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Le monde bancaire est devenu, au fil des années, plus interconnecté que jamais. Au sein de cet
écosysteme, resident des établissements si imposants que leurs potentielles défaillances
pourraient entrainer une crise systémique. Ces institutions sont dites « too big too fail ». Lors
de la crise financiére de 2008, les banques en difficulté ont été sauvées par des aides externes
provenant des différents Etats. Le contribuable a néanmoins in fine collaboré au sauvetage de

ces banqueroutes via I’intermédiaire des pouvoirs publics.

Afin d’éradiquer ce probléme, I’Union Européenne a instauré le mécanisme de résolution
interne, nommé bail-in, lequel est entré en vigueur le 1°" janvier 2016. Cet outil impose aux
banques défaillantes de se recapitaliser au moyen de leurs fonds propres. Le systéme du bail-in
impose une hiérarchie des créanciers devant contribuer a la résolution d’une faillite. Ces
derniers, intervenant dans la recapitalisation d’une faillite, sont classés dans un ordre en
fonction du type d’actifs en leur possession. Finalement, le processus de résolution pourra, le

cas échéant, atteindre le dernier niveau de cette hiérarchie, c’est-a-dire les dépots garantis.

Plusieurs cas de bail-in ont éte identifiés au cours de ces derniéres années. La petite Tle de
Chypre, mais également I’Autriche et I’ltalie, ont été au centre d’une procédure de
recapitalisation par voie interne, mettant en exergue la réalisation et les impacts de ce

mécanisme.
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1. Introduction

Notre économie est en train de vivre un bouleversement majeur. La pandémie actuelle pése
évidemment beaucoup dans la balance. Les confinements imposes par les pays obligent certains
commerces a fermer leurs portes, et les commergants a I’arrét voient leurs chiffres d’affaires
fortement amoindris. L’éventualité d’une récession n’est pas un simple fantdme planant au-
dessus de nos tétes. Les Banques centrales sont tres attentives aux cours des marchés financiers,

et la BCE se dit préte a renforcer la taille de son plan d’urgence (Collet, 2020).

Cette conjoncture pourrait avoir comme conséquence une crise financiére majeure pour notre
époque. Le monde de la finance et I’activité bancaire étant trés interconnectés, dans le cas d’un
krach financier, 1’éventualité que les banques puissent faire défaut est bien présente. La
survenance d’une telle situation pour un organisme bancaire important sur le plan mondial

constitue un risque qui pourrait entrainer une crise systémique encore plus importante.

Cette situation ne nous est pourtant pas inconnue, et pourrait donner une impression de « déja
vu ». En effet, en 2008, le monde économique a connu une crise financiére ayant fait trembler
le monde. Des banques ont di étre recapitalisées par différents gouvernements (bail-out). Ces

plans de sauvetage et de recapitalisation des banques ont permis de limiter la casse.

Depuis le 1er janvier 2016, les pays membres de 1’Union Européenne ne peuvent toutefois plus
recapitaliser les établissements bancaires en cas de nouvelle défaillance. La recapitalisation des
bangues ne peut désormais plus se faire que par voie interne. Cette méthode a notamment déja

pu étre mise en ceuvre lors de la crise chypriote survenue en 2013.

La présente contribution a pour objectif de développer la notion de recapitalisation interne. La
distinction entre la recapitalisation par voie interne, et par voie externe, doit des lors étre
explicitée. Cette opération, mise en pratique sur I’ile de Chypre, mais également en Autriche et
en Italie, fera ’objet d’une étude plus approfondie. Les potentielles futures situations de
sauvetage bancaire, impliquant une recapitalisation par voie interne au sein de 1’Union

Européenne, seront également explorées.

Au préalable, il est toutefois nécessaire de décrire la notion de risque systémique, laquelle est
inhérente aux activités bancaires et financiéres. Ce travail portant sur le concept de plan de

sauvetage, il est en effet important de montrer les risques pouvant amener des établissements



bancaires et financiers a se retrouver dans des situations désastreuses, ces plans étant alors les

derniers recours a disposition.



2. Lerisque systémique

La crise de 2008 (subprimes et la chute de Lehman Brothers) a mis sur le devant de la scéne la

notion de crise systémique.

