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Introduction au Rapport 2006
de la Commission bancaire :
la situation d’ensemble

du systeme bancaire

UN ENVIRONNEMENT ECONOMIQUE

1 | INTERNATIONAL TOUJOURS FAVORABLE A PERMIS
AUX ETABLISSEMENTS DE CREDIT FRANCAIS
D'ENREGISTRER DES RESULTATS ELEVES

1.1. Une conjoncture porteuse
bien que les marcheés financiers
aient connu des périodes de volatilité

Une croissance mondiale soutenue, marquée
par un rééquilibrage entre zones géographiques

Les établissements de crédit francais ont continué de bénéficier

en 2006 d’un environnement économique favorable. L'expansion Croissance économique mondiale
internationale a soutenu, plus que le marché domestique, 'activité de 1998 3 2006

des grands groupes bancaires internationalisés. Selon les estima-
tions du Fonds monétaire international d’avril 2007, la croissance
mondiale est demeurée vigoureuse, atteignant 5,4 % en 2006, cont-
re 4,9 % en 2005. Elle est en outre mieux répartie, I'activité aux
Etats-Unis s’étant ralentie alors qu’elle s’est accélérée dans la zone
euro (pour atteindre son plus haut niveau depuis 2001, comme au
Japon, particulierement en fin d’année). Les économies hors OCDE,
dont les zones émergentes d’Asie ou d’Europe centrale, ont conti-
nué de jouer un role majeur dans la progression de I'activité mon-
diale, soutenues par la vigueur de leurs exportations et le prix élevé
des maticres premieres qui a favorisé les pays producteurs.
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Au sein de la zone euro, la hausse du PIB a atteint 2,6 %, presque
le double du rythme enregistré en 2005. Dans cet environnement
favorable, la performance frangaise est restée plus modérée, avec
2,2 % de croissance en 2006 — source Insee — (apres 1,7 % en
2005). Les dépenses de consommation des ménages constituent,
comme en 2005, la principale contribution a la croissance du PIB.
Linvestissement affiche sa troisieme année consécutive de reprise,
avec un taux de croissance annuel de 4,6 %. Ces deux facteurs ont
alimenté la progression des crédits octroyés au secteur privé par les
établissements financiers.



Niveau mondial
de défaillance des entreprises
de 1999 a 2006

Bl Vontant de la dette en défaut (GUSD)

Evolution des marchés boursiers

Base 100 a fin décembre

Source : Standard & Poor’s
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L'endettement des grandes entreprises a augmenté au sein de la
zone euro, en liaison avec un tres faible cott du risque et un niveau
de défaillances d’entreprises qui continue de diminuer. Les écarts de
rendement entre titres privés et titres d’Etat — primes de risques
payées par les signatures de second rang — sont demeurés quasi-
ment stables d’'une fin d’année a 'autre. Les primes de signature de
crédit ont ainsi conservé des niveaux historiquement bas (de 70
points de base pour des entreprises notées BBB), en deca des pics
constatés au printemps 2005 (120 pdb), et plus encore des moyen-
nes atteintes au début des années 2000 (plus de 200 pdb). Cette
situation illustre la forte liquidité des marchés et, dans ce contexte,
les investisseurs qui recherchent des rendements plus élevés
doivent prendre davantage de risques.

Des marchés financiers dynamiques,
mais parfois volatils

Dans ce contexte macro-¢conomique favorable, les marchés
financiers ont connu des hausses marquées, alimentées par les
bons résultats financiers des entreprises et le niveau élevé de la
liquidité disponible, ce qui leur a permis de faire face a des niveaux
de volatilité plus élevés au cours du printemps 2006. La volonté des
investisseurs institutionnels de poursuivre la diversification des
actifs en portefeuille est a 'origine de la majeure partie des flux
d’investissements internationaux. De plus, leur recherche de ren-
dements plus élevés a contribué a stimuler les programmes d’é-
missions internationales de dette obligataire, facilités en outre par
I'amélioration globale de la qualit¢ moyenne de signature sur le
marché de la dette souveraine.

Les marchés boursiers ont enregistré une progression marquée.
Apres quatre années de hausse, I'indice CAC40 a affiché un gain de
17 % en 2006. A 5 540 points en fin d’année, I'indice atteignait 80 %
de son plus haut historique (6 944 points en septembre 2000).
Parmi les différents secteurs, ceux des matieres premieres, des ser-
vices aux collectivités et des sociétés financieres ont enregistré les
meilleures performances annuelles.

Les opérations capitalistiques (fusions/acquisitions, leveraged
buy-outs (ZBO) et rachats d’actions) ont joué un role majeur dans la
bonne tenue des marchés, ce qui a notamment permis aux banques
d’accroitre la part des revenus générés par les activités non liées a
I'intermédiation, par le biais notamment de commissions, en nette
croissance. L'environnement conjoncturel récent a favorisé un mou-
vement progressif de transformation de lactivit¢é des grandes
banques déja initié au cours de ces dernieres années, avec une mon-
tée en puissance du modele « origine and distribute » qui amene les
¢tablissements de crédit a se défaire de parties significatives de leurs
risques et a chercher a se rémunérer plus que par le passé par des
commissions.



Laplatissement de la courbe des taux constitue
un facteur de vulnérabilité pour les revenus
d'intermédiation des banques

Apres le mouvement de resserrement général des politiques
monétaires, la courbe des taux s’est progressivement aplatie en
Europe, et méme inversée aux Etats-Unis. Dans la zone euro, I'écart
entre les taux a 10 ans et a 2 ans, de 70 points de base en mai 2000,
a convergé vers zéro en fin d’année. Les anticipations de maintien
de cette structure ont nettement modifié 'environnement macro-
financier du secteur bancaire, en altérant les perspectives de pro-
gression du revenu d’intermédiation, d’autant plus que les marges
sur le crédit sont déja tres faibles.

Au niveau macro-économique, la principale source de vulnéra-
bilité¢ semble résider dans le risque de ralentissement de I’écono-
mie mondiale. En particulier, compte tenu des incertitudes sur
I’évolution du marché immobilier aux Etats-Unis (un retournement
de ce dernier étant susceptible d’induire un ralentissement de la
consommation), le maintien de la croissance américaine, et plus
largement de la croissance mondiale, a des niveaux élevés comme
en 2006, n’est pas garanti.

S’agissant des marchés financiers, la possibilité d’'une plus gran-
de instabilité est aussi a prendre en compte, plusieurs risques pou-
vant se combiner et s’amplifier mutuellement. Une augmentation
de l'aversion pour le risque et une remontée du colt du risque
pourraient entrainer une diminution de la liquidité sur les marchés
et rendre moins performante la gestion des risques par les établis-
sements bancaires, particulierement en cas de chocs extrémes.

1.2. Les contributions de I'ensemble
des lignes de métier ont permis
aux banques de dégager des résultats
en nette progression

Comme pour la plupart des grandes banques européennes, les
résultats 2006 publiés par les établissements de crédits frangais sont
restés tres bien orientés. Les trois principaux groupes bancaires !
ont en effet dégagé en 2006 un résultat net consolidé part de
groupe en hausse de 23 %. Sur base sociale, le résultat net agrégé
de l'ensemble des établissements de crédit s’est élevé a 379
milliards d’euros, en progression de 40,9 % (dont une part retrace
I'impact de la création de Natixis).

T BNP Paribas, Société générale, groupe Crédit agricole.

Soldes intermédiaires de gestion
pour I'ensemble des établissements
de crédit en 2005 et 2006
(en milliards d’euros)
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Une hausse significative du PNB en partie altérée
par une diminution de la marge bancaire globale

Les principales tendances pour 2006 font apparaitre des résul-
tats en hausse marquée. Le produit net bancaire (PNB) pour les
huit principaux groupes bancaires ' ayant établi leurs comptes en
normes IFRS * a progressé de 15,9 %, un rythme supérieur a celui
enregistré en 2005 (11,1 %). Pour les trois groupes les plus inter-
nationalisés, il s’est accru de maniere plus sensible encore, la haus-
se atteignant 22 %, reflétant une contribution tres significative des
filiales a I’étranger et des activités non bancaires des groupes fran-
cais, en particulier dans le secteur des assurances.

La plupart des grands groupes bancaires frangais ont réalisé
d’importantes acquisitions en 2006 hors du marché domestique,
privilégiant les zones a fort potentiel de croissance. Ce choix
contribue a modifier leur profil de maniere significative en accrois-
sant notamment la part de la banque de détail dans leur porte-
feuille, et leur permet d’obtenir une croissance de leur revenu
global plus ¢levée que celle résultant de leur seule activité de
détail en France.

Ainsi, pour les trois principaux groupes bancaires, la banque de
détail demeure la principale source de profit. Sa contribution a la
formation du PNB total a atteint 58 %. Cependant, le marché
domestique de la banque de détail a amorcé un ralentissement,
notamment au cours du dernier trimestre 2006, qui amene a
s’'interroger sur les perspectives de rentabilit¢ de l'activité. La
moindre progression des commissions conjuguée a la dégradation
de la marge nette d’'intérét de plusieurs grands groupes, de moins
en moins compensée par la croissance des encours de crédit, a
contribué a peser sur les résultats dégagés en 2006. Compte tenu
de la concurrence toujours tres importante sur le marché du cré-
dit et du maintien probable d’'une courbe de taux d’intérét plate
ou peu pentifiée, cette perspective peu favorable pourrait se pour-
suivre en 2007.

L'examen des résultats 2006 de 'ensemble des établissements
de crédit met de fait en évidence une nouvelle baisse de la marge
bancaire globale * (de 1,55 % a 1,47 %). La marge sur les opérations
avec la clientele s’est également réduite, dans le prolongement de
la dégradation enregistrée depuis 2003.

1Groupe Banque populaire, BNP Paribas, groupe Crédit agricole, groupe Crédit mutuel, HSBC France,
Société générale, Dexia Crédit local, groupe Caisse d'épargne.

2|nternational Financial Reporting Standards.

3Marge bancaire globale : produit net bancaire/(total de situation globale + équivalent-crédit
des instruments financiers a terme et des opérations de change a terme).



Limpact de la décélération des résultats totaux observée dans la
banque de détail a été jusqu'a présent compensé par deux élé-
ments, qui ne se reproduiront pas nécessairement a 'avenir :

— laccroissement des besoins de financement des entreprises, qui
connaissent une phase de reprise (besoin en fonds de roule-
ment notamment), alors que la propension a s’endetter aug-
mente en raison de la faiblesse du cott du risque et de I'essor
significatif des opérations de Private Equity en Europe ;

— la bonne tenue des activités de banque de financement et d’in-
vestissement, banque privée, conservation/administration, ainsi
que de gestion d’épargne, qui ont constitué¢ des relais de crois-
sance. La gestion d’épargne financiere a en particulier bénéficié
d’importants flux nets de sortie des plans et comptes d’épargne-
logement vers I'assurance-vie, ce qui a également permis aux
¢tablissements d’effectuer parallelement des reprises nettes sur
provisions, comptabilisées en revenus.

L'augmentation des frais généraux, en ligne
avec celle de I'activite, doit continuer a étre maitrisée

Les huit principaux groupes bancaires francais ont enregistré
une augmentation de leurs charges générales d’exploitation en
2006 (10,5 % en normes IFRS), notamment en raison d’effets de
périmetre. Les données pour I'ensemble des établissements sur
base sociale sont moins favorables, les frais de fonctionnement
ayant augmenté a un rythme supérieur a celui de 2005 : 11,7 % en
métropole et 12,2 % sur I'ensemble de l'activité. Cette dernicere
évolution recouvre une hausse de 3,3 % des frais de personnel et
de 26,3 % des autres frais généraux.

Les acquisitions réalisées a I'étranger et les restructurations en
cours dans les principaux groupes bancaires devraient étre porteu-
ses d’économies d’échelle et d'une meilleure gestion du risque par
une mise en commun des plateformes et activités de support. Elles
induisent également des colts a court terme. Il est évidemment
nécessaire de veiller, en période d’expansion significative de I'acti-
vité, a la maitrise des diverses dépenses, afin de ne pas enregistrer
d’augmentation trop marquée des couts d’exploitation qui peserait
sur les résultats, dans les périodes d’activité plus faible.

1"



Ratios relatifs au systeme bancaire francais sur base sociale

Ensemble de I'activité

Quelques ratios (en %) 2005 2006
Colt moyen des ressources de la clientéle 2,41 2,68
Rendement moyen des crédits a la clientéle 5,30 5,44
Marge bancaire globale (1) 1,55 1,47
Coefficient net d’exploitation (2 64,30 62,10
Rendement des fonds propres 11,82 15,61

() Marge bancaire globale = produit net bancaire rapporté au total de situation + I'équivalent crédit des instruments financiers

a terme et des opérations de change a terme.

(2 Coefficient net d’exploitation = frais généraux + dotations aux amortissements rapportés au produit net bancaire.
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Le coiit du risque augmente sensiblement,
mais reste a un niveau historiquement bas

On observe une remontée du cot du risque (16,7 % en moyen-
ne pour les huit grands groupes bancaires), qui se maintient néan-
moins 2 un niveau historiquement faible, de 'ordre de 3,2 % du
produit net bancaire, a comparer avec des niveaux proches de 8 %,
atteints au début des années 2000. Cette légere inflexion est en
partie due aux stratégies d’expansion des grands groupes bancaires
a l'international (impliquant parfois un durcissement des politiques
de provisionnement) et au dynamisme de l'activité de services de
financement spécialisés, également plus risquée.

Cette augmentation du risque de crédit reste pour l'instant
modeste. Elle est a rapprocher des nouvelles vulnérabilités obser-
vées dans certains pays européens ainsi qu’aux Etats-Unis, concer-
nant les segments les plus agressifs des marchés du crédit immobi-
lier ou du crédit a la consommation. Il est donc essentiel pour les
¢tablissements de crédit d’anticiper une possible détérioration du
cycle de crédit et, en conséquence, de conserver 2 moyen terme
une politique de dotations aux provisions tenant compte de la
montée des incertitudes.



LA DIVERSIFICATION DES SOURCES DE PROFITS ASSURE
2 | UNE MEILLEURE STABILITE DES REVENUS
MAIS CONTRIBUE A LAPPARITION DE NOUVEAUX RISQUES

2.1. Loctroi de nouveaux creédits
et le développement de nouvelles activités
de marché doivent bénéficier
d’une stricte sélection des contreparties
et d'une gestion rigoureuse des encours

Le faible niveau des marges en banque de détail
a poussé les établissements de crédit a la recherche
d'activités plus rentables, mais également plus risquées

La progression de 'encours de crédits a la clientele a été moins
rapide qu’en 2005, mais est néanmoins demeurée soutenue. Sur
I’ensemble de l'activité en France métropolitaine et a I'étranger, cet
encours s’inscrivait, au 31 décembre 2006, en augmentation de
11,9 %, apres 14,8 % sur I'exercice précédent.

Le financement de I'habitat a été aussi dynamique en 2006 qu’en
2005. En effet, dans un contexte de taux d’intérét toujours tres bas,
une demande de préts soutenue a conduit a une hausse de 15,6 %
de l'encours de crédit. Sa part dans I'ensemble des concours a
I’économie atteint 41,9 %. Cette évolution résulte de la hausse par-
ticuliecrement marquée des crédits aux particuliers (15,4 %), qui
concentrent toujours la plus grande partie des encours (77,5 %).
Toutefois, les marges sur ce type d’opérations restent tres faibles et
doivent étre davantage mises en regard du risque encouru, dans un
contexte de préts consentis sur des durées de plus en plus longues.

Le marché du crédit devrait demeurer tres concurrentiel, ce qui
ne permet pas d’anticiper une amélioration des marges commer-
ciales dans un avenir proche. Le gain de parts de marché sur le mar-
ché domestique s’avere également problématique, alors que le taux
d’équipement de la clientele en produits bancaires est déja parmi
les plus ¢élevés d’Europe. Les gains de productivité devraient donc
devenir essentiels pour maintenir la croissance des profits. Au-dela,
les principaux établissements ont également privilégi¢ la diversifi-
cation des sources de revenus afin de rechercher des relais de
croissance, soit a travers le développement de lignes d’activités en
expansion (Private Equity), 1a production d’instruments de mar-
chés complexes a forte valeur ajoutée ou I’'expansion a I'internatio-
nal sur des marchés présentant des opportunités de croissance.
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des opérations a effet de levier

Crédits syndiqués et part

(Europe + Moyen-Qrient + Afrique)

En GUSD

de 2004 a 2006
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Le choix de la poursuite de I’expansion de leur activité a I'inter-
national par les grands groupes bancaires s’est avéré judicieux en
2006. Au-dela des bénéfices tirés de la diversification géographique
de leurs sources de revenus, les niveaux de profitabilité ont en
moyenne €té supérieurs a ceux obtenus sur le marché domestique,
notamment dans l'activité de banque de détail.

Les nouveaux risques, par exemple sur certains types
de crédits structurés aux entreprises, rendent
nécessaire le renforcement des procédures de contrdle

En liaison avec le maintien d’'un niveau d’investissement soute-
nu, la croissance de 'encours global de préts a I'équipement a
connu une nouvelle accélération (9,0 %, apres 7,5 % un an aupara-
vant et 4,9 % a la fin de 2004). La persistance de faibles perspecti-
ves de défaillance des entreprises et le maintien de conditions
d’offre de crédit favorables ont soutenu la croissance toujours forte
du marché des préts syndiqués.

Le développement tres rapide du marché des acquisitions a effet
de levier (leveraged buy-out, ou LBO) en 2006 a été assez sensible
en France, qui représente le deuxieme marché en Europe en
termes de volume apres le Royaume-Uni '. Les caractéristiques des
opérations de LBO se sont progressivement modifiées sous 1'effet
de I'innovation financiere, de I'arrivée sur le marché de nouveaux
acteurs et de la hausse de la concurrence entre établissements de
credit : 'importance de I'épargne en attente d’investissement a
favorisé le financement d’opérations concernant des entreprises de
plus en plus importantes dans des secteurs industriels tres divers,
I'utilisation d’effets de levier plus poussés et de structures de finan-
cement par dette plus complexes.

Le recours croissant aux techniques de transfert de risque de
crédit a d’autres contreparties a jusqu’a présent contribué a limiter
le niveau de risque, malgré une activité ZBO en forte expansion.
Cependant, le contexte actuel milite a I'évidence en faveur d’un
controle plus resserré de la qualité des engagements et du renfor-
cement de 'analyse et de la gestion des portefeuilles. Au-dela du
diagnostic sur le degré d’exposition du systeme bancaire francgais,
qui parait encore limité, I'interaction croissante entre les sources
de risques sur le marché des ZBO doit en effet étre soulignée.

La dépendance de la qualité des opérations de LBO vis-a-vis du
maintien de conditions de refinancement favorables, en particulier
pour les plus récentes, constitue a I’évidence un facteur de vulné-
rabilité. La difficulté de valorisation de certaines opérations, le
recours 2 des structures de dette majoritairement i7 fine (repor-
tant a la date de fin de 'opération la charge de remboursement

1Cf. I'étude publiée dans ce rapport : “Le systeme bancaire francais face au risque Private Equity/LBO".



pour les entreprises) et 'acceptation de clauses de sauvegarde (les
covenants) de moins en moins strictes rendent nécessaire la mise
en ceuvre au sein des banques de dispositifs de controle renforcés
et une tarification appropriée de ces risques.

La croissance des résultats ne doit pas se faire
au détriment de I'assise financiére

Les rendements des capitaux propres des grands groupes ban-
caires francais ont donc atteint en 2006 des niveaux tres élevés,
dans la moyenne de ceux enregistrés par les grandes banques
européennes et internationales. La diversification de leurs activi-
tés, tant sectorielle que géographique, a joué un role important
dans la stabilisation des revenus au cours des derniers exercices.
Cependant, I’expansion de plusieurs lignes de métiers, ainsi que le
dynamisme de la demande de crédit, ont contribué a une progres-
sion sensible des expositions au risque pour les grandes banques,
alors que leur ratio de solvabilité a cessé de progresser au cours de
I’'exercice.

L’éventualité d’'une poursuite du ralentissement de la banque de
détail, et d’'un accroissement plus rapide qu’anticipé du risque de
crédit, rend plus nécessaire, pour I’ensemble des établissements de
crédit, la conservation d’une assise financiere robuste et d’une tari-
fication adéquate des risques. C’est ce qui leur permettra de pou-
voir faire face aux conséquences directes ou indirectes de chocs
extremes ou de mouvements exceptionnels de marché, que les
modeles de gestion des risques ne peuvent pas nécessairement
prendre totalement en compte.

2.2. Une nécessaire amélioration
de l'identification des opérations
et des risques, tant au niveau
des entités non régulées
que des contreparties clientele

Face a la montée continue du risque juridique et suite au ren-
forcement des recommandations sur le theme de la gouvernance
par le Comité de Bale en février 2006, la Commission bancaire a
veillé au respect des principes de bonne gouvernance, qui passe
notamment par une réflexion approfondie sur la gestion des rela-
tions entre établissements bancaires et entités non régulées
(bhedge funds principalement) et par les actions actuellement
menées aux niveaux domestique et international mettant en
ceuvre la lutte contre le blanchiment de capitaux et le financement
du terrorisme.

12%
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9%
8%
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4%

Ratio moyen de solvabilité
des banques francaises
de 2003 a 2006

11,5% 11,9% 11,5% 11,4 %

I92°/° Igo-/. Iss% I

82 %

- Ratio de solvabilité sur fonds propres globaux

Ratio de solvabilité sur fonds propres de base

Source : Commission bancaire
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Le renforcement de la lutte contre le blanchiment
des capitaux implique un suivi approfondi
des opérations avec la clientele

Le contrdle par la Commission bancaire d’'une population de
plus de 1700 assujettis (les changeurs manuels s’ajoutant dans ce
domaine aux autres entreprises soumises a son controle) constitue
une piece essentielle du dispositif préventif de lutte contre le blan-
chiment des capitaux et le financement du terrorisme. Son role en
tant qu’autorité compétente est de veiller a ce que les établisse-
ments mettent en oeuvre de maniere effective les procédures de
vigilance, qui constituent autant d’obstacles a I'injection ou a la
circulation de fonds d’origine frauduleuse dans les circuits finan-
ciers. Le renforcement des dispositifs internes de contrdle, pour
s’assurer de leur adéquation aux exigences internationales, est a cet
égard une priorité.

Sur le plan international, le Secrétariat général de la Commission
bancaire a également pris part aux travaux du Comité de Bale sur le
controle bancaire en vue d’introduire I'approche visant les risques
pour les diligences des banques en matiere d’identification de la
clientele, pronée par le GAFI . Elle joue un role actif dans la mise
en place d’'un groupe de travail en vue d’assurer une application
convergente entre superviseurs de I'Union européenne du nou-
veau cadre harmonisé, qui doit entrer en vigueur en 2008.

Les établissements de crédit doivent améliorer
la connaissance et la gestion de leurs risques
sur les contreparties de type hedge funds*

En raison du développement des activités impliquant les hedge
Jfunds (fonds d’investissements spéculatifs), les controleurs bancai-
res accroissent actuellement leurs efforts, dans le cadre d’une
coopération internationale renforcée, pour améliorer la discipline
de marché de facon a ce que les banques accordent suffisamment
d’importance a une gestion saine des risques de crédit, de marché,
de liquidité ou encore de modele, associés a ce type d’activité.

Outre un niveau adéquat de fonds propres réglementaires, qui
constituent, pour les banques, un coussin de sécurité nécessaire en
regard des risques encourus, la meilleure facon pour les établisse-
ments de se prémunir contre les risques sur les opérations enga-
gées avec les hedge funds réside dans la robustesse des systemes
de gestion interne des risques. Une attention particuliere doit
concerner i) I'acces des banques a une information plus complete
sur leurs contreparties a fort effet de levier, ii) une meilleure prise
en compte dans les politiques de prise de garantie de la qualité et

1GAFI : Groupe d'action financiére.

2Cf. I'article "La supervision indirecte des hedge funds", publié dans le numéro spécial RSF
de la Banque de France sur les hedge funds, avril 2007.



de la transparence de la signature de ces contreparties, iii) les pro-
gres effectifs dans la mesure des positions en risque des produits
complexes (avec une prise en compte du risque de modele) et iv)
les améliorations en termes de stress tests, notamment en ce qui
concerne le risque de liquidité.

Les autorités de contrdle bancaire visent a amplifier ces efforts
d’amélioration des systemes de gestion des risques : le pilier 2 du
dispositif Bale II doit ainsi amener a mettre I'accent sur certains des
risques les plus liés aux positions sur les hedge funds (risque de
liquidité, risque de concentration, risque extréme et risque de
modele).

LA COMMISSION BANCAIRE APPORTE UNE ATTENTION
3 | PARTICULIERE A LA MISE EN CEUVRE DU NOUVEAU CADRE
REGLEMENTAIRE PAR LES ETABLISSEMENTS DE CREDIT

3.1. Une activité centrée sur une mise
en ceuvre adéquate du nouveau dispositif
Bale Il

L'évaluation par la Commission bancaire
des approches internes de mesure
et de gestion des risques se poursuit

L'adoption formelle par le Conseil et le Parlement européens de
la directive sur I'adéquation des fonds propres des établissements
de crédit et des entreprises d’investissement (Capital Requirements
Directive, CRD) est intervenue le 14 juin 2006. Elle a marqué une
étape essentielle de la mise en ceuvre, au sein de I'Union européen-
ne (UE), du nouveau dispositif d’adéquation des fonds propres
(Bale II), tel que défini par le Comité de Bale sur le contrdle bancai-
re. Larrété du 20 février 2007 relatif aux exigences de fonds propres
applicables aux établissements de crédit et aux entreprises d’inves-
tissement et I'ordonnance n° 2007-571 du 19 avril 2007 operent la
transposition en droit francais de ce dispositif et parachevent ainsi
les travaux de transposition initiés par le Secrétariat général de la
Commission bancaire a 'automne 2004, en étroite relation avec la
profession et la Direction générale du Trésor et de la Politique
Economique, avant examen par le Comité Consultatif de la
Législation et de la Réglementation Financieres puis, s’agissant de la
partie législative, par le Parlement.
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Les trois piliers du dispositif — exigences minimales de fonds
propres, processus de surveillance prudentielle et discipline de
marché — constituent un cadre prudentiel a la fois plus complet et
plus sensible aux risques réellement encourus par les établisse-
ments, tout en incitant ces derniers a améliorer la gestion interne
de ces risques. A cet égard, les résultats de la cinquieme étude d’im-
pact quantitatif (QISS), dont la synthese a été publiée le 24 mai
2006, ont permis de faire ressortir, d’'une part, le calibrage adéquat
du dispositif dans son ensemble, d’autre part, la hiérarchie souhai-
tée entre les différentes approches de mesure des risques, a savoir
I'existence de gains en capital pour les établissements, en contre-
partie de l'utilisation des approches les plus sophistiquées (nota-
tions internes). Désormais, 'accent est mis par les autorités de
controle sur I’évaluation de la mise en ceuvre de ces approches au
sein des établissements, en particulier les approches fondées sur
les notations internes pour le risque de crédit et les approches de
mesure avancée du risque opérationnel. Le Comité européen des
controleurs bancaires (CECB) a ainsi publi¢ le 4 avril 2006 des
recommandations en matiere de mise en ceuvre, de validation et
d’évaluation de ces approches.

Le Secrétariat général de la Commission bancaire a lancé des
I'automne 2005 une série de missions sur place d’évaluation des
systemes et modeles mis en place par les établissements frangais.
Ces missions se sont poursuivies en 2006 et 2007. Elles intervien-
nent apres réception par le Secrétariat général de la Commission
bancaire des conclusions des « validations internes » auxquelles les
établissements ont procédé et visent a s’assurer, d’'une part, du
respect par ces derniers des exigences minimales prévues par les
textes, d’autre part, plus généralement, de la qualité des systemes,
de leur environnement d’utilisation et de contrdle ainsi que des
estimations des parametres de risque. Chaque mission sur place
donne lieu a un rapport d’inspection examiné par le Secrétariat
général de la Commission bancaire, qui fixe avec I’établissement un
calendrier de mesures correctives a apporter. Ce calendrier, ainsi
que les rapports d’inspection, sont présentés au college de la
Commission bancaire, qui se prononce sur la demande formelle
d’autorisation d’utilisation des approches développées par les éta-
blissements. Pour les établissements qui envisagent d’adopter le
dispositif Bale IT des 2008, les décisions de la Commission bancaire
seront prises au plus tard d’ici a la fin de 'année 2007 ; elles tien-
dront compte des remarques éventuelles des autres superviseurs
européens pour les établissements implantés dans plusieurs pays.
A ce titre, I'article 129 de la directive institue une période de
consultation de six mois a partir de la date de demande d’autorisa-
tion aupres du superviseur consolidé du groupe (home supervisor),
au cours de laquelle les autres superviseurs européens compétents
(host supervisors) peuvent faire part de leurs appréciations..



Dans le cadre de ces évaluations, certaines
ameéliorations paraissent encore nécessaires

Les premiers enseignements des missions effectuées ainsi que
des examens conduits par la Commission bancaire font apparaitre
que des améliorations doivent étre apportées par la plupart des éta-
blissements dans plusieurs domaines.

Au titre du pilier 1, ces améliorations portent essentiellement sur
la définition du défaut et la construction de classes homogenes de
risque ; la collecte et I'estimation des parametres balois, en particu-
lier les probabilités de défaut (PD) et les pertes en cas de défaut
(LGD) (il est a cet égard important que les établissements améliorent
progressivement leurs historiques afin de bien couvrir des cycles
économiques complets) ; l'insertion opérationnelle (use fest) des
approches de notation interne dans la gestion quotidienne des
risques et leur mise en ceuvre homogene pour 'ensemble des expo-
sitions ; ou encore les modalités de controle permanent et de vali-
dation des systemes d’information et/ou modeles utilisés : la mise en
place de processus de référencement (benchmarking) et de controd-
le a posteriori (backtesting) rigoureux est, dans ce contexte, crucia-
le. A cet égard également, des procédures de certification interne —
et indépendantes — des modeles adoptés doivent étre mises en
ceuvre. Enfin, lorsque seuls des systemes « a dire d’expert » sont uti-
lisés pour la notation et I’évaluation des pertes attendues sur un por-
tefeuille donné, un éclairage supplémentaire, apporté par des outils
d’aide a la décision plus systématiques, parait indispensable.

Par ailleurs, outre l'appréciation des approches internes de
mesure et de gestion des risques au titre du pilier 1 (exigences de
fonds propres), la Commission bancaire accorde également une
importance particuliere aux modalités d’évaluation par les établis-
sements, au titre du pilier 2 (processus de surveillance prudentiel-
le), de 'adéquation de leurs fonds propres a leur profil de risque.
En particulier, la Commission bancaire entend veiller, conformé-
ment aux recommandations publiées par le CECB le 25 janvier
2006, a ce que ce processus d’évaluation interne (Internal Capital
Adequacy Assessment Process, I[CAAP) tienne compte des risques
imparfaitement ou non couverts par le pilier 1, notamment les
risques de concentration, de liquidité ou encore de taux d’intérét
global .

Le développement de stress tests plus complets, englobant les
différents risques (crédit, marché, etc.) et tendant vers I'exhaustivi-
té des expositions en risque, est donc une priorité. Des simulations
plus spécifiques des risques indirects, notamment de marché, pre-
nant en compte des dénouements désordonnés de positions simi-
laires et détenues par de multiples institutions sur des marchés
étroits ainsi que la modélisation des différents aspects du risque de
liquidité sont des domaines dans lesquels les efforts doivent éga-
lement étre renforcés.

1 Cf. I'étude publiée dans ce rapport : « La gestion du risque de taux d'intérét global
dans les banques francaises : a I'neure de Béle I, quelles évolutions en attendre ? ».
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En outre, le Secrétariat général de la Commission bancaire pro-
cédera, dans un second temps, a 'examen approfondi de la manie-
re dont les établissements auront mis en place leur processus d’é-
valuation interne.

Les aspects relatifs a la gouvernance d’entreprise et a la maniere
dont celle-ci contribue a I'efficience du systeme de controle inter-
ne — notamment en termes de gestion, de mesure et de suivi des
risques — feront également I'objet d’une surveillance particuliere.
A cette fin, le Secrétariat général de la Commission bancaire a
publié et mis en ligne le 8 décembre 2006, sur les sites Internet de
la Banque de France et du CECB, conformément a I'exigence de
transparence posée par la directive ainsi qu’aux principes dévelop-
pés par le CECB (supervisory disclosure '), et apres consultation de
la profession, les criteres et méthodologies retenus par la
Commission bancaire pour la mise en ceuvre de son processus de
surveillance et d’évaluation prudentielle (Supervisory Review and
Evaluation Process, SREP).

Enfin, les établissements doivent satisfaire les exigences de
transparence posées dans le pilier 3 (discipline de marché) et
disposer de procédures leur permettant d’évaluer le caractere
appropri¢ de leurs publications, de leur fréquence et des modalités
de leur vérification. Ceci est d’autant plus important que l'autorisa-
tion donnée par la Commission bancaire pour l'utilisation de cer-
taines approches peut étre conditionnée par le respect de ces exi-
gences qui, par ailleurs, s’articulent avec celles posées par les nou-
velles normes comptables IFRS.

3.2. Sous I'égide du CECB, la convergence
des pratiques des superviseurs
de I'Union européenne s'accélere

La coopération internationale entre autorités de supervision
dans le secteur bancaire et financier s’est traduite par de nombreu-
ses initiatives visant a2 améliorer la convergence des pratiques des
superviseurs. S’agissant plus particulicrement du CECB, plusieurs
projets ont ainsi été développés au cours des derniers mois, dans
le cadre de la présidence francaise, afin de doter le comité d’ins-

truments et d’outils 2 méme de renforcer la convergence et la
coopération entre superviseurs de I'Union européenne.

La mise en ceuvre d'un contrdole européen décentralisé
des grands groupes se développe

Le Secrétariat général de la Commission bancaire entend conti-
nuer a apporter une contribution importante a la construction par
le CECB de réseaux opérationnels (operational networking)



regroupant les superviseurs des pays d’origine et d’accueil des
principaux groupes bancaires européens et visant a développer au
quotidien les échanges, la coordination et la coopération entre
superviseurs. La réunion des « colleges » de superviseurs a ainsi
permis de trouver des solutions pragmatiques aux principales diffi-
cultés lices a la mise en ceuvre de Bile II dans ces groupes.
L'expérience acquise dans ce cadre pourra étre €largie pour déve-
lopper et formaliser la coopération entre superviseurs. Dans le
méme esprit, la volonté de promouvoir une culture européenne de
supervision amenera le Secrétariat général de la Commission ban-
caire a développer sa participation aux actions communes de for-
mation conduites par le CECB et a développer les échanges de
personnels avec d’autres autorités de supervision européennes.

Outre la publication de recommandations sur le processus d’au-
torisation, par les superviseurs, des systemes de notations internes
pour le risque de crédit et de mesure avancée du risque opération-
nel ainsi qu’en matiere de mise en ceuvre du pilier 2, le CECB a par
ailleurs finalisé la définition d’'une procédure commune de recon-
naissance des organismes externes d’évaluation du risque de cré-
dit. Celle-ci est actuellement suivie par le Secrétariat général de la
Commission bancaire pour 'examen des candidatures d’organis-
mes frangais a ce statut et dont les notations pourraient étre utili-
sées par les établissements ayant opté pour 'approche standard de
mesure du risque de crédit. De maniere plus générale, et afin
d’assurer la mise en ceuvre des recommandations du rapport du
Comité des services financiers de la Commission européenne, le
CECB a créé en 2006 un groupe de travail sur la convergence
auquel le Secrétariat général de la Commission bancaire contribue
activement. Ce groupe vise a élaborer des solutions concretes et
pragmatiques, afin de renforcer la convergence des pratiques de
supervision. Ses travaux portent notamment sur la médiation, la
comparaison entre superviseurs (peer review), le développement
d’une méthodologie d’étude d’impact et la délégation de taches
entre superviseurs.

La convergence des pratiques en matiere

de supervision se concrétisera des 2007 par la mise
en place de reportings comptable et prudentiel
communs a tous les pays européens

Cette convergence accrue des pratiques des superviseurs s’ins-
crit dans le cadre actuel d’'une supervision européenne décentrali-
sée et illustrée par la mise en place d’'un cadre européen harmonisé
en matiere d’états déclaratifs prudentiels (Corep), fondé sur Bale II,
et financiers (Finrep), fondé sur les normes IFRS. Dans ce cadre, la
déclinaison par la Commission bancaire de ces états déclaratifs
européens a abouti a la formalisation francaise des états Finrep et
Corep, apres une concertation approfondie menée par le
Secrétariat général de la Commission bancaire avec la profession
bancaire. Ainsi, les taxonomies Corep et Finrep ont été publiées en
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France le 5 février 2007 dans leurs versions définitives, sur le site
internet de la Banque de France, ainsi qu’un ensemble d’informa-
tions complémentaires sur lesquelles les établissements s’appuie-
ront pour adresser leurs états déclaratifs au Secrétariat général de
la Commission bancaire. La date de premiere remise de ces nou-
veaux états a été fixée au 30 juin 2007, les établissements disposant
de délais de remise plus longs au cours des deux premieres années.
Ces états seront transmis sous le nouveau format d’échange de
données XML-XBRL recommandé par le CECB.

Les chiffres-clés du systeme bancaire frangais
sur base sociale — Ensemble de ['activité

(en milliards d’euros) 2005 2006 Variation
annuelle en %

Total de bilan 5275 6 041 14,5
Crédits a la clientéle 1684 1844 11,9
Portefeuilles-titres 1088 1253 15,2
dont titres de transaction 657 776 18,1
Total bilan agences a |'étranger 1031 1130 9,6
Dépots de la clientele 1376 1484 7.8
dont dépdts a vue 426 454 6,6
dont comptes d'épargne a régime spécial 633 634 0,1
Encours sur instruments financiers a terme 51 319 64774 26,2

(1 Ces encours notionnels constituent un indicateur du volume d'activité sur ces marchés, sans toutefois refléter les risques encourus.

Les résultats provisoires en 2006 2005 2006 Variation
(en milliards d’euros) annuelle en %
Produit net bancaire 89,5 1033 15,4
Frais de structure (" 57,6 64,2 11,5
Résultat brut d’exploitation 32,0 39,2 22,5
Dotations nettes aux provisions et pertes

sur créances irrécupérables 1,3 1,4 3,2
Résultat d’exploitation 29,5 38,9 31,8
Résultat courant avant impot 31,3 45,8 46,4
Résultat net 26,9 319 40,9

() Frais de structure = frais généraux + dotations aux amortissements et aux provisions sur immobilisations corporelles et incorporelles.
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PREMIERE PARTIE

Le systeme bancaire
et financier francais en 2006

1. UN ENVIRONNEMENT ECONOMIQUE
ET FINANCIER PORTEUR EN 2006

En 2000, la croissance mondiale est demeurée vigoureuse (5,4 % selon
les estimations du FMI d’avril 2007) L.

La croissance s’est en outre mieux répartie qu’en 2005, dans la mesure ou
Pactivité aux Etats-Unis s’est ralentie alors qu’elle s’est accélérée dans la zone
euro, pour atteindre son plus haut niveau depuis 2001, comme au Japon
(particulicrement en fin d’année). Les économies hors OCDE, surtout dans les
zones émergentes d’Asie ou d’Europe centrale, ont continué de jouer un role
majeur dans I'expansion, soutenues par la vigueur des exportations et le prix
élevé des matieres premicres.

Dans ce contexte macro-économique favorable, les marchés financiers
ont enregistré des hausses marquées, alimentées par la présentation de bons
résultats financiers par les entreprises et par le niveau élevé de liquidité
disponible, qui leur a permis, en particulier, d’absorber des pics de volatilité au
cours du printemps.

Cette configuration inclut toutefois un plus haut degré d’incertitude que
les années précédentes. II est ainsi devenu plus difficile de prévoir le niveau de
la croissance américaine qui pourrait étre touchée par le retournement du
marché immobilier et les conséquences induites en termes de consommation
des ménages. La principale source de vulnérabilité semble bien résider dans le
risque classique de ralentissement de la croissance, qui serait démultiplié en cas
de pressions inflationnistes, issues par exemple de tensions sur les prix des
matiéres premicres dans les pays émergents, et de poursuite de I'aplatissement
de la courbe des taux. Ceci pourrait rendre plus difficile la mise en ceuvre de la
réforme de la gestion des risques par les établissements de crédit. Celle-ci doit
donc étre consolidée tant que I'environnement économique et financier reste
favorable.

! « World Economic Outlook ».
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La croissance francaise significative
se situe, cependant, en degd
de la moyenne européenne.

L investissement des entreprises
[frangaises, comme la consommation
des ménages, sont assez, dynamiques.
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1.1. Une croissance mondiale toujours soutenue
s’accompagnant d'un reequilibrage
entre les differentes zones

Comme illustré ci-dessous, les rythmes de croissance des pays de
OCDE tendent désormais a converger, alors que ceux des pays émergents se
maintiennent a des niveaux historiquement élevés.

Taux de croissance du PIB en volume
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Source : FMI (mise a jour avril 2007)

Dans la zone euro, la plupart des écarts de croissance se sont également
resserrés. L’ensemble des pays a bénéficié d’'une phase d’expansion marquée
(de 2,6 % en moyenne), la France, I'Italie et le Portugal se situant sur des
niveaux plus modestes (de 'ordre de 2 % pour les deux premiers pays et de
1,3 % pour le dernier). I’Allemagne, premier partenaire commercial de la
France, a retrouvé un rythme de croissance dynamique (+ 2,8 %) apres
plusieurs années d’atonie.

La France a enregistré une croissance de 2,2 % contre 1,7 % en 2005. La
consommation des ménages a constitué, comme en 2005, la principale
contribution a la croissance du PIB. En ce qui concerne les entreprises non
financieres, 'investissement s’est accéléré, avec un taux de croissance annuel de
4,6 %, apres 2,7 % en moyenne I'année précédente, 2006 marquant la troisieme
année consécutive de reprise de linvestissement. Ces deux facteurs ont
alimenté la progression toujours élevée des crédits octroyés au secteur privé par
les établissements financiers.

La composante extérieure a eu comme en 2005 une contribution
négative a la croissance, en particulier au cours du premier semestre 2006
marqué par une forte augmentation du cours du pétrole. Les importations ont
enregistré sur l'année une hausse sensible (+ 7 %) supériecure a celle des
exportations (+ 6 %), celles-ci affichant toutefois une amélioration par rapport
a 2005.



Principales composantes de la croissance en France
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En raison de la reprise intervenue depuis mi-2005, le taux de chomage,
en moyenne annuelle, a reculé a 9,4 % de la population active en
décembre 2006, contre 9,7 % a fin décembre 2005 (source Eurostat).

Enfin, parallelement a la modération de la croissance francaise,
inflation, mesurée par l'indice des prix a la consommation harmonisé, s’est
établie 2 1,9 % en moyenne annuelle en 2000, stable par rapport a 2005.

1.2. Des marches actions en croissance forte

Les marchés boursiers ont enregistré une progression marquée au cours
de Pannée. Apres quatre années de hausse, I'indice CAC40 a affiché un gain de
17,53 % en 2006. A 5 540 points en fin d’année 2006, Pindice atteignait 80 %
de son plus haut historique (6 944 points en septembre 2000).

Parmi les différents secteurs, ceux des matieres premicres, des services
aux collectivités et des sociétés financieres ont enregistré les meilleures
petformances annuelles. Les opérations capitalistiques (fusions/acquisitions,
L.BO ! et rachats d’actions) ont joué un role significatif dans la bonne tenue des
marchés.

1 Leveraged buy-outs

Les marchés d’actions ont progressé
pour la quatrieme année consécutive.
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Evolution des principales places financieres sur longue periode
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Les volatilités sur indices boursiers sont demeurées faibles au cours de
I'année, a l'exception ponctuellement du mois de mai, marqué par une

résurgence des anticipations d’inflation aux Etats-Unis.
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Ces évolutions favorables ont alimenté les revenus des banques par le

biais notamment de commissions en nette croissance (cf. premicre
chapitre 5).

partie



1.3. Les marches de taux : hausse des taux courts et
aplatissement de la courbe

Les rendements obligataires ont au final faiblement augmenté. Au cours
du premier semestre, ces rendements se sont légérement tendus en liaison avec
le resserrement des politiques monétaires aux Ftats-Unis, en Europe et au
Japon en fin de période, la progression des prix du pétrole et la hausse des
anticipations inflationnistes. Au second semestre, le ralentissement de
I’économie américaine, conjugué au repli des cours pétroliers vers des niveaux
plus soutenables, a favorisé leur baisse.

Taux d'interet — Emprunts d’Etat a dix ans
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La courbe des taux s’est progressivement aplatie en Europe, et méme
inversée aux Etats-Unis. Dans la zone euro, Iécart entre les taux 2 10 ans et 2
2 ans, de 70 points de base en mai 2006, a convergé vers zéro en fin d’année.
Les anticipations du maintien de cette structure par terme ont modifié
nettement environnement macro-financier du secteur bancaire en fragilisant
les revenus d’intermédiation.
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Ecart de taux entre les emprunts phares 10 ans France
et Euribor 3 mois
(en pourcentage)
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Les écarts de rendement entre titres privés et titres d’Etat — soit les
primes de risques payées par les signatures de second rang — sont demeurés
quasiment stables d’une fin d’année a l'autre. Les primes de signature de crédit
ont ainsi conservé des niveaux historiquement bas (de 'ordre de 70 points de
base pour des entreprises notées BBB), en deca des pointes constatées au
printemps 2005 (120 points de base), et largement moins que les niveaux
atteints au début des années 2000 (plus de 200 points de base). Cette situation
illustre la forte liquidité des marchés et 'appétit pour le risque des investisseurs,
a la recherche de rendements plus élevés.



2. LA STRUCTURE DU SYSTEME BANCAIRE
FRANCAIS

La structure du systeme bancaire francgais fait I'objet d’une analyse a la
fois institutionnelle, a partir des catégories juridiques d’établissements de crédit
définies par le Code monétaire et financier, et économique, a l'aide
d’indicateurs de concentration du systeme bancaire frangais. Ces indicateurs
sont calculés sur la base de « groupes économiques d’appartenance », constitués
en fonction des liens en capital existant entre les établissements.

2.1. Le nombre des etablissements de credit
et des entreprises d'investissement
places sous le controle de la Commission bancaire
s'est de nouveau reduit

2.1.1. En 2006, les principales diminutions
ont encore touche les societes financieres

La rationalisation des structures du systeme bancaire francais, engagée
depuis la fin des années 1980 pour répondre a la montée de la concurrence et a
la construction du marché unique européen, s’est traduite par une diminution
réguliecre du nombre des établissements de crédit. Ce repli a concerné, au
premier chef, les sociétés financieres, les banques mutualistes ou coopératives
et, dans une moindre mesure, les banques. A l1a fin de 2006, 848 établissements
de crédit francais et monégasques étaient assujettis au contrdle de la
Commission bancaire, contre 882 au 31 décembre 2005 et 912 au
31 décembre 2004.

Pour 2006, la réduction nette du nombre d’établissements de crédit
implantés en France et a Monaco atteint le nombre de 34 (avec une stabilité
pour ce qui concerne Monaco). Comme en 2005, cette évolution modérée a eu
lieu alors qu’un seul rapprochement d’envergure est a noter (voir ci-dessous).

Le nombre d'établissements de crédit
a poursuivi sa baisse réguliere.

