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Introduction

Les réglementations sont, depuis plusieurs années, au cœur des préoccupations de l’industrie bancaire. Ce n’est pas un hasard : la crise financière de 2008, à l’ampleur inédite depuis celle de 1929, a mis en lumière la dimension systémique du secteur et ses dérives possibles en l’absence de cadre réglementaire précis. Les pouvoir publics, notamment à l’échelle européenne, ont alors et depuis répondu par une production réglementaire importante aux visées diverses : meilleure protection de la clientèle, étanchéité entre industrie financière et « économie réelle », tout en suscitant un lot de critiques vigoureuses. Le coût de mise en conformité des acteurs vis-à-vis de ces réglementations pèse en effet sur leur rentabilité, et la question de leur compétitivité est régulièrement brandie.

Le lien entre crises et réglementations n’est pas nouveau dans l’industrie bancaire. La crise de 1929, notamment due à une bulle financière, avait mené à une vague de réglementations symbolisées par le Glass Steagle Act qui entérine, en 1933, la séparation entre banque de dépôt et banque d’affaires. Cette mise sous pression réglementaire du secteur bancaire perdure jusqu’à la fin des années 70, qui marquent un tournant économique, politique, et idéologique. Économique, avec la crise consécutive aux deux chocs pétroliers de 1973 et 1979, et une stagflation persistante. Politique, avec l’arrivée de Ronald Reagan à la présidence des États-Unis, et de Margaret Thatcher au poste de 1er ministre au Royaume-Uni. Idéologique enfin, avec la fin du paradigme keynésien dominant, et le succès des théories néolibérales. Les mesures économiques résultantes, symbolisées par la politique monétaire menée par Paul Volcker, nouveau président de la Réserve Fédérale américaine, vont fortement favoriser le développement des marchés financiers, et entraîner une vague sans précédent de dérégulation du secteur. Aux États-Unis, des mesures emblématiques sont mises en place, de la dérégulation du marché des prêts hypothécaires avec l’Alternative Mortgage Transaction Parity Act, en 1982, au Gramm-Leach-Bliley Financial Services Modernization Act, qui abroge le Glass-Steagle Act, en 1998. Ces mesures ont aussi lieu en France, avec les lois bancaires de 1984, et plusieurs privatisations au sein du secteur : Paribas, Société Générale, et le Crédit Commercial de France (ex-HSBC) en 1987, le Crédit Local de France (ex-Dexia) en 1991, BNP en 1993, CIC en 1998, Crédit Lyonnais en 1999.

Dans le prolongement de cette vague de dérégulation, les marchés financiers connaissent une extraordinaire expansion, qui amène de nombreuses opérations de fusion-acquisition tout au long des années 90. Mais ces développements spectaculaires s’accompagnent d’une instabilité croissante des marchés, facteur de crises récurrentes : krach de New-York en 1987, faillite de la banque Barings en 1995, du fonds Long Term Capital Management en 1998, crise internet, crise des marchés asiatiques. Jusqu’à la crise de 2007-2008 qui porte les plus grandes banques mondiales au bord de la crise d’illiquidité et d’insolvabilité, et met l’économie mondiale en péril.

Cette crise, d’une intensité inédite, met en lumière les limites auxquelles font face les régulateurs et les failles réglementaires, car de nombreux domaines, mis en cause comme facteurs de la crise, paraissent insuffisamment régulés : culture du contrôle interne, régulation des activités de marché, protection de la clientèle et transparence des informations au sujet des produits financiers, régulation du hors bilan et notamment des positions sur les dérivés.


1.

  Les acteurs de la régulation bancaire

  et financière : un paysage redéfini

• Une nouvelle répartition des rôles au niveau international

La crise financière de 2008 met en lumière les dysfonctionnements du système bancaire et financier d’alors, et l’échec du mode de régulation du secteur qui ne réussit ni à prévenir la crise, ni à la contenir à la sphère financière. Dès lors, les institutions en charge de celle-ci sont rapidement pointées du doigt : G20, Forum de Stabilité Financière, ou encore instances de régulation européennes. Les principaux chefs d’État se voient rapidement dans l’obligation de proposer une nouvelle architecture réglementaire du système bancaire et financier.

En vue de mettre en place cette dernière, les institutions commencent, en premier lieu, par revoir leur rôle et périmètre d’intervention : Conseil de Stabilité Financière, FMI, Comité de Bâle, Gafi, et autres institutions.

Le G20

Le G20, ou « Groupement des 20 », est l’une des instances de régulation mondiale les plus célèbres. Le G20 rassemble les dirigeants, et dans certains cas les ministres et présidents de banques centrales, de vingt États. Il compte également des représentants du Fonds Monétaire International et de la Banque Mondiale.

Parmi les États représentés au G20, on retrouve les États-Unis, l’Allemagne, la Chine, la Russie, la France, mais aussi l’Union Européenne (qui y est comptabilisée comme un État membre). Ces États représentent près des deux tiers de la population mondiale, et plus de 85 % du PIB planétaire.

Pourquoi le G20 ?

Le G20 a été créé en 1999, à la suite de plusieurs soubresauts financiers aux répercutions mondiales. Le premier d’entre eux est la seconde crise mexicaine, qui prend forme en 1994 avec la chute du peso mexicain1. Cette crise, à l’origine monétaire, s’étend rapidement à l’ensemble de l’économie mexicaine, puis à de nombreux autres pays du fait de la mondialisation des flux financiers qui avait favorisé l’afflux de milliards de capitaux étrangers dans l’économie mexicaine. Autre crise financière ayant lieu au cours des années 90, la crise asiatique, qui débute en juillet 1997. Cette crise prend forme avec la chute du baht, la monnaie thaïlandaise. La crise se propage rapidement à plusieurs autres pays d’Asie du Sud-Est aux caractéristiques semblables (fort endettement extérieur, expansion économique rapide). La crise asiatique marque un coup d’arrêt dans la croissance de nombreux pays d’Asie, qui avaient jusqu’alors connu un développement spectaculaire. Leur expansion reposait également grandement sur la captation de flux d’investissements extérieurs (les IDE : Investissements Directs à l’Étranger) qui, dorénavant, se retirent et amplifient la crise. Enfin, la Russie connaît également une crise financière débouchant sur un défaut de paiement en 1998.

Ces « crises d’un type nouveau »2, comme les dénomme Michel Camdessus, ancien président du FMI, se caractérisent par une forte dimension systémique et une extension rapide à l’échelle mondiale, rendue possible par la globalisation des flux d’investissement. En réponse, des États affichent la volonté d’une plus grande coordination, donnant naissance au G20.

Gouvernance et organisation du G20

La structure du G20 se décompose en trois niveaux :

•un niveau du G20 réunissant les chefs d’État et de gouvernement,

•un niveau regroupant les ministres d’État, avec notamment le « G20 Finances », regroupant les Ministres des Finances des États membres,

•un niveau plus opérationnel, animé par la filière « finances », pour le « G20 Finances », et la filière « sherpas », pour les autres domaines. Ces filières rapportent aux ministres et, dans le cas du « G20 Finances », aux gouverneurs de banques centrales, les résultats des phases de préparation animées par des groupes de travail. Ces derniers sont généralement constitués des experts dédiés aux thématiques préparées puis traitées lors des sommets.

En matière de gouvernance, le G20 fonctionne sur la base d’une présidence tournante, renouvelée annuellement. Le pays qui préside le G20 est notamment en charge de l’organisation et de la logistique des sommets du G20.

Le rôle du G20 dans la régulation bancaire et financière

Le G20 est un organe central de la régulation bancaire et financière internationale. Le rôle qu’il se donne est en effet de donner un cap à la régulation internationale d’un secteur mondialisé, et de fixer les orientations à prendre dans sa déclinaison puis dans les réglementations régionales et/ou nationales. La crise de 2008 marque, à cet égard, un tournant. Face à l’ampleur de la crise financière, et son expansion rapide à l’économie réelle, le G20 intervient, dans un premier temps, pour coordonner les plans de sauvetage mis en place par les États. Dans un second temps, le G20 cherche à repenser une architecture réglementaire applicable au secteur bancaire et financier mondial. Se succèdent ainsi, entre 2008 et 2010, les sommets du G20 de Washington, Londres, Pittsburgh, Toronto, et enfin, Séoul. Au cours de ceux-ci, le G20 s’assigne, dorénavant, de nouvelles missions parmi lesquelles :

•l’encadrement plus strict des marchés dérivés, jusqu’alors peu réglementés notamment aux États-Unis, et qui ont constitué un facteur aggravant de la crise de 2008,

•le contrôle des fonds spéculatifs,

•favoriser la coopération entre superviseurs nationaux et internationaux.

Son rôle n’est donc plus seulement de répondre de manière coordonnée aux crises financières telles que celles des années 90, mais également de prévenir les futures crises en mettant en place les réglementations adéquates.

