnaire du FIA. L'autorité compétente pour le
gestionnaire du FIA répond dans un délai de 10 jours ouvrables a compter de la soumission

de cette demande.

3. Le gestionnaire du FIA notifie immédiatement a 1'autorité compétente pour le fonds

monétaire toute modification ultérieure apportée aux documents visés au paragraphe 2.
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4. Les autorités compétentes dont reléve le fonds monétaire rejettent la demande du

gestionnaire du FIA uniquement dans I'un des cas suivants:
a) le gestionnaire du FIA ne respecte pas le présent réglement;
b) le gestionnaire du FIA ne respecte pas la directive 2011/61/UE;

c) le gestionnaire du FIA n'est pas agréé par son autorité compétente pour la gestion de

fonds monétaires;
d) le gestionnaire du FIA n'a pas fourni les documents visés au paragraphe 2.

Avant de rejeter une demande, les autorités compétentes dont reléve le fonds monétaire

consultent I'autorité compétente pour le gestionnaire du FIA.

5. L'agrément d'un FIA en tant que fonds monétaire n'est pas subordonné a 1'obligation pour
le FIA d'étre géré par un gestionnaire agréé dans 1'Etat membre d'origine du FIA, ni &
l'obligation pour le gestionnaire d'exercer ou de déléguer des activités dans 1'Etat membre

d'origine du FIA.

6. Le gestionnaire du FIA est informé, deux mois au plus tard aprés le dépot d'une demande

complete, si le FIA est agréé ou non en tant que fonds monétaire.

7. L'autorité compétente pour le fonds monétaire n'octroie pas I'agrément d'un FIA en tant
que fonds monétaire si le FIA est juridiquement empéché de commercialiser ses parts ou

actions dans son Etat membre d'origine.
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Article 6

Utilisation de la dénomination "fonds monétaire"

Un OPCVM ou un FIA n'utilise la dénomination "fonds monétaire" pour lui-méme ou pour

les parts ou actions qu'il émet que s'il a été agréé conformément au présent réglement.

Un OPCVM ou un FIA n'utilise pas de dénomination trompeuse ou inexacte qui pourrait
laisser penser qu'il est un fonds monétaire, sauf s'il a été agréé en tant que fonds monétaire

conformément au présent réglement.

L'OPCVM ou le FIA n'a des caractéristiques substantiellement similaires a celles visées a
l'article 1%, paragraphe 1, que s'il a été agréé en tant que fonds monétaire conformément au

présent réglement.

L'utilisation de la dénomination "fonds monétaire" ou toute autre dénomination laissant
penser qu'un OPCVM ou un FIA est un fonds monétaire comprend ['utilisation dans des
documents externes, prospectus, rapports, déclarations, publicités, communications, lettres
et tout autre document adressé ou destiné a €tre distribué aux investisseurs potentiels,
porteurs de parts, actionnaires ou autorités compétentes sous une forme écrite, orale,

¢lectronique ou autre.
Article 7
Reégles applicables

Le fonds monétaire et le gestionnaire du fonds monétaire se conforment a tout moment au

présent réglement.
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2. Un fonds monétaire qui est un OPCVM et le gestionnaire du fonds monétaire se
conforment a tout moment aux exigences de la directive 2009/65/CE, sauf disposition

contraire du présent réglement.

3. Un fonds monétaire qui est un FIA et le gestionnaire du fonds monétaire se conforment a
tout moment aux exigences de la directive 2011/61/UE, sauf disposition contraire du

présent réglement.

4. Le gestionnaire d'un fonds monétaire est chargé de la conformité avec le présent réglement
et il est responsable de toute perte ou de tout préjudice résultant de la non-conformité avec

le présent réglement.

5. Le présent réglement n'empéche pas les fonds monétaires d'appliquer des limites

d'investissement plus strictes que celles qu'il prévoit.

Chapitre 11
Obligations concernant les politiques d'investissement

des fonds monétaires

SECTION I

REGLES GENERALES ET ACTIFS ELIGIBLES

Article 8

Principes généraux

1. Lorsqu'un fonds monétaire est formé de plusieurs compartiments d'investissement, chaque
compartiment est considéré, aux fins des chapitres II & VII, comme un fonds monétaire

distinct.
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2. Les fonds monétaires agréés en tant qu'OPCVM ne sont pas soumis aux obligations
concernant les politiques d'investissement des OPCVM énoncées aux articles 49 a 50 bis, a
l'article 51, paragraphe 2, et aux articles 52 a 57 de la directive 2009/65/CE, sauf

disposition contraire expresse dans le présent réeglement.

Article 9
Actifs éligibles

1. Les fonds monétaires investissent uniquement dans une ou plusieurs des catégories
suivantes d'actifs financiers et seulement dans les conditions précisées dans le présent

réglement:

a)  instruments du marché monétaire, dont les instruments financiers émis ou garantis
individuellement ou conjointement par I'Union, les administrations nationales,
régionales et locales des Etats membres ou leurs banques centrales, la Banque
centrale européenne, la Banque européenne d'investissement, le Fonds européen
d'investissement, le mécanisme européen de stabilité, le Fonds européen de stabilité
financicre, l'autorité centrale ou la banque centrale d'un pays tiers, le Fonds
monétaire international, la Banque internationale pour la reconstruction et le
développement, la Banque de développement du Conseil de I'Europe, la Banque
européenne pour la reconstruction et le développement, la Banque des réglements
internationaux ou toute autre institution ou organisation financiére internationale

pertinente dont font partie un ou plusieurs Etats membres;
b) titrisations et papier commerciaux adossés a des actifs (ABCP) éligibles;
c)  dépots aupres d'établissements de crédit;

d)  instruments financiers dérivés;

PE-CONS 59/16 EB/sj 40
DGG 1C FR



e) accords de mise en pension qui remplissent les conditions énoncées a l'article 14;

f)  accords de prise en pension qui remplissent les conditions énoncées a l'article 15;

g)  parts ou actions d'autres fonds monétaires.

2. Les fonds monétaires ne se livrent a aucune des activités suivantes:

a) l'investissement dans des actifs autres que ceux visés au paragraphe 1;

b) lavente a découvert de 1'un des instruments suivants: instruments du marché
monétaire, titrisations, ABCP et parts ou actions d'autres fonds monétaires;

c) l'exposition directe ou indirecte sur des actions ou des mati€res premiéres, y compris
par l'intermédiaire de produits dérivés, de certificats représentatifs de ces actions ou
matieres premicres ou d'indices basés sur celles-ci, ou de tout autre moyen ou
instrument exposant a un risque en rapport avec elles;

d) laconclusion de contrats de prét ou d'emprunt de titres, ou de tout autre contrat qui
greverait les actifs du fonds monétaire;

e) le prét et I'emprunt de liquidités.

3. Conformément a l'article 50, paragraphe 2, de la directive 2009/65/CE, un fonds monétaire

peut détenir des liquidités a titre accessoire.
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Article 10

Instruments du marché monétaire éligibles

1. Les instruments du marché monétaire dans lesquels les fonds monétaires peuvent investir

remplissent obligatoirement toutes les conditions suivantes:

a) ils entrent dans I'une des catégories d'instruments du marché monétaire visées a

l'article 50, paragraphe 1, point a), b), ¢) ou h), de la directive 2009/65/CE;
b) ils présentent I'une des deux caractéristiques suivantes:

1)  une échéance légale a 'émission de 397 jours ou moins;

i1)  une échéance résiduelle de 397 jours ou moins;

c) leur émetteur et leur qualité ont fait I'objet d'une évaluation positive en application

des articles 19 a 22;

d) lorsqu'un fonds monétaire investit dans une titrisation ou un ABCP, il est soumis aux

exigences énoncées a l'article 11.

2. Nonobstant le paragraphe 1, point b), les fonds monétaires standard sont aussi autorisés a
investir dans des instruments du marché monétaire présentant une échéance résiduelle
jusqu'a la date de rachat légale inférieure ou égale a deux ans, pour autant que le délai
jusqu'a la prochaine mise a jour du taux d'intérét soit inférieur ou égal a 397 jours. A cette
fin, les instruments du marché monétaire a taux variable et les instruments du marché
monétaire a taux fixe couverts par un contrat d'échange sont mis a jour par rapport a un

taux ou indice de marché monétaire.

PE-CONS 59/16 EB/sj 42
DGG 1C FR



3. Le paragraphe 1, point ¢), ne s'applique pas aux instruments du marché monétaire qui sont
émis ou garantis par 1'Union, une autorité centrale ou la banque centrale d'un Etat membre,
la Banque centrale européenne, la Banque européenne d'investissement, le mécanisme

européen de stabilité ou le Fonds européen de stabilité financicre.

Article 11
Titrisations et ABCP éligibles

1. Une titrisation et un ABCP sont considérés comme éligibles a un investissement d'un fonds
mongétaire si la titrisation ou I'ABCP est suffisamment liquide, a bénéfici¢ d'une évaluation

positive en application des articles 19 a 22 et est I'un des éléments suivants:

a)  une titrisation visée a l'article 13 du réglement délégué (UE) 2015/61 de la

Commissionl;
b)  un ABCP émis par un programme ABCP:

1) qui est pleinement garanti par un établissement de crédit réglementé couvrant
tous les risques de liquidité, de crédit et de dilution importante, ainsi que les
colts de transaction courants et les colits induits par 1'ensemble du programme
liés au ABCP courants, si nécessaire pour garantir a l'investisseur le paiement

intégral de tous les montants liés a I'ABCP;

il)  qui n'est pas une retitrisation, et les expositions sous-jacentes a la titrisation au
niveau de chaque opération d'ABCP ne comprennent aucune position de

titrisation;

Reéglement délégué (UE) 2015/61 de la Commission du 10 octobre 2014 complétant le
réglement (UE) n® 575/2013 du Parlement européen et du Conseil en ce qui concerne

l'exigence de couverture des besoins de liquidité pour les établissements de crédit (JOL 11
du 17.1.2015, p. 1).
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iii)  qui ne comprend pas de titrisation synthétique telle que définie a l'article 242,

point 11), du réglement (UE) n°® 575/2013;
c) une titrisation ou un ABCP simple, transparent et standardisé (STS).

2. Un fonds monétaire a court terme peut investir dans des titrisations ou des ABCP visés au

paragraphe 1 pour autant que I'une des conditions ci-apres soit remplie, selon le cas:

a) I'échéance légale a 1'émission des titrisations visées au paragraphe 1, point a), est
inférieure ou égale a deux ans, et le délai résiduel jusqu'a la date de la prochaine mise

a jour du taux d'intérét est inférieur ou égal a 397 jours;

b)  1'échéance légale ou I'échéance résiduelle a I'émission des titrisations ou des ABCP

visés au paragraphe 1, points b) et c), est inférieure ou égale a 397 jours;

c) les titrisations visées au paragraphe 1, points a) et c¢), sont des instruments

amortissables et ont une WAL inférieure ou égale a deux ans.