Les sociétés financicres ont de nouveau été les plus concernées. La [ .. . . Plus nette
diminution nette du nombre d’établissements (- 25, aprés - 16 pour 2005 et a de nonvean principalement concerné
- 35 pour 2004) touche particulicrement les activités de crédit-bail immobilier, — /es sociétés financieres.
en liaison avec des restructurations dans deux grands groupes frangais (Crédit
agricole et Caisse d’épargne) et un groupe étranger (Fortis). A linverse de la
tendance générale, le nombre d’établissements spécialisés dans le crédit a la
consommation augmente (+ 3), avec notamment la création d’une filiale du
groupe Crédit agricole, Credit Lift, a destination de particuliers présentant un
profil de risque différent des acteurs bancaires traditionnels du secteur. Parmi
les autres nouveaux établissements, on peut également noter 'agrément d’une
entité, dénommée BNP Paribas Covered Bonds SA, ayant vocation a effectuer
les opérations de refinancement de crédits immobiliers consentis par les entités
du groupe BNP Paribas. Par ailleurs, une société financiere du groupe
MoneyGram (Etats-Unis), ayant vocation a développer une activité de transfert
de fonds de particuliers, a été agréée. Enfin, plusieurs nouvelles entités sont
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issues de partenariats entre des établissements de crédit et des groupes
industriels.

La catégorie des banques a enregistré une réduction nette de 3 unités,
pour comprendre 315 établissements a la fin de 2006. L’opération la plus
significative réalisée au cours de I'année a été le rapprochement des activités de
banque d’investissement et de financement, ainsi que de gestion d’actifs des
groupes Caisse d’épargne et Banque populaire. Ainsi, le nouveau groupe
« Natixis », résultat du rapprochement d’Ixis et de Natexis Banques populaires
pour ces activités, a fait 'objet d’une prise de controle conjointe entre les deux
groupes. Il convient également de noter I'acquisition du pouvoir effectif de
controle sur la gestion de CaixaBank par le groupe Société générale.

Les retraits d’agrément proviennent de I'absorption de deux banques
régionales au sein du groupe Crédit mutuel — CIC, ainsi que de la
restructuration des activités en France de deux groupes du Benelux
(ABN Amro et ING). En revanche, le nombre de banques a agrément limité
s’est accru, en raison de la demande de changement de statut juridique émanant
de sociétés financicres, ainsi que de I’établissement de crédit municipal Créatis.

Le nombre des banques mutualistes ou coopératives s’est réduit de
quatre unités, a 120, du fait de deux opérations de rapprochement de caisses
fédérales du Crédit mutuel, la fusion de deux caisses d’épargne ainsi que celle
de deux banques populaires.

Le statut d’institution financieére spécialisée ne concerne plus que
sept établissements (- 1, apres - 3 en 2005), en raison du retrait d’agrément
d’une société de développement régional.

Pour ce qui concerne les entreprises d’investissement, les entités agréées
par le Comité des établissements de crédit et des entreprises d’investissement
(CECEI) et soumises au controle de la Commission bancaire ont enregistré
une baisse nette de cinqunités: 117 au 31 décembre 2006, contre 122 au
31 décembre 2005 et 128 au 31 décembre 2004. En 2006, dix retraits

d’agrément ont été prononcés dont trois en raison de la cessation de l'activité 1

1 Pour plus de détails sur I’évolution de I’organisation du systéme bancaire frangais au cours de I’année 2006, le
lecteur pourra se reporter au Rapport annuel du Comité des établissements de crédit et entreprises
d’investissement (CECEI), autorité chargée d’agréer les nouveaux établissements de crédit et entreprises
d’investissement et d’autoriser les modifications significatives apportées a la situation de leur actionnariat.



Evolution du nombre d’'etablissements de credit implantes en France
et a Monaco (par categories juridiques)

Nombre d’établissements
Variation
Au 31.12.2005 Au 31.12.2006
BANQUES ........coiiiiiii ettt e 318 315 -3
(dont banques étrangéres)................ . (161) (161) (-)
(dont établissements monégasques) (24) (24) (-)
BANQUES MUTUALISTES OU COOPERATIVES ........................ 124 120 -4
— Banques popuUIaires. .........cccooiiiiiiiciiccce e 31 30 -1
— Crédit agricole mutuel. 42 42 -
— Crédit mutuel .........ccooeeeeiiieenns 20 18 -2
(dont Crédit mutuel agricole et rural) .. (5) (5) (-)
— Sociétés coopératives de banques..... 1 1 -
— Caisses d’épargne et de prévoyance . 30 29 -1
CAISSES DE CREDIT MUNICIPAL ET ASSIMILEES ................... 21 20 -1
(dont établissements MONEGasqUES)..........ccvevuveeveeiiienieeeieereenee (1) (1) (-)
SOCIETES FINANCIERES.............cocoouiiiieinieneieineinesseesesseissseens 411 386 -25
(dont établissements MONEGasSqUES).........cccvverueerieeiiienieenieeeeenneen (2) 2) (-)
Dont :
A) SOCIETES FINANCIERES HABILITEES A EFFECTUER
LES OPERATIONS DE BANQUE RESULTANT
DES DISPOSITIONS LEGISLATIVES ET
REGLEMENTAIRES QUI LEUR SONT PROPRES................. 110 105 -5
— Sociétés de caution mutuelle............ccoeeeereiiiiiiiiiee e 13 10 -3
— Sociétés anonymes de crédit immobilier ...............ccoceenis 76 75 -1
— Sociétés de crédit d’outre-mer..........ccccovvvviiiiiiiniiie e 2 2 -
— Sociétés de financement des télécommunications 1 1 -
— SOFEIGIE ..ttt . 12 10 -2
— Sociétés de crédit fonCier ..........ccceeviieiiiii e 4 4 -
— Autres soCiétés financCieres...........ccovvveviiiii e 2 3 +1
B) SOCIETES FINANCIERES HABILITEES A EFFECTUER
LES OPERATIONS DE BANQUE RESULTANT
DE LA DECISION D’AGREMENT QUI LES CONCERNE ....... 301 281 -20
— Sociétés de crédit a la consommation ...........cccoecveeiiiiiennnns 58 61 +3
— Sociétés de crédit-bail mobilier....... 48 46 -2
— Sociétés de location avec option d’achat.. 14 14 -
— Sociétés de crédit-bail immobilier......... 56 44 -12
— Sociétés de financement immobilier..... . 22 21 -1
— Autres sociétés de crédit d’équipement..............ccccoeeiennnn. 33 30 -3
— Sociétés de financement des besoins de trésorerie
AES ENrEPIISES ....vveeiiiieeeiieee et 11 11 -
— Sociétés d’affacturage . 17 16 -1
— Sociétés de financement diverses...........c.ccccccveeeeiieeeiieeenns 42 38 -4
INSTITUTIONS FINANCIERES SPECIALISEES ........................... 8 7 -1
ENSEMBLE DES ETABLISSEMENTS DE CREDIT ...................... 882 848 -34
(dont établissements MONEJAsqUES).......ccuerurreerierieeeeeereeneeieens (27) (27) (-)
(dont succursales d’établissements communautaires relevant
du libre établiSSEMEN) .......ccccieiiiieicece e (55) (59) (+4)

Source : Banque de France




21.2. Lacreation de guichets bancaires est restee soutenue

Au 31 décembre 2006, le systeme bancaire francais comptait

1 acorvissement du nombre des guichers 27 328 guichets permanents, en augmentation de 511 unités.
permanents émane principalement des

Plus de la moitié de cette évolution reléve de la catégorie des banques. Le
banques.

nombre des guichets des caisses d’épargne est resté stable. Les autres réseaux
ont poursuivi leur stratégie d’implantation, mais a un rythme ralenti par rapport

a 2005.
Evolution du reseau de guichets permanents
Metropole, outre-mer et Monaco (par categories juridiques)
Au 31.12.2005 | Au 31.12.2006 | Variation nette

BANQUES ... 11019 11 391 +372
BANQUES MUTUALISTES OU COOPERATIVES........... 15734 15 882 +148
— Banques populaires ............c.cccooeiviiniiiiiieeee 2660 2740 +80
— Crédit agricole mutuel ............cccceviiiiinienenne 5828 5 868 +40
— Crédit mutuel et Crédit mutuel agricole et rural 2695 2723 +28
— Caisses d’épargne et de prévoyance............... 4 551 4 551 -
SOUS-TOTAL ..eeeiiieeee e 26 753 27 273 + 520
CAISSES DE CREDIT MUNICIPAL ........ccccoeveveeciereennn. 64 55 -9
TOTAL ..o 26 817 27 328 + 511

Source : Banque de France, données des établissements

2.2. La concentration du systeme bancaire
demeure elevee, mais a legerement diminue
depuis 2005

2.2.1. Approche sur base individuelle

La concentration du systeme bancaire francais peut tout d’abord étre
mesurée par la proportion des opérations réalisées par les établissements les
plus importants au regard du total de la situation globale de I'ensemble des
¢tablissements de crédit en France métropolitaine. Cette méthodologie ne rend
pas exactement compte du niveau de concentration du systéeme bancaire
francais puisqu’elle repose sur des données établies sur base sociale !. Elle
permet toutefois de dégager une tendance de fond observable depuis 1993, a
savolr une augmentation sur le long terme du niveau de concentration en
termes de total de situation et de crédit, la concentration en termes de dépots
présentant une évolution moins marquée, compte tenu d’un niveau initial élevé,

1 La concentration est mesurée sur base métropolitaine. S’agissant des différentes catégories de crédits (crédits a
I’habitat, crédits a la consommation, crédits d’équipement), I’analyse se limite aux opérations réalisées avec les
seuls résidents.
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lié en particulier aux orientations données a la collecte des fonds du public
(comptes d’épargne a régime spécial).

Ce mouvement de renforcement de la concentration est a mettre en
regard de la chute du nombre d’établissements de crédit, pratiquement divisé
par deux depuis 1993.

L'evolution de la concentration
Base metropolitaine (en %)

90

60,6

Les cinq Les dix Les cinq Les dix Les cing Les dix
premiers premiers premiers premiers premiers premiers
Total de situation Dépots de la clientéle Crédits a la clientéle

‘ Odéc-93  Mdéc-04 [Odéc-05 [@déc-06

Source : Commission bancaire

Les tendances de plus court terme montrent cependant une stabilisation
ou méme une légére baisse de ce mouvement de concentration !. Ainsi, 'année
20006 a été marquée par une stabilisation de la concentration du coté des crédits
et par une tres légere poursuite de la baisse du coté des dépots de la clientele.
Cette dernicre peut s’expliquer par le ralentissement de la progression de
certaines ressources émanant de la clientele dans les principaux établissements,
en raison par exemple de transferts d’épargne-logement vers les produits
d’assurance-vie.

L’étude de I’évolution de la concentration par types d’opération de crédit
au cours des deux dernicres années montre une stabilité globale du coté des
crédits d’équipement, une baisse pour les crédits a habitat, liée a 'agrément de
La Banque postale et a la concurrence toujours trés vive entre les
¢tablissements. La concentration apparait nettement plus réduite et en
diminution sensible pour les crédits a la consommation.

L1l est a noter que les chiffres de 2005 différent légérement de ceux publiés dans le rapport annuel de la
Commission bancaire de 1’année derniére en liaison avec la prise en compte, cette année, des données de La
Banque postale pour 2006 et 2005 .
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Concentration du systeme bancaire par types d'opérations
Ensemble des etablissements de credit

En % du total

Crédits a I'habitat aux particuliers Crédits a la consommation aux particuliers Crédits d'équipement

31/12/2004 31/12/2005 31/12/2006 31/12/2004 31/12/2005 31/12/2006 31/12/2004 31/12/2005 31/12/2006

Les cing premiers établissements

63,8 61,1 60,8 38,9 36,6 35,8 66,0 64,9 65,1

Les dix premiers établissements

87,7 86,9 86,9 63,0 60,5 59,1 89,0 87,8 88,3

Une stabilisation du mouvement de

concentration avec des évolutions

différenciées suivant les activités.

Source : Commission bancaire

Dans le systeme bancaire francais, une partie des crédits est octroyée par
des établissements financiers spécialisés !, selon des proportions relativement
stables ces derniéres années. A la fin de 2006, leur encours de crédit global
avoisinait 23 % de celui de I’ensemble des établissements de crédit. Plus
spécifiquement, leur part dans le marché du crédit a I’habitat aux particuliers
atteignait 15,7 %, 49,6 % pour le crédit a la consommation, et 21 % pour le
crédit a 'équipement.

Ensemble des etablissements de financements specialises

En % du total

Crédits a I'habitat aux particuliers Crédits a la consommation aux particuliers Crédits d'équipement

31/12/2004 31/12/2005 31/12/2006 31/12/2004 31/12/2005 31/12/2006 31/12/2004 31/12/2005 31/12/2006

Les cing premiers établissements

58,5 72,0 73,3 51,3 47,0 453 86,1 87,8 87,8

Les dix premiers établissements

70,8 81,9 83,2 68,4 64,8 64,5 95,1 96,1 96,3

Le poids des cing premiers groupes
bancaires s’est globalement stabilisé
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en 2000.

Source : Commission bancaire

ILla comparaison de la concentration pour les seuls établissements
financiers spécialisés montre, pour ces derniers, des niveaux de concentration
plus élevés. Les niveaux de concentration sont notamment plus élevés dans le
crédit 2 la consommation avec, toutefois, une tendance a la diminution, la
baisse de 2005 (- 4 points) étant due notamment a une opération de titrisation
réalisée par un tres grand établissement.

2.2.2. L'analyse des principaux groupes bancaires

Une approche complémentaire consiste a prendre en compte, non
seulement les réseaux regroupés sous une méme enseigne, mais également
I'ensemble de leurs filiales. Mesurée sur la base des groupes économiques
d’appartenance (GEA) 2, la concentration apparait logiquement plus élevée que
sur base individuelle. Ainsi, les cinq premiers GEA représentaient, au

1 Les établissements financiers spécialisés peuvent présenter des statuts juridiques différents (banque, société
financiere...). Ils constituent un groupe homogeéne (GH 500) dans le cadre des « Analyses comparatives »
publiées chaque année par la Commission bancaire.

2 Les groupes économiques d’appartenance sont composés d’établissements de crédit ayant des liens en capital et
qui sont contrdlés par une méme entité.




31 décembre 2006, 76 % du total de la situation retracant lactivité
métropolitaine, plus de 73 % des crédits et plus de 75 % des dépots. Apres les
opérations de rapprochement d’envergure réalisées en 2003 et 2004 entre tres
grands groupes bancaires et la nette augmentation de la concentration, celle-ci
a, en revanche, enregistré un recul, depuis 2005, dans la plupart des domaines
analysés. Cette évolution résulte en particulier de la création d'un GEA «La
Banque postale», a la suite de l'agrément de cette dernicre en qualité
d’établissement de crédit. La concentration sur les dépots s’est réduite de pres
de 8 points, celle sur les crédits aux particuliers — et spécialement les crédits a
I’habitat — a enregistré un recul d’environ 3 points. L’année 2006 a cependant
été marquée par une stabilisation.

Poids des cing premiers groupes — hase méetropolitaine
Methode des groupes au sens economique
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Source : Commission bancaire

Pour Dlactivit¢ la plus concentrée, les cinq principaux groupes
économiques d’appartenance constituent actuellement plus de 82 % du marché
du crédit a Phabitat aux particuliers, les dix premiers atteignant 99 %. Pour ce
qui concerne lactivité la moins concentrée, le crédit a la consommation, apres
I'opération de titrisation qui avait entrainé en 2005 une diminution de 'encours
de crédit pour 'un des principaux groupes, une nouvelle diminution de la
concentration a été enregistrée, en liaison avec le dynamisme d’établissements
de taille plus réduite.

L'analyse de la concentration par categorie de clientele

Crédits aux sociétés non financiéres Crédits aux entrepreneurs individuels

Crédits aux particuliers

En % du total

31/12/1997 31/12/2005 | 31/12/2006 | 31/12/1997 | 31/12/2005 | 31/12/2006 | 31/12/1997 | 31/12/2005

31/12/2006

Les cinq premiers groupes 56,6 72,8 69,3 78,7 89,3 89,7 54,8

Les dix premiers groupes 75,2 90,0 88,6 93,1 98,5 98,5 82,8

78,9

94,0

79,3

94,5

Source : Commission bancaire
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Analysée par catégorie de clientele, la concentration apparait la moins
élevée pour les crédits aux sociétés non financieres, méme si une hausse de
16 points a été enregistrée pour les cinq premiers groupes entre 1997 et 2005,
témoignant d’un fort mouvement de consolidation. Pour 20006, 'opération
Natixis a conduit, compte tenu d’une appartenance conjointe a deux groupes
bancaires, a la création d'un GEA indépendant, composé d’entités appartenant
auparavant soit au groupe Caisse d’épargne, soit au groupe Banque populaire.
Cette évolution structurelle explique pour une bonne part la diminution
significative du degré de concentration au niveau des cing premiers groupes.

Repartition des risques sectoriels
des etablissements de credit en 2006

0%
2% 3% | 49,

0% 3% @ Agriculture
OMer

W Ind. Extraction
OInd. Manuf.
2% @ Energie
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8% mHotellerie

O Transport-télécom
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W Divers
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Sources : Commission bancaire
Banque de France (Service central des risques)

Le graphique ci-dessus ventile le portefeuille de crédit détenu en
métropole par le systéeme bancaire en fonction du secteur d’activité des
contreparties | (pour un montant d’exposition supérieur a 76 000 euros ?). Les
secteurs « immobilier », « financier » et « administrations publiques (APU) »
représentent a eux trois pres des deux tiers du montant total d’engagements.
En 2000, la part de 'immobilier s’est accrue (+ 1 point), de méme que celle de
I'industrie manufacturiére (+ 1 point). Celle du secteur financier a diminué
(- 3 points), tandis que celle des APU est restée stable.

A la fin de 2006, ces cinq principaux groupes affichaient des parts de
marché supérieures ou égales a 80 % dans les secteurs de Dagriculture,
financier, des APU et de la santé.

Mais le graphique ci-aprés met en évidence un recul global du poids des

1 Nomenclature Insee.

2 La réforme de la centralisation des risques, qui abaisse a 25 000 euros le seuil de déclaration a la Banque de
France, est entrée en application début 2006.



cinq principaux groupes bancaires dans le financement des principaux secteurs
d’activité. Seul le secteur financier a fait objet d’une légere augmentation de
concentration.

Parts de marché des cinq premiers groupes
dans les differents secteurs
Methode des groupes au sens economique

100%

Agriculture Ind. Manuf. Energie Construction =~ Commerce Transport- Sect. Fin. Immobilier APU Santé Ensemble

télécom

[@Déc. 2004 DDec. 2005 B Déc. 2006

Sources : Commission bancaire,
Banque de France (Service central des risques)

La concentration mesurée par I'indice Herfindahl-Hirschman

La mesure de la concentration du systeme bancaire francais peut étre
complétée par le calcul de Tlindice Herfindahl-Hirschman (HHI), qui
additionne les puissances carrées des parts de marché des établissements de
crédit. L’indice se situe entre 0 et 1 (0 dans le cas d’'un marché ou un grand
nombre d’entreprises se partagent également les parts de marché, 1 dans une
situation de monopole). Cet indice tient compte a la fois du nombre
d’établissements de crédit et de la distribution de crédit pratiquée dans un
secteur donné. Sa caractéristique principale est de mettre en évidence des
positions dominantes lorsqu’elles existent. On mesure le degré de
concentration sur un marché donné en considérant que tous les établissements
sont en concurrence sur celui-ci. En ce qui concerne linterprétation de I'indice
Herfindahl-Hirschman, on peut traditionnellement considérer qu’une valeur
inférieure a 0,10 témoigne d’un marché peu concentré, comprise entre 0,10 et
0,18 d’un marché modérément concentré et supérieure a 0,18 d’un marché
fortement concentré. L’analyse présentée ici s’appuie sur une approche par
GEA qui peut étre assimilée, de maniére schématique, a une approche sur base
consolidée. Elle offre, en effet, une représentation plus exacte de la réalité
économique que I'approche par établissements considérés sur base individuelle.
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Indice Herfindahl-Hirschman
Methode des groupes au sens economique
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Source : Commission bancaire

Cette approche par groupe économique donne des résultats cohérents
avec ceux obtenus par la méthode des ratios présentée précédemment. La
concentration du systeme bancaire francais apparait, dans ’ensemble, modérée.
Sur 2005, un recul de lindice avait été enregistré pour tous les domaines
d’activité étudiés, a l'exception du crédit a Péquipement, la baisse étant
particulierement marquée pour les dépots de la clientele de particuliers (de 0,21
a 0,17). Sur 2000, la tendance s’est légérement poursuivie pour les crédits et les
dépots de la clientele.




L'approche Herfindahl-Hirschman
de la concentration sectorielle
Methode des groupes au sens économique

06
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Sources : Commission bancaire,
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Le graphique ci-dessus met en évidence I’évolution de la concentration
sectorielle des portefeuilles des grands groupes bancaires a partir dun
indicateur HHI. II corrobore globalement les résultats mis en évidence par les
parts de marché des principaux GEA, la plupart des secteurs montrant une
concentration relativement homogene et limitée, a 'exception de P'agriculture
et des administrations publiques.
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normes IFRS.

3. L'ACTIVITE DES ETABLISSEMENTS
DE CREDIT ET DES ENTREPRISES
D'INVESTISSEMENT EN 2006

3.1. L'activite des etablissements de credit en 2006

3.1.1. L'activite consolidee des grands groupes bancaires
francais

Dans le cadre du réglement européen n° 1606-2002 du 19 juillet 2002,
lutilisation des normes comptables internationales (IFRS') a été rendue
obligatoire a compter de I'exercice 2005 pour I’élaboration des comptes
consolidés des établissements bancaires francais dont les actions sont admises a
la négociation sur un marché réglementé européen % En 2006, le groupe Caisse
d’épargne et le groupe Crédit mutuel ont rejoint ’échantillon des groupes qui
¢taient déja passés aux normes [FRS en 2005.

L’évolution de Iactivité consolidée est, par conséquent, retracée a partir
des huit grands groupes bancaires passés aux normes IFRS, qui représentent
désormais 93 % du total du bilan du systeme bancaire francais établi sur une
base consolidée en normes francaises et IFRS au 31 décembre 2005.
L’évolution de lactivité consolidée est, pour partie, influencée par les
changements de périmeétres de consolidation d’un exercice a I'autre.

On peut ainsi noter dans les principales opérations intervenues en 2006
a Iétranger l'acquisition de BNL Bawca Nagionale del Lavoro en Italie par
BNP Paribas au cours du premier trimestre, pour 9 milliards d’euros, qui a été
consolidée dans les comptes a partir du deuxiéme trimestre 2000, et celle
d’Emporiki, en Grece par le groupe Crédit agricole, pour plus de 2 milliards
d’euros, qui a été consolidée a partir d’aout 2006. Ces opérations ont accru
respectivement les bilans concernés de 7 % pour BNP Paribas et de 3 % pour
le groupe Crédit agricole SA. Les opérations d’acquisition de réseaux de
banque de détail en Italie, a la suite du dénouement des relations capitalistiques
de Crédit agricole SA avec Banca Intesa, évaluées a 6 milliards d’euros seront,
pour leur part, financées et intégrées dans les comptes en 2007. Sur le territoire
frangais, 2006 a été marquée par la création de Natixis, issue du rapprochement
des activités de banque de financement, d’investissement et de services du
groupe Banque populaire et du groupe Caisse d’épargne * et par la sortie de la
Caisse des dépots et consignations de la Caisse nationale des caisses d’épargne.

! IFRS : International Financial Reporting Standards.

2 Le groupe Caisse d’épargne s’inscrit dans le cadre des entités émettrices de titres obligataires négociés sur un
marché réglementé pour lesquelles la date limite d’adoption des normes comptables internationales avait été
fixée au 1* janvier 2007. Le groupe Crédit mutuel a décidé d’utiliser I’option, ouverte en France, de présentation
de ses comptes consolidés en normes internationales.

3 Dans les bilans arrétés au 31 décembre 2006, Natixis est intégrée proportionnellement par le groupe Caisse
d’épargne et le groupe Banque populaire qui détiennent une participation de 34,5 % chacun.



I’évolution de Pactivité consolidée est donc retracée a partir de données
extraites des bilans publiés par les huit principaux groupes bancaires frangais
passés en IFRS! dont le total d’actif atteignait 5423 milliards d’euros au
31 décembre 2006. L’explication des variations annuelles sur les bilans porte
sur un échantillon plus restreint, constitué des trois principaux groupes
francais, dont le total de bilan s’établit a 3 658 milliards d’euros, soit 63 % du
total de bilan consolidé du systeme bancaire francais au 31 décembre 2005.

Evolution du bilan consolide
de huit principaux groupes bancaires francais (données provisoires)

(en milliards d’euros)

Poids dans le| Variation
ACTIF 2006 total de bilan (en %)

(en %) 2006/2005
Actifs financiers a la juste valeur par résultat.......................... 1890,4 34,9% 8,5%
Instruments dérivés de couverture ............ccoecveirniiieniieennenn. 43,2 0,8% 51%
Actifs financiers disponibles a la vente 619,5 11,4% 9,4%
Préts et créances sur les établissements de crédit................. 728,9 13,4% 6,4%
Préts et créances surla clientéle .............ccccccoviiiiiiciiiccies 1693,2 31,2% 18,6%
Actifs financiers détenus jusqu’a I'échéance 57,1 1,1% -2,5%
AULIES ..o 390,5 7.2% 4,5%

PASSIF

Passifs financiers a la juste valeur par résultat ....................... 1423,5 26,3% 5,4%
Instruments dérivés de couverture ............ccecveeriiiiencieeninenn. 47,2 0,9% 1,2%
Dettes envers les établissements de crédit.............cccccunneneee. 717,9 13,2% 11,0%
Dettes envers la clientéle ... 1428,6 26,3% 9,5%
Dettes représentées par un titre 8249 15,2% 26,6%
Provisions techniques des contrats d'assurance..................... 443,6 8,2% 10,9%
Dettes subordonnées ...........ccccccvvvvvnernnnnnnnnne. .. 80,7 1,5% 7,3%
Capitaux propres part du groupe 184,4 3,4% 18,7%
AULTES ..ot asaaaasansannseennnnnes 272,0 5,0% 3,4%
TOTAL DE BILAN ..ottt 54228 100,0% 10,8%

Source : Commission bancaire

. Cor.nme. précisé dans le rapport annuel 2005, les’ pr}napales Depuis e passage an: normes FRS,
modifications introduites par le passage aux IFRS concernent Iélargissement Ppart des actifs et passifs financiers
du périmetre de consolidation, 'accroissement de la part des €léments évalués — ; /a juste valenr est devenne
en juste valeur (fair value), la comptabilisation de tous les dérivés a la juste  pripondérante.
valeur au bilan, la disparition du fonds pour risques bancaires généraux
(FRBG) au passif et les nouvelles modalités de calcul des dépréciations des
actifs et de constitution des provisions de passif 2. Certains postes font preuve

—_

Echantillon large composé des groupes suivants pour 1’appréciation de la situation au 31 décembre 2006 :
BNP Paribas, Société¢ générale, Crédit agricole SA, groupe Banque populaire, groupe Crédit mutuel, HSBC
France, Dexia Crédit local, groupe Caisse d’épargne. Le groupe Crédit agricole est passé aux normes /FRS mais
les informations relatives au bilan se référent a la seule entité Crédit agricole SA consolidée.

Echantillon plus restreint utilisé pour le calcul et le commentaire des variations annuelles afin d’avoir des
informations plus détaillées : BNP Paribas, Société générale, Crédit agricole SA.

2 Cf. étude du rapport annuel Commission bancaire 2005 : « Les conséquences du passage aux normes /FRS dans
les grands groupes bancaires frangais ».
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comptables.

d’une plus grande volatilité, tels les actifs financiers en juste valeur par résultat,
les actifs financiers disponibles a la vente ou les dérivés du portefeuille de
transaction qui, conformément a leur mode d’évaluation, sont plus sensibles
aux fluctuations de marché.

Par grandes catégories, les actifs financiers a la juste valeur par résultat
constituent, comme en 2005, le poste le plus important a Pactif (34,9 %). Le
poids des crédits a la clientele, majoritairement évalués en cout amorti selon la
méthode du taux d’intérét effectif, s’est légerement accru dans le total de bilan
(31,2 % en 2006 contre 29,2 % du total en 2005). Parallélement, les passifs en
juste valeur atteignent désormais des montants voisins de ceux représentés par
les ressources collectées aupres de la clientele.

Une explication des variations annuelles sur les bilans sur un échantillon
plus restreint constitué des trois principaux groupes ayant publié des
informations détaillées a la date de rédaction (BNP Paribas, Société générale,
Crédit agricole SA) est développée ci-dessous.

3.1.1.1. Les opéerations sur titres

Depuis le passage aux normes comptables internationales, les
portefeuilles de transaction, de placement, les titres de l'activité de portefeuille
(TAP) et les titres d’investissement ont été reclassés selon des critéres spécifiés
dans la norme IAS 39 dans les catégories actifs financiers a la juste valeur par
résultat, actifs disponibles a la vente et actifs financiers détenus jusqu’a
I’échéance. La catégorie des actifs financiers a la juste valeur par résultat est
composée a 93 % de titres détenus a des fins de transaction, les actifs
comptabilisés sur option en juste valeur par résultat constituant le reste. Les
instruments dérivés inclus dans cette catégorie représentent 27 % du total des
actifs détenus a des fins de transaction. Il est a noter que les titres de placement
et de participation et le portefeuille de private equity, intégré auparavant dans le
portefeuille TAP, auparavant évalués au colt historique, sont désormais
valorisés a la juste valeur par capitaux propres dans la catégorie des « actifs
financiers disponibles a la vente ». Les variations concernant ce poste sont
hétérogenes entre les trois groupes. Par ailleurs, la catégorie des actifs
financiers détenus jusqua Iéchéance, évalués au colt amorti, et dont
I'utilisation est assortie de conditions trés contraignantes, a baissé de 7 % en
moyenne sur les trois groupes.

Au passif, 'encours des dettes représentées par un titre s’est accru de
44 % et celui des dettes subordonnées de 8 % (+ 15 % pour certains groupes).



3.1.1.2. Les operations avec la clientele

Les préts et créances a la clientéle se sont accrus a un rythme soutenu

(+ 26 %) pour les trois groupes alors que les ressources émanant de la clientele . o
. ; o i ,s . Les opérations avec la clientéle se sont

ont plus faiblement progressé (+ 16 %), malgré une collecte d’épargne toujours = . rythme soutenn

. ’1 72 . , A . . g
dynamique. Ces €léments, auparavant enregistrés en cout histotique, SONt  jus emplois progressant cependant
désormais évalués en cout amorti selon la méthode du taux d’intérét effectif, ce  plus vite que les ressonrees.
qui ne modifie pas fondamentalement I’évaluation des variations.

En ce qui concerne les ressources clientele, 'encours des comptes
ordinaires créditeurs (+ 27 %) a nettement progressé, en particulier dans les
groupes plus fortement internationalisés, témoignant des parts de marché
acquises en banque de détail. En revanche, les comptes d’épargne a régime
spécial enregistrent une quasi-stagnation (+ 1 %), dans le sillage des baisses
d’encours observées sur les PEL et CEL, a la suite des mesures fiscales
intervenues en début d’année.

3.1.1.3. Les operations sur produits derives

Les produits dérivés font désormais 'objet d’un recensement exhaustif
au bilan a la juste valeur a l'actif comme au passif, dans deux catégories
distinctes : les actifs ou passifs financiers a la juste valeur par résultat, pour les
dérivés détenus pour motifs de transaction; les instruments dérivés de
couverture, qui doivent faire 'objet d’'une documentation appropriée.

Linscription des produits dérivés en
Juste valenr a induit une plus forte
volatilité des bilans.

Il est a noter que les dérivés sont constitués pour une grande part
d’éléments négociés de gré a gré ne donnant pas lieu a cotation sur un marché
organisé. La valorisation est alors souvent effectuée sur la base de mode¢les,
avec de nombreuses hypothéses sous-jacentes qui ne font pas toujours I'objet
d’un standard de marché.

La volatilité induite par I'inscription au bilan des dérivés est élevée, les
portefeuilles de dérivés de transaction ayant baissé a I'actif de 5 % en moyenne,
avec des écarts fluctuant entre + 9 % et - 15 % selon les groupes examinés.

3.1.1.4. La structure financiere

Les capitaux propres comptables part du groupe (comprenant le résultat
de Pexercice) se sont accrus en moyenne de 20 % (+ 19,2 milliards d’euros sur
I’échantillon restreint) sur exercice, dont 16 milliards (82 %) découlent de la
hausse des réserves consolidées et du capital et réserves liées, la variation des
gains latents sur les portefeuilles d’actifs financiers disponibles a la vente étant
négligeable. Les fonds propres de base apres application des filtres prudentiels,
qui servent a la détermination des ratios réglementaires que doivent respecter  Les fonds propres de base se sont
les établissements de crédit et les entreprises d’investissement, ont enregisteé — @wfeativement accrus.
une variation de 11,7 milliards d’euros, en progression de 13,9 % dans les trois
groupes.
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s'est accrn de plus de 14 %.

Des états remis au Secrétariat général de la Commission bancaire, relatifs
au risque de crédit sur actifs financiers !, donnent des indications sur la part des
créances douteuses sur la clientele et sur leur provisionnement.

La part des créances douteuses dans le total des créances sur la clientele
(en brut) pour les trois principaux groupes s’est inscrite en baisse a 3,8 % au
31 décembre 2006. En effet, les créances douteuses brutes sur la clientéle se
sont accrues de 17,3 % avec une forte variabilité entre les trois groupes, contre
une croissance de pres de 27 % des créances brutes totales sur la clientele.

Les dépréciations ou passages en pertes partiels sur créances
individuellement testées constituent le principal élément de couverture
comptable du risque de crédit sur actifs financiers (68,6 % de 'ensemble des
provisions recensées sur le risque de crédit). Les dépréciations collectives en
représentent 17,9 %, le solde étant constitué de pertes de valeurs passées en
résultat sur actifs financiers disponibles a la vente (10,5 %) et de provisions sur
engagements de préts (3 %).

Le taux de dépréciation individuel sétablit a 61,6 % des créances
douteuses brutes clientele sur Téchantillon retenu. Cette catégorie de
dépréciations s’inscrit en léger retrait par rapport a 2005 (65 %).

3.1.2. L'activite globale sur base sociale
s'est encore nettement accrue

En 2000, 'activité des établissements de crédit, établie sur base sociale, a
affiché une nouvelle progression marquée, toutefois inférieure a celle de 2005.
Au 31 décembre, le total de la situation d’ensemble, toutes implantations
confondues, s’inscrivait en effet en hausse de 14,5 %, apres + 20,2 % un an
auparavant, a 6 040,9 milliards d’euros® Sur base métropolitaine, la
progression a ¢été de méme ampleur (+ 14,3 %, apres + 21,4 %), a
5 4347 milliards d’euros.

Le risque de crédit sur actifs financiers, engagements de préts et contrats de garantie financiére est évalué, dans
ces états, a partir des éléments suivants :

— dépréciations et passages en pertes partiels sur les créances individuellement dépréciées pour les préts et
créances ;

— les dépréciations comptabilisées en résultat sur actifs financiers disponibles a la vente ;

— les dépréciations sur actifs détenus jusqu’a I’échéance ;

— les provisions pour risque de crédit sur engagements de prét et contrats de garantie financiére émis ;
— les dépréciations collectives sur actifs.

2 Les données comptables de La Banque postale, agréée en fin d’année 2005, sont intégrées dans I’analyse de
I’activité et des résultats sur base sociale pour les exercices 2005 et 2006.



Evolution de la situation

Ensemble des etablissements de credit — Ensemble de I'activite

Variations
(en millions d’euros) 2005 2006
En montant En %
EMPLOIS
CAISSE, BANQUES CENTRALES ET OFFICE DES CHEQUES POSTAUX..... 38 158 37 989 - 169 - 0,44
PRETS AUX ETABLISSEMENTS DE CREDIT .......oovieieieceeieeeieeee e 1007 548 | 1132196 124648 | 12,37
— COMPLES OFAINAIIES ....c.evieeieiieeiiee et 210 257 207 244 -3013 -1,43
— comptes et préts............ 648 058 754 999 106 941 16,50
— valeurs regues en pension 3249 3053 - 196 - 6,03
—AUEIES PIEES ..ttt 145 984 166 900 20916 14,33
CREDITS A LA CLIENTELE ..o 1647 547 | 1844043 196496 | 11,93
— crédits a la clientéle non financiére 1420 529 1588 877 168 348 11,85
— préts a la clientéle financCiere...........cccecveeiiieeii e 127 556 149 194 21638 16,96
— valeurs regues €N PENSION .......c.ecoiiiieeiiee et 137 1061 924 | 674,45
— comptes ordinaires débiteurs .. 66 199 69 724 3525 5,32
— créances douteuses............. 19734 19 405 - 329 -1,67
—AUEIES CIrEAItS......oiiiiiiiiiiiiiieiieeeeeeeeeeeeee ettt aeneannnrans 13 392 15782 2 390 17,85
OPERATIONS SUR TITRES........oiiiiiiieieieecee et seesae e 1898795 | 2203124 304329 | 16,03
— titres regus en pension livrée... 563 630 639 665 76 035 13,49
— titres de transaction.............. 656 721 775 592 118 871 18,10
— titres de placement.................. 255 241 304 161 48 920 19,17
— titres de I'activité de portefeuille . 1949 1935 -14 -0,72
— titres d’investissement.............. 174 390 171 697 -2693 -1,54
— AULrES OPEratioNS......iiiiiiiiiiii ettt 246 864 310 074 63 210 25,60
VALEURS IMMOBILISEES .......coiiecueieeeeeeeeeeeeeeeeeeeeee e sen s nensan e 342 622 410 902 68280 | 19,93
— préts subordonnés............ 33924 40 270 6 346 18,71
— parts dans les entreprises liées.. 211 843 269 355 57 512 27,15
— IMMODINISAIONS ... 19 599 20220 621 3,17
— crédit-bail et location Simple ... 74 503 78 753 4 250 5,70
— autres valeurs 2753 2 304 -449 | -16,31
DIVERS ...ttt ettt e et e e et e e e st e e e e nte e e e nneeeeneeeeneeeennen 340 417 412 616 72199 21,21
TOTAL DE L’ ACTIF ...ttt ettt 5275087 | 6040870 765 783 14,52
RESSOURCES
BANQUES CENTRALES ET OFFICE DES CHEQUES POSTAUX........c.c.c....... 3 065 6 556 3491 | 113,90
EMPRUNTS AUPRES DES ETABLISSEMENTS DE CREDIT .... 1181658 | 1349273 167 615 14,18
— comptes ordinaires créditeurs ..........cccocveerieeennnnes 82 509 85 875 3 366 4,08
— comptes et emprunts............... 936 731 1080 075 143 344 15,30
— valeurs données en pension 11 800 11 880 80 0,68
— AULMES EMPIUNES .ttt 150 618 171 443 20 825 13,83
RESSOURCES EMANANT DE LA CLIENTELE .....ooviieeeeeeeeeee e 1376090 | 1483911 107 821 7,84
— emprunts auprés de la clientele non financiére.. 73 381 121 362 47 981 65,39
— valeurs données en PENSION .........cceiieiiiiiiiieeiiiee e 307 273 -34 | -11,07
— comptes ordinaires Créditeurs ..........c.cccveeiiiieeciie e 425774 454 014 28 240 6,63
— comptes d’épargne a régime spécial. 633 337 634 152 815 0,13
— comptes créditeurs a terme............... 215 397 246 809 31412 14,58
— bons de caisse et bons d’épargne.. 2751 2 349 -402 | - 14,61
— autres ressources ... 25143 24 952 -191 -0,76
OPERATIONS SUR TITRES.................... 1979241 | 2309833 330592 | 16,70
— titres donnés en pension livrée 566 788 633 989 67 201 11,86
— dettes représentées par un titre .................. 814997 | 1007 143 192 146 23,58
dont : . titres de créances négociables. 530 390 664 358 133 968 25,26
. obligations ..........ccccceviiiinncne 261 203 310 266 49 063 18,78
— AULFES OPEIAtiONS. .. .eiiiiiieiiiie ettt 597 456 668 701 71 245 11,92
PROVISIONS, CAPITAUX PROPRES ......ccciiiiiiiiiiie e 378 127 435772 57 645 15,24
— subventions et fonds publics affectés...........c.cccooviiviiiennnenn. 5388 3951 -1437 | -26,67
— provisions diverses et dépdts de garantie a caractere mutuel ........ 42 239 48 099 5 860 13,87
— detteS SUDOIAONNEES..........eeeeeeeeeeeeeeeeeeeee e 116 370 132 254 15 884 13,65
— capital, réserves et fonds pour risques bancaires généraux........... 214 130 251 468 37 338 17,44
REPORT A NOUVEAU (F /=) te ittt et 15 356 19769 4413 28,74
DIVERS ...ttt et e e sttt e e nb e e e bt e e e b e e e enaeeennnen 341 550 435 756 94 206 27,58
TOTAL DU PASSIF ...ttt et e e st e e s e aenbeeeanee 5275087 | 6040870 765 783 14,52

Source : Commission bancaire
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Engagements hors hilan
Ensemble des etablissements de credit — Ensemble de I'activite

Variations
(en millions d’euros) 2005 2006
En montant | En %

ENGAGEMENTS DE FINANCEMENT
En faveur : — d'établissements de crédit............ccocovviviiiiiiininnnd 115992 152 101 36 109 31,13

—de laclientle .......coceeiiiieceeeee e 720 826 768 247 47 421 6,58
Regus  : —d'établissements de Crédit..........cooveuveervcueereennnnn] 160 926 178 631 17 705 11,00

—delachientele ........c.cceevieiieeiicieecce e 13916 18 682 4766 34,25
ENGAGEMENTS DE GARANTIE
Dordre  : —d'établissements de Crédit..............cocovvvvveeererennenn) 241 360 298 127 56767 | 23,52

—delaclientle .......ccooeeiiiieeeeeeee e 520 382 584 653 64 271 12,35
Regus  : —d'établissements de Crédit..........cooveueeervcueereennnnn] 297 985 344 643 46 658 15,66

—delachientele ........c.ccceeeieiieeiicieceece e 266 448 324 194 57 746 21,67
ENGAGEMENTS SUR TITRES
TIrES @ FECEVOIN ....veieieiiie ettt 93 221 223370 130 149 | 139,61
THFES @ IVIET ..t 90 588 219192 128 604 | 141,97
OPERATIONS EN DEVISES
Monnaies a recevoir. 3299 147 | 3385154 86 007 2,61
MonNaies A lIVIEr........occoveiiieiii 3225686 | 3401627 175 941 5,45
ENGAGEMENTS SUR INSTRUMENTS FINANCIERS A TERME...| 51 319 455 |64 773 548 | 13 454 093 26,22
Dont : Opérations sur instruments de taux d’intérét......................... 43 662 791 |54 630 518 | 10967 727 25,12

Opérations sur instruments de cours de change 1214793 | 1538616 323 823 26,66
Opérations sur autres instruments ................... 6 441 872 8 604 414 2 162 542 33.57

Source : Commission bancaire




Evolution de la situation globale
Ensemble des etablissements de credit

7000

6041
6000 1
5435

5275

5000 1

4000 -

3000 4

en milliards d'euros

2000 1

1000

déc-99 déc-00 déc-01 déc-02 déc-03 déc-04 déc-06

[ @Ensemble de I'activité O Activité en métropole |

Source : Commission bancaire

A la différence de exetcice précédent, les principales composantes de la
situation des établissements de crédit ont connu des évolutions plus
homogenes.

3.1.21. Les operations avec la clientele
ont maintenu leur rythme de croissance

Au 31 décembre 20006, sur ’ensemble de Iactivité, I’encours des crédits a
la clientele atteignait 1 844 milliards d’euros. Pour leur part, les ressources
émanant de la clientele s’élevaient a 1 483,9 milliards d’euros. Le poids de ces

opérations dans le total de situation a continué de baisser, passant, du coté des
emplois, de 31,2 % a 30,5 % et, du coté des ressources, de 26,1 % a 24,6 Y.

Le déficit entre les emplois et les ressources relatif a la clientéle s’est
inscrit a 360,1 milliards d’euros, en augmentation marquée de 32,7 %o.

3.1.2.1.1. Le dynamisme du financement des entreprises
est venu s’ajouter a celui des préts aux particuliers

Dans un contexte marqué par une croissance économique modérée en
France, les établissements de crédit ont affiché une progression de 'encours de
crédits a la clientéle certes moins rapide qu’en 2005, mais demeurant a un
rythme soutenu. Sur I'ensemble de lactivité en France métropolitaine et a
I’étranger, cet encours s’inscrivait, au 31 décembre 2006, en augmentation de
11,9 %, apres + 14,8 % sur 'exercice précédent . Par ailleurs, a titre d’élément
de contexte, les statistiques de la Banque centrale européenne montrent que les
crédits accordés par les institutions financiéres monétaires au secteur privé ont
augmenté en France, a un rythme globalement supérieur a celui enregistré dans
la zone euro.
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Les catégories de crédits a
[économie ont affiché des
évolutions contrastées.

Encours de credits a la clientele
Ensemble de I'activite — Ensemble des etablissements de credit
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Source : Commission bancaire

Sur la seule base métropolitaine, la hausse globale des encours de crédits
a la clientele a été du méme ordre (+ 11,4 %). Elle correspond a un maintien
du rythme de croissance des crédits a la clientele non financiere (+ 11,5%, a
1 413,6 milliards d’euros), ainsi qu’a une nette accélération de la progression
des préts a la clientele financiére ! (+ 20,4 %, a 81,4 milliards d’euros). Les
comptes ordinaires débiteurs ont affiché un accroissement modéré (+ 3,5 %).
Pour sa part, I'encours des créances douteuses nettes a enregistré une légere
augmentation (+ 2,0 %, a 17,8 milliards d’euros), aprés deux années de recul.

I’analyse des concours a I’économie, qui ne concernent que la clientcle
non financiére et intégrent également les opérations de crédit-bail et les préts
subordonnés classés en « valeurs immobilisées », montre que ceux-ci se sont
accrus a un rythme encore élevé (+ 10,8 %), pour atteindre 1 536,5 milliards
d’euros au 31 décembre 2006. Les encours des différentes catégories de
créances ont quasiment tous augmenté, mais a des rythmes différenciés.

La clientéle financiere est constituée principalement des contreparties suivantes: OPCVM, entreprises
d’investissement, compagnies financiéres, fonds communs de créances et sociétés de capital-risque.



Concours a I'economie — Clientele non financiere
Activite sur le territoire metropolitain — Ensemble des etablissements de credit

Résidents
31 décembre 2006 Non- Variation
o Sociétés | Entrepre- Adminis- | Adminis- | rgsidents | 10 [annuelle
En millions d’euros non neurs |Particuliers|Assurances| trations | trations en %
financiéres |individuels publiques | privées

Créances commerciales.............. 19 651 257 4 1 2479 54 4 949 27 395 1,19
Crédits a I'exportation ................. 2219 4 - - 1 - 15 496 17 720 0,25
Crédits de trésorerie ................... 96 662 8578 | 119281 1133 13575 311 43 132 282672 8,34
Crédits a I'’équipement ................ 186 864 35906 - 494 | 117 162 7 064 24 700 372190 8,98
Crédits a I'habitat ............ccccoe..... 72777 59979 | 498 607 38 1257 1226 9 886 643 770 15,57
Autres crédits .........ccooeeeevenennenn 45985 1125 1540 142 2220 254 14 456 65722 11,56
Comptes ordinaires débiteurs ..... 35204 2021 6373 2333 2 640 1290 4 440 54 301 3,37
Crédit-bail et opérations
asSIMIlEes ........coeevveverenieed 52 151 2905 3037 97 823 304 2584 61901 3,03
Préts subordonnés..................... 7427 19 3 3338 - 2 86 10875 | -3,19
Total général..............ccccceueene.e. 518940 | 110794 | 628 845 7576 | 140 157 10 505 | 119729 | 1 536 546 10,79
Part relative des agents
économiques (N %) .......ccccccuee 33,77 7,21 40,93 0,49 9,12 0,68 7,79 100,00 -

Source : Commission bancaire

Le financement de I'habitat a été aussi dynamique en 2006 qu’en 2005.
En effet, dans un contexte de taux d’intérét toujours trés bas et de marché — Lefmancement de Fhabitat est resté
immobilier en hausse, une demande de préts soutenue a conduit a une hausse Vactivité la plus dynamique.
de 15,6 % de Pencours de crédit. Sa part dans Iensemble des concours a
I’économie atteint 41,9 %. Cette évolution résulte de la hausse particulicrement
marquée des crédits aux particuliers (+ 15,4 %) qui concentrent toujours la
plus grande partie des encours (77,5 %). Toutefois, les non-résidents et les
sociétés non financicres ont bénéficié dans ce domaine de progressions encore
supérieures (respectivement + 29,2 % et + 18,5 %).