Pour aller plus loin

Le G20 qui s’est tenu à Pittsburgh en septembre 2009 a notamment pour objectif de traiter la régulation des marchés dérivés. À la suite de ce sommet, le G203 affirme dans sa déclaration que les contrats de dérivés négociés de gré à gré doivent être enregistrés dans des bases de données centralisées, et faire l’objet d’une compensation via des chambres de compensation dédiées. Un an plus tard, la proposition d’un règlement européen encadrant le marché des dérivés est publiée et débouche, en 2012, sur l’entrée en vigueur de la réglementation Emir : European Market Infrastructure Regulation, règlement n°648/2012, qui régule notamment la compensation des dérivés (voir infra).

Lors de ce même sommet de Pittsburgh, en 2009, le G20 dévoile sa volonté de mieux encadrer les rémunérations des agents de marché preneurs de risque (les Material Risk Takers). La définition de ces preneurs de risque peut varier (l’Autorité Bancaire Européenne a clarifié sa position, pour l’UE, en 2014), mais il s’agit, en règle générale, des collaborateurs d’un établissement ayant un pouvoir de décision sur les expositions de ce dernier aux risques. Le G20 affirme, dans ce cadre, vouloir confier au FSB (Financial Stability Board, voir plus bas) le suivi de la mise en œuvre d’une réforme visant à encadrer le rôle de ces preneurs de risque, En écho, en 2011, la directive européenne AIFM : Alternative Investment Fund Management, directive n°2011/61/ UE (voir infra) met en place certains des principes promus par le G20, tels que la limitation des bonus garantis pour les gestionnaires de fonds.

Les orientations décidées par le G20 retrouvent donc un écho régulier dans la teinte de certaines réglementations, notamment à l’échelle européenne.

Le Financial Stability Board, ou Conseil de Stabilité Financière

À la suite du G20 de Londres, en avril 2009, le Financial Stability Board, ou Conseil de Stabilité Financière, remplace le Financial Stability Forum qui avait été créé en 1999 par le G7, Le G20 fournit dorénavant au FSB (a contrario de ce qui se passait avec le Forum de Stabilité Financière) des missions élargies, et un nouveau rôle de supervision et de coordination à un niveau plus technique de la sphère bancaire et financière. Le FSB est hébergé au sein de la Banque des Règlements Internationaux, un organe international de coopération monétaire, notamment auprès des banques centrales des États.

Comment fonctionne le FSB ?

Le FSB est composé d’autorités de régulation financière nationales et d’organisations internationales. Il regroupe ainsi des institutions financières telles que le Fond Monétaire International, la Banque Mondiale, l’OCDE (Organisme de Coopération et de Développement Économique), ou encore la BCE (Banque Centrale Européenne). Il comprend également des normalisateurs techniques (les institutions chargées d’établir des normes) qui ont pour mission d’établir sur le plan technique les lignes édictées par le FSB. Il s’agit par exemple du Comité de Bâle, de l’IASB : International Accounting Stability Board (voir infra) ou encore de l’IOSCO : International Organization of Securities Commissions, Organisation internationale des commissions de valeur). Le FSB regroupe aussi des institutions financières nationales de près de 70 pays, et des groupes consultatifs régionaux.

La gouvernance du FSB fonctionne comme suit :

•une assemblée plénière qui regroupe les soixante-dix institutions membres du FSB. Il s’agit de l’organe décisionnel du FSB,

•un comité de pilotage, en charge de la déclinaison et du suivi opérationnel des décisions, composé d’une trentaine de membres,

•des comités permanents, parmi lesquels :

un comité visant à identifier les failles du système financier mondial : le Standing Committee on the Assessment of Vulnerabilities,

un comité cherchant à améliorer la stabilité du système financier : le Standing Committee on Supervisory and Regulatory Cooperation,

un comité à la teinte « juridique », en charge de la tenue à jour des standards internationaux : le Standing Committee on Standards Implementation,

un comité en charge des finances et de contrôler le bon fonctionnement du Conseil de Stabilité Financière : le Standing Committee on Budget and Resources », créé en 2012.

Objectif des travaux du FSB

Le G20 de Londres, à la suite duquel le « Groupement des 20 » entérine le nouveau rôle du FSB, assigne à ce dernier trois principales missions :

•déterminer et évaluer les réglementations à mettre en œuvre au sein du système bancaire et financier,

•promouvoir leur mise en œuvre effective au sein des États et s’assurer du respect des standards internationaux,

•coordonner les activités des normalisateurs techniques, évoqués ci-dessus.

Le FSB est notamment chargé de définir les grands axes et principes de régulation et supervision dans le domaine de la stabilité financière, ou encore de tenir à jour la liste des établissements bancaires d’importance systémique.

En 2018, le Conseil de Stabilité Financière publie, par exemple, un avis sur le marché des cryptomonnaies, envoyé aux responsables des différentes banques centrales. Celui-ci traite de l’influence des cryptomonnaies sur le système économique et financier mondial. Selon le FSB, ces monnaies doivent faire l’objet d’une vigilance accrue de la part des régulateurs. Cet avis pourrait, comme d’autres précédemment, servir de base à la mise en place de réglementations encadrant le marché des cryptomonnaies.

Le Fonds Monétaire International

Le Fonds Monétaire International (FMI), organisation internationale qui regroupe cent quatre-vingt-neuf4 États membres et dont le siège se situe à Washington, a été fondé en juillet 1944 à la suite des accords de Bretton Woods. Sa vocation initiale est de travailler à favoriser la stabilité du système monétaire international, ainsi que la gestion des crises monétaires et financières. Le FMI joue, en effet, au cours des années cinquante et soixante, un rôle prégnant dans la stabilité du système monétaire de parités fixes, jusqu’en 1976 et la signature des accords de la Jamaïque. Ces accords mettent fin au rôle central de l’or dans le système monétaire international, et entérinent la mise en place des taux de change flottants en lieu et place des parités fixes.

Depuis lors, le FMI a vu ses prérogatives évoluer et s’élargir. Il joue dorénavant un rôle central dans la prévention des crises financières et monétaires internationales, en apportant aux États des solutions d’anticipation et de sortie de crise. À partir des crises mexicaines de 1982 et 1994, puis des crises asiatiques de 1997, le FMI commence en effet à intervenir en qualité de prêteur en dernier ressort. Il prête des fonds à des entités n’ayant plus d’autres recours comme moyen de se financer (notamment sur les marchés).

Suite à la crise financière de 2008, le FMI voit son rôle, notamment de prêteur, encore renforcé. Une réforme de l’institution augmente les ressources du FMI, et modifie les limites d’accès au système de prêt concessionnel. Ce sont des prêts à destination des pays à plus faible revenu, aux règles dorénavant assouplies, avec des conditions d’octroi qui s’adaptent dorénavant plus aux situations des États. L’un des principaux rôles joués par le FMI consiste en une mission d’assistance financière aux États en difficulté. Ce rôle prend la forme d’appui financier en faveur des pays dont la balance des paiements est porteuse de risques. En retour, ces pays acceptent de définir, conjointement avec le FMI, des programmes visant une reprise économique rapide. L’attribution des aides financières du FMI reste dépendante de la mise en place de ces programmes.

Le FMI a également une mission d’assistance technique. Ce rôle prend la forme d’aide en tant qu’expert, aux pays membres en difficulté, dans la réalisation de leurs politiques économiques, fiscales, ou monétaires.

Le FMI a aussi un rôle dans la surveillance du système économique et financier. Pour ce faire, il a pour mission le suivi des politiques macro-économiques et financières : il évalue les performances macro-économiques des États membres, et les conseille dans la mise en place de leurs politiques. L’objectif du FMI dans ce cadre est notamment de prévenir les crises financières et les phénomènes de contagion. Il a déjà consacré d’importants travaux, en collaboration avec le Forum de Stabilité Financière, à la mise en place d’un système d’alerte précoce qui repose notamment sur des indicateurs de vulnérabilité développés par le FMI en vue d’analyser la résilience des États, tels que :

•des indicateurs de solidité financière des entreprises des États membres, afin d’apprécier la solidité du système financier de ceux-ci,

•des indicateurs de dette extérieure, comme les ratios de dette extérieure/PIB des États par exemple.

Comment fonctionne le FMI ?

Le financement du FMI repose en bonne partie sur les quotes-parts des États membres, déterminés par leurs caractéristiques économiques et sociales (taux d’ouverture de l’économie, PIB, etc.). Le quote-part attribué fixe le montant financier à fournir au FMI, et le nombre de voix alloué à l’État membre. Le budget du FMI repose également sur le stock d’or dont il dispose depuis sa création, ainsi que des emprunts qu’il a pu contracter auprès d’États membres.

La gouvernance du FMI se base, elle, sur un conseil des gouverneurs qui se compose de représentants des cent quatre-vingt-neuf États membres. Une Assemblée annuelle réunit l’ensemble des gouverneurs. Le Conseil d’Administration du FMI a plusieurs rôles, tels que l’acceptation de nouveaux membres et/ ou leur retrait. Chaque État membre dispose respectivement de plusieurs voix, pondérées selon leur quote-part fixé. Enfin, le DG du FMI est en charge de la gestion opérationnelle du FMI.

