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Marché Monétaire

Le Marché Monétaire est, au sens large, un marché informel ou les
Institutions financieres - Trésors nationaux, Banques Centrales, Banques
Commerciales, Gestionnaires de Fonds, Assureurs, etc - et les Grandes
Entreprises placent leurs avoirs a court terme (excédents de trésorerie)
ou se procurent des financements courts (déficits de trésorerie).

Par « court », on entend, généralement, moins d'un an, parfois moins
de deux ans.
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Marché Monétaire

Nous serons amenés a étudier :

Le fonctionnement du marché;

Les produits - produits au comptant et produits dérivés:

Les Conventions de calcul de taux:

Les Opérations de la Banque Centrale Politigue monétaire
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Marché Monétaire
Fonctionnement du marché

MARKETS ASSOCIATION

Les deux marchés monétaires les plus importants de monde sont les
marchés monétaires en euros et en dollars américains.

Il existe, sur chacun de ces deux marchés, deux marchés directeurs
des taux a court terme :

Des taux a tres court terme : FedFunds en USD et EONIA en EUR; ils
sont fortement influencés par la politigue monétaire de I'Institut
d'‘Emission (Banque Centrale).

A plus long terme (3mois), celui des contrats futures sur Libor (USD) ou
Euribor (EUR);
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Marché Monétaire
Fonctionnement du marché

EONTA RECAP
TE - EOMIA - HISTORICAL

UKETE1E

RATES DISPLAYED

|Date FRate | |Date Rate | |Date Rate | |Date Rate |
|::::: —==== ||::::: —==== ||::::: —==== ||::::: —==== I
[ 257030, 0932 | |04709|0,102 | [|14708|0.110 [ |24707|0.113 |
[24/708|0, 085 |[|02/08]|0.108 ||12/08|0.112 ||232/07|0.116 |
[21703[0, 035 | |Z2L708|0.110 | |10708|0. 115 [ |20707|0.115 |
[ 207030, 037 | |20708|0,106 | |03708|0, 123 [ |12707|0,120 |
[19/09|0. 080 |[|26/08|0.102 ||08/08|0.116 ||18/07|0.119 |
187030, 100 | |28708|0.111 | |07 08|00, 111 [|17707|0.119 |
[17708]0, 088 | |27708|0.110 ||O&/08|0.1058 | |16/07|0.114 |
[14709[0, 095 | |24708|0.107 | |02ZF0B|0. 111 [ 137070117 |
[L3/703[0, 102 | |23F08|0.108 | |02708|0.109 [|12707|0.128 |
[12/08|0.101  |[]22/08]|0.102 ||0L/08|0.112 | |11/07|0.131 |
[11703[0, 100 | |21708|0.102 | [|21707|0.111 [ |10707|0. 222 |
[10/03[0, 101 | |20708|0,109 | |20707|0, 112 [ |09507|0, 325 |
[07/09|0.105  |[|17/08|0.112 ||27/07|0.111 | |06/07|0.3229 |
[QEF03[0, 108 | |16/08|0.111 | [|26707|0. 112 [ |05707|0. 3231 |
[O5/08] 0, 107 | |15708|0.112 | [|25707|0.114 || 047070, 332 |

EOMIARECAF

THE
MARKETS ASS
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For EOQOMIA information pagse <EOMIA- Index RIC <EONIA=:-
EURIBOR fixings - af260 see <EURIBOROL: (aif36%) ses <EURIBORZES:
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Marché Monétaire
Fonctionnement du marché

MARKETS ASSOCIATION

09,04 285EPL2 FEE EURIEOR RATES= UEE7S1e EURIBOROL
EURIBOR RATES ACTSZE0 AT 11HOOQ BRUSZEL: TIME 2650272012 26509 09:04 GMT
ACTS 2g0 WALLUE DATE 28702712

<EURIBORELD=> 1k 0,085 FIXIMG ALERTS <FIXALERT:=
{EURIagﬂzwD:} EHK GIQQE oo =—=-—=—=—=—=—=—=—=====
<EURIBORZWD=> Sk 0,100 EURIBOR [Euro Interbank Offered Rate]
<EURIBOR1MD=> 1M0 0.117 dis the rate at which Euro interbank
<EURIBORZMD="=> 2M0 0,161 term deposits within the Euroe zone are
<EURIBORZMD=> 2M0 0,222 offered by one Prime Bank to another

Prime Bank.It is computed as an awverage
<EURIBORAMD=> 40 0,289 of daily guotes provided for fifteen
<EURIBORSMD=> SMO 0,378 maturities by a panel of 42 of the most
<EURIBOREMD=> M0 0,446 actiwve Banks in the Euro zone,

It is quoted on an acts260 day count
<EURIBORYMD=> M0 0,454  comwention,and is fixed at 11:00am[CET]
<EURIBOREMD=> BMO 0,536 displaved to three decimal places.
<EUJRIBORSMD== S0 0,576 e e e e e e e e e e e e e e ]

This data is becoming Fee Liable.
<EURIBORIOMD=> 10OMO 0,617 Please see <EBFMOTICE:-.
<EURIBOR11MD=> 11M0D 0,656 Historical recap and Panel - <EURIBOR:-.
{EURIBGRIYD:} 12MO Q 694 oo =—=-—=—=—=—=—=—=—=====