En liaison avec le maintien dun niveau d’investissement toujours
soutenu des entreprises, la croissance de lencours global de préts a
I'équipement a connu une nouvelle accélération (+ 9,0 %, aprés + 7,5 % un an
auparavant et + 4,9 % a la fin de 2004). Du coté des entreprises, les sociétés
non financicres ont enregistré une augmentation marquée (+ 12,2 %, apres
+ 9,0 %), tandis que les entreprenecurs individuels ont affiché un léger recul
(- 2,0 %). L’encours des préts d’équipement aux administrations publiques a
encore progressé (+ 8,1 %, apres + 5,5 % a la fin de 2005), celui des préts aux
non-résidents a marqué un ralentissement mais demeure a des niveaux
significatifs (+ 8,6 %, apres + 17,8 %). Pour sa part, la hausse de 'encours de
crédit-bail (+ 3,0 %) s’est poursuivie sensiblement au méme rythme que
I'exercice précédent.

La hausse des crédits a I'équipement
s'est encore accélérée...

... tandis que les crédits de trésorerie
Les crédits de trésorerie ont affiché un rythme de croissance un peu  ouz affiché un ralentissement de lenr

inférieur a celui de 'exercice précédent (+ 8,3 %), a 282,7 milliards d’euros. Le  nytbme de croissance.
taux de progression annuel des crédits de trésorerie aux particuliers est resté
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Les comptes ordinaires débitenrs

ont continué de §’accroitre.
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part des crédits anx résidents.

stable (+ 5,7 %), pour atteindre 119,3 milliards d’euros. En revanche, les
crédits de trésorerie aux sociétés non financiéres ont connu une accélération
(+ 14,1 %, apres + 11,4 % en 2005), a 96,7 milliards d’euros, alors que ceux
accordés aux administrations publiques ont enregistré un recul encore plus
marqué qu’en 2005 (- 10,8 %), a 13,6 milliards d’euros.

Les comptes ordinaires débiteurs se sont accrus sur un rythme deux fois
plus rapide qu’en 2005 (+ 3,4 %), a 54,3 milliards d’euros. La progression un
peu plus marquée enregistrée par les sociétés non financieres (+ 4,2 %) a
compensé la stagnation des comptes de particuliers et la diminution venant des
administrations publiques (- 32,8 %).

Apres deux années de recul en 2003 et 2004, puis une progression légere
en 2005, les crédits a 'exportation ont stagné a 17,7 milliards d’euros. De
méme, l'augmentation treés forte des créances commerciales en 2005 qui
s’expliquait principalement par un reclassement comptable !, a fait place a une
quasi-stagnation (+ 1,2 %).

Enfin, apres deux années de hausse, I'encours de préts subordonnés a
enregistré un léger recul (- 3,2 %).

Evolution des concours a I'economie par types de credits
Activite metropolitaine — Ensemble des etablissements de credit
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Source : Commission bancaire

A la fin de 2006, les encours de crédit aux seuls résidents s’élevaient a
1 416,8 milliards d’euros. L’encours de crédits octroyés aux entreprises
(sociétés non financieres et entrepreneurs individuels) affichait une
augmentation de 9,4 %, aprés + 8,0 % un an auparavant, et s’établissait a
629,7 milliards d’euros. La part de ces agents économiques, toujours en baisse,
représentait 44,4 % du total, apres 44,9 % un an auparavant et 50,4 % en 2000.

Un établissement avait reclassé en «créances commerciales» des activités d’affacturage auparavant
comptabilisées dans le poste « autres crédits ».



En revanche, la part des concours aux particuliers, en liaison avec
l’accroissement des crédits a I’habitat résidentiel, s’est accrue de nouveau et
atteignait également 44,4 % a la fin de 2006.

Du c6té des administrations publiques, I’encours des crédits accordés a
augmenté un peu plus lentement quen 2005 (+ 3,7 %, apres + 4,4 %), pour
atteindre 140,2 milliards d’euros.

Evolution des concours par categories d'agents economiques
Activite metropolitaine — Ensemble des etablissements de credit
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Source : Commission bancaire

Enfin, il apparait au hors bilan que, sur I'ensemble de lactivité, les
engagements de financement et de garantie en faveur de la clientele ont
globalement augmenté de 9 %, a 13529 milliards d’euros, tandis que les
engagements recus ont progressé de pres de 22,3 %, a 342,9 milliards.

3.1.2.1.2. La collecte des ressources auprés de la clientéle
est demeurée dynamique

Au 31 décembre 20006, sur ensemble de 'activité, le total des ressources [ qvissance des ressonrees

collectées aupres de la clientele s’élevait a 1 483,9 milliards d’euros (+ 7,8 %). émanant de la clientéle provient

s <, . , . . <. notamment de la hausse des comptes
LCS Comptes depargne a reglme Speclal, tOU]OllfS tres 1mportants cn

encours, ont enregistré une quasi-stagnation, a 634,2 milliards d’euros, en
liaison avec le niveau de rémunération de I'épargne réglementée. En revanche,
les comptes ordinaires créditeurs se sont accrus de 6,6 %, a 454,0 milliards
d’euros, tandis que les comptes créditeurs a terme affichaient une hausse
encore plus sensible (+ 14,6 %), a 246,8 milliards d’euros.

ordinaires créditeurs.
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Ensemble de I'activite — Ensemble des etablissements de credit
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Ressources emanant de la clientele
Activite sur le territoire metropolitain — Ensemble des etablissements de credit
En millions d’euros 2005 2006 Variation
annuelle
- - en %
Résidents | . Non Total % de Résidents| . Non Total % de °
résidents structure résidents structure
EMPRUNTS AUPRES‘DE LA
CLIENTELE FINANCIERE .............. 13 088 13700 26 788 2,27 23721 32893 56 614 4,53 111,34
VALEURS DONNEES EN PENSION 231 - 231 0,02 128 - 128 0,01 | -44,59
COMPTES ORDINAIRES
CREDITEURS ......ooceeiiiiiiieeeeees 359626 | 21328 380954 | 32,34 376 191 | 27 800 403 991 32,31 6,05
COMPTES D'AFFACTURAGE........ 4 437 278 4715 0,40 4721 422 5143 0,41 9,08
DEPOTS DE GARANTIE................. 5065 1340 6405| 0,54 4337 2168 6505 0,52 1,56
COMPTES D’EPARGNE A REGIME
SPECIAL ...oooeiiiieeeeeeeee e, 611 965 8073 620 038| 52,63 612340 8069 620 409 49,61 0,06
dont : — livrets ordinaires.......... 113 086 4526 117 612 9,98 127 356 | 4528 131 884 10,55 12,13
— livrets A et livrets bleus ........ 81 503 220 81723 6,94 84 412 243 84 655 6,77 3,59
— livrets Jeunes....................... 6 326 8 6 334 0,54 6 689 8 6 697 0,54 5,73
— livrets d’épargne populaire... 56 595 30 56 625 4,81 57 931 30 57 961 4,64 2,36
—CodeVi...coovveveeeiiiiiiiiee e, 46 777 76 46 853 3,98 50 856 80 50 936 4,07 8,71
—PEL/CEL ..uoovveeeieeecee, 262 953 2732 265685 22,55 242935 2734 245 669 19,65 -7,53
38 873 351 39224 3,33 34 814 318 35132 2,81 -10,43
— autres comptes d’épargne
arégime spécial.................. 5843 4 5 847 0,50 7 341 4 7 345 0,59 25,62
COMPTES CREDITEURS A TERME 63 701 60 606 124 307 | 10,55 78 245 | 66 287 144 532 11,56 16,27
BQNS DE CAISSE ET BONS
D’EPARGNE.........ccoooeeveeeeeeeenen. 2 557 7 2 564 0,22 2221 6 2227 0,18 |-13,14
AUTRES SOMMES DUES............... 7 203 169 7 372 0,63 6173 290 6 463 0,52 |-12,33
DETTES RATTACHEES.................. 4155 560 4715 0,40 3877 614 4 491 0,36 -4,75
TOTAL......ooviiiiiicec e 1072028 (106061 1178 089| 100,00 (1111954 138 549 (1250503 | 100,00 6,15

Source : Commission bancaire




Sur base métropolitaine, la hausse des ressources de la clientele a été un
peu moins marquée que sur 'ensemble de Iactivité (+ 6,2 %).

Avec un encours de 6204 milliards d’euros au 31 décembre 20006, les
comptes d’épargne a régime spécial représentaient toujours 49,6 % du total des
ressources émanant de la clientéle, mais en baisse par rapport aux 55,5 % deux
ans auparavant. Des évolutions contrastées ont caractérisé les différents
produits. Du coté de Iépargne-logement, les différentes mesures prises depuis
2003 (limitation de la prime d’Ftat aux seuls plans débouchant sur un prét
immobilier, fiscalisation des intéréts rapportés par les plans de plus de douze
ans) ont continué¢ d’avoir un impact sur la collecte du plan d’épargne-logement
(PEL), entrainant un recul de 7,5% de I'encours global, a 245,7 milliards

d’euros.

En revanche, la remontée du taux de rémunération des livrets A et bleus
a favorisé une certaine reprise de la collecte de ces ressources, I'encours global
sinscrivant en hausse de 3,6 %, a 84,7 milliards d’euros '. Dans le méme
contexte, ’encours du Codevi, transformé en fin d’année 2006 en livret de
développement durable (avec augmentation du plafond de dépot de
4 600 euros a 6 000 euros), a retrouvé une croissance plus marquée (+ 8,7 %, a
50,9 milliards d’euros).

Compte tenu de la politique toujours dynamique de collecte des grands
établissements et du développement de la banque en ligne, les livrets ordinaires
ont affiché un nouvel accroissement marqué de leur encours (+ 12,1 %). Leur
part dans ensemble des comptes d’épargne a régime spécial dépasse désormais
21 %. Enfin, en liaison avec la décision d’arréter la distribution du produit en
septembre 2003, 'encours du plan d’épargne populaire continue de diminuer.

Repartition des comptes d’epargne a regime spéecial
Activite metropolitaine — Ensemble des etablissements de credit
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Source : Commission bancaire

1 Cette donnée n’inclut pas les encours de livret A collectés par La Banque postale. En effet, ceux-ci sont
directement comptabilisés aupres de la Caisse nationale d’épargne.
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3.1.2.2. Les operations interbancaires se sont accrues
a un rythme toujours soutenu

Au 31 décembre 20006, 'encours des préts aux établissements de crédit et
celui des emprunts auprés des établissements de crédit enregistraient des
hausses respectives de 12,4 % et 14,2%, a 11322 milliards d’euros et
1 349,3 milliards. Ils représentaient 18,7 % et 22,3 % du total de la situation,
mais en léger retrait par rapport a I'année précédente. Le solde emprunteur
avec les établissements de crédit non résidents a continué d’augmenter pour
s’établir a 217,1 milliards d’euros (174,1 milliards d’euros un an auparavant).
En moyenne annuelle, calculée sur la base des encours trimestriels, les emplois
interbancaires ont affiché une progression de 8,4 %, a 1 088,6 milliards d’euros,
et les ressources interbancaires un accroissement de 10,2 %, a 1 288,1 milliards.

Par ailleurs, il convient de noter qu’une partie de 'activité interbancaire
L activité interbancaire fait l’.objet d’un clas/sefment comptable dans les opérati.ons sut 'Eitres. C’.est le cas
as sens large, a 64 encore des titres du marché interbancaire et surtout des pensions livrées sur titres. Ces
dynamique. derniéres ont affiché une croissance certes inférieure a celle de 2005 qui
dépassait 30 %, mais toujours trés significative : a 'actif, Pencours de titres
recus en pension livrée est passé a 639,7 milliards d’euros a la fin de 2006
(+ 13,5 %) ; au passif, Pencours de titres donnés en pension livrée a atteint

634,0 milliards d’euros (+ 11,9 %).

Au total, les opérations interbancaires globalisant opérations
interbancaires s#ricto sensu et opérations de pension ont affiché une hausse de
12,8 % pour les emplois et de 13,4 % pour les ressources.

Evolution des operations interbancaires
Ensemble de I'activite — Ensemble des etablissements de credit

en mierard dleuro:

déc-99 déc-00 déc-01 déc-02 déc-03 déc-04 déc-05 déc-06
@ Préts en compte @ Préts en pension non livrée OPréts en pension livrée
B Emprunts en compte OEmprunts en pension non livrée B Emprunts en pension livrée

Source : Commission bancaire

La position nette interbancaire Ainsi, la position nette interbancaire emprunteuse a augmenté de 19,3 %,
enppruntense s'est acerne.  pour atteindre 211,4 milliards d’euros a la fin de 2006.



Enfin, pour ce qui concerne les opérations de garantie et de
refinancement de hors bilan conclues par les établissements de crédit avec
d’autres établissements, une hausse a été enregistrée pour les engagements
donnés (+ 26 %) comme pour les engagements recus (+ 14 %).

3.1.23. Le rythme de progression du volume d’operations
sur titres est revenu a des niveaux plus traditionnels qu’'en 2005

Les opérations sur titres recouvrent essentiellement, a Dactif, le
portefeuille-titres et, au passif, les dettes représentées par un titre. Les
opérations de pension livrée sur titres ainsi que les primes relatives aux
instruments conditionnels sont également reprises dans cette catégorie, a I'actif
ou au passif, selon le sens de ces opérations.

Globalement, en 20006, ces opérations ont augmenté de 16 % a I'actif et
de 16,7 % au passif, soit a des rythmes de croissance environ deux fois
inférieurs a ceux de 2005, mais similaites a ceux de 2004. Si 'on exclut les
opérations de pension livrée (rattachées ci-dessus aux opérations interbancaires
pour les besoins de I'analyse), les variations font apparaitre un accroissement
de 18,6 % du co6té des ressources et de 17,1 % du coté des emplois.

S’agissant des seuls portefeuilles-titres (titres de transaction, titres de , g
: . ; B NN : , Llenconrs du portefenille-titres s’est
placement, titres d’investissement, titres de 'activité de portefeuille), 'encours encore nettement et ..
sest accru de 152 % (apres plus de 25% pour lannée 2005), a
1 253,4 milliards d’euros.

Au 31 décembre 20006, encours des titres de transaction s’inscrivait en
hausse de 18 %, a 775,6 milliards d’euros. Cette augmentation marquée a - du fait principalement
concerné la plupart des grands établissements, certains affichant des des titres de fransaction.
progressions particulierement fortes. Pour ce qui concerne les portefeuilles de
placement et d’investissement, les évolutions sont contrastées. L’encours des
titres de placement a enregistré une augmentation significative (+ 19,2 %), a
304,2 milliards, avec des progressions trés marquées de la part de quelques
grands établissements. A Tinverse, encours de titres d’investissement s’est
globalement réduit de 1,5%, a 171,7 milliards d’euros, les établissements
présentant toutefois également des évolutions contrastées. Quant aux titres de
Iactivité de portefeuille, leur montant restait stable a 1,9 milliard d’euros.

Ainsi, le total cumulé de ces quatre portefeuilles se répartissait de la
facon suivante : 61,9 % pour les titres de transaction (60,3 % en 2005), 24,3 %
pour les titres de placement (23,5% en 2005), 13,7 % pour les titres
d’investissement (16,0 % en 2005) et a 0,2 % pour les titres de l'activité de
portefeuille (stable par rapport a 2005).
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Les différents types de titres détenns
par les établissements de crédit ont
enregistré des évolutions globales
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contrastées.

Evolution du portefeuille-titres
Ensemble de I'activite — Ensemble des etablissements de credit

en milliards d'euros

Transaction Placement Investissement Titres de l'activité de
portefeuille

Wdéc. 99 @déc. 00 Wdéc. 01 Odéc. 02 @déc. 03 Odéc. 04 W déc. 05 Odéc. 06

Source : Commission bancaire

Sur base métropolitaine, pour l'ensemble du portefeuille-titres, les
obligations, dont la part reste prépondérante (48,6 %, apres 52 % un an
auparavant), ont vu leur encours augmenter de 7,5 %, a 485,9 milliards d’euros.
Les évolutions apparaissent toutefois contrastées selon la destination des titres
(respectivement + 12,6 % en transaction, + 25,5 % en placement et - 21,5 %
en investissement). Pour sa part, 'encours du portefeuille d’actions a de
nouveau affiché une hausse plus marquée (+ 29 %, a 97,5 milliards d’euros).

Dans un contexte de réduction de I’émission de bons du Ttésor, le
volume de ces titres détenus par les établissements de crédit a diminué
(- 38,8 %, a 20,4 milliards d’euros). Du coté des titres de créances négociables,
ce sont les certificats de dépot qui ont affiché la plus forte augmentation
(+ 108,6 %, a 66,0 milliards d’euros). Méme si leur rythme de progression a
ralenti, les bons a moyen terme négociables (BMTN) se sont de nouveau
inscrits en hausse significative (+ 25,2 %, a 72,6 milliards d’euros), de méme
que les parts d’OPCVM (Otrganismes de placement collectif en valeurs
mobilicres) ou de FCC (Fonds communs de créances) (+ 18,1%, a
132,2 milliards d’euros). Pour sa part, le volume des titres du marché
interbancaire s’est accru a un rythme accéléré (+ 35,9 %, a 33,5 milliards
d’euros), mais reste limité.



Composition du portefeuille-titres
Activite metropolitaine — Ensemble des etablissements de credit

en milliards d'euros

Transaction Placement et titres de I'activité de Investissement
portefeuille

B Obligations OOPCVM et FCC W Bons du Trésor

OBMTN O Certificats dépot et BISF OTitres prétés

EActions @Billets de trésorerie @ Titres du marché interbancaire

W Titres subordonnés OTitres a revenu fixe divers @ Autres titres a revenu variable

Source : Commission bancaire

Pour ce qui concerne les opérations de passif, les titres émis
comprennent essentiellement des obligations, des titres de créances négociables
et, dans une moindre mesure, des titres du marché interbancaire. Les titres
présentant un caractere subordonné quant a leur remboursement ne sont pas
retenus dans les opérations sur titres, mais dans le poste «dettes
subordonnées », dont une partie est intégrée aux fonds propres prudentiels
complémentaires.

L’encours des dettes représentées par un titre s’établissait 2
1 007,1 milliards d’euros a la fin de l'année 2006, pour l'ensemble des
établissements de crédit et sur ’ensemble de lactivité. Il était constitué, dans
des proportions similaires a celles de 'année précédente, de titres de créances
négociables (66 %), d’obligations (31 %) et de titres du marché interbancaire.
Une accélération de son rythme de croissance a été enregistrée (+ 23,6 %,
apres des progressions avoisinant + 13 % les deux exercices précédents), un
trés grand établissement représentant a lui seul prés d’'un quart de la variation
de I'encours.

La progression du financement
par titres s'est accélérée.
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Dettes representees par un titre
Ensemble de I'activite — Ensemble des etablissements de credit
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Source : Commission bancaire

3.1.2.4. Les operations sur instruments financiers a terme
sont toujours en forte progression

Au 31 décembre 2006, l'encours des opérations sur instruments
financiers a terme s’élevait a 64 773,5 milliards d’euros (+ 26,2 %). Il convient
de préciser que ces chiffres bruts, s’ils constituent un indicateur du volume de
Pactivité sur ces marchés, ne permettent pas d’apprécier les risques
effectivement encourus par les établissements. Ils résultent, en effet, de la
comptabilisation du nominal de Dactif sous-jacent qui, le plus souvent, sert
seulement d’assiette au calcul des obligations contractuelles relatives a ces
instruments financiers a terme. En outre, il n’y a pas de compensation
comptable des positions de sens inverse. Or, la couverture, ou I'annulation
d’une position, est souvent réalisée par une opération en sens inverse.



Evolution des opérations sur instruments financiers a terme
Ensemble de I'activite — Ensemble des etablissements de credit
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Une lecture complémentaire de Iactivité sur ces opérations peut étre
réalisée grace aux montants comptabilisés dans les instruments conditionnels
achetés et vendus qui regroupent, dans les opérations sur titres, les primes
relatives aux achats ou aux ventes de contrats sur options. Les encours de
primes se concentrent toujours sur un petit nombre d’établissements, les trois
premiers représentant plus de 90 % du total. L’exercice 2006 s’est caractérisé
par un accroissement d’environ 28 % des opérations d’achat et de vente
d’options, qui émane essentiellement des deux établissements les plus actifs.

Evolution des primes relatives aux instruments conditionnels
Ensemble de I'activite — Ensemble des etablissements de credit
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Source : Commission bancaire
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Les opérations sur instruments de tanx
d'intérét restent prépondérantes.

Les opérations de gré a gré
demenrent largement majoritaires.
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Les opérations sur instruments de taux d’intérét constituent toujours la
principale activité, avec 84,3 % des encours, en croissance de 25,2 % sur un an.
Les opérations liées a des instruments de change se sont inscrites en hausse de
26,7 % mais leur encours reste faible, a 2.4 % du total. Avec un encours en
augmentation de plus de 33 %, les opérations liées a d’autres instruments
comme les actions, les indices ou les matiéres premicres, ont vu leur part
s’accroitre de nouveau pour atteindre 13,3 % du total (elles ne représentaient
que 7,3 % du total en 2004).

Evolution des encours d’instruments financiers a terme
selon les marchées sur lesquels ils sont traites
Ensemble de I'activite — Ensemble des etablissements de credit
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Source : Commission bancaire

Les opérations sur instruments financiers a terme continuent a étre
engagées prioritairement sur les marchés de gré a gré (67,1 % au 31 décembre
20006). La hausse des encours notionnels sur ces marchés atteint 20,4 % et 'on
observe des progressions similaires pour les opérations sur instruments de taux
d’intérét et les opérations sur autres instruments (respectivement + 19,8 % et
+ 24,8 %). Sur les marchés organisés, I'accroissement a été beaucoup plus
marqué (+ 40,3 %), provenant a la fois des opérations sur instruments de taux
d’intérét (+ 39,8 %) et des autres opérations (+ 43,3 %).



Evolution des encours d’instruments financiers a terme
selon I'objectif de I'operation
Ensemble de I'activite — Ensemble des etablissements de credit
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Apres le recul enregistré en 2005, les instruments financiers a terme
déclarés comme couvrant des éléments de bilan ont vu leur encours notionnel
s’accroitre de 8,2 %, a 3 780 milliards d’euros, en liaison avec la reprise des
opérations sur instruments de taux d’intérét. Le poids relatif des autres
opérations s’est cependant renforcé (94,2 % du total), avec en particulier une
forte hausse, de 26,6 %, de I’encours relatif aux instruments de taux d’intérét,
qui représentent pres de 84,5 % de ces autres opérations.

Evolution de la repartition selon la nature de I'instrument
Ensemble de I'activite — Ensemble des etablissements de credit
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Le montant des opérations

de converture d'éléments de bilan par
des instruments financiers a terme
est reparti d la bausse

mais reste minoritaire.
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Les opérations conditionnelles ont
encore augmenté de facon significative,
méme si les opérations fermes
demenrent majoritaires.

Les établissements francais étaient
implantés a étranger dans 84 pays
ou ones géographiques différents

a la fin de 2005.

Les implantations a linternational des
gronpes frangais, qui ont plus que
doublé en dix ans, ponrsuivent lenr
progression par onverture de nonvelles

Sfiliales.
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Comme l'indique également la progression des primes d’option au bilan,
les opérations conditionnelles ont été plus dynamiques que les opérations
fermes (+ 37,4 %, contre + 224 %). Toutefois, ces dernieres demeurent
largement majoritaires (71,8 % du total). Elles sont composées essentiellement
d’activités sur instruments de taux d’intérét (91 % de ’encours), en progression
de 18,8 %.

3.1.3. L'activite internationale continue sa progression

3.1.3.1. Latypologie des implantations bancaires a I'etranger

Une déclaration réguliere réalisée pour le compte de la Commission
bancaire et du Comité des établissements de crédit et des entreprises
d’investissement permet de recenser les implantations bancaires a I’étranger des
établissements de crédit francais.

Implantations a I'etranger
des etablissements de credit francais

994 Ensemble des
implantations dans
le monde

913 899 47

Ensemble des

implantations

dans les pays
tiers

Succursales
dans les pays
tiers

Ensemble
des implan-
tations dans

I'EEE

1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

Source : Commission bancaire — Banque de France

D’aprés les recensements effectués, les établissements frangais étaient
implantés a I'étranger dans 84 pays ou zones géographiques différents a la fin
de 2005. Ces implantations comprenaient 804 filiales (dont 408 dans I'Espace
économique européen) et 190 succursales (dont 115 dans 'Espace économique
européen).

En moins de dix ans, le nombre des implantations a I’étranger a plus que
doublé, avec une forte accélération depuis 2000. Apres avoir accusé une légere
baisse en 2004, les implantations a I'international poursuivent leur progression
par ouverture de nouvelles filiales (+ 96 par rapport a 2004).

La répartition par groupe montre que les trois premiers établissements
francais concentrent 84 % des filiales et succursales a I’étranger.

Dans T'Espace économique européen (EEE) élargi en 2004 aux
nouveaux pays membres de 'Union européenne, les établissements frangais
sont majoritairement présents au Royaume-Uni (118 implantations), en



Allemagne (56 implantations), en Italie (55 implantations) et en Espagne

(52 implantations), principalement sous forme de filiales. En dehors de 'EEE,  Le momement d'internationalisation
les établissements francais sont surtout implantés aux Brats-Unis  des banques francaises est dgalement irés
(139 implantations, dont 132 sous forme de filiales), a HongKong 727" dehors de 'ELE.

(27 implantations), en Australie et a Jersey/Guernesey (24 établissements pour

chaque pays), aux Iles Caiman et en Suisse (respectivement 20 et

19 implantations).

Les implantations des groupes bancaires francais sont pour 47 % d’entre
elles situées en dehors de 'EEE. Cette proportion démontre le caractere
relativement extra-européen de cette internationalisation des groupes bancaires
francais. Cette tendance a privilégier I'investissement dans les économies
émergentes ou aux Etats-Unis devrait se poursuivre, en liaison avec les
perspectives de ces pays en termes de croissance.

Repartition des implantations a I'etranger
des etablissements de credit francais au 31/12/2005

Succursales dans I'EEE
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Succursales dans les pays
tiers
75

Filiales dans les pays tiers
396

Filiales dans I'EEE
408

Source : Banque de France

3.1.3.2. L'activite des filiales

Au 31 décembre 2005, le poids de 'activité « filiales étrangeres » des trois
principaux groupes implantés a I'étranger, rapporté a leur total de bilan, est de
23 % en moyenne.

Le total de bilan par pays d’implantation des filiales a I’étranger des trois
premiers établissements francais montre une assez forte concentration. En
effet, les dix premiers pays d’implantation représentent 85 % du total de
Pactivité, une part relativement stable comparée a décembre 2004 (baisse de
2 points). Huit implantations concernent des pays européens, dont Jersey et
Guernesey, qui figurent dorénavant parmi les dix premiers pays ou l'activité des

filiales des trois grands groupes frangais est la plus importante.

. . . . Les Etats-Unis et Hong Kong
Les Etats-Unis et Hong Kong concentrent quasiment la moiti€é de . . = .. -~ ..

Pactivité appréciée en termes de total de bilan (respectivement 37 % et 12 %). étrangére des bangues frangaises.
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Les postes représentant une activité
de négociation pour compte propre
montrent tounjonrs une forte
concentration de ce type d activite.
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3.1.3.3. Laplace de I'activite internationale au sein de I'activite globale
sur base sociale

Sur base sociale, la place de Iactivité internationale peut étre mesurée a
partir de trois criteres: la part des opérations en devises dans lactivité
métropolitaine, la part des succursales a étranger dans 'ensemble de I'activité
et, enfin, la part de I'activité métropolitaine réalisée avec les non-résidents en
euros.

A la fin de 2006, la part des opérations effectuées en devises représentait,
dans Dactivité métropolitaine, 16,4 % de lactif et 18,6 % du passif, soit une
part quasiment stable par rapport a 'année précédente. La part des agences
installées a I’étranger a diminué d’un point en un an, atteignant un peu moins
de 19 % de T'ensemble de lactivité des établissements de crédit. Enfin, la
proportion des opérations réalisées avec les non-résidents en euros par les
implantations métropolitaines s’est encore accrue pour atteindre 22 % du coté

des emplois et 22,4 % du coté des ressources .

3.2. L'activite des entreprises d'investissement
en 2006

La population sous revue inclut les entreprises d’investissement autres
que les sociétés de gestion de portefeuille, ces dernieres étant controlées par
PAutorité des marchés financiers. A la fin de 2006, cette population se
composait de 117 entreprises d’investissement, contre 122 en 2005.

Les données globales figurant dans les tableaux ci-apres proviennent des
comptes sociaux 2006 des entreprises concernées et des états prudentiels
transmis au Secrétariat général de la Commission bancaire pour larrété du
31 décembre 2006.

Apres avoir fortement progressé en 2005 (+ 55 %), le total de bilan
cumulé du secteur des entreprises d’investissement a de nouveau progressé en
2006 (+ 34,8 %), passant ainsi de 270,8 a 365,2 milliards d’euros.

On releve, comme les années précédentes, que la concentration du total
de bilan des entreprises d’investissement est restée tres forte, puisque les dix
premicres entreprises, soit moins de 10 % de la population, représentent
97,7 % du total de bilan cumulé de la population, et les trois premieres 87,5 %.
Ces entreprises sont spécialisées dans des activités de négociation pour compte
propre (opérations de contrepartie, d’arbitrage et de tenue de marché).
Néanmoins, lintermédiation sur instruments financiers demeutre le ceeur
d’activité de la majorité des entreprises d’investissement. A cet égard, Peffet de
concentration est moins important pour le poste des comptes de négociation et
de reglement, les cing principaux acteurs de lintermédiation représentant
respectivement 62,5 % du poste a I'actif et 69,4 % au passif.

Des lors, compte tenu du nombre élevé d’entreprises spécialisées dans
I'intermédiation pure, le total de bilan cumulé est moins significatif de I'activité

1 Sur 1a méme base métropolitaine, la part des opérations avec les non-résidents, toutes devises confondues, est de
34,6 % a I’actif et de 38,7 % au passif.



globale de la population des entreprises d’investissement qu’il ne I'est pour
celle des établissements de crédit.

La structure de la situation financicre des entreprises d’investissement
s’est peu modifiée en 2006. Parmi 'ensemble des opérations sur titres, la
prépondérance des positions sur titres de transaction et sur instruments
conditionnels se confirme. Ainsi, le cumul de ces positions représente 70,4 %
du total des emplois et 51,3 % du total des ressources. A linverse, le poids
relatif des opérations interbancaires se réduit et représente respectivement
7,7 % de Tactif et 23 % du passif, et ce, en dépit de progressions significatives
en montant. On note enfin la place importante des opérations de pensions
livrées dans les ressources des entreprises d’investissement (12,1 % du passif).

Dans le détail, 'analyse comparative des bilans cumulés des entreprises
d’investissement fait apparaitre les tendances suivantes pour 'année 20006 :

— la forte hausse du poste des titres de transaction qui se confirme a lactif
(+29,7%, a 131,2milliards d’euros) et au passif (+22,6%, a
31,7 milliards d’euros) ;

— le volume des instruments conditionnels a également enregistré une forte
hausse a I'achat (+ 49,6 %, a 125,9 milliards d’euros) comme 2 la vente
(+51,5%, a 155,6 milliards  d’euros). Pour les entreprises
d’investissement, il s’agit quasi exclusivement d’instruments conditionnels
sur actions et sur indices boursiers ;

— les encours des opérations sur titres en pension livrée, recus et donnés, ont
progressé respectivement de + 34,9% (a 17,1 milliards d’euros) et
+ 41,4 % (a 44,1 milliards d’euros) ;

— confirmant la tendance amorcée I'année précédente, le poids relatif des
comptes de négociation et de reglement, qui enregistrent les transactions
entre leur négociation et leur dénouement, s’inscrit en hausse. Ainsi, les
soldes ont augmenté de 36,4 % a lactif (a 5,9 milliards d’euros) et de
19,7 % au passif (a 6,4 milliards d’euros), reflétant ainsi la bonne tenue du
marché boursier.

Par ailleurs, sous I'effet notamment de la poursuite de la hausse des cours
boursiers, le montant total des actifs de la clientele conservés par les entreprises
d’investissement a progressé et atteint 195,5 milliards d’euros.

Enfin, on observe une nette progression des engagements de hors bilan.
Ainsi, les engagements sur instruments financiers a terme ont augmenté de
32,8 % pour s’établir a 2 901,5 milliards d’euros a fin 2000.
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Situation cumulee des entreprises d’investissement
Ensemble de I'activite

(En millions d’euros)

ACTIF

Opérations de trésorerie et interbancaires ............cccceevvvvenieennns
Opérations avec la clientele ............cccoveviiiiieiiiiieciee e
Opérations sur titres et opérations diverses ..
. Titres de transaction.............c.cccceeeen.
. Instruments conditionnels achetés..............c.........
. Titres de placements et de I'activité de portefeuille..
. Titres d’investissement...........ccccoccevieiiiiiiene s
. Titres regus en pension livrée ..................
. Comptes de négociation et de reglement
. Débiteurs divers ........ccocccveviiiiiniieennen.
. Comptes de régularisation débiteurs ..........
. Créances douteuses et créances rattachées..
Valeurs immobilisées..........c.cccoovveiiiieininennen. .
. Préts subordonnés ..........cccoeiiiiiiiiiiii
. Parts dans les entreprises liées ..............ccoccooiiiiiiiiiiiciiennee
. Immobilisations nettes..............cccccceeeiie
. Créances douteuses et créances rattachées.. .
ActionNAIres OU @SSOCIES......ccccuuiiiiiiieiiiiieeiiee et

Total de IPactif..............coooeiiiiii e
PASSIF
Opérations de trésorerie et interbancaires ...........cccccevveveeiinenins

Comptes créditeurs de la clientéle ..........cccoooeeviiiiieenciceee
Opérations sur titres et opérations diverses ...........cccccoecveeevieeens
. Opérations de transactions sur titres. ......
. Instruments conditionnels vendus......
. Dettes représentées par un titre...............
Dont : . titres de créances négociables ..
. obligations. ............c.cccoevvvuvennunnn.
. Comptes de négociation et de reglement.
. Titres donnés en pension livrée ............... .
. Créditeurs diVers. ..ot
. Comptes de régularisation créditeurs. ...........ccccoevvieeiireennen.
. Dettes rattachées..........c.ccccoeeieeins

Provisions, capitaux propres... .
. Dettes SubOrdonnées ............ooeveiieiiieiieiic e
L PrOVISIONS ...
. Primes liées au capital et réserves.
LCapital ..o

Report @ nouveau (+/-) ...c.cooeeviiiieniieeninnne
Excédent des produits sur les charges (+/-)..

Total du passif .............ooooiiiiiiie s

HORS BILAN

Engagements de financement
.donnés ...
S TEGUS .ottt ettt
Engagements de garantie
ATOMATE e
B Yo U S
Engagements sur titres
. THrES @ FECEVOIN ...ttt e
L THIES @ TIVIET i e
Opérations en devises
. MONNAIES @ FECEVOIN......ceeciiiee e eciiie et e e
. Monnaies a liVrer.........cccoevveeiiiieeeiiee s

Engagements sur instruments financiers a terme ...
Autres engagements de hors bilan...........ccccceeiiiiiiiciiceiieee

| Part sur total | Part sur total Variation
Décembre | 4e pilan 2005 | Décembre | g pilan 2006 | 2005/2006
2005 on % 2006 on % on %
22 441 8,3 % 28 122 7,7 % 25,32 %
325 01 % 127 0,0 % -61,02 %
247 383 91,3 % 336 194 92,1 % 35,90 %
101219 37,4 % 131 249 35,9 % 29,67 %
84 129 31,1 % 125 900 34,5 % 49,65 %
14 858 5,5 % 21031 5,8 % 41,55 %
10 0,0 % 3 0,0 % -64,87 %
12 698 47 % 17 136 4,7 % 34,95 %
4354 1,6 % 5939 1,6 % 36,42 %
11 024 41 % 9 699 2,7 % -12,02 %
18 239 6,7 % 23 994 6,6 % 31,56 %
854 0,3 % 1243 0,3 % 45,64 %
697 0,3 % 764 0,2 % 9,67 %
10 0,0 % 10 0,0 % - 5,57 %
465 0,2 % 511 0,1 % 9,72 %
213 0,1 % 240 0,1% 12,33 %
7 0,0 % 4 0,0 % -48,63 %
2 0,0 % - 0,0 %
270 847 100,0 % 365 207 100,0 % 34,84 %
71 587 26,4 % 83 867 23,0 % 17,15 %
717 0,3 % 1249 0,3 % 74,21 %
195 629 72,2 % 275 187 75,4 % 40,67 %
25 858 9,5 % 31711 8,7 % 22,63 %
102 719 37,9 % 155 635 42,6 % 51,51 %
6 249 2.3 % 7 699 2.1 % 23,21 %
- 0,0 % 2075 0,6 %
6 245 23% 5519 1,5 % -11,63 %
5 352 2,0 % 6 407 1,8 % 19,71 %
31204 1,5 % 44133 12,1 % 41,43 %
4982 1,8 % 4 564 1,2 % - 8,39 %
19 086 7.0% 24 712 6,8 % 29,48 %
179 0,1 % 326 0,1 % 81,67 %
2245 0,8 % 4007 1,1% 78,48 %
119 0,0 % 232 0,1 % 94,53 %
435 02 % 2100 0,6 % 382,31 %
598 0,2 % 596 0,2 % - 0,35%
1093 0,4 % 1079 0,3% - 1,24 %
87 0,0 % - 129 0,0 %
583 0,2 % 1027 0,3 % 76,17 %
270 847 100,0 % 365 207 100,0 % 34,84 %
27 492 1696,62 %
11838 13 825 16,78 %
2 400 4515 88,11 %
1736 3250 87,25 %
3795 8328 119,47 %
4298 6 379 48,43 %
6 008 4359 - 27,45 %
2994 2842 - 5,09 %
2184938 2 901 502 32,80 %
15 746 18 321 16,35 %
27 492 1 696,62 %
11838 13 825 16,78 %

Source : Commission bancaire
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4. LA STRUCTURE FINANCIERE
ET LES RISQUES

4.1. L'assise financiere est restee solide
mais sans s’ ameliorer

4.1.1. La solvabilite des principaux groupes bancaires

I’évolution de la solvabilité du systeme bancaire sur base consolidée est
retracée a partir des données extraites des états prudentiels des sept principaux
groupes bancaires francais \. Tous les groupes bancaires de Iéchantillon ont
désormais adopté les normes IFRS et les ratios moyens enregistrés en 2006
integrent des retraitements prudentiels prévus par la réglementation.

Les ratios de solvabilité de base et globaux des principaux groupes
bancaires francais demeurent largement supérieurs aux minima réglementaires
(respectivement, 4 % et 8 %). Le ratio moyen sur fonds propres de base se
stabilise, tandis que le ratio de solvabilité sur fonds propres globaux continue
de diminuer. Le passage aux normes IFRS en 2006 de certains établissements
impacte en effet négativement la solvabilité 2. Ainsi, pour les seuls groupes
bancaires soumis a ces normes depuis 2005, le ratio de solvabilité de base
n’augmente que légerement (+ 0,16 point).

Le ratio moyen de solvabilité sur
Sfonds propres de base se stabilise.

Les risques pondérés supportés par les sept groupes sous revue se sont
accrus de 11,9 % en 2000, alors que les fonds propres réglementaires de base et
globaux ont enregistré un moindre dynamisme (respectivement + 11,9 % et
+ 8,8 %).

Les risques pondeérés conservent une
croissance dynaniiquue.

1 L’échantillon est constitué des groupes suivants : groupe Crédit agricole, BNP Paribas, Société générale, groupe
Caisse d’épargne, groupe Crédit mutuel, groupe Banque populaire et Dexia Crédit local. A la différence de ceux
utilisés pour analyser I’activité et les résultats sur base consolidée, il est stable dans le temps.

2 Cf. étude « Les conséquences du passage aux normes /FRS dans les groupes bancaires frangais », en annexe du
rapport annuel 2005.
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Ratio moyen de solvabilite
de sept grands groupes bancaires frangais

11,5%

11,3%

2003 2004 2005 2006

@ Sur fonds propres globaux O Sur fonds propres de base

Source : Commission bancaire

Les principaux groupes bancaires frangais affichent des niveaux de
solvabilité de base (ratio Tier one) qui se comparent assez favorablement a ceux
de leurs homologues européens et montrent notamment une assez forte
homogénéité.



Ratios de solvabilite Tier One

(en %)
Ratio Tier 1
Pays Banque au au
31 décembre | 31 décembre

2005 2006

Allemagne Deutsche Bank 8,7 8,9
Commerzbank 8 6,7

Benelux ABN AMRO 10,6 8,4
ING Bank 7.3 7,6

Fortis Bank 7,4 7.1

KBC Bank 9,4 8,7

Dexia 10,3 9,8

Espagne SCH 7.9 7.4
BBVA 7,5 7,8

France BNP Paribas 7,6 7,4
Société générale 7,6 7,8

Groupe Crédit agricole 7.9 7.8

Groupe Banque populaire 8,5 10,5

Groupe Caisse d’épargne 9,6* 8,7

Groupe Crédit mutuel 10,2 9,9

Dexia Crédit local 8,6 8,4

Italie Unicredit 6,7 7,0
IntesaSanpaolo 8,8

Capitalia 6,1 6,2

Royaume-Uni | Lloyds TSB 7.9 8,2
HBoS 8,1 8,1

HSBC 9 9,4

Barclays 7 7,7

RBoS 7,6 7,5

Suisse UBS 12,9 11,9
Crédit Suisse 11,3 13,9

Source : données des etablissements

* normes frangaises

Les risques de crédit pondérés en fonction du type de contreparties, au
sens du reglement n°® 91-05 du Comité de la réglementation bancaire, ont
augmenté de 13,3 % en 2006 contre 15,6 % en 2005 et constituent I’essentiel
(96,5 % au 31 décembre 2000) des risques globaux portés par les groupes
bancaires sous revue. La catégorie des créances sur la clientele (y compris
crédit-bail et location avec option d’achat), principale composante des risques
bilantiels, enregistre une hausse de 13,3 % en 2006 (apres 14,7 % en 2005), ce
qui traduit la poursuite de la forte activité de crédit auprés des entreprises et
des particuliers, avec un net dynamisme du crédit a ’habitat des ménages.

Les risques de crédit sont le segment

a la fois le plus important

et le plus dynamique des risques portés
par les établissements de crédit.
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Repartition des risques de credit
de sept grands groupes bancaires frangais

Autres risques de crédit

fite A P " 10,7% . "
Crédits a la clientéle garantis par Eléments du hors-bilan

hypothéque sur logement 19,1%
10,8%

Créances sur la clientele, crédit-
bail mobilier et location avec
option d'achat
59,4%

Source : Commission bancaire

Les risques de marché, tels que mesurés réglementairement, ont
enregistré, pour les groupes bancaires de ’échantillon, une baisse de 16,3 % .
Cette évolution trouve son origine, d’une part, dans 'adoption des normes
IFRS par certains établissements de I’échantillon et, par conséquent, I'exclusion
des titres disponibles a la vente du périmetre du portefeuille de négociation et,
d’autre part, dans le recours plus large aux modeéles internes (34 % des risques
de marché mesurés en 2006 contre 15,7 % en 2005). Les risques de marché
voient donc leur poids diminuer dans ’ensemble des risques portés par le
systeme bancaire (3,5 % au 31 décembre 20006).

4.1.2. L'assise financiere sur bhase sociale

Lassise financiere de 'ensemble des établissements de crédit peut étre
aussi analysée sur base sociale, dans le cadre des normes comptables francaises.

Les fonds propres comptables sont estimés a partir des éléments de la
situation globale des établissements (capital, réserves, fonds pour risques
bancaires généraux — FRBG —, report a nouveau). IlIs constituent ainsi un
agrégat proche de la notion de fonds propres de base prudentiels, au sens du
reglement n° 90-02 du Comité de la réglementation bancaire. Atteignant
271,2 milliards d’euros au 31 décembre 20006, ils ont enregistré une tres nette
augmentation (+ 18,2 %), apres la stagnation affichée un an auparavant.

En effet, aprés avoir faiblement augmenté en 2005, le capital et les
réserves se sont accrus de respectivement 5,2 % et 28,1 %, a 92,9 milliards
d’euros et 146,1 milliards. En 2005, plusieurs grands établissements, concernés
par I'application des normes IFRS aux comptes consolidés, avaient procédé en
parallele sur base sociale a la suppression ou a la réduction du FRBG,
entrainant un recul de 20 % de celui-ci. Au titre de année 20006, le FRBG a, au

1 Contre une hausse de 10,2 % pour les seuls établissements passés aux normes /FRS dés 2005.



contraire, de nouveau progressé de 5,6 %, pour atteindre 12,4 milliards d’euros, Apprécide sur wne base comptable,
cette évolution étant essentiellement le fait de trois grands établissements Passise financiére des établissements de
mutualistes. En conséquence, le rapport des fonds propres au total de la  wédit est restée stable.

situation s’est stabilisé, passant de 4,4 % a 4,5 %.

Fonds propres comptables
Ensemble de I'activite — Ensemble des etablissements de credit
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[ Fonds propres comptables Part des fonds propres comptables dans le total de situation ‘

Source : Commission bancaire

L’encours des dettes subordonnées, sous forme d’emprunts ou de titres,
s’est accru de 13,7 %, a 132 3 milliards d’euros au 31 décembre 2006. Cette
augmentation est essentiellement portée par les tres grands établissements.

Les actifs immobilisés ! ont davantage augmenté en 2006 qu’en 2005
(+ 22,5 %, apres environ + 4 %), pour atteindre 349,3 milliards d’euros, soit
5,8 % du total de situation. Les créances douteuses nettes, qui constituent des
emplois immobilisés au sens économique du terme, se sont de nouveau
réduites, mais trés modérément, a 19,4 milliards d’euros. Les préts
subordonnés se sont accrus de 18,7 %, a 40,3 milliards d’euros. Les parts dans
les entreprises liées ou titres de participation se sont inscrits en hausse encore
plus marquée de 27,2 %. Avec un montant total de 269,4 milliards d’euros 2,
leur part dans le total de situation s’est redressée de 4,0 % a 4,5 %.

Finalement, le rapport des actifs immobilisés aux capitaux permanents 2,
qui s’élevaient a 713,8 milliards d’euros a la fin de 2000, s’est accru sur un an de
pres de deux points, a 48,9 %.

1 . . . N L. e
Créances douteuses nettes, parts dans les entreprises liées, préts subordonnés, immobilisations.
2 . A 104
Hors dotations des succursales a I’ étranger.

3 Fonds propres comptables, dettes subordonnées, emprunts obligataires.
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Les créances doutenses

sur la clientéle ont encore diminué, a
un rythme cependant ralenti en

métropole, . ..

... mais d un rythme accéléré

pour celles portées par les agences

12

implantées a Iétranger.

4.2. Les risques de credit
devraient atteindre un point bas en 2006

4.2.1. La qualite instantanee des actifs
s'est de nouveau amelioree

En 2006, sur lensemble de Tactivité (métropole et succursales
étrangeres), les établissements de crédit ont affiché un encours brut de créances
douteuses sur la clientele de 52,4 milliards d’euros, en baisse de 3,8 % (apres un
recul de 4,5 % un an auparavant). La proportion des créances douteuses dans
I’encours total brut des crédits a la clientéle a poursuivi sa diminution, passant
de 4,2 % ala fin de 2004, a 3,5 % en 2005 et 3,0 % en 2006.