The risk that an economic shock such as market or institutional failure triggers (through a panic
or otherwise) either the failure of a chain of markets or institutions or a chain of significant
losses to financial institutions resulting in increases in the cost of capital or decreases in its
availability, often evidenced by substantial financial-market price volatility. (Schwarcz, 2008,
p. 204)

Un risque systémique peut donc étre observé dans des situations de crise avéree. Le degré
d’interconnexion entre les différents agents économiques est omis dans cette définition. Au vu
des différents manquements de cette définition, mais aussi par la complexité de la notion de
risque systémique, il est indispensable de compléter cette définition par d’autres afin de couvrir

cette notion au mieux.

La banque de France propose une autre définition tout aussi cohérente. « Le risque systémique
est le risque de propagation au sein d’institutions financiéres d’une crise financiére susceptible
d’avoir des conséquences sur 1’économie réelle. Cette crise peut se propager soit par des
défaillances en chaine des contreparties qui impactent les principaux intermédiaires financiers,

soit par un fort recul de la liquidité ou du cours des titres ». (Draghi, 2007, p.45)

Jean-Francois Lepetit définit le risque systémique comme étant «un risque de nature
macroéconomique, qui n’est pas clairement identifié dans la réglementation financiere a la
différence des risques micro-économiques plus classiques (risque de taux, de crédit, etc.). Le
risque systémique est un risque de dégradation brutale de la stabilité financiére, provoqué par
une rupture dans le fonctionnement des services financiers, et répercuté sur I’économie réelle.
On ne peut pas exclure a priori d’institutions financieres du champ d’analyse du risque

systémique » (Lepetit, 2010, p.12).

Un établissement prenant des risques trop excessifs ou mal mesurés peut affecter 1’ensemble de
I’économie réelle et du systéme financier, et cela en raison de leurs interconnexions.
Une crise systémique a dés lors un impact négatif sur I’économie réelle. L’ interconnexion entre
établissements doit donc étre assez importante. Cela devient un élément crucial du risque

systémique c'est-a-dire le moyen par lequel la crise va se matérialiser.



Interdépendance, interconnexion, effet domino, crise générale, mais aussi risque excessif sont
des mots qui représentent et qui matérialisent le risque systémique. On peut retrouver la mise

en pratique de ces mots dans la crise de 2008.
2.1. Les diverses catégories de risques

L’accumulation de risques sur certains secteurs d’activité peut entrainer la mise en place d’une
crise systémique par les institutions financieres. L’accumulation des risques est progressive et
s’apparente a une concentration d’objectifs a court terme. Ce faisant, les objectifs a long terme

sont oubliés.

Il est important de pouvoir dissocier les différents risques auxquels les institutions financiéres
peuvent faire face. Cing différentes catégories ont déja été identifiées a ce jour par Duffie et
Singleton (cité dans Hurd, 2015, p. 12):

1. Le risque de crédit peut étre défini comme étant le risque que la valeur d’un actif varie

par un changement de qualité du credit ; plus particulierement dans le cas de non-respect
d’obligation de la part d’un contractant ; généralement caractérisée par le risque qu’un

emprunteur ne puisse pas ou plus rembourser son crédit.

2. Le risque de marché correspond au risque du changement imprévu des prix du marche.
C’est donc le risque de perte qui peut resulter des fluctuations de prix des instruments
financiers appartenant a un portefeuille. La perte peut également provenir d’un
changement de taux d’intérét, de taux de change ou du prix des matiéres premieres.

3. Le risque opérationnel correspond au risque qu’une fraude commise, une erreur

humaine ou tout autre défaillance opérationnelle puissent entrainer une perte de valeur.
Le comité de Bale définit en 2005 le risque opérationnel comme étant « le risque de
pertes provenant de processus internes inadéquats ou défaillants, de personnes et
systemes ou d’événements externes » (Haouat Asli, 2011, p.226).

4. Le risque de liquidité représente le risque que le cot de transformation des positions

financiéres en espéce n’augmente de maniere significative. En d’autres termes, il
correspond au risque gue la banque ne sache pas faire face a des retraits massifs de
dépéts.

5. Le risque systémique ou profit risk exprime la réaction de défectuosité en chaine du

marché suite a un manque de liquidité.
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Les quatre premiéres catégories sont centrées sur une vision individualisée des institutions
financiéres. Tandis que la cinquiéme met en avant la notion méme d’interconnectivité des
institutions et donc d’accumulation les risques. Ceux-ci peuvent mener a une dépréciation des
valeurs financieres sur les marchés. Le risque systémique peut étre mesuré en fonction de la

sensibilité d’une institution face a une dévaluation.
2.2. Les composants du risque systémique

Kaufman, Scott, John B Taylor (cité dans Hurd, 2015, p. 12) se sont mis d’accord sur le fait

que la notion de risque systémique doit comprendre trois éléments.