EUREFPD <EUREPZ> EOMIA <EOMIA-, LIBGﬁ master index ses <BBALIBOR:S: Composite
displays: [af360] see <EURIBOR=>, [a/3&83%] <EURIBOR3ES:>,Disclaimer <EURIBORDIE=C-
EOMIA SWAP INDEX <EONIAIWDEX:=, Panel Bank Rates <0#EURIBORCOMNTS:
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10741 2&ZEPLZ THOMZOMN REUTERS BBEA LIEOR RATES UKETS1E LIBOROZ

BRITISH BAWKER: ASS0CIATION IWTEREST SETTLEMENT RATES Alternative to <3740:

2609112 RATES AT 11:00 LOMDOM TIME 2670952012 Disclaimer <LIBORDISCE

ALD CHF IR DEE NID ZEK

SAN 3.54200 0, 00202 0, 10000 -0, 05000 2. 54800 1.31750
1k 2, e0000 0., 00202 0.11214 -0, 03250 2.61800 1.38500
2Wk Z, 83800 0., 00202 0.,12157 -0, 01000 2.67400 1.48750
1Mo 3, 70000 0, 00300 0.13943 0, 01500 2., 70600 1.60250
2M0 ZL 8100 0, 02400 0.15443 0,132750 2. 76400 1.73750
MO E, 20000 0., 04400 0,19157 0,22250 2. 88400 1.85250
4M0 - E, 96400 0, 08500 0,22871 0, 32750 2.91&00 1.98000
MO 4, 04200 0,12700 0, 27800 0., 42250 3.01400 2.,02000
EMO 4, 0200 0. 15700 0,315943 0., 49250 2. 08400 2.15500
MO 4, 12000 0, 17800 0, 36586 0, 24250 3.13200 2,22500
BMO - 4.16000 0, 20800 0.,412249 0, 0500 2.18000 2.25500
aMo - 4,.19300 0., 24300 0, 45300 0, 65750 3.22000 2.30250
1oma 4, 25200 0, 27500 0, 48588 0, 70250 2. 28200 2.34000
11Ma 4, 32400 0,31500 0,51229 0., 74000 3. 38600 2.,38000
12M0 4, 39800 0. 35440 0, 53657 0, FE500 2.47800 2.40250

<OHFLIBOREUPERRICE=RICE for abovwe =0#LIBORRICE=Contributor RICs <FIXALERT=Alerts

Formations ACI Monaco
2016 - 2017
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Les Produits au comptant (Cash)

MARKETS ASSOCIATION

Parmi les instruments au comptant, qui sont donc les instruments
directs de refinancement et de placement en numéraire, nous trouvons :

® Les préts interbancaires « en blanc », c'est-a-dire non gagée;

® Les préts interbancaires gagés, ou pensions; sur des actifs identifiés mais

non livrés a la contrepartie;

La pension livrée, ou repo, diminutif de Repurchase Agreement, c'est-da-dire
I'emprunt de numéraire gagé par la vente au comptant simultanée, avec
livraison, d'actifs financiers négociables (obligations, bons du Trésor,
Certificats de dépot, etc) qui se dénoue, a I'échéance du prét de numéraire,
par le rachat des mémes actifs;
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Les Produits au comptant (Cash) g

MARKETS ASSOCIATION

® les titres de créance négociables a court terme, produits de facto a savoir
principalement les Bons du Trésor émis par les Trésors nationaux (ceux du
Trésor frangais - Agence France Trésor - sont les BTF et les BTAN
courts) les Certificats de dépots (CD's) émis par les banques et les Billets
de Trésorerie émis par les grandes entreprises;

® Des valeurs mobiliéres, principalement les Emprunts d'Etat (OAT -
Obligations Assimilées du Trésor) courts, mais également les obligations
courtes émises par les collectivités locales ou les entreprises;

® Les dépots en devises;
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Marché Monétaire - Les Produits dérives

THE FINANCIAL
MARKETS ASSOCIATION

Les produits dérivés sont moins nombreux et divers.

Plus liquides généralement que les instruments au comptant
équivalents, ils permettent aux intervenants d'ajuster leurs risques de taux
d'intérét sans avoir a sortir des actifs de leur bilan ou sans augmenter leurs
risques de contrepartie.

Les premiers d'entre eux, historiquement, et qu'on trouve méme sur
les marchés monétaires des pays émergents, sont incontestablement :

Le change a terme, ce qui correspond a un prét virtuel dans une devise et a
un emprunt virtuel dans une autre devise;

Et les FRA, acronyme de Forward Rate Agreement, contrat de gré a gré
permettant de fixer un taux interbancaire dans le futur, par exemple un
taux a 3 mois dans deux mois.
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Marché Monétaire - Les Produits dérivés

* les swap de taux d'intérét, c'est-a-dire des contrats d'échange de
conditions d'intérét, généralement d'un taux fixe contre un taux variable,
basés :

Soit sur des taux au jour-le-jour - pour la zone euro, I'Eonia -
constatés et publiés par une banque centrale ou un organisme
professionnel; le nom anglais de ces swaps est OIS, pour Overnight
Indexed Swaps;

Soit sur les taux des préts interbancaires en blanc, les Libor - Euribor
(Interbank Offered Rates), également constatés et publiés par une
banque centrale ou un organisme professionnel;
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les contrats a terme et options sur contrats a terme sur des marchés
organisés (contrats standardisés) comme le LIFFE, EUREX, le CME ou le

CBOT:;

Les options sur swaps de gré a gré ou swaptions;
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MARKETS ASSOCIATION

