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En bref

Finance Watch soutient la séparation des activités de banque commerciale et de banque

d’affaires* et estime que la taille et la complexité des banques devraient étre encadrées.
La séparation des activités de banque commerciale de celles de banque d’affaires

réduit le risque systémique. Elle contribuera a minimiser le codt d’une éventuelle

faillite bancaire pour le contribuable.
La séparation des activités de banque commerciale de celles de banque

d’affaires™ (voir glossaire, page 15) supprime la subvention implicite d’activités qui

ne devraient bénéficier d’aucun soutien public. Ce subventionnement implicite

crée des distorsions sur le marché — rendant notamment profitables des activités

de marché qui ne le seraient pas sans un tel soutien.

La séparation des activités de banque commerciale de celles de banque d’affaires
représente une étape décisive pour assainir le systeme bancaire européen et pour

rétablir la prédominance de l'intérét général sur celui des banques.

Ce document s’attache a faire ressortir 'argumentation en faveur d’une telle séparation et
a dissiper quelques mythes tenaces entourant cette question.
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« II'y a un besoin urgent de faire évoluer le modele des banques

d’importance systemique, en séparant les activites de banque
traditionnelle des activités de marché. » (Journal de 'OCDE)

Introduction
Une question de Lintérét des banques a visiblement pris le dessus sur 'intérét général : les Etats sont obligés, a
souveraineté leurs risques et périls, de venir au secours des banques alors méme que les banques ne veulent

pas essuyer les pertes liées a des défauts souverains. Et finalement, qui paye lorsqu’une
banque fait faillite? Les événements des dernieres années ont montré que ce ne sont pas les
créanciers des banques, mais bel et bien les citoyens ordinaires.

Réduire le montant et le colt du sauvetage des banques serait une grande avancée pour
mettre fin au lien malsain entre les banques et les Etats : la séparation des activités bancaires
représente un pas essentiel dans cette direction. Le retour a une relation équilibrée entre les
banques et le reste de la société sera non seulement bénéfique pour la société, mais contribuera
a restaurer la confiance dont les banques ont aujourd’hui cruellement besoin.

Trois étapes Réduire le colt du sauvetage des banques et la probabilité méme que les Etats aient a
s’endetter de ce fait serait un pas décisif pour rétablir la prédominance de l'intérét général sur
celui des banques. La réglementation doit donc viser trois objectifs :

e réduire la probabilité d’une faillite bancaire,
e réduire I'éventualité d’une intervention publique,
e réduire le colt de cette intervention si elle doit malgré tout se produire.

La séparation La séparation des activités est un élément décisif pour s’assurer que les Etats et les

des activités et contribuables n'aient plus a payer des montants colossaux pour sauver leurs banques. A partir
la question du du moment ou I'on admet que les banques sont susceptibles de faire défaut, il faut réduire

« too-big-to-fail» I'éventualité que les Etats se trouvent engagés dans ces faillites. Les banques doivent étre en
sont clés mesure d'assumer elles-mémes les conséquences de leur faillite. Pour cela, il faut i) séparer

les activités qui ne peuvent étre abandonnées a la faillite (c'est-a-dire celles dont on ne peut
se passer, méme une seule journée) et ii) mettre fin au « too-big-to-fail »* (ces banques trop
importantes pour faire faillite).

Infographie : 15 DES PLUS GRANDES BANQUES DE L'UE

Pourquoi faut- POSSEDENT €20.000

il réformer le MILLIARDS D’ACTIFS @om

secteur bancaire?
43"

/ DUTOTALDES ACTIFSDU * * *
3 SECTEUR BANCAIRE DE L'UE *
o
X -150%cee:
DE L’ENSEMBLE DU PIB * X
DE L'UNION EUROPEENNE:
I 12,268 MILLIARD @)
2000 2011
€7000 €20,000™
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Limportance d'étre séparé
Vue d’ensemble des principales réglementations bancaires

Apres I'adoption de la directive portant sur le capital (fonds propres) des banques (CRD IV*), de la directive sur le
redressement et la résolution des crises bancaires (BRRD*) et des dispositifs prévus par I’'Union Bancaire (nhotamment :
Supervision unique, Mécanisme de Résolution unique, Fond de garantie des dépdts), le cycle de réformes doit
impérativement étre complété par une réglementation prévoyant la séparation des activités bancaires : cette derniere est

nécessaire si 'on veut mettre un terme au cercle vicieux qui lie les banques et les Etats.