Les conditions permettant de débloquer un prêt du FMI

Les prêts accordés par le FMI peuvent être assortis de diverses conditions, notamment dans le cas des prêts concessionnels. Ce type de prêt s’accompagne en contrepartie de réformes visant à réduire la dépense publique et, plus généralement, les déficits publics de l’État en question par des programmes d’ajustement structurel. Mais il peut aussi s’agir de prêts non concessionnels, tels que ceux entrant dans le cadre « d’accords de confirmation » : ce sont en général des prêts visant à aider un Etat temporairement, dans une situation d’urgence. L’accord de confirmation du prêt peut alors être réalisé à titre de précaution.

Le Comité de Bâle

Le Comité de Bâle a été créé en 1974, en réaction notamment à la faillite de la banque Herstatt5, à l’initiative des dix principaux pays industrialisés. Il est initialement composé des gouverneurs de dix banques centrales, dit « groupe des dix ». Il compte aujourd’hui des gouverneurs et/ou représentants des banques centrales de vingt-sept pays, et est physiquement hébergé, tout comme le FSB (Conseil de Stabilité Financière), par la Banque des Règlements Internationaux, située à Bâle.

Parmi les missions conférées au Comité de Bâle, on retrouve plusieurs ambitions telles que renforcer la solidité du système financier, promouvoir la coopération internationale entre régulateurs, et renforcer l’efficacité du contrôle prudentiel. Pour ce faire, le Comité de Bâle passe par l’établissement de normes internationales, l’échange de bonnes pratiques nationales de contrôle, et l’amélioration des techniques de surveillance bancaire et financière.

Place du Comité de Bâle dans la régulation du système bancaire et financier

Le comité de Bâle est un « normalisateur technique », c’est-à-dire un organisme agréé chargé d’établir un référentiel commun en vue d’harmoniser les pratiques d’un secteur. À ce titre, il est en charge du développement sur le plan technique de normes internationales suivant les directions données par le Conseil de Stabilité Financière notamment. Néanmoins, les normes promues par le Comité de Bâle ne sont pas des réglementations, et ne s’appliquent donc pas, de facto, dans les droits nationaux. Elles nécessitent une reprise par le législateur national.

Accords de Bâle 1 et 2

Les premiers accords de Bâle sont les accords de « Bâle 1 », conclus et signés en 1988. Ils entrent en pratique à partir de 1992 dans les réglementations nationales, et apportent de nouveaux principes en matière de contrôle prudentiel. L’une des principales mesures du dispositif de Bâle 1 est l’introduction du ratio « Cooke », du nom du premier président du Comité de Bâle. Il s’agit d’un ratio prudentiel d’exigences minimales de fonds propres. Ce ratio se base sur les engagements contractés par l’établissement bancaire, et leur risque associé. Le ratio « Cooke » impose aux établissements bancaires les exigences suivantes en termes de solvabilité :

•les fonds propres Tiers 1, Tiers 2 et Tiers 3 / totalité des engagements de crédit > 8 %,

•les fonds propres Tiers 1/ totalité des engagements de crédit > 4 %.

Les fonds propres Tier 1 comprennent ici le capital social de l’établissement, les réserves, le report à nouveau. Les fonds propres Tier 2 et Tier 3, quant à eux, comptent quelques éléments supplémentaires tels que les dettes subordonnées et autres instruments de dette hybrides.

Ce ratio vise à réduire le risque de solvabilité des établissements bancaires en cas de secousse. Bien que consistant en une avancée certaine, le contenu des accords de Bâle 1 apparaît rapidement insuffisant face aux crises financières des années 90, et ce pour plusieurs raisons. Tout d’abord, les accords de Bâle 1 ne prennent pas en compte le risque de marché ni le risque opérationnel6. Ceux-ci apparaissent pourtant fondamentaux lors de difficultés financières connues dans les années 80 et 90, comme la faillite de la Barings ou du hedge fund Long Term Capital Management7. De plus, les accords de Bâle 1 ne permettent pas l’adaptation du niveau d’exigence du modèle en fonction des spécificités des banques. Il s’agit ainsi d’un ratio exigible uniforme, quelle que soit le type d’activité qu’exerce la banque. Le risque est en effet différent entre un établissement essentiellement porté sur la banque d’investissement, et une banque de détail par exemple.

Le Comité de Bâle travaille dès lors sur les accords de Bâle 2, signés en 2004. Ceux-ci apportent plusieurs nouveautés, parmi lesquelles la présence de trois piliers, ainsi que l’apparition du ratio « McDonough ». Ces accords cherchent à rectifier les failles de Bâle 1, en intégrant notamment plus finement le risque de crédit et le risque opérationnel. Les accords de Bâle 2 se basent sur trois piliers :

1er pilier, des exigences minimales de fonds propres réglementaires pour les institutions bancaires renforcées, l’introduction du ratio McDonough.

D’apparence similaire au ratio Cooke (expositions de l’établissement au dénominateur, fonds propres au numérateur), le ratio McDonough s’avère plus complexe dans la pondération des actifs comme dans la nature des fonds propres, décomposés en plusieurs couches. Le ratio « global » McDonough correspond à des fonds propres devant représenter plus de 8 % des risques de crédit, risques de marché et risques opérationnels. Ce ratio se décompose en plusieurs sous-ratios :

•un ratio avec les fonds propres Tier 1 au numérateur devant représenter plus de 4 % des risques (lui-même décomposé d’un ratio avec les fonds propres Core Tier 1 au numérateur de 2 % à minima8, et d’un coussin complémentaire Core Tier 2 de 2 % également minimum),

•un ratio avec les fonds propres Tier 2 qui doit également représenter plus de 4 % des risques. Il s’agit là de titres moins sûrs que ceux éligibles au Tier 1, mais néanmoins de bonne qualité, tels que des obligations subordonnées.

Au dénominateur, la notion d’engagements de crédits de Bâle 1 est supplantée par la notion de risques. L’approche de Bâle 2 cherche en effet à cibler et englober l’ensemble des risques inhérents à un établissement. On retrouve donc, au dénominateur, les risques de marché, de crédit, et opérationnels :

•pour les risques de crédit, il s’agit de l’encours de crédit pondérés, selon plusieurs méthodes possibles. Les risques de crédit représentent 85 % du dénominateur,

•pour les risques de marché et les risques opérationnels, leur montant est déterminé sur la base d’un calcul forfaitaire selon, là aussi, plusieurs méthodes9. Par exemple, pour le risque opérationnel, les exigences de fonds propres selon la méthode de base sont déterminées par le PNB moyen de l’établissement sur les trois dernières années, multiplié par 15 %. Les risques de marché et opérationnels représentent 16 % du dénominateur.

2e pilier, un processus de surveillance prudentielle.

Le deuxième pilier des accords de Bâle 2 concerne l’élaboration d’un processus de surveillance prudentielle. Ce processus doit rassurer les superviseurs sur la maîtrise des fonds propres requis pour les banques, via l’élaboration de procédures internes. Cela prend la forme de plusieurs principes :

•un processus d’évaluation du niveau global des fonds propres,

•la revue du processus par les autorités de contrôle. Le cas échéant, celles-ci peuvent décider de rehausser le niveau exigible de fonds propres réglementaires,

•la prise en compte de risques non ciblés par les exigences du Pilier 1,

•Une amélioration de la gestion des risques par les établissements, notamment par un meilleur pilotage de leur liquidité.

Ce pilier doit permettre aux établissements de prendre en compte et couvrir les risques n’entrant pas ou mal en compte dans le pilier 1, tels que les risques de liquidité par exemple.

3e pilier, une discipline de marché.

Le 3e pilier vise une plus grande transparence dans la communication financière des banques, notamment concernant les informations afférentes aux risques. L’objectif est de permettre une meilleure uniformité des publications financières donnant notamment plus de lisibilité aux investisseurs.

Les accords de Bâle 2 marquent donc une avancée importante par rapport à Bâle 1, en prenant davantage en compte les différentes natures de risque des établissements bancaires et leurs spécificités. Néanmoins, certains risques comme ceux de liquidité, prégnants lors de la crise financière de 2008, demeurent insuffisamment adressés, ce qui va amener les accords de Bâle 3 (voir infra).

Pour aller plus loin : le calcul du risque de crédit,

  la généralisation des actifs pondérés par les risques

Les actifs pondérés par les risques sont le montant requis de fonds propres d’un établissement bancaire, déterminés par le total des actifs, recalculés via une pondération selon le risque adossé identifié. Bâle 2 généralise le calcul du risque de crédit par les actifs pondérés par les risques (Risk Weighted Assets). Ces pondérations tiennent compte du risque de défaut de la contrepartie ayant pris un engagement auprès de l’établissement, et de la perte attendue en cas de défaut (probabilité de défaut X taux de perte si défaut).