OFED: IreS I IMM 2-MTH EUROS  USD

Mth Last Bid Ask Sife Open 1 High L oot Fr
OCT2 93,6450 -0, 0150 EBO +39, 6450  +53%, 8475 2437135 T+33, 6600 +93, 6600 +93, 6400 &
MOY2 499, 645 -0, 025 BEO +99., 245 +4949, 650 2997325 T+99, 650 +939 ., GE0 +939 . 635 £
DECZ2 d+99 635 -0, 03ED BEBO +5%, 635 +34, 640 15839725059 T+339, 665 +939, GES +93, 630 <
JANZ  A+5%, 630 -0, 0325 BEC +54, 625 +98, 6325 171 T+99, 645 +99, GE0 +99, G20 2
FEBZ #+99. 620 -0, 035 BEO +99. 815 +99, 625 171 T+939, 630 +939 ., 650 +939 ., 620 £
MARZ  +35.610 -0, 035 BEO +5%9, 605 +4948, 610 BS99 567 T+349, 640 +93, 645 +93, GO0 <
JUMZ  ++5% 585 -0, 035 BEO +559, 280 +4%, 585 13871713731 T+33. 620 +83, G20 +53, 575 £
SEPZ 59,570 -0, 035 BEO +399, 270 +948, 575 2220745808 T+99.810 +93 . 610 +93, 560 £
DECZ  1++99. 555 -0, 030 BEO +55, 2520 +98, 555 TaEQf4143 T+33, 385 +93, 58S +93, 540 £
MAR4 #4399, 535 -0, 030 BEBO +99, 535 +99, 540 Gl2720505 T+99, 5685 +93, 565 +93, 530 £
JUM4  ++5%9, 505 -0, 020 BEO +5%, 00 +494, 505 SOOEF2018  T+33, 3525 +93, 530 +93, 4495 <
ZEP4 M99, 465 -0, 020 BEO +54, 465 +@8, 470 417/ 4549 T+55, 485 +99, 420 +939, 460 2
DEC4 ++99. 420 -0, 010 BEO +99, 415 +a9, 4210 150373082 T+99, 430 +93, 435 +93,. 410 £
MARS  #+35, 370 -0, 010 BEO +55, 370 +38, 375 Bl/7025  T+53%, 385 +93, 285 +93, 260 <
JUMNS 455, 3200 -0, 005 BEO +55, 200 +8%, 205 25478302 T+399, 315 +53, 315 +53, 285 £
SEP:  t+899. 210 BEO +99, 203 +34, 210 22557127 T+33, 215 +93, 220 +93, 130 £
DECE:  ++99, 020 +0, 005 BEO +5%, 085 +38, 050 217753 T+33, 035 +93, 035 +93, 065 £
MARG 4498, 970 +0.,010 BEO +398, 965 +98, 870 SEQF200 T+28, 970 +98 . 975 +98 . 935 £
JUME  ++398, 830 +0., 015 BEO +538, 830 +a8, B35 251000 T+58. 830 *+a5, 835 +98 . 75 <
ZEPE  1++98 GBS +0,025 BEC +48, ¢80 +38, 685 1227230 T+38,. 675 *+a8, 685 +98 . 645 2
DECE 1++98. 525 +0., 025 BEO +398, 520 +98,. 525 470510 T+38. 515 +98 . 525 +98 . 480 £
MART  +38. 380 +0, 030 BEO +58, 380 +38, 385 117363 T+38. 265 +498 . 280 +98 . 230 <
JUM? 458, 235 +0, 040 BEO +58, 230 +a88, 225 170755 T+38. 210 +88. 235 +58. 180 £
SEPT  1+89E8. 035 +0, 040 BEO +38, 045 +38, 100 2EFT7E T+38. 070 +98 . 055 +98 . 040 £
DECT 1++97. 5855 +0, 050 BEO +57, 430 +87, 8955 12255 T+37., 820 +97 . 855 +97 . 855 £
MARS  B4+a7. 540 +0, 050 BEO +397. 840 +497 . 845 21732 T+27. 810 +97 . 840 +97 . FES £
JUME  ++87. 730 +0, 060 BEO +57. 730 +47 . 735 257 T+37. 685 +97 . 730 +97 . GBS <
ZEPE  M97T 625 +0, 060 BEC +47 . 625 +a7, 620 272 T+37, 580 +97 . G20 +a7 . 570 2
DECE ++97.520 +0, 065 BEO +397.520 +497.525 251 T+27. 475 +97 . 520 +97 . 465 £
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Les Produits dérivés

MARKETS ASSOCIATION

OHFET: LIFFE EURIEOR LIFfLIF EUR

Mth Last Met.Ch Bid Ask BidifAsksize Settle Open High L o) Wolume Op.Int Time
QCTZ =828, 785 -0,010 249, 785 493, 730 1552x1201 99,795 99,745 99,800 99, 7BS 17074 24636 1528
Wow2 98, Fad -0, 010 Ios, 785 Ia9, 795 1038898 99,800 99,800 99,800 99, FES 382 6971 1541
DECZ =499, 745 -0, 005 o294, 7ao 99,795 115E6x1 363 99,800 99,805 99,810 99,785 1374832 524751 150432
JANZ x 99, 795