Si 'on considere le seul territoire métropolitain, les créances douteuses
brutes sur la clientele ont diminué, mais a un rythme inférieur a celui des
exercices 2004 et 2005 (- 2,0 %, au lieu d’environ - 4,0 %).

S’agissant des opérations a I’étranger, grace a un contexte économique
international toujours favorable et a Iaffaiblissement du dollar, 'encours brut
des créances douteuses sur la clientéle a encore baissé sensiblement (- 31 %,
apres - 20,2 %) pour atteindre 2,4 milliards d’euros. En conséquence, le
rapport entre les créances douteuses et le total des crédits bruts octroyés a
I’étranger a poursuivi sa baisse réguliere, pour atteindre seulement 1,5 % a la fin
de 2006 (apres 2,5 % a la fin de 2005 et 7,5 % a la fin de 2002).

Creances douteuses brutes rapportees aux credits bruts
Clientele — Ensemble des etablissements de credit

8%

7% -

6%

5%
4%
3% 3,03%

2% A

A 1,46%
N e e

0%
déc-99 déc-00 déc-01 déc-02 déc-03 déc-04 déc-05 déc-06

=>=Ensemble de I'activité Métropole =t Etranger

Source : Commission bancaire

De maniére plus générale, le poids de 'ensemble des créances douteuses
brutes des établissements de crédit rapporté a leur total de situation a atteint a
la fin de 2006 un niveau inférieur a 1 %, qui devrait probablement constituer
un point bas, compte tenu de I’évolution du cycle de crédit.



Poids de I'ensemble des creances douteuses bhrutes
Ensemble de I'activite - Ensemble des etablissements de credit
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Creances douteuses clientele
Ensemble de I'activite — Ensemble des etablissements de credit

en milliards d'euros

déc-99 déc-00 déc-01 déc-02 déc-03 déc-04 déc-05 déc-06

@ Créances douteuses brutes clientéle OCréances douteuses nettes W Provisions

Source : Commission bancaire

Apres étre resté stable en 2005, le montant de 'encours de provisions
figurant en déduction de Tactif brut s’est inscrit en recul de 5,1 %, pour
s’établir a 33,0 milliards d’euros. Compte tenu d’une baisse moindre de
Iencours de créances douteuses brutes sur la clientéle, relativement a celle des
provisions, le taux de couverture par des provisions d’actif s’est réduit, passant
de 63,8 % 2 62,9 %.

73



70

60 +

50 +

en milliards d'euros

20 +

40 1

30 +

Taux de provisionnement des creances douteuses clientele
Ensemble de I'activite — Ensemble des etablissements de credit
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Source : Commission bancaire

Sur le seul territoire métropolitain, le taux de couverture des créances

douteuses a baissé de 64,5 % a 63,1 %, apres plusieurs années d’amélioration.
Par catégorie d’agent, on observe notamment une remontée des créances
douteuses nettes sur les sociétés non financieres (+ 7,4 %, apres - 11,5 % a la

fin de

2005). Pour ce qui concerne les particuliers, une évolution similaire est

constatée (+ 7,8 %, apres - 5,5 % ala fin de 2005).

10,0
9,0 1
80+ — — TR
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Creances douteuses nettes par categorie d'agent
Activite méetropole — Ensemble des etablissements de credit

Total : 18,2 milliards d'euros (+ 2,0 %)
7.8 (+7,4%),

2,2 (+2,4%)
1,3 (-32,9%)
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financiéres individuels
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Source : Commission bancaire

Inversement a Dactivité résidente, le taux de couverture des créances

douteuses brutes liées a des opérations a I’étranger s’est globalement amélioré
ces dernieres années, atteignant 55,7 % a la fin de 20006.

Par ailleurs, les provisions de passif sur 'ensemble de lactivité ont

augmenté de 14,0 %, a 42,6 milliards d’euros.
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En définitive, malgré wune bonne progression du taux de
provisionnement global (qui atteint 139,4 % a fin 2006), le montant total de
provisions (d’actif et de passif) rapporté au total de situation s’inscrit a nouveau
en baisse en 2000, atteignant 1,29 % contre 1,42 % un an auparavant.

Taux de provisionnement global des creances douteuses
Ensemble de I'activite — Ensemble des etablissements de credit
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Source : Commission bancaire

Les banques frangaises se sont encore trouvées en 2006 dans un contexte
a la fois de forte hausse de I'activité de crédit et d’amélioration de la qualité des
actifs. Cependant, la perspective d’une potentielle dégradation des conditions
de leur activité devrait conduire les établissements a conserver des criteres
exigeants en termes de sélection et de controle des risques, ainsi qu’a
s’'interroger sur leur niveau actuel de provisionnement.

4.2.2. La situation des entreprises est caracterisee
par des taux de defaut historiquement faibles

En France, parallelement a une croissance un peu plus dynamique en
2000, le nombre de défaillances d’entreprises s’est réduit de 3,5 % sur un an. La
diminution du nombre de défaillances est le fait de 'ensemble des secteurs
d’activité, et a été particulicrement marquée dans les transports (- 18 % apres +
0,6 % en 2005) et 'industrie des biens intermédiaires (- 11,6 % apres - 6 %).

Le ratio de lensemble des provisions
au total de situation s’est de nowvean
inscrit en baisse.

Une baisse du nombre de défaillances
a ¢été enregistrée en France.
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Nombre de defaillances d’entreprises
Ventilation par secteurs (en unites)

1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006

== Construction Commerce =#=Transport === Services aux entreprises Services aux particuliers =®=Total de l'industrie

Source : Banque de France, FIBEN

Dans le monde, le nombre de défaillances d’entreprises notées par
I'agence Standard & Poor’s s’est établi a 29 en 2006 pour un montant de dettes
de 7,1 milliards de dollars, a comparer avec 42 milliards de dollars en 2005. Le
taux de défaillance des émetteurs s’est établi a 0,44 %, soit un taux
historiquement faible. Aucun émetteur de la catégorie «investissement »
(investment grade) n’a fait défaut en 2006. Le taux de défaillance des émetteurs
spéculatifs, disposant d’une notation strictement inférieure a BBB, s’est pour sa
part établi a 1,09 %. Ce taux, également historiquement faible, est différencié
selon les zones géographiques: I'Europe enregistre un taux de défaut de
2,07 % contre 1,26 % pour les Etats-Unis. Au total, les défaillances tant en
nombre qu’en encours demeurent toutefois le fait d’entités majoritairement
américaines du fait du biais dans l'origine de la population notée par I'agence.
En termes de secteurs d’activité, les biens d’équipement, en particulier
I'automobile, et la construction affichent les taux de défaillance les plus élevés.



Le taux de defaillance des entreprises dans le monde
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Source : Standard & Poor's

4.2.3. Les grandes entreprises privilegient toujours
le financement bancaire, notamment syndique

Les grandes entreprises recourent de manicre grandissante a
I'endettement pour financer leurs dépenses d’investissement mais aussi leurs
opérations de croissance externe. Elles bénéficient d’un financement abondant
et de conditions de crédit qui demeurent avantageuses du fait du niveau des
taux et de la concurrence qui regne parmi les établissements de crédit. Ainsi,
d’apres les statistiques de la Banque centrale européenne, les crédits obtenus
par les sociétés non financiéres aupres des institutions financieres et monétaires
de la zone euro ont augmenté de 12,1 % au 31 décembre 20006, contre 6,1 %
pour les titres émis autres que les actions.

En maticere d’endettement, les grandes entreprises tendent a privilégier le
financement bancaire, syndiqué notamment, aux dépens des financements de Sinancement maj p
L. . R ajenre pour les
marché. Ainsi, en Burope, I'encours global de préts syndiqués s’est €tabli & ypsusions de fusion et d'acquisition y
1 533 milliards de dollars !, en hausse de 6,3 %. compris pour les opérations de

La dette bancaire reste une source de

. A . . « leveraged buy out ».
Le marché des préts syndiqués est soutenu par le nombre croissant des & ’

opérations de fusion et acquisition. En effet, les financements (ou engagements
de financement) d’acquisitions ont totalisé 300 milliards de dollars, en hausse
de 36 %, les principaux préts syndiqués concernant des financements
d’acquisitions par les fonds de capital investissement spécialisés dans les
acquisitions a effet de levier (Leveraged Buy Ou?).

Ces fonds confortent leur réle dans le marché ecuropéen de la
syndication. Ils sont en effet a lorigine de 312 milliards de dollars de
financement, en hausse de 71 % sur I’exercice.

Si les trés grandes entreprises, notamment celles cotées en bourse,
enregistrent des bénéfices atteignant des niveaux historiquement élevés, il n’en

1 Source : Thomson Financial « Syndicated Loans Review ».
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a continué d'angmenter, mais a un

Les indicatenrs de risques de crédit sont

rythme moindre que les années
précédentes.

restés orientés favorablement cheg; les
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crédits-baillenrs.

demeure pas moins que la structure financicre des entreprises dans leur
ensemble tendrait a se dégrader avec une diminution notamment du taux
d’autofinancement.

4.2.4. L'activite des etablissements specialises
dans le financement des entreprises
et professionnels a connu des evolutions contrastees

Les encours de crédit accordés par les établissements de crédit implantés
en France aux sociétés non financieres résidentes ont progressé de 9,3 %
en 2006 .

Dans ce contexte, les établissements spécialisés dans le financement des
entreprises et professionnels ont enregistré une progression globale de leur
activité, qui recouvre cependant des évolutions contrastées. Un ralentissement
de la croissance est ainsi observé chez les établissements spécialisés dans le
financement des dépenses d’équipement. Au contraire, le marché de
I'affacturage a connu un développement trés dynamique en 20006. Par ailleurs,
si les spécialistes du crédit-bail bénéficient encore d’une poursuite de la
diminution des encours douteux, une remontée sensible du cout du risque est
en revanche observée chez les sociétés d’affacturage.

Financement de I'equipement des entreprises

Les statistiques relatives a 'année 2006 publiées par ’Association des
sociétés financieres (ASF) mettent en lumiere un léger ralentissement de la
croissance des opérations de financement de I’équipement des entreprises et
professionnels initiées par les établissements spécialisés. Selon ces données, la
production de financements nouveaux a progressé de 4,9 % pour atteindre
24 milliards d’euros. Les opérations de crédit-bail mobilier, dont la croissance
était la plus dynamique au cours des deux précédents exercices, ont connu un
développement moindre en 2006 (+5,7% en 2006 contre + 12,7 % et
+ 11,1 % respectivement en 2004 et 2005).

L’examen d’un échantillon de 55 établissements dont l'activité principale
est le financement des entreprises et des professionnels implantés en France,
représentant globalement un encours financier de crédit-bail mobilier de
31 milliards d’euros au 31 décembre 20006, confirme la croissance de Pactivité.
L’encours financier total des opérations de crédit-bail mobilier et de location
financieére de ces établissements a en effet progressé de 6,7 % entre la fin de
2005 et la fin de 20006.

Les indicateurs de risque sont demeurés bien orientés. En fin d’année, le
stock de créances douteuses brutes diminuait de 5,3 % par rapport a 'année
précédente, tandis que la valeur brute des immobilisations non louées portées
par les établissements diminuait de 8,8 %.

Le niveau de risque de crédit, évalué au travers de la cotation attribuée
par la Banque de France aux locataires, apparait également en légere

1 Source : Banque de France — Bulletin mensuel de février 2007 — page 18.



amélioration. L’analyse des encours financiers déclarés au Service central des
risques de la Banque de France par les établissements de cet échantillon fait
ressortir en effet que 62,7 % des encours affectés d’une cotation significative
(hors cotation « 0 ») sont consentis au 31 décembre 2006 sur des entreprises
bénéficiant d’une cotation favorable (comprise entre 3++ et 4), contre 62,3%
au 31 janvier 2006 ..

Societes d'affacturage

Pour la troisieme année consécutive, les établissements spécialisés dans
les opérations d’affacturage ont connu un développement trés dynamique.
Selon les statistiques publiées par PASF, le montant des créances commerciales
prises en charge s’est élevé a 100 milliards d’euros, en hausse de 13,7 % par
rapport a 2005. Cette progression se reflete dans les encours de créances
affacturées portées par les seize spécialistes du secteur, dont le montant ressort
en hausse de 11% sur un an pour atteindre 18,3 milliards d’euros au
31 décembre 2006. On notera que la progression des encours a été nettement
supérieure a celle des capitaux propres des établissements concernés, lesquels
ont progressé de 6 % pour atteindre 1,3 milliard d’euros.

Selon les premicéres données de résultat disponibles, remises par
onze assujettis représentant 83 % des encours portés par les établissements
spécialisés dans I'affacturage, le produit net bancaire (PNB) global a progressé
en 2006 de 12 % par rapport a 2005, alors que les frais généraux demeuraient
quasiment stables (+ 1 %), permettant ainsi a la majorité des acteurs du secteur
de conforter le niveau de leur rentabilité. Une nette remontée du cout du risque
est cependant enregistrée chez la plupart des intervenants. Sur cet échantillon
d’établissements, les dotations nettes aux provisions pour créances douteuses
augmentent globalement de 179 %, pour atteindre au total 35 millions d’euros,
soit pres de 6 % du PNB, contre 2,3 % en 2005. Cette remontée des risques est
confirmée par Iévolution des stocks de créances douteuses brutes, dont le
montant total pour 'ensemble de la population des sociétés d’affacturage s’est
accru de 16 % en un an.

4.25. Lefinancement des prets a I'habitat
a progresse encore a un rythme soutenu en 2006

Dans un contexte ou les prix de 'immobilier résidentiel ont continué a
augmenter, a un rythme cependant moins rapide depuis deux ans, les préts a
I’habitat constituent toujours une part significative de l'activité bancaire en
France. Au 31 décembre 20006, avec 643,8 milliards d’euros d’encours, toutes
catégories de bénéficiaires confondues, ils représentent 41,9 % des concours a
I’économie sur le territoire métropolitain.

1 En raison de I’abaissement du seuil de déclaration au Service central des risques, intervenu a compter de
janvier 2006, les données de décembre 2006 n’ont pu étre comparées a celles de décembre 2005.

Dans nn contexte de forte croissance
de lactivité, la rentabilité de la
majorité des sociétés d’affacturage a
¢té confortée, mais on observe une
nette remontée du coiit du risque.

En 2006, les préts a 'babitat
ont représenté plus de la moitié
de la production totale de
crédits.
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Pour la troisieme année consécutive, le Secrétariat général de la
Commission bancaire a réalisé une enquéte auprés des principaux
établissements de crédit distributeurs de préts a 'habitat. Les premiers résultats
mettent en évidence un ralentissement de la croissance de la production de
nouveaux préts et tendent a confirmer les inflexions de tendance décelées en
2005.

En premier lieu, la croissance de la production a conservé un régime
soutenu (14,3 %) rompant cependant avec les progressions exceptionnellement
élevées des trois derni¢res années (23 % en moyenne annuelle). La production
de préts dédiés a I'investissement locatif recule de 9,1 %, alors que la croissance
des préts relais reste élevée a 20,6 %, confirmant le fait que le marché de
I’habitat reste animé pour une part importante par des seconds accédants.

Evolution de la production
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Source : Commission bancaire

Le montant moyen des préts accordés continue d’évoluer en lien tres
étroit avec les prix des biens ; I'essor de la production depuis 2002, a un rythme
sensiblement supérieur a celui des prix du marché, confirme la poursuite de
I'accroissement du nombre d’opérations financées par endettement.



Evolution comparée du prix des logements,
du montant moyen des prets et de la production
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Dans ce contexte d’accroissement de la production, les marges
continuent a se contracter. Les taux moyens a la production n’ont pas
significativement évolué depuis un an (+ 9 points de base), alors que le cout de
refinancement des établissements de crédit a progressé de 32 points de base et
retrouve le niveau de 2003.

Par ailleurs, plusieurs éléments composant le profil de risque des
emprunteurs ont continué a évoluer dans le sens négatif observé depuis
plusieurs exercices. Le taux d’endettement moyen dépasse désormais 30 %,
s’inscrivant en hausse ininterrompue sur les six dernieres années. Parallélement,
la durée moyenne des préts, initiale et effective, s’est de nouveau accrue de
facon significative en 2006 pour atteindre 17,6 ans. En outre, la tendance
haussicere de la part des préts donnant lieu a un surfinancement (financement
de Pacquisition plus les frais annexes tels que les honoraires d’agence et des

notaires ainsi que les droits de mutation) s’est confirmée et atteint 8,2 % en
2000.

En revanche, le taux d’apport personnel, hors investissement locatif, qui
avait atteint un point bas en 2003, semble marquer depuis une progression,
certes irrégulic¢re, pour s’établir a 23 % en 2000, en lien notamment avec la part
croissante des emprunteurs déja propriétaires.

Les marges ont continué
d se contracter.
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Evolution comparee du taux moyen d’apport personnel
et du taux d'endettement
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Evolution de la duree moyenne des prets
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) ] La proportion des préts garantis reste par ailleurs tres élevée, a plus de
Les mécanismes de cantion 0 : . . RTE: , .
rogressent an détriment 95 %. Parmi les garanties, la caution délivrée par un autre établissement de
des hypothiques. crédit ou une société d’assurance, dont la part représente désormais 47,2 %o,
‘ rencontre un succes croissant au détriment de lhypotheque, qui régresse
depuis 2000, en dépit de I’abaissement de son cout en 20006.
5



Nature des garanties par genéeration de production
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Dans un contexte de hausse des taux, la production des crédits a taux
fixe, trés majoritaire, s’est renforcée pour la deuxieme année consécutive, de
facon encore plus significative en 20006, et le taux fixe moyen est resté encore
trés nettement inférieur a 4 %. La production de crédits a taux variable reste
majoritairement assortie de plafonds, dans des proportions moindres
cependant que celles observées au cours des deux derniers exercices. Elle reste
surtout le fait des établissements spécialisés.

Evolution comparee des prets a taux fixe
et des prets a taux variable en production
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Large prépondérance
de la production a taux fixe.
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Un nivean de risque tonjours
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orienté a la baisse.
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Evolution comparee des prets a taux fixe
et des prets a taux variable en encours
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Enfin, le niveau de risque supporté par les établissements s’est encore
amoindri. Les encours douteux sont en baisse constante depuis six ans et, bien
que les taux de défaillance, peu élevés, n’enregistrent pas d’évolution
significative, le taux de provisionnement s’inscrit en recul et a atteint, en 2000,
son niveau le plus bas des six dernicres années.

Evolution des encours douteux et du provisionnement
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Meéme si le niveau de risque constaté par les banques ne fait pas ressortir
de signe de dégradation, une attention particuliere doit étre portée a activité de
financement de crédits a I’habitat, compte tenu de I'assouplissement constaté
des conditions d’octroi et de la poursuite de la hausse des taux, susceptibles
d’accroitre la sinistralité.



4.26. Lesfinancements accordes aux professionnels
de I'immobilier sont a nouveau en forte progression,
mais a un rythme moindre qu’en 2005

En 20006, les investissements en immobilier d’entreprise ont atteint un
nouveau record. Les taux de vacance ont continué de décroitre et, en dépit
d’une reprise des loyers faciaux moyens début 20006, le recul des taux de
rendement s’est poursuivi et accentué.

Sur le marché des bureaux en lle-de-France, qui constitue le principal
segment de 'immobilier d’entreprise, les loyers faciaux ont connu une légere
hausse !, aprés trois années successives de recul suivies d’une stabilisation en
2005. Les valeurs faciales cachent toujours des rabais commerciaux significatifs
(franchises de loyers, prise en charge de travaux), mais qui se sont
progressivement réduits tout au long de 'année. La croissance de la demande
placée s’est accélérée (+ 30 % contre + 12 % en 2005) et la consommation
nette de surfaces est devenue légerement positive. Parallélement, l'offre
immédiate a poursuivi sa baisse et la hausse de I'offre future certaine (+ 1 %)
est restée inférieure a celle de 1a demande. Dans ce contexte, le taux de vacance
francilien a continué de diminuer, atteignant 5,2 % contre 5,8 % en 2005.
L’investissement en immobilier d’entreprise a quant a lui battu le record de
15,7 milliards d’euros atteint en 2005, 23,1 milliards d’euros ayant été investis
en France en 2006. L’abondance des capitaux disponibles et lattractivité du
marché francais expliquent en grande partie cette tendance. La concurrence est
forte entre les investisseurs sur un marché ou l'offre de qualité est insuffisante
par rapport a la demande. En conséquence, la croissance des valeurs vénales et
le recul des taux de rendement se sont logiquement poursuivis.

Sur les marchés du logement, la progression du volume des transactions
s’inscrit en retrait par rapport a 2005. Les évolutions sont toutefois contrastées
entre le marché du neuf qui enregistre une forte décélération (la progression de
3,9 % enregistrée en 2006 est deux fois moindre que celle constatée en 2005) et
le marché de P'ancien (+ 3 % , apres + 4,8 % en 2005).

Dans un contexte de taux d’intérét toujours peu élevés et d’augmentation
soutenue du niveau des loyers (+ 3,2 %) qui entretiennent le dynamisme du
marché, les prix ont continué de progresser, a un rythme moindre cependant,
tant dans 'ancien, dont la progression passe de 10,3 % en 2005 a 7,1 %, que
sur le marché du neuf ou elle s’établit a 7,8 % en 2006 apres 11 % en 2005. En
Tle-de-France, la hausse des prix tend a se rapprocher des chiffres nationaux
s’agissant de lancien (+ 7,3 %), mais reste plus élevée que la moyenne
nationale sur le marché du neuf (+ 11,6 %).

Dans le méme temps, les autorisations de construire et les mises en
chantier ont été significativement freinées, ne progressant plus respectivement
que de 9,9 % et 2,5 % contre 12 % et 13 % en 2005. Le gonflement progressif
des stocks de logements neufs, particulicrement marqué depuis 2005, s’est en
outre confirmé, entrainant un allongement de plus d’un mois des délais
d’écoulement a 7,5 mois. Ces délais restent toutefois sans commune mesutre

1 Source : GIE IMMOSTAT/CBRE.

L investissement en immobilier
d’entreprise a battu
un nouvean record.

La progression des transactions
sur le marché du logement
S$'est ralentie.
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Le rythme de croissance de la

production des nouveaux: financements
S'est sensiblement ralenti en 2006
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par rapport a lexercice 2005.

avec ceux observés lors de la crise du début des années 1990, ou ils atteignaient
plus de 18 mois.

Dans ce contexte, I'analyse des données collectées par le Secrétariat
général de la Commission bancaire dans le cadre de son enquéte annuelle pour
I'exercice 2006 fait apparaitre une forte progression de I'activité réalisée par les
établissements de crédit avec les professionnels de I'immobilier, et tout
particuliecrement avec les professionnels de I'immobilier d’entreprise
(Paugmentation des encours est significative mais sensiblement moindre en ce
qui concerne I'immobilier d’habitation). I.a progression des financements
accordés est toujours particuliecrement sensible sur les marchés étrangers et
supérieure a celle des financements accordés a des contreparties francaises.

Toutefois, il faut souligner que les taux de croissance enregistrés en
termes de production de crédits, tout en restant élevés, marquent un
fléchissement notoire par rapport a Dexercice précédent, il est vrai
exceptionnellement bien orienté.

Dans un contexte désormais plus contrasté, méme s’il demeure pour
I'instant favorable en termes de risques pour le secteur bancaire, la Commission
bancaire reste attentive aux conditions dans lesquelles s’opere la progression
des financements aux professionnels de I'immobilier.

4.2.7. Les etablissements specialises
dans le financement, hors immobilier,
des particuliers ont poursuivi le developpement de leur
activite en France et a I'etranger

Les établissements de crédit spécialisés dans le financement des
particuliers, hors immobilier, exercant principalement une activité de crédit a la
consommation, ont connu en 2006 un rythme de croissance de leur production
sensiblement plus faible (+ 4,1 %) que sur 'exercice 2005 (+ 8,6 %).

Les encours de crédits a la consommation ont enregistré des évolutions
assez contrastées selon leur nature. Ainsi, le taux de progression des encours
d’utilisations de crédits renouvelables a légérement diminué (+ 5,1 %) par
rapport a exercice 2005 (+ 5,4 %) et la part de ce type de financement s’est un
peu réduite pour atteindre environ 39 % de I'ensemble des encours. En
revanche, la hausse des encours de préts personnels a été nettement plus forte
(+ 12,8 %) dans un contexte de développement en 2006 de Pactivité de
restructuration de 'endettement des ménages. Par ailleurs, en dépit de la baisse
du marché automobile en France, les encours de crédits pour le financement
d’achats de véhicules automobiles ont progressé (+ 4,7 %), mais a un rythme
sensiblement plus faible qu’en 2005 (+ 10,6 %).

Les établissements spécialisés dans le financement des particuliers, hors
immobilier, ont maintenu un niveau élevé de rentabilité. Alors que le cout du
risque avait exceptionnellement affecté les résultats nets de exercice 2005 du
fait de Dapplication, pour la premiere fois cette année-la, des nouvelles
dispositions prévues par le reglement n°2000-03 du Comité de la
réglementation comptable relatif au traitement comptable du risque de crédit,
ces établissements spécialisés ont supporté au cours de 'exercice 2006 un cout



du risque plus comparable a celui des exercices antérieurs a cette nouvelle
réglementation comptable.

Le crédit a la consommation poursuit son développement en France sur
un marché qui a cependant atteint une certaine maturité et au sein duquel la
concurrence est forte. Les établissements spécialisés dans ce secteur d’activité
mettent en ceuvre des stratégies pour diversifier Poffre des produits et fidéliser
la clientele. L’élargissement des canaux de distribution des produits constitue
également une approche privilégiée par ces établissements, notamment avec le
réseau Internet par Iintermédiaire duquel est traitée une part croissante des
nouveaux financements consentis a la clientele.

Lactivité a Détranger, exercée principalement sous la forme de
succursales ou de filiales, contribue pour une part qui croit régulicrement au
développement et au résultat des principaux groupes spécialisés dans le crédit a
la consommation. Ce développement, favorisé dans certains cas par des
opérations de croissance externe d’importance significative, s’opere
majoritairement dans les pays de 'Union européenne, mais ces établissements
spécialisés simplantent aussi dans des pays localisés dans d’autres zones
géographiques comme ’Amérique latine ou I’Asie.

En 2006, un nombre tres limité d’établissements spécialisés a effectué
des opérations de titrisation de créances représentatives de crédits a la
consommation. Le montant des créances titrisées s’est néanmoins accru par
rapport a I'exercice 2005.

Quelques établissements sont spécialisés dans I’émission et la gestion de
moyens de paiement. Parmi eux figure la société financiere qui émet et garantit
le remboursement de la monnaie électronique proposée sous la forme d’un
porte-monnaie électronique. Distribué a la clientéle sur I'ensemble du territoire
national par les grands établissements de la place, ce moyen de paiement
relativement récent est d’'un usage encore assez peu répandu. En 2000,
Iencours de monnaie électronique a cependant connu un rythme de
développement plus élevé que sur 'exercice 2005.

4.2.8. La demande de financement du secteur public local
s'accelere
A fin juin 2006, le montant des préts octroyés par les établissements de
crédit frangais aux administrations régionales des pays développés ! s’élevait a

174,3 milliards contre 155,5 milliards d’euros pour la méme période de 'année
précédente, soit une progression de 12 %.

Les établissements de crédit spécialisés, bien qu’en retrait, conservent
une part de marché prédominante sur cette zone (51,6 % contre 53,8 % a fin
juin  2005). Les établissements mutualistes, davantage orientés vers les
financements domestiques, améliorent cependant leur position et représentent
36,2 % des concours, contre 34,7 % en 2005. Les banques généralistes, dont les

! Etats membres de 1’Union européenne — dont, au premier rang, la France, notamment pour les établissements
mutualistes —, ou parties a 1’accord sur I’Espace économique européen, ainsi que les autres pays membres de
I’Organisation de coopération et de développement économique (OCDE).

Les établissements spécialisés
diversifient ['offre des produits et les
canaunx de distribution, notamment
via Internet.

L activité a Iétranger contribue de
Jagon croissante an développement de
Lactivité et de la rentabilité des
groupes spécialisés dans le crédit a la
consommarion.

Sur le marché du financement des
administrations régionales et locales des
pays développés, les établissements
spécialisés, bien qu’en liger retrait,
maintiennent leur position dominante.
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En France, la demande de financement

des collectivités locales a été trés forte en
20006, dans un contexte de hausse

88

toujours soutenne des dépenses
d’équipement.

encours augmentent fortement (+ 19 %), voient leur part de marché progresser
a 12,2 % contre 11,5 % a fin juin 2005.

Repartition des engagements sur le marche des administrations
regionales et locales des pays developpées
par types d’etablissement de credit francais au 30 juin 2006

12,2%

W généralistes

[\ spécialisés

O mutualistes

Source : Commission bancaire

En France, la demande de financement des administrations publiques
locales, qui s’affiche en hausse pour la 4¢ année consécutive, s’est accélérée en
2006 dans un contexte de croissance soutenue des dépenses d’équipement, liée
notamment a linfluence positive du cycle électoral ainsi qu’a larrivée a
maturité de nombreux projets intercommunaux. Les concours accordés a ce
secteur ont ainsi augmenté de 6,9 % en 20006, aprés une croissance de l'ordre
de 4 % a 5 % au cours des trois derni¢res années. Ils atteignent désormais pres
de 126 milliards d’euros 2a la fin de 2006 contre 117,8 milliards d’euros 2 la fin
de 2005 et 103 milliards d’euros a la fin de 'année 2002, qui a marqué la fin du
cycle de désendettement.

Les dépenses locales augmentent en effet de 6,2% en 2006'. Les
charges de fonctionnement, sous leffet des dépenses liées aux transferts de
compétence, poursuivent leur expansion au rythme de 5,1 %. Les frais
financiers, en particulier, aprés plus de dix ans d’une érosion régulicre,
repartent a la hausse. La progression des ressources d’investissement s’est en
outre révélée moins dynamique qu’en 2005. Dans ce contexte, les
administrations publiques locales ont accentué leur recours a I'endettement
pour financer leurs dépenses d’équipement.

En ce qui concerne les préteurs, la tendance au renforcement des
positions des établissements mutualistes s’est encore confirmée en 2006. Ces
derniers confortent leur part de marché a 47,8 % contre 47,2 % a fin décembre
2005. Les établissements spécialisés reculent légerement sur ce marché, leur
part s’établissant a 42,6 % contre 44,2 % a fin 2005. Ce sont les banques
généralistes, dont la part de marché est la plus faible, qui ont tiré le plus profit

1 Selon les premiéres tendances des comptes 2006 des finances locales (source : Trésor public).



de la croissance du marché, en gagnant un point de part de marché par rapport
a 2005.

Repartition des engagements sur le marchée des administrations publiques locales
francaises par type d'etablissements de credit
au 31 decembre 2006

9,6%

B généralistes
47,8%

@ spécialisés

O mutualistes

Source : Commission bancaire

La concurrence s’est accentuée au cours des deux dernicres années en Sy e marché caractérisé par une
raison des stratégies de croissance, parfois agressives, affichées par certains des forte concentration des prétenrs,
acteurs de ce marché, qui demeure concentré autour de quelques intervenants /4 coneurrence est de plus en plus vire,
majeurs. Les marges 2 Pémission, déja trés étroites en raison de la faiblesse des ~ 7/@77ent on raison des siratgies de

. » croissance, parfois agressives, affichées
risques encourus sur ce secteur, et des conditions, globalement bonnes, de Ppar certains actenrs.
refinancement, se sont encore resserrées, en particulier au second semestre

2006. La gestion active de la dette tend également a se développer dans la

plupart des collectivités locales grandes ou moyennes.

Cette activité récurrente, qui porte désormais, selon les intervenants, sur
6 % a 15 % des encours globaux, a été particulicrement dynamique en 2006, en
partie sous Peffet d’'une demande de taux fixe liée a la remontée des taux. Les
produits offerts, qui comportent une part non négligeable de produits
complexes, dits « structurés », n’ont pas évolué notablement. Le financement
désintermédié reste en outre tres marginal. Le fait notable concerne la tendance
a lallongement de la durée des crédits, qui dépasse désormais vingt ans en
moyenne et peut atteindre trente ans. Quant aux partenariats public-privé
(PPP), ils se développent régulicrement, mais demeurent encore marginaux
dans 'ensemble des financements. Les financements en PPP recouvrent par
ailleurs des formes variées, certaines opérations, notamment de petite taille,
s’apparentant davantage a des opérations de type crédit-bail.

Le risque porté par les établissements de crédit sur les collectivités locales
en France apparait limité, les mesures de redressement prises dans les cas,
extrémement rares, de défaillance d’une collectivité locale, permettant
généralement de rembourser le principal. Des intéréts de retard sont en outre
percus dans la majorité des cas. Cette analyse ne s’applique toutefois qu’aux
collectivités locales stricto sensu, les autres acteurs locaux ne bénéficiant pas d’un
cadre juridique aussi sécurisé.

Malgré certaines disparités, la situation financiére d’ensemble des
collectivités locales apparait par ailleurs globalement saine ainsi qu’il ressort de
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Dans la perspective de Bale 11, les
principanx: intervenants ont complété
leurs systemes internes de notation,
spécifiques an sectenr public local.

Les pays émergents ont globalement
continué de bénéficier

dafflux de capitanx significatifs.
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Penquéte effectuée par le Secrétariat général de la Commission bancaire et les
succursales régionales de la Banque de France aupres des principaux préteurs.
Les regles d’engagement maximum appliquées par les banques en fonction de
la notation de la contrepartie, de méme que la politique de diversification de
leurs emprunts, souhaitée par les collectivités, favorisent la diversification des
risques. Les créances douteuses ne représentent qu’une part infime des
concours et le cout du risque, qui n’a pas connu d’évolution notable en 2000,
demeure extrémement faible.

Dans la perspective de la mise en place du nouveau ratio de solvabilité
Bale 11, les principaux intervenants ont affiné leur systeme d’analyse du risque
secteur public local afin de développer de véritables syst¢emes de notation
interne, basés sur des fonctions score, visant a attribuer a chaque contrepartie
une probabilité de défaut. Dans ce cadre, les historiques de pertes recueillies
confirment a la fois le faible taux de défaut des collectivités locales et les
spécificités de ce secteur. Par ailleurs, pour certains acteurs locaux, I'analyse
doit encore étre affinée, I’élaboration d’un systeme de notation efficient se
révélant notamment particuli¢crement complexe pour les structures
intercommunales sans fiscalité propre.

Le cycle d’endettement des collectivités locales francaises devrait se
poursuivre dans un contexte de consolidation des dépenses d’équipement. A
cet égard, malgré une situation assainie et, pour la plupart des collectivités, des
marges de manceuvre certaines, au moins a moyen terme, des facteurs de
fragilité sont a relever, notamment: les incertitudes liées a I’évolution des
recettes, la progression de I'intercommunalité qui rend plus complexe I'analyse
du risque, ainsi que les perspectives de hausse des charges financicres, liées a la
remontée des taux et a effet mécanique de 'augmentation de I’endettement.

4.29. Les engagements internationaux
des banques francaises
s'inscrivent toujours en forte progression

4.29.1. Un environnement porteur et des conditions
de financement toujours extremement favorables...

L’année 2006 s’est caractérisée par le maintien d’un environnement
macro-économique favorable au sein des pays industrialisés, en dépit de la
poursuite du resserrement des politiques monétaires. La tendance générale
récente vers un aplatissement marqué, voire une inversion des courbes de taux
au sein de la plupart des pays du G10, n’a pas entrainé en 2006 de diminution
des investissements des banques francaises sur les grandes économies
développées.

Les économies émergentes ont en revanche connu des évolutions plus
contrastées au cours des six premiers mois de I'année, suite notamment au
regain de volatilité transitoire observé sur les marchés financiers au cours du
deuxi¢me trimestre 2006, mais 'environnement général est resté porteur (en
particulier en Asie et en Europe émergente).

Ces pays ont aussi globalement continué de bénéficier d’afflux de
capitaux significatifs ; les émissions sur les marchés primaires externes ont ainsi



pu conserver des niveaux élevés au premier semestre (+ 6,5 % en glissement
annuel, a 196,5 milliards de dollars).

Evolution des spreads EMBI+ en 2005 et 2006
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Les primes de signature se sont donc stabilisées a des niveaux bas, méme
si elles peuvent se situer momentanément au-dessus de celles enregistrées avant
les phases d’écartement des spreads du deuxiéme trimestre 2006. Ces évolutions
mettent en évidence une absence de remise en cause de appréciation positive
des fondamentaux des pays émergents par les investisseurs internationaux. En
effet, les évolutions adverses d’avril-mai et de juin ont de fait été interprétées
comme de simples mouvements de correction temporaires (sur les indices
boursiers de I’Argentine, de la Hongrie, de I'Inde et de la Pologne et sur les
devises du Brésil, de 'Indonésie et de la Turquie).

L’amélioration des fondamentaux des pays émergents sur 'année 2006
s’est traduite par de nombreux rehaussements de notations souveraines
(18 décisions de l'agence Standard&Poor’s — S&P) tandis que les dégradations
ont été rares. S&P n’a, en effet, abaissé les notations que de quatre pays, dont
la Hongrie (de A- a BBB+).

4.292. ...expliquentla progression toujours dynamique
de I’'exposition internationale des banques francaises

Dans un contexte porteur sur les marchés internationaux, les
engagements internationaux des principaux groupes bancaires frangais ont
progressé significativement, d’environ 21 % au premier semestre de l'année
2006.

Cependant, le risque est concentré sur les pays les moins risqués. En
effet, dans l'ensemble, les encours sur pays industrialisés ont enregistré la
hausse la plus importante (+ 24 %), I'acquisition d’établissements étrangers
ayant contribué a ce résultat. En revanche, les engagements sur pays émergents

Les notations somveraines
poursuivent leur amélioration.

Lexposition des banques frangaises
$'inserit en hausse, pour une prise de
risque modeérée, ['essentiel des
enconrs portant sur des pays notés

« catégorie investissement ».
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Les investisseurs ont sanctionné a
plusienrs reprises les pays percus
comme les plus vulnérables

anx chocs externes.

Le coefficient de fonds propres et de
ressources permanentes moyen et le
coefficient de liquidité ont encore baisse.
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et sur les centres offshore ont connu une progression plus modérée
(respectivement + 11 % et + 8 %).

Si la zone Afrique du Nord et Moyen-Orient demeure la premicre
destination des engagements sur pays émergents (27 %), les expositions sur les
pays d’Asie et Pacifique enregistrent une hausse notable (+ 18 %),
essentiellement due a laugmentation sur la Corée du Sud (+ 50 %), et
deviennent équivalentes a celles sur les nouveaux pays membres.

4.293. Cependant, des sources de vulnerabilite persistent

Toutefols, certaines sources de vulnérabilité paraissent non négligeables,
méme si elles sont peut-étre plus localisées qu’auparavant. En particulier,
Iexistence d’une attitude plus sélective observée dans le comportement des
investisseurs vis-a-vis de certains pays lors de la deuxiéme phase de correction
de juin 2006, conforte I'idée que ces pays sont actuellement percus comme les
plus vulnérables face aux chocs externes (Hongrie, Afrique du Sud ou
Turquie).

4.3. La liquidite et la transformation

La transformation peut se définir comme le financement d’emplois par
des ressources d’échéances plus courtes. Cette activité est inhérente a la
fonction d’intermédiation bancaire, mais elle est plus ou moins forte selon les
caractéristiques de I'activité des établissements de crédit, d’une part, et selon les
conditions économiques et financieres générales, d’autre part.

4.3.1. L'approche par les ratios prudentiels

La présentation de lactivité selon les échéances résiduelles fournit une
premicre approche de la transformation, a travers notamment son utilisation
dans le calcul des ratios prudentiels.

Le coefficient de fonds propres et de ressources permanentes donne une
estimation de la transformation en euros a plus de cinq ans. Il rapporte les
fonds propres et les ressources a plus de cinqg ans aux emplois immobilisés et a
plus de cing ans correspondant aux opérations en euros. La norme minimale
est fixée a 60 %. Le ratio moyen des établissements de crédit s’élevait au
31 décembre 2006 a 85 %, soit en diminution par rapport a 2005 (88,3 %0).

L’évaluation de la transformation a un mois peut étre effectuée a partir
du coefficient de liquidité. Celui-ci met en rapport les éléments d’actif liquides
et les éléments de passif exigibles sur une période d’un mois. Ces diverses
composantes sont pondérées dans le calcul en fonction des probabilités de flux
les concernant. LLa norme minimale est de 100 %. Le coefficient moyen de
I'ensemble des établissements de crédit s’est établi pour 'année 2006 a 146,3 %
(150,1 % en 2005). Des ratios d’observation permettent d’effectuer la méme
analyse sur une période comprise entre un mois et un an, sans que des seuils
réglementaires aient été fixés.



4.3.2. L'approche par la methode des nombres

Un indicateur synthétique de la transformation peut étre établi a partir de
la méthode des nombres. Celle-ci consiste a multiplier, pour chaque tranche de
calendrier retenue, le produit des capitaux par le nombre de jours moyen de
ladite tranche et a confronter, en un rapport, la somme des produits ainsi
calculés pour les emplois, d’une part, pour les ressources, d’autre part. Plus cet
indicateur est élevé, plus la transformation est forte.

Pour obtenir une image plus compléete de la transformation bancaire, il
est possible d’intégrer les éléments du bilan qui n’ont pas de durée définie
contractuellement. A cet égard, les hypotheses suivantes ont été retenues :

— les opérations interbancaires au jour le jour sont reprises a moins d’un
mois ;

— les éléments considérés comme trés stables dans le temps sont repris a plus
de cinq ans. II s’agit du capital, des réserves, des provisions, du report a
nouveau positif ou négatif, des dettes subordonnées a durée indéterminée,
des titres de participation et de filiales, des préts subordonnés non
remboursables et des créances douteuses ;

— les opérations sur titres font 'objet dune répartition en fonction des
catégories de portefeuilles, méme si la présentation est agrégée :

le portefeuille de transaction est réparti pour un tiers a moins d’un
mois, un tiers entre un et trois mois et le reste entre trois et six mois ;

le portefeuille de placement est réparti pour un tiers entre six mois et
un an, un tiers entre un et cing ans et le reste a plus de cing ans ;

le portefeuille d’investissement est décomposé selon la durée résiduelle
des titres qui le composent ;

— les comptes ordinaires débiteurs de la clientéle sont supposés étre
remboursés 2 hauteur de 10 % entre un et trois mois, 15 % entre trois et six
mois, 20 % entre six mois et un an, 55 % entre un et cinq ans.

Les comptes ordinaires créditeurs et les comptes d’épargne a régime
spécial posent un probleme particulier en raison de leurs montants. Dans leur
cas, les hypotheses retenues sont susceptibles de faire varier fortement
I’évaluation de la transformation globale. C’est pourquoi deux hypotheses sont
proposées :

— une premiere hypothése de stabilité constante au cours du temps, ce qui
détermine un amortissement de 1 % a moins d’un mois, 2 % entre un et
trois mois et entre trois et six mois, 5 % entre six mois et un an, 40 % entre
un et cing ans et le reste au-dela de cinq ans ;

— une seconde hypothese de plus grande volatilité de ces ressources, ce qui
donne, pour les comptes ordinaires, la ventilation suivante : 20 % a moins
d’un mois, 20 % entre un et trois mois, 10 % entre trois et six mois, 10 %
entre six mois et un an et 40 % entre un et cinq ans. Pour les comptes
d’épargne a régime spécial, la répartition est la suivante : 15 % a moins d’un
mois, 25 % entre un et trois mois, 25 % entre trois et six mois, 25 % entre
six mois et un an et 10 % entre un et cinq ans.

La premicre hypothese sur les dépots de la clientele montre qu’en 20006 il
y a eu une légere augmentation de I'activité de transformation sur 'ensemble

D’un niveau variable selon les
bypotheses, la transformation a
lgerement angmente.
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L analyse des résultats consolidés
repose sur les comptes de groupes
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représentatifs.

des établissements de crédit mais a des niveaux trés faibles, la méthode des
nombtes donnant un ratio de 104,4 % en 2006, contre 101,4 % en 2005. Ce
niveau peut s’expliquer par les compensations qui s’opérent entre les catégories
d’établissements. Selon la seconde hypothese, les ratios sont plus élevés mais la
tendance est a la stabilisation de la transformation avec un ratio de 136 % en
2006 contre 136,5 % en 2005. L’activité de transformation apparait pour
Iessentiel imputable aux opérations avec la clientele, les opérations
interbancaires ayant, elles, tendance a atténuer le phénomene de
transformation.

5. LES RESULTATS
DES ETABLISSEMENTS DE CREDIT ET
DES ENTREPRISES D'INVESTISSEMENT
EN 2006

5.1. Les resultats des etablissements de credit

I’analyse des résultats des établissements de crédit se fonde sur deux
sources de données: d’une part, les comptes consolidés publiés par les
principaux groupes a la date de rédaction et, d’autre part, sur les comptes de
résultat sous format social transmis au Secrétariat général de la Commission
bancaire.

Pour ce qui concerne les données consolidées, le recours a un échantillon
restreint permet une décomposition plus fine de ’évolution de la rentabilité et
une analyse de ses principales composantes en termes de métiers.

5.1.1. Tendances sur les resultats consolides

L’analyse des comptes de résultat établis sur une base sociale (cf. 5.1.2.)
ne retrace que les évolutions relatives aux établissements de crédit implantés en
France et a leurs succursales a I'étranger, et ne comprend donc pas les filiales
implantées a étranger. Dans une approche plus globale, que nous menons ici,
il est souhaitable, a travers 'étude des résultats consolidés, d’intégrer également
les opérations de ces filiales, afin de mettre en évidence les effets des stratégies
de diversification sectorielles ou géographiques des groupes bancaires.

Notons que I’étude des résultats consolidés porte sur des échantillons
différenciés ! suivant le type d’analyse. I.’échantillon le plus large retenu, qui
présente des données relativement hétérogenes qui en limitent Ianalyse
détaillée, représente 93 % du total de bilan établi en base consolidée de

1 Echantillon large : encours et variations annuelles sur la base des états financiers publiés des groupes suivants :
groupe Banque populaire, BNP Paribas, groupe Crédit agricole, groupe Crédit mutuel, HSBC France, Société
générale, Dexia Crédit local, groupe Caisse d’épargne.

Echantillon plus restreint : BNP Paribas, Société générale et Crédit agricole SA pour les commentaires détaillés.
Analyse par métiers : données de gestion publiées par trois groupes : BNP Paribas, Société générale et groupe
Crédit agricole.



I'ensemble des établissements de crédit ; le plus restreint représente 63 % de ce
total mais permet des analyses plus fines. I’analyse des contributions des
différents métiers est pour sa part conduite a partir des documents de gestion
publiés par les trois principaux groupes bancaires francais (intégrant
notamment ensemble du groupe Crédit agricole).

Evolution des resultats consolides
des grands groupes bancaires frangais

Variation Variation
En milliards d’euros 2006* en % (**) en % (***)
Produit net bancaire..............cccoooooi 115,5 15,9 22,0
Charges générales d'exploitation............c.ccoecuvvennnen. -69,4 13,5 19,0
Dotations aux amortissements et aux provisions
sur immobilisations incorporelles et corporelles........ -24 9,7 14,0
Résultat brut d’exploitation..........c.ccceviiiiiiiicinines 43,6 20,4 27,0
Co(t du risque -3,6 16,7 22,0
Résultat d’exploitation ..........cccocvveiiiiiiniiiiniicc e 39,2 18,7 27,0
Résultat avant impot ..........ccceviiiiiieiiee e 45,6 30,4 26,0
Résultat net........ccoooeeiie 33,4 30,6 22,0
Résultat net part du groupe..........cccceeeviieiiiiieeiiieenns 31,5 31,7 23,0

* Echantillon large
** Variation sur échantillon large
*** Variation sur échantillon restreint

Source : Commission bancaire

Sur Iéchantillon le plus large, le produit net bancaire (PNB) a fortement
progressé, sous leffet principalement de la bonne tenue des activités de banque
de financement et d’investissement, de gestion d’actifs et d’activités de détail a
I’étranger, la hausse enregistrée sur le marché national étant plus modérée. La
hausse des charges générales d’exploitation s’est maintenue en deca de celle du
PNB tout en atteignant un niveau a deux chiffres. Le cout du risque a
progressé davantage que le PNB, tout en demeurant a des niveaux faibles en
référence historique (a 3,2 % du PNB) contre 8 % enregistré au début des
années 2000. Par conséquent, le résultat net a continué de progresser fortement
cette anncée.