Objectif Mesure a prendre D,ISPOSIt'f : Points principaux Est-_ce
réglementaire suffisant ?
Réduire la 1. Renforcer le capital, CRD IV* e | imiter le levier pratiqué par les banques Non
probabilité réduire le niveau (cette limite n'est pas imposée par CRD V)
d’une faillite d’endettement des e Augmenter le capital
bancaire banques, préserver
la liquidité
Réduire 2.Séparer ce qui peut Séparation des e Séparer les dépots, les systemes de A déter-
I’éventualité faire faillite de ce qui  activités paiement et le crédit des autres activités miner’
d’une ne le peut pas « Que separer ? » bancaires.
intervention R i . s . . . . .
étatique 3. Empeo_her que les Separatlon des . Lelslentltes bancaires séparées doivent, a A c_leter—
garanties publiques activités minima, émettre leur dette séparément (pour miner?
ne s'appliquent a « Comment éviter que la banque d’affaires ne bénéficie
toutes les activités séparer ? » de la subvention implicite dont bénéficie la
des banques banque de dépot)
e Les sociétés meres (holding) des groupes
bancaires mixtes doivent étre non-
opérationnelles (pas de licence bancaire).
e |es entités bancaires séparées doivent avoir
leur propre gouvernance.
e Un soutien éventuel en liquidité ou en capital
ne peut provenir que de la société mere et
jamais de I'entité garantie (banque de dépbt).
4. Empécher que BRRD* e L es plans de redressement et de résolution Non
les banques ne (redressement doivent montrer de maniére claire et réaliste
deviennent trop et résolution) et comment les banques — particulierement les
importantes pour SRM (Autorité établissements d’'importance systémique* —
faire faillite (too-big- de résolution seront en mesure de réagir aux difficultés.
to-fail) unique) * Dans le cas ou des plans de redressement
ne seraient pas réalistes, les autorités
publiques doivent pouvoir imposer des
changements d’activité, de gouvernance,
voire une séparation des activités.
Réduire le 5.S’assurer de la prise Séparation e Dans I'éventualité d’'un défaut bancaire, A déter-
colit d’'une en charge des pertes  des activités les créanciers privés doivent assumer les miner’
éventuelle par les créanciers et BRRD* pertes. S'agissant des entités garanties, les
intervention privés (redressement et créanciers privés doivent figurer dans les
publique résolution) débiteurs de premier rang. Une telle prise
en charge des pertes diminue I'éventualité et
le coGt d’un renflouement par la puissance
publique.
6. Mettre en place BRRD* ® Les banques devraient augmenter leur Non
des systéemes de (redressement capacité d’absorption des pertes pour
préfinancement et résolution) et réduire les risques de prise en charge par le
des redressements DGS* (systeme contribuable.

bancaires et de la
garantie des dépots

de garantie des
dépots)

La garantie des dépdts doit pouvoir étre
honorée.

" A déterminer a la lumiere du processus réglementaire européen sur la séparation des activités (proposition de la Com-
mission Européenne publiée en janvier 2014) et sur base des négociations en cours de BRRD
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Trois types
d’arguments

Différenciation
des activités
bancaires

C’est a ceux qui
prennent des
risques d’en
assumer les
conséquences

Les arguments en faveur d’une séparation

Les arguments en faveur d'une séparation des activités bancaires et pour que soit mis un terme
au « too-big-to-fail » coulent de source. lls peuvent étre présentés en trois points : que séparer,
comment séparer, et comment mettre fin au « too-big-to-fail » ?

A. Que faut-il séparer ?
Il faut séparer les activités qui ne peuvent en aucun cas étre interrompues - et

doivent donc étre sauvegardées — de celles qui doivent pouvoir faire faillite
comme toute autre activité économique privée.

Action proposée

'acces aux dépdts et aux systemes de paiement — ainsi que le crédit bancaire — ne peuvent
étre interrompus ne serait-ce qu'une journée. Par conséquent c’est la puissance publique qui
doit leur venir en aide quand les autres solutions ont échoué. Dés lors, ces activités doivent
étre clairement séparées des autres activités bancaires qui, elles, peuvent étre interrompues.

Arguments

e Les économies modernes reposent sur un ensemble de services bancaires essentiels.
Notamment, le crédit (et son corollaire : la création monétaire), les systemes de paiement et
les dépdts doivent étre accessibles en permanence.

e |'Etat, dans les différents pays, n'a d’autre choix que de venir au secours de ces activités
en cas de faillite bancaire. La récente nationalisation de SNS Reaal aux Pays Bas a été
motivée précisément par le fait que l'interruption des services bancaires de base - méme
de courte durée — pouvait bloquer 'économie toute entiere, ce qui n‘était pas acceptable.

¢ Les banques conduisent également d’autres activités, dont beaucoup tiennent un réle
important dans notre économie. Mais ces activités ne sont pas menées de maniére
continue (par exemple la souscription de titres), et/ou la faillite d’'une seule banque ne va
pas priver le systeme économique des activités en question (émission et souscription de
titres, tenue de marché). Elles ne requierent donc pas de garantie publique.

e Dans I'éventualité d’'une faillite bancaire, I'Etat doit apporter l'aide indispensable dans
I'objectif d’éviter une crise systémique, mais rien de plus.

e Le critere de séparation consiste donc a distinguer les activités qui doivent nécessairement
étre maintenues — et donc secourues — de celles qui peuvent étre interrompues.

Il en résultera :
=» une réduction du co(t potentiel pour les contribuables,
=» une réduction du risque de crise systémique (en diminuant, notamment, la possibilité de
contagion entre deux banques),
=> la suppression des distorsions qui affectent la nature des activités bancaires (voir plus loin)

Finance Watch/Structure des banques



Toutes les
opérations de
marché doivent
étre traitées
comme un
ensemble

Préts aux hedge
funds et gestion
des garanties

Le prét aux hedge
funds est une
activité de marché

Limportance d'étre séparé

Qu’en est-il des opérations de tenue de marché ?