FEBZ x a9, 785

MARZ =499, TES -0,005 c9%, TEO c99, 78S 1ET2xa020 99,790 99,800 99,805 499,765 10348l 4870324 1544
JUMZE #2970 -0, 010 <29, 745 ¢99, 750 15298x352 99,780 99,770 99,780 99,735 107370 452635 1544
SEPZ =829, 715 -0,010 o289, 715 cas, 720 S0E0xS9ZE 99,725 99,735 99,750 99,595 103202 274685 15044
DECZ =839, 8660 -0,005 c29, 860 C939, 665 ASTE«IOZEE 99,685 99,8680 99,700 99,640 TYelie ZE2521 1544
MARS S49%, €05 +0, 005 <98, 200 c99, 805 14a8x8001 99,600 99,830 99,635 99,575 T4TVS 290870 15044
JUME =429, 520 +0, 005 o298, 520 99, 535 BE0xE051 99,525 99,555 99,560 99,505 EH3EEZ4 265155 15:44
SEP4 S99, 465 +0, 015 o859, 465 c95, 470 333xE9T 99,450 99,465 99,490 99,435 81720 212235 15:44
DEC4 =424, 285 +0, 025 o859, 285 <55, 250 182xE488 95,260 93,400 99,400 99,3535 45E14 194232 1544
MARS  #8%9, 205 +0, 040 <85, 200 55, 205 1961x10 899,265 99,3200 99,3215 99,270 21549 1267568 150432
JUNS 5429, 200 +0, 045 299,200 c29, 205 116x2132 99,155 99,150 959,205 99,160 325301 12632394 15043
SEPS =499, 080 +0, 055 <89, 080 <95, 055 228w TS 99,0325 99,070 99,095 99,045 Z04ee  BYS09 1542

DECS =438, 970 +0, 070 I98, 9685 958,970 259w21 98,9200 95,935 98,970 55,9215 17113 E8622 15:42
MARE S488, 830 +0,080 <88, 84% I98, 850 113=18 98,770 28,800 98,850 98,78%  17TE0 33974 15042
JUME S498, 710 +0, 080 <98, 710 <98, 725 20x109 98,830 98,860 98,715 98,855 2440 20732 15140
SEPEs 5835, 580 +0, 085 <98, 585 I98, 595 =1x10 98,4595 958,525 98.590 598,525 2057 TOS0 1540
DECE S838. 440 +0, 085 cHB. 440 98, 480 S5md 98,355 98,380 98,450 98,380 B2 4722 15: 40
MARY S44E8, 210 +0, 085 c9B8, 210 ciB, 235 E0x1S 98,225 98,240 98,320 598,230 B33 £511 15:40
JUNT S#28, 175 +0, 080 T95,180 c28, 200 4x8 98,085 25,090 98.17> 58,0350 41 12293 15040
SEPT  #38.050 +0,08% 98,055 c98,07S 25WE 97,955 97,9095 DH.050 97,995 157 2261 1540
DECY Tay, 920 I97. 970 SX3 97,835
MARE ot 97, 905
JUME x 97,855
SEPS x 97,855
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EURVIEW THOMSON REUTERS EURO MONEY MARKETS OVERVIEW

TSY Benchmarks & Swap Spreads from SwapMarker click on <DECMP>
CLICK THE EURO FOR MORE INFORMATION:
ECB INFORMATION: <ECBMENU> <ECBMLF=ECBF> <ECBDF=ECBF=>

EURO NEWS: [EUR] LOCKING RATES: <LOCKING= 0IS': <EURDIS»
EURIBOR EURD LIBOR FUTURES & STOCK IMDICES EURD SPOT SPOT/CURREMCY TMDEX

M 0.117 M 0.07000 ECB EUR INDEX 97.0930 -0.2922 15:08 | EUR=

3M  0.222 3M  0.15286 EURIBOR 3M DECZ 499.795 -0.005 15:45| 1.2853/54

&M 0.446 &M 0.36429 FTSE EUROTOP 100 $2271.90 -34.34 15:45 | =EUR

1Y 0.694 1Y  0.66357 00.157/192

FORWARDS & FX CROSSES EOMIA, IRSs & ZERO CURVWES FRAs & DEPOSITS

EURON= 0.1100/0.1400 15:45 EUR 0.082/ 13: 51| EURLXAF= 0.220/0.230 15:44
EURTHN= 0.1400/0.1700  15:45[5WAPS / : EURZX5F= 0.206 /0.216 15:45
EURSW= 1.10/1.19 15:45] 1¥/3 0.2130/0.2440 15:45)EURZX6F= 0.191/0.201 15:45
EURIM= 4.63/4.73 15:45 2 0.4800/0.5000  15:45| EURAXTF= 0.195/0.205 15:45
EURZ2M= 5.86/9.04 15:45 3% 0.5830/0.6230 15:45)EURSXEF= 0.207 /0.217 15:45
EUR3M= 13.38/13.73 15:45 a4 0.7630/0.7730 15:45)EUREXSF= 0.219 /0.229 15:44
EURBM= 27 .36/27 .86 15:45 5Y 0.9560/0.9660 15:45|EURLX7F= 0.411 /0.426 15:45
EURSM= 41.00/43.50 15:45 5N 1.1390/1.1690 15:45)EURZXEF= 0.391/0.421 15:45
EUR1Y= 56.50/58.82 15:45 1A 1.3205/1.3505  15:45)EURZX9F= 0.378 /0.408 15:45
EUR1BM= 86.81/89.69 15:45 a8 1.4800/1.5100 15:45 EUR4X10F= 0.379/0.409 15:45
EURZY= 11z2.44/116.76  15:45 N 1.6330/1.6430 15:45EURSX11F= 0.396 /0.411 15:45
EUR3Y= 132.50/157.50  15:45 140Y 1.7470/1.7670  15:45|EUREX12F= 0.406 /0.421 15:43
EUR4Y= 155.50/185.50  15:45 12Y 1.9560/1.9760 15:45)EUR1Z2X24F= 0.648 /0.668 15:45
EURSY= 177.00/217.00  15:45 15Y 2. 1620/ 2.1820 15:45  EUROND= 01 /0.16 13:06
EURGY= 203.00/258.00 15:45 20Y 2.2770/2.2870 15:45|EURTND= 02 s/0.12 12:58
EURTY= 240.00/310.00 15:45 25Y 2.2937/2.3337 15:45  EURSWD= 05 /0.13 15:26
EURBY= 285.00/360.00 15:45 30v 2.3175/2.3475 15:45| EUR1IMD= 12 /0.22 15:38