L’évolution des résultats consolidés dépend bien sur des performances
respectives des groupes. Elle est cependant, pour partie, influencée aussi par les
changements des périmetres de consolidation dun exercice a lautre
(cf. partie 3.1). Ainsi, par exemple, la contribution de BNL aux résultats de
BNP Paribas en 2006 s’est élevée a 2,1 milliards d’euros sur 'année, soit 7,5 %
du PNB total pour trois trimestres de consolidation. La forte hausse des
résultats constatée sur Iéchantillon large integre également les effets de
Popération Natixis, qui explique plus de 20 % de la progression globale '

1 Ainsi, pour le groupe Caisse d’épargne, le résultat net de 3,8 milliards d’euros comprend 1,6 milliard d’euros de
plus-values liées a I’opération Natixis.
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Le produit net bancaire a progressé tres
Sortement en 2006.

Les coiits de structure ont moins
rapidement angmenté que les revenus.

La charge du risque a senlement trés
légerement progressé en 2006 et
demenre a des niveaux trés faibles. ..
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5.1.1.1. Le produit net bancaire s’est accru fortement

L’examen des comptes consolidés de I'échantillon le plus restreint fait
ressortir un produit net bancaire (PNB) a 66,5 milliards d’euros en forte
progression de 22 % (a comparer avec des taux de progression de I'ordre de
4% a 5 % sur les années antérieures a 2005 en normes comptables francaises).

Le PNB se compose a 33 % de produits nets d’intéréts, a 25 % de
commissions nettes et a 42 % de gains nets sur instruments financiers a la juste
valeur par résultat ou disponibles a la vente. Les autres activités ont une
contribution plus marginale sur les opérations.

Les produits nets d’intéréts avec la clientéle ont en moyenne plus
faiblement progressé (+4 %) que les commissions nettes (+ 19 %).
L’aplatissement de la courbe des taux en 2006 et I'intensité de la concurrence
dans la banque de détail ont encore pesé cette année sur les marges des
¢tablissements bancaires, en particulier dans la banque de détail en France
(cf. infra). Les activités de gestion d’actifs ou de banque de financement et
d’investissement, génératrices de commissions, ont accru leur contribution
dans le PNB global (cf. ci-dessous 'analyse par métiers).

5.1.1.2. Le resultat brut d'exploitation a fortement progresse
malgre la hausse soutenue des coiits de structure

Pour I’échantillon des trois groupes considérés, les cotts de structure ont
enregistré une progression relativement élevée, + 19 %, tout en demeurant
inférieure a celle du produit net bancaire. La hausse de ces couts de structure
est imputable a des effets de périmetre, a des investissements effectués en
particulier dans les métiers de services financiers spécialisés et dans les réseaux
étrangers, et aux progressions de rémunérations, en particulier variables dans
les domaines de banque de financement et d’investissement.

Par conséquent, le résultat brut d’exploitation de I’échantillon sous revue
s’est affiché en hausse de 27 %, a 25 milliards d’euros. Le coefficient net
d’exploitation, qui rapporte ensemble des frais de structure au produit net
bancaire, s’est donc amélioré de plus d’un point, a 58,6 % contre 59,9 % en
2005.

5.1.1.3. Le resultat d’exploitation et le resultat courant avant impot
se sont accrus sous l'effet d’'une hausse moderee du cout du risque

La charge du risque a progressé en 2000, selon un rythme pratiquement
équivalent a celui du PNB pour I’échantillon restreint et légerement supérieur
pour I’échantillon large. Néanmoins, le cout du risque se maintient a un niveau
relativement faible, a 3,2 % du produit net bancaire pour Iéchantillon élargi
(3,1 % en 2004) et 3,1 % pour I’échantillon restreint, a comparer avec des
niveaux de 8 % atteints au début des années 2000 pour des échantillons
comparables.

Sur 2000, ce faible niveau s’explique par une conjoncture mondiale
toujours tres favorable (en particulier pour les activités de banque de
financement et d’investissement) et par la mise en place d’outils plus
performants de gestion du risque de crédit, notamment dans le cadre de la
finalisation des modeles avancés prévus dans le cadre du passage a Bale II.



Toutefois, cette situation pourrait se dégrader a avenir et les établissements de
crédit sont encouragés a maintenir leur vigilance en ce domaine.

Au final, le résultat d’exploitation a augmenté de 27 % par rapport a
2005, pour s’établir a 23,3 milliards d’euros.

5.1.1.4. Le resultat final a nettement progresse en 2006

Le résultat net part du groupe s’est ainsi inscrit en hausse de 23 % pour
atteindre, sur les trois groupes, 17,4 milliards d’euros (intégrant Crédit
agricole SA et non la totalit¢é du groupe Crédit agricole, qui est reprise en
revanche dans le paragraphe 5.1.2. pour I'analyse des résultats par métier).

Les rendements des capitaux propres publiés par les groupes de
I’échantillon restreint ont en moyenne progressé de prés d’un point sur année
et s’échelonnent de 17 % a 25,8 %.

Une analyse de I’évolution du ROE en 2006

Iévolution de la rentabilité finale d’un établissement (Return on Equity -
ROE) peut positivement résulter de la performance opérationnelle (e.g.
marges d’intermédiation, maitrise des frais de structure et valeur ajoutée) ou de
stratégies plus risquées pour la stabilité financiére (e.g. augmentation du
recours a 'endettement ou, plus généralement, aux effets de levier, diminution
de la qualité des fonds propres).

L’évolution de la rentabilité peut ainsi étre décomposée en mettant en
¢vidence des facteurs liés a la performance opérationnelle et d’autres a la
structure du bilan et au profil de risque :

RNPG  RNPG RBE PNB RPON ACTIF FPPT
= X X X X X

CPPG  RBE PNB RPON ACTIF  FPPT  CPPG

Rendement marge efficacité productivité

des capitaux = nette x opérationnelle x des actifs

X profil de risque X effet de x  qualité des
des actifs levier fonds propres

RPON : Risques pondérés

PNB: Produit net bancaire

RBE: Résultat brut d'exploitation

RNPG : Résultat net part du groupe

CPPG : Capitaux propres part du groupe (hors résultat de l'exercice)
FPPT : Fonds propres prudentiels totaux

Les trois premiers indicateurs traduisent la performance opérationnelle et
contribuent donc de manicre globalement saine a Pamélioration de la
rentabilité :

e la marge nette (Résultat net part du groupe/Résultat brut d’exploitation)
prend en compte notamment la contribution du cout du risque de crédit
qui fait 'objet d’une analyse supplémentaire ;

... entrainant une hausse sensible

dn résultat net final.
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Pefficacité opérationnelle (Résultat brut d’exploitation/Produit net
bancaire) renvoie a la maitrise des frais d’exploitation, complémentaire du
coefficient net d’exploitation ;

la productivité des actifs ajustée aux risques (Produit net bancaire/
Risques pondérés) correspond a une mesure de valeur ajoutée générée par
les établissements de crédit.

Une progression du ROE qui reposerait sur les trois facteurs suivants peut

étre plus problématique d’un point de vue prudentiel car elle serait significative
d’une prise de risque supplémentaire ou d’une dégradation de la structure
financiére :

le profil de risque des actifs (Risques pondérés/Actifs) illustre une plus
grande appétence pour le risque ;

Peffet de levier (Actifs/Fonds propres prudentiels totaux). Son
augmentation relative entraine une amélioration de la rentabilité aux
dépens de la solidité financiere de I’établissement ;

la détérioration de la qualité des fonds propres prudentiels (Fonds
propres prudentiels totaux/Capitaux propres part du groupe) met en
évidence le recours a des fonds propres autres que les capitaux propres
(fonds propres hybrides et dette subordonnée notamment).

En 2006, les groupes bancaires sous revue ! ont enregistré une rentabilité

moyenne de 18,5 % contre 17,9 % en 2005, soit une variation de 3,4 %.

1 BNP Paribas, Société générale et Crédit agricole SA.




Contribution de chaque facteur a I'evolution de la rentabilite
des capitaux propres (ROE)

Contribue positivement & la stabilité financiére D Indicateurs de performance opérationnelle
ElEst plus problématique en termes de stabilité financiere |:| Indicateurs de niveau de risque
15%
El Effet de levier
10%
Productivité des actifs
ajustée aux risques
5% A
Efficacité opérationnelle
0%
E| Marge nette
«—— Profil de risque des actifs
5o/
5% Qualité des fonds propres
prudentiels
-10% -
-15%
2006

Source : Commission bancaire

Globalement, les facteurs opérationnels ont contribué a 'augmentation de
la rentabilité en 2006. De surcroit, cela ne s’est pas réalis¢ aux dépens de la
solidité financiere : 'amélioration de la qualité des fonds propres prudentiels et,
dans une moindre mesure, celle du profil de risque des actifs ont plus que
compensé la hausse de Ieffet de levier.

La marge nette peut étre décomposée en trois éléments, en utilisant le
résultat d’exploitation (REX), le résultat avant impot (RAI) et le résultat net
part du groupe (RNPG) :

RNPG RNPG RAI REX
-------- = X X
RBE RAI REX RBE

Le premier traduit impact de la fiscalité et des intéréts minoritaires, le
deuxieme leffet des gains (ou pertes nettes) sur immobilisations, les résultats
des sociétés mises en équivalence et les variations de valeur des écarts
d’acquisition et enfin, le dernier, le cout du risque de crédit. En 2006, aucune
évolution remarquable n’apparait dans la baisse de la marge nette. Le cott du
risque en particulier a peu augmenté.
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5.1.2. Analyse par metier sur les trois premiers groupes

Evolution des resultats consolides des trois premiers groupes bancaires francais

. Variation

En millions d’euros 2006 en % (*)

Produit net bancaire..........cccccoeviiiiiiiieiie e, 79 516 18.7 %

Frais généraux et dotations aux amortissements ..... 48 582 16.0 %

Résultat brut d’exploitation............ccccceviiieiniiennnn. 30 934 2339

Co0lt du risque ........................................................... 2943 27.0 %

Résultat d’exploitation............cccocoeviiiiiniienniiceen, 27 991 230 %

Résultat net part du groupe ..........ccccoeveeieeieeneennn. 19 683 21,2 %
(*) Variation calculée avant arrondis.

Source : données publiges par les établissements (BNP Paribas,
Societe generale, groupe Crédit agricole)

L’analyse conduite porte sur les données de gestion rendues publiques
lors de la présentation des résultats annuels par les trois groupes Crédit
agricole, BNP Paribas, Société générale. Trois grands métiers ont été retenus :
banque de détail, gestion d’actifs et banque de financement et d’investissement.
En ce qui concerne la banque de détail, sont regroupées les activités relatives a
la gestion des moyens de paiement, a la distribution des crédits aux ménages et
aux entreprises (PME) ainsi que les services financiers spécialisés (crédit a la
consommation, affacturage, crédit-bail), que ce soit en France ou a I’étranger '.
Le pole gestion d’actifs regroupe les activités de banque privée, les titres et
I'assurance. Le troisieme pole reprend les activités de banque commerciale
aupres des grandes entreprises (activités de financements spécialisés) et les
activités de conseil et de marchés de capitaux.

La répartition des différentes activités dans le produit net bancaire global
des trois groupes souligne la prééminence de I'activité de banque de détail.

1 Certaines approximations liées aux contours de cette activité sont inévitables, étant entendu que la définition de
chaque métier est du ressort de chaque établissement. Ainsi, la banque de détail integre pour un groupe 100 % de
I’activit¢ de banque privée en France, alors que, pour les deux autres groupes, cette activité reléve du pole
gestion d’actifs. De méme, les activités d’assurance sont intégrées pour I’un des groupes dans le pole banque de
détail alors qu’elles figurent dans le pdle gestion d’actifs pour les deux autres groupes. En outre, I’intégralité des
pdles n’a pas été reprise (exclusion de la gestion propre et du nouveau pdle BNL pour BNPP).



Gestion d'actifs

11

5.1.2.1.

Le produit net bancaire par méetier
dans les trois principaux groupes en 2006

Banque de
financement et
d'investissement
20 313 MEUR

27 %

418 MEUR
15 %

Source : données des etablissements

Banque de détail
44 358 MEUR
58 %

La croissance du PNB a ete differenciee selon les metiers

En 20006, la bonne tenue des marchés financiers (progression annuelle du
CAC40 de 17 %), le dynamisme de la banque de financement et
d’investissement et des activités de gestion d’actifs se sont traduits par une
augmentation de pres de trois points de leur part dans le total du PNB par
rapport 2 2005 au détriment de la part de la banque de détail, en recul a 58 %.

50 000

L'evolution du produit net bancaire
par métier dans les trois principaux groupes

45 000

40 000
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30 000 -
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en millions d'euros

20 000 +

15 000 -

10 000

5000 -

/]

+20,6 %

Banque de détail

+22,6 %

on d'actifs

Banque de financement et
d'investissement

2005 m 2006

Source : données des établissements

En ce qui concerne la banque de détail, ’évolution différenciée constatée
Iannée dernicre entre les activités (PNB) en France et a I'étranger s’est

La croissance du PNB a été
particuliérement soutenue par les
activités de banque de financement et
d'investissement et les activités de
gestion d actifs.

Les revenus de la banque de détail
ont progressé plus fortement
a létranger qu'en France.
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accentuée. Ces dernicres se sont ainsi accrues plus de quatre fois plus
rapidement que I'activité domestique.

En France, en effet, les revenus ont été contraints par une croissance
économique modérée et un contexte d’aplatissement de la courbe des taux. En
dépit d’'un accroissement des volumes, plus marqué du coté des crédits que des
dépots, les revenus liés a activité d’intermédiation se sont inscrits en relative
faible progression en France. Les commissions, en revanche, se sont nettement
accrues sous leffet de la bonne tenue des commissions de service sur
opérations boursiéres et financicres.

Le traitement des opérations de plan épargne logement
et compte épargne logement dans les comptes consolidés

en normes IFRS

Les comptes et les plans d’épargne logement (CEL et PEL) sont des
produits d’épargne réglementés par les pouvoirs publics destinés aux
particuliers qui prévoient une phase d’épargne et une phase de crédit et
comportent a ce titre deux catégories d’engagement pour un établissement
bancaire. D’une part, Pétablissement de crédit s’engage a rémunérer I’épargne,
pour une durée indéterminée, a un taux fixé a I'ouverture du contrat par les
pouvoirs publics pour les PEL ou a un taux refixé chaque semestre, en
fonction d’une formule d’indexation fixée par la loi, pour les CEL. D’autre
part, Pétablissement de crédit s’engage a préter au client, a un taux fixé a
Pouverture du crédit pour les PEL ou a un taux fonction de la phase d’épargne
pour les contrats CEL, pour un montant fonction des droits acquis pendant la
phase d’épargne.

Les engagements aux conséquences défavorables doivent donner lieu a la
constitution d’une provision de passif calculée sur chaque génération de PEL
sans compensation possible entre les générations, d’une part, et sur 'ensemble
des CEL, d’autre part.

Les engagements de I’établissement sont évalués sur la base des résultats
futurs prévisionnels sur les encours en risque sur les phases d’épargne et de
crédit, ces résultats étant estimés au moyen notamment d’hypothéses relatives
au comportement (épargne, emprunt) des souscripteurs ainsi que de la courbe
des taux observables sur le marché et ses évolutions anticipées.

Chaque année, les variations de cette provision sont enregistrées au
compte de résultat consolidé en « produits et charges d’intérét et assimilés » et
rentrent par conséquent dans la composition du produit net bancaire ainsi que
cela est préconisé par I'avis du Conseil national de la comptabilité n® 2006-02
du 31 mars 2006.

En 2006, la modification de la fiscalité afférente aux PEL de plus de
dix ans (soumission aux prélevements sociaux) et I'imposition des intéréts des
PEL de plus de douze ans, ont entrainé une décrue des encours de PEL (recul
de 7,5 % de encours des PEL dans les établissements de crédit, avec retour au
niveau de fin 2002).

En conséquence, le PNB consolidé des établissements soumis aux [FRS
a été alimenté de facon non négligeable par des reprises de provisions de PEL,
compte tenu de la baisse des volumes et de la situation des taux de marché (ce
sont surtout les engagements de rémunérations sur les plans anciens aux taux
plus rémunérateurs que ceux du marché qui géneérent des engagements de
provisionnement).




Plus spécifiquement, en 20006, les revenus de la banque de détail en
France ont été favorablement influencés par les modalités de reprise des
provisions pour épargne-logement et pour compte épargne-logement. La
croissance du PNB de la banque de détail en France pour les trois grands
groupes s’est affichée a 2,8 % hors effet des reprises de PEL/CEL, et pres du
double, soit 5,5 % en intégrant ces effets.

Les revenus tirés des activités de services financiers et de banque de
détail a I’étranger ont fortement progressé grace a la croissance organique de
ces activités mais également sous leffet des variations de périmetre. Plus
généralement, les acquisitions réalisées par les trois grands groupes sur les
dernieres années ont principalement concerné ces poéles de banque de détail a
I’étranger et de services financiers spécialisés, tablant sur le développement de
marchés encore faiblement bancarisés (acquisitions réalisées en Europe
centrale, orientale, en Russie et en Egypte pour la Société générale, en Turquie,
Ukraine, Corée du Sud pour le groupe BNP Paribas, en Egypte pour le groupe
Crédit agricole).

L'evolution du produit net bancaire au sein
de la banque de detail dans les trois principaux groupes

30 000

25000 1

20000 1 — +

15000

en millions d'euros

10 000 4
5000
0 T
Banque de détail France Banque de détail et Services financiers a I'étranger
| 02005 22006 |

Source : données des etablissements

Les revenus provenant des métiers de gestion d’actifs ont progressé de
plus de 20 % en moyenne, soutenus par une forte croissance des encours sous
gestion, en particulier dans le domaine de lassurance-vie au travers du
recyclage des plans d’épargne-logement anciens.

Le pole banque de financement et d’investissement a fortement
progressé en 2006, de plus de 22 %. Cette activité, par nature volatile, a
bénéficié d’un contexte économique favorable (notamment en maticre
d’activité de fusions et acquisitions et L.BO). Les activités de conseil et marchés
financiers ont ainsi atteint des taux de progression de plus de 30 %.
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5.1.2.2. Les coefficients d’exploitation ont diminué dans tous les métiers
mais dans des proportions variables

Les coefficients nets d'exploitation par metier
des trois principaux groupes bancaires

70%

61,6 % o
’ 60,2 % 59,7 % o 59.4 % 61,0 % o
60% 4 — — - ,,,,,,“,§9LD,/°,,,,,,,,J,3,51,1,%,,,,,, 59,0 %

50% { — — -—1--1

40% 1 — - -—1--1

30% { - --1--

20% 1 - -—1--

10% 4 - --1--

0%

Banque de détail Gestion d'actifs Banque de financement et Tous métiers
d'investissement

02005 @ 2006

Source : données des etablissements

Les frais d’exploitation ont augmenté moins rapidement que les revenus,
Des frais généranx maitrisés ont  autorisant ainsi une amélioration des coefficients nets d’exploitation pour les
permis daméliorer les coefficients nets—— différents poles de métiers. La baisse a été sensiblement plus prononcée pour
dexploitation.|eg activités de banque de financement et d’investissement que pour la gestion

d’actifs et la banque de détail.
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5.1.2.3. La hausse du couit immediat du risque demeure limitee
au regard de la croissance du PNB

Le couit immediat du risque par métier
des trois principaux groupes bancaires
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Source : données des établissements

Le colt immédiat du risque ! s’est inscrit en hausse sur le métier de la
banque de détail, phénoméne amorcé en 2005 sur les seules activités de
services financiers spécialisés. La hausse a concerné en particulier les activités
de services financiers spécialisés et de banque de détail a Pétranger et est
impactée par les modifications de périmetre de certains groupes. Les activités
de banque de financement et d’investissement, en haut de cycle de crédit, ont

continué d’enregistrer des reprises de provision.

En poids relatif, il faut souligner que les activités de services financiers
spécialisés sur lesquels se diversifient les établissements de crédit frangais a
I’étranger subissent un niveau de cout du risque de deux a trois fois plus élevé

que celui enregistré dans la banque de détail en France.

Tous métiers

1 Le cout immédiat du risque publié par les grands groupes en /FRS reprend, au titre du risque de contrepartie :

- les dotations et reprises de provisions pour dépréciation des titres a revenu fixe et des préts et créances sur la

clientéle et les établissements de crédit, y compris les créances restructurées ;

- les dotations et reprises de provisions de toute nature d’engagements ne répondant pas a la définition

d’instruments financiers dérivés ;

- les pertes sur créances irrécouvrables et les récupérations sur créances amorties.

(Instruction n® 2005-02 de la Commission bancaire).

Une hausse du coiit immiédiat du

risque est intervenue dans
la banque de détail.
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Les différents soldes intermédiaires
de gestion ont affiché des hausses trés
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significatives.

La part du coiit annuel du risque dans le produit net bancaire
par metier dans les trois principaux groupes bancaires
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Source : données des etablissements

Le cout du risque rapporté au PNB atteint globalement des niveaux
historiquement bas, trés nettement en dega des ratios de 8 % affichés au début
des années 2000. Les reprises nettes de la banque de financement et
d’investissement générent méme un revenu, ce qui met en évidence le caractere
exceptionnel de la situation actuelle. Lors de la publication des résultats, les
groupes concernés ont d’ailleurs insisté sur la possibilité d’un retournement de
la tendance pour 2007.

5.1.3. Sur base sociale, les resultats
des etablissements de credit francais
ont fortement augmente

L’analyse des principaux soldes de comptes de résultat peut aussi étre
menée, sur base sociale, a partir dun échantillon comprenant
094 établissements, qui représentent 99,4 % du produit net bancaire total
réalisé en 2005 par 'ensemble des établissements de crédit.

Les principales tendances pour 2006 font apparaitre des résultats en
hausse marquée et accélérée par rapport a I'exercice précédent. Le produit net
bancaire a enregistré une croissance de 15,4 % sur Pensemble de I'activité. Les
frais de fonctionnement ayant évolué a un rythme un peu moins élevé que celui
du produit net bancaire (+ 12,2 %), le résultat brut d’exploitation s’est accru de
22,5 %. Contrairement 2 la tendance observée au niveau consolidé, le cout du
risque s’est réduit. En effet, si, sur Pensemble de lactivité, les dotations nettes
aux provisions et pertes nettes sur créances irrécupérables ont cessé de
diminuer et s’inscrivent en légere hausse (a la différence de I’évolution sur base
métropolitaine qui demeure en trés légere baisse), en revanche, un
renversement de comptabilisation sur les provisions générales est enregistré,



ces dernicres passant d’une dotation nette significative intervenue en 2005 a
des reprises de méme ampleur. Au final, le résultat net dégagé en 2006 par
I'ensemble des établissements de crédit sous revue, sur 'ensemble du périmetre
d’activité, s’éleverait a 38 milliards d’euros, en augmentation de pres de 41 %
par rapport a 2005.

Principales tendances pour I'exercice 2006
Ensemble des etablissements de credit

ACTIVITE METROPOLITAINE ENSEMBLE DE L’ACTIVITE
(en millions d'euros) 2005 2006 Variations 2005 2006 Variations
En En
U @ montant En % U &) montant En %

PRODUIT NET D’EXPLOITATION BANCAIRE (3) 76 615 87 801 | 11186 14,6 86 002 99418 | 13416 15,6
- opérations de trésorerie et interbancaires ............ -2428 -5888 | -3460 -142,5 -1979 -4595 | -2616 -132,2
- opérations avec la clientéle .............ccococeevveeennns 45 581 51 184 5603 12,3 50 579 56 513 5934 11,7
- opérations sur titres (4).........cocovvrnnniicinninns 11 926 10566 | - 1360 -11,4 13 763 11382 | -2 381 -17,3

dont pensions livrées............ccccciiiiiiiiinenne. -1046 -1912 - 866 -82,8 - 1300 -2161 - 861 - 66,2
- opérations de crédit-bail.... . 3 882 3793 -89 -23 4 071 4030 41 -1,0
- opérations de hors bilan ............ccocccoeviiiiiienns -8732 -3196 5536 63,4 -8377 -2 069 6 308 75,3
- opérations de services financiers .............c.ccee.. 12 502 14 640 2138 17,1 13 441 15 766 2325 17,3
- autres produits d’exploitation bancaire ................. 13 884 16 702 2818 20,3 14 504 18 391 3 887 26,8
PRODUITS ACCESSOIRES ET DIVERS NETS..... 3128 3505 377 12,1 3537 3910 373 10,6
PRODUIT NET BANCAIRE (3) .....ccoooeeviiiiicienen. 79743 91306 | 11 563 14,5 89 539 103328 | 13789 15,4
FRAIS GENERAUX .......coovuiiiiieneineineeneeneeneineeneens 48 863 54580 | 5717 11,7 54 730 61 407 | 6677 12,2
- frais de personnel ... 29 787 30 234 447 1,5 33584 34 692 1108 3,3
- autres frais générauX ...........ccecvieirienicniiieiienene 19 076 24 346 5270 27,6 21 146 26 715 5569 26,3
Dotz_atlons aux amortlssements et aux provisions 2483 2485 5 0.1 2845 2762 .83 229
sur immobilisations corporelles et incorporelles .....
RESULTAT BRUT D’EXPLOITATION.................... 28 397 34 241 5844 20,6 31964 39159 7195 22,5
Dotations nettes aux provisions et pertes nettes R
sur créances irrécupérables (5) ......ccccoevvveeiiierennns 1628 1604 -24 1.5 1333 1376 43 32
Dotations nettes aux provisions pour risques
€t ChAIgES ..oeeeeiee e 968 -1085 | -2053 - 1100 -1139 | -2239 -
RESULTAT D’EXPLOITATION..............ccoooerunene. 25801 33722 7921 30,7 29 531 38922 9 391 31,8
Gains nets sur actifs immobilisés...............cccoeennee.. 1616 6 745 5129 317,4 1775 6 910 5135 289,3
RESULTAT COURANT AVANT IMPOT.................. 27 417 40 467 | 13 050 47,6 31 306 45832 | 14 526 46,4
RESULTAT NET .....ooooiiiiieeeeeceeeeeecee e 24 138 34168 | 10030 41,6 26 939 37947 | 11 008 40,9

(1) Résultats définitifs.

(2) Résultats estimés.

(3) Hors intéréts sur créances douteuses.
(4

5

) Y compris mouvements sur les provisions pour dépréciation des titres de placement et des titres de I'activité de portefeuille.

) 'Y compris intéréts sur créances douteuses.

Source : Commission bancaire
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Le produit net bancaire a été tiré par
les résultats des opérations avec la
clientéle. ..

... ¢t par les gains générés par les
opérations de services financiers...
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Les soldes intermediaires de gestion
Ensemble de I'activite — Ensemble des etablissements de credit
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Source : Commission bancaire

5.1.3.1. Le produit net bancaire a progresse a un rythme accelere

Le produit net bancaire s’est établi a 103,3 milliards d’euros sur
I'ensemble de l'activité et 91,3 milliards sur base métropolitaine, les rythmes de
progression atteignant respectivement + 15,4 % et + 14,5 % (apres + 7,2 % et
+ 6,8 % en 2005).

S’agissant des opérations avec la clientele, le produit net, qui représente
pres de 55 % du produit net bancaire, a augmenté de 11,7 % sur 'ensemble de
Pactivité (apres plus de 7 % en 2005, 3,5 % en 2004 et une baisse de 5 % pour
Pexercice 2003).

Les revenus nets d’intérét ont progressé de 10,3 %, apres 6 % en 2005 et
seulement 2 % en 2004, a 47,7 milliards d’euros. Les opérations de crédit a
I’habitat ont notamment généré des revenus en hausse marquée (+ 11,8 %,
apres 6,1 % en 2005), en liaison avec des volumes d’activité élevés.

Pour leur part, les charges d’intérét sur les comptes d’épargne a régime
spécial ont augmenté de 9,1 %, avec des évolutions contrastées selon les
produits d’épargne. Une diminution est constatée sur les PEL (- 3,1 %), en
liaison avec le recul des dépots. En revanche, la hausse de la rémunération et
des encours plus importants ont entrainé un accroissement des charges sur les
livrets A, bleus, jeunes (+ 15,4 %) et sur les livrets ordinaires (+ 26,7 %).

Enfin, les commissions nettes comptabilisées sur les opérations avec la
clientéle ont encore globalement nettement augmenté (+ 17,1 %).

Les produits nets sur les opérations de services financiers ont affiché une
croissance supérieure a celle de 2005 (+ 17,3 %), contribuant pour plus de
15 % au produit net bancaire, a 15,8 milliards d’euros. Ils se composent
principalement de :

— gains nets liés aux opérations sur moyens de paiement en net accroissement
(+ 18,4 %, a 6,4 milliards d’euros) ;



— commissions nettes sur opérations de titres pour le compte de la clientele en
progression ralentie (+ 13,4 %, a 4,1 milliards d’euros) ;

— commissions nettes sur titres gérés ou en dépot en légeére augmentation
(+ 4 %, a 2,6 milliards) ;

— commissions sur activités d’assistance et de conseil en hausse marquée
—dans un contexte financier encore favorable — (+31,2%, a
948 millions), les établissements affichant toutefois des évolutions
respectives trés contrastées.

Contrairement aux deux exercices précédents, les opérations sur titres tandis que les apiérations sur titres
ont dégagé un produit net en recul (-17,3%, a 11,4 milliards d’euros), ont affiché un produit net en recul.
contribuant a 11 % du produit net bancaire. Parmi elles, les gains nets sur titres
de transaction, valorisés au cours de marché, ont progressé de 26,6 %, a
27,1 milliards d’euros. Les gains nets des titres de placement et de Iactivité de
portefeuille se sont accrus globalement de plus de 32 %, a 11,8 milliards
d’euros. Apres trois années de reprises globales nettes aux provisions pour
dépréciation, ces titres ont fait 'objet de dotations nettes en 2006 (174 millions
d’euros). Pour leur part, les produits nets tirés des titres d’investissement se
sont stabilisés a 6,5 milliards. En parallele, les charges nettes sur les dettes
représentées par les titres ont augmenté a un rythme accéléré (+ 34,8 %, apres
+ 16,2 % en 2005), a 33,9 milliards d’euros.

Les autres opérations d’exploitation bancaire ont généré un produit net
en progression de 26,8 %, pour atteindre 18,4 milliards d’euros. La hausse des
gains nets des opérations de financement a long terme s’est ralentie, de 50 %
un an auparavant a pres de 20 %, Pencours dépassant néanmoins 14 milliards
d’euros. Les opérations de change et d’arbitrage ont affiché une augmentation
marquée, passant de 850 millions d’euros a 2,2 milliards.

Enfin, pour ce qui concerne les opérations de hors bilan, la charge nette
s’est réduite de 8,4 milliards d’euros en 2005 2 2 milliards en 2000, les
établissements présentant des évolutions trés disparates.

Comptabilisées sur 'ensemble des opérations, les commissions nettes se La part des commissions nettes
sont accrues de 16 %, a 27,2 milliards d’euros, leur part dans le produit net est restée stable.
bancaire restant stable (26,5 %).

5.1.3.2. Les charges de fonctionnement ont augmente moins rapidement
que le produit net bancaire

Les frais de fonctionnement ont augmenté a un rythme supérieur a celui
de 2005, soit + 11,7 % en métropole et + 12,2 % sur 'ensemble de activité. Si L hausse des coiits demenre contenne
cette évolution recouvre une légere hausse des frais de personnel (+ 3,3 %), les ¢ % coefficent net d'exploitation s'est
., , o .. amélioré de denx: points.
autres frais généraux ont progressé plus fortement (+ 26,3 %), en liaison avec
Ieffet volume induit par la prise en compte de la création de La Banque
postale. Sans cet établissement, 'augmentation n’est que de 8,7 %.

En conséquence, le résultat brut d’exploitation a progressé de 20,6 % sur
base métropolitaine et de 22,5 % sur 'ensemble de 'activité. Le coefficient net
d’exploitation s’est nettement amélioré, atteignant 62,5% en métropole
(64,4 % en 2005) et 62,1 % sur Pensemble de I'activité.
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La charge globale du risque de crédit
Saffiche en baisse mais les dotations
nettes aux provisions sur créances
donteuses et les pertes nettes sur

110

créances irrécupérables sont en
bausse.

Coefficient net d’exploitation
Ensemble de I'activite — Ensemble des etablissements de credit
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Source : Commission bancaire

5.1.3.3. Apres une augmentation largement due
a des changements de regles comptables en 2005, le cout du
risque s’est sensiblement reduit pour des raisons tres specifiques

Sur 'ensemble de Pactivité, 'effort de provisionnement — dotations aux
provisions pour risques et charges comprises — a considérablement diminué,
passant de 2,4 milliards d’euros a 240 millions. Il représente a peine 1 % du
résultat brut d’exploitation (apres 7,6 % en 2005 et 4,3 % en 2004). Sur base
métropolitaine, cette part s’éleve a 1,5 %.

Pour ce qui concerne les dotations aux provisions a caractere général,
I'exercice 2005 avait présenté un caractere particulier dans la mesure ou, dans
certains tres grands groupes, la suppression du fonds pour risques bancaires
généraux (FRBG) dans les comptes consolidés, suite a 'application des normes
IFRS, s’était répercutée sur les comptes sociaux, les reprises effectuées ayant
été en partie compensées dans les comptes sociaux par des dotations aux
provisions a caractere général. Au total, méme dans un contexte économique
favorable, les établissements de crédit avaient affiché plus d’un milliard d’euros
de dotations nettes globales. En revanche, en 2000, ce sont des reprises nettes
aux provisions pour risques et charges de 1,1 milliard sur Iensemble de
Pactivité qui ont été enregistrées (et un montant légérement inférieur sur base
métropolitaine), en raison notamment de enregistrement des reprises liées a
Iévolution de I'épargne-logement dans certains établissements pour les états
communiqués au Secrétariat général de la Commission bancaire.

Pour leur part, apres s’étre inscrites en recul pendant trois exercices, les
dotations nettes aux provisions sur créances douteuses et pertes nettes sur
créances irrécupérables ont engagé une légere remontée sur 'ensemble de
Pactivité (3,2 %), une tres légere baisse étant notée sur base métropolitaine
(- 1,5 %).



Effort de provisionnement rapporte
au resultat brut d’exploitation
Ensemble de I'activite — Ensemble des etablissements de credit
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Compte tenu de la diminution globale de I'effort de provisionnement, le
résultat d’exploitation s’est inscrit en forte hausse, atteignant 38,9 milliards
d’euros sur 'ensemble de Pactivité (+ 31,8 %), dont 33,7 milliards d’euros sur
base métropolitaine (+ 30,7 %).

5.1.3.4. L'augmentation des gains nets sur actifs immobilises
a favorise une progression marquéee du resultat final

Les gains nets sur actifs immobilisés se sont inscrits en tres forte hausse,
passant de 1,8 milliard d’euros a 6,9 milliards. Cette évolution s’explique par la
progression marquée des plus-values nettes de cession sur immobilisations
financieres, a 6 milliards d’euros, principalement due a une opération dun
montant supérieur a 4 milliards d’euros réalisée par un établissement. Pour leur
part, apres avoir affiché une trés forte augmentation en 2005, les reprises nettes
des provisions sur actifs financiers ont diminué de 1,2 milliard d’euros a
800 millions. En conséquence, le résultat courant avant impOt a atteint
45,8 milliards d’euros sur 'ensemble de lactivité (+ 46,4 %).

Pour les raisons indiquées plus haut, le fonds pour risques bancaires
généraux est passé d’une reprise nette significative en 2005 (2,8 milliards
d’euros) a une dotation nette globale de 390 millions. Par ailleurs, les charges
exceptionnelles se sont nettement réduites, de 2,6 milliards d’euros a
471 millions. Au final, le résultat net s’éleve a 37,9 milliards d’euros (+ 40,9 %)
sur l'ensemble de Dlactivité et a 34,2 milliards sur base métropolitaine
(+ 41,6 %). Le rendement des fonds propres augmenterait de 11,8 % a 15,6 %.

Le résultat net final

s'est trés nettement accru.
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La marge bancaire globale
s'est encore dégradée.

Le résultat des entreprises
d'investissement a continué de
progresser fortement en 2006, avec
une hausse sensible des opérations
sur les instruments financiers

a terme.
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5.1.4. Une evolution des marges bancaires
qui represente une vulnerabilite certaine

Couit moyen des ressources et rendement moyen des emplois
(guichets metropolitains)
Ensemble des etablissements de credit

(en %) 2004 2005 2006 (*)

1. Opérations avec la clientéle

Colt moyen des ressources (y compris TCN).................. 2,34 2,41 2,68

Rendement moyen des crédits............cccoccieiiiiiiiiiinns 5,39 5,30 5,44
2. Opérations sur titres

Dettes représentées par un titre (hors TCN) .........cccceenes 4,73 3,79 3,79

Dettes SUDOrdONNEES ...........evevvveevveereiiriieriiaans 4,59 4,43 4,56

Rendement du portefeuille-titres............ccocovevviiiiiiinennnns 5,89 6,35 6,16
3. Opérations de trésorerie

Colt moyen des emprunts..........coceeeeeeieeneenieeieenieeseen 3,65 3,56 4,56

Rendement moyen des préts........coeevveveiiieiiiiieeniiee s 3,81 3,75 4,58
4. Marge bancaire globale .............ccccooiiiiiiiiiii e 1,64 1,55 1,47
(*) Données provisoires sur un échantillon d’établissements.

Source : Commission bancaire

I’examen des résultats 2006 fait apparaitre une nouvelle baisse de la
marge bancaire globale ' (de 1,55 % a 1,47 %). La marge sur les opérations
avec la clientele s’est encore réduite, dans le prolongement de la dégradation
enregistrée depuis 2003. Selon les premieres estimations, le rendement moyen
des crédits aurait augmenté de 14 points, cette évolution comprenant une
hausse de 34 points pour les banques et un nouveau recul pour les banques
mutualistes ou coopératives (- 17 points). De son coté, le coat moyen des
ressources se serait encore accru (+ 37 points pour les banques, + 9 points
pour les réseaux mutualistes).

5.2. Les resultats des entreprises d’investissement
en 2006

Pour la deuxi¢éme année consécutive, le produit net bancaire (PNB)
cumulé des entreprises d’investissement enregistre une forte progression, soit
une hausse de 23,5 % a 3 285 millions d’euros (contre une hausse de 25 % en
2005). Cette amélioration de Dactivité est assez largement partagée puisque,
comme l'année précédente, les deux tiers des entreprises d’investissement ont
vu leur PNB augmenter sur cet exercice. On note que le PNB cumulé réalisé
sur les activités pour compte propre s*éleve a 4 084,4 millions d’euros, soit une
hausse de 17,5 % sur un an.

1 Marge bancaire globale : Produit net bancaire/(Total de situation globale + Equivalent-crédit des instruments
financiers a terme et des opérations de change a terme).



Pour décrire la concentration du secteur des entreprises d’investissement,
il convient de préciser que dix-sept entreprises (soit 15 % de la population)
contribuent a hauteur de 80 % du PNB cumulé, parmi lesquelles cinq
entreprises réalisent 57 % du PNB, dont trois qui en réalisent 44,7 %. On
remarque que cette concentration s’est encore accrue par rapport a 2005.

Pour l'analyse du PNB du secteur des entreprises d’investissement, il est
considéré que les soldes nets des charges et produits sur les opérations de
trésorerie et interbancaires, les opérations sur instruments financiers (titres et
instruments financiers a terme) et les opérations de change relévent d’activités
exercées pour compte propre en y incluant leur cout de financement. Dans le
solde net des prestations de services financiers figurent des éléments relatifs a
des activités d’intermédiation réalisées pour compte de tiers. En 2006, comme
pour I'exercice précédent, la constitution du PNB est principalement due aux
opérations pour compte propre et, dans une moindre mesure, aux activités
d’intermédiation.

On remarque l'augmentation importante des produits et des charges
(respectivement de 64,6 % et 62,2 %) liés aux opérations sur instruments
financiers a terme (IFT) pour compte propre. Cela traduit I'activité accrue des
entreprises spécialisées sur ce type de produit, dans le cadre de stratégies
combinant positions sur les sous-jacents et leurs dérivés, qui expliquent les
résultats opposés des transactions pour compte propre sur titres (positif
de 7 092,6 millions d’euros) et sur IFT (négatif de 3 012,1 millions d’euros).
Dans le méme temps, le produit net des opérations pour compte de tiers a
augmenté de 8,8 %, a 953 millions d’euros.

Les frais généraux, et notamment les frais de personnel, restent maitrisés
et augmentent respectivement de 12,8 % et 11,5 %. Ainsi, le résultat brut
d’exploitation évolue tres favorablement (+ 47,2 %).

Au total, le résultat net cumulé pour ce secteur d’activité atteint
941,1 millions d’euros en 20006, contre 492.6 millions d’euros en 2005, soit une
hausse de 91 %.