Plusieurs méthodes sont acceptées par Bâle 2 pour déterminer la probabilité de défaut et le taux de perte en cas de défaut, par les banques :

•la méthode standard. Il s’agit de la probabilité de défaut estimée (via l’agence de notation par exemple dans le cas des crédits aux entreprises) multipliée par le taux de perte en cas de défaut (imposé réglementairement par le régulateur),

•la méthode interne de l’établissement bancaire. Celui-ci développe ses propres modèles probabilistes,

•la méthode mixte. Il s’agit de la probabilité de défaut, déterminée via la méthode interne, produit du taux de perte en cas de défaut, calculé lui via la méthode standard (imposée par l’autorité de régulation).

Le Groupe d’Action Financière

Le Groupe d’Action Financière (GAFI) est une organisation intergouvernementale en charge de la lutte contre le blanchiment d’argent et le financement du terrorisme. Le GAFI a été créé en 1989 à l’initiative du G7, lors du « sommet de l’Arche de Paris ». Il comprend trente-cinq pays et territoires membres, y compris des États membres du G7, ainsi que deux organisations régionales, le Conseil de Coopération du Golfe, et la Commission Européenne. Sont également recensés au sein du GAFI des membres observateurs. Le siège de l’organisation est hébergé dans les locaux de l’OCDE (Organisation de Coopération et de Développement Économique), à Paris.

Quelles sont les missions du GAFI ?

Le GAFI compte parmi ses principales missions :

•l’élaboration de recommandations concernant la lutte contre le blanchiment et le financement du terrorisme, et le suivi de leur mise en place si ces recommandations sont effectivement implémentées par les États,

•peser en faveur de l’application des textes visant à lutter contre le blanchiment de capitaux et le financement du terrorisme.

Le GAFI a notamment émis, à partir de 1990, une série de recommandations devenues normes à l’échelle internationale en matière de lutte contre le blanchiment. Il émet, en 1990, une liste de quarante recommandations qui sont révisées périodiquement. Parmi ses recommandations, on retrouve, par exemple, le devoir de vigilance à l’égard de la clientèle, via des mesures d’identification et d’obtention de documents dans l’établissement de relations d’affaires, ou s’il existe un « soupçon de blanchiment de capitaux10. »

La question du financement du terrorisme, absente initialement dans les préconisations du GAFI, est intégrée à ses recommandations en 2001. On retrouve ainsi des recommandations en vue de mettre en place des sanctions financières ciblées telles que le gel de fonds11.

Les recommandations du GAFI sont, depuis, régulièrement mises à jour et comprennent également des notes interprétatives. Au-delà des recommandations qu’il fournit, le GAFI examine également les efforts fournis par ses membres dans la mise en œuvre des mesures visant à lutter contre le blanchiment et le financement du terrorisme. Le GAFI se charge aussi de promouvoir les normes mises en place dans ce but par ces pays et d’identifier, le cas échéant, les failles dans leurs dispositifs. Enfin, il recense les techniques de lutte contre le blanchiment existantes ainsi que les lois qui leurs sont opposées dans les autres pays.

La délégation française au sein du GAFI est menée par la Direction Générale du Trésor. Elle comprend également l’organisme Tracfin (voir infra).

Pour aller plus loin

Des réflexions sont à l’étude depuis quelques années pour doter le GAFI d’une personnalité juridique stable et renforcer ses moyens dans la lutte contre le blanchiment et le financement du terrorisme. Ces sujets font en effet régulièrement la Une dans de nombreux pays.

Le Committee Of Sponsoring Organizations

  of the Treadway Commission (COSO)

Le COSO est la référence internationale en matière de contrôle interne. Il s’agit d’une commission définissant, dans un référentiel datant de 1992, les principes fondamentaux du contrôle interne. Le COSO voit ses dogmes largement adaptés avec l’entrée en vigueur de la loi américaine Sarbanes-Oxley de 2002, promulguée suite au scandale Enron. La législation américaine oblige par exemple les entreprises ayant recours au financement public à évaluer leur dispositif de contrôle interne. En France, la Loi de Sécurité Financière de 2003 fige elle aussi la nécessaire évaluation du dispositif de contrôle dans le cadre réglementaire.

Le référentiel COSO cherche à répondre à quatre objectifs : l’efficacité des opérations réalisées par une organisation donnée, la fiabilité des informations financières et opérationnelles publiées, la conformité vis-à-vis de la réglementation et, enfin, la protection du patrimoine. Pour ce faire, il identifie cinq composantes dans lesquelles l’entreprise doit développer des dispositifs afin de maîtriser ses activités de façon plus efficace :

•la première de ces composantes est un environnement interne favorable à la maîtrise des risques, via une définition claire des rôles et responsabilités des acteurs par exemple,

•la deuxième composante est l’existence d’un dispositif d’appréciation des risques, via leur identification et leur hiérarchisation,

•la troisième composante concerne la mise en place d’activités de contrôle qui intègrent notamment des dispositifs de maîtrise des risques (tels que la cotation de risques, et associés à des contrôles réguliers et formalisés, etc.),

•la quatrième composante concerne le contrôle de l’information et de la communication, via par exemple des systèmes d’information plus sûrs,

•enfin, la dernière composante intègre le pilotage du contrôle interne. Il s’agit, tout à la fois, de l’appropriation, par les responsables de l’organisation, du contrôle interne, des dispositifs de maîtrise des risques afférents, et de la sensibilisation des responsables opérationnels au contrôle interne.

Cube COSO
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Une mise à jour du COSO a eu lieu en 2013. Il s’agit du COSO 2, relatif cette fois à la gestion des risques. Ce COSO 2 reprend certains éléments du COSO initial mais s’intéresse cette fois davantage à des éléments relatifs à la maîtrise des risques, tels que l’identification des événements de risque, la définition d’une appétence au risque, etc.

Pour aller plus loin : la loi Sarbanes-Oxlay

La loi Sarbanes Oxlay a été votée aux États-Unis en 2002, à la suite des scandales Worldcom et surtout Enron.

•Worldcom est une entreprise du secteur des télécommunications qui connaît une expansion fulgurante au cours des années 90, se hissant à la seconde place des opérateurs de télécommunication aux États-Unis, à la fin des années 90. Mais en 2002, l’entreprise connaît une faillite retentissante suite à la découverte de manipulations comptables visant à artificiellement gonfler ses revenus et in fine son cours boursier ;

•Après un fort développement au cours des années 90, Enron est, à la fin des années 90 et au début des années 2000, l’une des principales entreprises américaines en termes de capitalisation boursière (celle-ci atteint près de 100 milliards de dollars). Mais en 2001, la SEC (Securities and Exchange Comission), le gendarme boursier américain, ouvre une enquête suite à des suspicions de fraude. Quelques mois plus tard, en décembre 2001, la société Enron se déclare en situation de faillite suite à l’effondrement de son cours boursier. Les dirigeants de la société se voient poursuivis puis condamnés pour divers chefs d’inculpation : fraude, complot (dans le cas du PDG), délit d’initié, etc. La société a en effet multiplié les montages financiers complexes visant à maquiller sa comptabilité et sa santé économique. Elle réalise notamment, via des filiales offshore et l’appui de banques, des montages lui permettant de masquer son endettement excessif. Plusieurs banques sont également condamnées, et le cabinet Arthur Andersen, en charge de la certification des comptes de l’entreprise est, lui, démantelé.

La loi Sarbanes Oxlay (communément appelée « loi SOX ») fait suite à ces deux scandales, et aux failles qu’ils mettent en lumière : manque d’indépendance des cabinets de commissariat aux comptes, déficit de fiabilité de l’information financière donnée aux marchés. La loi « SOX » impose dès lors de nouvelles règles en matière de comptabilité et de transparence financière. Parmi ces nouvelles obligations, la certification des comptes par le directeur général et le directeur financier, la publication d’informations financières telles que les engagements hors bilan de la société et le rapport des commissaires aux comptes, ou encore la création d’un comité d’audit.

L’Organisation Internationale des Commissions de Valeurs

L’Organisation Internationale des Commissions de Valeurs (OICV) a été créée en 1974. À l’origine panaméricaine, elle devient, à partir de 1983, une organisation ouverte aux autres pays. Son siège se situe à Madrid. L’OICV regroupe les régulateurs des principales places boursières mondiales et compte près de cent quatre-vingt-dix membres. Plus précisément, on retrouve, au sein de l’OICV, deux types de membres :

•les régulateurs nationaux ou transnationaux des marchés de valeurs mobilières, tels que l’AMF (Autorité des Marchés Financiers) au niveau français ou l’ESMA (European Securities and Markets Authority) au niveau européen,

•des membres de l’OICV qui ne sont pas des régulateurs nationaux ou internationaux. On compte parmi ceux-ci des organisations financières ou encore des infrastructures boursières privées,

•L’objectif recherché par l’OICV est d’édicter des normes en vue :

d’améliorer le fonctionnement et la transparence des marchés des valeurs mobilières, notamment concernant la disponibilité des informations ou encore l’équité des marchés,

de protéger la clientèle investisseur,

de développer la coopération entre les régulateurs, notamment en vue de mieux lutter contre la criminalité financière.