Premiérement, I’élément déclencheur peut provenir soit de I’intérieur ou de I’extérieur du
systeme financier. On peut associer un élément déclencheur interne par exemple, a la faillite de
Lehman Brothers. L’élément déclencheur externe peut étre associé a une attaque terroriste, pour

exemple le 11 septembre 2001.

Deuxiémement, la propagation du choc peut s’effectuer grace aux connexions directes entre les
institutions financiéres. Toutefois, ce phénomeéne peut survenir par des liens indirects entre les
institutions, ayant pour conséquence une baisse des actifs de plusieurs banques provenant de la
vente forcée de plusieurs banques ou d’une crise de confiance créant de I’incertitude sur les

marchés.

Enfin, I’impact de la crise systémique sur la macroéconomie peut arborer plusieurs formes, par

exemple :

- lavaleur de la monnaie,
- I’octroi de crédit,

- les taux d’intéréts,

- IP’indice de marché,

- la production,

- le taux d’emploi.
2.3. Les activités systémiques

Les divers risques cités auparavant font partie intégrante de certaines activités. Ces activités

sont diverses et peuvent ainsi au fil du temps amener a développer, mais aussi accumuler
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certains risques inhérents. Ces activités vont dés lors faire I’objet d’explication pour plus de

clarté.
2.3.1. L'activité de crédit

L activité de crédit est un fondement du métier bancaire. Cette derniére induit une capacité de
transformation de la part des institutions bancaires, qui doivent donc détenir des actifs durant

une période plus longue que ses passifs. Cette pratique fait donc face a trois risques :

1. Le risque de crédit exprime la possibilité qu’un emprunteur ne rembourse pas, tout ou

partie de son emprunt, conformément dans les délais prévus du contrat signé entre
I’emprunteur et I’organisme de crédit. La maitrise du risque doit étre au préalable prise
par ’organisme afin de ne pas sous-évaluer le risque. Une sous-évaluation du risque
pourrait entrainer une perte seche pour I’institution préteuse.

2. Le risque de marche représente une perte liée a la fluctuation des prix d’instruments

financiers tels que le taux d’intérét ou le prix de matieres premiéres. Il est possible que
la courbe des taux s’inverse et provoque un taux a court terme plus important que les
taux a long terme. La conséquence serait que les charges d’intérét a payer par
I’institution financiére seraient alors plus élevees que les taux des emprunts sur
lesquelles elle se rémunere. Dans ce cas-ci, le besoin en liquidité se fera de maniére
importante.

3. Lerisque de liguidite, les banques étant les gardiennes des dépots des épargnants, elles

réceptionnent a court terme les dépéts de leurs clients et effectuent des préts a moyen et
long terme. 11 est possible que lors de panique bancaire!, la banque ne puisse pas faire

face a la demande de retrait des dépots.
2.3.2. Les activités d’assurance

Le domaine de I’assurance permet une transférabilité du risque d’un individu a une collectivité

d’assurés. Le risque est alors mutualisé, 1’efficacité est accrue grace a un grand nombre de

! « Les paniques bancaires sont une perte soudaine de confiance de la part des déposants en la capacité de leurs
banques a faire face a leurs engagements qui se traduit par une forte augmentation de la demande de dettes émises
par le gouvernement (les espéces et les bons du Trésor) relativement aux passifs émis par les banques. » (Marini,
1992, p.301)
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personnes. Les compagnies d’assurances vont quant a elles se réassurer pour réduire leurs

propres expositions aux risques.

Le secteur de 1’assurance differe des autres secteurs économiques puisque celui-ci a un cycle

de production inversé. La réalisation de la prestation par 1’assureur a lieu aprés la collecte d’une

prime d’assurance conséquente en fonction du risque couvert. Le prix du produit d’assurance

doit donc étre préalablement déterminé a sa juste valeur, en évitant de sous-évaluer le risque

couvert par le produit d’assurance.

Deux risques ont pu étre identifiés dans le métier de I’assurance :

1)

2)

Le risque de marché : les compagnies d’assurances font partie des principaux acheteurs
de bons d’Etat et sont exposées au risque que les taux fluctuent. La fluctuation peut
arriver soit sous une forme de baisse prolongée qui engendrera une diminution des
rendements, soit inversement par une montée fulgurante des taux entrainant avec elle
une réaction de moins-values sur les positions. Dans certains cas, pour pouvoir remplir
leur engagement vis-a-vis des assurés, les compagnies doivent solder leurs portefeuilles
au prix de moins-values pour atteindre tant bien que mal leur exigence de marge. Le
rachat de contrats s’accélére et les déficiences des assurés augmentent. Montée
fulgurante des taux entrainant avec elle une réaction de moins-values sur les positions.
Dans certains cas, pour pouvoir remplir leur engagement vis-a-vis des assureés, les
compagnies doivent solder leurs portefeuilles au prix de moins-values pour atteindre
tant bien que mal leur exigence de marge. Le rachat de contrats s’accélére et les

déficiences des assurés augmentent.