Toutes les opérations de marché, y compris les opérations de tenue de marché (market making),
sont sans conteste des activités similaires qui doivent, a ce titre, étre traitées comme un
ensemble. En raison de leur nature fondamentalement similaire, toute tentative pour opérer des
distinctions entre ces activités ne peut gu'engendrer des situations par trop compliquées. Ainsi,
les tentatives de la regle Volcker aux Etats Unis de séparer les opérations pour compte propre
des autres activités conduisent a un dispositif extrémement complexe, qui permet du coup
d’échapper facilement a la réglementation et de procéder a des arbitrages réglementaires.

Lactivité de tenue de marché consiste a fournir a tout moment de la liquidité aux acteurs de
marché : le teneur de marché se tient ainsi a tout moment acheteur ou vendeur d’un titre donné,
ce qui implique par nature, et du fait de la détention permanente d’'un stock de titres, une prise
de position pour compte propre. Les opérations de tenue de marché et de souscription de titres
sont non seulement trés proches d’un point de vue économique, mais elles reposent aussi sur la
méme infrastructure de paiement, et les mémes mécanismes de livraison et de compensation.

[l est vain de poser la question de ces activités au regard de leur degré d'utilité : les activités
de marché opérées par les banques sont évidemment importantes pour les entreprises qui se
financent autrement que par le crédit bancaire. Il est par contre essentiel de noter que I'économie
globale ne cessera pas de fonctionner si une banque d’affaires fait faillite. D’abord, il n’y aura
pas de rupture du systeme de paiement nécessaire a nos activités quotidiennes. Ensuite, les
activités de marché n'ont pas lieu en continu (par exemple, la souscription de titres) et la mise en
défaut d’'une banque d’affaires n'interrompra pas I'ensemble du systeme : les services de tenue
de marché ou de souscription des titres sont fournis par plusieurs banques ou syndicats de
banques, et de ce fait, 'une peut se substituer a I'autre. Tant qu’il ne s’agit pas d’une banque dite
« too-big-to-fail », sa mise en défaut ne met pas en danger I'ensemble du systeme.

Toutes les opérations de marché, y compris les opérations de tenue de marché,
devraient étre clairement séparées des activités de banque commerciale. Si les systemes
de paiement et la disponibilité des dépbts assurés par les banques commerciales venaient a
cesser ne serait-ce qu’une journée, les conséquences sur '’économie seraient catastrophiques.

Et l’activité de crédit aux hedge funds ?

Le crédit aux hedge funds fait partie des opérations de marché. Les hedge funds
S'appuient généralement sur des préts bancaires pour mener leurs opérations, qui consistent a
tirer profit d’écarts de cours a trés bréves échéances sur les marchés financiers. Ils obtiennent du
crédit en garantissant leurs emprunts avec les actifs financiers sur lesquels ils spéculent.

L'activité de prét aux hedge funds s’appuie trés largement sur des garanties qui consistent
en des instruments financiers (p.ex. des obligations). Les banques fournissent également les
services de conservation et de traitement de ces instruments. La relation entre une banque et un
hedge fund comprend habituellement ces deux éléments : prét et gestion des garanties.

Les banques gerent ces garanties d’'une maniere tres similaire a la gestion de leurs positions
pour compte propre, c’est-a-dire en utilisant des modeéles qui prennent en compte la volatilité
du prix et la liquidité de ces garanties. En bref, lorsque les banques prétent aux hedge funds, la
décision de crédit s'apparente davantage a celle d’une prise de position pour compte propre
qgu’a celle d’un crédit a long terme. Ce qui souléve la question de savoir si les dépots bancaires
peuvent étre utilisés pour financer de telles opérations spéculatives.

Private Equity: toute activité de prét a des fonds qui se financent par de la dette — y compris
aux fonds de Private Equity, ou fonds de capital-investissement — devrait étre traitée comme le
prét aux hedge funds. Cependant dans le cas spécifique des opérations de fonds de Private
Equity, les préts sont accordés a I'entité qui fait I'objet d’'une prise de participation (la société
acquise par le fonds) et non au fonds lui-méme. La domiciliation des opérations, en référence a la
séparation décrite ci-dessus, va donc dépendre de la nature des instruments utilisés, selon que
'opération donne lieu a un achat de titres par une banque d’affaires ou a des préts classiques de
la part d’une bangque commerciale.

Finance Watch/Structure des banques 7



Limportance d’étre séparé

Qu’en est-il du « guichet unique » (one-stop shopping) ?

Certains opposants a la séparation des activités bancaires prétendent qu’une séparation
nuira au bon fonctionnement du marché bancaire, car il obligera les clients a faire appel a deux
institutions bancaires au lieu d’'une. Les ménages et les PME ont pourtant un recours tres limité
aux banques d’investissement : celles-ci ont essentiellement pour clients des grandes entreprises
et, pour une large part, I'industrie financiere elle-méme, qui tous ont déja I'habitude de travailler
avec plusieurs banques, faisant ainsi fonctionner la concurrence entre établissements.

Finance Watch propose une solution simple :
Si une banque de depdt appartient au méme groupe qu’'une banque d’affaires, toutes les
opérations de marché doivent étre logées dans la banque d’affaires. Réaliser des opérations de
bangue commerciale avec une entité et effectuer des opérations de marché avec une autre ne
présente pas d’inconvénient :
e | es grandes entreprises entretiennent déja des relations avec plusieurs banques ;
e | es PME pourront faire appel — que ce soit de maniere ponctuelle ou réguliere — aux
services d’'une banque d’investissement pour leurs besoins spécifiques ;
e [‘essentiel des opérations de marché a lieu entre banques d’investissement, une situation qui
restera inchangée.