Variation des principaux soldes interméediaires de gestion
des entreprises d'investissement en 2005 et 2006
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Source : Commission bancaire
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Compte de resultat cumule des entreprises d’investissement

En millions d’euros 2005 2006 Variation Variation
en montant en %

Opérations de trésorerie et interbancaires ............ccccccccveeveenn. -1481,70 -2089,65 -607,95 -41,03
— Charges (INtEréts) .......ccoueeiiiieeiiie e 2 114,10 3212,64 1 098,55 51,96
— Produits (iNt€réts) .......ccocoiiiiiiiiiiiiiiiiiiiecsiies 632,40 1123,00 490,60 77,58
Opérations sur titres (activité pour compte propre) .. 8 257,75 7 092,57 -1165,18 -14,11
— Charges ......cooiiiieiiiie et 2716,14 3789,15 1 073,01 39,50

dont pensions lIVIEes ..o 848,79 1523,76 674,98 79,52

dont intéréts sur obligations............ccccoviiiiiiiic 149,31 157,00 7,68 5,14
— Produits 10 973,89 10 881,72 -9217 -0,84

dont PensioNS lIVIEeS ......coiiiiiiiiiie i 488,18 928,25 440,07 90,14
Opérations sur IFT (activité pour compte propre)........c..ccceueeee. -4785,44 -3012,12 1773,31 37,06
— Charges 201 409,48 326 748,59 125 339,11 62,23
— Produits 196 624,04 323 736,46 127 112,42 64,65
Prestation de services financiers/charges ..........c.cccoccevienenee. 946,21 1118,13 171,92 18,17
— Opérations interbancaires ...........ccccvveeeeniieeiiiiecee e 21,41 11,02 -10,39 - 48,52
— Opérations avec la clientéle............ccoocvveniiiiiiiiiiiie s 9,17 14,22 5,05 55,05
— Opérations sur titres .......... 375,43 464,64 89,21 23,76
— Opérations de change .... 7,21 106,45 99,24 1376,58
— Engagements sur titres... 1,47 417 2,70 184,00
— Opérations sur IFT................ 354,70 286,15 - 68,55 -19,33
— Prestations services financiers .............. 176,83 231,49 54,66 30,91
Prestations de services financiers/produits . 1822,03 2071,12 249,09 13,67
— Opérations interbancaires .............ccc....... 26,99 20,73 -6,26 -23,20
— Opérations avec la clientéle.. 32,04 20,78 -11,26 - 35,14
— Opérations sur titres .......... 387,03 312,37 -74,66 -19,29
— Opérations de change .... 9,38 7,42 -1,96 -20,90
— Engagements sur titres... 14,90 31,34 16,45 110,38
— Opérations sur IFT.......cccceeveeene 130,68 250,47 119,79 91,67
— Prestations de services financiers .. 1221,01 1428,01 207,00 16,95
Opérations de change .................... -163,73 346,44 510,17 311,60
— Charges (pertes)...... 706,63 793,39 86,76 12,28
— Produits (QaiNS) ....eeeiiiiiiiiie i 542,90 1139,84 596,93 109,95
Produits des titres de participation et des préts subordonnés... 26,51 63,75 37,24 140,49
Charges sur emprunts subordonnés ...........cccccceeeviiveenieeniieennn. 3,62 5,97 2,34 64,69
Autres produits d'exploitation bancaire. 77,38 140,59 63,21 81,69
Autres charges d'exploitation bancaire. 171,10 226,91 55,81 32,62
Produits accessoires et divers Net..............oeevvvvveeveeeveeevveereennnnn. 27,53 23,33 -4,19 -15,24
PRODUIT NET BANCAIRE ............coooiiiiiiieeiie e 2 659,39 3 285,03 625,64 23,53
Frais généraux................... 1784,15 2011,84 227,68 12,76
— Frais de personnel 1 030,23 1 148,66 118,44 11,50
— Impéts et taxes ..... 59,20 69,93 10,73 18,13
— Services exterieurs ........ccoccveeviiieeniiieeeennn 842,25 935,97 93,72 11,13
— Autres frais généraux (charges refacturées) ............cccccoeuenee. - 147,52 -142,73 4,80 3,25
Dotations aux amortissements et aux provisions
sur immobilisations corporelles et incorporelles......................... 47,23 54,55 7,32 15,50
RESULTAT BRUT D’EXPLOITATION .........covvvieiieiceeen 828,01 1218,65 390,63 47,18
Dotations nettes aux provisions et pertes nettes sur créances
irrécupérables (y compris intéréts sur créances douteuses)..... 12,25 -0,01 -12,26 - 100,06
Dotations nettes aux provisions pour risques et charges........... 190,67 25,84 -164,82 - 86,45
RESULTAT D’EXPLOITATION ......cocooiviiiiiiiieeeeeeeeeeeean 625,10 1192,81 567,71 90,82
Gains nets sur actifs immobilisés ..............ceccvveeeeiiiiciiiieeeee, 67,55 154,43 86,89 128,64
RESULTAT COURANT AVANT IMPOT .........cooooviviieii 692,64 1347,24 654,60 94,51
Produits exceptionnels.............cooviiiiiiieiiiie e 17,27 11,38 -5,90 -34,13
Charges exceptionnelles ............ccceeviiiieiienienceceee e 32,18 15,74 -16,44 -51,09
Dotations nettes du FRBG............coooviiiiiiiiiieieieeeeeeeeeeeeeaees -1,04 140,00 141,04 13 535,70
— Dotations du FRBG 0,00 140,00 140,00 n.s.
— Reprises du FRBG.........ccccoiiiiiiiiiiicie e 1,04 0,00 -1,04 - 100,00
Dotations nettes aux provisions réglementées..............cccceenee -0,10 0,86 0,96 1009,47
Impot sur les bEnefices. .......cuuiviiiiiiiiii e 186,30 261,07 74,77 40,13
RESULTAT NET ..o eeeeeee e s s s 492,59 941,05 448,45 91,04

Source : Commission bancaire




Annexe a la premiere partie



Situation cumulee a decembre 2006 de I'ensemble des etablissements de credit

Ensemble de I'activite (en millions d’euros)

Banques Caisses
Banques mutualistes de Crédit
ou coopératives (*) municipal
ACTIF
CAISSE, BANQUES CENTRALES ET OFFICE DES CHEQUES POSTAUX............. 22 637 15038 13
PRETS AUX ETABLISSEMENTS DE CREDIT .....cooouiiiieiieeieeeeeieeieee e 724 119 339583 418
dont : . comptes ordinaires d€bItEUrS ...........cueiiiiiieiiiie i 90 249 104 512 133
L COMPLES BF PIrEES ...ttt 612 689 104 685 277
. Valeurs regues €N PENSION..........occui i 2903 150 -
CREDITS A LA CLIENTELE ..ottt 1042 067 621 330 683
dont: . crédits a la clientéle non financiére 818 211 597 687 651
. préts a la clientéle finanCIEre ...........coveiiiiiie i 146 774 1442 -
. comptes ordinaires débiteurs ..o 57 316 11 028 2
OPERATIONS SUR TITRES .......cuiiieieeeeeeeecee e eeeete e teesaeae s e e s s annaeees 1930 356 117 496 52
dont : . titres regus en pension livrée. 612 375 4 396 10
. titres de transaction ............... 738 094 17 234 23
titres de placement ... 213 453 66 599 16
. titres de I'activité de portefeuille ............cooovuieiiiiieiiii e 697 1211 -
L titres d'iNVestiSSEMENt ........ooiiiiiii 64 441 25708 1
VALEURS IMMOBILISEES ......ooiuieceeeeie et enaen 221629 113 504 117
dont: . préts subordonnés................. 27 296 11 825 -
. parts dans les entreprises liées 165 939 91 701 60
. immobilisations ..........ccccceeenen. 11 921 7 246 57
. crédit-bail et location SIMPIe .........ccoeiiiiiiii 15 814 2584 -
DIVERS ...ttt n et n e ee s en e nsee e eansen e an s enaneenanans 343 598 52089 26
TOTAL DE L'ACTIF ..ot saenans 4284 406 1259 040 1309
PASSIF
BANQUES CENTRALES ET OFFICE DE CHEQUES POSTAUX .....ccovverervrrireenns 6 521 34 -
EMPRUNTS AUPRES DES ETABLISSEMENTS DE CREDIT ...c.coovvueveveccecveieeenee 938 501 257 258 388
dont : . comptes ordinaires créditeurs ............c.cocceeercieennennn. 61323 12 584 3
. comptes et emprunts.......... 837 547 123 677 378
. valeurs donNEEes €N PENSION........ccuiiiiiiieiiieeiiee ettt 3687 7 447 -
RESSOURCES EMANANT DE LA CLIENTELE .....coovuiiriiieiecene e 850 104 609 351 343
dont : . comptes ordinaires créditeurs ............... 298 275 151 841 113
. comptes d'épargne a régime spécial.. 219 916 414 079 47
. comptes créditeurs a terme......... 205 116 36 170 66
. bons de caisse et bons d'épargne............cccocoiiiiiiiiii i 255 1988 105
OPERATIONS SUR TITRES .......ouiiiiieeeeteeceeteteeeeeeee e eseeae e eeaeae s enas e eesenasae s ananaes 1884 415 191 419 120
dont : . titres donnés en pension livrée. 601 044 10 293 -
. titres de créances NégoCiables ...........oocviiiiiiiiiiiiii e 541 991 101 434 118
LODIlIgAtioNS ... 77 644 66 067 -
PROVISIONS CAPITAUX PROPRES ET ASSIMILES........cocoevoieieeeieeceeeeece e 242 569 141 928 399
dont : . subventions et fonds publics affectés............c.ccoocveiiiinnis 133 11 18
. provisions diverses et dép6ts de garantie a caractére mutuel. 31895 9755 25
. dettes subOrdonN@es ...........cooiiiiiiiii 83 809 34 299 6
. capital réserves et fonds pour risques bancaires généraux ............ccccceeeeee 126 732 97 863 348
REPORT ANOUVEAU (/=) ..ccovrverecerresssiessessssiessssssssseesesssesesses s 18 906 122 -2
DIVERS ...ttt etttk h ettt 343 390 58 928 61
TOTAL DU PASSIF ...ttt sttt ss st ssessessessessessessens 4284 406 1259 040 1309
HORS-BILAN
ENGAGEMENTS DE FINANCEMENT ......ooruiiiiinereineeincieinees e 894 740 129752 22
ENGAGEMENTS DE GARANTIE. .....coiiitieieieiee ettt nnens 1042 459 222 218 149
TITRES ARECEVOIR.......ooieieeeeeeeeeeeeeee e eees et enee e ees e en s esnsas s aneneeen 220 353 2142 -
TITRES A LIVRER ...ttt 217 148 1195 -
ENGAGEMENTS SUR INSTRUMENTS FINANCIERS A TERME ........ccccovocueveeanee. 63 147 693 1043 552 1

1er

(*) Depuis le

janvier 2000, cette catégorie comprend les caisses d’épargne et de prévoyance.
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Situation cumulee a decembre 2006 de I'ensemble des etablissements de credit
Ensemble de I'activite (en millions d’euros)

L Institutions Total
Societes financiéres des établissements
financieres spécialisées de crédit
ACTIF
CAISSE BANQUES CENTRALES ET OFFICE DES CHEQUES POSTAUX............. 300 2 37 990
PRETS AUX ETABLISSEMENTS DE CREDIT .....ooouiiiieieiieee e 64 074 4003 1132197
dont : . comptes ordinaires débIteUrS ...........ccueiiiiiiiiiiiie e 12115 235 207 244
L COMPLES BF PIrELES ..viiiiiiii ittt 33837 3511 754 999
. Valeurs regues €N PENSION..........ccii i e - - 3053
CREDITS A LA CLIENTELE ..ottt 171 743 8 221 1844 044
dont: . crédits a la clientéle non financiére 164 590 7738 1588 877
. préts a la clientéle fiNanCIEre ...........ccovveviiiiie e 978 - 149 194
. comptes ordinaires débiteurs ... 1376 2 69 724
OPERATIONS SUR TITRES .....coouiiieieeieeececeeteeeeeeteteeeesae s eeaeae s e ees s sanan s 150 257 4962 2203123
dont : . titres regus en pension livrée. 22 883 - 639 664
. titres de transaction ............... 20 240 - 775 591
titres de placement ... 22795 1297 304 160
. titres de I'activité de portefeuille ............coocueeiiiiiieiie e - 26 1934
L titres d'iNVestiSSEMENt ........ooiiiiiii 77 989 3557 171 696
VALEURS IMMOBILISEES ..o 74 669 983 410 902
dont: . préts subordonnés................. 1147 2 40 270
. parts dans les entreprises liées 10 820 836 269 356
. immobilisations ..........ccccceeenen. 852 145 20 221
. crédit-bail et location SIMPIe .........ccoeiiiiiiii 60 355 - 78 753
DIVERS ...ttt ettt et et e s te st e eneen s e esesseeseenteeaeeneeneeneeeneeneeneeneenreeneen 15 460 1442 412 615
TOTAL DE L'ACTIF ...ttt ene e e eeene e e e eeeneenas 476 503 19 613 6 040 871
PASSIF
BANQUES CENTRALES ET OFFICE DE CHEQUES POSTAUX ......ccovuruiereeeenen. 2 - 6 557
EMPRUNTS AUPRES DES ETABLISSEMENTS DE CREDIT .. 152 187 940 1349 274
dont: . comptes ordinaires créditeurs ............ccveeeeriieenninenn. 11934 31 85875
. comptes et emprunts................. 117 829 644 1080 075
. valeurs donNEes €N PENSION.........c..eiiiiiieeiiee e eeie e eee et e e e eeeesenneaens 746 - 11 880
RESSOURCES EMANANT DE LA CLIENTELE ....ccoovuiiiiiniineieeireesceeesenee e 24005 108 1483911
dont: . comptes ordinaires créditeurs ............ 3698 88 454 015
. comptes d'épargne a régime spécial.. 109 - 634 151
. comptes créditeurs a terme............. 5457 - 246 809
. bons de caisse et bons d'épargne..........ccccueeiiiiiiiiii i - - 2 348
OPERATIONS SUR TITRES .....ccootiiiiriueisieeesereseesssessssssssssessssesssessassessessssssesenees 228 120 5759 2309833
dont : . titres donnés en pension livrée. 22 653 - 633 990
. titres de créances négociables . 20 816 - 664 359
L ODIGALIONS ...t 160 913 5642 310 266
PROVISIONS CAPITAUX PROPRES ET ASSIMILES.............oooooooeoeeeereeeeeseeeeeen, 41010 9 866 435772
dont : . subventions et fonds publics affectés.............cccooeiiiiiiiiinic e 1151 2637 3950
. provisions diverses et dépodts de garantie a caractére mutuel....................... 4769 1655 48 099
. dettes subOrdonnées............cooovviiiiiiiciicie e 11 545 2594 132 253
. capital réserves et fonds pour risques bancaires généraux 23 544 2981 251 468
REPORT A NOUVEAU (F/=) co.oviieeteieeeeeeteieeeceee et sen i 482 261 19769
DIVERS ...ttt etttk h ettt 30697 2679 435 755
TOTAL DU PASSIF ...ttt ee et ae e neenteeneens 476 503 19 613 6 040 871
HORS-BILAN
ENGAGEMENTS DE FINANCEMENT ....ootuiiimiieieeiee et 89707 3438 1117 659
ENGAGEMENTS DE GARANTIE 270914 15877 1551617
TITRES ARECEVOIR . ......oiitiieieeeceee ettt 863 11 223 369
TITRES A LIVRER ...ttt 850 - 219193
ENGAGEMENTS SUR INSTRUMENTS FINANCIERS A TERME ........cccccooevcunee 575795 6 507 64 773 548
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Situation cumulee a decembre 2006 de I'ensemble des etablissements de credit
Ensemble de I'activite
(en pourcentage)

Banques Caisses
Banques mutualistes de Crédit
ou coopératives (*) municipal
ACTIF
CAISSE BANQUES CENTRALES ET OFFICE DES CHEQUES POSTAUX............ 0,53 1,19 0,99
PRETS AUX ETABLISSEMENTS DE CREDIT ....c.voviviiieeceeceeeeeeeeeeen e 16,90 26,97 31,93
dont : . comptes ordinaires débiteurs ............. . 2,11 8,30 10,16
. comptes et préts.............. . 14,30 8,31 21,16
. Valeurs reGUES €N PENSION ......cciieiieeiieeiiieeeiieeeseeeeeteeeseneeeeseeeesneeesnsaeesnnns 0,07 0,01 -
CREDITS A LA CLIENTELE ...t nn s 24,32 49,35 52,18
dont : . crédits a la clientéle non financiére .. 19,10 47,47 49,73
. préts a la clientéle fiINANCIEre.........ccviiiiii e 3,43 0,11 -
. comptes ordinaires débiItEUrS ............ceeiiiiiiiiiiie i 1,34 0,88 0,15
OPERATIONS SUR TITRES.......coiiiiiecceee e eees s s nsennenn s ennenenenn s 45,06 9,33 3,97
dont : . titres regus en pension livrée. 14,29 0,35 0,76
. titres de transaction............ . 17,23 1,37 1,76
L titres de placemMEeNt ...........oii i 4,98 5,29 1,22
. titres de l'activité de portefeuille .............oceiriiiiiiii e 0,02 0,10 -
L titres d'INVESISSEMENT ... ...vveiieiiiet s 1,50 2,04 0,08
VALEURS IMMOBILISEES ..ot 517 9,02 8,94
dont : . préts subordonnés . 0,64 0,94 -
. parts dans les entreprises liEeS.........c.oeiviiiiiiiiiiie e 3,87 7,28 4,58
L AMMODIIISAtIONS ...ttt 0,28 0,58 4,35
. crédit-bail et location SIMPle ...........oooiiiiiiii 0,37 0,21 -
DIVERS ..ottt e e et e e st e e et e e e e et e e st e e s enneaenteeeaneeeentaaeanen 8,02 4,14 1,99
TOTAL DE L' ACTIF ...ttt e e et e s nne e e enneeeas 100,00 100,00 100,00
PASSIF
BANQUES CENTRALES ET OFFICE DE CHEQUES POSTAUX .....ccoveuieieeennn. 0,15 - -
EMPRUNTS AUPRES DES ETABLISSEMENTS DE CREDIT ......oooooviiieiieieene 21,91 20,43 29,64
dont : . comptes ordinaires créditeurs 1,43 1,00 0,23
. comptes et emprunts............. . 19,55 9,82 28,88
. valeurs donNEes €N PENSION .........eiiiiiiiiiiieie ettt 0,09 0,59 -
RESSOURCES EMANANT DE LA CLIENTELE ... 19,84 48,40 26,20
dont : . comptes ordinaires créditeurs ................ .. 6,96 12,06 8,63
. comptes d'épargne a régime spécial.. 5,13 32,89 3,59
. comptes créditeurs a terme......... . 4,79 2,87 5,04
. bons de caisse et bons d'épargne...........ccoooeeiiiiiiiiiciiee 0,01 0,16 8,02
OPERATIONS SUR TITRES.......coiiiiiececee e eeee s nsenen s s ennenenenn e 43,98 15,20 9,17
dont : . titres donnés en pension livrée.. 14,03 0,82 -
. titres de créances négociables.. . 12,65 8,06 9,01
L ODlIGALIONS .. 1,81 5,25 -
PROVISIONS CAPITAUX PROPRES ET ASSIMILES ......cccooviiieeeeeeeeeeeeeeeeeeenns 5,66 11,27 30,48
dont : . subventions et fonds publics affectés..........ccccceviiieiiiiiennnen, - - 1,38
. provisions diverses et dép6ts de garantie a caractére mutuel 0,74 0,77 1,91
. dettes SUDOIrdONNEES...........uueeei e .. 1,96 2,72 0,46
. capital réserves et fonds pour risques bancaires généraux.............c........... 2,96 7,77 26,59
REPORT A NOUVEAU (H/=) c1uvvieieeeeeeieeeseeeeeeees e eeee e ene s sene s 0,44 0,01 -0,15
DIVERS ...ttt ettt e e et e e et e e e s e e e e enae e e ate e e aneeeenraaeanns 8,02 4,69 4,66
TOTAL DU PASSIF ...ttt e e e e entae e e enaeaennneens 100,00 100,00 100,00

(*) Depuis le 1" janvier 2000, cette catégorie comprend les caisses d’épargne et de prévoyance.
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Situation cumulee a decembre 2006 de I'ensemble des etablissements de credit

Ensemble de I'activite
(en pourcentage)

L Institutions Total
Sociétés financiéres des établissements
financiéres spécialisées de crédit
ACTIF
CAISSE BANQUES CENTRALES ET OFFICE DES CHEQUES POSTAUX ............ 0,06 0,01 0,63
PRETS AUX ETABLISSEMENTS DE CREDIT ....cocviviviteeeceteeeeeeeceeeeeee e 13,45 20,41 18,74
dont : . comptes ordinaires débiteurs.............. 2,54 1,20 3,43
. comptes et préts .............. 7,10 17,90 12,50
. ValeUrS reGUES €N PENSION ......ueeiieireerieeeiieeeetteeesiaeeeetteesssseeeenteeesaneeaenseeeeanns - - 0,05
CREDITS A LA CLIENTELE ..ottt 36,04 41,92 30,53
dont : . crédits a la clientéle non financiére 34,54 39,45 26,30
. préts a la clientéle fiINANCIEre ..........ooeiiieiiiie e 0,21 - 2,47
. comptes ordinaires débIteUrs............ccciiiiiiiiiiiie e 0,29 0,01 1,15
OPERATIONS SUR TITRES ..ottt se e eeseeeseeenns 31,53 25,30 36,47
dont : . titres regus en pension livrée . 4,80 - 10,59
. titres de transaction ........... 4,25 - 12,84
titres de PlacemMENt ........ooeiiiiie e 4,78 6,61 5,04
. titres de I'activité de portefeuille.............coociveiiiiiiii e - 0,13 0,03
L titres d'INVESEISSEMENT.........eccceeceeeeeeeeeecee s 16,37 18,14 2,84
VALEURS IMMOBILISEES ...ttt en e n e 15,67 5,01 6,80
dont : . préts subordonnés 0,24 0,01 0,67
. parts dans les entreprises e .........ccveviiiiiiiiie i 2,27 4,26 4,46
AMMODIIISAtIONS ... 0,18 0,74 0,33
. crédit-bail et location SIMPIe .........ccooiiiiiii e 12,67 - 1,30
DIVERS ..ottt ettt e e e et e e nt e e e ne e e enrtee e nteeeanneeennaaeanns 3,25 7,35 6,83
TOTAL DE L' ACTIF ...ttt ettt e et e e e e s eneeeeneeas 100,00 100,00 100,00
PASSIF
BANQUES CENTRALES ET OFFICE DE CHEQUES POSTAUX........ccccocvuieiienna. - - 0,11
EMPRUNTS AUPRES DES ETABLISSEMENTS DE CREDIT......cooveveveeeeeeceeeveene 31,94 4,79 22,34
dont : . comptes ordinaires Créditeurs............oocuiiiiiiii i 2,50 0,16 1,42
. comptes et emprunts ................ 24,73 3,28 17,88
. valeurs données en pension 0,16 - 0,20
RESSOURCES EMANANT DE LA CLIENTELE.......cocoiviviceeeeeeeeeeeeeee e 5,04 0,55 24,56
dont : . comptes ordinaires Créditeurs............oocuiiiiiiiiiiiii e 0,78 0,45 7,52
. comptes d'épargne a régime SPECial ..........cooueiiiirieriiiiiiee e 0,02 - 10,50
. comptes créditeurs a terme ............ 1,15 - 4,09
. bons de caisse et bons d'épargne - - 0,04
OPERATIONS SUR TITRES ... 47,87 29,36 38,24
dont : . titres donnés en pension livrée. 4,75 - 10,50
. titres de créances négociables . 4,37 - 11,00
L OBIGATIONS ...t e 33,77 28,77 5,14
PROVISIONS CAPITAUX PROPRES ET ASSIMILES ......cooiiieeieeeeeeeeeeeeeeen 8,61 50,30 7,21
dont : . subventions et fonds publics affectés............ccccceeviiiiiiinnnns 0,24 13,45 0,07
. provisions diverses et dép6ts de garantie a caractére mutuel 1,00 8,44 0,80
. dettes subordonnNées .........cocooveeeieeiiieiiici 2,42 13,23 2,19
. capital réserves et fonds pour risques bancaires généraux...............ccccueuee.. 4,94 15,20 4,16
REPORT A NOUVEAU (F/=) wvvvveeeeeteeeeeeeeeeeeeeeseeeenene e sen s esn s annees 0.10 1.33 033
DIVERS ..ottt ettt et e e et e e s et e e e ab e e e e aa e e e ta e e e b e e e aaneeennaaeanns 6,44 13,67 7,21
TOTAL DU PASSIF ...ttt e e sne e e e nae e s enneaeneeas 100,00 100,00 100,00
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SECONDE PARTIE

L'activite de la Commission
bancaire et de son Secretariat
general

1. LA PARTICIPATION A L'EVOLUTION DU CADRE
DE L'ACTIVITE BANCAIRE ET FINANCIERE

1.1. L'evolution du cadre legislatif
et reglementaire

1.1.1. L'ordre normatif communautaire

1.1.1.1. La Directive 2006/48/CE sur I'adequation des fonds propres
des etablissements de credit et des entreprises d'investissement

L’adoption formelle par le Conseil et le Parlement européens de la
directive sur 'adéquation des fonds propres des établissements de crédit et des
entreprises d’investissement (Capital Requirements Directive, CRD), est intervenue
le 14 juin 2006. Le texte définitif comporte deux volets, d’une part, la directive
2006/48/CE concernant I'accés a Pactivité des établissements de crédit et son
exercice, d’autre patt, la directive 2006/49/CE relative a 'adéquation des fonds
propres des établissements de crédit et des entreprises d’investissement. Ces
directives introduisent dans I'Union européenne (UE) un nouveau dispositif
d’adéquation des fonds propres établi sur la base de I'accord de Bale II adopté
le 26 juin 2004 par les Gouverneurs des banques centrales et les autorités de
contrdle bancaire des pays du G10. Les trois piliers du dispositif (exigences
minimales de fonds propres, processus de surveillance prudentielle et discipline
de marché) permettent de rendre le cadre prudentiel dans 'UE plus complet et
plus sensible aux risques réellement encourus par les établissements, tout en
incitant ces derniers a améliorer la gestion interne de ces risques.

La CRD inclut les dispositions relatives a P'application de Bale II aux
activités de négociation et au traitement des effets de double défaut, publiées le
18 juillet 2005 conjointement par le Comité de Bale sur le controle bancaire et
I'Organisation internationale des commissions de wvaleurs (OICV). Ces
dispositions viennent compléter certains aspects du dispositif Bale II ainsi que

L adoption de la directive sur
Ladéquation des fonds propres
a marqué une étape essentielle
de l'application dans I'Union
européenne du nonvean
dispositif d’adéquation

des fonds propres.
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Les travaux: de transposition en droit
[frangais de la directive communantaire
se sont traduils par la définition

de nouveausx: textes réglementaires,

complétés par des dispositions de nature
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législative.

de 'amendement relatif aux risques de marché de 1996, dont des versions
mises a jour ont ainsi été publiées par le Comité de Bale en novembre 2005.

Les travaux de transposition en droit frangais de la CRD, dont
I'application est effective depuis février 2007, ont été lancés fin 2004 et se sont
poursuivis tout au long des années 2005 et 2006 au sein d’un groupe de travail
associant, outre des représentants de la profession, la Direction générale du
Trésor et de la Politique économique (DGTPE), le Secrétariat général de la
Commission bancaire et la Banque de France. L’avant-projet de texte de
transposition préparé par ce groupe de travail, qui a été examiné par le Comité
consultatif de la législation et de la réglementation financieres (CCLRF) lors de
sa séance du 16 octobre 2006, se compose de deux projets d’arrétés. Un
premier arrété, du 20 février 2007, relatif au calcul des exigences de fonds
propres, se substitue aux regles de calcul du ratio de solvabilité prévues par les
reglements du Comité de la réglementation bancaire et financiere n® 91-05
concernant le risque de crédit et n°® 95-02 relatif au risque de marché. Cet arrété
correspond essentiellement au calcul du dénominateur. Un second arrété, du
20 ftévrier 2007 également, tend a adapter plusieurs réglements actuellement en
vigueur, afin d’assurer la transposition de la totalité des dispositions de Bale 11
et d’assurer la cohérence entre ensemble des textes réglementaires concernant
notamment les regles de calcul des fonds propres prudentiels (reglement n® 90-
02), celles relatives a la surveillance consolidée (reglement n°® 2000-03) et celles
enfin visant le controle interne (réglement n® 97-02). L’ensemble de ces textes
réglementaires, complétés par des dispositions de nature législative, permet
d’assurer une transposition complete des dispositions de la CRD.

Le dispositif Bale I1

L’entrée en vigueur du nouveau ratio de solvabilité a compter du début
2007 marque I'aboutissement d’un long processus, la réforme du ratio ayant été
amorcée a la fin des années quatre-vingt-dix par le Comité de Bale sur le
controle bancaire. I.’¢élaboration de la réforme aura été ponctuée de plusieurs
documents consultatifs et é¢tudes d’impact, qui auront permis de s’assurer du
bon équilibre des regles et dun calibrage adéquat des exigences de fonds
propres. Ainsi, les regles ont été définitivement arrétées au plan international
en juin 2000, a I'issue de la cinquieme étude d’impact (QIS 5), qui avait fourni
des résultats globalement conformes aux attentes, et a laquelle les principaux
¢tablissements francais ont participé.

1—-De Bale I a Bale 11

Ces nouvelles regles de solvabilité (Bale II) viennent se substituer aux
regles existant jusqu’alors (Bale I). Le ratio de Bale I est considéré pour de
nombreuses raisons comme un succes. Ses regles, qui avaient été définies par le
Comité de Bale sur le contréle bancaire en 1988 (ratio « Cooke »), ont
largement contribué au renforcement des fonds propres des banques et a la
réduction des faillites bancaires. En outre, les regles de Bale I ont été tres
largement adoptées au plan international, ce qui a permis une harmonisation du
traitement des banques, favorable a la comparaison des établissements et a une
saine concurrence. Le ratio de Bale I a donc atteint son objectif principal de
renforcement de la stabilité financicre.




Les nouvelles regles de solvabilité s’inscrivent donc dans la continuité
des regles de Bale I, mais visent a les compléter et a les enrichir.

2 — L’architecture du nouveau ratio

Ainsi, le ratio de Bale II maintient le principe d’une exigence minimale de
couverture des risques pondérés, par des fonds propres, a hauteur de 8 %.
Cependant, larchitecture méme du ratio a été revue et des dispositions
complémentaires au seul calcul d’exigences minimales de fonds propres ont été
ajoutées : elles visent, en particulier, a définir les conditions de la surveillance
prudentielle des établissements par les superviseurs et a accroitre la
transparence financicre pour favoriser la discipline.

Au final, le ratio de solvabilité prévoit une structure a trois piliers,
appelés a se compléter dans le cadre d’une mise en ceuvre cohérente, de nature
a renforcer la solidité des institutions financieres :

Bile IT
|
PILIER 1 PILIER 2 PILIER 3
Exigences minimales Processus de
en fonds propres surveillance prudentielle Discipline de marché

Le Pilier 1: exigences minimales de fonds propres

Le calcul des risques (dénominateur du ratio) évolue sensiblement de
maniere a répondre aux principales faiblesses de Balel. Il prévoit en
particulier :

— une couverture élargie des risques bancaires

Les regles de solvabilité de BaleI visaient a couvrir par des fonds
propres le risque de crédit et le risque de marché. Bale II marque une évolution
importante dans la mesure ou le nouveau ratio de solvabilité intégre également
le risque opérationnel parmi les risques devant étre couverts au titre du pilier 1.
Par ailleurs, au-dela du pilier 1, les régles relatives au pilier 2 prévoient que les
¢tablissements integrent dans leur analyse de capital interne et d’adéquation des
risques les risques qui ne sont pas couverts par le pilier 1, comme par exemple
le risque de taux d’intérét du portefeuille bancaire, le risque de concentration, le
risque de liquidité...

— une adéquation plus fine des exigences de fonds propres aux risques
et aux activités des banques

Alors que le ratio Cooke prévoyait une mesure essentiellement forfaitaire
des risques, Bale II permet une mesure beaucoup plus fine de ces derniers, le
principe étant d’ajuster les exigences de fonds propres aux risques réellement
supportés.

S’agissant du risque de crédit, les établissements peuvent choisir entre
deux approches, 'une dite standard, 'autre fondée sur les notations internes :

—la méthode standard permet aux établissements de pondérer les actifs
en fonction des notations délivrées par les organismes externes d’évaluation du
crédit — OEEC —; ainsi, bien que relativement forfaitaire, cette approche
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n’en permet pas moins de prendre en compte, au travers de la notation, la
qualité de la contrepartie dans le calcul des exigences en fonds propres ; en
outre, les nouvelles regles prévoient une meilleure prise en compte des
techniques de réduction du risque ;

—dans le cadre de l'approche fondée sur les notations internes, les
banques ont la possibilité d’utiliser leurs propres estimations de tout ou partie
des parametres de risque des expositions entrant dans le calcul des exigences en
fonds propres. Les établissements utilisant I'approche fondation estiment
uniquement la probabilité de défaut alors que les établissements optant pour
une approche avancée doivent également estimer la perte en cas de défaut et
les facteurs de conversion applicables aux éléments de hors bilan afin de
déterminer Pexposition en cas de défaut.

En maticre de risque opérationnel, les établissements ont le choix entre
trois approches afin de calculer leurs exigences de fonds propres :

— dans le cadre de 'approche de base, les exigences correspondent a un
pourcentage forfaitaire d’un indicateur de référence, destiné a mesurer activité
de I’établissement et correspondant globalement au produit net bancaire ;

—dans le cadre de 'approche standard, les exigences sont également
déterminées par référence a un indicateur d’activité, mais un pourcentage
différent est appliqué a chacune des principales lignes de métier de
I’établissement, la réglementation identifiant huit lignes différentes ;

—dans le cadre de l'approche de mesure avancée, les établissements
calculent leurs exigences de fonds propres a partir de modeles internes utilisant
en particulier leurs historiques de pertes internes, le principe étant de couvrir
99,9 % des pertes potentielles a ’horizon d’un an.

En matiere de risque de marché, les deux approches existant déja dans la
réglementation sont maintenues dans leurs grandes lignes. Ainsi, les
¢tablissements ont le choix entre une approche standard et une approche
modcle interne reposant sur lutilisation de mesures de la valeur en risque
(I7aR).




Au final, les approches suivantes sont donc proposées aux
établissements :

Risque de crédit Risque de marché Risque opérationnel
- approche standard - approche standard - approche de base
- approche notations - approche modeles - approche standard
internes fondation internes (17aR)
- approche notations - approches de mesures
internes avancée avancées

Cette diversité des approches vise a permettre a tous les établissements
de trouver une méthode de mesure de leurs risques conforme a leur niveau de
sophistication, a leur taille et a leurs regles de gestion interne. Ainsi, des
approches dites «standard » ou «de base» peuvent étre mises en ceuvre
facilement par tous les établissements et sont des approches par défaut. Les
approches «internes » ou «avancées » ont vocation a étre utilisées par les
établissements de plus grande taille ou plus sophistiqués, sous réserve
cependant d’une autorisation de la Commission bancaire. Elles permettent
aussi de développer un lien étroit entre fonctionnement interne des
établissements et regles prudentielles.

— une incitation a Pamélioration des systémes de mesure et de gestion
des risques

Toutes les approches proposées par la nouvelle réglementation ne sont
pas équivalentes en termes d’exigences de fonds propres. En pratique, le
calibrage du ratio a été congu de manicre a inciter les établissements a adopter
les approches les plus avancées chaque fois que cela a du sens au regard de
leur profil de risque. Ces approches permettent d’aboutir a une mesure plus
fine des risques réellement supportés, la contrepartie étant le respect
d’exigences renforcées en matiere de gestion des risques. Cette approche
incitative devrait favoriser 'adoption des meilleures pratiques de gestion et de
mesure des risques par le plus grand nombre d’établissements, ce qui est au
final sans doute le meilleur garant de leur robustesse.

Lutilisation d’approches internes ou avancées est cependant soumise 2
une autorisation préalable de la Commission bancaire, destinée a s’assurer que
les établissements satisfont aux exigences minimales qualitatives et
quantitatives prévues par la réglementation. Dans une large mesure, les
décisions de la Commission bancaire s’appuient sur les constats de missions
d’inspection sur place conduites et sur les suites données par les
¢tablissements aux éventuelles demandes d’amélioration (pour une
présentation plus détaillée du processus d’évaluation des approches internes,
se reporter a I’étude publiée dans le Rapport annuel 2004 de la Commission
bancaire : « Le role des superviseurs dans Iappréciation des systemes de
notation interne du risque de crédit »).
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Le Pilier 2 : le processus de surveillance prudentielle

Le pilier 2, qui institue le principe d’'un « dialogue structuré » entre la
banque et son superviseur, comporte trois volets :

— Panalyse par la banque et son superviseur des risques non couverts par
le pilier 1 (taux, liquidité, concentration...) et la revue des actions qu’elle doit
entreprendre pour gérer ces risques ;

—la détermination par la banque du niveau de capital économique
nécessaire a la couverture de 'ensemble des risques ;

—la confrontation par le contréleur bancaire de sa propre analyse du
profil de risque de I’établissement avec celles conduites par ce dernier et
I'analyse des conséquences a en tirer (pouvant conduire a une majoration des
exigences en fonds propres réglementaires ou a toute autre mesure appropriée).

Les conditions de la mise en ceuvre en France des principes du pilier 2
ont été arrétées par la Commission bancaire fin 20006, et sont disponibles sur le
site Internet de cette derniére 1.

Le Pilier 3 : la discipline de marché

Le pilier 3 définit de nouvelles exigences en maticre de communication
financi¢re de la part des banques dans I'optique d’une discipline de marché
accrue. La logique de comparaison entre établissements (peer comparison) devrait
en effet inciter a ladoption des meilleures pratiques. La nouvelle
réglementation prévoit ainsi la publication par tous les établissements
d’informations a la fois quantitatives et qualitatives sur les principaux aspects
du ratio de solvabilité, qu’il s’agisse de son périmetre, du niveau d’adéquation,
du calcul des fonds propres ou des différents risques couverts.

3 — Une mise en ceuvre progressive du nouveau ratio

Si 2007 constitue la premicre année d’application des nouvelles regles de
solvabilité, le passage a Bale II sera en pratique progressif, dans la mesure ou
un certain nombre de mesures transitoires sont destinées a lisser les effets du
changement de régime :

— toutes les approches de mesure des risques ne sont pas ouvertes en
2007 et les approches les plus sophistiquées (approche notation interne
avancée pour le risque de crédit ou approche de mesure avancée pour le risque
opérationnel) ne pourront étre utilisées par les établissements qu’a partir du
1% janvier 2008. En outre, les établissements qui le souhaitent peuvent
continuer a appliquer les regles de Bale I en 2007. Pour ces raisons, la majorité
des établissements ne passeront dans les faits a Bale II qu’au 17 janvier 2008 ;

— le nouveau dispositif prévoit une période transitoire de trois ans,
destinée a limiter une éventuelle réduction trop forte et trop rapide des
exigences de fonds propres des établissements optant pour des approches
internes ou avancées. Pendant cette période, des niveaux planchers d’exigences
de fonds propres ont été fixés, par rapport aux exigences déterminées en
application des regles de Bale 1.

1 www.banque-france.fr/fr/supervi/telechar/supervi_banc/pilier2.pdf




1.1.1.2. La Directive cadre 2004/39/CE sur les marches d’instruments
financiers

Le 10 aoat 2006 ont été publiés les textes d'application de la directive
cadre 2004/39/CE du 24 avril 2004 sur les marchés d'instruments financiers,
conformément a la procédure Lamfalussy.

I s'agit, d'une part, du réglement d'application n° 1287/2006 portant
mesures d'exécution de la directive cadre en ce qui concerne les obligations des
entreprises d'investissement en matiére d'enregistrement, de compte rendu des
transactions, de transpatence du marché, d'admission des instruments
financiers a la négociation et de définition de termes aux fins de ladite directive.
Ce reglement est d'application directe et ne suppose aucun aménagement. Il est
susceptible également de modifier le code monétaire et financier, notamment
au regard de la définition et de la liste des instruments financiers a terme,
devant étre intégrées dans la partie réglementaire dudit code.

D’autre part, la directive d'application 2006/73/CE concerne les
exigences organisationnelles et les conditions d'exercice applicables aux
entreprises d'investissement et la définition de certains termes, relatifs, en
particulier, a la clientele. Cette directive est d’harmonisation maximale si bien
que la nouvelle réglementation relative au contréle de conformité ainsi qu'aux
obligations, notamment d'information, vis-a-vis de la clientéle ne saurait s'en
écarter de manicre significative. Cette directive devrait se traduire par des
aménagements relatifs au contrdle interne portant sur les services
d'investissement.

Les évolutions qu'ont impulsées ces mesures d'exécution patticipent a
l'achévement d'un marché européen unique des services financiers et a une
protection accrue des investisseurs.

1.1.2. L'ordre normatif national

1.1.21. L'ordonnance n° 2006-346 du 24 mars 2006 relative aux suretes

L’ordonnance n® 2006-346 relative aux suretés, publiée au Journal
officiel du 24 mars 2006, a créé un nouveau livre IV dans le Code civil
enticrement dédié aux suretés personnelles et réelles, mobilicres et
immobilieres, I'objectif étant de simplifier la constitution des suretés, d’élargir
leur assiette et de faciliter leur mode de réalisation, tout en prévoyant des regles
protectrices en faveur de ceux qui ont recours au crédit. Ainsi, les
établissements pourront-ils recouvrer avec plus de facilité leurs créances et
verront-ils, par voie de conséquence, une amélioration dans I'appréciation de
leurs niveaux de provisionnement et de leurs risques de crédit.

Les suretés réelles immobiliéres, notamment, sont maintenant, et de
maniere limitative, au nombre de trois : les priviléges immobiliers, 'antichrese
et Thypothéque. La simplification des regles encadrant Ihypothéque
(simplification de la main levée de linscription hypothécaire, admission de
nouveaux modes de réalisation de I’hypotheque et consécration de la purge
amiable) permet la mise en place, dans le but de faciliter I'acces au crédit, de
deux nouveautés : 'hypotheque rechargeable et le prét viager hypothécaire.

La réforme a pour but de
simplifier la constitution

des siiretés, tont en prévoyant
des régles protectrices en faveur
de l'empruntenr.

Denxc nonveantés notables :
Lhypothéque rechargeable
et le prét viager hypothécaire.
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L hypotheque rechargeable permet
d'offrir successivement ou
simultanément la méme
hypotheque en garantie de
plusienrs créances présentes

ot futnres.

Le remboursement du prét viager
hypothécaire ne peut éfre exigé
gu’an décés de empruntenr.

Les SACI voient leurs missions
recentrées autour de ['accession
sociale a la propriété et ne sont

Plus des établissements de crédit.
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L’hypothéque rechargeable

Le mécanisme de P’hypothéque rechargeable repose sur la faculté d’offrir
successivement ou simultanément la méme hypothéque en garantie de
plusieurs créances présentes ou futures. Chaque créance garantie bénéficie du
rang conféré par linscription initiale. Le rechargement de I’hypothéque n’est
qu'une faculté qui doit étre prévue dans l'acte constitutif de I'hypothéque.
Toute convention de rechargement est passée devant notaire, de sorte que ce
dernier conseille utilement le débiteur ; sa responsabilité pour manquement a
ce devoir peut étre engagée.

Dans le cadre des crédits garantis par une hypotheque rechargeable, la
partie du Code de la consommation relative au crédit a la consommation est
pleinement applicable. La conclusion du contrat de crédit est soumise a la
rédaction et a la remise a emprunteur d’une offre préalable, accompagnée
d’un document relatif a la situation hypothécaire comportant des mentions
informatives obligatoires : durée de I'inscription hypothécaire, identification du
bien immobilier, objet de la garantie et sa valeur estimée a la date de la
convention constitutive d’hypotheque, montant de emprunt initial souscrit,
montant du ou des emprunts ultérieurement souscrits, évaluation par le préteur
du cout du rechargement de 'hypothéque et du cout global de I’hypotheque.
Le non-respect de ces régles est puni par une peine d’amende de 3 750 euros et
par la déchéance pour le préteur du droit aux intéréts ; emprunteur n’est alors
tenu que de rembourser le capital suivant ’échéancier prévu.

Le prét viager hypothécaire

Ce type de crédit se définit comme le contrat par lequel un établissement
de crédit ou un établissement financier consent a une personne physique, pour
des besoins non professionnels, un prét sous forme d’un capital ou de
versements périodiques, garanti par une hypothéque constituée sur un bien
immobilier de Pemprunteur a wusage exclusif d’habitation et dont le
remboursement — principal et intéréts — ne peut étre exigé quau déces de
Pemprunteur ou lors de l'aliénation ou du démembrement de la propriété de
I'immeuble hypothéqué, s’ils surviennent avant le déces.

1.1.2.2. Lareforme des SACI (societes anonymes de credit immobilier)
permet de recentrer leurs missions autour de I'accession sociale
a la propriete

L’ordonnance n°2006-1048 du 25aoht 2006 relative aux sociétés
anonymes coopératives d’intérét collectif pour laccession a la propriété
renouvelle le statut des sociétés anonymes de crédit immobilier (SACI) afin de
recentrer leur mission autour de I'accession sociale a la propriété. Elles ne sont
plus établissements de crédit et seront désormais dénommées sociétés
anonymes coopératives d’intérét collectif pour laccession a la propriété
(SACICAP). Les dispositions les régulant sont désormais consignées
exclusivement dans le Code de la construction et de I’habitation.

L’ordonnance organise la transformation des SACI en SACICAP avant
le 1" janvier 2008, ainsi que les conditions de recomposition et de transfert du
capital. Les SACI demandent leur retrait d’agrément au CECEI dans les deux
mois suivant la publication sans que cela n’emporte liquidation de l'entreprise.
Jusqu'au 31 décembre 2007, la Chambre syndicale des SACI conservera les



missions qui lui sont conférées par le Code monétaire et financier, en sa qualité
d’organe central, sur les SACI n’ayant pas encore achevé leur mutation en
SACICAP. Elle exercera également les missions de TUESAP sur les SACICAP.
A compter du 17 janvier 2008, PUESAP lui succédera.

La loi n®2006-1615 du 18 décembre 2006 ratifiant 'ordonnance
n° 2006-1048 du 25 aolt 2006 relative aux sociétés anonymes coopératives

d’intérét collectif pour I'accession a la propriété vient préciser les modalités
d’intervention des SACICAP.

Par ailleurs, la loi prévoit en remplacement du « Crédit immobilier de
France » la constitution d’un nouveau réseau dont I'organe central, destiné a
succéder a la Chambre syndicale des SACI, est le Crédit immobilier de France
développement (CIFD). Le capital de ce dernier, compagnie financicre créée en
2000, est intégralement détenu par les SACICAP.

1.1.2.3. Autres textes interessant le secteur financier

Décret n° 2006-384 du 27 mars 2006 relatif aux services bancaires
de base mentionnés a ’article D. 312-5
du Code monétaire et financier

La possibilité pour un établissement de crédit de délivrer dans le cadre
des services bancaires de base une simple carte de retrait autorisant les retraits
hebdomadaires est supprimée, ce qui l'oblige alors a remettre dans ce méme
contexte au client une carte de paiement a autorisation systématique.

Décret n® 2006-1115 du 5 septembre 2006 pris pour application
de Particle 16 de la loi n°® 2005-516 du 20 mai 2005
relative a la régulation des activités postales

Ce décret, pris en application de la loi n°2005-516 du 20 mai 2005
relative a la régulation des activités postales notamment en son article 10,
réforme entre autres le statut du cheque postal et le soumet aux regles du
Titre III du Livre premier de la partie réglementaire du Code monétaire et
financier relatif aux instruments de paiement.

Loi n° 2006-1770 du 30 décembre 2006 pour le développement
de la participation et de ’actionnariat salarié
et portant diverses dispositions d’ordre économique et social

La loi prévoit d’abord la création d’un « dividende du travail » matérialisé
par la distribution a ses salariés, par I'entreprise et en contrepartie d’incitations
fiscales, d’actions gratuites ou de suppléments de participation ou
d’intéressement. Les actions gratuites seront déduites de la base imposable des
entreprises a la condition qu’elles soient distribuées a 'ensemble du personnel.
Elles pourront étre versées sur un « plan d’épargne-entreprise » (PEE), avec
pour objectif de renforcer la participation des salariés au capital de Pentreprise.
Si les PME restent libres d’appliquer ou non ces dispositions, les branches
devront en revanche obligatoirement négocier des accords de participation
dans les trois ans.

Par ailleurs, la loi a modifié larticle L. 511-31 du Code monétaire et
financier relatif aux organes centraux. Toute décision d’affilier ou de retirer
Paffiliation devra étre notifiée par 'organe central a ’établissement concerné et

La loi modifie les conditions
d affiliation anx organes
centramux, ...
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... modernise la réglementation relative
anx: conditions de commercialisation
des produits financiers dans le sens
d'une amélioration de la protection

L objectif de convergence entre
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. et instanre le « chégue-
transport ».

Jes IFRS et les US GAAP

a été réaffirme. . .

... et rendu plus aisé par l'instanration
d’un moratoire sur ['application
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des normes IFRS, ...

au Comité des établissements de crédit et des entreprises d’investissement
(CECEI). 11 est également désormais possible pour un établissement d’étre
affilié a plusieurs réseaux dans le cadre d’une convention passée par les organes
centraux respectifs ; ceux-ci notifient alors 'affiliation multiple au CECEI, qui
peut subordonner lagrément ou lautorisation de prendre ou détenir le
controle conjoint de Iétablissement concerné au respect d’engagements pris
par les organes centraux sur les principes de mise en ceuvre de Paffiliation.

Le titre IV de la loi modernise la réglementation relative aux conditions
de commercialisation des produits financiers, dont I'épargne d'entreprise. La loi
améliore la protection des consommateurs dans la commercialisation de
produits financiers et d'assurance (PERP, assurances sur la vie a capital variable
immobilier). Egalement, afin de mieux encadrer I'exercice des stock-options, le
conseil d'administration décide de la quotité d’options attribuées aux
mandataires sociaux ou aux membres du directoire que ces derniers seront
tenus de conserver jusqu'a la fin de leur mandat. Ces dispositions s'appliquent
aux entreprises de plus de 50 salariés, mais ne sont pas rendues obligatoires
pour les autres.

En outre, il est instauré, suivant le modele des « chéques-restaurant », un
« cheque-transport », titre spécial de paiement nominatif que tout employeur
peut préfinancer au profit de ses salariés pour le paiement des dépenses liées au
déplacement entre leur résidence habituelle et leur lieu de travail, dans le but,
notamment, de compenser les hausses du colGt des transports liées a
l'augmentation du prix de I’énergie.

1.1.3. Le processus de convergence des normes comptables
internationales et americaines se poursuit

Alors que le mouvement de convergence s’accélére dans un cadre
institutionnel rénové (1.1.3.1.), les premiers travaux publiés par les deux
normalisateurs suscitent d’importantes questions (1.1.3.2.).

1.1.3.1. Le mouvement de convergence s'accelere
dans un cadre institutionnel renove

I’LASB ! et le EASB 2, le normalisateur comptable américain, ont publié
un nouvel accord (Memorandum of Understanding) au début de 'année 2006, qui
réaffirme Pobjectif partagé des deux organismes de développer des standards
comptables communs de qualit¢ a l'usage des marchés de capitaux.
I’achévement de ce projet, initialement fixé a 2008, a été repoussé a 2009.

Parallelement, et pour répondre a la demande légitime de stabilité du
cadre normatif émanant notamment des entreprises européennes qui ont
récemment adopté les IFRS, 'LASB a annoncé en juillet 2006 un moratoire
prévoyant qu’aucune nouvelle norme IFRS en cours d’élaboration, ou
amendement significatif a des normes IFRS existantes, ne serait applicable de
fagon obligatoire avant le 1 janvier 2009.

L’objectif des travaux de convergence entre les normes comptables
internationales et les normes comptables américaines est de permettre la levée

1 14SB: International Accounting Standards Board.
2 FASB: Financial Accounting Standards Board.



par lautorité de tutelle des marchés financiers américains, la SEC!, de
I'obligation de réconciliation des comptes IFRS en US GAAP (cadre des
normes comptables américaines), pour les entreprises qui font appel public a
I’épargne aux Etats-Unis 2. La SEC — qui coopere avec le CESR? dans le
cadre d’un plan de travail commun établi en aoat 2006 — devrait se prononcer
sur cette possibilité en 2009, en fonction du degré de convergence des I[FRS #
et des US GAAP, ainsi que de son appréciation de la qualité d’application et
d’interprétation des normes IFRS en Europe.

S’agissant du processus d’interprétation des IFRS, la consultation menée
par TLASCF> courant 2006°¢ a montré la nécessité daméliorer le
fonctionnement de 'IFRIC7 afin d’accroitre sa transparence et sa capacité a
produire des interprétations en quantité et en qualité dans des délais
acceptables. Le projet de réforme de I'IFRIC se poursuit a I'issue de 'examen
des réponses a cette consultation. Par ailleurs, la table ronde sur I'application
homogene des IFRS® — qui avait été créée a linitiative de la Commission
européenne pour contribuer a 'amélioration du processus d’interprétation des
IFRS —, s’est réunie a deux reprises en 2006 et a soulevé aupres de 'LASB et
de PIFRIC un certain nombre de sujets témoignant de préoccupations
communes.

Sur le plan européen, le role de TEFRAG 9 a été renforcé par un accord
sighé en mars 2006 avec la Commission européenne qui formalise sa
compétence sur les problématiques comptables liées aux normes IFRS.
I’EFRAG souhaite participer aux travaux de convergence de maniere
proactive en prenant part, avec la Commission européenne, aux discussions
préliminaires, en assistant, a la demande de la Commission européenne, aux
groupes de travail de PL4SB, et en étant consulté avant les réunions conjointes
de PLASB et du FASB.

En outre, afin de garantir, par un dispositif institutionnel adéquat,
I'objectivité et le juste équilibre des avis rendus par PEFRAG (qui est un
organisme privé) en matiere d’adoption des normes [FRS, la Commission
européenne a institué, en juillet 2006, un Comité d’examen des normes
comptables composé d’experts indépendants et de représentants de haut
niveau d’organismes nationaux de normalisation comptable.

L SEC : Securities and Exchange Commission.

2 La Commission européenne a repoussé de 2007 a 2009 sa décision de mettre ou non en place une obligation de
réconciliation des comptes publiés en US GAAP par les entreprises américaines en Europe.