Le risque de liquidité : malgré que les assureurs supportent un risque de liquidité limite,
il y a pourtant un risque de passif spécifique. Les assureurs couvrent un risque de
solvabilité qui est particulier a leur passif. Celui-ci correspondant aux risques de sous-
évaluations des engagements pris vis-a-vis des assurés et aux risques de ne pas pouvoir
faire face aux imprévus pour cause de capital insuffisant. Des provisions techniques sont
donc constituées. « Le financement du secteur repose sur des revenus en partie
prévisibles et de long terme qui le met généralement a 1’abri des crises de liquidite. »
(Lepetit, 2010, p.33)
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2.3.3. Les activités de marché

Les activités de marché sont organisées sous deux types de structures :

- La premiére structure est un marché organisé sur lequel s’opérent des transactions
multilatérales d’instruments financiers. Ce type de marché est caractérisé par une
transparence importante des prix et des volumes échangés. Le nombre de participants y
est élevé ainsi qu’une forte disponibilité de liquidité. Cette structure représente les
grandes places financieres mondiales telles que La City, Wall Street. Plusieurs
régulateurs y sont présents comme le SMN, SMNO, SON, IS.

- La seconde structure de marché est dite de gré a gré ou OTC? Ces marchés sont
caractérises par des transactions bilatérales d’instruments financiers, les échanges ne se
produisent donc pas sur des places de marché centralisé et réglementé® par des
régulateurs. La transparence est donc moins importante qu’en bourse. La valeur des
marchés OTC a incroyablement augmenté depuis le début du millénaire jusqu’a
atteindre le pic de 600.000 milliards de dollars en juin 2009. La liquidité des marchés

OTC est garantie par les teneurs de marchés (traders ou market makers).

Marché
financier dérivé

Bourses Over-the-counter (OTC)
Bourses Forward Rate Agreements
Bourses a terme des valeurs Caps, Floors, Collars
. Warrants,
Options, Futures Produits structures

Figure 1 : L'organisation des activités de marchés (Différence entre les bourses et les marchés OTC de gré a gré, 2010)

2 Over the counter
3 par exemple NYSE (New York Stock Exchange)
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Les activités de marché sont multiples et variées, il est tout de méme possible d’en dénombrer

quatre :

Le trading désigne en anglais 1’opération d’achat et de vente sur les marchés financiers.
Les opérations concernent des instruments financiers de cash et de dérivés dans le but
de dégager une marge entre le prix a I’achat et le prix a la vente. Le trading correspond
a une activité de spéculation des produits financiers a court terme.

Le market making regroupe les prises de décisions volontaristes des opérateurs dans le
but de proposer des prix aux marchés pour des volumes importants, en gardant une
dimension variable. Le market maker ou animateur de marché peut étre identifié par un
courtier ou broker qui va prendre des positions boursiéres pour un certain volume. Le
market maker représente souvent une banque ou une institution financiere. Le cours
d’achat et le cours de vente vont étre tenus par le broker afin qu’il puisse se rémunérer
sur la différence qui est le bid-ask spread (Ganti, 2020).

Les sales ou comptes clients regroupent 1’ensemble des services financiers a la clientele.
Les services financiers désignés ici représentent les solutions de financements,
d’émissions de dettes ou de fonds propres, gestions des risques et des produits dériveés.
Ces activités nécessitent des mesures telles qu’un service de qualité, une capacité de
conseil, une connaissance des trésoreries d’entreprises, des politiques d’investissement
et une adaptation des produits financiers proposés en fonction des besoins du client.

Le proprietary trading ou trading pour compte propre est fortement utilisé par les
banques, ce qui leur permet de dégager une partie significative de leurs profits grace a
leur salle de marchés et aux transactions sur les marchés boursiers. Une loi francaise de
séparation bancaire (LFSB) qui a été votée en 2013 (LOI n°® 2013-672, 2013) integre la
séparation des activités de financement avec les activités que les banques réalisent sur
les marchés financiers. Le trader investit donc les fonds propres de la banque dans le

but de réaliser une plus-value.