3. Un fonds monétaire standard peut investir dans des titrisations ou des ABCP visés au

paragraphe 1 pour autant que I'une des conditions ci-aprés soit remplie, selon le cas:

a) l'échéance légale a 1'émission ou I'échéance résiduelle des titrisations et des ABCP
visés au paragraphe 1, points a), b) et c), est inférieure ou égale a deux ans, et le délai

jusqu'a la prochaine mise a jour du taux d'intérét est inférieur ou égal a 397 jours;

b) les titrisations visées au paragraphe 1, points a) et ¢), sont des instruments

amortissables et ont une WAL inférieure ou égale a deux ans.
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4. Dans les six mois qui suivent la date d'entrée en vigueur de la proposition de réglement
relatif aux titrisations STS, la Commission adopte un acte délégué conformément a l'article
45 modifiant le présent article par l'introduction d'une référence aux critéres relatifs aux
titrisations et ABCP STS dans les dispositions correspondantes dudit réglement. La
modification prend effet au plus tard six mois apres la date d'entrée en vigueur de cet acte
délégué ou a compter de la date d'application des dispositions correspondantes de la

proposition de réglement relatif aux titrisations STS, la date la plus tardive étant retenue.

Aux fins du premier alinéa, les critéres relatifs aux titrisations et ABCP STS comprennent

au moins les éléments suivants:

a) les exigences relatives a la simplicité de la titrisation, y compris le fait que cette
derniere se fasse avec cession parfaite et le respect des régles d'engagement sur

expositions souscrites;

b) les exigences relatives a la standardisation de la titrisation, y compris les exigences

relatives a la rétention du risque;

c) les exigences relatives a la transparence de la titrisation, y compris en ce qui

concerne la fourniture d'informations aux investisseurs potentiels;

d) pour les ABCP, outre les points a), b) et c), les exigences relatives au sponsor et au

soutien du sponsor au programme ABCP.
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Article 12

Dépots éligibles aupres des établissements de crédit

Les dépots aupres d'établissements de crédit dans lesquels les fonds monétaires peuvent investir

remplissent obligatoirement toutes les conditions suivantes:

a) ils sont remboursables sur demande ou peuvent étre retirés a tout moment;
b) ils arrivent a échéance dans les 12 mois maximum;
c) I'établissement de crédit a son siége social dans un Etat membre ou, s'il a son siége social

dans un pays tiers, il est soumis a des reégles prudentielles considérées équivalentes aux
reégles édictées dans le droit de 1'Union conformément a la procédure visée a l'article 107,

paragraphe 4, du réglement (UE) n°® 575/2013.

Article 13

Instruments financiers dérivés éligibles

Les instruments financiers dérivés dans lesquels les fonds monétaires peuvent investir sont
obligatoirement négociés sur un marché réglementé comme indiqué a l'article 50, paragraphe 1,
point a), b) ou c), de la directive 2009/65/CE ou bien de gré a gré et remplissent obligatoirement

toutes les conditions suivantes:

a) ils ont pour sous-jacent des taux d'intérét, taux de change, devises ou indices représentatifs

de I'une de ces catégories;

b) ils servent uniquement a couvrir les risques de taux d'intérét ou de change liés a d'autres

investissements du fonds monétaire;
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c) les contreparties des transactions sur instruments dérivés de gré a gré sont des
¢tablissements soumis a une réglementation et une surveillance prudentielles et appartenant

aux catégories approuvées par l'autorité compétente pour le fonds monétaire;

d) les instruments dérivés de gré a gré font I'objet d'une valorisation quotidienne fiable et
vérifiable et peuvent, a l'initiative du fonds monétaire, étre vendus, liquidés ou cloturés par

une transaction symétrique, a tout moment et a leur juste valeur.

Article 14

Accords de mise en pension éligibles

Un accord de mise en pension peut étre conclu par un fonds monétaire, a condition que toutes les

conditions suivantes soient satisfaites:

a) il n'a qu'une durée temporaire, sept jours ouvrables au maximum, et n'est utilisé¢ qu'a des
fins de gestion de liquidité et non a des fins d'investissement autres que celles visées au

point ¢);

b) la contrepartie recevant des actifs transférés par le fonds monétaire en tant que collatéral au
titre de I'accord de mise en pension ne peut pas céder, investir, engager ou transférer de

quelque autre fagon ces actifs sans 'accord préalable du fonds monétaire;

c) les liquidités recues par le fonds monétaire dans le cadre de 1'accord de mise en pension

peuvent étre:

1) placées en dépdt conformément a l'article 50, paragraphe 1, point ), de la directive

2009/65/CE; ou
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d)

i1)  investies dans des actifs visés a l'article 15, paragraphe 6, mais ne sont en aucun cas
investies dans les actifs éligibles visés a l'article 9, transférées ou réutilisées d'une

quelque autre facon;

les liquidités recues par le fonds monétaire dans le cadre de l'accord de mise en pension ne

dépassent pas 10 % de ses actifs;
le fonds monétaire a le droit de résilier 1'accord a tout moment moyennant un préavis de
deux jours ouvrables maximum.

Article 15

Accords de prise en pension éligibles

Un accord de prise en pension peut étre conclu par un fonds monétaire, a condition que

toutes les conditions suivantes soient satisfaites:

a) le fonds monétaire a le droit de résilier I'accord a tout moment moyennant un préavis

de deux jours ouvrables maximum,;

b) lavaleur de marché des actifs recus dans le cadre de I'accord de prise en pension est a

tout moment au moins égale a la valeur des liquidités versées.

Les actifs regus par le fonds monétaire dans le cadre d'un accord de prise en pension sont

des instruments du marché monétaire conformes aux exigences de 1'article 10.

Les actifs regus par le fonds monétaire dans le cadre d'un accord de prise en pension ne

sont ni cédés, ni réinvestis, ni engagés, ni transférés de quelque autre fagon.
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3. Le fonds monétaire ne regoit pas de titrisations ou d'ABCP dans le cadre d'un accord de

prise en pension.

4. Les actifs regus par le fonds monétaire dans le cadre d'un accord de prise en pension sont
suffisamment diversifiés, avec une exposition maximale a un émetteur donné de 15 % de la
valeur liquidative du fonds monétaire, sauf dans les cas ou ces actifs prennent la forme
d'instruments du marché monétaire conformes aux exigences de l'article 17, paragraphe 7.
En outre, les actifs regus par le fonds monétaire dans le cadre d'un accord de prise en
pension sont émis par une entité indépendante de la contrepartie qui ne devrait pas

présenter de corrélation étroite avec la performance de la contrepartie.

5. Un fonds monétaire concluant un accord de prise en pension veille a ce qu'il soit en mesure
de rappeler a tout moment le montant total des liquidités soit sur une base prorata temporis,
soit sur la base de la valorisation au prix du marché. Lorsque les liquidités peuvent étre
rappelées a tout moment sur la base de la valorisation au prix du marché¢, la valeur de
marché de I'accord de prise en pension est utilisée aux fins du calcul de la valeur

liquidative du fonds monétaire.

6. Par dérogation au paragraphe 2 du présent article, un fonds monétaire peut, dans le cadre
d'un accord de prise en pension, recevoir des valeurs mobiliéres liquides ou des
instruments du marché monétaire liquides autres que des instruments conformes aux
exigences fixées a l'article 10 pour autant que ces actifs remplissent 1'une des conditions

suivantes:

a) ils sont émis ou garantis par 1'Union, une autorité centrale ou la banque centrale d'un
Etat membre, la Banque centrale européenne, la Banque européenne
d'investissement, le mécanisme européen de stabilité ou le Fonds européen de
stabilité financiére, et ont bénéficié d'une évaluation positive au titre des articles 19 a

22;
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b) ils sont émis ou garantis par une autorité centrale ou la banque centrale d'un pays

tiers, et ont bénéficié d'une évaluation positive au titre des articles 19 a 22.

Conformément a l'article 13 du réglement (UE) 2015/2365 du Parlement européen et du
Conseil", les investisseurs du fonds monétaire sont informés des actifs recus dans le cadre

d'un accord de prise en pension conformément au premier alinéa du présent paragraphe.

Les actifs regus dans le cadre d'un accord de prise en pension conformément au premier

alinéa du présent paragraphe sont soumis aux exigences de l'article 17, paragraphe 7.

7. La Commission est habilitée a adopter des actes délégués conformément a 1'article 45 afin
de compléter le présent réglement en précisant les exigences quantitatives et qualitatives de
liquidité applicables aux actifs visés au paragraphe 6 et les exigences quantitatives et
qualitatives de qualité de crédit applicables aux actifs visés au paragraphe 6, point a), du

présent article.

A cette fin, la Commission tient compte du rapport mentionné a l'article 509, paragraphe 3,

du reglement (UE) n® 575/2013.

La Commission adopte l'acte délégué visé au premier alinéa au plus tard ... [six mois apres

la date d'entrée en vigueur du présent réglement].

Reéglement (UE) 2015/2365 du Parlement européen et du Conseil du 25 novembre 2015
relatif a la transparence des opérations de financement sur titres et de la réutilisation et
modifiant le réglement (UE) n°® 648/2012 (JO L 337 du 23.12.2015, p. 1).
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Article 16

Parts ou actions de fonds monétaires éligibles

l. Un fonds monétaire peut acquérir des actions ou des parts d'autres fonds monétaires (ci-
aprés dénommé "fonds monétaire ciblé"), a condition que toutes les conditions suivantes

soient réunies:

a)  pas plus de 10 % des actifs du fonds monétaire ciblé ne peuvent, conformément a son
réglement du fonds ou a ses documents constitutifs, étre investis globalement dans

des actions ou des parts d'autres fonds monétaires;

b) le fonds monétaire ciblé ne détient aucune part ou action du fonds monétaire

acquéreur.

Un fonds monétaire dont les parts ou actions ont été acquises n'investit pas dans le fonds

monétaire acquéreur tant que ce dernier détient des parts ou actions du premier.

2. Un fonds monétaire peut acquérir des actions ou des parts d'autres fonds monétaires, a
condition que pas plus de 5 % de ses actifs soient investis dans des parts ou actions d'un

seul fonds monétaire.

3. Les fonds monétaires n'investissent pas, de manicre agrégée, plus de 17,5 % de leurs actifs

dans les parts ou actions d'autres fonds monétaires.

4. Les parts ou actions d'autres fonds monétaires dans lesquels les fonds monétaires peuvent

investir remplissent obligatoirement toutes les conditions suivantes:

a) le fonds monétaire ciblé est agréé en vertu du présent réglement;
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b)  lorsque le fonds monétaire ciblé est géré, directement ou par délégation, par le méme
gestionnaire que celui du fonds monétaire acquéreur ou par toute autre société avec
laquelle le gestionnaire du fonds monétaire acquéreur est li¢ dans le cadre d'une
communauté de gestion ou de contrdle, ou par une importante participation directe
ou indirecte, ce gestionnaire ou cette autre société ne peut facturer de frais de
souscription ou de rachat au titre de I'investissement du fonds monétaire acquéreur

dans les parts ou actions du fonds monétaire ciblé;

c) lorsqu'un fonds monétaire investit 10 % ou plus de ses actifs dans les parts ou actions

d'autres fonds monétaires:

1) il indique dans son prospectus le niveau maximal des frais de gestion
imputables, tant pour lui-méme que pour les autres fonds monétaires dans

lesquels il investit; et

11) il indique dans son rapport annuel la proportion maximale des frais de gestion
imputés, tant pour lui-méme que pour les autres fonds monétaires dans lesquels

il investit.