3 CESR : Committee of European Securities regulators.
4 [FRS : International Financial Reporting Standards.

5 IASCF : International Accounting Standards Committee Foundation, Conseil de surveillance de 1’IASB,
compos¢ de 22 trustees.

6 Consultation sur le Due process of the International Financial Reporting Interpretations Committee - Draft
Handbook.

7 [FRIC : International Financial Reporting Interpretation Committee.

8 Le Comité européen des contréleurs bancaires — CECB — participe a cette table ronde pour les questions
susceptibles d’impacter les établissements de crédit.

9 EFRAG : European Financial Reporting Advisory Group. L’EFRAG est un organisme privé qui aide la
Commission européenne & établir si les normes proposées respectent les exigences de 1’Union européenne et si
elles peuvent étre adoptées.

...alors que des aménagements dans

le processus d’interprétation
des normes. ..

... et au nivean de 'EFRAG

ont été enregistres.
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[TASB sur l'évaluation
a la juste valenr, ...

1.1.3.2. Les premiers travaux publies dans le cadre du processus
de convergence suscitent de fortes interrogations

L’IASB et le EASB ont chacun publié, en juin 2006, un document
consultatif présentant leurs vues préliminaires sur les deux premiers chapitres
(objectif et caractéristiques qualitatives de I'information financiere) d’un cadre
conceptuel commun « amélioré ».

Selon le document consultatif publié par ’L4SB, I'information financicre
a usage général viserait en priorité a permettre aux investisseurs d’évaluer la
rentabilité de leurs investissements, les autres objectifs actuellement présents
dans le cadre conceptuel de I'LASB — notamment le fait que les états
financiers ont pour but de rendre compte de la gestion des dirigeants
(« management stewardship ») — passant au second plan. I’LASB remet aussi en
cause certaines des caractéristiques qualitatives que doivent actuellement
respecter les états financiers publiés sous le référentiel IFRS. Ainsi, 'important
principe de fiabilit¢é n’apparait plus en tant que tel, 'LASB Iestimant
implicitement compris dans la notion de représentation fidéle et le principe de
prudence disparait tandis que le critere de vérifiabilité est défini de fagon tres
lache.

Le Secrétariat général de la Commission bancaire a largement participé a
I’élaboration des réponses du Comité de Bale et du CECB ! qui ont exprimé un
certain nombre d’inquiétudes sur ce projet. Ils regrettent en particulier que
I'LASB ne fasse pas de I’évaluation de la gestion des ressources confiées aux
dirigeants un objectif a part enticre de linformation financiere. Ils
désapprouvent également le remplacement de la caractéristique qualitative de
« fiabilité » par celle de « représentation fidele », trop imprécise, notamment
face a la nécessité de disposer d’une évaluation fiable de la juste valeur, par
exemple dans le cadre d’instruments financiers illiquides. Ils insistent a cet
égard sur le renforcement indispensable du caractere vérifiable de 'information
financiére. Les autres phases du projet — et notamment ’étape relative aux
méthodes de valorisation — feront objet d’un examen tout aussi attentif.

Par ailleurs, a la suite de la publication par le FASB de la norme
FAS 1572 relative a I’évaluation a la juste valeur, I'LASB a publié en
novembre 2006 un document consultatif sur ce texte qui, s’il était adopté dans
le référentiel international, harmoniserait les définitions de la notion de juste
valeur actuellement présentes dans diverses normes applicables notamment aux
instruments financiers, aux immobilisations ou encore au regroupement
d’entreprises. I’LASB souhaite recueillir les positions des parties prenantes sur
les principales différences entre la norme américaine et les dispositions
actuellement prévues par les normes internationales afin de se prononcer sur
leur incorporation ou non dans le référentiel IFRS. Parmi celles-ci figure
notamment une différence qui impacterait de facon significative les
établissements de crédit : le traitement du profit ou de la perte du premier jour
(Day One Profit or Loss 3).

1 CECB : Comité Européen des Contrdleurs Bancaires.

2 Statement of Financial Accounting Standards n® 157 Fair Value Measurements.

3« Day One Profit or Loss » : produit ou charge li¢ a la différence entre le prix de transaction et la juste valeur

d’un instrument financier. Ce produit ou cette charge est comptabilis¢é dans son intégralit¢ lors de
I’enregistrement initial de I’instrument concerné (achat ou vente de I’instrument) en normes frangaises.



En effet, la norme FAS 157 autorise la reconnaissance immédiate des gi reprond les disposisions

résultats — y compris sur des instruments dont la juste valeur est peu fiable  awéricaines en la maticre, ...
(prix de sortie estimé au moyen de données non observables sur le marché) —.
Ce traitement n’est pas exempt de risques car il pourrait notamment entrainer
Penregistrement de résultats estimés de maniere isolée par Pentreprise. Les
dispositions actuelles de la norme IAS 39, qui ne permettent la reconnaissance
des résultats sur ces produits que lorsque les données de valorisation utilisées
sont observables sur le marché, apparaissent beaucoup plus compatibles avec la
nécessaire fiabilité de I'information financiére.

Enfin, dans le cadre du projet visant a refondre les états financiers,
ILASB a publi¢ un exposé sondage visant a faire converger la norme IAS1 rojet visant @ refonde
Présentation des états financiers avec la norme américaine FAS 130 . L’objectif & /s grass financiers suscitent anssi
terme serait de fusionner dans un méme état le compte de résultat  des réserves, ...
« traditionnel » et linformation sur les résultats latents comptabilisés en
capitaux propres (par exemple les plus et moins-values latentes sur les titres
disponibles a la vente). I’LASB considere en effet qu’il n’y a pas de différence
fondamentale entre les éléments présentés dans le compte de résultat et ceux
présentés dans I’état de variation des capitaux propres, les résultats, qu’ils
soient latents ou réalisés, contribuant a la performance de lentreprise.
L’objectif final est en effet de mesurer la performance au travers de la variation
de la juste valeur de 'ensemble des éléments du bilan au cours de la période.
Cette proposition suscite un certain nombre de réserves, notamment de la part
des superviseurs bancaires, qui estiment qu’elle constitue un pas
supplémentaire vers la généralisation de la mesure a la juste valeur (« full fair
valne »), qui n’est pas justifiée pour un certain nombre d’éléments du bilan
(actifs détenus de fagon durable, actifs illiquides dont la juste valeur ne peut
étre estimée de facon fiable...).

Le processus de convergence entre les normes américaines et
internationales doit étre équilibré et permettre la prise en compte des positions p - Sel
e, . . . . e la Commission bancaire a étre
des différentes parties prenantes, parmi lesquelles les superviseurs bancaires. . 1tif  la préservation du principe
Dans ce contexte, la Commission bancaire s’attachera a préserver les i fiabilité de Pinformation
dispositions normatives du référentiel international qui contribuent a la fiabilité financiére dans le cadre du processus
des comptes publiés par les établissements de crédit, ceux-ci constituant un des e convergence.
fondements du controle prudentiel et, de manicre plus générale, de la stabilité
financiere.

. obligeant le Secrétariat général

1.1.4. Parallelement, le processus de convergence des normes
comptables francaises vers les normes internationales
se poursuit

Le Conseil national de la comptabilité (CNC) a poursuivi en 2006 le
processus de convergence progressive des normes frangaises vers les normes Le CNC a poursuivi ses travanx
IFRS. La Commission bancaire est favorable 2 la poursuite de ce mouvement, visant d rapprocher les normes
la coexistence de deux référentiels comptables distincts 2 constituant une i%”ﬁbs/'ﬂ/“/m”mmf des normes
contrainte opérationnelle forte pour les établissements de crédit tout en
rendant plus complexe la compréhension des divers états financiers.

L Statement of Financial Accounting Standards n° 130 Reporting Comprehensive Income.

2 L’application des normes /FRS est obligatoire depuis le 1¢ janvier 2005 pour les comptes consolidés des
entreprises cotées sur un marché organisé européen.
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de risque de crédit. ..

...que de comptabilisation
des plans d’épargne-logement.

Les travaux de convergence des régles applicables au traitement du
risque de crédit se poursuivent dans le cadre de la seconde phase! de
modification du reéglement CRC n®2002-03 qui vise a intégrer dans le
référentiel francais les dispositions du référentiel IFRS relatives a la
dépréciation collective d’un portefeuille de créances. A I'occasion de ces
réflexions, qui vont se prolonger en 2007, certains aménagements
supplémentaires ont été apportés en 2006 aux dispositions relatives aux régles
d’identification du caractere douteux des découverts (apres ceux déja
intervenus lors de la premicre révision, fin 2005). La modification
recommandée par le CNC, dans son avis n°® 2006-16 du 21 décembre 2006
relatif au caracteére douteux des découverts modifiant Iarticle 3bis du reglement
n°2002-03, vise a harmoniser les principes de décompte de I'ancienneté des
impayés au titre de découverts, dans la norme comptable, avec les regles de
calcul de I'ancienneté des arriérés de paiement retenues dans le cadre de la
réglementation prudentielle sur les exigences de fonds propres, en vue de
I'identification du défaut pour les découverts.

Le CNC a en outre adopté I'avis n® 2006-02 2 relatif a la comptabilisation
des comptes et des plans d’épargne-logement dans les établissements habilités a
recevoir des dépots d’épargne logement et a consentir des préts d’épargne-
logement. Cet avis prévoit que les engagements aux conséquences défavorables
pour ces établissements doivent étre provisionnés a chaque arrété, ces
engagements étant relatifs, d’une part, a 'obligation de rémunérer I'épargne
dans le futur a un taux fixé a louverture du contrat pour une durée
indéterminée, et, d’autre part, a I'octroi d’'un crédit aux souscripteurs des
comptes et plans d’épargne-logement a un taux déterminé fixé a 'ouverture du
contrat. Ces provisions doivent étre calculées par génération de plans
d’épargne-logement et pour l'ensemble des comptes d’épargne-logement,
sachant qu’il n’y a pas de compensation possible entre les engagements relatifs
a des générations de contrats différentes.

Enfin, le CNC a participé a I'examen du projet de modernisation,
notamment au regard des évolutions récentes du cadre comptable francais liées
a la convergence avec les normes comptables internationales, du décret
n° 67-236 du 23 mars 1967 sur les sociétés commerciales et du décret
n° 83-1020 du 29 novembre 1983 relatif aux obligations comptables des
commergants.

1.1.5. La Commission bancaire a poursuivi I'adaptation
de son dispositif reglementaire aux /FRS
dans un cadre europeen harmonise
Alors que la Commission bancaire a complété P'adaptation de son

dispositif réglementaire aux IFRS afin de prendre en compte 'option de juste
valeur (1.1.5.1.) et a finalisé la déclinaison francaise des états de reporing Finrep

l1a premiére phase avait abouti a la modification du CRC n° 2002-03 par le CRC n°® 2005-03.

2 Par un communiqué en date du 20 décembre 2005, le CNC avait indiqué que la constitution des provisions
relatives aux engagements d’épargne-logement était justifiée deés les comptes individuels des établissements de
crédit établis pour I’exercice 2005, afin d’assurer une cohérence entre ces comptes individuels et les comptes
consolidés publiés en IFRS, des établissements ayant provisionné ces engagements dans leurs comptes
consolidés dans leur bilan d’ouverture au 1* janvier 2005 et lors de l’arrété des comptes semestriels au
30 juin 2005 en application du référentiel comptable international.



(1.1.5.2.), l'impact des normes IFRS sur la situation des établissements de crédit
européens continue de faire 'objet d’un suivi attentif (1.1.5.3.).

1.1.5.1. La Commission bancaire a complete I'adaptation
de son dispositif reglementaire aux /FRS

A la suite des travaux menés notamment par le Comité de Bale avec

I'LASB et qui ont conduit a restreindre — dans la version amendée de la  I.e Comité de Bile a public
norme IAS39 telle quadoptée par I'Union  européenne le e 2006 un guide relatif
15 novembre 2005 — l'utilisation de la juste valeur a trois situations!, le — “* conditions d'application

Comité de Bale a finalisé en juin 2006 Iélaboration d’un guide (« guidance ») de Voption juste valenr...

synthétisant les mesures pouvant étre mises en ceuvre par les superviseurs afin
de suivre I'application et 'impact de 'option juste valeur.

Ce guide prévoit notamment que 'option de comptabilisation a la juste
valeur ne doit pas étre appliquée aux instruments dont la juste valeur ne peut
pas étre estimée de fagon fiable et que les banques doivent disposer de
systemes de gestion des risques adéquats et préalables a Iapplication de cette
option. Le guide précise en outre que 'impact de l'utilisation de I'option de
juste valeur peut, le cas échéant, étre analysé par les superviseurs a l'aide
d’informations supplémentaires demandées aux banques.

A cet égard, la Commission bancaire a adopté Pinstruction n® 2006-01 - g4 la Commission bancaire a

relative 4 Papplication des modifications de la réglementation prudentielle 7« @ France...
faisant suite a Pentrée en vigueur de 'option de 'amendement a la norme IAS
39 relatif a 'option de juste valeur. Cette instruction prévoit que I'impact sur
les fonds propres prudentiels des variations de valeur des passifs évalués a la
juste valeur, dues au risque de crédit propre, est systématiquement neutralisé.
Elle prévoit en outre que la Commission bancaire peut décider de neutraliser
pour le calcul des fonds propres réglementaires tout ou partie des plus ou
moins-values latentes constatées sur les éléments désignés comme étant évalués
a la juste valeur par le compte de résultat. Les établissements de crédit
adressent périodiquement au Secrétariat général de la Commission bancaire un
état permettant d’assurer un suivi de l'utilisation de I'option de juste valeur et
de ses impacts.

Par ailleurs, le Comité de Bale a publié une nouvelle recommandation
relative a la mesure et a Pévaluation du risque de crédit qui énonce les bonnes
pratiques en maticre de gestion du risque de crédit par les banques et les
diligences a mettre en ceuvre par les superviseurs bancaires en la maticre. Le
Comité de Bale insiste sur la nécessité de mettre en évidence la possibilité
d’utiliser les mémes systémes, procédures et données observables pour
I'analyse du risque de crédit (validée notamment par des tests périodiques),
I’évaluation des provisions comptables et le calcul des exigences en capital. Le
Secrétariat général de la Commission bancaire, qui s’était fortement impliqué
dans la rédaction de ce document, met en ceuvre les dispositions qui y sont
précisées.

. ainsi que la recommandation
dn Comité de Bale sur I'évalnation
du risque de crédit.

1 Ces trois cas sont les suivants : I’élimination d’une incohérence de traitement comptable entre les actifs et les
passifs financiers dont la sensibilité aux variations de taux essentiellement est similaire, la comptabilisation d’un
portefeuille d’actifs et de passifs financiers gérés ensemble en juste valeur, la valorisation séparée des dérivés
incorporés.
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La déclinaison francaise du format

harmonisé de transmission
dinformations financieres

par les établissements de crédit

au superviseur. ..

.. a ¢t¢ finalisée par

la Commission bancaire. . .

... qui a également participé
a la préparation de la version

[frangaise de la taxconomie XBRIL.

L attention portée par le CECB
anx impacts des normes IFRS
sur la situation des établissements
de crédit, et plus largement sur la
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Stabilité financiere, . ..

1.1.5.2. La Commission bancaire a finalise la declinaison francaise
des etats financiers consolides au format /FRS (Finrep)

Au niveau européen, le passage aux normes I[FRS a incité les
superviseurs d’une part, a renforcer le suivi sur base consolidée de I'activité et
des risques des groupes bancaires et, d’autre part, a favoriser la convergence
des états de reporting. A cette fin, sous ’égide du CECB, un modéle d’états
financiers consolidés au format IFRS (états Finrep) a été défini. Courant 2000,
une concertation a été menée de fagon tres rapprochée par le Secrétariat
général de la Commission bancaire avec la profession bancaire frangaise afin de
déterminer le format francais des états Finrep, qui représente au final 60 % du
format proposé au niveau européen. Ces réunions ont en outre permis de
répondre a un certain nombre de questions techniques posées par les
établissements au regard des informations demandées.

La composition du reporting Finrep ainsi que ses modalités de remise ont
¢té adoptées par la Commission bancaire par linstruction n® 2006-04. La date
de premiére remise des états Finrep est fixée au 30 juin 2007. Cependant, pour
un certain nombre d’états (notamment parce qu’ils font référence a la norme
IFRS 7 qui ne sera appliquée que pour les comptes annuels publiables arrétés
au 31 décembre 2007), la date de premier envoi a été repoussée au
31 décembre 2007. En outre, les établissements disposeront de délais de remise
plus longs pendant les deux premicres années.

La mise en place de ces états introduit I'utilisation du nouveau format
d’échange de données XML — XBRL. Cette nouvelle technologie nécessite la
définition d’une taxonomie (dictionnaire de données) qui repose notamment
sur celle publiée par P’L4SB. Le Secrétariat général de la Commission bancaire a
contribué a la préparation de la version francaise de cette taxonomie. Par
ailleurs, le principe de la signature électronique, d’une portée générale, qui
viendra se substituer dans le cadre du reporting Finrep aux remises authentifiées
sur support papier, a été retenu.

1.1.5.3. Limpact des normes /FRS sur la situation des etablissements
de credit européens, et, de facon plus large, sur la stabilite
financiere, continue de faire I'objet d'un suivi attentif

En février 2006, le CECB a publié une étude relative a I'impact des
normes IAS/IFRS sur les bilans consolidés et les fonds propres réglementaires
des banques européennes. Cette étude est fondée sur la comparaison des bilans
au 31 décembre 2004 aux normes nationales et des bilans au 1% janvier 2005
aux normes [FRS des établissements bancaires de 18 pays européens. Ce
document est disponible sur le site Internet du CECB. Les résultats de
I’échantillon analysé montrent une augmentation de 9 % du total des bilans des
banques européennes — liée notamment a la comptabilisation a la juste valeur
au bilan des instruments dérivés — et une diminution de 2 % du total des
fonds propres éligibles (apres filtres prudentiels) qui reflete impact de la
transition (provisionnement des engagements de retraite par prélevement sur
capitaux propres dans certains pays notamment). Les filtres prudentiels — en
neutralisant notamment les plus-values latentes sur actifs disponibles a la
vente — ont joué le réle attendu pour préserver la définition des fonds propres
prudentiels.



Enfin, la Banque centrale européenne a publié courant décembre 2006
un rapport réalisé par le groupe de travail « Task force on accounting» dans le <...a €1¢ partagée par la
cadre du Comité de supervision bancaire, auquel contribue le Secrétariat — Bengue centrale enropéenne.
général de la Commission bancaire, sur évaluation de 'impact des normes
IFRS sur la stabilité financiere. Si le rapport reconnait que les IFRS peuvent
contribuer a améliorer la stabilité financiére, notamment en accroissant la
comparabilité et la transparence de I'information financicre, il précise que
certaines dispositions actuelles du référentiel IFRS — et plus particulierement
en maticre d’évaluation a la juste valeur de certains instruments financiers
illiquides, de provisionnement du risque de crédit et de comptabilité de
couverture — pourraient ¢tre problématiques au regard de la stabilité
financicre et doivent étre surveillées.

1.2. La cooperation internationale
dans le secteur bancaire et financier

1.2.1. Une activite centree sur la mise en oeuvre
du nouveau dispositif d'adequation des fonds propres

Afin d’évaluer Iincidence des dispositions de mise en ceuvre des accords
de Bale IT en droit national et, de maniére plus générale, de procéder a un Lo Comité de Bale a confirnié le
examen du calibrage de Paccord de Bale II, le Comité de Bale a analys¢ les ~ 72ea de calibrage de Laccord
, . N , . . N Bale 11, ...
résultats de la cinquieme étude d’impact quantitatif (QI55), dont la synthése a
été publiée le 24 mai 2000. Cette étude d'impact a permis de faire ressortir une hiérarchie
des différentes approches (standard, IRB fondation et IRB avancée) conforme anx principes
de [accord et un calibrage global satisfaisant. 1.e Comité a donc décidé de maintenir le
calibrage de I'accord Bale II et a publié le 4 juillet 2006 une version remaniée
sur la forme, pour une meilleure lisibilité d’ensemble, mais identique sur le
fond.

Le Comité a également réalisé, au travers de son groupe de travail dédié ... consacré un rile accrn du
a cet effet (Aacord Implementation Group, AIG), de nouvelles avancées permettant — S#perviseur consolide, tout en
d’assurer la cohérence des dispositions de Bale II au niveau international, qui i’jﬁ:ﬁ;ﬁtmdﬂlzm des relations
demeure l'une de ses priorités. Par ailleurs, en collaboration avec le Groupe de o
liaison sur les principes fondamentaux ' (Core Principles Liaison Group, CPLG), le
Comité a publié en juin 2006, apres une phase de consultation, des
recommandations en mati¢re d’échange d’informations entre pays d’origine et
pays d’accueil. Elles posent le principe selon lequel l'autorité de contréle du
pays d’origine sera responsable de la mise en ceuvre du nouvel accord par un
groupe bancaire sur base consolidée, tout en soulignant que les autorités de
controle des pays d’accueil — en particulier ceux ou les banques étrangeres
sont établies sous forme de filiales — ont des exigences qui doivent étre prises
en compte. Le Comité a en outre publié, respectivement en septembre et
octobre 20006, deux documents, 'un clarifiant I'utilisation par les banques des
parametres de I'approche notation interne (IRB use fesf), Pautre décrivant les
pratiques observées par les superviseurs dans les banques mettant en ceuvre

1 Qui regroupe des autorités de contrdle bancaire de pays non membres du G10 ainsi que le FMI et la Banque
mondiale.
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I'approche des mesures avancées du risque opérationnel (Observed range of practice
in key elements of Advanced Measurement Approaches-ANA).

Les développements récents
en matiere de suivi du risque opérationnel

L’un des apports importants du dispositif Bale II, décliné au niveau de
I’'Union européenne par la directive 2006/48/CE du Patlement et du Conseil
européens du 14 juin 20006, est d’exiger une couverture du risque opérationnel
par des fonds propres réglementaires. Ce risque, défini comme «le risque de
pertes résultant d’une inadaptation ou d’une défaillance imputable a des
procédures, personnels et systemes internes, ou a des événements extérieurs, y
compris les événements de faible probabilité, mais a risque de perte élevée ! »,
peut étre mesuré selon trois approches présentant des niveaux de complexité
croissants :

—une approche de base, dans laquelle I'exigence de fonds propres est
égale 2 15% (x) de la moyenne sur trois ans d’un indicateur de référence
comme le produit net bancaire ;

—une approche standard, ou cet indicateur de référence est calculé
séparément par ligne d’activité et dans laquelle I'exigence de fonds propres est
¢gale a la somme des indicateurs de chaque ligne multipliés par un pourcentage
(B) correspondant a cette lighe d’activité 2 ;

—une approche de mesure avancée, fondée sur lutilisation par les
¢tablissements de leurs propres systemes internes de mesure du risque
opérationnel. Ces systemes doivent notamment tenir compte de données
internes, externes, d’analyses de scénario et de facteurs reflétant
I'environnement de controle interne dans lequel les établissements operent.

Si T'utilisation des approches de base et standard n’appelle pas de
remarques particulieres, celle de I'approche de mesure avancée, possible a
compter du 17 janvier 2008, suppose le respect de criteres qualitatifs et
quantitatifs et est subordonnée a une autorisation préalable de la Commission
bancaire.

Le Secrétariat général de la Commission bancaire a ainsi mené
en 2006 des « missions de suivi» au sein de plusieurs établissements
ayant déclaré leur intention d’utiliser ’approche de mesure avancée.
L’objet de ces missions était notamment d’apprécier dans quelle mesure
les systémes d’analyse, de mesure et de gestion du risque opérationnel
sont intégrés au dispositif de gestion quotidienne des risques des
établissements. Elles ont permis, d’une part, d’évaluer le degré
d’avancement des établissements dans la mise en place d’une approche
de mesure avancée, d’autre part, de préparer les missions sur place
d’évaluation de ces approches qui seront menées tout au long de
Pannée 2007. Ces évaluations sur place s’effectuent notamment sur la
base des recommandations publiées, le 4 avril 2006, par le Comité

1 Cette définition inclut le risque juridique, mais exclut les risques stratégique et de réputation.

2 Pourcentage variant de 12 a 18 %.




européen des contrdleurs bancaires (CECB) en mati¢re de mise en
ceuvre, de validation et d’évaluation des approches de mesure avancée 1.

Au niveau international, l'actualité en maticre de risque opérationnel a
d’abord été marquée par la publication, en octobre 20006, par le Comité de Bale
sur le contréle bancaire, d'un document analysant les pratiques observées par
les autorités de controle dans les établissements qui mettent en ceuvre une
approche de mesure avancée 2. Ce document met en lumieére :

— d’une part, le recours par les établissements a certaines techniques
communes dans le développement de leurs modéles de mesure avancée, telles
que les méthodes d’analyse de scénario, de pertes par distributions distinctes de
sévérité et de probabilité d’occurrence ou encore de type Monte-Catlo ;

— d’autre part, une certaine divergence dans les architectures développées
et modalités de mise en ceuvre, s’agissant notamment de la prise en compte des
effets de corrélations entre les estimations de pertes et de I'utilisation de
données de pertes externes.

Par ailleurs, les études statistiques menées par plusieurs autorités de
controle invitent a une meilleure appréhension des événements a trés faible
probabilit¢ d’occurrence mais a risque de pertes tres élevées, dans le cadre
notamment de réflexions relatives a 'utilisation de lois statistiques issues de la
théorie des valeurs extrémes . Si T'utilisation de telles lois peut en effet
conduire a une surestimation du risque, celles-ci peuvent par ailleurs procurer
une meilleure appréhension des risques de pertes exceptionnelles que les lois
Log normales actuellement utilisées dans la majorité des modeles examinés.
Outre la prise en compte des principaux facteurs de risque influengant la forme
de la queue de distribution statistique des pertes, Pefficacité des dispositifs de
validation interne des établissements, notamment au travers de la mise en
ceuvre de controles périodiques et de procédures de validation des hypotheses
retenues, demeure également au cceur des préoccupations des autorités de
controle.

Enfin, ces derniéres ont, au sein du Comité de Bale, travaillé 2
I’élaboration de principes de coopération pour la reconnaissance des approches
de mesure avancée entre autorités responsables de la surveillance des maisons
meres et celles responsables de la surveillance de leurs filiales. Ces principes,
qui feront l'objet d’'une consultation de la profession en 2007, précisent
notamment les modalités d’examen des mécanismes d’allocation des fonds
propres déterminés par le modecle interne d’'une maison meére entre ses
différentes entités.

Parallelement a ces travaux de mise en ceuvre du dispositif Bale II, le
Comité de Bale a publié en février 2006 des recommandations visant a
renforcer 'adoption par les banques de saines pratiques de gouvernance. Ce
document (« Enbancing corporate governance for banking organisations ») a été préparé
dans le cadre d’une large consultation conclue a la fin de I'année 2005 et
actualise substantiellement les recommandations émises sur ce théme en 1999,

I Cette définition inclut le risqué juridique mais exclut les risques stratégiques et de réputation.
2 «Observed range of practice in key elements of Advanced Measurement Approaches”, BCBS, octobre 2006.
3 Extreme Value Tl heory ou EVT.

.. et renforcé ses recommandations
sur le theme de la gonvernance.
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Le Comité de Bale a par ailleurs poursuivi, au sein du Groupe de liaison sur les
principes fondamentaux (CPLG), les travaux de mise a jour des principes
fondamentaux pour un controle bancaire efficace et de la méthodologie
associée a leur élaboration. Ces travaux ont ¢été conclus par 'adoption, lors de
la Conférence internationale des controleurs bancaires (ICBS) réunie a Mérida
(Mexique) en octobre 2006, de deux documents (« Core Principles for Effective
Banking  Supervision» et « Core Principles Methodology ») prenant en compte
Pexpérience acquise a travers la mise en ceuvre des principes dégagés par le
Comité en 1997. Le Comité a apporté, avec lautorité de supervision bancaire
du Mexique, une contribution essentielle a I'organisation de I'ICBS, qui a
permis aux régulateurs de 120 pays participants de débattre, outre des
questions liées a la mise en ceuvre de Bale I1, de sujets prudentiels variés tels les
enjeux liés a la présence de banques internationalement actives sur les marchés
domestiques.

Enfin, dans le cadre de cette réunion, le Comité de Bale a décidé de
restructurer ses groupes de travail. Deux groupes existants, 1’ Acord
Implementation Group, AIG, dédié a la mise en ceuvre de P'accord et ' Accounting
Task Force, ATF, tourné vers I’émergence de standards internationaux dans les
domaines de la comptabilité et de I'audit, poursuivront leurs travaux dans le
cadre de sous-groupes remaniés. Un nouveau groupe, le Policy Development
Group, PDG, proposera des politiques prudentielles tenant compte des
¢évolutions dans des banques et des systemes bancaires. L Tnternational 1iaison
Group, I1.G, constitue un forum tourné vers les régulateurs n’appartenant pas
aux pays du G10.

1.2.2. La poursuite des travaux de convergence du Comite
européen des controleurs bancaires (CECB)

Institué le 17 janvier 2004 par une décision de la Commission
européenne, le CECB est un comité de niveau 3 du secteur bancaire agissant
dans le cadre du processus Lamfalussy. A ce titre, le CECB est chargé :

— de conseiller la Commission, soit a sa demande, soit de sa propre initiative,
dans la préparation de mesures concernant le domaine des activités
bancaires ;

— de contribuer a la mise en ceuvre cohérente des directives européennes et a
la convergence des pratiques des autorités de contrdle bancaire des
Etats membres ;

— d’améliorer la coopération en matiere de controle prudentiel, notamment
par ’échange d’'informations entre autorités de controle.

Le CECB est présidé depuis janvier 2006 par le Secrétaire général de la
Commission bancaire.

En réponse aux demandes de conseil technique émanant de la
Commission, le CECB a réalisé plusieurs travaux dans des domaines-clé de la
réglementation. Le théme des grands risques a ainsi donné lieu a deux études
importantes, publiées respectivement en mai et aout 2000, I'une, dédiée aux
modalités d’application des régles européennes par les superviseurs (mai 2000),
Pautre, au recensement des pratiques de I'industrie (aout 2006). Le CECB a par
ailleurs procédé a une importante analyse comparative des fonds propres



prudentiels tels que définis dans les différents Etats membres de I'Union
européenne, accompagnée d’une présentation des principales innovations
observées sur les marchés dans ce domaine (publication en juin 2006). Des
compléments d’analyse sont en cours, notamment sous I'angle quantitatif, dans
le cadre d’'une demande de conseil technique complémentaire recue en fin
d’année.

La Commission a également sollicité le CECB pour engager une série
d’études sur les risques relatifs aux produits de base (commodities) et les acteurs
présents dans ce secteur, dans la perspective d’une possible évolution du cadre
réglementaire européen sur ce point.

Dans le cadre de sa contribution a la mise en ceuvre cohérente des
directives européennes et a la convergence des pratiques des autorités de
contrdle bancaite des Etats membres, le CECB a poursuivi ses travaux
entrepris en 2005 portant essentiellement sur la CRD (Capital Requirement
Directive). 1’année 2006 a ainsi été marquée par la publication de nombreuses
recommandations sur des sujets centraux pour la mise en ceuvre de la CRD. En
particulier, le CECB a :

— publié des recommandations sur le processus d’autorisation, par les
superviseurs, des systemes de notations internes et de mesures du risque
opérationnel ;

— travaillé a I’élaboration d’une méthodologie de mise en ceuvre du pilier 2,
destinée aussi bien aux établissements (ICAAP — internal capital adequacy
assessment process — et gouvernance interne) qu’aux superviseurs (SREP:
supervisory review and evaluation process). Le CECB a en outre approfondi
plusieurs dimensions spécifiques du pilier 2, telles que le risque de taux
d’intérét du portefeuille bancaire, les simulations de crise et le risque de
concentration, en publiant pour chacun de ces éléments des
recommandations techniques ;

— finalisé la définition dune procédure commune de reconnaissance des
organismes externes d’évaluation du risque de crédit, a laquelle pourront
recourir les établissements ayant choisi approche standard du risque de
crédit ;

— poursuivi la mise en place d’'un cadre européen harmonisé en maticre de
reporting prudentiel (Corep) et financier (Finrep).

Parmi ses autres sujets de travail, le CECB a notamment formulé des
recommandations sur les modalités d’externalisation des activités bancaires
dans le cadre de travaux menés en étroite collaboration avec le Comité
européen des valeurs mobilicres (CEVM) afin d’en assurer la cohérence avec la
directive MIF 1.

Au titre de sa mission de renforcement de la coopération entre autorités
de controle bancaire et de la convergence des pratiques prudentielles, le CECB
a ceuvré a la mise en place, pour certains des principaux groupes bancaires
européens, d’'un projet pilote de «colleges de superviseurs», destinés a
permettre une meilleure application de la CRD, tout particulicrement en ce qui
concerne le processus d’autorisation des modcles internes. Les autorités
membres du CECB cooperent ainsi selon une logique de réseau, qui permet

I Directive sur les marchés d’instruments financiers.

La mise en wnvre harmonisée de la
CRD a constitué I'un des principanx
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plus de réactivité, de flexibilit¢é et de cohérence (projet « gperational net
working »). Ces évolutions s’accompagnent du développement d’une culture
européenne de supervision, qui se matérialise notamment par des actions
communes de formation et des échanges de personnel.

Enfin, le CECB a assuré la coordination des travaux de publication des
transpositions de la CRD, avec la mise en place d’une rubrique dédiée a la
transparence des superviseurs sur son site Internet. Ce site est destiné a
permettre une comparaison facile des conditions de mise en ceuvre de la CRD
dans les différents pays membres, et renvoie, pour des informations plus
détaillées, aux sites Internet respectifs de chacun d’entre eux. Le Secrétariat
général de la Commission bancaire a dans ce cadre mis en place une
information détaillée sur la mise en ceuvre de Bale II en France (site « supervisory
disclosure »).

La mise en ceuvre en France des recommandations formulées
au niveau européen sur la transparence des autorités de surveillance
(Supervisory Disclosure)

La transparence est un facteur essentiel d’une supervision bancaire
efficace dont I'importance a été soulignée a plusieurs reprises sur le plan
international par le Comité de Bale sur le contréle bancaire, en particulier dans
ses « Principes fondamentaux pour un contréle bancaire efficace » (document
publié en 1997 et mis a jour en 20006). Cette importance est d’autant plus
marquée sur le plan européen qu’il importe pour le bon fonctionnement des
marchés financiers que les dispositions communautaires soient mises en ceuvre
de maniere harmonisée et que les pratiques des superviseurs convergent.

Ainsi, la Directive sur 'adéquation des fonds propres (Capital Requirement
Directive, CRD) prévoit, en particulier dans son article 144, la publication par les
superviseurs d’un certain nombre d’informations. Cet article vise les éléments
suivants :

— texte des dispositions législatives, réglementaires et administratives et
orientations générales adoptées dans chaque Etat membre en maticre de
régulation prudentielle ;

—modalités d’exercice des options et facultés nationales prévues par la
législation communautaire ;

— critéres généraux et méthodes que les superviseurs appliquent aux fins
du contréle et de I’évaluation prudentielle des établissements ;

— données statistiques agrégées sur les principaux aspects de la mise en
ceuvre du cadre prudentiel dans chaque Etat membre.

Afin d’assurer une mise en ceuvre harmonisée des exigences de
transparence de la CRD, et compte tenu plus largement de I'importance d’une
meilleure lisibilité et comparabilité des regles et procédures dans un contexte de
complexité croissante des reégles prudentielles, le Comité européen des
controleurs bancaires (CECB) a publié en novembre 2005 des
recommandations sur la transparence des superviseurs (CEBS guidelines on
Supervisory  Disclosure). Ces recommandations définissent un format de
publication commun, destiné a faciliter 'accés aux informations publiées et a




permettre leur comparaison. En application de ces recommandations, les
informations communiquées par les superviseurs européens doivent étre
cohérentes sur le fond et sur la forme et publiées en langue anglaise.

La solution retenue par le CECB repose sur I'utilisation d’Internet avec
une architecture a deux niveaux. Sur le plan européen, des tableaux de synthése
sont élaborés et mis en ligne sur le site Internet du CECB. Ces tableaux
reprennent les informations essentielles et permettent une comparaison entre
pays. Ils sont reliés aux sites Internet des différents membres du CECB,
lesquels contiennent toute linformation requise par la CRD, selon une
organisation et une présentation totalement similaires a celles du site Internet
du CECB.

L’organisation des sites du CECB et des autorités nationales reprend,
sous quatre grandes rubriques, les éléments visés a l'article 144 de la CRD :

1 -Regles et recommandations : cette partie contient les textes en
vigueur, mais également des informations détaillées sur des points plus
spécifiques comme les organismes externes d’évaluation du crédit et leur
processus de reconnaissance, ’évaluation des approches internes de mesures
des risques et le processus d’homologation de ces approches...

2 - Options et facultés nationales (détail des choix effectués dans le cadre
du processus de transposition) ;

3 - Méthodologie du processus de surveillance prudentielle et
d’évaluation des risques (« pilier 2 » du nouveau ratio de solvabilité) ;

4 - Données statistiques sur les secteurs bancaires nationaux, les
différents risques et Iactivité des autorités de surveillance (ces données seront
disponibles a compter de 2008).

Le site francais, conforme a cette architecture et en langue anglaise, a été
mis en ligne en décembre 2006 (www.banque-france.fr/gb/supervi
/disclosure/disclosure.htm), simultanément a la mise en ligne du site du CECB
(www.c-ebs.org/sd/sdtf.htm).

La transparence accrue et les possibilités de comparaison qu’offre le
dispositif de « transparence des superviseurs » sont des éléments déterminants
pour renforcer la convergence européenne. Ce dispositif est appelé a se
développer et a s’étendre, au-dela des seules exigences fixées par la CRD. Ainsi,
s’'inscrivant dans une démarche dynamique, les autorités nationales et le CECB
ont d'ores et déja décidé de diffuser des 2007 des informations relatives aux
déclinaisons nationales des reportings prudentiels (Corep — COmmon REPorting)
et financiers (Finrep — FINancial REPorting).

1.2.3. Les travaux européeens post - plan d'action
pour les services financiers (PASF)

L’activité de la Commission s’est inscrite dans la continuité du plan
d’action pour les services financiers (PASF) et dans le cadre du livre blanc sur
les services financiers publié a la fin de 2005. Ce livre blanc, relatif a la politique
de 'UE dans le domaine des services financiers, identifiait cinq priorités pour
les années 2005-2010: consolidation dynamique des regles existantes,
application rigoureuse des principes du projet «mieux légiférer »,

La publication par la Commission a
la fin de 2005 d’un livre blanc relatif
anx Services financiers a _fixeé le cap
pour les années 2005-2010.
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accroissement de la convergence en maticre de controle, renforcement de la
concurrence, tout particuli¢rement sur les marchés de détail, et élargissement
de l'influence européenne sur les marchés financiers dans le monde.

En 20006, la Commission a finalisé les travaux de refonte des directives
2000/12 concernant Paccés a lactivité des établissements de crédit et son
exercice et 93/6 sur ladéquation des fonds propres des entreprises
d’investissement et des établissements de crédit, adoptées en juin 2006
(respectivement directives 2006/48 et 2006/49). Dans ce cadre, la Commission
a instauré, en liaison avec le CECB (cf. supra), un groupe de travail dédié aux
questions liées a la transposition de la CRD (Capital Requirement Directive). Ce
groupe (CRD Transposition group) est destiné a faciliter la mise en ceuvre de la
CRD en traitant tous les points nécessitant une interprétation, identifiés via
notamment un site Internet dédié permettant de recueillir les questions de
toute partie concernée par la mise en ceuvre de la réforme du ratio de
solvabilité (profession en particulier), et soumis a tous les Fitats membres afin
de publier un avis dans le respect de la convergence des pratiques. Avec plus
de 150 questions traitées, ce groupe a été particulicrement actif, en maintenant,
tout au long du processus, une égale exigence de qualité sur des réponses a des
sujets souvent d’une grande complexité technique et sans déroger aux
exigences de transparence.

Suite au livre vert sur le crédit hypothécaire dans I'Union européenne,
présenté par la Commission en 2005, deux groupes d’experts ont été créés en
avril 2006 pour étudier, pour le premier, le financement du crédit hypothécaire,
en particulier les entraves a 'émergence d’'un marché paneuropéen du crédit
hypothécaire efficace et concurrentiel, et, pour le second, les modalités de
protection des consommateurs.

Au titre de la surveillance prudentielle des conglomérats financiers, des
travaux ont ¢été conduits afin d’identifer les entités répondant a la définition
retenue par la directive sur les conglomérats financiers. Une premicre liste des
groupes, dont le si¢ge se situe dans un Etat membre de 'Union européenne ou
de I'Espace économique européen, a été rendue publique en avril 2006. Par
ailleurs, la mise en ceuvre convergente de la directive sur les conglomérats
financiers est facilitée par la mise en place, début 2006, d’un comité intérimaire
créé a cet effet, réunissant des membres du CECB et du CECAPP (Comité des
controleurs d'assurance et de pensions professionnelles).

La Commission a travaillé a la modernisation de plusieurs législations
communautaires, et en particulier celles relatives aux systémes de garantie des
dépots, au crédit a la consommation ou encore a la monnaie électronique.

Par ailleurs, le dialogue avec les autorités prudentielles de pays tiers s’est
poursuivi avec les Etats-Unis et la Chine, et s’est développé avec I'Inde et la
Russie.



1.24. Les activites du Forum tripartite (Joint Forum)

Le Forum tripartite est, depuis 1996, une instance de dialogue et
d’échange entre les trois organisations internationales en charge d’élaborer les
standards applicables au secteur financier : le Comité de Bale sur le controle
bancaire, ’Association internationale des contréleurs d’assurance (IAIS) et
I’Organisation internationale des commissions de valeurs (OICV).

Le Forum a publié en mai 2006 deux rapports. Le premier porte sur les
pratiques de gestion du risque de liquidité. Il résulte d’une enquéte menée
aupres des principaux établissements financiers des trois secteurs (banques,
assurances et marchés). Il aborde les modalités de gestion du risque de
liquidité, notamment en période de crise, par les établissements, I'influence du
cadre réglementaire et prudentiel sur ces pratiques, la nature des produits et des
activités générant une forte demande de liquidité, les hypothéeses formulées par
les établissements sur les sources de liquidité disponibles ainsi que Iintensité
des chocs auxquels ces derniers sont en mesure de faire face. Le second
rapport porte sur les différences d’approche concernant tant les textes que les
pratiques entre les trois secteurs, dans différents domaines (fonds propres
réglementaires, utilisation des modecles internes a des fins prudentielles,
traitement du risque de taux d’intérét et du risque opérationnel, mesure du
risque de concentration, techniques de réduction du risque...). Tout en
observant une certaine convergence, le Forum a reconnu que la convergence
n’était pas toujours souhaitable et que, dans certains cas, une approche
différente selon les secteurs était justifiée.

Par ailleurs, le Forum a publié en aoGt 2006 la version finale du
document soumis a consultation en décembre 2005 et relatif aux principes
directeurs en matiére de continuité d’activité. Ces principes, illustrés de cing
¢tudes de cas, ont vocation a renforcer la mise en place de dispositifs de
continuité, de mieux appréhender les risques liés a 'existence d’acteurs ou
d’opérations critiques et d’atteindre un niveau de confiance suffisant dans ces
dispositifs grace a des tests. Ils visent a la fois les institutions financieres et les
autorités de supervision.

Enfin, le Forum a conduit tout au long de I'année 2006 une série de
travaux relatifs a la commercialisation des produits financiers, aux pratiques de
gestion du risque de concentration ainsi qu’a la mise en ceuvre des principes
qu’il a établis en maticre de surveillance des conglomérats financiers. Le Forum
contribue par ailleurs aux réflexions internationales menées en faveur d’une
réglementation plus efficace.

1.2.5. Le suivi de la stabilite du systeme bancaire europeen
par le Comite de supervision bancaire

Le Comité de supervision bancaire (Banking Supervision Committee — BSC)
est, depuis 1998, 'un des douze comités du systeme européen des banques
centrales — SEBC. Sa mission principale est d’assister le SEBC dans les
domaines de la supervision bancaire et de la stabilité¢ du systeme financier. 11
réunit des représentants des autorités de supervision et des banques centrales
des 27 Etats membres de 'Union européenne.

Le Forum a publié denx: rapports
relatifs aux pratiques de gestion

dn risque de liquidité et anx différences
d’approche réglementaire et
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Equity.

Les rapports récurrents publiés sous son égide ont pour objectif de
mettre en lumicre les principales évolutions structurelles des systemes
bancaires de 'UE ainsi que leurs sources de vulnérabilité potentielles. Ces
rapports résultent d’'un travail de collecte de données et d’analyses au niveau
des sous-structures qui composent le Comité.

La contribution du Working Group on Developments in Banking (WGDB,
Groupe de travail sur les évolutions bancaires) s’effectue notamment au niveau
du rapport consacré aux structures bancaires de 'Union européenne, publié sur
une base annuelle depuis 2002. Celui du 25 octobre 20006 fait en particulier état
de la poursuite du mouvement de consolidation et de concentration du secteur
bancaire en 2005, a un rythme toutefois moins soutenu que les années
précédentes. En annexe, une étude dédiée a I'impact du vieillissement de la
population sur les banques de 'UE indique un possible renforcement du
processus de désintermédiation. Une diversification des activités bancaires et
des sources de revenus devrait toutefois en limiter les répercussions négatives
par les établissements de crédit.

Le WGDB a également mis en exergue la nécessité d’approfondir
I'analyse de la gestion du risque de liquidité des banques de 'UE ayant une
activité transfronticre. Une étude sur ce théme a en conséquence été réalisée au
cours de 'année 2000.

Le Working Group on Macroprudential Analysis (WGMA, Groupe de travail
sur I'analyse macro-prudentielle) a poursuivi ses travaux relatifs a ’évaluation
de la robustesse financiere du systeme bancaire européen et a I'appréhension
des sources de vulnérabilité potentielles pour le secteur.

Le groupe a en particulier souligné que le systeme financier restait exposé
a certains risques, dont la probabilité de matérialisation n’était pas négligeable.
En effet, en dépit de 'amélioration des systemes de gestion des risques par les
banques, le développement des produits de transfert du risque de crédit n’est
en particulier pas sans danger pour la stabilité financiére, compte tenu des
incertitudes quant a la maniere dont ces produits pourraient évoluer dans un
environnement macro-économique et financier détérioré. Il en est de méme
pour les opérations de rachats d’entreprises a effet de levier (ILBO) qui ont
connu un essor sans précédent au cours de ces derni¢res années en Europe.

Enfin, si la qualit¢é de crédit des portefeuilles bancaires est apparue
particuliecrement satisfaisante au cours de lannée écoulée, lexpansion
renouvelée des préts dans un contexte de concurrence forte entre
établissements de crédit et d’érosion des marges bancaires, expose le secteur
bancaire a une dégradation des conditions macro-économiques. Les effets
d’une telle évolution de 'environnement économique seraient d’autant plus
dommageables que la forte croissance des préts aux particuliers s’est
accompagnée d’une augmentation considérable des niveaux d’endettement des
ménages et d’'un relachement des conditions d’octroi de crédits.

Ces conclusions sont reprises dans la Revue de la stabilité financiére de la
BCE de décembre 2006. En effet, la BCE souligne que si la profitabilité des
établissements de crédit de 'UE s’est améliorée au cours du deuxieme
semestre, certains risques se sont accrus. Outre 'augmentation du risque de
taux d’intérét des banques, lié a Taplatissement de la courbe des taux,
I'augmentation de 'exposition des banques aux marchés de transferts de risque



ainsi que P'accroissement de leurs risques de contrepartie sur les bedge funds ont
été particulierement relevés.

Enfin, le WGMA, sous la présidence du Secrétariat général de la
Commission bancaire, a réalisé une étude sur lactivité des grands groupes
bancaires européens en maticre d’opérations de rachat des entreprises a effet
de levier (ILBO).