Chaque opération de marché expose 1’exécutant a certains risques :

Le risque de marché représente la perte éventuelle de 1’exécutant dans le cas d’une
hypothése défavorable des positions prises par le trader. Les personnes voulant vendre
auront la crainte d’une remontée des valeurs ne favorisant pas 1’attraction de la position.

Dans le cas d’une hausse du marché, les vendeurs auront beaucoup plus de difficultés a
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vendre. L’offre va étre plus forte, mais les acheteurs vont vouloir attendre une tendance
a la baisse du marché. Il est normal pour tout investisseur d’acheter a moindre prix pour
revendre au plus haut et ainsi optimiser un maximum le bénéfice. Il est probable
¢galement qu’il y ait un risque par rapport a la contrepartie de 1’investisseur, en cas du
défaut de celle-ci avant échéance de la position.

- Le risque opérationnel va regrouper toutes les possibilités d'erreurs pouvant étre
commises par 1’étre humain®. Les défaillances des divers systémes informatiques

peuvent également étre comprises dans ce risque.
2.3.4. Les activités de gestions d’actifs

La notion d’actif sous-entend les produits financiers géres par les détenteurs des portefeuilles
d’actifs. L’activité consiste donc a gérer des capitaux détenus en son nom propre ou pour le
compte d’un investisseur. La gestion des portefeuilles s’effectue dans le respect des contraintes
réglementaires et contractuelles, en appliquant la politique et la volonté d’investissement
décidée au préalable par le propriétaire du portefeuille. L’objectif recherché est de tirer le

meilleur rendement possible en fonction d’un niveau de risque défini auparavant.

Le poids de la gestion d’actifs s’est fortement accru
depuis la crise

80000
Encours des asset managers .
dans le monde en Md$ ..

70000 64900 - -3 4300

62 80 B
57000 A
e 52 000
47 "0 )
50000
= 43 60 " |
bag 46 800
40000 W
30000

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

Figure 2 : Le poids de la gestion des actifs dans le monde (Leboucher, 2020)

On peut observer sur ce graphique que depuis 2008, la gestion d’actifs n’a fait qu’augmenter,
et ce de maniére incroyable. En presque dix ans, la progression a été de 57%, passant de 47.300
milliards de dollars a 74.300 milliards de dollars (Leboucher, 2020).

4 Par exemple une fausse confirmation d’une opération, fraude, etc
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Pour imager cette croissance vertigineuse, nous allons prendre I’exemple de la société
d’investissement BlackRock. En 2008, ce gestionnaire de portefeuilles était déja un mastodonte
et pourtant celui-ci comptabilisait seulement 1.307 milliards de dollars. En 2020 BlackRock
représente plus de 7.430 milliards d’euros, c’est presque 6 fois la valeur de 2008 (Leboucher,
2020).

On pourrait penser que ce genre de croissance ne s’est appliquée qu’a la société BlackRock et
que cet exemple sort du lot. Malheureusement il en est tout autre. Si on prend son
concurrent Vanguard , celle-ci a connu une croissance aussi similaire que celle exposée pour
BlackRock. Vanguard passe donc de 992 milliards de dollars en 2005 & 5.600 milliards de
dollars en 2019. Cette croissance ne s’est donc pas qu’individualisée, mais en a profité a

beaucoup d’autres.

L’Europe aussi a pu profiter de cette croissance des gestions d’actifs. Amundi est une société
frangaise créée en 2010 par la fusion de ’activité de gestion d’actifs du Crédit Agricole et de la
Société Générale. Depuis sa creation, ses encours ont été multipliés par 2,5 pour atteindre a

I’heure actuelle 1.653 milliards d’euros.

Cette croissance n’a pourtant pas touché la Chine. L’Empire du Milieu est devenu, avec la
mondialisation et 1’ouverture du pays, un vrai eldorado pour les gestionnaires d’actifs.
L’attractivité de ce pays provient des 30.000 milliards d’actifs financiers attendus pour 2023.
Le marché chinois est donc un marché stratégique a coloniser par les plus grands gérants d’actifs
mondiaux. Dans la réalité des faits, le marché des encours chinois représente 16.000 milliards
de dollars a la fin du premier semestre 2019 (Bouchaud, 2020). La guerre est donc déclaree
pour les mastodontes, I’intérét y est tellement important que des alliances pourraient voir le
jour. Pour BlackRock, le géant de I’internet Tencent serait un allié de taille pour la conquéte du

marché.