5. Les paragraphes 2 et 3 du présent article ne s'appliquent pas aux fonds monétaires qui sont
des FIA agréés conformément a l'article 5, lorsque toutes les conditions suivantes sont

réunies:

a)  ces fonds monétaires sont uniquement commercialisés via des régimes d'épargne
salariale régis par le droit national et dont les investisseurs ne sont que des personnes

physiques;

b) les régimes d'épargne salariale visés au point a) ne permettent aux investisseurs
d'obtenir le rachat de leur investissement qu'a des conditions tres strictes, prévues par
le droit national, en vertu desquelles un tel rachat ne peut avoir lieu que dans

certaines circonstances qui ne sont pas liées a 1'évolution du marché.
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Par dérogation aux paragraphes 2 et 3 du présent article, les fonds monétaires qui sont des
OPCVM agréés conformément a 1'article 4, paragraphe 2, peuvent acquérir des parts ou des
actions d'autres fonds monétaires conformément a l'article 55 ou a 1'article 58 de la

directive 2009/65/CE, a condition que:

a)  ces fonds soient uniquement commercialisés via des régimes d'épargne salariale régis

par le droit national et dont les investisseurs ne sont que des personnes physiques;

b)  cesrégimes d'épargne salariale visé€s au point a) ne permettent aux investisseurs
d'obtenir le rachat de leur investissement qu'a des conditions trés strictes, prévues par
le droit national, en vertu desquelles un tel rachat ne peut avoir lieu que dans

certaines circonstances qui ne sont pas liées a I'évolution du marché.

6. Les fonds monétaires a court terme peuvent investir uniquement dans des parts ou des

actions d'autres fonds monétaires a court terme.

7. Les fonds monétaires standard peuvent investir dans des parts ou des actions de fonds

monétaires a court terme et de fonds monétaires standard.

SECTION 11

DISPOSITIONS RELATIVES AUX POLITIQUES D'INVESTISSEMENT

Article 17

Diversification
1. Les fonds monétaires n'investissent pas plus de:

a) 5 % de leurs actifs dans des instruments du marché monétaire, des titrisations et des

ABCP émis par une méme entit¢;
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b) 10 % de leurs actifs dans des dépots placés aupres d'un méme établissement de
crédit, sauf si la structure du secteur bancaire dans 1'Etat membre ou le fonds
monétaire est domicilié est telle qu'il n'existe pas suffisamment d'établissements de
crédit viables pour se conformer a cette exigence de diversification et qu'il n'est pas
faisable, d'un point de vue économique, pour le fonds monétaire en question de
placer des dépots dans un autre Etat membre, auquel cas il est permis de placer

jusqu'a 15 % des actifs dans des dépots aupres d'un méme établissement de crédit.

2. Par dérogation au paragraphe 1, point a), un fonds a VLV peut investir jusqu'a 10 % de ses
actifs dans des instruments du marché monétaire, des titrisations et des ABCP émis par une
méme entité, a condition que la valeur totale des instruments du marché monétaire,
titrisations et ABCP détenus par le fonds a VLV auprés de chaque émetteur dans lequel il

investit plus de 5 % de ses actifs ne dépasse pas 40 % de la valeur de ses actifs.

3. Jusqu'a la date d'application de l'acte délégué visé a l'article 11, paragraphe 4, la somme de
toutes les expositions d'un fonds monétaire a des titrisations et a des ABCP ne dépasse pas

15 % de ses actifs.

A compter de la date d'application de l'acte délégué visé a l'article 11, paragraphe 4, la
somme de toutes les expositions d'un fonds monétaire a des titrisations et a des ABCP ne
dépasse pas 20 % de ses actifs, un maximum de 15 % des actifs du fonds monétaire
pouvant étre investis dans des titrisations et des ABCP non conformes aux critéres relatifs

aux titrisations et ABCP STS.

4. Le risque total auquel un fonds monétaire s'expose sur une méme contrepartie dans le cadre
de transactions sur instruments dérivés de gré a gré répondant aux conditions définies a

l'article 13 ne dépasse pas 5 % de ses actifs.
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Le montant total de liquidités qu'un fonds monétaire fournit 4 une méme contrepartie dans

le cadre d'accords de prise en pension ne dépasse pas 15 % des actifs du fonds monétaire.

Nonobstant les limites individuelles fixées aux paragraphes 1 et 4, un fonds monétaire ne
peut, lorsque cela 'aménerait a investir plus de 15 % de ses actifs dans une seule entité,

combiner plusieurs des éléments suivants:

a)  des investissements dans des instruments du marché monétaire, des titrisations et des

ABCP émis par cette entité;
b)  des dépdts aupres de cette entité;

c) des instruments financiers dérivés de gré a gré exposant a un risque de contrepartie

sur cette entité.

Par dérogation a I'exigence de diversification prévue au premier alinéa, lorsque la structure
du marché financier dans I'Etat membre ol un fonds monétaire est domicilié est telle qu'il
n'existe pas suffisamment d'établissements financiers viables pour se conformer a cette
exigence de diversification et qu'il n'est pas faisable, d'un point de vue économique, pour le
fonds monétaire en question d'avoir recours a des établissements financiers dans un autre
Etat membre, le fonds monétaire peut combiner les types d'investissement visés aux points

a), b) et ¢) jusqu'a hauteur d'un investissement de 20 % de ses actifs dans une seule entité.
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7. Par dérogation au paragraphe 1, point a), I'autorité compétente d'un fonds monétaire peut
autoriser un fonds monétaire a placer, conformément au principe de la répartition des
risques, jusqu'a 100 % de ses actifs dans différents instruments du marché monétaire émis
ou garantis individuellement ou conjointement par 1'Union, les administrations nationales,
régionales ou locales des Etats membres ou leurs banques centrales, la Banque centrale
européenne, la Banque européenne d'investissement, le Fonds européen d'investissement,
le mécanisme européen de stabilité, le Fonds européen de stabilité financiére, une autorité
centrale ou la banque centrale d'un pays tiers, le Fonds monétaire international, la Banque
internationale pour la reconstruction et le développement, la Banque de développement du
Conseil de I'Europe, la Banque européenne pour la reconstruction et le développement, la
Banque des réglements internationaux ou toute autre institution ou organisation financiére

internationale pertinente dont font partie un ou plusieurs Etats membres.
Le premier alinéa ne s'applique que si toutes les conditions suivantes sont remplies:

a) le fonds monétaire détient des instruments du marché monétaire appartenant a au

moins six émissions différentes de I'émetteur;

b) le fonds monétaire limite a 30 % maximum de ses actifs l'investissement dans des

instruments du marché monétaire appartenant a8 une méme émission;

c) le fonds monétaire mentionne expressément, dans son réglement du fonds ou dans
ses documents constitutifs, toutes les administrations, institutions ou organisations
visées au premier alinéa qui émettent, garantissent individuellement ou
conjointement des instruments du marché monétaire dans lesquels il envisage

d'investir plus de 5 % de ses actifs;
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d) le fonds monétaire inclut, bien en évidence, dans son prospectus et ses
communications publicitaires, une déclaration qui attire l'attention sur I'utilisation de
cette dérogation et indique toutes les administrations, institutions ou organisations
visées au premier alinéa qui émettent, garantissent individuellement ou
conjointement des instruments du marché monétaire,dans lesquels il envisage

d'investir plus de 5 % de ses actifs.

8. Nonobstant les limites individuelles fixées au paragraphe 1, un fonds monétaire peut
investir jusqu'a 10 % de ses actifs dans des obligations émises par un seul établissement de
crédit ayant son siége social dans un Etat membre et soumis, conformément a la
législation, a une surveillance spéciale des autorités publiques visant a protéger les
détenteurs de ces obligations. En particulier, les sommes découlant de I'émission de ces
obligations sont investies, conformément a la 1égislation, dans des actifs qui, durant toute
la période de validité des obligations, peuvent couvrir les créances attachées aux
obligations et qui, en cas de faillite de I'émetteur, seraient utilisés en priorité pour le

remboursement du principal et le paiement des intéréts courus.

Lorsqu'un fonds monétaire investit plus de 5 % de ses actifs dans les obligations visées au
premier alinéa émises par un seul émetteur, la valeur totale de ces investissements ne

dépasse pas 40 % de la valeur des actifs du fonds monétaire.

9. Nonobstant les limites individuelles fixées au paragraphe 1, un fonds monétaire peut
investir jusqu'a 20 % de ses actifs dans des obligations émises par un seul établissement de
crédit a condition de remplir les exigences prévues a l'article 10, paragraphe 1, point f), ou
a l'article 11, paragraphe 1, point ¢), du réglement délégué (UE) 2015/61, y compris les

investissements éventuels dans les actifs visés au paragraphe 8 du présent article.
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Lorsqu'un fonds monétaire investit plus de 5 % de ses actifs dans les obligations visées au
premier alinéa émises par un seul émetteur, la valeur totale de ces investissements ne
dépasse pas 60 % de la valeur des actifs du fonds monétaire, y compris les investissements

éventuels dans les actifs visés au paragraphe 8 dans les limites prévues audit paragraphe.

10. Les sociétés qui sont regroupées aux fins de la consolidation des comptes, en vertu de la
directive 2013/34/UE du Parlement européen et du Conseil' ou conformément aux régles
comptables internationales reconnues, sont considérées comme une seule entité pour le

calcul des limites prévues aux paragraphes 1 a 6 du présent article.

Article 18

Concentration

1. Un fonds monétaire ne détient pas plus de 10 % des instruments du marché monétaire, des

titrisations et des ABCP émis par une seule entité.

2. La limite fixée au paragraphe 1 ne s'applique pas aux instruments du marché monétaire
émis ou garantis par I'Union, les administrations nationales, régionales ou locales des Etats
membres ou leur banque centrale, la Banque centrale européenne, la Banque européenne
d'investissement, le Fonds européen d'investissement, le mécanisme européen de stabilité,
le Fonds européen de stabilité financiére, une autorité centrale ou la banque centrale d'un
pays tiers, le Fonds monétaire international, la Banque internationale pour la reconstruction
et le développement, la Banque de développement du Conseil de I'Europe, la Banque
européenne pour la reconstruction et le développement, la Banque des réglements
internationaux ou toute autre institution ou organisation financiére internationale pertinente

dont font partie un ou plusieurs Etats membres.

Directive 2013/34/UE du Parlement européen et du Conseil du 26 juin 2013 relative aux
états financiers annuels, aux états financiers consolidés et aux rapports y afférents de
certaines formes d'entreprises, modifiant la directive 2006/43/CE du Parlement européen et
du Conseil et abrogeant les directives 78/660/CEE et 83/349/CEE du Conseil (JO L 182 du
29.6.2013, p. 19).
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SECTION III
QUALITE DE CREDIT DES INSTRUMENTS DU MARCHE MONETAIRE,

DES TITRISATIONS ET DES ABCP

Article 19

Procédure d'évaluation interne de la qualité de crédit

1. Le gestionnaire d'un fonds monétaire €tablit, met en ceuvre et applique systématiquement
des procédures prudentes d'évaluation interne de la qualité de crédit pour déterminer la
qualité de crédit des instruments du marché monétaire, des titrisations et des ABCP en

tenant compte de 1'émetteur et des caractéristiques de l'instrument lui-méme.