Tout comme le Comité de Bâle, l’OICV a un rôle d’élaboration de normes internationales, mais aussi de coopération entre les différents régulateurs, notamment pour la mise en place du volet technique. Il publie par exemple en 2018, après consultation des régulateurs, des recommandations au sujet de la gestion du risque de liquidité12.

Comment fonctionne l’OICV ?

Les membres de l’OICV se réunissent chaque année lors d’une conférence annuelle. L’OICV comporte plusieurs comités :

•le comité des présidents, comité central de l’OICV,

•le comité exécutif, qui compte dix-neuf membres. Celui-ci réfère directement au comité des présidents,

•des comités spécialisés, parmi lesquels huit « policy committee », des comités techniques, et quatre comités régionaux (comme le comité des marchés émergents, comptant soixante-quinze membres, originaires d’Amérique du Sud, Moyen-Orient, Europe centrale, Afrique).

L’International Accounting Standard Board

L’International Accounting Standard Board (IASB) ou Bureau International des Normes Comptables, est l’organisme privé en charge de l’élaboration des normes comptables. Il existe actuellement deux types de normes comptables : les normes IAS : International Accounting Standards, et les nouvelles normes IFRS : International Financial Reporting Standards au niveau international, depuis 2001. L’IASCF (International Accounting Standards Committee Foundation) est l’instance de surveillance de l’IASB dont le siège se situe à Londres.

L’IASB remplace, en 2001, l’IASC (International Accounting Standards Committee). Ce dernier fut fondé en 1973, par les institutions comptables de dix pays, et était jusqu’alors en charge de la rédaction de normes comptables au niveau international. Les principaux objectifs de l’IASB sont :

•l’élaboration et la publication de normes comptables internationales pour la présentation d’états financiers, les normes IFRS,

•la promotion de l’utilisation de ces normes à l’échelle internationale.

Enfin, ces normes font l’objet d’interprétations par l’IFRIC (International Financial Reporting Interpretations Committee), afin de s’assurer qu’elles sont correctement appliquées au niveau local.

Comment fonctionne l’IASB ?

L’IASB repose sur un comité de surveillance, l’IASCF (International Accounting Standards Committee Foundation), constitué de plusieurs administrateurs, dont des représentants de plusieurs institutions de régulation, entre autres l’OICV, la Commission Européenne, la SEC, le Comité de Bâle, etc. L’IASB comprend aussi un « IFRS Advisory Council », un conseil composé de quarante membres, pour un mandat de trois ans renouvelable. Ce conseil sert de « forum » aux institutions intéressées souhaitant prendre part au processus de normalisation. Enfin, il comprend également un organe de normalisation, en charge de rédiger les normes comptables.

Depuis 2005, les IFRS sont les normes comptables de référence, s’appliquant aux sociétés cotées européennes.

• De nouveaux acteurs au niveau européen

Tout comme aux États-Unis, en Europe, les banques et sociétés financières ont été mises en difficulté par la crise financière de 2008 : tarissement de la liquidité au niveau du marché interbancaire, exposition élevée à des actifs toxiques, credit crunch (« resserrement du crédit »). Les banques européennes font alors face à des risques élevés de crédit, de marché, de liquidité et de contrepartie.

Pour éviter l’effondrement du système bancaire et financier, plusieurs États européens mettent alors en place des plans de sauvetage, via notamment des programmes de prêts considérables. En France, recapitalisation des établissements à hauteur de quarante milliards d’euros, près de quatre-vingt milliards en Allemagne. Si ces plans ne permettent pas d’éviter une transmission de la crise à l’économie réelle, elles en évitent néanmoins les impacts potentiels tels qu’un effondrement du système bancaire et financier.

Le rapport Larosière : repenser la régulation bancaire et financière

La crise financière de 2007-2008 met en lumière les failles réglementaires d’un système bancaire et financier mondial affaibli. Suite à la crise, les instances de régulation de l’Union Européenne cherchent à repenser le cadre réglementaire du système bancaire et financier européen. La Commission Européenne, par l’intermédiaire de son président, José Manuel Barroso, commande à un groupe d’experts un rapport sur la réglementation et la surveillance financière au niveau européen. Ce groupe est mené par Jacques de Larosière, ancien président du FMI.

Le rapport remis par le groupe de Jacques de Larosière13 propose de nombreuses recommandations. Parmi celles-ci, un nouveau calendrier de réglementations, une surveillance mieux coordonnée et des procédures de gestion de crise plus efficaces. Il promeut, plus précisément :

•une réglementation plus étoffée et harmonisée pour les entreprises non bancaires du système financier (sociétés de gestion, fonds de pension, etc.),

•un contrôle des politiques de rémunération afin d’améliorer la transparence des prestations desservies aux clients et de mieux servir leur intérêt,

•une meilleure gestion interne des risques, passant notamment par un renforcement des dispositifs de contrôle interne,

•la création d’un cadre de gestion de crise,

•l’harmonisation du système de garantie des dépôts,

•une clarification dans la définition des fonds propres éligibles dans le cadre des normes prudentielles et de résolution.

Le « rapport Larosière » propose également des pistes visant à améliorer l’architecture du système de régulation bancaire et financier européen. Il propose ainsi la création d’un Système Européen de Surveillance Financière, refondant les organes de surveillance macro et micro prudentiels de l’UE.

Le Système Européen de Surveillance Financière

Préconisé par le rapport Larosière, le Système Européen de Surveillance Financière est une nouvelle architecture institutionnelle bâtie en 2009, suite à la crise financière. Le système de régulation européen reposait jusqu’alors sur la Commission Européenne et trois comités consultatifs : le Comité Européen des Contrôleurs d’Assurance et de Pensions Professionnelles (CECAPP), le Comité Européen des Superviseurs Bancaires (CESB), et enfin le Comité Européen des Régulateurs du Marché des Valeurs Mobilières (CERMV)14

Le SESF comprend un nouveau cadre de supervision macro-prudentielle, basé sur le CERS15 (le Comité Européen du Risque Systémique), sous l’égide de la Banque Centrale Européenne. Il est également fondé sur un nouveau cadre de supervision micro-prudentielle. Jusqu’alors, celle-ci était de la responsabilité de comités qui avaient un rôle consultatif auprès de la Commission Européenne. Le nouveau cadre micro-prudentiel mis en place remplace ces comités par les autorités européennes de surveillance, aux prérogatives élargies. Ainsi, le Comité Européen des Superviseurs Bancaires est remplacé par l’Autorité Bancaire Européenne (EBA), le Comité Européen des Contrôleurs d’Assurance et de Pensions Professionnelles est remplacé par l’Autorité Européenne des Assurances et des Pensions Professionnelles (EIOPA). Enfin, l’Autorité Européenne des Marchés Financiers (ESMA) se substitue au Comité Européen des Régulateurs du Marché des Valeurs Mobilières.

Structure du SESF

[image: images3]

Source : http://www.ceje.ch/fr/actualites/libre-circulation-des-capitaux-et-union-economique/2011/01/le-1er-janvier-2011-naissance-du-systeme-europeen-de-surveillance-financiere/

Élaboration d’une réglementation européenne au niveau du système bancaire/ financier : illustration d’une réglementation européenne dans le cadre du SESF

Mifid 2 (Markets in Financial Instruments Directive, directive n°2014/65) est un package réglementaire composé d’une directive transposée16, révisée de la directive Mifid 1 et d’un règlement d’application directe, Mifir (règlement n°600/2014). La directive Mifid 2 a trait à la protection des investisseurs, et Mifir, à la transparence des marchés financiers.

Dans le cadre de Mifid, la réglementation prend la forme de trois niveaux :

•le premier niveau est du ressort du Parlement Européen, de la Commission Européenne et du Conseil Européen. Les grandes lignes des textes tels que Mifid sont discutées puis votées par les trois instances. Les textes sont ensuite publiés au Journal Officiel de l’Union Européenne (JOUE),

•un second niveau, concernant le volet technique des textes, débute alors. Dans le cas de Mifid 2, texte relatif aux marchés financiers, l’ESMA, autorité de régulation micro-prudentielle, est chargée de délivrer des mesures d’application en fonction des lignes directrices fixées par les textes votés et publiés au JOUE. Ces mesures prennent la forme suivante :

des actes délégués, prenant la forme, dans le cas de Mifid 2, d’une directive déléguée et de deux règlements délégués (dits délégués car le Parlement délègue leur construction à la Commission Européenne et ses autorités micro-prudentielles),

des normes techniques, les RTS (Regulatory Technical Standards) et ITS (Implementation Technical Standards) de la responsabilité des autorités micro-prudentielles, soumises ensuite à la Commission Européenne.

Ces travaux sont réalisés à la fois via un travail interne aux régulateurs, mais également via des consultations publiques menées par le régulateur auprès des acteurs publics et privés du secteur (associations de Place, entreprises, etc.). Les actes délégués et les normes techniques sont ensuite approuvés par la Commission Européenne, puis reçoivent l’avis du Parlement et du Conseil Européen, qui peuvent retoquer ces standards. Dans le cas de Mifid 2, ils ont été approuvés et sont donc publiés.