Ne faut-il pas faire  Une banque de dépdt, si elle ne fait pas partie d’'un groupe possédant une banque d'affaires,
des exceptions ? pourrait se voir autoriser la tenue d’un nombre limité d’opérations de marché pour les besoins de
certains de ses clients :

e Ces opérations devraient étre strictement limitées a des instruments financiers simples
et conduites pour le compte de clients autres que des sociétés financieres : ainsi des
opérations simples de couverture de risque de change menées pour le compte d’'une PME
qui exporte sa marchandise en dehors de la zone euro pourraient étre assurées par la
banque de dépobt.

e |e montant de ces opérations devrait rester sous un plafond de 5% du total de bilan de
la banque garantie (selon les statistiques de la BCE, les petites banques européennes
dédient moins de 1% de leur bilan aux opérations de marché, et les banques de taille
moyenne moins de 5%; ce seuil devrait donc rester sans conséquence pour la plupart des
banques européennes)

e Siles opérations de marché devaient dépasser ce plafond, il conviendrait alors de réunir du
capital additionnel dans une proportion de 1 pour 1. En d’autres termes, au-dela du plafond
de 5%, le capital additionnel couvrirait entierement les opérations et les risques afférents.
Les pertes éventuelles sur les opérations de marché dépassant le plafond ne seraient donc
pas susceptibles de menacer la solvabilité de la banque. Et les dirigeants de la banque
commerciale resteraient ainsi totalement responsables vis-a-vis des actionnaires quant aux
risques pris au titre des activités de marché.

Qu’adviendra-t-il des banques de petite taille, des banques locales et de la
diversité du secteur bancaire européen?
De maniere générale, les banques les plus grosses sont aussi celles qui sont le plus engagées
dans les activités de marché. A contrario, les plus petites banques ou les banques locales ont
des activités de marché généralement tres limitées (voir point précédent), ce qui reflete peut-
étre le faible recours des PME et des entreprises non-financieres aux opérations de marché — la
grande majorité des échanges sur les marchés financiers se déroulant entre sociétés financieres
(voir ci-dessous). Par conséquent, la plupart des établissements bancaires seraient exemptés
d’une séparation, et celle-ci ne concernerait que les plus grandes banques, les too-big-to-fail.
A moins gu’elles ne fassent partie d’'un groupe comportant une banque d’affaires, les petites
banques de dépot seraient autorisées a conduire des opérations de marché spécifiques (i.e. la
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Limportance d'étre séparé

vente d’instruments simples a des entreprises non-financiéres) pour des montants limités. Les
autres banques seraient soumises a I'exigence de loger toutes leurs activités de marché dans
une entité séparée. Les banques d’affaires pourraient ainsi continuer d'opérer, sans pour autant
bénéficier d’'une garantie publique.

Finance Watch est favorable a un secteur bancaire européen diversifié et concurrentiel,
incluant — de fagon non exhaustive — les banques coopératives, les caisses d’épargne, les
banques commerciales, les banques d’affaires, les préts entre acteurs non-financiers (peer to
peer) et autres services similaires. Finance Watch est également convaincue que la séparation
des activités est le principe clé sur lequel peut se développer un secteur bancaire européen
diversifié. Actuellement, en Europe, le secteur bancaire est dominé par quelques mégabanques
(15 d’entre elles représentent 43% du marché). Ces quelques banques, outre le fait qu’elles
ont tendance a s'exposer aux mémes risques, bénéficient d’'une garantie publique implicite,
restreignent I'accés du secteur a de nouveaux entrants, génent la diversité du secteur et biaisent
la concurrence.

B. Comment faut-il séparer?

La séparation des activités bancaires doit étre mise en place avant que ne
survienne une nouvelle crise. Les entités séparées doivent avoir un financement
et une gouvernance distincts : ces conditions sont essentielles pour limiter I'aléa
moral et éviter que des garanties implicites n’encouragent le développement
d’activités risquées non utiles a I’économie.

Action proposée

Les opérations de banque commerciale qui bénéficient d’une garantie publique doivent
étre isolées avant que ne survienne une prochaine crise. Ces opérations devraient

étre conduites dans des entités séparées, avec un capital, un financement et une
gouvernance bien distincts. Les entités garanties ne devraient pas avoir la possibilité de
venir au secours d’entités engagées dans d’autres activités.

Arguments

e Séparer les activités bancaires lorsqu’on est en pleine crise bancaire n'est i) pas faisable
et ii) pas suffisant. Des difficultés graves au sein d’organismes bancaires complexes
requierent des solutions tres difficiles et tres colteuses a mettre en ceuvre. Il faut donc
procéder a une séparation des activités en anticipation des périodes de crise.

e | es apporteurs de capitaux et les dirigeants des banques doivent clairement connaitre la
nature et le niveau des garanties dont leurs activités bénéficient ou non.

e Sans cette information, les opérations de marché risquent d'étre conduites en supposant
qu’une garantie publique viendra éponger les pertes éventuelles. Il en résulte un
financement a meilleur marché, par les investisseurs obligataires notamment, et la
croyance en un investissement sans risque.

¢ Une telle croyance abaisse donc le colt de financement des opérations de marché, biaise
le comportement des banquiers, détourne le capital d’activités plus utiles a 'économie et
accroit le volume des activités de marché au-dela du nécessaire.
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Limportance d’étre séparé

Comment un groupe bancaire reposant sur le principe de la séparation des
activités devrait-il étre organisé ?