2. Le gestionnaires d'un fonds monétaire veille a ce que les informations utilisées aux fins
d'une évaluation interne de la qualité de crédit soient de qualité suffisante, actualisées et de

source fiable.

3. La procédure d'évaluation interne repose sur des méthodologies d'évaluation prudentes,
systématiques et continues. Les méthodologies appliquées sont soumises a la validation du
gestionnaire d'un fonds monétaire, sur la base de données historiques et empiriques, y

compris de controles a posteriori.

4. Le gestionnaire d'un fonds monétaire veille a ce que la procédure d'évaluation interne de la

qualité de crédit soit conforme a tous les principes généraux suivants:

a)  un systeme efficace d'obtention et de mise a jour des informations pertinentes sur les

caractéristiques des émetteurs et des instruments est établi;
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b)

d)

des mesures adéquates sont adoptées et mises en ceuvre pour veiller a ce que
I'évaluation interne de la qualité de crédit soit fondée sur une analyse approfondie des
informations disponibles et pertinentes et inclue la totalité des facteurs déterminants

pour la solvabilité de I'émetteur et la qualité de crédit de 1'instrument;

la procédure d'évaluation interne de la qualité de crédit fait I'objet d'un suivi sur une
base continue et toutes les évaluations de la qualité de crédit sont revues au moins

une fois par an;

alors qu'il ne doit pas y avoir de dépendance mécanique excessive aux notations
externes, conformément a l'article 5 bis du réglement (CE) n° 1060/2009, le
gestionnaire d'un fonds monétaire procede a une nouvelle évaluation de la qualité de
crédit d'un instrument du marché monétaire, d'une titrisation ou d'un ABCP lorsque
survient un changement important susceptible d'avoir un effet sur I'évaluation

existante de l'instrument en question;

les méthodologies d'évaluation de la qualité de crédit sont revues au moins une fois
par an par le gestionnaire d'un fonds monétaire afin de déterminer si elles restent
adaptées au portefeuille actuel et aux conditions extérieures, et le réexamen est
transmis a l'autorité compétente dont reléve le gestionnaire du fonds monétaire.
Lorsque le gestionnaire du fonds monétaire s'apercoit d'une erreur dans la
méthodologie d'évaluation de la qualité de crédit ou dans l'application de cette

méthode, il la rectifie immédiatement;

en cas de modification des méthodologies, des modeles ou des principales
hypotheses utilisés dans le cadre de la procédure interne d'évaluation de la qualité de
crédit, le gestionnaire d'un fonds monétaire réexamine dés que possible toutes les

évaluations internes de la qualité de crédit concernées;
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Article 20

Evaluation interne de la qualité de crédit

1. Le gestionnaire d'un fonds monétaire applique la procédure prévue a l'article 19 pour
déterminer si la qualité de crédit d'un instrument du marché monétaire, d'une titrisation ou
d'un ABCP bénéficie d'une évaluation positive. Lorsqu'une agence de notation de crédit
enregistrée et agréée conformément au réglement (CE) n°® 1060/2009 a attribué une note a
cet instrument du marché monétaire, le gestionnaire du fonds monétaire peut tenir compte
de cette note, ainsi que d'informations et d'analyses complémentaires, lorsqu'il procéde a
I'évaluation interne de la qualité de crédit, tout en évitant, conformément a l'article 5 bis du
réglement (CE) n® 1060/2009, de se fier mécaniquement ou exclusivement a ces notations

externes.

2. L'évaluation de la qualité de crédit tient compte au moins des principes généraux et

¢éléments suivants:

a) la quantification du risque de crédit de 1'émetteur et du risque relatif de défaillance de

I'émetteur et de l'instrument;

b) des indicateurs qualitatifs sur I'émetteur de l'instrument, y compris a la lumiére de la

situation macroéconomique et de celle du marché financier;
c) le caractére a court terme des instruments du marché monétaire;

d) la catégorie d'actifs a laquelle appartient I'instrument;

PE-CONS 59/16 EB/sj 61
DGG 1C FR



e) letype d'émetteur, en distinguant au moins les types d'émetteurs suivants:
administrations nationales, régionales ou locales, sociétés financiéres et sociétés non

financiéres;

f)  pour les instruments financiers structurés, le risque opérationnel et de contrepartie
inhérent a la transaction financiére structurée, et, en cas d'exposition sur une
titrisation, le risque de crédit de I'émetteur, la structure de la titrisation et le risque de

crédit des actifs sous-jacents;
g) le profil de liquidité de I'instrument.

Le gestionnaire d'un fonds monétaire peut, outre les ¢léments et principes généraux visés
au présent paragraphe, tenir compte d'alertes et d'indicateurs lorsqu'il évalue la qualité de

crédit d'un instrument du marché monétaire visé a l'article 17, paragraphe 7.

Article 21

Documentation

1. Le gestionnaire d'un fonds monétaire documente sa procédure d'évaluation interne de la
qualité de crédit et ses évaluations de la qualité de crédit. Ce dossier inclut I'ensemble des

¢léments suivants:

a) la conception et les détails opérationnels de sa procédure d'évaluation interne de la
qualité de crédit, afin que les autorités compétentes puissent comprendre et évaluer si

une ¢évaluation de la qualité de crédit donnée est ou non appropriée;
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b)

la logique et 1'analyse sous-tendant 1'évaluation de la qualité de crédit ainsi que le
choix par le gestionnaire des criteres et de la fréquence de son réexamen de

I'évaluation de la qualité de crédit;

c) tous les changements importants apportés a la procédure d'évaluation interne de la
qualité de crédit, y compris les raisons de ces changements;

d) l'organisation de la procédure d'évaluation interne de la qualité de crédit et la
structure de controle interne;

e) un historique complet des évaluations internes de la qualité de crédit des instruments,
des émetteurs et, le cas échéant, des garants reconnus;

f)  l'identité de la personne ou des personnes responsable(s) de la procédure d'évaluation
interne de la qualité de crédit.

2. Le gestionnaire d'un fonds monétaire conserve l'intégralité du dossier visé au paragraphe 1

pendant au moins trois périodes comptables annuelles entieres.

3. La procédure d'évaluation interne de la qualité de crédit est décrite en détail dans le

réglement du fonds ou dans les documents constitutifs du fonds monétaire, et tous les

documents mentionnés au paragraphe 1 sont mis a disposition sur demande des autorités

compétentes dont reléve le fonds monétaire et des autorités compétentes dont reléve le

gestionnaire du fonds monétaire.

PE-CONS 59/16 EB/sj 63

DGG 1C FR



Article 22

Actes délégués relatifs a l'évaluation de la qualité de crédit

La Commission adopte des actes délégués conformément a l'article 45 afin de compléter le présent

réglement en précisant les points suivants:

a) les critéres de validation de la méthodologie d'évaluation de la qualité de crédit, visée a
l'article 19, paragraphe 3;

b) les critéres de quantification du risque de crédit et du risque relatif de défaillance d' un
émetteur et de l'instrument, visés a l'article 20, paragraphe 2, point a);

c) les criteéres pour établir les indicateurs qualitatifs sur I'émetteur de l'instrument, visés a
l'article 20, paragraphe 2, point b);

d) la signification de l'expression "changement important" telle qu'elle figure a l'article 19,
paragraphe 4, point d).

Article 23
Gouvernance de l'évaluation de la qualité de crédit

1. La procédure d'évaluation interne de la qualité de crédit est approuvée par la direction
générale, I'organe directeur et, lorsqu'elle existe, la fonction de surveillance du gestionnaire
d'un fonds monétaire.
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Ces parties ont une compréhension fine de la procédure d'évaluation interne de la qualité
de crédit et des méthodologies utilisées par le gestionnaire d'un fonds monétaire ainsi

qu'une connaissance détaillée des rapports y afférents.

Le gestionnaire d'un fonds monétaire adresse aux parties visées au paragraphe 1 un rapport
sur le profil de risque de crédit du fonds monétaire fondé sur une analyse des évaluations
internes de la qualité de crédit du fonds monétaire. La fréquence des rapports dépend de

l'importance et du type d'informations communiquées mais est au moins annuelle.

La direction générale veille sur une base continue a ce que la procédure d'évaluation

interne de la qualité de crédit fonctionne convenablement.

La direction générale est tenue réguliérement informée du fonctionnement des procédures
d'évaluation interne de la qualité de crédit, des domaines dans lesquels des faiblesses ont
¢été remarquées et de 1'avancement des actions et des travaux engagés pour remédier aux

faiblesses précédemment détectées.

Les évaluations internes de la qualité de crédit et leur réexamen périodique par le
gestionnaire d'un fonds monétaire n'incombent pas aux personnes qui assurent la gestion

du portefeuille d'un fonds monétaire ou qui sont responsables de cette gestion.

PE-CONS 59/16 EB/sj 65

DGG 1C FR



Chapitre I11
Obligations concernant la gestion des risques

par les fonds monétaires

Article 24

Reégles relatives au portefeuille des fonds monétaires a court terme

1. Le portefeuille des fonds monétaires a court terme satisfait sur une base continue a toutes

les exigences suivantes:
a) sa WAM ne dépasse pas 60 jours;
b) sa WAL ne dépasse pas 120 jours, sous réserve des deuxiéme et troisiéme alinéas;

c) pour les fonds a VL a faible volatilité et les fonds @ VLC de dette publique, au moins
10 % de leurs actifs sont a échéance journaliére ou sont constitués d'accords de prise
en pension auxquels il peut étre mis fin moyennant un préavis d'un jour ouvrable ou
de liquidités dont le retrait peut étre effectu¢ moyennant un préavis d'un jour
ouvrable. Les fonds a VL a faible volatilité et les fonds a VLC de dette publique
s'abstiennent d'acquérir tout actif autre qu'a échéance journaliere lorsque cette
acquisition ferait tomber a moins de 10 % la part de leurs investissements en actifs de

cette maturité;
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d) pour les fonds a VLV a court terme, au moins 7,5 % de leurs actifs sont a échéance
journaliére ou sont constitués d'accords de prise en pension auxquels il peut étre mis
fin moyennant un préavis d'un jour ouvrable ou de liquidités dont le retrait peut étre
effectué¢ moyennant un préavis d'un jour ouvrable. Les fonds a VLV a court terme
s'abstiennent d'acquérir tout actif autre qu'a échéance journaliere lorsque cette
acquisition ferait tomber a moins de 7,5 % la part de leurs investissements en actifs

de cette maturité;

e) pour les fonds a VL a faible volatilité et les fonds a VLC de dette publique, au moins
30 % de leurs actifs sont a échéance hebdomadaire ou sont constitués d'accords de
prise en pension auxquels il peut étre mis fin moyennant un préavis de cinq jours
ouvrables ou de liquidités dont le retrait peut étre effectué moyennant un préavis de
cinq jours ouvrables. Les fonds a VL a faible volatilité et les fonds a VLC de dette
publique s'abstiennent d'acquérir tout actif autre qu'a échéance hebdomadaire lorsque
cette acquisition ferait tomber a moins de 30 % la part de leurs investissements en

actifs de cette maturité;

f)  pour les fonds a VLV a court terme, au moins 15 % de leurs actifs sont a échéance
hebdomadaire ou sont constitués d'accords de prise en pension auxquels il peut étre
mis fin moyennant un préavis de cinq jours ouvrables ou de liquidités dont le retrait
peut étre effectué moyennant un préavis de cing jours ouvrables. Les fonds a VLV a
court terme s'abstiennent d'acquérir tout actif autre qu'a échéance hebdomadaire
lorsque cette acquisition ferait tomber a moins de 15 % la part de leurs

investissements en actifs de cette maturité;
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g) aux fins du calcul relatif au point e), les actifs visés a l'article 17, paragraphe 7, qui
présentent un degré ¢levé de liquidité, peuvent étre vendus et réglés dans un délai
d'un jour ouvrable et ont une échéance résiduelle de 190 jours au maximum peuvent
¢galement étre inclus dans les actifs a échéance hebdomadaire d'un fonds a VL a

faible volatilité et d'un fonds a VLC de dette publique, dans la limite de 17,5 %;

h)  aux fins du calcul relatif au point f), les instruments du marché monétaire ou les parts
ou actions d'autres fonds monétaires peuvent étre inclus dans les actifs a échéance
hebdomadaire d'un fonds a VLV a court terme dans la limite de 7,5 % a condition

qu'ils puissent étre vendus et réglés dans les cinqg jours ouvrables.