•Le troisième niveau prend alors forme. Il s’agit de la mise en place de la réglementation au niveau national, avec un objectif, pour les instances européennes, d’homogénéiser cette application. Dans le cas de Mifid 2, après une entrée en vigueur le 3 juillet 2016, les textes, au niveau technique, devaient entrer en application au plus tard le 3 janvier 2018 dans les droits nationaux. Pour ce faire, des lignes directrices sont publiées par les instances micro-prudentielles (des guides ou orientations) afin d’assurer l’homogénéité des réglementations au niveau local.

Les acteurs macro-prudentiels

Le Comité Européen du Risque Systémique

Le Comité Européen du Risque Systémique (CERS), qui siège à Francfort, a été créé en 2010. Il a pour principales missions la surveillance et la prévention macro-prudentielle des risques systémiques. Pour ce faire, il analyse les interconnexions à l’œuvre dans le secteur financier, et les corrélations existantes entre mutations de la sphère financière et évolutions macro-économiques. En cas de risque systémique identifié, le CERS émet des alertes et recommandations aux États de l’Union Européenne, ainsi qu’aux autorités de surveillance européennes et à la Commission Européenne. Il assure, enfin, en cas de risque systémique identifié, la coordination avec les organisations internationales telles que le FSB ou le FMI.

La création du CERS résulte d’une initiative de la Commission Européenne faisant suite au G20 de Londres ayant eu lieu en 2009. L’objectif assigné au CERS est alors d’améliorer et de renforcer la surveillance macro-prudentielle au sein du système financier européen.

Comment fonctionne le CERS ?

La gouvernance du CERS reflète le poids certain de la Banque Centrale Européenne (BCE) dans l’architecture de la régulation financière européenne. La présidence du CERS est assurée par le Président de la BCE (au 30 août 2018, Mario Draghi). De plus, le secrétariat permanent du CERS est également assuré par la BCE. En retour, la BCE apporte un appui logistique et technique au CERS. Parmi les membres du conseil général du CERS, on retrouve, en plus des président et vice-président de la BCE, les gouverneurs des banques centrales des États membres de la zone euro, ainsi que les présidents des autorités de régulation micro-prudentielles de l’ESMA, de l’EIOPA, et de l’EBA.

Quelle action concrète ?

Fin janvier 2018, le CERS a par exemple présenté un rapport sur lequel il planchait depuis 2011. Ces travaux portent sur un projet visant à titriser la dette des États de la zone euro, via des titres adossés aux emprunts étatiques. Suite notamment au programme de Quantitative Easing (« assouplissement quantitatif », une politique de rachat d’actifs) mené par la BCE depuis 2009, les actifs sûrs se sont raréfiés. Face à cela, le CERS identifie comme risque prégnant l’exposition bilancielle des banques à la dette de leur État d’origine lorsque ceux-ci voient leur note dégradée. Il propose, pour augmenter la diversité des portefeuilles d’obligations étatiques des banques, de développer des « European Safe Bonds » qui sont des obligations composées de plusieurs tranches.

La Banque Centrale Européenne

La Banque Centrale Européenne (BCE) a été créée le 1er juin 1998. Tout comme le CERS, qu’elle héberge, la BCE siège à Francfort-sur-le-Main. Il s’agit de la banque supranationale des États adhérant à la monnaie unique, l’euro. Le rôle de la BCE est de mener la politique monétaire de la zone euro. L’objectif qui lui est assigné via cette politique monétaire est, principalement, de chercher à maîtriser l’inflation. Elle recherche ainsi la stabilité des prix, avec comme limite une progression de l’indice des prix harmonisés « inférieure à, mais proche de 2 % »17.

La BCE exerce également un rôle dans la régulation du système financier. Ce rôle s’est considérablement renforcé ces dernières années, au gré de la mise en place de l’Union Bancaire (voir infra). La BCE est en effet chargée d’assurer la stabilité du système financier de la zone euro via, entre autres, son rôle de supervision des établissements de crédit d’importance de la zone.

Exemple d’intervention de la BCE : le Quantitative Easing

Le Quantitative Easing (« assouplissement quantitatif ») est un programme économique et monétaire mené par la BCE suite à la détérioration de la santé économique de la zone euro, post-crise financière. Cette politique vise à injecter massivement de la liquidité dans le circuit monétaire européen, et ainsi faire baisser les taux d’intérêts afin de relancer les prêts aux acteurs de l’économie, et donc l’activité. Pour ce faire, la BCE a considérablement augmenté son bilan en procédant à des programmes de rachat d’actifs financiers, essentiellement auprès des banques centrales et des banques commerciales.

Les acteurs micro-prudentiels

Les autorités européennes de surveillance micro-prudentielle sont les instances remplaçant les comités consultatifs après la crise de 2008 et à la suite de la réforme de la régulation bancaire et financière européenne. Comme préconisé par le rapport Larosière, ces nouvelles autorités voient leurs prérogatives élargies vis-à-vis de comités jusqu’alors consultatifs, qui étaient également rattachés à la Commission Européenne.

L’Autorité Bancaire Européenne

L’Autorité Bancaire Européenne (ou EBA pour European Banking Authority) est l’autorité micro-prudentielle en charge des réglementations et problématiques bancaires. Elle a été créée en 2010 en remplacement du Comité Européen des Superviseurs Bancaires. Son siège, historiquement à Londres, est déplacé en 2019 à Paris, suite à la sortie du Royaume-Uni de l’Union Européenne. Les objectifs assignés à l’EBA sont :

•un niveau de surveillance prudentielle efficace et harmonisé,

•la stabilité et l’intégrité financière de l’Union Européenne,

•le bon fonctionnement du système bancaire européen.

Comment fonctionne l’Autorité Bancaire Européenne ?

L’organisation de l’EBA repose sur un président et deux organes de gouvernance : un Conseil des Autorités de Surveillance et un Conseil d’Administration qui le supervise. Le Conseil des Autorités de Surveillance est l’organe décisionnel au cœur de l’EBA. Il est constitué des responsables des autorités nationales de régulation du secteur bancaire. Ce Conseil comporte également des observateurs et représentants de l’EIOPA, de l’ESMA, du CERS, ou encore de la Commission Européenne. L’EBA est également constituée d’un Comité de résolution (travaillant sur la résolution des établissements bancaires) et de commissions thématiques (également en partie composées de personnels d’autorités nationales).

Le rôle de l’EBA

L’EBA est chargée de mener à bien plusieurs missions :

•elle contribue à l’adoption d’actes délégués et de normes techniques dont elle a la charge. Il s’agit notamment des standards techniques tels que les RTS et ITS évoqués précédemment. Elle a également la charge de réaliser des textes de niveau 3, telles que les « guidelines », qui sont des instructions générales servant notamment à mettre en place au niveau national des réglementations harmonisées,

•elle travaille en étroite collaboration avec les autorités nationales de régulation bancaire, afin de favoriser les bonnes pratiques en matière de surveillance, ainsi que l’homogénéité des réglementations bancaires mises en place à l’échelle des États,

•elle évalue les risques existants au sein du secteur bancaire européen via, notamment, ses vagues de tests de résistance (les stress tests) réalisés conjointement avec la BCE. L’EBA a, jusqu’à maintenant, mené trois vagues de tests de résistance. Il s’agit d’hypothèses macro-économiques et financières multiples et dégradées auxquelles l’EBA soumet les bilans des établissements bancaires de la zone euro, afin d’apprécier leur capacité de résistance à certains risques systémiques. Ces tests permettent à la BCE d’évaluer les besoins en capital des banques,

•enfin, l’EBA a connu des modifications de ses prérogatives suite à la mise en place du Mécanisme de Résolution Unique (voir infra) dans le cadre de l’Union Bancaire. Elle participe depuis, en cas de déclenchement, à l’élaboration et à la coordination des plans de résolution des établissements de crédit via le comité de résolution.

L’Autorité Européenne des Marchés Financiers

L’Autorité Européenne des Marchés Financiers (ou ESMA pour European Securities and Markets Authority), créée en 2010, remplace le Comité Européenne de Régulation du Marché des Valeurs Mobilières. Tout comme celui de l’EBA, le siège de l’ESMA est également situé à Paris à partir de 2019.

Les objectifs recherchés par l’ESMA sont :

•la protection des investisseurs,

•la promotion de la stabilité des marchés financiers,

•le fonctionnement optimal des marchés financiers.

Plus précisément, l’ESMA cherche à améliorer la réglementation protégeant les investisseurs, notamment en plaçant les bons produits face aux bons clients. Elle vise également à améliorer la transparence des marchés, ainsi que leur intégrité et leur capacité de résistance.

L’ESMA a par exemple décidé, début 2018, de mesures en vue d’encadrer la commercialisation d’options binaires et de contrats sur différence (CFD)18 auprès du grand public, telles que l’interdiction d’inciter les particuliers à investir dans ce type de produits.

Comment fonctionne l’Autorité Européenne des Marchés Financiers ?