Finance Watch avance le principe d’une maison mere non opérationnelle (Non-Operational
Holding Company, NOHC*) conforme a celui proposé par 'OCDE'.

e Lamaison meére (ou holding): « En vertu de la structure proposée, la société mere
devrait étre non-opérationnelle. Elle |everait du capital sur les marchés, le réinvestirait
en toute transparence, et n’entretiendrait pas de liens croisés avec ses filiales
opérationnelles... On obtiendrait ainsi des entités juridiquement séparées, avec chacune
sa propre gouvernance » (OCDE, 2009:22). Selon ce principe, 'absence de liens croisés
entre société mere et filiales opérationnelles signifie que seules ces derniéres ont recours
a I'endettement, et ce de maniere indépendante les unes des autres.

e Lesfiliales opérationnelles: le capital de chacune des filiales serait détenu par la
Société mere, et les dividendes versés a la mere permettraient de servir les actionnaires de
cette derniere. Seules les filiales opérationnelles auraient recours a la dette pour financer
leurs activités. Les filiales de banque commerciale d’'une part et de banque d’affaires
d’autre part contracteraient de la dette chacune de leur c6té. De la sorte, les colits de
financement de la banque commerciale et ceux de la banque d’affaires seraient
distincts, et la garantie publique implicite ne viendrait pas alléger indiment les
colits de financement de la banque d’affaires.

« Dans une structure de type NOHC, les plateformes technologiques et les fonctions de
support opérationnel pourraient étre partagées, ce qui autoriserait la réalisation de syner-
gies et des économies déchelle. » (OECD, 2009.22)

« Une telle structure faciliterait le travail des régulateurs et des acteurs de marché,
en ce que la transparence qu'elle apporterait permettrait de repérer plus facilement
déventuelles faiblesses. » (OECD, 2009:22)

De plus, cette structure faciliterait la gestion des crises, car seule la partie qui devrait étre
sauvée avec de l'argent public le serait. Les banques d’investissement défaillantes pourraient
soit déposer le bilan soit poursuivre leur activité de maniere indépendante, en fonction des
circonstances.

Les profits tirés des opérations de marché ne subventionnent-ils pas le crédit a
I’économie réelle?

Non, et c’est méme 'inverse qui se produit : les activités de marché voient leur rentabilité accrue
du fait du soutien public accordé aux services bancaires de base. La séparation des activités
fait partie intégrante d’une solution plus générale qui replacerait le crédit a 'économie
réelle au coeur de la stratégie des banques. (Il faut bien noter a ce sujet gu'aujourd’hui les
banques européennes ne consacrent que 28% de leurs actifs aux préts a I'’économie réelle).

1. La garantie implicite indue et pourtant accordée aux activités de marché diminue leur
codt de financement rentabilisant ainsi des activités qui ne le seraient pas sans une telle
garantie.

2. Dautres dispositifs reglementaires, comme les exigences en capital (ou fonds propres),
ont fourni des réponses trop tardives aux nombreuses « innovations financieres », avec
pour conséquence des exigences en fonds propres plus faibles pour les activités de
marché. La correction de ces biais devrait contribuer a rééquilibrer le comportement des
banques.

1 Voir par exemple les paragraphes V et VI du rapport « The Elephant in the Room, The Need to Deal with
What Banks Do », 2009, www.oecd.org/finance/financial-markets/44357464.pdf
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Le simple

fait que des
banques soient
considérées
comme too-big-to-
fail engendre un
aléa moral

Limportance d'étre séparé
C. Comment mettre fin au « too-big-to-fail» ?

Les banques ne devraient jamais atteindre une taille telle que leur faillite
constitue un danger pour I’économie tout entiére, obligeant la puissance
publique a venir a leur secours.

Action proposée

Mettre fin au « too-big-to-fail ». Pour cela, un ensemble de mesures, complémentaires les

unes des autres, peut étre envisagé. Ces mesures comprennent, de maniere non exhaustive :
= Llapplication d’'un régime strict d’absorption des pertes par les créanciers (bail-

in), conduisant ces derniers a partager le risque de pertes, tout en respectant la

hiérarchie des créanciers et la garantie des dépots

La limitation du recours a I'endettement des banques (effet de levier ou leverage)

La dotation des autorités d’'outils permettant de mettre un terme au « too-big-to-fail » en

imposant des plans de sauvetage et de résolution des groupes bancaires en faillite

= La séparation des activités de banque commerciale et de banque d’affaires

= Eventuellement, la limitation de la taille des établissements bancaires

v v

Justification

e Méme les activités qui peuvent étre interrompues peuvent actuellement faire I'objet
d’un sauvetage public si la banque concernée est d’une taille telle (et/ou entretient des
relations avec le reste du systeme telles) que sa faillite créerait un probleme systémique
(par exemple si les pertes sont de nature a se propager aux autres banques et a toute
'économie).

e La séparation est un outil parmi d’autres pour mettre fin au « too-big-to-fail ».

e Sion empéche que les banques deviennent « too-big-to-fail » la gestion des crises
bancaires par les autorités dites de résolution pourra se faire sans que cela ait de

conséquences graves sur I'économie. Les banques seront alors sur un pied d’égalité avec
les autres sociétés commerciales et ne nécessiteront pas de renflouement de la part de la

puissance publique.