Aux fins du premier alinéa, point b), lors du calcul de la WAL des titres, y compris des
instruments financiers structurés, un fonds monétaire a court terme se fonde, pour le calcul
de I'échéance, sur I'échéance résiduelle jusqu'au rachat 1égal des instruments. Toutefois,
dans les cas ou un instrument financier comporte une option de vente, le fonds monétaire a
court terme peut s'appuyer, pour le calcul de 1'échéance, sur la date d'exercice de 1'option
de vente plutot que sur I'échéance résiduelle, mais uniquement si I'ensemble des conditions

suivantes sont remplies a tout moment:

1) le fonds monétaire a court terme peut librement exercer 1'option de vente a sa date

d'exercice;

i1)  le prix d'exercice de 1'option de vente reste proche de la valeur escomptée de

l'instrument a la date d'exercice;

ii1) la stratégie d'investissement du fonds monétaire a court terme rend tres probable

l'exercice de l'option a la date d'exercice.
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Par dérogation au deuxiéme alinéa, lors du calcul de la WAL pour les titrisations et les
ABCP, un fonds monétaire a court terme peut choisir, pour les instruments amortissables,

de faire reposer le calcul de I'échéance:
1) sur le profil d'amortissement contractuel de ces instruments; ou

i1)  sur le profil d'amortissement des actifs sous-jacents dont proviennent les flux de

liquidités pour le rachat de ces instruments.

2. Si un dépassement des limites visées au présent article intervient indépendamment de la
volonté d'un fonds monétaire ou a la suite de 1'exercice de droits de souscription ou de
rachat, ledit fonds monétaire se donne pour objectif prioritaire de régulariser cette

situation, en tenant diment compte de l'intérét des porteurs de parts ou des actionnaires.
3. Tout fonds monétaire visé a l'article 3, paragraphe 1, du présent réglement peut prendre la
forme d'un fonds monétaire a court terme.
Article 25

Régles relatives au portefeuille des fonds monétaires standard

1. Le portefeuille des fonds monétaires standard satisfait sur une base continue a toutes les

exigences suivantes:
a) il a en permanence une WAM ne dépassant pas 6 mois;

b) il aen permanence une WAL ne dépassant pas 12 mois, sous réserve des deuxieéme et

troisiéme alinéas;
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d)

au moins 7,5 % de ses actifs sont a échéance journaliére ou sont constitués d'accords
de prise en pension auxquels il peut étre mis fin moyennant un préavis d'un jour
ouvrable ou de liquidités dont le retrait peut étre effectué moyennant un préavis d'un
jour ouvrable. Le fonds monétaire standard s'abstient d'acquérir tout actif autre qu'a
échéance journali¢re lorsque cette acquisition ferait tomber a moins de 7,5 % la part

de ses investissements en actifs de cette maturité;

au moins 15 % de ses actifs sont a échéance hebdomadaire ou sont constitués
d'accords de prise en pension auxquels il peut étre mis fin moyennant un préavis de
cinqg jours ouvrables ou de liquidités dont le retrait peut étre effectué¢ moyennant un
préavis de cing jours ouvrables. Le fonds monétaire standard s'abstient d'acquérir
tout actif autre qu'a échéance hebdomadaire lorsque cette acquisition ferait tomber a

moins de 15 % la part de ses investissements en actifs de cette maturité;

aux fins du calcul relatif au point d), les instruments du marché monétaire ou les
parts ou actions d'autres fonds monétaires peuvent tre inclus dans les actifs a
échéance hebdomadaire jusqu'a un maximum de 7,5 % a condition qu'ils puissent

étre vendus et réglés dans les cing jours ouvrables.

Aux fins du premier alinéa, point b), lors du calcul de la WAL des titres, y compris des

instruments financiers structurés, le fonds monétaire standard se fonde, pour le calcul de

cché ur I'éché ésidu jusqu'au < i . Toutefoi
I'échéance, sur I'échéance résiduelle jusqu'au rachat 1égal des instruments. Toutefois, dans

les cas ou un instrument financier comporte une option de vente, le fonds monétaire

standard peut s'appuyer, pour le calcul de I'échéance, sur la date d'exercice de 1'option de

vente plutdt que sur I'échéance résiduelle, mais uniquement si I'ensemble des conditions

suivantes sont remplies a tout moment:

i)  le fonds monétaire standard peut librement exercer 1'option de vente a sa date
d'exercice;
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i1)  le prix d'exercice de I'option de vente reste proche de la valeur escomptée de

I'instrument a la date d'exercice;

ii1) la stratégie d'investissement du fonds monétaire standard rend tres probable

l'exercice de l'option a la date d'exercice.

Par dérogation au deuxiéme alinéa, lors du calcul de la WAL pour les titrisations et les
ABCP, le fonds monétaire standard peut choisir, pour les instruments amortissables, de

faire reposer le calcul de 1'échéance:
1) sur le profil d'amortissement contractuel de ces instruments; ou

i1)  sur le profil d'amortissement des actifs sous-jacents dont proviennent les flux de

liquidités pour le rachat de ces instruments.

Si un dépassement des limites visées au présent article intervient indépendamment de la
volonté d'un fonds monétaire standard ou a la suite de I'exercice de droits de souscription
ou de rachat, ledit fonds monétaire se donne pour objectif prioritaire de régulariser cette

situation en tenant diment compte de l'intérét des porteurs de parts ou des actionnaires.

Les fonds monétaires standard ne prennent pas la forme de fonds & VLC de dette publique

ni de fonds a VL a faible volatilité.
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Article 26

Notations de crédit des fonds monétaires

Le fonds monétaire qui sollicite ou finance une notation de crédit externe respecte a cette fin le
reglement (CE) n° 1060/2009. Le fonds monétaire ou le gestionnaire de fonds monétaire indique
clairement, dans le prospectus du fonds monétaire ainsi que dans toute communication a 1'intention
des investisseurs ou la notation de crédit externe est mentionnée, que ladite notation a été sollicitée

ou financée par le fonds ou le gestionnaire du fonds.

Article 27

Obligation de "connaitre son client"

1. Sans préjudice de toute exigence plus stricte énoncée dans la directive (UE) 2015/849 du
Parlement européen et du Conseil', le gestionnaire d'un fonds monétaire établit, met en
ceuvre et applique des procédures et exerce toute la diligence requise afin de prévoir
correctement l'effet de rachats simultanés de plusieurs investisseurs, en prenant en
considération au moins le type d'investisseurs, le nombre de parts ou d'actions du fonds

détenues par un méme investisseur et I'évolution des souscriptions et des rachats.

Directive (UE) 2015/849 du Parlement européen et du Conseil du 20 mai 2015 relative a la
prévention de l'utilisation du systéme financier aux fins du blanchiment de capitaux ou du
financement du terrorisme, modifiant le réglement (UE) n® 648/2012 du Parlement européen
et du Conseil et abrogeant la directive 2005/60/CE du Parlement européen et du Conseil et
la directive 2006/70/CE de la Commission (JO L 141 du 5.6.2015, p. 73).
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Si la valeur des parts ou des actions détenues par un méme investisseur dépasse le montant
des exigences correspondantes de liquidité a un jour d'un fonds monétaire, le gestionnaire
du fonds monétaire prend en considération, outre les éléments énumérés au paragraphe 1,

I'ensemble des éléments suivants:

a) les schémas d'évolution identifiables des besoins de liquidités des investisseurs, y

compris 1'évolution cyclique du nombre d'actions du fonds monétaire;
b) l'aversion pour le risque des différents investisseurs;

c) le degré de corrélation ou I'étroitesse des liens entre différents investisseurs du fonds

monétaire.

Lorsque les investisseurs ont recours a un intermédiaire pour effectuer leurs
investissements, le gestionnaire d'un fonds monétaire demande a 1'intermédiaire les
informations requises pour se conformer aux paragraphes 1 et 2 afin de gérer de maniére

appropriée les liquidités et la concentration des investisseurs du fonds monétaire.

Le gestionnaire d'un fonds monétaire veille a ce que la valeur des parts ou des actions
détenues par un méme investisseur n'ait pas d'incidences importantes sur le profil de
liquidité du fonds monétaire lorsqu'elle représente une part importante de la valeur

liquidative totale du fonds monétaire.

Article 28

Simulations de crise

Chaque fonds monétaire se dote de solides processus de simulation de crise permettant
d'identifier les éventuels événements ou futurs changements de conditions économiques
susceptibles d'avoir sur eux un effet défavorable. Le fonds monétaire ou le gestionnaire
d'un fonds monétaire évalue I'incidence éventuelle que ces événements ou changements
pourraient avoir sur le fonds monétaire. Le fonds monétaire ou le gestionnaire d'un fonds
monétaire procede régulierement a des simulations de crise correspondant a divers

scénarios.
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Les simulations de crise reposent sur des critéres objectifs et examinent les effets de
scénarios plausibles de crise grave. Les scénarios des simulations de crise tiennent compte

au moins de parameétres de référence qui comprennent les facteurs suivants:

a)  des variations hypothétiques du degré de liquidité des actifs détenus dans le

portefeuille du fonds monétaire;

b)  des variations hypothétiques du niveau de risque de crédit des actifs détenus dans le
portefeuille du fonds monétaire, y compris les événements de crédit et les

événements de notation;
c) des fluctuations hypothétiques des taux d'intérét et des taux de change;
d)  des niveaux hypothétiques de rachat;

e) des ¢largissements ou des resserrements hypothétiques des écarts entre les indices

auxquels les taux d'intérét des titres en portefeuille sont liés;
f)  des chocs macrosystémiques hypothétiques touchant 'ensemble de I'économie.

2. En outre, dans le cas des fonds a VLC de dette publique et des fonds a VL a faible
volatilité, les simulations de crise procédent a une estimation, suivant divers scénarios, de
la différence entre la valeur liquidative constante par part ou par action et la valeur

liquidative par part ou par action.