L’organe de gouvernance principal de l’ESMA est le Conseil des Autorités de Surveillance. Celui-ci se compose, comme pour l’EBA, des responsables des autorités de régulation nationales afférentes des États membres de l’UE. Dans le cas de l’ESMA, il s’agit, pour la France, de l’AMF. Participent également à cet organe des observateurs et des représentants de l’EBA, de l’EIOPA, et du CERS. Ce Conseil des Autorités de Surveillance est l’instance décisionnelle de l’ESMA. Le fonctionnement de l’ESMA repose également sur la tenue de comités permanents, et sur un Conseil d’Administration supervisant le Conseil des Autorités de Surveillance. Les comités permanents, qui regroupent des experts de nombreuses autorités de régulation, sont en charge du travail quotidien et de la rédaction des propositions rapportées par des représentants de ces comités au Conseil des Autorités de Surveillance.

Quelles sont les principales missions de l’Autorité

  Européenne des Marchés Financiers ?

De même que l’EBA pour les questions bancaires, l’ESMA est chargée de l’élaboration des normes techniques et actes délégués de niveau 2, dans le cadre des règlements et directives relatives aux marchés financiers, votés par le Parlement, le Conseil et la Commission Européenne. L’ESMA joue également un rôle dans la défense de la transparence et la protection des investisseurs, en publiant de nombreuses bases de données et registres sur les produits financiers commercialisés, mais aussi en émettant des avertissements, le cas échéant, aux acteurs du secteur.

L’ESMA conseille également les autorités nationales de régulation des marchés financiers sur les réglementations mises ou à mettre en place dans ce secteur, à l’échelle nationale. Enfin, il promeut l’homogénéité des réglementations entre États européens dans le domaine (notamment via les orientations de 3e niveau), et surveille directement certains organismes tels que les agences de notation et référentiels centraux19.

L’Autorité Européenne des Assurances et des Pensions Professionnelles

L’Autorité Européenne des Assurances et des Pensions Professionnelles (ou EIOPA pour European Insurance and Occupational Pensions Authority, créée en 2010, remplace le CEIOPS (Committee of European Insurance and Occupational Pension Supervisors). Son siège se situe à Francfort-sur-le-Main.

De même que l’ESMA et l’EBA, l’EIOPA vise la protection des investisseurs, mais aussi des assurés, ainsi qu’une plus grande homogénéité des réglementations nationales, au niveau européen, dans le secteur des assurances. Elle vise également à améliorer la transparence des marchés et produits financiers, notamment dans le domaine des frais. L’EIOPA est, enfin, chargée d’identifier les tendances et risques macro-économiques pouvant impacter le secteur des assureurs européens.

Quel est le fonctionnement de l’Autorité Européenne

  des Assurances et des Pensions Professionnelles ?

De même que l’EBA et l’ESMA, l’EIOPA est dirigée par un Conseil des Superviseurs, qui comprend les responsables des autorités nationales de régulation du secteur des assurances et pensions professionnelles. Ce Conseil comporte également des observateurs, et des représentants de l’EBA, de l’ESMA, du CERS, ou encore de la Commission Européenne. L’EIOPA comprend, enfin, un comité permanent.

Quelles sont les principales missions de l’EIOPA ?

L’EIOPA est en charge des actes délégués et standards techniques de niveau 2 relatifs à la régulation et surveillance du secteur assurantiel. Son rôle est également de publier des recommandations (guidelines). De même, l’EIOPA a un rôle d’analyse des risques existants dans le domaine des assurances et des marchés financiers liés au secteur des assurances. Elle recherche enfin l’uniformisation des lois mises en place par les régulateurs locaux dans le domaine des assurances, au niveau européen.

Le Conseil EcoFin

L’EcoFin est le « Conseil pour les affaires économiques et financières ». Il est en charge des politiques économiques et fiscales, et des politiques relatives aux marchés financiers, ainsi que de la fixation du budget annuel de l’UE, conjointement avec le Parlement Européen. Son objectif est de coordonner et faire converger les politiques économiques et budgétaires des États membres de l’Union Européenne. Il cherche également à coordonner les positions des États membres de l’UE au sein des institutions internationales de régulation telles que le FMI ou le FSB.

Comment est constitué le conseil EcoFin ?

Le conseil EcoFin est constitué des ministres de l’Économie et des Finances des États membres de l’Union Européenne (qui se réunissent également, au préalable des conseils Ecofin, au sein de l’Eurogroupe). Il est également composé de membres de la Commission Européenne afférents aux sujets traités, et du Commissaire européen en charge des affaires économiques et financières.

Articulation de l’EcoFin avec le Parlement et la Commission Européenne

L’EcoFin est l’une des trois instances européennes de régulation de premier niveau, pour le secteur bancaire et financier. Il édicte, avec le Parlement Européen, dont il partage le pouvoir de codécision, et la Commission Européenne, les directives et règlements européens, jusqu’à leur publication au Journal Officiel de l’UE.

• De nouveaux acteurs au niveau français

L’Autorité de Contrôle Prudentiel et de Régulation

L’Autorité de Contrôle Prudentiel et de Résolution (ACPR) est l’autorité française en charge de la supervision des établissements bancaires et des assurances, ainsi que de la résolution de certains établissements bancaires, en cas de « faillite ou quasi faillite ». Créée en 2010, l’ACPR est adossée à la Banque de France.

Historique de l’institution

L’ACPR est née de la fusion entre le Comité des Entreprises d’Assurance (le CEA) et le Comité des Établissements de Crédit et Entreprises d’Investissement (le CECEI). Cette fusion donne naissance à l’ACP (l’Autorité de Contrôle Prudentiel) qui devient ACPR suite aux réglementations européennes mettant en place l’Union Bancaire. Un des points majeurs de ces réglementations est de créer un cadre de résolution unique (voir infra) pour les banques européennes. Elles précisent également la répartition des rôles dans la mise en résolution des établissements européens : la responsabilité échoit, pour les établissements les plus importants, à la BCE, également en charge de leur supervision. Pour les autres établissements, elle revient aux autorités de régulation bancaire nationales, telles que l’ACPR en France.

Le regroupement en une institution unique, l’ACPR, de la régulation des banques et assurances a pour but de faciliter des synergies et une plus grande efficacité. De nombreux acteurs du secteur bancaire français sont en effet devenus des bancassureurs : Crédit Agricole, La Banque Postale, BNP Paribas, mais aussi Axa, Société Générale, BPCE. De plus, les dernières réglementations européennes ‒ notamment DDA, Directive sur la Distribution d’Assurance, MIFID 2 ‒ et certains dispositifs prudentiels ‒ Bâle

3/ Solvabilité 2 ‒, présentent de fortes similitudes en termes d’exigences entre banques, et assureurs20.

Principales missions et articulation avec les institutions européennes

L’ACPR est en charge de plusieurs missions au niveau national. Elle exerce tout d’abord un rôle dans le cadre de la supervision des établissements bancaires, repensée, à l’échelle européenne, par le Mécanisme de Supervision Unique (voir infra). L’ACPR est également en charge de missions de contrôle prudentiel des établissements (vérification des risques pris par l’établissement au regard des actifs en bilan), et de missions « classiques » de contrôle bancaire. Il s’agit notamment de vérifier la conformité des dispositifs de lutte contre le blanchiment et le financement du terrorisme mis en place par ces établissements, mais également de la conformité des procédures de protection de la clientèle.

L’ACPR est dépositaire d’un rôle semblable pour le secteur de l’assurance : elle réalise des missions de contrôle auprès de ces établissements. Elle a également pour mission de prévenir et participer, dans le processus de résolution, au traitement des difficultés de l’établissement.

De plus, l’ACPR est en charge de l’octroi des agréments : de bout en bout du processus pour les entreprises d’investissement ou établissements de paiement21, et partiellement pour les demandes d’agrément d’établissement de crédit. Celles-ci sont en effet transmises après étude des dossiers aux instances européennes, dans le cadre du Mécanisme de Supervision Unique (voir infra) (règlement n°1024/2013). Enfin, l’ACPR joue un rôle de veille dans la réglementation bancaire, notamment pour accompagner les évolutions du secteur.

Pour mener à bien ses missions auprès des établissements bancaires et assurantiels, l’ACPR opère via deux biais. Pour ses missions de support à la supervision directe par la BCE des établissements de taille plus critique, l’ACPR fournit des équipes aux effectifs de la BCE réalisant ces missions, en partie sur place : il s’agit de JST, les Joint Supervisory Teams. Dans le cadre de la supervision directe d’établissements de taille moins critique par l’ACPR, il s’agit de missions en partie sur place, menées par des équipes intégralement de l’ACPR. Cette dernière dispose enfin, en cas d’infraction, d’un pouvoir de sanction. Elle a ainsi pu, ces dernières années, infliger des amendes à des établissements dont les dispositifs n’étaient pas en conformité avec la réglementation en vigueur.

Fonctionnement de l’ACPR

L’ACPR est composé d’un secrétariat général, en charge de la direction exécutive de l’institution, et de plusieurs directions spécifiques telles que :

•La direction de la résolution, en charge de la résolution des établissements en état de « faillite certaine » (voir infra),

•le pôle fintechs et innovation chargé de surveiller les évolutions sectorielles,

•la commission des sanctions, en charge du vote des sanctions infligées aux établissements contrevenants.