EURSY= 337.00/417 .00 15:45] ZERD / : EURZMD=
EUR1O0Y= 397.00/487.00 15:45 TH L0788/ 9999957 15:45| EURZMD=
EURIPY= 99.95/100.00 15:45 1w L0887/ 9999782 15:45| EUREMD=
EURCHF= 1.2091/1.2093 15:45 1M L1676/ 99958399 15:45| EURSMD=
EURGBP= 0.7950/0.7951 15:45 2M L1602/ 9997158 15:45| EURLYD=
EURDKK= 7.4564/7.4567 15:45 3M .2208/ 9994216 15:45|EURZYD=
L3421/ 9982892 15:45| EUR3YD=
L4637/ 9965206 15:45| EUR4YD=
.4035/ 9959369 15:45|EURSYD=
L4652/ 9907113 15:45 /
.5861/ 9825590 15:45
L7539/ 9703260 15:45 /
.9532/ 9536003 15:45 /
L0306/ 7854911 15:45 /

/

/

/

/
EURSEK= 8.5041/8.5086 15:45 aM
EURNOK= 7.4110/7.4155 15:45 1y
EURCIK= 24.960/24.230 15:45 2%
EURHUF= 285.50/285.62 15:45 3%
EURPLN= 4.1468/4.1488 15:45 a4
EURCAD= 1.2633/1.2643 15:45 5Y
EURSKK= 30.105/30.145 18:31 12Y¥
EURTRY= 2.2996/2.3096 15:45 15Y
EURZAR= 10.5864/10.5964 15:45 20Y

/ 25

FR OO0 OO oD D OO
[
=
.
=
I
[
=
w
[
=]

.2598/ 7150267 15:45
L3720/ 6255558 15:45
.3958/ 5531330 15:45
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Marché Monétaire
Opérations de la banque centrale

Afin de sécuriser le systeme de paiements interbancaires, il a été mis
en place pour la zone euro un noyau officialisé obéissant a des régles trés
strictes, réservé aux principaux opérateurs du marché monétaire, aux
banques centrales nationales et a la BCE, tous reliés par le systeme
informatique TARGET de la BCE.

Ces opérateurs doivent ajuster en permanence et quasiment en temps
réel leur solde auprés des banques centrales.
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Marché Monétaire
Opérations de la banque centrale

Au-dela de la gestion du systéeme de paiements, une banque centrale
utilise le marché monétaire pour :

Gérer au quotidien la liquidité (pomper les excédents ou satisfaire les
besoins) du systeme bancaire, et par osmose, de |'économie en général (pour
combattre l'inflation ou la déflation par exemple et, en cas de crise
financiére, fournir suffisamment de liquidités pour éviter un arrét du
systeme financier, voire des faillites en chdines - ce qui a été fait
notamment le 11 septembre 2001);
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Marché Monétaire
Opérations de la banque centrale

= Piloter les taux d'intéréts a court terme, dans cette méme optique
d'intervention sur la conjoncture économique;

= Placer les réserves de change des banques centrales étrangeres.

A la fin des années 1990, celles-ci sont devenues colossales,
principalement en Asie, et une partie importante de l'activité des banques
centrales américaine et européennes sur les marchés est effectuée pour le
compte de banques centrales asiatiques.

Par ailleurs, les banques de la zone euro doivent constituer des
réserves obligatoires auprés de la BCE.
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Marché Monétaire

Opérations de la banque centrale

1020 255EPL2 EUROPEAN CEMNTRAL BAME, FRAMEFURT a.M. GEGGGOS
ECE interest rates

Standing facilities rates:
Marginal lending facility 1.50%, effective from 11 July 2012
Deposit facility 0, 00%, effective from 11 July 2012

FRegular open market operations:

1. Main refinancing operation
Fixed rate, with full allotment 0. 75%
(starting with the operation with settlement 11 Julwy 20123

Fesults of the operation with settlement on 26 September 2012 using the
fixed rate full allotment procedure:

- fixed rate: 0.75%

- total amount alletted: EUR 117, 282¢ billion

Further details can be found on the ECB's website http: /fwas, ech, eduropa, eu
ECE Press and Information Diwision - +49 69 1344 7455 - infolech.europa. =u
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Marché Monétaire /@Qf

Opérations de la banque centrale

MARKETS ASSOCIATION

1335 245EP12 EUROPEAMN CENTRAL BAMEKE, FRAMKFURT a.M. GESSGOE ECEl1G
Main Refinancing Operation-Announcemeant Intended YWolume:

Reference Number: 20120144 Min Allotment:

Transaction Type: Reverse Transactions Fixed Rate: 0,75 %

Operation Type: Ligquidity Providing Min Bid Amount: 1.00 mn

Procedure: Standard Tender Max Bid Limit:

Tender Date: 25/0%/2012 11:15% Max Bids per Cpty: 1

Time for Submission of Bids: 08: 20
Start Date: 2&6/0372012

Maturity Date: 0Z/10/2012

Duration (days): 7

Auction Type: Fixed Rate Tender
Allotment Method:

Estimate on 24508712 of the average autonomous factors for the period
24708712 to 027107512 amounts to EUR 404,49 bn, Benchmark allotment based on
the ECB's liquidity forecasts as at 24,08712 amounts to EUR -248.5 bn. For
general information on the calculation of the benchmark allotment amount,
please see WWW, ech, aUuropa, elimopos/ligihtml S index, en. html as well as ECEB page
Operational Communications.
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Les marchés monétaires

THE FINANCIAL
MARKETS ASSOCIATION

Qu'est-ce qu'un marché monétaire

Les marchés financiers peuvent €tre divisés entre les
financements a court terme et les financements a long terme.