3. Les simulations de crise ont lieu selon une fréquence décidée par le conseil
d'administration du fonds monétaire, le cas échéant, ou par le conseil d'administration du
gestionnaire d'un fonds monétaire, apres réflexion sur ce qui constitue un intervalle de
temps adéquat et raisonnable compte tenu des conditions du marché et eu égard a toute
modification envisagée du portefeuille du fonds monétaire. Cette fréquence est au

minimum semestrielle.
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Lorsqu'il ressort des simulations de crise que le fonds monétaire présente une vulnérabilité
quelconque, le gestionnaire de ce fonds monétaire ¢labore un rapport complet présentant

les résultats des simulations de crise et une proposition de plan d'action.

Si nécessaire, le gestionnaire d'un fonds monétaire prend des dispositions en vue de
renforcer la solidité du fonds monétaire, notamment des mesures visant a accroitre la
liquidité ou la qualité de ses actifs et informe immédiatement 1'autorité compétente pour le

fonds monétaire des mesures prises.

Le rapport complet présentant les résultats des simulations de crise et la proposition de
plan d'action sont soumis a lI'examen du conseil d'administration du fonds monétaire, le cas
¢chéant, ou du conseil d'administration du gestionnaire d'un fonds monétaire. Le conseil
d'administration modifie, le cas échéant, le plan d'action proposé et approuve le plan
d'action final. Le rapport complet et le plan d'action sont conservés pour une période d'au

moins cing années.

Le rapport complet et le plan d'action sont soumis a l'autorité compétente pour le fonds

monétaire pour examen.

L'autorité compétente pour le fonds monétaire transmet le rapport complet visé au

paragraphe 5 a ' AEMF.

L'AEMF publie des lignes directrices visant a fixer des parametres de référence communs
pour les scénarios des simulations de crise en tenant compte des facteurs précisés au
paragraphe 1. Les lignes directrices sont actualisées une fois par an au moins a la lumiere

des derniers développements sur les marchés.
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Chapitre IV

Regles de valorisation

Article 29

Valorisation des fonds monétaires
1. Les actifs des fonds monétaires sont valorisés au moins une fois par jour.

2. Les actifs des fonds monétaires sont valorisés chaque fois que possible selon la

valorisation au prix du marché.
3. Lorsque la valorisation au prix du marché est utilisée:

a)  l'actif d'un fonds monétaire est valorisé sur la base du plus prudent cours vendeur ou

cours acheteur a moins que l'actif ne puisse étre liquidé au cours moyen du marchg;

b)  seules sont utilisées des données de marché de bonne qualité; ces données sont

appréciées en tenant compte de tous les éléments suivants:
1)  le nombre et la qualité des contreparties;
i1)  le volume et le taux de rotation sur le marché de l'actif du fonds monétaire;

iii) la taille de 1'émission et la proportion de I'émission que le fonds monétaire

projette d'acheter ou de vendre.

4. Lorsque le recours a la valorisation au prix du marché n'est pas possible ou que les données
de marché sont de qualité insuffisante, 1'actif du fonds monétaire fait I'objet d'une

valorisation prudente en ayant recours a la valorisation par référence a un modéle.
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Le mod¢le estime avec précision la valeur intrinséque de I'actif d'un fonds monétaire sur la

base de toutes les données clés actualisées suivantes:
a) le volume et le taux de rotation sur le marché de cet actif;

b) lataille de 1'émission et la proportion de I'émission que le fonds monétaire projette

d'acheter ou de vendre;
c) lerisque de marché, le risque de taux d'intérét et le risque de crédit liés a l'actif.

Lorsque la valorisation par référence a un modele est utilisée, la méthode du cotlit amorti ne

l'est pas.

5. La valorisation effectuée conformément aux paragraphes 2, 3, 4, 6 et 7 est communiquée

aux autorités compétentes.

6. Nonobstant les paragraphes 2, 3 et 4, les actifs d'un fonds @ VLC de dette publique peuvent

en outre étre valorisés selon la méthode du colit amorti.

7. Par dérogation aux paragraphes 2 et 4, outre la valorisation au prix du marché visée aux
paragraphes 2 et 3 et la valorisation par référence a un modele visée au paragraphe 4, les
actifs d'un fonds a VL a faible volatilité assortis d'une échéance résiduelle de 75 jours

maximum peuvent étre valorisés selon la méthode du coiit amorti.

La méthode du colit amorti n'est utilisée pour valoriser un actif d'un fonds a VL a faible
volatilité que si le prix de cet actif calculé conformément aux paragraphes 2, 3 et 4 ne
s'écarte pas de plus de 10 points de base du prix de cet actif calculé conformément au
premier alinéa du présent paragraphe. Si un tel écart est observé, le prix de cet actif est

calculé conformément aux paragraphes 2, 3 et 4.
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Article 30

Calcul de la valeur liquidative par part ou par action

l. Un fonds monétaire calcule la valeur liquidative par part ou par action comme étant égale a
la différence entre la somme de tous les actifs du fonds monétaire et la somme de tous ses
passifs valorisés au prix du marché ou par référence a un modele, ou selon les deux

méthodes, divisée par le nombre de parts ou d'actions en circulation de ce fonds.

2. La valeur liquidative par part ou par action est arrondie au point de base le plus proche ou

son équivalent lorsque la valeur liquidative est exprimée dans une unité monétaire.

3. La valeur liquidative par part ou par action d'un fonds monétaire est calculée et publiée au

moins une fois par jour dans la partie publique du site internet du fonds monétaire.

Article 31
Calcul de la valeur liquidative constante par part

ou par action des fonds a VLC de dette publique

1. Un fonds a VLC de dette publique calcule la valeur liquidative constante par part ou par
action comme étant la différence entre la somme de tous ses actifs valorisés selon la
méthode du colit amorti, conformément a l'article 29, paragraphe 6, et la somme de tous ses

passifs, divisée par le nombre de parts ou d'actions en circulation.

2. La valeur liquidative constante par part ou par action d'un fonds a VLC de dette publique
est arrondie au point de pourcentage le plus proche ou son équivalent lorsque la valeur

liquidative constante est exprimée dans une unité monétaire.
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La valeur liquidative constante par part ou par action d'un fonds & VLC de dette publique

est calculée au moins une fois par jour.

La différence entre la valeur liquidative constante par part ou par action et la valeur
liquidative par part ou par action calculée conformément a l'article 30 fait 1'objet d'une
surveillance quotidienne et est publiée chaque jour dans la partie publique du site internet

du fonds monétaire.

Article 32
Calcul de la valeur liquidative constante par part

ou par action des fonds a VL a faible volatilité

Un fonds a VL a faible volatilité calcule la valeur liquidative constante par part ou par
action comme étant la différence entre la somme de tous ses actifs valorisés selon la
méthode du colit amorti, telle que précisée a l'article 29, paragraphe 7, et la somme de tous

ses passifs, divisée par le nombre de parts ou d'actions en circulation.

La valeur liquidative constante par part ou par action d'un fonds a VL a faible volatilité est
arrondie au point de pourcentage le plus proche ou son équivalent lorsque la valeur

liquidative constante est exprimée dans une unité monétaire.

La valeur liquidative constante par part ou par action d'un fonds a VL a faible volatilité est

calculée au moins une fois par jour.

La différence entre la valeur liquidative constante par part ou par action et la valeur
liquidative par part ou par action calculée conformément a l'article 30 fait 1'objet d'une
surveillance quotidienne et est publiée chaque jour dans la partie publique du site internet

du fonds monétaire.
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Article 33

Prix d'émission et prix de rachat

1. Les parts ou actions d'un fonds monétaire sont émises ou rachetées a un prix qui est égal a
la valeur liquidative par part ou par action de ce fonds, nonobstant des frais ou charges

autorisés qui sont indiqués dans le prospectus du fonds monétaire.
2. Par dérogation au paragraphe 1:

a) les parts ou actions d'un fonds a VLC de dette publique peuvent étre émises ou
rachetées a un prix qui est égal a la valeur liquidative constante par part ou par action

de ce fonds;

b) les parts ou actions des fonds a VL a faible volatilité peuvent étre émises ou
rachetées a un prix qui est égal a la valeur liquidative constante par part ou par action
de ce fonds, mais seulement si la valeur liquidative constante par part ou par action
calculée conformément a 1'article 32, paragraphes 1, 2 et 3, ne s'écarte pas de plus de
20 points de base de la valeur liquidative par part ou par action calculée

conformément a l'article 30.

En ce qui concerne le point b), lorsque la valeur liquidative constante par part ou par action
calculée conformément a I'article 32, paragraphes 1, 2 et 3, s'écarte de plus de 20 points de
base de la valeur liquidative par part ou par action calculée conformément a l'article 30, le
rachat subséquent ou la souscription subséquente s'effectue a un prix qui est €¢gal a la

valeur liquidative par part ou par action calculée conformément a I'article 30.

Les investisseurs potentiels sont clairement avertis par écrit par le gestionnaire d'un fonds
monétaire, avant la conclusion du contrat, des circonstances dans lesquelles le fonds a VL
a faible volatilité ne procédera plus a un rachat ou a une souscription a une valeur

liquidative constante par part ou par action.
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Chapitre V
Exigences propres aux fonds a VLC de dette publique

et aux fonds a VL a faible volatilité

Article 34
Exigences propres aux fonds a VLC de dette publique
et aux fonds a VL a faible volatilité

1. Le gestionnaire d'un fonds a VLC de dette publique ou d'un fonds a VL a faible volatilité
¢tablit, met en ceuvre et applique systématiquement des procédures prudentes et
rigoureuses en matiere de gestion de la liquidité en vue de garantir la conformité avec les
seuils hebdomadaires de liquidités applicables a ces fonds. Les procédures de gestion de la
liquidité sont clairement décrites dans le réglement du fonds ou dans ses documents

constitutifs, de méme que dans les prospectus.
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Les procédures suivantes s'appliquent pour garantir la conformité avec les seuils

hebdomadaires de liquidités:

a)  silaproportion des actifs a échéance hebdomadaire telle que définie a I'article 24,
paragraphe 1, point e), tombe en dessous de 30 % des actifs totaux du fonds & VLC
de dette publique ou du fonds a VL a faible volatilité et si les rachats nets sur un jour
ouvrable donné dépassent 10 % des actifs totaux, le gestionnaire du fonds a VLC de
dette publique ou du fonds a VL a faible volatilité¢ en informe immédiatement le
conseil d'administration du fonds et le conseil d'administration procéde a une
¢valuation documentée de la situation afin de déterminer la ligne de conduite a
adopter en tenant compte des intéréts des investisseurs et décide s'il convient de

prendre une ou plusieurs des mesures suivantes:

1) appliquer des frais de liquidité aux rachats, qui reflétent adéquatement le cotit
de la fourniture de liquidité par le fonds monétaire et qui garantissent que les
investisseurs qui demeurent dans le fonds ne sont pas injustement désavantagés
lorsque d'autres investisseurs demandent le rachat de leurs parts ou actions

durant cette période;

i1)  appliquer des mesures de plafonnement des rachats qui limitent le nombre
d'actions ou de parts a racheter un jour ouvrable donné a 10 % des actions ou
des parts du fonds monétaire pour toute période pouvant aller jusqu'a 15 jours

ouvrables;

iii)  procéder a une suspension des rachats sur une période pouvant aller jusqu'a 15

jours ouvrables; ou

iv)  ne pas prendre de mesure immédiate si ce n'est remplir 1'obligation énoncée a

l'article 24, paragraphe 2;
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b)  sila proportion des actifs a échéance hebdomadaire telle que définie a l'article 24,
paragraphe 1, point e), tombe en dessous de 10 % de ses actifs totaux, le gestionnaire
d'un fonds a VLC de dette publique ou d'un fonds & VL a faible volatilité en informe
immédiatement le conseil d'administration du fonds et le conseil d'administration
procéde a une évaluation documentée de la situation et, sur la base de cette
évaluation et en tenant compte des intéréts des investisseurs, prend une ou plusieurs

des mesures suivantes et documente les raisons de son choix:

1) appliquer des frais de liquidité aux rachats, qui reflétent diment le coit de la
fourniture de liquidité par le fonds monétaire et qui garantissent que les
investisseurs qui demeurent dans le fonds ne sont pas injustement désavantagés
lorsque d'autres investisseurs demandent le rachat de leurs parts ou actions

durant cette période;

11)  procéder a une suspension des rachats sur une période pouvant aller jusqu'a 15

jours ouvrables.