La séparation ne va-t-elle pas engendrer deux catégories de banques

systémiques* au lieu d’'une ? Et est-ce qu’on ne risque pas de sortir un trop large

champ d’activités du radar des autorités de contréle ?
Rappelons tout d’abord que séparer les activités ne veut pas dire extraire les activités de march
des contraintes reglementaires.

e Une séparation, si elle est menée intelligemment et en conjonction avec des mesures
complémentaires, créera des banques plus petites — deux ou plus —la ou il n'y en avait
qu’une grosse.

e Une séparation va diminuer le risque de contagion des activités de marché vers les
activités de dépot pour autant que des pare-feux adéquats soient mis en place entre les
activités de banque commerciale et de banque d’affaires d'un méme groupe (notons que
seule une séparation stricte et complete offre une garantie totale gqu’il n’y aura pas de
contagion entre les deux parties).

Une séparation va diminuer I'interconnexion au sein du systeme bancaire : la banque
commerciale séparée sera essentiellement financée par les dépobts de ses clients, ce

qui la rendra moins dépendante des marchés financiers et donc moins exposée aux
fluctuations de ces derniers.
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Making the case for separation

Quelques mythes autour de la
séparation des activités bancaires

« Les bénéfices de la séparation en
termes de stabilité du systéme
risquent d’étre anéantis par la hausse
du colt des services bancaires qu’elle
entrainera inévitablement. »

Il est intéressant de noter que cet argument reconnait
'existence de la subvention implicite dont bénéficient
les banques : il revient a dire que, sans cette
Subvention et a rentabilité égale, les banques devraient
facturer des colts plus élevés pour leurs services. Cet
argument n'en est pas moins irrecevable.

Contre-arguments :

e Tout d'abord, les mesures telles que la séparation,
capables de restaurer la confiance dans les
banques et de rendre leurs activités plus
transparentes pour les clients, les investisseurs et
les organes de surveillance ont plus de chance de
diminuer les colts du financement bancaire que de
les aggraver.

N’oublions par ailleurs pas I'état tres précaire dans
lequel se trouve le secteur bancaire européen : les
banques dépendent toujours des Etats (qui détien-
nent des participations dans les banques et garan-
tissent une partie de leur bilan) et sont toujours ali-
mentées en liquidités a moindre colt par la Banque
Centrale Européenne. Un argumentaire basé sur
I'hypothese que le systeme bancaire européen tel
qu'’il est aujourd’hui est sain et stable ne tient pas.
Ce mythe fait également I'impasse sur les colts que
le systeme bancaire a imposés a I'économie réelle :
les renflouements sur fonds publics, 'accroissement
de la dette des Etats et I'impact du resserrement
du crédit sur les entreprises et 'emploi, pour ne
citer que les plus évidents. On voit mal comment
une réforme du systeme bancaire pourrait colter
davantage.

En réalité, le crédit pourrait méme voir son co(t
diminuer : il est fort probable que les activités

de crédit a 'économie réelle soient considérées
par les investisseurs comme moins risquées que
les activités de marché, d’ou un moindre colt de
financement pour une banque commerciale qui ne
serait pas engagée dans des activités de marché —
ce moindre colt de financement pourrait se
répercuter sur le co(t du crédit.

I
1)
N

De nombreux mythes découlent de celui-ci,
comme par exemple :

« Toutes les activités des banques
d’affaires sont utiles a I'’économie réelle. »

Contre-argument: seule une partie de ces activités
est utile a ’économie réelle :

Les activités des banques d’affaires, méme si elles
assurent des montants importants de financement aux
entreprises, sont largement dominées par d’autres
activités. Léconomie réelle (définie ici comme les
entreprises non-financieres) représente moins de 10%
des titres de dette émis en Europe, moins de 10% des
volumes de dérivés échangés de gré-a-gré* et moins
de 5% des échanges sur devises.

De plus, il n’est pas du tout certain que les ré-
formes envisagées rendraient I'activité des banques
d’affaires plus colteuse pour 'économie. Ces banques
pourraient choisir d’abandonner les parties les plus
risquées de leurs activités de marché, contribuant ainsi
a dégonfler la taille des marchés financiers ; elles pour-
raient aussi choisir de réduire leurs marges. Ajoutons
qu’une diminution du risque porté par les banques
d’investissement, combinée a une transparence ac-
crue de leurs opérations, aurait toutes les chances de
conduire a une baisse du codt de financement.

« La séparation va provoquer une hausse
du coit de I'endettement public. »

Contre-argument :

Le financement des stocks de titres publics — que

les banques détiennent en leur qualité de teneur de
marché — ne dépend pas du taux de financement de la
banque mais de celui de I'Etat émetteur.

Le financement de ces titres est en effet réalisé
gréace a des emprunts collatéralisés, en utilisant des
opérations de pension livrée (« repurchase
agreement » ou « repo » en anglais). Il n'y a donc pas
de relation entre le cot du financement des titres
émis par les autorités publiques et la structuration de
I'activité des banques, puisque ce colt ne dépend pas
du rating de la banque.




« La récente crise a été provoquée
par le crédit immobilier, une
activité de banque commerciale. »

La bulle immobiliere américaine a en effet été au cosur
de la crise.