Les financements a long terme sont pourvus par les marchés
de capitaux, les financements a court terme par les marchés
monétaires.

Marchés Monétaires | Marchés des Capitaux

| —VTempS
1 an
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Les marchés monétaires - Principes

Les emprunts et les préts sur les marchés monétaires
concernent des volumes importants. De telles opérations sont
assorties de faibles risques et elles sont de courte durée.

On entend généralement par court terme une période de
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moins d’'un an méme si, de fait, la plupart de | ‘activité d'un marché

monétaire reléve d'une échéance comprise entre un jour et trois

mois.
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Les marchés monétaires - Principes

Les emprunts et les préts sur le marché monétaire font appel
a différents instruments.

* Prét et dépots;

- Accord de rachat (rémérés);

et un grand nombre d'instruments titrisés de dette :

- Acceptations bancaires

+ Billet de trésorerie (Commercial Paper US)

+ Certificats de dépot (CD's)
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Les marchés monétaires - Principes

Les emprunteurs sur les marchés financiers sont des signatures de
premier ordre, les titres émis et négociés sont donc caractérisés par des
faible risques, de faibles rendements relatifs, un niveau de liquidité élevé,
des attributs attractifs pour des préteurs peu enclins au risque (aversion
au risque).

La qualité de la signature (le fait de pouvoir rembourser ses dettes)
est un élément essentiel.

Comme avec les dettes émises sur les marchés des capitaux, les
agences d'évaluation (Moody ‘s, Standard and Poors) analysent et notent la
solvabilité de ces émetteurs (emprunteurs).
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Les marchés monétaires - Principes

Risque de crédit (qualité de la signature)

De méme que la solvabilité des émetteurs eux-mémes,
différents types de titres possédent des attributs innés en ce qui
concerne les risques et les rendements dont ils sont assortis.

Ces caractéristiques sont fonction du type d'émetteur, ce qui
peut €tre implicite dans la définition du titre lui-méme.

Ces différences sont reflétées dans I'écart de rendement
entre des titres concurrents (Prime de Risque)
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Les marchés monétaires - Principes

lité exprimée sous

forme de taux de rendement

4

A

Billet de trésorerie de premiére qualité
Certificat de dépot
Acceptation bancaire

Bon du Trésor
Liquidités

> Risque
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Les marchés monétaires - Principes

Les émissions de bons du Trésor garanties par I'Etat possedent les
risques de non-remboursement les plus faibles.

Il s'agit du segment le plus profond du marché en ce qui concerne
I'homogénéité et la liquidité des titres en circulation qui sont assortis des
taux de rendement les plus faibles.

Les acceptations bancaires représentent également des
investissements sirs puisqu 'ils comportent I'obligation de la part des
entreprises et des banques d'honorer leurs obligations de remboursement.

De plus ils font généralement I'objet d ‘une transaction commerciale
nantie sur des biens sous-jacents spécifiques.
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Les marchés monétaires - Principes

Les certificats de dépot dont le remboursement incombe a une seule
banque (émettrice), se négocient généralement a quelques points de base
au -dessus, toutefois ceci n ‘est qu'une généralisation car le marché lui-
méme est échelonné, la grande variété des noms émetteurs aboutissant a
toute une gamme de primes de crédit et de liquidité.

Le segment des billets de trésorerie présente le plus d'échelons. Les
billets de trésorerie de premiere qualité s'échangent généralement a
quelques points de base au-dessus des certificats de dépot, mais la encore,
certaines entreprises sont pergues comme tant plus solvables que certaines
banques. Les billets de trésorerie de qualité moyenne offrent les
rendements les plus élevés.
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Taux court
terme
Taux
Taux long
terme
Change
Actions
Marchés a
terme
Dérivés

Marchés a terme
conditionnels
Options

Marchés Financiers

) Marché Préts/Emprunts 8 Central
Marché Interbancaire d T.CN. (Titre de  >@Nque tenirale
Monétaire rbancaire de créances Banques
gre agre négotiable) Entreprises
Marché Marché Organisé Achats/Ventes Etat
Obligataire &  Obligations & Banques
Marché de gré a gré Oblig. Convertibles Entreprises
Marché Banque Centrale
Interbancaire de Acgazs/\(:n;res Banques
gré agré ¢ devise Entreprises
Marché AMF.
Stock Organisé Achats/Ventes de Banques
Exchange Centralisé titres Entreprises
O.P.CVM.