Cette croissance n’est donc pas un cas isolé, elle est mondiale et profite donc a tous les
gestionnaires d’actifs financiers. Malgré cela les opportunités sont encore bien disponibles et

les possibilités de profits infinis.
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La gestion d’actif peut étre classifiée sous 2 catégories :

- La gestion dite « traditionnelle® » rassemble toutes les entités agréées par des autorités
de supervision et ayant I’encadrement des politiques d’investissement requis.

- La gestion dite « alternative » rassemble les hedges funds®, ceux-ci sont généralement
des centres offshores bénéficiant de cadres réglementaires plus avantageux. En Europe,
les gérants de ces fonds sont généralement agréés et soumis a une régulation

prudentielle.

Les portefeuilles sont confrontés aux risques propres de cette activité. Dans cette mesure, la

gestion n’aura pas les mémes risques que les autres activités systémiques.

- Le faible niveau de régulation des hedges funds entraine des usages abusifs de 1’effet de
levier tant financier qu’économique. Un effet de levier important de la part de ces
établissements peut provoquer une déviation du prix des actifs par rapport au prix
fondamental.

- lls peuvent représenter jusqu’a 50% des transactions journaliéres sur certains marches.
L’influence qu’ils ont sur le marché est donc trés importante.

- Lerisque de surcollatéralisation pourrait forcer les fonds a vendre un stock de titres tres
importants, engendrant une tendance baissiere.

- Les ventes a découvert et positions prises sur les produits dérivés se révelent étre un

effet déstabilisateur ou amplificateur en cas de crise.

Les investisseurs percoivent souvent les hedges funds comme des fonds monétaires proposant
des investissements « a capital garanti », il est évident que ceux-ci possédent également des
parts importantes d’actifs risqués. Il ne faut pas oublier que lorsque les intéréts ne sont pas
attractifs et que les actifs non-toxiques, c’est-a-dire avec une bonne garantie, le profit y est

moindre.

Dans ces situations-13, le risque est une corde de sortie vers la création de profits. La seule
maniére de faire du profit sera alors d’investir des actifs plus risqués. Il est créateur de profits,

mais pas un garant de la sQreté.

5 Celle-ci comprend les fonds de pensions, les mutuals funds, les compagnies d’assurances, les banques et les
sociétés de gestion de portefeuilles.
% Fond spéculatif
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2.3.5. Conclusion des activités systémiques

Les risques encourus sur les marchés sont nombreux et la réalisation de ceux-ci peuvent avoir
des conséquences dramatiques. La crise systémique peut étre imagée sous la forme de I’effet
boule de neige. Les risques s’accumulant, les conséquences qui peuvent découler de leurs

réalisations, s'amplifient également jusqu’a créer une boule de neige inarrétable.
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3. Le bail-in

3.1. Définition

Le premier janvier 2016, le bail-in entrait en vigueur et suscitait beaucoup d’inquiétude pour

les épargnants.

Le bail-in octroie aux autorités de contr6le prudentiel des établissements financiers le pouvoir
d'imposer a certains créanciers d'un établissement de crédit qui aurait des problemes de
solvabilité, la conversion de leurs créances en actions de cet établissement et/ou la réduction du
montant de ces créances. Il s'agit donc d'un outil permettant de limiter les éventuels concours
de fonds publics a un établissement en difficulté encore en activité ou en cours de liquidation.
Le bail-in permet de résoudre des problémes de solvabilité, mais pas de liquidité. (Les Echos,
2019)

« L’objectif de ce mécanisme qui prévoit un renflouement interne des établissements par
conversion des passifs est précisément d’éviter de faire appel, via une intervention des Etats, &
I’ensemble des contribuables pour organiser le sauvetage des banques. » (Coulomb, 2016, para.
1)

Ce dispositif a mis en place la garantie implicite qu’offraient les Etats aux banques tandis que
celle-ci ne met méme pas a contribution leurs propres creanciers lors de difficultés. Cette
garantie implicite a été mise en avant lors de la crise de 2008, ou les banques ont di étre

recapitalisées par les Etats.

Lorsqu’un établissement financier subit des pertes exceptionnelles ou est en possession d’un
endettement excessif, il n’est alors plus dans la capacité d’honorer ses engagements vis-a-Vis

de ses créanciers (obligataire, actionnaire et déposant).