Contre-arguments :

e (Cette bulle immobiliere, a la différence de celles
qui I'ont précédée, a eu des répercussions dans
le monde entier, avec une lourde incidence sur
I'emploi et les finances publiques. Cette bulle a
été beaucoup plus grave que les précédentes
a cause de l'interconnexion entre banques via
leurs activités de marché. La transformation
immédiate des préts (octroi de crédit par une
banque commerciale) en actifs négociables sur
les marchés (revente de ces crédits sous forme
de titres par une banque d’affaires) a conduit a un
essor sans précédent du marché de I'immobilier.
Lexplosion de la bulle a affecté instantanément le
systeme financier dans son ensemble et, par suite,
toute I'économie.

L'explosion de la bulle immobiliére a mis en danger
les Etats : ceux-ci ont en effet été obligés de
renflouer des activités bancaires qu’ils n‘auraient
pas d avoir a secourir simplement parce que les
mémes groupes bancaires détenaient également
des dépdts et que les deux activités (banque
d’affaires et banque commerciale) n'étaient pas
facilement séparables.

La séparation des activités va venir en appui
d’autres réformes actuellement en cours de
négociation, en particulier la directive européenne
sur la gestion des crises bancaires (Bank
Recovery and Resolution — Redressement

et résolution des banques). C'est seulement
lorsqu’on aura séparé les activités des banques
que cette directive pourra prendre son plein effet.

« Il faut laisser les banques souffler
(toutes ces réformes bancaires

sont épuisantes) et laisser les réformes
déja en place produire leurs effets. »

Certains prétendent qu'on en a déja suffisamment fait
et qu'on devrait s'arréter pour prendre la mesure de ce
qui a déja été accompli.

Contre-arguments :

e |esexperts désignés par la Commission Euro-
péenne en sont venus a des conclusions com-
pletement inverses. La Commission a nommé un
Groupe d’experts de haut niveau, comprenant —
entre autres — plusieurs banquiers et banquiers
centraux, et dirigé par un banquier central émi-
nent, Erkii Lilkanen. Le groupe avait pour mission
d’évaluer les réformes bancaires qu'il restait a
mener. Le rapport final du groupe Liikanen conclut
a la nécessité de poursuivre les réformes,
présentant la séparation des activités bancaires
comme I'un des chainons manquants du dispositif.
La séparation est complémentaire des autres
dispositifs et ne constitue donc pas une alternative
a Ceux-Ci.

En fait, la réglementation européenne n'est pas
allée aussi loin qu’elle le pourrait, I'exemple le
plus flagrant étant le report de la limitation du taux
d’endettement des banques (plafonnement de
l'effet de levier, ou leverage).

« C’est une question de culture. »

Cet argument consiste a dire que si on
change la culture au sein des banques, on fera
I'économie d’une séparation des activités.

Contre-arguments :

e Finance Watch estime en effet gu’'un changement
de culture au sein des banques est un enjeu impor-
tant. De cette culture dérivent directement les types
d’activités et les structures de rémunérations.
L'activité de banque commerciale comprend
par définition toutes les relations de crédit a
long terme. Les activités de marché, elles, sont
conduites dans une optique de court terme. La
nature des activités imprime donc elle aussi sa
marque sur la culture bancaire.

La séparation des activités induirait donc
également une séparation de cultures. On sortirait
de la situation actuelle ou une culture de banque
d’affaires, faite de court terme et de “coups”, a
une influence négative sur la culture de la banque
commerciale, basée sur les relations a long terme.




Limportance d’étre séparé

En résumeé

Les banques ne devraient pas avoir une position telle que leurs intéréts I’emportent sur I'intérét général. Une
séparation structurelle des activités bancaires est un élément clé pour remettre I'intérét général au premier plan.

Mettre fin au « too-big-to-fail » , établir une séparation structurelle entre activités de banque commerciale d'une part
et activités de banque d’affaires d’autre part, sont des étapes critiques pour réduire le risque que les contribuables
paient la facture de la prochaine faillite bancaire.

Cette séparation doit isoler les activités qui ne peuvent en aucun cas étre interrompues, et qui le seraient en cas de
faillite d’'une banque, de celles qui ne sont pas vitales ou qu’une faillite ne viendrait pas interrompre. En bref, il faut
séparer les activités de dépot et de paiement des activités de marché.

Cette séparation doit intervenir en amont d’'une crise. C’est en effet la seule maniére de réduire I'aléa moral et d’abolir
la subvention implicite dont bénéficient aujourd’hui les activités de marché des grands groupes bancaires. Une sé-
paration offrira par ailleurs aux investisseurs les conditions d’un choix clair et raisonné entre banques commer-
ciales et banques d’affaires.

Les banques européennes vivent actuellement sous perfusion d’un soutien étatique (notamment a travers des ga-
ranties publiques) et d’'un financement bon marché fourni par la Banque Centrale. Une séparation structurelle des
activités, loin d’accroitre leur colt de financement — et d’augmenter celui de toute I'économie — leur offrira une solution
salutaire : un retour a la stabilité et a la confiance.

Au total, et en faisant abstraction des manceuvres politiques a court terme, I’'analyse montre qu’une réforme
structurelle des banques est un élément charniére du dispositif réglementaire européen. C’est le meilleur
moyen pour que les banques se remettent sur pied, et que I'intérét général prédomine.

Récemment...