) Chambre de compensation
Marchés Contrats Dépdt de garantie

Organisé  standardisés  Appel de marge

Taux, court, long;
Change; Actions;
Indices boursiers

Marchés de Marchés Swap de taux Taux, court, long;
gré a gré Interbancaire (Forward Rate Agreement) Change;
Taux, court,
Marchés Marchés de Option vanille long; Change;
Organisé gré agré Option a barriéere Actions; Indices
boursiers

s_



Marchés Financiers

- \stources : Monnaie p \

Investissements épqrgne

Emplois : Titres
Ressources : Monnaie
2 \<
Etat (" )

Ménages

financement .
Entreprises

déficit budgétaire
\ i N y
Titres : Obligations
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Marchés Financiers

- N <essources : Monnaie - N

Investissements épargne

_ y - /
Emplois : Titres
Monnaie
( Entreprises \< f Ménages h

financement des c .
_investissements ) L ntreprises )
Titres : Actions et

Obligations
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Marchés Financiers

r N < Monnaie r N

Investissements Epargne

\_ Titres \_ )

Marché Primaire
(Marché des émissions)

<Ressources ( <Achat titres

( )

4 Etat ) Bourse Ménages

Entreprises ons - Obllqa'rlons Entreprises

\_ . J
|Emnssuon 1'|1'r'es ler'alson tntr%
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Ménages

Entreprises

\

< Reglement

Ma

Marché Secondaire

rchés Financiers

(Marché des titres déja émis)

<Acha‘r titres
Bourse

Actions - Obligation

r|

Systeme
eglement/livraison

Vente fitre>\EUROCLEAR / Livraison titr
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Marché Monétaire - Financement de |'économie =

o ) < Monnaie 4 )
Besoins de

financement Liquidité

court terme 5
\_ Y, Crédits - Titres \_ ,
@é Monétaire

@nnaie - Creédits / \@onnaie - Dépots

s R ACTIF PASSIF ., N
Ménages —— Ménages
Banques
Entreprises Entreprises
\_ _J \_ ,

[Crédits - In'rér-ét> Dépots - Im‘éré}
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Marchés Monétaires - T.C.N.

Marché Monétaire
Titres de créances
négociables

T.C.N.
Gég,emem = <cha‘r TCN] - N
(Emetteurs ) Banques Banques
-Etat . O.P.C.V.M.
-Banques _ Systeme de_ Entreprises
_ Entreprises reglement/livraison Ménaaes
\_ P J g
e T Clearstream \_
mission TC.N. TEN et >
nterets
Type de T.C.N. - Etat: Bons du Trésor (BTAN)
Banques : Certificats de Dépaots (CD'S)
Entreprises Billet de Trésorerie

Formations ACI Monaco
2016 - 2017



AT

Les marchés monétaires - Intéréets

La date a partir de laquelle I'instrument commence a payer un
rendement s'appelle la date de valeur (jusqu'a la date d'échéance).

La date de valeur peut €tre ou non la méme que la date de transaction :
si c'est le cas, on dit que la transaction est valeur aujourd'hui;

si la date de valeur a lieu le jour ouvré suivant la date de ftransaction, on dit
que la transaction est faite valeur lendemain;

lorsque la date de valeur est de deux jours ouvrés apres que la fransaction
ait lieu, il s'agit de la valeur au comptant (valeur spot):

Formations ACI Monaco
2016 - 2017



Les marchés monétaires - Intéréts

Profil d'une opération de trésorerie spot

Date d'échéance ou date
de reglement du capital
et des intéréts

Date de valeur ou date
de reglement du capital

l o2 o v
Période en nombre de

J J+1 J+2 jours exacts J+N Tomps
I I ——————————————————————— > P

A % I A

Jour de  Premier jour ouvré Deuxiéme jour ouvré jour ouvré
transaction  apres le jour aprés le jour de
transaction transaction
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Les marchés monétaires - Intérets

Profils des différentes opérations de jour le jour (opérations de
trésorerie) - la terminologie (jargon) utilisée -

Mercredi Jeudi Vendredi Lundi
12/10/2011 13/10/2011 14/10/2011 17/10/2011
Valeur Jour Valeur Tom Valeur Spot
1 jour caIendaireJ : 11 jour calendaire : 3 jours calendaires + 3 Temps
>
< OverNight < TomNext e SpotNext )
Overnight (ON ou Tomorrownext (TN Spotnext (SN ou
O/N) : opération de ou T/N) : opération S/N : opération de
trésorerie jour le de trésorerie jour le trésorerie au jour le
jour (JJ ou J/J) jour (JJ ou J/J) jour (JJ ou J/J)
départ jour (jour départ demain (jour départ spot (jour
ouvré) - échéance ouvré) - échéance ouvré) - échéance le
demain (jour ouvré) aprés-demain (jour lendemain (jour
ouvré) c.a.d. valeur ouvré)
spot
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AT

Les marchés monétaires - Intéréets

Sur les marchés monétaires, le rendement est soit sous forme de
revenus soit sous forme de plus-values.

Les conventions dictent que certains instruments fournissent un
rendement sous forme de revenus (les instruments générateurs d'intéréts)
et certains sous forme de plus-values (titres escomptés).

