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Décisions de politigue monétaire

Le Conseil des gouverneurs a décidé, ce jour, d’abaisser les trois taux d’intérét directeurs de la BCE
de 25 points de base. En particulier, la décision de réduire le taux de la facilité de dépdt, a travers
lequel le Conseil des gouverneurs pilote I'orientation de la politique monétaire, est fondée sur son
évaluation actualisée des perspectives d’inflation, de la dynamique de l'inflation sous-jacente et de la
force de la transmission de la politique monétaire.

L’inflation se situe actuellement autour de I'objectif du Conseil des gouverneurs de 2 % a moyen
terme. Le scénario de base des derniéres projections macroéconomiques des services de
I'Eurosystéme table sur une inflation totale moyenne de 2,0 % en 2025, 1,6 % en 2026 et 2,0 %

en 2027. Les révisions a la baisse par rapport aux projections de mars, de 0,3 point de pourcentage
tant pour 2025 que pour 2026, refletent essentiellement une réduction des hypothéses relatives aux
prix de I'énergie et une appréciation de I'euro. Selon les services de I'Eurosystéme, l'inflation hors
énergie et produits alimentaires devrait ressortir, en moyenne, a 2,4 % en 2025 et a 1,9 % en 2026

et 2027, pratiquement sans changement depuis mars.

Les services de 'Eurosystéme anticipent que la croissance du PIB en volume devrait s’établir en
moyenne a 0,9 % en 2025, 1,1 % en 2026 et 1,3 % en 2027. La projection de croissance inchangée
pour 2025 tient a la fois a un premier trimestre meilleur qu’attendu et a de moins bonnes perspectives
pour le reste de 'année. L’incertitude autour des politiques commerciales devrait peser sur
l'investissement des entreprises et les exportations, notamment a court terme, mais la hausse de
linvestissement public en matiére de défense et d’infrastructures soutiendra de plus en plus la
croissance a moyen terme. Grace a une augmentation des revenus réels et a la solidité du marché du
travail, les ménages pourront quant a eux accroitre leurs dépenses. Combinée a des conditions de
financement plus favorables, cette évolution devrait rendre I'’économie plus résistante face aux chocs

mondiaux.
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Dans un environnement d’incertitudes élevées, nos services ont aussi évalué certains des
mécanismes a travers lesquels différentes politiques commerciales pourraient influer sur la croissance
et l'inflation dans plusieurs scénarios illustratifs alternatifs. Ces scénarios seront publiés avec les
projections macroéconomiques sur le site Internet de la BCE. Dans le cadre de cette analyse de
scénarios, une nouvelle aggravation des tensions commerciales au cours des mois a venir se
traduirait par une croissance et une inflation inférieures aux niveaux ressortant des projections de
référence. A l'inverse, si un terme favorable est mis aux tensions commerciales, la croissance et, dans

une moindre mesure, I'inflation seraient plus élevées que dans les projections de référence.

La plupart des mesures de l'inflation sous-jacente laissent entrevoir une stabilisation durable de
l'inflation autour de I'objectif du Conseil des gouverneurs de 2 % a moyen terme. La progression des
salaires reste forte, mais continue de s’atténuer sensiblement. Les bénéfices en amortissent en partie
les effets sur l'inflation. Les préoccupations quant a la possibilité que l'incertitude accrue et
'accentuation de la volatilité sur les marchés en réaction aux tensions commerciales en avril

entrainent un durcissement des conditions de financement se sont modérées.

Le Conseil des gouverneurs est résolu a assurer une stabilisation durable de I'inflation au niveau de
son objectif de 2 % a moyen terme. Compte tenu, singulierement, du contexte actuel d’incertitudes
exceptionnelles, il suivra une approche s’appuyant sur les données pour déterminer, réunion par
réunion, I'orientation appropriée de la politique monétaire. Les décisions du Conseil des gouverneurs
relatives aux taux d’intérét directeurs seront fondées sur son évaluation des perspectives d’inflation
compte tenu des données économiques et financieres, de la dynamique de l'inflation sous-jacente et
de la force de la transmission de la politique monétaire. Le Conseil des gouverneurs ne s’engage pas

a l'avance sur une trajectoire de taux particuliére.

Taux d’intérét directeurs de la BCE

Le Conseil des gouverneurs a décidé, ce jour, d’abaisser les trois taux d’intérét directeurs de la BCE
de 25 points de base. En conséquence, les taux d’intérét de la facilité de dépbt, des opérations
principales de refinancement et de la facilité de prét marginal seront ramenés a respectivement
2,00 %, 2,15 % et 2,40 % a compter du 11 juin 2025.
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Programme d’achats d’actifs et programme d’achats d’'urgence
face a la pandémie

Les portefeuilles du programme d’achats d’actifs (asset purchase programme, APP) et du programme
d’achats d’urgence face a la pandémie (pandemic emergency purchase programme, PEPP) se
contractent a un rythme mesuré et prévisible, car I'Eurosystéme ne réinvestit plus les remboursements

au titre du principal des titres arrivant a échéance.

Le Conseil des gouverneurs se tient prét a ajuster 'ensemble de ses instruments, dans le cadre de
son mandat, pour assurer la stabilisation durable de I'inflation & son objectif de 2 % & moyen terme et
pour préserver la bonne transmission de la politique monétaire. En outre, l'instrument de protection de
la transmission est disponible pour lutter contre une dynamique de marché injustifiée, désordonnée
qui représente une menace grave pour la transmission de la politique monétaire a 'ensemble des
pays de la zone euro, ce qui permettra au Conseil des gouverneurs de remplir plus efficacement son

mandat de maintien de la stabilité des prix.

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

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

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

gouverneurs.
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