La Commission Européenne a présenté une proposition de texte fin janvier 2014 pour réglementer la structure des
banques'. Cette proposition fait suite au rapport Liikanen publié en Octobre 2012 et aux deux consultations publiques
qui en ont découlé : 'une en novembre 2012, l'autre en juillet 2013. Les objectifs de cette proposition — qui devrait étre
débattue par le prochain Parlement Européen — sont ambitieux, et les mesures proposées sont un solide pas dans la
bonne direction. Elles devront étre renforcées pour pouvoir résoudre définitivement le probleme du « too-big-to-fail ».

Un certain nombre d'initiatives nationales ont entretemps vu le jour: en France comme en Allemagne, des lois dites

« de séparation » ont été votées en 2013. Malgré un débat vif et de nombreuses annonces et analyses en faveur d’'une
séparation, ces lois ne rempliront pas leurs objectifs et ne conduiront qu’a la filialisation d’une partie tres marginale des
activités bancaires.

Au Royaume-Uni, ou le sujet a été analysé par le Parlement pendant deux ans, une séparation des activités vitales
a été adoptée en décembre 2013. Ce texte est le plus avancé parmi les réformes envisagées a ce jour dans les
Etats membres de I'Union européenne, mais son entrée en vigueur est prévue pour 2019 et son application effective
demande encore a étre précisée.

Le gouvernement belge travaille également sur un projet de réforme, qui devrait étre présenté au Parlement belge

et rendu public fin février 2014. Au moment ou nous écrivons ces lignes, Nous Ne pouvons pas NoUS prononcer sur le
contenu du texte. Alors qu’'un accord semblait avoir été trouvé autour d’'une proposition ambitieuse, avec une séparation
des activités de marché au-dela d’un seuil de 15% du total bilan, les derniéres versions du texte montrent un net recul.

1 Proposition de Réglement relatif a des mesures structurelles améliorant la résilience des établissements de crédit de I'UE (2014/0020(COD)):
http://ec.europa.eu/internal_market/bank/structural-reform/index_fr.htm
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Abréviations et glossaire

Les termes de Banque Commerciale ou Banque de Dép6t sont utilisés pour décrire la partie des activités bancaires qui

est vitale au fonctionnement de notre économie, c’est-a-dire la conservation des dép0dts, I'octroi de crédit et la gestion des

systemes de paiement.

Les termes de Banque d’affaires ou Banque de Marché sont utilisés pour décrire les activités d'intermédiation sur

les marchés financiers, qui incluent pour I'essentiel les services d’émission de titres pour le compte de clients (grandes

entreprises et Etats pour I'essentiel), la tenue de marché (assurer la liquidité d’'un titre sur le marché en se portant en

permanence acheteur ou vendeur de ce titre) et le trading pour compte propre.

CRD/CRR
CRD IV

BRR

DGS

NOHC

oTC

SIFI

TBTF

Capital
Requirements
Directive and
Regulation

Bank Recovery and
Resolution

Deposit Guarantee
Scheme

Non-operating
Holding Company

Over The Counter

Systemically
Important Financial
Institution

Too-Big-To-Falil

Directive sur les Exigences de Fonds Propres

Cette directive Européenne dont la derniére révision (CRD V) est maintenant en
vigueur détermine le niveau de capital que toute banque doit détenir, et en fixe les
regles de calcul.

Directive sur le Redressement et la Résolution des Banques

Cette directive porte sur les mécanismes et outils a disposition des autorités de
supervision bancaire pour procéder a la résolution ordonnée des banques ou a leur
mise en faillite dans le meilleur intérét du contribuable.

Systémes de Garantie des Dépots

Les fonds de garantie de dépbts remboursent un montant limité de dépots aux
déposants dont la banque a fait faillite. Du point de vue des déposants, il s'agit
de protéger une partie de leurs richesses de la faillite d'une banque. Du point
de vue de la stabilité financiere, il s’agit d’éviter que les déposants en viennent
a retirer massivement leurs dépots et, partant, d’'empécher des conséquences
économiques séveres.

Société Mére Non-Opérationnelle

Modele de structuration des groupes bancaires proposé par 'OCDE dans lequel
une maison mere (société holding) ne bénéficiant pas du statut de banque
(non-opérationnelle) détient deux entités séparées : I'une dédiée a la Banque
Commerciale, 'autre a la Banque d’affaires. L'objectif est de limiter les liens (et
notamment les liens en capitals et en liquidité) entre les deux sous-entités.

Opérations de gré-a-gré
Transactions effectuées en dehors des marchés réglementés. C’est notamment le
cas de la grande majorité des transactions sur produits dérives.

Institution financiére d’importance systémique
Banque dont la faillite pourrait causer la faillite en chaine d’autres banques et ainsi
provoquer des dommages majeurs sur I'’économie.

Banques trop grosses pour faire faillite

De par leur taille et de par les montants de dépdts qu’elles détiennent, certaines
banques ne peuvent étre abandonnées a la faillite : les conséquences sur les
entreprises, les particuliers et 'économie en générale seraient trop lourdes.
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http://ec.europa.eu/internal_market/bank/regcapital/index_fr.htm
http://ec.europa.eu/internal_market/bank/crisis_management/index_fr.htm
http://ec.europa.eu/internal_market/bank/guarantee/index_fr.htm
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communiquer les arguments découlant de I'intérét général auprés des politiques
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