Les marchés monétaires, qu'ils générent des intéréts ou qu'ils soient
escomptés, sont cotés en fonction du pourcentage de rendement annualisé
qu 'ils offrent.
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AT

Les marchés monétaires - Intéréets

Cependant, la fagon dont le rendement est mesuré difféere en deux
types d ‘instruments :

les instruments qui générent des intéréts of frent un taux de rentabilité ou
rendement sous forme d'un pourcentage annualisé;

les titres escomptés of frent un taux d'escompte, qui mesure le rendement
sous la forme du pourcentage annualisé de sa valeur nominale, c'est-a-dire la
différence entre ce qui est payé au comptant pour l'instrument et sa valeur
de remboursement a I'échéance.
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Les marchés monétaires - Intéréets

L ‘ensemble des instruments traités sur le marché monétaire appliquent
un certain nombre de conventions :

convention de calcul : nombre de jours exacts sur la base 360 (Exact/360);

convention de calendrier : jours ouvrés, jours fériés, Samedi, dimanche;

types de taux d'intéréts : précomptés, postcomptés, prédéterminés,
postdéterminés;
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La notion de taux d'intéret

Les quatre conventions les plus employées sont :

la base Exact/Exact ou Bond Basis : la durée d'un coupon est le nombre
réel de jours (le nombre Exact) et une année comporte 365 ou 366 jours
lors d'une année bissextile(365/365 ou 366/366);

la base Exact/365 : la durée d'un coupon est le nombre réel de jours et
une année comporte 365 jours;

la base Exact/360 ou Money Market Basis: la durée d'un coupon est le
nombre réel de jours et une année comporte 360 jours (365/360 ou
366/360);

la base 30/360 : la durée d'un coupon est calculée avec des mois de 30
jours et une année comporte 360 jours;
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La notion de taux d'intéret

Les flux de capital et d'intéréts générés par une opération de
trésorerie donne une idée plus claire de ce qu 'il se passe dans le temps :

Opération de prét :
Créance

Entrée de fonds finale T *

l

i

Sortie de fonds initiale Temps —>

Opération d'emprunt :

Entrée de fonds initiale Temps —> Sortie de fonds finale l
Dette
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La notion de taux d'intéret

Créance
A
K
Prét intéréts Postcomptés T *
i
K Temps — Intéréts recus a / B
I'échéance (in fine)
K . s A pd s +
Emprunt intéréts Précomptés
Temps—)
K -
j <« Intéréts payés au
départ
Dette
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Marché au comptant intéréts postcomptés

Maturités IM
Nb _jours 30

Taux % l'an 12%

Taux
proportionnel

Valeur Future 101

1%

3M 6M IM 12M
90 180 270 360
12% 12% 12% 12%
3% 6% 9% 12%
103 106 109 112

100 >101 100*(1+(12%*30/360)=101 [capitalisation]
100 >103

100 »106

100 >109

100

> 112

Vous comparez Valeur Actuelle (100) et Valeur Future (101 ou 103..)
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Marché au comptant intéréts précomptés

Maturités IM 3M 6M 9M 12M
Nb jours 30 90 180 270 360
Taux % l'an 12% 12% 12% 12% 12%
I::I;:)r'ﬂonnel 1% 3% 6% 9% 12%
Valeurs Futures 100 100 100 100 100
99,01 - 100 | 100/(1+(12%*30/360)=99,01[actualisation]
97,09 -« 100 100/(1+(12%*90/360)=97,09
94,34 - 100

91,74 100

89,29 100

—e

Vous comparez Valeur Future (100) et Valeur Actuelle (99,01 ou
97.09..)
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Marché a terme de taux d'intéret

Maturités 1M

Nb jours 30

Taux % lI'an 12%
Taux °
proportionnel

Valeur Future 101

3M 6M
90 180
12% 12%
3% 6%
103 106

IM 12M
270 360
12% 12%
9% 12%
109 112

1/3 101

3/6
3/9
6/12
3/12

*103 (90 - 30 = 60 jours

103 »106 |180 - 90 = 90 jours
103 »109

106 112
103 *112

Vous comparez une Valeur Future (103) et une autre Valeur Future

(106 ou 109..)
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Glossaire

Acceptations bancaires : véhicule créé afin de faciliter les transactions
commerciales.

Banque centrale : politique monétaire, émission des billets de banque,
gestion de l'or et des réserves en devises étrangeres, préteur en dernier
ressort au secteur bancaire domestique.

Billet de trésorerie : est une créance non-garantie et de courte durée

qu'émet une société sous forme de billet a ordre.
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Glossaire

Bons du Trésor : instrument de dette a court terme émis par 'Etat. Le

marché de la dette a court terme est principalement constitué de bons du
Trésor a échéance d ‘'un an ou moins. Les échéances standard sont de 3 mois,
6 mois, 1 an.

La liquidité élevée est due a la fiabilité de la signature, 'homogénéité des
instruments et le volume élevé et régulier.

Certificats de dépot : dépots bancaires a terme matérialisés sous forme de

titres négociables.

Inflation : hausse globale du niveau général des prix.
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Glossaire

Liquidité : facilité avec laquelle on peut acheter ou vendre un instrument
financier, en contrepartie d ‘especes, sans que cette opération occasionne un
changement significatif dans le prix dudit instrument. Un marché est appelé
liquide lorsqu'il est facile de liquider ses avoirs sans faire de concessions
excessives sur le prix.

Marché secondaire : est le lieu de rencontre pour les investisseurs désireux
de vendre et les investisseurs désireux d'acheter. Le prix du marché est
déterminé par le niveau de I'offre et de la demande.

Négociable :_un instrument échangeable. La négociabilité est la condition

sine qua non d'un marché secondaire.
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Glossaire

Points de base : un centieme de 1 pour cent, ¢ ‘est-a-dire 50 points de base
= 0,50%, 25 points de base = 0,25%. Les points de base servent a exprimer
des différences de rendement infimes.

Réméré : un accord de rachat (réméré) peut €tre vu comme un swap
financier de court terme, impliquant un échange de liquidités et/ou de
titres. L'objectif est faire bénéficier le détenteur de titres d'un prét a
court terme nanti sur les titres de dette publique qu 'il posséde.

Rendement : en finance, le rendement, est le profit d'un investissement sous
forme de revenu ou de plus-values en capital.
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