L’Autorité des Marchés Financiers

L’Autorité des Marchés Financiers (AMF), créée en 2003, est l’autorité française en charge de la régulation des marchés financiers. À ce titre, elle est en charge de la régulation des acteurs et produits distribués en France, afin d’assurer le bon fonctionnement des marchés financiers.

Historique de l’institution

La création de l’AMF découle de la fusion de trois institutions votée dans la Loi de Sécurité Financière de 2003 : la Commission des Opérations de Bourse (COB), le Conseil des Marchés Financiers (CMF) et le Conseil de Discipline de la Gestion Financière (CDGF).

Missions de l’Autorité des Marchés Financiers

L’AMF, tout comme l’ACPR, a un rôle protéiforme. Elle est en charge de :

•l’octroi des agréments. Elle peut octroyer ou, le cas échéant, retirer des agréments d’intermédiaire financier22, prestataire de service d’investissements, et autoriser ou non la commercialisation de produits financiers (par exemple, la mise en marché d’un fonds),

•surveiller et contrôler les pratiques d’établissements tels que les entreprises d’investissement ou les intermédiaires financiers,

•enquêter et, le cas échéant, sanctionner les établissements entrant dans son périmètre d’intervention. Il peut s’agir de cas de non-respect de la réglementation ou des obligations en matière d’informations pré contractuelles, de délit d’initié, etc.,

•édicter des réglementations, via la transposition de réglementations européennes,

•l’accompagnement des acteurs du secteur dans leur mise en conformité, et la mise en place de réglementations au niveau national,

•mieux informer les épargnants quant aux produits et services d’investissement commercialisés, ainsi que sur le fonctionnement des marchés financiers.

Fonctionnement de l’Autorité des Marchés Financiers

Le fonctionnement et la gouvernance de l’AMF reposent sur un collège, dirigé par le président de l’AMF. Ce collège est constitué de seize personnes. Le président de l’AMF est nommé par décret du Président de la République Française pour une durée de cinq ans. La gouvernance de l’AMF repose également sur une commission des sanctions, composée de douze membres, différents de ceux du collège. Enfin, le travail « quotidien » de l’AMF est effectué sous la direction d’un secrétariat général par diverses directions, ainsi que par des commissions consultatives constituées d’experts.

• Le Trésor Public et le Ministère des Finances

Le Ministère des Finances, par l’intermédiaire de ses divers corps, joue un rôle crucial dans la régulation bancaire et financière. Il a un rôle d’impulsion, mais également de défense de la position française en matière de réglementation bancaire et financière, notamment par la présence du Ministre de l’Économie et des Finances à diverses instances comme le Conseil des Affaires économiques et financières, le FSB, le FMI.

Le Trésor Public

La Direction Générale du Trésor Public, hébergée au sein du Ministère des Finances, joue elle aussi un rôle dans l’élaboration des textes de loi relatifs à la régulation bancaire et financière. Elle peut édicter des normes prudentielles et de supervision concernant les opérations de crédit, les moyens de paiement et l’épargne réglementée. Elle est également à l’initiative des lois cherchant à améliorer la compétitivité du secteur bancaire et financier français, par exemple, les dernières lois cherchant à encadrer les activités de crowdfunding / crowdlending. Le Trésor Public joue également un rôle de conseil auprès des ministres, notamment sur les problématiques relatives aux marchés et produits financiers. Enfin, la Direction Générale du Trésor participe aux réunions et travaux de diverses instances de la régulation bancaire et financière internationale, telles que le FSB ou le G20. Elle travaille en lien avec les autorités de régulation nationales (AMF, ACPR) et le Comité Consultatif du Secteur Financier (CCSF).

Le Comité Consultatif du Secteur Financier

Le Comité Consultatif du Secteur Financier (CCSF) est une instance qui se penche sur les questions relatives aux relations entre banques et clients. Il rédige et propose des avis et recommandations à ce sujet. Il présente par exemple, fin 2017, un avis sur les « modalités de mise en œuvre du document d’information sur le produit d’assurance » exigible depuis la directive DDA. Il suit également l’évolution des tarifs bancaires s’appliquant aux clients particuliers. Le Comité est composé de parlementaires, de représentants d’établissements bancaires et des consommateurs, et de représentants des salariés.

Le Haut Conseil de Stabilité Financière

Le Haut Conseil de Stabilité Financière (HCSF) a été créé suite à la loi de séparation et de régulation des activités bancaires de 2013, se substituant au Conseil de la régulation financière et du risque systémique (voir plus bas : Loi de séparation et de régulation des activités bancaires). Ses principales missions sont les suivantes :

•assurer la stabilité financière, via un échange accru d’informations entre ses membres (représentants des principales instances nationales de régulation),

•définir la politique macro-prudentielle en vue de réduire les risques économiques,

•en cas de « menace grave et caractérisée »23, restreindre les retraits possibles sur les assurances-vie, pour une durée maximale de six mois (depuis la loi dite « Sapin 2 » votée en 2016, voir plus bas).

Le HCSF est également chargé de conseiller le Ministre de l’Économie et des Finances au sujet de la prévention et de la gestion du risque systémique.

Organisation du Haut Conseil de Stabilité Financière

Le HCSF est composé des principaux responsables des instances nationales de régulation : le gouverneur de la Banque de France, les présidents de l’AMF et de l’ACPR, ainsi que le vice-président de l’ACPR, et le président de l’Autorité des Normes Comptables (ANC). Ce, en vue d’améliorer la coopération entre les différentes instances dans la surveillance du système bancaire et financier.



1  La première crise mexicaine a eu lieu en 1982, année où le Mexique se retrouve en situation de défaut de paiement.

2  Michel Camdessus : « La crise financière mexicaine, ses origines, la réponse du FMI et les enseignements à en tirer ».

3  Source : https://www.amf-france.org ‒ quelles priorités pour les marchés financiers.

4  Imf.org/facts.

5  Banque allemande dont la faillite la même année causa de graves troubles sur le marché des changes, les contreparties de la banque se trouvant sans garantie échangeable.

6  Risque opérationnel : risque de perte financière lié à des erreurs du personnel, des systèmes, ou autres évènements externes.

7  Barings : banque anglaise qui connaît une faillite retentissante en 1995, suite à des pertes de près de 1 milliard d’euros générées par des positions prises par un de ses traders sur le marché à terme de Singapour. LTCM (Long Term Capital Management) est un hedge fund américain qui connaît de graves difficultés financières à la fin des années 90, après des prises de position excessives sur divers marchés. Ces deux exemples démontrent alors les pertes que peuvent provoquer un risque opérationnel avéré.

8  Les fonds propres Core Tier 1 correspondent au report à nouveau et au capital social. Les fonds propres Core Tier 2 correspondent eux à des dettes hybrides et des titres super subordonnés

9  Pour le calcul du risque de marché, sont acceptées une méthode standard (fixée par le régulateur), et l’approche par les modèles internes (développés par les établissements bancaires). Pour le calcul du risque opérationnel, trois méthodes sont acceptées : les modèles internes, les indicateurs de base, et l’approche standard. Il s’agit, pour cette dernière, de l’allocation de « budgets » de risque par ligne métier.

10  Source : https://www.fatf-gafi.org ‒ documents ‒ recommandations du GAFI 2012.

11  Source : https://www.fatf-gafi.org ‒ documents recommandations du GAFI février 2012 ‒ section financement du terrorisme

12  Source : https://www.amf-france.org ‒ année 2018.

13  Source : https://www.esrb.europa.eu.

14  Source : acpr.banque-france.fr/europe-et-international/cooperation-et-aspects-transversaux/systeme-europeen-de-supervision-financiere.

15  Comité Européen du Risque Systémique : instance de régulation macro prudentielle créée à la suite de la crise financière.

16  Directive transposée : réglementation devant être transposée dans les textes nationaux (Code monétaire et financier et Règlement Général de l’AMF en France) pour être applicable, et non d’application directe.

17  Source : https://www.ecb.europa.eu ‒ pourquoi la stabilité des prix est-elle importante ?

18  CFD : contrat sur différence, il s’agit d’instruments dérivés basés sur la différence entre la valeur de l’actif sous-jacent au moment de l’achat et au moment de la vente.

19  Référentiel central : entités administrant une base de données, sur laquelle sont prises en compte et enregistrées des transactions

20  Mifid 2 et DDA prévoient des mesures communes par exemple en termes de gouvernance produits ou de formations prévues pour les collaborateurs.

21  Entreprise d’Investissement : « personne morale autre qu’un établissement de crédit, qui fournit de services d’investissement à titre de profession habituelle » (ACPR) ; Prestataire de Service d’Investissement : entreprise d’investissement ou établissement de crédit fournissant des services d’investissement.

22  Intermédiaire financier : agent faisant se rencontrer l’offre et la demande de capitaux.

23  Source : https://www.economie.gouv.fr ‒ hcsf
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