Le mécanisme de renflouement interne peut-étre prit lorsque la banque se retrouve dans des

situations de difficultés financiéres importantes telles que :

I’établissement effectue une demande exceptionnelle de soutien financier aux pouvoirs
publics,
I’établissement bancaire n’est plus viable sans intervention du mécanisme de

renflouement interne,
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- la défaillance de I’établissement bancaire est avérée ou prévisible, car il n’existe aucune
perspective raisonnable d’assainir la santé financiére par le biais d’une action de nature

privée’.

En cas d’application du mécanisme de renflouement interne, des mesures sont prises par
I’autorité de contrdle dans le but de réduire I’endettement de 1’établissement financier en

difficultés. Les mesures pouvant étre effectuées sont les suivantes :

- une modification de 1’échéance des obligations ou la suspension du paiement des
intéréts sur des créances,
- une conversion des créances en actions vis-a-vis de I’établissement,

- une reduction ou une annulation de créances de certains obligataires ou des déposants

Le mécanisme de renflouement interne a pour objectif d’assurer dans la mesure du possible une
continuité de I’activité de 1’établissement financier en difficulté. La charge de la défaillance va
étre transmise aux actionnaires, détenteurs d’obligations et aux deposants possédant un dépot
de plus de 100.000 euros.

3.2. L’instauration du bail-in

L’instauration du bail-in ne s’est pas faite directement aprés 2008. La mise en place du
mécanisme de renflouement interne est le résultat de diverses mesures établies par différents
organismes. Ces organismes ont d’ailleurs vu le jour pour soutenir le systeme économique deja

existant et ainsi apporter une plus-value grace a de nouvelles missions.

Je vais donc expliquer la progression effectuée pour pouvoir mettre en place le mécanisme de
renflouement interne. Cette chronologie est un ensemble d’initiatives qui aboutit a une

instauration du bail-in. L’instauration du renflouement interne se fait autour de deux axes :

- le comité de Bale,

- I’Union bancaire Européenne.

Ces deux institutions sont les piliers de I’instauration du bail-in. Les mesures se sont succédées

au fil des années pour aboutir récemment a la mise en place de la directive relative au

" Restructuration de dette, augmentation de capital, cession d’actifs.
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redressement et a la résolution des établissements de crédit (BRRD) qui ont ancré ce systéme

dans 1’Union bancaire.
3.3. Le Comité de Bile

Le Comité de Bale fut fondé en 1974 par les gouverneurs des banques centrales du G10 pour
cause de graves perturbations sur les marchés bancaires et monétaires. Ces perturbations étaient
dues a la faillite de la banque allemande Herstatt et de la Franklin National aux Etats-Unis
(Pujal, 2003). Le Comité était a la base nommé Comité Cooke, en I’honneur de Peter Cooke

qui fut directeur de la banque d’ Angleterre, mais aussi premier président du Comité.

Initialement, la mission du Comité se limitait au renforcement de la coopération entre les
autorités nationales chargées du controle bancaire. La mission du Comité a vite été surpassee
par une mission générale de renforcement de la qualité et efficacité de la surveillance bancaire

a I’échelle mondiale. Cette mission générale se divise en 4 axes.

1. Laconsolidation de la securité et de la fiabilité du systéme financier.

2. L’Elaboration de standards minimaux au niveau du contrdle prudentiel.

3. La diffusion et la promotion des pratiques bancaires et de surveillances les plus
efficaces.

4. La promotion et la coopération internationales au niveau du contrdle prudentiel, se
basant sur le principe fondamental qu’aucun établissement financier ne puisse se

soustraire a la surveillance ainsi qu’a un contréle adéquat et efficace.
3.3.1. Ll’accord de Bale |

Dans la conjoncture économique des années 1980, le tissu économique et financier est marqué
par son instabilité (Pujal, 2003) et par une diversification des activités bancaires qui nécessite
un renforcement de la stabilité du systeme financier. L’établissement d’un accord international
aura donc pour but de stabiliser le systeme, mais aussi d’accorder une égalité des conditions de
concurrence entre les banques. Les gouverneurs des banques centrales du G10 ont mandaté le
Comité pour la mise en place d’une norme internationale de solvabilité. Cette norme devra

permettre un renforcement du niveau des fonds propres du systeme bancaire.

L’accord sur la « convergence internationale de la mesure et des normes de fonds propres »

(Pujal, 2003) sera alors connu sous le nom de ratio de Cooke (Haouat Asli, 2011). Le ratio de
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Cooke est le résultat de plusieurs choix méthodologiques des représentants des autorités de

contréles bancaires du G10.
Les trois méthodologies sont les suivantes :

1. Le premier choix a été la limitation du champ d’applications des risques couvrant la
future norme au risque de crédit. Les établissements financiers connaissaient d’autres
risques tels que celui de taux d’intérét et de placement en valeur mobili¢re. En 1996, un
amendement est adopté pour étendre les risques de crédit aux risques de marchés.