2. Lorsque, sur une période de 90 jours, la durée totale des suspensions exceéde 15 jours, le
fonds concerné cesse automatiquement d'étre un fonds a VLC de dette publique ou un
fonds a VL a faible volatilité. Le fonds a VLC de dette publique ou le fonds a VL a faible
volatilité¢ en informe immédiatement chaque investisseur par écrit de fagon claire et

compréhensible.

3. Une fois que le conseil d'administration du fonds & VLC de dette publique ou du fonds a
VL a faible volatilité a arrété les mesures a prendre dans les situations décrites au
paragraphe 1, points a) et b), il communique rapidement les détails de sa décision a

l'autorité compétente pour le fonds monétaire.
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Chapitre VI

Soutien extérieur

Article 35

Soutien extérieur
1. Un fonds monétaire ne regoit pas de soutien extérieur.

2. On entend par soutien extérieur un soutien direct ou indirect offert a un fonds monétaire
par un tiers, y compris un sponsor du fonds monétaire, et ayant pour objet ou pour effet de
garantir la liquidité du fonds monétaire ou de stabiliser la valeur liquidative par part ou par

action du fonds monétaire.

Le soutien extérieur inclut:

a) les injections de liquidités par un tiers;

b) l'achat par un tiers d'actifs du fonds monétaire a un prix majoré;

c) l'achat par un tiers de parts ou d'actions du fonds monétaire en vue de lui fournir des
liquidités;
d) T'octroi par un tiers de toute forme de garantie implicite ou explicite, de caution ou de

lettre de soutien au profit du fonds monétaire;

e) toute action d'un tiers ayant pour objectif direct ou indirect de maintenir le profil de

liquidité et la valeur liquidative par part ou par action du fonds monétaire.
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Chapitre VII

Exigences de transparence

Article 36

Transparence

1. Un fonds monétaire indique clairement quel type de fonds monétaire il est conformément a
l'article 3, paragraphe 1, et s'il est un fonds monétaire a court terme ou un fonds monétaire
standard dans tout document externe, rapport, déclaration, publicité, lettre ou autre piece
écrite que lui-méme ou le gestionnaire du fonds monétaire publie ou bien adresse ou

destine aux investisseurs potentiels, aux détenteurs de parts ou aux actionnaires.

2. Le gestionnaire d'un fonds monétaire met toutes les informations suivantes a la disposition

des investisseurs de ce fonds au moins une fois par semaine:

a) laventilation par échéance du portefeuille du fonds monétaire;
b) le profil de crédit du fonds monétaire;

c) laWAM etla WAL du fonds monétaire;

d)  des précisions sur les dix plus importantes participations du fonds monétaire, telles
que le nom, le pays, la maturité et le type d'actif, ainsi que sur la contrepartie en cas

d'accords de prise et de mise en pension;
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e) lavaleur totale des actifs du fonds monétaire;
f)  le rendement net du fonds monétaire.

3. Les documents d'un fonds monétaire qui sont utilisés a des fins commerciales font

apparaitre clairement la totalit¢ des mentions suivantes:
a) le fait que le fonds monétaire n'est pas un investissement garanti;

b) le fait qu'un investissement dans un fonds monétaire différe d'un investissement dans
des dépdts, en insistant particulierement sur le risque que le capital investi dans un

fonds monétaire peut fluctuer;

c) le fait que le fonds monétaire ne s'appuie pas sur un soutien extérieur pour garantir sa

liquidité ou stabiliser sa valeur liquidative par part ou par action;
d) le fait que le risque de perte du capital doit étre supporté par l'investisseur.

4. En aucun cas, les communications du fonds monétaire ou du gestionnaire d'un fonds
monétaire aux investisseurs ou investisseurs potentiels ne laissent entendre que les

investissements dans les parts ou les actions du fonds monétaire sont garantis.

5. Les investisseurs d'un fonds monétaire sont informés de fagon claire de la méthode ou des
méthodes utilisée(s) par le fonds monétaire pour valoriser les actifs du fonds et calculer la

valeur liquidative.

Les fonds a VLC de dette publique et les fonds a VL a faible volatilité expliquent
clairement aux investisseurs et investisseurs potentiels l'utilisation de la méthode du coft

amorti ou des arrondis ou des deux méthodes.
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Article 37

Comptes rendus aux autorités compétentes

1. Pour chaque fonds monétaire qu'il gere, le gestionnaire fait rapport a 1'autorité compétente

pour le fonds monétaire sur une base trimestrielle au moins.

Par dérogation au premier alinéa, pour un fonds monétaire dont les actifs sous gestion ne
dépassent pas 100 000 000 EUR au total, le gestionnaire du fonds fait rapport a 1'autorité

compétente pour le fonds sur une base annuelle au moins.

Sur demande, le gestionnaire d'un fonds monétaire fournit €également les informations
communiquées en application des premier et deuxi¢me alinéas a 'autorité compétente dont

il releéve si celle-ci différe de celle du fonds monétaire.

2. Les informations communiquées en application du paragraphe 1 incluent les points

suivants:
a) letype et les caractéristiques du fonds monétaire;

b) les indicateurs propres au portefeuille tels que la valeur totale des actifs, la valeur
liquidative, la WAM, la WAL, la ventilation par échéance, la liquidité et le

rendement;
c) les résultats des simulations de crise et, le cas échéant, le plan d'action proposé¢;

d) des informations sur les actifs détenus dans le portefeuille du fonds monétaire,

notamment:

1) les caractéristiques de chaque actif, telles qu'intitulé, pays, catégorie
d'émetteur, risque ou maturité et les résultats de la procédure d'évaluation

interne de la qualité de crédit;
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i1)  le type d'actif, y compris des détails sur la contrepartie en cas de produits

dérivés, d'accords de mise en pension ou d'accords de prise en pension;
e) des informations sur les passifs du fonds monétaire, y compris:
1)  le pays dans lequel l'investisseur est établi;
i1)  la catégorie d'investisseur;
iii)  l'activité de souscription et de remboursement.

Si nécessaire, et dans les cas diment justifiés, les autorités compétentes peuvent solliciter

des informations supplémentaires.

3. Outre les informations visées au paragraphe 2, pour chaque fonds a VL a faible volatilité

qu'il gere, le gestionnaire d'un fonds monétaire communique les éléments suivants:

a) les cas dans lesquels le prix d'un actif valorisé selon la méthode du colit amorti
conformément a l'article 29, paragraphe 7, premier alinéa, s'écarte de plus de 10
points de base du prix de cet actif calculé conformément a 'article 29, paragraphes 2,

3et4;

b) les cas dans lesquels la valeur liquidative constante par part ou par action calculée
conformément a l'article 32, paragraphes 1 et 2, s'écarte de plus de 20 points de base

de la valeur liquidative par part ou par action calculée conformément a l'article 30;

c) les cas dans lesquels une situation mentionnée a l'article 34, paragraphe 3, survient
ainsi que les mesures prises par le conseil d'administration conformément a l'article

34, paragraphe 1, points a) et b).
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4. L'AEMF ¢élabore des projets de normes techniques d'exécution visant a établir un modele

de rapport contenant toutes les informations visées aux paragraphes 2 et 3.

L'AEMF soumet ces projets de normes techniques d'exécution a la Commission au plus

tard le ... [six mois aprés la date d'entrée en vigueur du présent réglement].

La Commission est habilitée a adopter les normes techniques d'exécution visées au premier

alinéa conformément a l'article 15 du réglement (UE) n° 1095/2010.

5. Les autorités compétentes communiquent a ' AEMF toutes les informations recues en
application du présent article. Ces informations sont transmises a 'AEMF au plus tard 30

jours apres la fin du trimestre faisant 1'objet du rapport.

L'AEMF recueille les informations nécessaires a la création d'une base de données centrale
sur tous les fonds monétaires établis, gérés ou commercialisés dans I'Union. La Banque
centrale européenne dispose d'un droit d'accés a cette base de données, a des fins

statistiques seulement.

Chapitre VIII

Surveillance

Article 38

Surveillance par les autorités compétentes

1. Les autorités compétentes veillent sur une base continue au respect du présent réglement.
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2. L'autorité compétente pour le fonds monétaire ou, le cas échéant, I'autorité compétente
dont reléve le gestionnaire d'un fonds monétaire est chargée de veiller au respect des

chapitres II a VIIL.

3. L'autorité compétente pour un fonds monétaire est chargée de veiller au respect des
obligations mentionnées dans le réglement ou les documents constitutifs du fonds ainsi
qu'au respect des obligations formulées dans le prospectus, qui sont cohérentes avec le

présent réglement.

4. L'autorité compétente pour le gestionnaire d'un fonds monétaire est chargée de veiller a
'adéquation des modalités d'organisation du gestionnaire du fonds monétaire, afin qu'il soit
en mesure de se conformer aux obligations et aux regles relatives a la constitution et au

fonctionnement de tous les fonds monétaires qu'il gere.

5. Les autorités compétentes controlent les OPCVM et FIA établis ou commercialisés sur leur
territoire pour s'assurer qu'ils n'utilisent pas la dénomination de "fonds monétaire" ni ne
laissent entendre qu'ils seraient de tels fonds, a moins qu'ils ne se conforment au présent

reglement.
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Article 39

Pouvoirs des autorités compétentes

Sans préjudice des pouvoirs conférés aux autorités compétentes par la directive 2009/65/CE ou la

directive 2011/61/UE, le cas échéant, les autorités compétentes sont investies, en vertu du droit

national, de tous les pouvoirs de surveillance et d'enquéte nécessaires a l'exercice de leurs fonctions

dans le cadre du présent réglement. Elles sont notamment habilitées a prendre toutes les mesures

suivantes:

a)

demander l'acces a tout document sous quelque forme que ce soit et en recevoir ou en

prendre une copie;

b) demander a un fonds monétaire ou au gestionnaire d'un fonds monétaire de fournir des
informations sans retard;

c) exiger des informations aupres de toute personne liée a 'activité d'un fonds monétaire ou
du gestionnaire d'un fonds monétaire;

d) procéder a des inspections sur place avec ou sans préavis;

e) prendre les mesures appropriées pour faire en sorte qu'un fonds monétaire ou le
gestionnaire d'un fonds monétaire continue de se conformer au présent réglement;

f) émettre une décision afin de s'assurer qu'un fonds monétaire ou le gestionnaire d'un fonds
monétaire respecte le présent réglement et cesse de réitérer tout agissement susceptible de
constituer une violation du présent réglement.
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Article 40

Sanctions et autres mesures

1. Les Etats membres déterminent le régime des sanctions et aux autres mesures applicables
aux violations du présent réglement et prennent toutes les mesures nécessaires pour assurer
la mise en ceuvre de ces sanctions. Ces sanctions et ces autres mesures doivent étre

effectives, proportionnées et dissuasives.