2. Le second choix a été de retenir un ratio de couverture en fonction du risque prédéfini
comme étant de crédit. Le ratio était a I’image du ratio de couverture de risque étant
préalablement utilisée en France en tant qu’outil de contrdle. Cela consiste a mettre en
lien les fonds propres d’une banque a I’ensemble des risques des actifs et des
engagements hors bilan. La pondération est effectuée en fonction d’un degré
d’occurrence. A la différence du gearing ratio®, les risques seront différenciés en
fonctions du type d’actifs et ainsi permettre la prise en compte des activités hors bilan.
Ce ratio a été mis en place dans I’intention de ne pas créer un découragement des
banques dans la détention d’actifs possédant un risque faible® .

3. Le troisieme choix est la détermination d’un systéme de pondération des risques qui
repose sur une échelle réduite de coefficient (0, 10, 50 et 100%) applicable en fonction

de la catégorie d’actif concerné.

Le ratio de Cooke a été fixé a 8% et celui-ci fut vite considéré comme référence en matiére de
mesure et de contréle du risque de crédit. Etant donné que le ratio de Cooke ne doit pas étre
inférieur a 8%, un établissement ne pourra posséder un effet de levier de plus de 12,5%. Les
fonds propres étant hétérogénes, il est possible de distinguer trois types ou « trois tiers »
(Ordonneau, 2011).

- Le tier one représente le noyau dur des fonds propres, c’est-a-dire le capital social et les
réserves.

- Le tier two constitue les fonds propres complémentaires telles que les provisions.

8 « The gearing ratio is a financial ratio that compares some form of owner’s equity (or capital) to debt, or funds
borrowed by the company. Gearing is a measurement of the entity’s financial leverage wich demonstrate the degree
to wich a firm’s activities are funded by shareholders funds versus creditor’s funds » (Kenton, 2020, para.1)

o Les actifs qui présentent des risques faibles ainsi qu’une rémunération amoindrie peuvent étre associés a des bons
d’Etats.
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- Le tier three correspond aux fonds propres surcomplémentaires.

fonds propres nets

ratio de cooke = = 8%

risque encourus

Figure 3 : Le ratio de Cooke (Accord de Béle I, 2011)

Comme expliciter ci-dessus, les engagements pris par 1’établissement financier sont notés par
un coefficient qui identifie I’intensité du risque. Dans le cas d’un crédit a la consommation,
celui-ci aura par exemple un coefficient de 100%, car le risque y est fortement présent. Si nous

prenons 1’exemple de crédit entre deux banques, le coefficient associé a ce crédit sera de 20%.

Aprés son instauration en 1988, des faiblesses ont été remarquées dans 1’accord de Béle I. Les
limites de cet accord proviennent principalement des methodologies utilisées.
Premiérement, le ratio de Cooke limite la couverture des risques encourus par les institutions

financiéres.

Deuxiemement, le ratio de Cooke était trop statique pour une estimation correcte du risque de
crédit. Les risques étant restreints et combinés a une pondération en fonction de critéres
institutionnels et non économiques, 1’évolution de la qualité de la contrepartie ne fut pas prise

en compte.

De plus, le ratio de Cooke ne prenait que tres partiellement en compte les nouvelles techniques

de réduction de risques comme par exemple des suretés ou des compensations.

Enfin, I’accord de 1988 ne prenait pas en considération le profil des risques individuel et unique

de chaque banque ainsi que la capacité de celles-ci a le maitriser.

En conséquence de toutes les limites évoquées, le Comité de Bale proposa en 1997 (Bale I,
2011), d’engager une refonte de la norme visant a établir cette derniére et a 1’ajuster en
adéquation avec des fonds propres les plus flexibles et les plus sensibles aux risques. C’est avec

cette initiative que 1’accord de Béle Il va étre mis en place.
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3.3.2. Les accords de Bale Il

Suite aux amendements de 1995'° et 1996, les directives de Bale Il ont été préparées
progressivement pour finalement étre publiées le 26 juin 2004. Les nouvelles dispositions de
I’accord de Bale Il vont privilégier la prise en compte de la mesure et de la gestion, des risques
bancaires. Les risques bancaires!? (Haouat Asli, 2011) sont dorénavant :

- lerisque de marché,
- lerisque de crédit,

- le risque opérati