2. Au plus tard le ... [12 mois apres la date d'entrée en vigueur du présent réglement], les
Etats membres informent la Commission et ' AEMF du régime visé au paragraphe 1. Ils
informent sans retard la Commission et ' AEMF de toute modification apportée

ultérieurement a ce régime.

Article 41

Mesures spécifiques

1. Sans préjudice des pouvoirs conférés aux autorités compétentes par la directive
2009/65/CE ou la directive 2011/61/UE, le cas échéant, 1'autorité¢ compétente pour un
fonds monétaire ou le gestionnaire d'un fonds monétaire prend les mesures appropriées
visées au paragraphe 2, dans le respect du principe de proportionnalité, lorsqu'un fonds

monétaire ou le gestionnaire d'un fonds monétaire:

a)  ne respecte pas I'une des exigences relatives a la composition des actifs, en violation

des articles 9 a 16;

b)  ne respecte pas l'une des exigences relatives au portefeuille, en violation de 'article

17, 18, 24 ou 25;
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c) aobtenu son agrément a la suite de fausses déclarations ou par tout autre moyen
irrégulier, en violation de 'article 4 ou 5;
d) utilise la désignation de "fonds monétaire" ou toute autre désignation faisant penser
qu'un OPCVM ou un FIA est un fonds monétaire, en violation de l'article 6;
e) nerespecte pas l'une des exigences relatives a I'évaluation interne de la qualité de
crédit, en violation de l'article 19 ou 20;
f)  ne respecte pas I'une des exigences relatives a la gouvernance, a la documentation ou
a la transparence, en violation de l'article 21, 23, 26, 27, 28 ou 36;
g)  ne respecte pas l'une des exigences relatives a la valorisation, en violation de l'article
29, 30, 31, 32, 33 ou 34.
2. Dans les cas visés au paragraphe 1, l'autorité compétente pour le fonds monétaire, selon le
cas:
a)  prend des mesures pour faire en sorte qu'un fonds monétaire ou le gestionnaire d'un
fonds monétaire concerné respecte les dispositions en question;
b)  retire un agrément accordé conformément a l'article 4 ou 5.
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Article 42

Pouvoirs et compétences de 'AEMF

1. L'AEMF dispose des pouvoirs nécessaires a l'exercice des taches que lui confére le présent
réglement.
2. Les pouvoirs dévolus a I'AEMF par les directives 2009/65/CE et 2011/61/UE s'appliquent

¢galement au titre du présent réglement et conformément au réglement (CE) n°® 45/2001.

3. Aux fins du réglement (UE) n° 1095/2010, le présent réglement fait partie des autres actes
juridiquement contraignants de I'Union européenne conférant des taches a 1'Autorité, au

sens de l'article 1%, paragraphe 2, du réglement (UE) n° 1095/2010.

Article 43

Coopération entre autorités

1. Lorsqu'elles ne sont pas les mémes, l'autorité compétente pour le fonds monétaire et
l'autorité compétente pour son gestionnaire cooperent et échangent des informations en vue

de s'acquitter de leurs taches au titre du présent réglement.

2. Les autorités compétentes et ' AEMF cooperent en vue de s'acquitter de leurs taches

respectives au titre du présent réglement, conformément au reglement (UE) n°® 1095/2010.
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3. Les autorités compétentes et ' AEMF échangent toutes les informations et les documents
nécessaires pour s'acquitter de leurs taches respectives au titre du présent réglement,
conformément au réglement (UE) n° 1095/2010, en particulier afin de détecter les
violations au présent réglement et d'y remédier. Les autorités compétentes des Etats
membres responsables de I'agrément ou de la surveillance des fonds monétaires en vertu du
présent réglement communiquent aux autorités compétentes d'autres Etats membres les
informations utiles pour suivre les conséquences potentielles des activités de fonds
monétaires individuels, ou des fonds monétaires collectivement, sur la stabilité
d'établissements financiers présentant une importance systémique et sur le bon
fonctionnement des marchés sur lesquels les fonds monétaires sont actifs, et pour réagir a
ces conséquences. L'AEMEF et le Comité européen du risque systémique (CERS) sont
¢galement informés et transmettent ces informations aux autorités compétentes des autres

Etats membres.

4. Sur la base des informations transmises par les autorités nationales compétentes en
application de l'article 37, paragraphe 5, I'AEMF prépare, en vertu des pouvoirs que lui
confere le reglement (UE) n° 1095/2010, un rapport a l'intention de la Commission a la

lumicre du réexamen visé a 'article 46 du présent réglement.
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Chapitre IX

Dispositions finales

Article 44
Traitement des OPCVM et FIA existants

1. Au plus tard le ... [dix-huit mois suivant la date d'entrée en vigueur du présent réglement],
les OPCVM ou FIA existants qui investissent dans des actifs a court terme et ont pour
objectifs distincts ou cumulés d'offrir des rendements comparables a ceux du marché
monétaire ou de préserver la valeur de l'investissement soumettent une demande a l'autorité
compétente pour le fonds monétaire, accompagnée de tous les documents et justificatifs

nécessaires pour prouver qu'ils respectent le présent réglement.

2. Au plus tard deux mois apres réception de la demande compléte, I'autorité compétente pour
le fonds monétaire détermine si 'OPCVM ou le FIA respecte le présent réglement,
conformément aux articles 4 et 5. L'autorité compétente pour le fonds monétaire rend une

décision et la notifie immédiatement a 'OPCVM ou au FIA.
Article 45
Exercice de la délégation

1. Le pouvoir d'adopter des actes délégués conféré a la Commission est soumis aux

conditions fixées au présent article.
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2. Le pouvoir d'adopter les actes délégués visés aux articles 11, 15 et 22 est conféré a la
Commission pour une durée indéterminée a compter de la date d'entrée en vigueur du

présent réglement.

3. La délégation de pouvoir visée aux articles 11, 15 et 22 peut étre révoquée a tout moment
par le Parlement européen ou le Conseil. La décision de révocation met fin a la délégation
de pouvoir qui y est précisée. La révocation prend effet le jour suivant celui de la
publication de ladite décision au Journal officiel de I'Union européenne ou a une date
ultérieure qui est précisée dans ladite décision. Elle ne porte pas atteinte a la validité des

actes délégués déja en vigueur.

4. Avant I'adoption d'un acte délégué, la Commission consulte les experts désignés par
chaque Etat membre, conformément aux principes définis dans I'accord interinstitutionnel

du 13 avril 2016 "Mieux légiférer".

5. Aussitot qu'elle adopte un acte délégué, la Commission le notifie au Parlement européen et

au Conseil simultanément.

6. Un acte délégué adopté en vertu des articles 11, 15 et 22 n'entre en vigueur que si le
Parlement européen ou le Conseil n'a pas exprimé d'objections dans un délai de deux mois
a compter de la notification de cet acte au Parlement européen et au Conseil ou si, avant
l'expiration de ce délai, le Parlement européen et le Conseil ont tous deux informé la
Commission de leur intention de ne pas exprimer d'objections. Ce délai est prolongé de

deux mois a l'initiative du Parlement européen ou du Conseil.
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Article 46

Réexamen

1. Au plus tard ... [cinq ans apres la date d'entrée en vigueur du présent réglement], la

Commission réexamine si le présent réglement est approprié¢ d'un point de vue a la fois

prudentiel et économique, a la suite de consultations avec I'AEMF et, le cas échéant, le

CERS, et examine en particulier si des modifications doivent étre apportées au régime

concernant les fonds a VLC de dette publique et les fonds a VL a faible volatilité.

2. Ce réexamen vise notamment:

a)

a analyser 'expérience acquise dans l'application du présent réglement, ainsi que
I'impact sur les investisseurs, les fonds monétaires et les gestionnaires de fonds

mon¢taires dans 1'Union;

b)  aévaluer le réle que jouent les fonds monétaires dans 'achat des titres de créance
émis ou garantis par les Etats membres;

c) atenir compte des caractéristiques propres des titres de créance émis ou garantis par
les Etats membres et de la place que tiennent ces instruments dans le financement des
Etats membres;

d)  atenir compte du rapport mentionné a l'article 509, paragraphe 3, du réglement (UE)
n® 575/2013;

e)  atenir compte de l'incidence du présent réglement sur les marchés de financement a
court terme;

f)  atenir compte de I'évolution du cadre réglementaire au niveau international.
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Au plus tard ... [cinqg ans apres la date d'entrée en vigueur du présent réglement], la
Commission présente un rapport sur la faisabilité d'instaurer un quota de 80 % de dette
publique de I'Union. Ce rapport considéere la disponibilité des instruments de dette publique
de I'Union a court terme et évalue si les fonds a VL a faible volatilité pourraient constituer
une alternative appropriée aux fonds a VLC de dette publique de pays tiers. Si la
Commission conclut dans le rapport que 1'instauration d'un quota de 80 % de dette
publique de I'Union et la suppression progressive des fonds a VLC de dette publique qui
détiennent une proportion illimitée de dette publique de pays tiers n'est pas faisable, elle
devrait en présenter les raisons. Si la Commission conclut que l'instauration d'un quota de
80 % de dette publique de I'Union est faisable, elle peut présenter des propositions
législatives a cet effet, étant entendu qu'au moins 80 % des actifs des fonds a VLC de dette
publique doivent étre investis dans des instruments de dette publique de I'Union. En outre,
si la Commission conclut que les fonds a VL a faible volatilité sont devenus une alternative
appropriée aux fonds a VLC de dette publique de pays tiers, elle peut présenter des
propositions appropriées pour lever complétement la dérogation applicable aux fonds a

VLC de dette publique.

Les résultats du réexamen sont communiqués au Parlement européen et au Conseil,

accompagnés le cas échéant des propositions de modification appropriées.
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Article 47

Entrée en vigueur

Le présent réglement entre en vigueur le vingtieme jour suivant celui de sa publication au Journal

officiel de I'Union européenne.

Il s'applique a partir du ... [12 mois apres la date d'entrée en vigueur du présent réglement], a
l'exception de I'article 11, paragraphe 4, l'article 15, paragraphe 7, 'article 22 et l'article 37,

paragraphe 4, qui s'appliquent a partir du ... [date d'entrée en vigueur du présent réglement].

Le présent réglement est obligatoire dans tous ses éléments et directement applicable dans tout Etat

membre.

Faita ..., le

Par le Parlement européen Par le Conseil

Le président Le président
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