1.2.6. Les accords signes dans le cadre de la coopéeration
internationale

En application des dispositions de l'article L. 613-13 du Code monétaire
et financier, la Commission bancaire peut conclure des conventions bilatérales
avec les autorités d’Etats non parties a I'Espace économique européen (EEE)
et chargées d’une mission similaire a la sienne, a condition que ces dernieres
solent soumises au secret professionnel. Ces conventions définissent
notamment les conditions dans lesquelles la Commission bancaire peut
échanger des informations utiles a I'exercice de ses compétences et de celles
des autorités étrangeres chargées de la surveillance des établissements de crédit,
des entreprises d’investissement, des autres institutions financieres, des sociétés
d’assurance ou des marchés financiers. En outre, ces conventions précisent les
modalités des controles sur place des entités transfrontieres. Ces accords font
I'objet d’'une publication au Journal officiel de la République francaise, sous la
rubrique de la Commission bancaire, au Bulletin officiel de la Commission
bancaire et sont disponibles sur le site Internet du Secrétariat général de la
Commission bancaire.

En 2006, la Commission bancaire a ainsi signé deux conventions
bilatérales de coopération et d’échange d’informations avec les autorités
suivantes :

— la Bank Al-Maghrib, banque centrale du Royaume du Maroc (7 mars 2000) ;
— la Commission de contrdle financier de Taiwan (28 avril 20006).

Par ailleurs, dans le cadre des échanges entre les autorités des pays
membres de 'EEE, la Commission bancaire a signé en date du 2 aout 2006 un
accord avec la Banque nationale de Pologne visant a faciliter I’exercice de la
surveillance des groupes transfrontiéres.

En outre, en application de larticle L. 511-41-1 du Code monétaire et
financier, la Commission bancaire a reconnu I'équivalence de la supervision
prudentielle exercée par trois autorités de pays non membres de 'EEE, ainsi
que, en application de Particle L. 633-14 du méme code, ’équivalence d’une
autorité en matiere de surveillance complémentaire des conglomérats
financiers.
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2. LECONTROLE DES ETABLISSEMENTS
DE CREDIT, DES COMPAGNIES FINANCIERES,
DES ENTREPRISES D'INVESTISSEMENT
ET DES CHANGEURS MANUELS

2.1. L'activite du controle sur place

Au cours de Pannée 20006, il a été effectué 139 enquétes dans les
établissements de crédit et entreprises d’investissement, soit un nombre en
repli par rapport a ceux des années précédentes (188 en 2004 et 171 en 2005).

Cette baisse s’explique par I'affectation d’une grande partie des moyens
du controle sur place aux missions menées dans les banques au titre de la mise
en place de Bale II. Ces enquétes ont pour objet d’examiner les systemes de
modecles internes élaborés par les banques afin de calculer le niveau de fonds
propres réglementaires destinés a couvrir leurs risques de crédit et
opérationnels a partir de 2008. Quinze missions de ce type, couvrant des
périmetres sensiblement plus larges et mobilisant des équipes plus nombreuses
que les enquétes traditionnelles, auront été menées en 20006.

Pour autant, en application du programme arrété par la Commission
bancaire, la Délégation au contréle sur place continue de conduire des
enquétes nombreuses et approfondies dans les groupes bancaires. Les
controles ont été concentrés sur les activités ou les établissements pergus
comme présentant des risques nouveaux ou en cours d’évolution, méme si les
inspections visent également a couvrir 'ensemble des activités exercées par les
différentes catégories d’acteurs placés sous le controle prudentiel de la
Commission bancaire afin de suivre en permanence I’évolution de I'ensemble
des risques et des techniques bancaires.

Parallélement aux missions « Bale I », les établissements ou groupes
d’établissements dont la taille est la plus significative, par le volume de leurs
opérations ou I'importance des risques de toute nature qu’ils encourent, ont fait
I'objet, pratiquement en permanence, d’une ou plusieurs missions d’enquéte
sur certaines de leurs activités. En effet, dans les établissements de trés grande
taille, il est plus opérant de conduire des investigations portant sur un ou
plusieurs secteurs d’activités ou de risques, plutot que de mener une seule
inspection d’ensemble. En 2006, I'accent a ainsi été mis sur la maitrise des
risques liés au financement des opérations de LLBO (Leveraged Buy-Out) et aux
opérations sur les produits structurés actions. Les enquétes dans les principaux
établissements de la place ont souvent conduit les inspecteurs a prolonger leurs
controles par des missions dans des implantations a I’étranger, afin notamment
de s’assurer de la bonne application globale des procédures de suivi et de
controle des risques (dix-neuf missions de ce type ont été conduites au cours
de I'année 20006, dont cing hors des pays de 'Union européenne).

Le controle sur place vise également a couvrir les différents types
d’activités exercées par les établissements assujettis, qu’ils solent frangais ou



étrangers. A cet effet, le programme annuel d’enquétes approuvé par la
Commission bancaire pour I'exercice 2006 a comporté comme chaque année
un large éventail d’établissements spécialisés dans les domaines suivants :
financement de l'immobilier, financement des professionnels, crédit a la
consommation, gestion de fortune, gestion de I’épargne salariale.

La charge représentée par les inspections menées dans les entreprises
d’investissement s’est stabilisée, compte tenu notamment des répercussions
positives de la conjoncture boursiére sur ce type d’établissements et de la
bonne connaissance qu’en a désormais le Secrétariat général de la Commission
bancaire. Néanmoins, les missions d’inspection se sont poursuivies aupres des
assujettis qui, par la modestie de leur structure, la faiblesse de leur situation
financiére ou la composition de leur actionnariat, présentent des risques
particuliers. A cet égard, le controle sur place, en application de décisions de la
Commission, continue de développer les inspections destinées a s’assurer de la
mise en ceuvre effective des recommandations faisant suite a de précédentes
enquétes.

En outre, une attention toujours croissante est apportée a 'examen du
dispositif mis en place par les établissements en mati¢re de lutte contre le
blanchiment des capitaux. Dans toute enquéte de portée générale, il est
procédé de manicre systématique a une analyse des procédures adoptées par
I’établissement vérifié et a un examen de leur conformité comme de leur
efficacité, examen assorti autant que de besoin de contrdles directs sur un
¢chantillon d’opérations sélectionnées. Les inspecteurs conduisent aussi des
missions approfondies dans des établissements de toute taille portant
spécifiquement sur leur vigilance a I’égard du blanchiment des capitaux et du
financement du terrorisme.

Des enquétes ont par ailleurs été diligentées sur mandat de I’Autorité des
marchés financiers (AMF), afin de s’assurer de la bonne application de
dispositions de son reglement général. Les sept enquétes effectuées a ce titre
ont été menées dans des établissements de crédit ou des entreprises
d’investissement a I'occasion d’inspections conduites au méme moment sur le
fondement des instructions recues de la Commission bancaire, en vertu de ses
compétences propres.

Dix missions chez des changeurs manuels ont été réalisées en 2000.

Des inspecteurs et des membres de la Cellule de controle des risques
modélisés ont été associés a des travaux menés au Secrétariat général de la
Commission bancaire, ou dans d’autres instances, notamment au Comité de
Bale, sur I’évolution de la réglementation prudentielle, en particulier sur la mise
en place du nouveau ratio de solvabilité.

Comme par le passé, des inspecteurs ont participé a 'accueil d’agents
appartenant a des organismes étrangers de controle bancaire en mission
d’étude ou de formation aupres du Secrétariat général. Des inspecteurs ont
également été sollicités pour des missions d’assistance technique ou de
formation en mati¢re de controle bancaire aupres de superviseurs étrangers, ou
enfin d’expertise aupres d’institutions financieres internationales.

...alors que la charge de
travail lice anx entreprises
d'investissement s'est stabilisée.

Une attention particuliére est
toujours portée da l'excamen des
dispositifs de lutte contre le
blanchiment des capitanx.
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que les sociétés de gestion de

portefeuille.

2.2. L'application des dispositions reglementaires

La Commission bancaire controle I'application par les établissements de
crédit, les entreprises d’investissement, autres que les sociétés de gestion de
portefeuille et les compagnies financicres, des dispositions législatives et
réglementaires auxquelles ils sont assujettis. Dans ce cadre, elle est amenée a
prendre des décisions de divers types, mises en garde, recommandations,
dérogations temporaires, injonctions ou sanctions.

Depuis 2003, le pouvoir de réglementation releve du ministre de
I’Economie et des Finances, aprées avis du Comité consultatif de la 1égislation et
de la réglementation financieres (CCLRE).

A Pexception de la réglementation relative au capital minimum et a la
liquidité/transformation, les dispositions réglementaires prudentelles sont
obligatoirement applicables sur base consolidée, lorsque Détablissement
assujetti doit élaborer de tels comptes.

Ces réglementations concernent le capital minimum et sa représentation
(reglement CRB n° 92-14), le calcul des fonds propres (réeglement CRB
n° 90-02) et la solvabilité (réglement CRB n° 91-05), la surveillance des risques
de marché (reglement CRB n° 95-02) et des grands risques (réglement CRB
n° 93-05), les coefficients de liquidité (reglement CRB n° 88-01) et de fonds
propres et ressources permanentes (reglement CRB n° 86-17).

Lors de sa séance du 16 octobre 20006, le CCLRF a émis un avis
favorable concernant les projets d’arrétés de transposition des directives
2006/48 et 2006/49 relatives a 'accés a I'activité des établissements de crédit et
aux exigences en fonds propres des établissements de crédit et des entreprises
d’investissement.

2.3. L'action de la Commission bancaire
en matiere de lutte contre le blanchiment
de capitaux et le financement du terrorisme

En mati¢re de lutte contre le blanchiment des capitaux et le financement
du terrorisme, la Commission bancaire assure non seulement le controle des
établissements de crédit et des entreprises d’investissement agréés en France
mais aussi celui des succursales francaises de tels établissements agréés dans
d’autres Etats de 'EEE et des changeurs manuels implantés en France, soit, au
total, une population de plus de 1 700 assujettis.

Le role de la Commission en tant qu’autorité compétente pour ces
organismes financiers est de veiller a ce qu’ils mettent effectivement en ceuvre
des procédures de vigilance qui constituent autant d’obstacles a I'injection ou a
la circulation de fonds d’origine frauduleuse dans les circuits financiers.

Pour les établissements de crédit et les entreprises d’investissement, la
vérification de I'application du dispositif combine controle permanent et
enquétes périodiques sur place. Pour les changeurs, le controle est avant tout
fondé sur des controles sur place exercés en liaison avec la Direction générale
des Douanes et des Droits inditects.



2.3.1. Le controle permanent des etablissements de credit
et des entreprises d’investissement

Le controle permanent repose sur les contacts suivis avec les
responsables des établissements et ’analyse des rapports de controle interne.

En outre, depuis 2001, les établissements de crédit et les entreprises
d’investissement assujettis au controle de la Commission bancaire doivent
répondre, chaque année, a un questionnaire relatif a la lutte contre le
blanchiment des capitaux (« QLB »), composé d’environ 120 questions.

Les réponses apportées a ce questionnaire, qui doivent étre signées par
I'un des dirigeants responsables, permettent au Secrétariat général de la
Commission bancaire, dans le cadre de son contrdle sur picces, de disposer
d’éléments pour apprécier :

— la pertinence des procédures et des outils de détection mis en ceuvre au sein
des établissements, y comptis, le cas échéant, pour ceux qui, sans étre
obligatoires, paraissent nécessaires aux fins d’une bonne application des
dispositions réglementaires, eu égard aux activités exercées ;

— la cohérence au sein des établissements des systéemes de controle interne et
la régularité des audits effectués par les établissements.

L’instruction n® 2000-09 du 18 octobre 2000 de la Commission bancaire, |, questionnaire « OLB » relatif d
qui a mis en place ce questionnaire, est régulicrement amendée au fur et a  J; juse contre le blanchiment des
mesure de I’évolution du cadre 1égislatif et réglementaire frangais. La derniere  aapitanx a été mis a jour en 2006
mise 2 jour du QLB par linstruction n°® 2006-05 du 23 novembre 2006 a Pf{”"”?fﬂ’”mﬂ’”fﬁf’md” en comple
permis de prendre en compte les dispositions des lois n°2004-130 du ;:ijg;;;j “ZlJ’Z champ de la
11 février 2004 et n® 2004-204 du 9 mars 2004, qui ont notamment élargi le peons
champ de la déclaration de soupgons a la corruption et a la fraude aux intéréts
des Communautés européennes et au financement du terrorisme. Elle integre
également les modifications issues du décret n® 2006-736 du 26 juin 2006 qui a,
en particulier, précisé certaines obligations préexistantes en matiere
d’identification de la clientele.

A cet égard, la nouvelle version du QLB traite notamment :

— de la désignation et de la fonction de correspondant Tracfin, en particulier
sur la possibilit¢é pour les organismes financiers francais de désigner un
correspondant au sein d’un groupe en France ;

— des modalités de 'identification des clients, en particulier en cas de relations
a distance et de clients occasionnels ;

— de I’échange d’informations relatives a la lutte contre le blanchiment au sein
des groupes, y compris des données relatives a la clientele, ainsi que du
controle de Texercice de la vigilance dans les filiales et succursales
implantées a I’étranger.

En outre, le questionnaire comporte une question ayant trait a la
vérification de la conformité des procédures au dispositif de prévention du
blanchiment et du financement du terrorisme.

Au cours de lannée 20006, l'analyse des réponses apportées a ce
questionnaire a nécessité 'envoi par les services du Secrétariat général de la
Commission bancaire de 114 courriers aux établissements (demandant, le cas
échéant, des actions correctrices), contre 208 courriers adressés en 2005 et 596
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en 2001, ce qui parait témoigner d’une intégration des procédures de
prévention du blanchiment et du financement des activités terroristes dans leur
dispositif interne de controle.

2.3.2. Le controle sur place

Les controles sur place visent, d’'une part, a examiner la qualité de
Porganisation et des procédures et, d’autre part, a effectuer des controles par
sondage sur les dossiers de la clientele et les opérations.

Les controles ont lieu lors d’enquétes générales ou lors d’enquétes ayant
spécifiquement pour objet la lutte contre le blanchiment et le financement du
terrorisme. En 2006, 18 enquétes diligentées par la Commission bancaire dans
des établissements de crédit ou des entreprises d’investissement, sur un total de
129 1) ont visé spécifiquement le dispositif de prévention du blanchiment et du
financement du terrorisme.

En outre, une vingtaine d’enquétes concernant les changeurs manuels,
effectuées soit par des chefs de mission du Secrétariat de la Commission
bancaire, soit par des agents des Douanes, ont été inscrites au programme
d’enquétes de 2006.

L’analyse des rapports d’enquéte peut conduire a 'envoi a I’établissement
d’une lettre de suite qui releve les insuffisances et demande que les mesures
correctrices nécessaires solent prises dans un délai déterminé. 67 lettres
solennelles adressées a des établissements de crédit ou des entreprises
d’investissement ont ainsi abordé ce theme en 2000.

Pour les constats les plus graves, le dossier est soumis directement a
I'examen de la Commission, qui décide s’il y a lieu d’ouvrir une procédure
disciplinaire.

2.3.3. Les sanctions disciplinaires

En 20006, la Commission bancaire a prononcé onze sanctions
disciplinaires, parmi lesquelles sept comprenaient au moins un grief
« blanchiment » (cf. recueil des décisions publié simultanément au présent
rapport), cinq a 'encontre d’établissements de crédit et deux a encontre de
changeurs manuels. Toutes les décisions «blanchiment» sanctionnaient au
moins un défaut de déclaration de soupgons, et la plupart constataient, en
outre, des défauts de vigilance ou/et d’examen particulier des opérations ainsi
que des défaillances graves dans 'organisation ou les procédures internes.

La Commission bancaire accompagne plus fréquemment ses décisions
disciplinaires de sanctions pécuniaires : dans plus de 85 % des cas en 2000,
contre 17 % en 2001.

! Hors changeurs manuels. Le nombre total d’enquétes diligentées par la Commission bancaire en 2006,
changeurs manuels inclus, s’éleve a 139.



2.3.4. L'action de la Commission bancaire pour le renforcement
des normes nationales et internationales contre le
blanchiment des capitaux et le financement du terrorisme

En 20006, la Commission bancaire a participé a la rédaction de plusieurs
textes nationaux, dont elle a la charge de contrdler le respect par les
établissements concernés.

Tout d’abord, la loi n® 2006-64 du 23 janvier 2006 relative a la lutte
contre le terrorisme et portant diverses dispositions relatives a la sécurité et aux
controles aux frontieres, qui crée un nouveau chapitre au titre VI du livre V du
Code monétaire et financier, autorise le ministre de 'Economie 2 décider du
gel des avoirs des personnes qui commettent ou tentent de commettre des
actes de terrorisme et a interdire tout mouvement ou transfert de fonds au
bénéfice de ces personnes (art. L. 564-2 du Code monétaire et financier). Le
décret d’application de cette loi, approuvé par le Conseil d’Etat, devrait étre
publié au cours de I'année 2007.

En matiére de lutte contre le blanchiment, le décret n® 2006-736 du
26 juin 20006, qui modifie également le Code monétaire et financier, achéve la
transposition en droit interne de la 2° directive sur le blanchiment et anticipe
celle de certaines dispositions de la 3° directive, notamment en maticre
d’identification de la clientele des établissements assujettis au controle de la
Commission bancaire. Le champ et les modalités de lidentification de la
clientéle sont précisés, les obligations spécifiques a I'identification des clients
non physiquement présents et a lidentification du bénéficiaire effectif sont
posées. Le décret prévoit toutefois plusieurs exemptions a lobligation
d’identifier le bénéficiaire effectif, notamment lorsque le cocontractant est lui-
méme un organisme financier, soit établi lui-méme dans un Etat de I'Union
européenne, de PEspace économique européen ou d’un Ftat tiers équivalent,
soit appartenant a un groupe dont le siége est situé dans I'un des Ftats susvisés
et dont la maison mere atteste qu’elle vérifie Papplication par sa filiale des
obligations d’identification de la clientéle et qu’elle peut accéder aux éléments
recueillis 4 cet effet. I arrété du 21 juillet 2006 prévoit que les Etats membres
du Groupe d’action financiére (Gafi), qui ne sont ni membres de I'Union
européenne, ni parties a l'accord sur I'Espace économique, doivent étre
considérés comme équivalents au sens des dispositions du décret, codifiées
dans la partie réglementaire du Code monétaire et financier.

Au niveau communautaire, la Commission bancaire a contribué, a travers
sa participation au Comité de prévention du blanchiment des capitaux et du
financement du terrorisme, a 1’élaboration de la directive de la Commission
européenne n° 2006/70/CE qui comporte des mesures d’exécution de la
3¢directive. Elle précise la définition des personnes politiquement exposées, les
conditions techniques de I'application d’obligations simplifiées de vigilance a
I’égard de certains clients, produits et transactions présentant un risque faible
au regard de la lutte contre le blanchiment des capitaux et le financement du
terrorisme, ainsi que les conditions d’exemption des obligations de la
3“directive dans le cas d’activités financieres exercées a titre occasionnel ou a
une échelle tres limitée. La 3°directive et sa directive d’application doivent étre
transposées en droit frangais avant le 15 décembre 2007.

La Commission bancaire a contribué,
a travers sa participation an Comité
de prévention du blanchiment

des capitaux et du financement

du terrorisme, a ['élaboration de la
directive de la Commission européenne
n° 2006/ 70/ CE gui comporte des
mesures d'exécution de la 3e directive.
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Larticle 1..562-7 du Code
monétaire et financier.

En matiere de lutte contre le financement du terrorisme, la Commission
bancaire a également contribué a I’élaboration du reglement européen (CE) du
15 novembre 2006 n° 1781/2006 relatif aux informations concernant le
donneur d'ordre accompagnant les virements de fonds, qui reprend, en
substance, la Recommandation spéciale 7 du Groupe d’action financiere (Gatfi),
ainsi que sa note interprétative. L.a Commission bancaire est en charge du
controle du respect par les prestataires de services de paiement des dispositions
de ce texte, qui est entré en vigueur le 17 janvier 2007.

Le Secrétariat général de la Commission bancaire participe également aux
travaux du Comité européen des controleurs bancaires (CECB). Celui-ci, le
Comité européen des régulateurs de marchés de valeurs mobilicres (CESR) et
le Comité européen des controleurs d'assurance et de pensions professionnelles
(CECAPP) ont créé en 2006 une Task Force sur le blanchiment des capitaux et
le financement du terrorisme. Cette Task Force, qui participe en qualité
d’observateur aux réunions du Comité de prévention du blanchiment des
capitaux et du financement du terrorisme, mene des travaux visant a assurer la
convergence, a I’échelle européenne, des pratiques des superviseurs nationaux
dans les trois secteurs concernés en mati¢re de lutte contre le blanchiment des
capitaux et le financement du terrorisme.

Enfin, sur le plan international, et a I'instar de la pratique développée les
années précédentes, des représentants du Secrétariat général de la Commission
bancaire ont participé, en qualité d’experts financiers, aux travaux du Gafi, et
notamment aux évaluations mutuelles de la Turquie et du Royaume-Uni.

Le Secrétariat général de la Commission bancaire a également pris part
aux travaux du Comité de Bale sur le controle bancaire en vue de la production
d’un document visant a introduire approche fondée sur les risques pour les
diligences des banques en matiére d’identification de la clientele, pronée par le
Gafi dans ses Recommandations.

2.3.5. Les transmissions au Parquet

L’article L.562-7 du Code monétaire et financier prévoit que la
Commission bancaire avise le procureur de la République lorsqu’elle engage
une procédure disciplinaire a encontre de 'un de ses assujettis pour des faits
susceptibles de constituer un manquement aux obligations relatives a la
prévention du blanchiment des capitaux et du financement des activités
terroristes prévues par le titre VI de ce code.

En 20006, la Commission bancaire a ainsi procédé a quatre transmissions
au Parquet sur le fondement de cet article.

2.4. Le traitement des difficultes individuelles

2.41. L'activite de la Commission bancaire
et I'evolution du cadre jurisprudentiel

Le Conseil d’Etat a rendu en 2006 deux arréts concernant la Commission
bancaire. Le Tribunal administratif de Paris a par ailleurs statué sur une requéte



recherchant la responsabilité de I'Etat en réparation de conséquences
dommageables résultant du comportement fautif allégué de la Commission
bancaire.

Le Conseil d’Etat a d’abord eu 4 connaitre d’une décision disciplinaire du
17 mai 2004 par laquelle l]a Commission bancaire avait infligé a la société
Eurotrading Capital Market (ETCM) un blame et une sanction pécuniaire de
40 000 euros pour non-respect du dispositif préventif de lutte contre le
blanchiment et pour des griefs relatifs au controle interne. Par sa décision du
16 janvier 2006, le Conseil d’Etat a considéré que la Société ETCM n’était pas
fondée a demander ’annulation de la décision de la Commission bancaire et a
rejeté la requéte.

Le Conseil d’Etat confirme que la procédure suivie devant la
Commission bancaire n’est pas contraire a 'exigence d’impartialité prévue a
Iarticle 6 de la Convention européenne des Droits de ’'homme.

Concernant les obligations relatives a la lutte contre le blanchiment, le
Conseil dI’Etat a notamment précisé le champ d’application des défauts de
déclaration a Tracfin en méconnaissance de Iarticle L.562-2 du Code
monétaire et financier. .a Commission bancaire a ainsi pu, sans erreur de droit
ni dénaturation des picces du dossier, se fonder sur ’existence de cheques et de
virements dans un sens puis en sens inverse, pour des montants tres élevés, en
provenance de territoires défiscalisés, pour juger que ces anomalies auraient da
inciter ETCM a entreprendre les vérifications nécessaires méme si la société, en
tant que récepteur-transmetteur d’ordre, n’avait pas la responsabilité de la
tenue des comptes et retenir une infraction a larticle L.562-2 du Code
monétaire et financier.

Par ailleurs, le Conseil d’Etat a déclaré irrecevable, dans un arrét du
27 juillet 2006, la requéte de M. Fabrice Rabah tendant a 'annulation d’une
décision de la Commission bancaire du 12 avril 2005 par laquelle elle avait
conclu qu’il n’y avait pas lieu d’ouvrir une procédure disciplinaire a 'encontre
d’un établissement de crédit contre lequel le requérant avait demandé d’engager
des poursuites pour «des manquements graves et nombreux» a la
réglementation. La Commission bancaire avait estimé que les éléments portés a
sa connaissance par le requérant n’étaient pas de nature a caractériser une
infraction a la législation ou a la réglementation dont elle assure le respect. On
rappellera tout d’abord que la Haute Juridiction considere, suite a sa
jurisprudence  « Madame de Rimonteil de Lombares» (arrét du
30 décembre 2002), que la décision de la Commission bancaire, lorsqu’elle
refuse de donner suite a une plainte, a le caractere d’une décision
administrative qui peut étre déférée devant le juge de l'exces de pouvoir.
Toutefois, s’agissant de l'intérét a agir, le Conseil d’Etat vient ici rappeler que,
faute pour le requérant de justifier d’un intérét personnel a ce que des
poursuites contre I’établissement bancaire soient engagées, sa requéte doit étre
considérée comme irrecevable. Pour contester la décision du 12 avril 2005
devant le juge de I'exces de pouvoir, M. Rabah ne se prévalait en effet que de
sa qualité de destinataire de la décision de la Commission bancaire sans faire,
par exemple, état d'un préjudice qu’il aurait pu supporter du fait des
manquements allégués.

Par une décision du 7 juillet 2006, le Tribunal administratif de Paris a
condamné DIEtat a payer a M. Beydoun, en tant que déposant de la

Un requérant doit démontrer son
intérét a agir da l'encontre d’une
décision administrative de la
Commission bancaire. Cet intérét ne
pent étre tiré de sa seule qualité de
destinataire de la décision sans faire
état, par exemple, d’un préjudice.
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Deux: injonctions ont été adressées,
enjoignant anx établissements concernés
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d’excploitation.

banque UBC et suite a la faillite de celle-ci, la somme de 3 046 euros
augmentée des intéréts au taux légal a compter du 3 janvier 2002. Ce recours
en responsabilité fait suite a la reconnaissance par le Conseil d’Etat, dans un
arrét du 30 novembre 2001, de la recevabilité des déposants d'un établissement
de crédit faisant 'objet d'une procédure collective a rechercher directement la
responsabilité de I'Etat en cas de faute lourde commise par la Commission
bancaire dans l'exercice de sa mission de sutveillance et de contrdle des
établissements de crédit.

Enfin, un établissement a introduit en 2006 un tecours devant la Cour
curopéenne des Droits de I’'homme contre 'Etat francais sur le respect, par les
procédures suivies devant la Commission bancaire, des exigences de
I'article 6-1 de la Convention de sauvegarde des droits de '’homme et des
libertés fondamentales.

2.4.2. Les decisions de la Commission bancaire

Pour lui permettre d’exercer ses missions, la Commission bancaire
b
dispose, en application du Code monétaire et financier, d’'un certain nombre de
pouvoirs, qu’elle peut utiliser a la suite de controles sur pieces ou sur place.

2.4.21. Injonctions

Le second alinéa de larticle L. 613-16 du Code monétaire et financier
prévoit que la Commission bancaire peut adresser a tout établissement de
crédit, tout prestataire de services d’investissement autre qu’une société de
gestion de portefeuille, tout membre des marchés réglementés ou tout adhérent
a une chambre de compensation, une injonction a l'effet notamment de
prendre, dans un délai déterminé, toutes mesures destinées a restaurer ou
renforcer sa situation financiere, a améliorer ses méthodes de gestion ou a
assurer 'adéquation de son organisation a ses activités ou a ses objectifs de
développement. S’il n’est pas déféré a cette injonction, la Commission bancaire
peut, sous réserve des compétences de I’Autorité des marchés financiers,
prononcer une sanction disciplinaire, en application de l'article L. 613-21 du
méme code.

La Commission bancaire a adressé deux injonctions aux établissements a
Peffet de faire baisser le taux de leur coefficient d’exploitation.

24.22. Regles de bonne conduite de la profession

Outre le respect des dispositions législatives et réglementaires, les
conditions de Texploitation et la qualit¢ de la situation financiere, la
Commission bancaire veille, en application des dispositions de I'article L. 613-1
alinéa 3 du Code monétaire et financier, au respect des regles de bonne
conduite de la profession par les établissements de crédit.

Lorsqu’un établissement a manqué a ces régles de bonne conduite, la
Commission bancaire peut, aprés avoir mis ses dirigeants en mesure de
présenter leurs explications, en application de larticle L.613-15 du Code
monétaire et financier, leur adresser une mise en garde.

Au cours de I'exercice 2006, la Commission bancaire n’a pas été amenée
a adresser de mise en garde aux établissements assujettis dans le cadre d’un
manquement aux regles de bonne conduite.



2.4.23. Poursuites et sanctions disciplinaires

Lorsqu’un établissement de crédit ou une entreprise d’investissement n’a
pas répondu a une recommandation, n’a pas déféré a une injonction, n’a pas
tenu compte d’une mise en garde, a enfreint une disposition législative ou
réglementaire afférente a son activité ou n’a pas respecté les engagements pris a
I'occasion d’une demande d’agrément ou d’une autorisation ou dérogation
prévue par les dispositions législatives et réglementaires, la Commission
bancaire peut ouvrir, a son encontre, une procédure disciplinaire. La procédure
disciplinaire peut aboutir au prononcé d’une sanction, dont la radiation est la
plus sévere.

La Commission bancaire peut prononcer, soit a la place, soit en sus de
ces sanctions, une sanction pécuniaire au plus égale au capital minimum auquel
est astreint ’établissement de crédit ou I'entreprise d’investissement.

La Commission bancaire peut également décider, soit a la place, soit en
sus de ces sanctions, d’interdire ou de limiter la distribution d’un dividende aux
actionnaires ou d’une rémunération des parts sociales aux sociétaires de
I’établissement de crédit ou de entreprise d’investissement.

Au cours de 'exercice 20006, six procédures ont été ouvertes contre des
¢tablissements de  crédit, compagnies financicres ou  entreprises
d’investissement. Par ailleurs, la Commission bancaire a prononcé dix blames
(dont sept assortis d’une sanction pécuniaire allant de 30000€ a
3000 000 €) et un avertissement assorti d’une sanction pécuniaire de 20 000 €.

Les décisions juridictionnelles rendues par la Commission bancaire au
cours de Texercice 2006 font T'objet d’une publication dans un recueil
spécifique.

2.4.24. Nominations d'administrateurs provisoires

L'article L. 613-18 confére a la Commission bancaire le pouvoir de
désigner un administrateur provisoire dans un établissement de crédit ou une
entreprise d’investissement, soit de sa propre initiative lorsque la gestion de
I'établissement n'est plus assurée dans des conditions normales ou lorsque a été
prise l'une des sanctions mentionnées aux 4 et 5 du I de larticle L. 613-21, soit
a la demande des dirigeants lorsqu'ils estiment ne plus étre en mesure d'exercer
normalement leurs fonctions.

Au cours de lexercice 2000, il a été procédé a la désignation d’un
administrateur provisoire et au renouvellement du mandat d’un administrateur
provisoire.

2.4.25. Nominations de liquidateurs

L'article L.613-22 du Code monétaire et financier permet a la
Commission bancaire de nommer un liquidateur lorsqu'un établissement de
crédit ou une entreprise d’investissement a fait l'objet d'une mesure de
radiation.

Dans ce cadre, au cours de I’exercice 20006, la Commission bancaire n’a
pas nommé de nouveau liquidateur et a procédé a sept renouvellements de
mandats de liquidateur.

Six procédures ont été ouvertes

en 2006. Dix blames et un
avertissement ont ét¢ prononcés, dont
les trois quarts étatent assortis de
sanctions pécuniaires.

Un administrateur provisoire
a été nommé, un autre a été renouvelé.

Huit liguidatenrs ont été renonvelés.
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Larticle L. 613-29 du Code monétaire et financier prévoit que la
Commission bancaire nomme également un liquidateur suite a la mise en
liquidation judiciaire d’un établissement de crédit ou d’une entreprise
d’investissement.

Dans ce cadre, au cours de I'exercice 2006, la Commission bancaire a
renouvelé le mandat d’un liquidateur.

2.4.2.6. Procedures collectives

Larticle L. 613-27 du Code monétaire et financier dispose que les
procédures de redressement et de liquidation judiciaires instituées par le Code
de commerce ne peuvent étre ouvertes a I’égard d’un établissement de crédit
ou d’une entreprise d’investissement qu’apres avis de la Commission bancaire.

A ce titre, au cours de 'exercice 2006, aucune procédure collective n’a
¢té ouverte a lencontre d’un établissement de crédit ou une entreprise
d’investissement.

2.5. L'exercice des autres competences legales
de la Commission bancaire

2.5.1. L'approbation des instructions

En vertu de larticle L.613-8 du Code monétaire et financier, la
Commission bancaire détermine Ia liste, le modéle et les délais de transmission
des documents et informations qui doivent lui étre remis.

Dans ce cadre, la Commission bancaire a adopté en 2000 les instructions
suivantes :

— instruction n°2006-01 relative a lapplication des modifications de la
réglementation prudentielle suite a 'entrée en application de P'amendement
a la norme IAS 39 relatif a Poption juste valeur ;

— instruction n° 2006-02 relative a la désignation des commissaires aux
comptes ;

— instruction n° 2006-03 modifiant P'instruction n°® 93-01 du 29 janvier 1993
modifiée relative a la transmission a la Commission bancaire de comptes
annuels, de documents prudentiels ainsi que d’informations diverses ;

— instruction n® 2006-04 relative aux informations financiéres fournies a la
Commission bancaire ;

— instruction n° 2006-05 modifiant linstruction n°® 2000-09 relative aux
informations sur le dispositif de lutte contre le blanchiment : modification
du questionnaire annuel de la Commission bancaire ;

— instruction n° 2006-06 relative aux exigences de fonds propres applicables
aux établissements de crédit et aux entreprises d’investissement ;

— instruction n°2006-07 modifiant certaines instructions au regard des
nouvelles dispositions applicables en mati¢re d’exigences de fonds propres ;

— instruction n® 2006-08 relative a la signature électronique de certains des
documents télétransmis au Secrétariat général de la Commission bancaire.



2.5.2. Designation ou renouvellement de mandat
des commissaires aux comptes
et controleurs specifiques

L’article L. 511-38 du Code monétaire et financier confére 2a la
Commission bancaire le pouvoir d’émettre un avis préalable a la désignation ou
au renouvellement de mandat des commissaires aux comptes des
¢tablissements de crédit et des entreprises d'investissement soumis a son
controle ainsi que, en application des articles L. 517-5 et L. 517-9 du méme
code, des compagnies financieres et des compagnies financieres holdings
mixtes dont la Commission bancaire est le coordonnateur. L’article L. 511-38
dispose a cet égard que les commissaires aux comptes doivent présenter toutes
les garanties d’indépendance a Iégard des établissements de crédit, des
entreprises d’'investissement ou des compagnies financieres controlés.

De plus, larticle L. 613-9 confére certains pouvoirs a la Commission
bancaire lorsqu’elle a connaissance d’une infraction aux dispositions du Code
monétaire et financier ou lorsqu’elle considere que les conditions
d’indépendance, d’expérience et de compétence nécessaires au bon
déroulement de la mission d’'un commissaire aux comptes ne sont pas remplies.

Par ailleurs, larticle L. 515-30 du Code monétaire et financier dispose
que le contréleur spécifique et le controleur suppléant que chaque société de
crédit foncier doit désigner parmi les personnes inscrites sur la liste des
commissaires aux comptes sont nommés sur avis conforme de la Commission
bancaire.

Plusieurs dispositions, adoptées ou applicables en 20006, ont un impact
sur les travaux de la Commission bancaire en matiére de suivi des commissaires
aux comptes.

La loi de sécurité financiere n° 2003-706 du 17 aott 2003 a institué une
reégle, dite de rotation (codifiée a Particle 1.822-14 du Code de commerce),
interdisant au commissaire aux comptes personne physique ou membre
signataire d’une société de commissaires aux comptes, de certifier pendant plus
de six exercices consécutifs les comptes des personnes morales faisant appel
public a Dépargne. Ces dispositions étant applicables trois ans apres la
promulgation de la loi, elles produisent leurs effets sur le renouvellement des
mandats des commissaires aux comptes a compter du 17 aout 20006.

Cette loi a institué un certain nombre de mesures dont les principes se
retrouvent, a ’échelle européenne, dans la 8° directive « droit des sociétés »
concernant les controles légaux des comptes annuels et des comptes
consolidés, adoptée le 17 mai 2006. La directive vise a harmoniser la fonction
de controle légal dans 'ensemble de 'Union européenne, définit les principes
applicables au controle prudentiel public dans tous les Ftats membres et édicte
notamment des regles en matiere d’indépendance des controleurs légaux. La
transposition de ce texte doit étre achevée d’ici le 28 juin 2008.

e En vue d’approfondir et de formaliser sa connaissance des
commissaires aux comptes, la Commission bancaire, dans le
cadre de sa coopération avec I’Acam !, a engagé des 2004 une

1 ACAM : Autorité de contréle des assurances et des mutuelles.

159



Linstruction n® 2006-02
Sformalise les conditions d’exanzen
des propositions de nomination

et de renonvellement

des commissaires anx comptes
par la Commission bancaire.

La Commiission bancaire a rendu
pres de 700 avis favorables.
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réflexion sur les conditions d’examen des propositions de
nomination ou de renouvellement des commissaires aux comptes
de leurs établissements assujettis qui a abouti, pour la
Commission bancaire, a ladoption, le 10 mars 2006, de
Iinstruction n® 2006-02 (entrée en vigueur le 1% septembre 2006)
relative a la désignation des commissaires aux comptes (cf.
encadré ci-dessous).

Au cours de Pexercice 2006, la Commission bancaire a rendu pres de
700 avis favorables sur des propositions de désignation ou de renouvellement
de commissaires aux comptes titulaires ou suppléants, concernant
324 établissements.

Renforcement des procédures dans le cadre de la désignation
des commissaires aux comptes

L’instruction 2006-02 de la Commission bancaire prévoit que toute
désignation et tout renouvellement — de titulaire comme de suppléant — fasse
Iobjet dune remise, par Détablissement demandeur, dun dossier-type
comprenant :

—un ¢état déclaratif servi par un des dirigeants responsables de
Iétablissement assujetti, comportant un récapitulatif des désignations
envisagées et du college des commissaires aux comptes a lissue de ces
désignations ainsi que des informations utiles au traitement des données
concernées ;

— deux fiches devant étre remplies par chaque commissaire aux comptes
pressenti. Ces fiches se réferent tres directement au Code de déontologie des
commissaires aux comptes ainsi qu’aux régles professionnelles en vigueur et
permettent a la Commission bancaire de s’assurer que les commissaires aux
comptes pressentis présentent toutes les garanties d’indépendance a I’égard des
¢tablissements qu’ils contrdlent ainsi que toutes les garanties d’expérience et de
compétence nécessaires a l'exercice de leurs fonctions, compte tenu de la
nature et des caractéristiques de l'activité de Iétablissement controlé. Ces fiches
font également référence a 'absence de sanction disciplinaire et/ou judiciaire 2
I’encontre des commissaires.

Ce dossier doit également étre transmis en cas de changement d’associé
responsable de mission au nom d’une société de commissaires aux comptes.

L’instruction n® 2006-02 constitue pour la Commission bancaire un outil
efficace pour une meilleure connaissance des commissaires aux comptes,
essentielle dans son processus d’avis.

ILla Commission bancaire s’assure également du respect de la regle de
rotation en se coordonnant avec PAMFE ! lorsqu’elle émet un avis sur un
¢tablissement assujetti faisant appel public a ’épargne.

L AMF : Autorité des marchés financiers.




2.5.3. Relations avec les autorites judiciaires

Outre les transmissions au titre de larticle L.562-7 (cf. supra), la
Commission bancaire, en application des dispositions de I'article 40 du Code
de procédure pénale, en tant qu’autorité administrative, informe le procureur
de la République des faits susceptibles de constituer un délit dont elle a eu
connaissance au cours de Pexercice de ses missions. Cela peut étre le cas des
faits susceptibles de caractériser une infraction au monopole bancaire ou
d’autres infractions (non-respect de la législation sur I'usure, abus de biens
notamment).

En 20006, la Commission bancaire a ainsi procédé a cinq transmissions au  La Commission bancaire a procédé

Parquet sur ce fondement a cing transmissions au Parquet
sur le fondement de larticle 40

La Commission bancaire peut en outre, en application des dispositions du Code de procédure pénale.
de larticle 1..613-24 du Code monétaire et financier, se porter partie civile a
tous les stades de la procédure pénale pour certains délits dont exercice illégal
du métier de banquier, ce qu’elle a fait a trois reprises en 2006. Par ailleurs,
dans quatre affaires ou la Commission bancaire sétait précédemment
constituée partie civile, les prévenus ont été notamment condamnés du chef
d’exercice illégal du métier de banquier.

Mise en garde du public

La Commission bancaire a également diffusé, en coopération avec La Commission bancaire a
, ., N . ., . publié deuxc communiqués de mise
d’autres autorités financieres francaises, deux communiqués de mise en garde " i public en 2006
du public, disponibles sur le site internet de la Banque de France ° '
(www.banque-france.fr), a 'encontre d’entités qui, bien que non agréées par les
autorités compétentes, délivreraient des garanties ou des cautionnements.

2.5.4. Cooperation avec les autres autorites financieres

En application de l'article L. 613-3 du Code monétaire et financier, la  Une wopération institutionnalisée

coopération entre la Commission bancaire et PAutorité de contréle des @ /wn.

assurances et des mutuelles (Acam) est institutionnalisée par un systeme de

participation croisée, du gouverneur de la Banque de France, président de la

Commission bancaire, a ’Acam, et, réciproquement, du président de ’Acam a

la Commission bancaire. Ce rapprochement institutionnel s’est également

manifesté par la tenue, en 20006, de deux séances conjointes des colleges de la

Commission bancaire et de ’Acam, les 8 juin et 27 novembre, et de nombreux

contacts entre les secrétariats.

Pour ’exercice de leurs missions respectives, une étroite coopération est
en place entre la Commission bancaire et I’Autorité des marchés financiers,
tant sur les questions générales que sur des affaires individuelles d’intérét
commun, Particle L. 631-1 du Code monétaire et financier les autorisant a se
communiquer les renseignements nécessaires a l'accomplissement de leurs
missions respectives.

Un cadre particulier de coopération, prenant en compte tous les aspects
européens de son activité de compensation, articule en outre la surveillance

exercée par les deux autorités, en étroite liaison avec la Banque de France, sur
LCH Clearnet.
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En outre, Particle 11-1-2° du décret 2003-1109 du 21 novembre 2003,
désormais codifié a I'article R.621-31, a prévu que le Secrétariat général de la
Commission bancaire peut apporter son concours a PAMF pour Iexercice de
sa mission de controle sur place.

La mise en ceuvre concrete de la coopération entre les autorités en
charge de la surveillance du secteur financier se matérialise, en application de
Particle L. 631-1 du Code monétaire et financier, au travers d’accords de
coopération spécifiques, disponibles sur le site Internet du Secrétariat général
de la Commission bancaire.



Etudes



Le systeme bancaire francais
face au risque
Private Equity/LBO

Le développement tres rapide du marché des acquisitions a effet de
levier (leveraged buy-out ou I.BO) au cours des dernieres années a été sensible en
Europe et plus particulicrement en France, ou il représente le deuxieme
marché en termes de volume aprés le Royaume-Uni. Evalués par
Standard&Poor’s a 115,9 milliards d’euros I'an dernier, les financements
européens de LBO représentent désormais 38 % du marché mondial
(302,8 milliards d’euros en 20006), contre 22 % en 2000. Ils ont été multipliés
par 2,6 entre 2004 et 20006, alors que ceux conclus aux Etats-Unis
(186,9 milliards d’euros I’an dernier) doublaient sur la méme période.

Les caractéristiques des opérations de LBO, qui représentent désormais L

. X . i . 7 contexte economique portenr a
environ 80 % des montants investis en Private Equity en Europe, se sont permis la croissance rapide du marché
progressivement modifiées sous Peffet de I'innovation financicre, de l'artivée  des LBO en Europe an conrs
sur le marché de nouveaux acteurs et de la hausse de la concurrence entre  des dernires années, ...
établissements de crédit : 'importance de I’épargne en attente d’investissement
a favorisé le financement d’opérations concernant des cibles de plus en plus
importantes dans des secteurs d’activité tres divers, Putilisation d’effets de
levier plus poussés et de structures de financement par dette plus complexes.
La combinaison d’un environnement économique porteur avec des taux de
défaillance d’entreprises faibles, correspondant a une période de haut de cycle
et de conditions de marché favorables (notamment un haut niveau de liquidité
et une faible volatilité des cours), ont permis I'essor du marché des LLBO dans
la plupart des grands pays européens.

Enfin, le réle prédominant joué par des acteurs non bancaires, tels les
tonds de Private Equity au niveau de P'origination et de la gestion des opérations
de LLBO ou les investisseurs institutionnels et les hedge funds au niveau de I'achat
des titres de dette émis apres syndication, a contribué a modifier
structurellement les pratiques et les relations entre intervenants sur le marché
européen des LBO.

Les établissements bancaires francais ont largement accompagné I’essor
du marché domestique et européen du LLBO et restent au centre de la sélection o :

. .. .. N ont été largement partie prenante,
et de la mise en ceuvre des opérations, ainsi que de leur financement. Le téle . - grice d lenr capacité
des banques s’est cependant progressivement modifié, les grands i syndiquer une part importante
établissements privilégiant le renforcement des activités de production — de/a dette énise.
(arrangement de la dette, origination, syndication des titres émis) par rapport au
portage du risque de crédit. Elles suivent ainsi une tendance européenne,
générale, par laquelle les banques transferent une partie importante du risque
de crédit afférent a d’autres acteurs non bancaires, d’ou I'importance de leur
capacité a syndiquer les encours de dette résultant des opérations de LLBO.

... dont les grandes banques francaises

La gestion active de ces crédits et la rotation accélérée de ces dossiers au
sein du portefeuille d’exposition ont permis aux grandes banques d’enregistrer
au cours des trois derni¢res années une rentabilité forte et croissante sur cette
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Le Secrétariat général de la
Commission bancaire accorde une
importance particulicre au suivi du
risque LBO, ce qui s'est traduit
par la niise en auvre de plusienrs
initiatives coordonnées en 2006.

Le développement de lactivité 1.BO
Jait appel a lexpertise de plusienrs

lignes de métiers an sein des bangues.

Le LBO constitue une opération de
crédit mise en place an profit dn
repreneur d'une société cible...
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ligne de métier, qui doit cependant bénéficier d’un suivi des risques spécifique
et attentif.

A ce titre, le Secrétariat général de la Commission bancaire a engagé en
2006 plusieurs initiatives visant a mieux cerner les nouveaux contours de ce
type d’activité chez les principaux acteurs bancaires frangais du marché des
LBO, ainsi qua en préciser les risques, tant de maniére qualitative que
quantitative. C’est ainsi que des missions de controle sur place ont été
conduites sur ce théme des LLBO aupres de plusieurs grands établissements, et
que le Secrétariat général de la Commission bancaire a participé a une enquéte
européenne réalisée dans le cadre du Comité de supervision bancaire (Banking
Supervision Committee — BSC), sous I'égide de la Banque centrale européenne
(BCE). Les résultats de cette derniere enquéte ont été présentés dans un
rapport (« Large banks and private equity-sponsored leveraged buyouts in the European
Union »), disponible depuis avril 2007 sur le site internet de la BCE. La présente
¢tude retrace les principaux éléments recueillis par les missions de controle sur
place et 'enquéte générale sur le risque private equity — L.BO en ce qui concerne
le systeme bancaire frangais.

Si le niveau des engagements pour les banques francaises reste pour
I'instant maitrisé, les tendances récentes du marché des LLBO signalent une
montée des incertitudes, qui appelle une vigilance accrue de la part des
établissements, notamment a travers un renforcement des procédures de
gestion et de suivi des risques encourus.

1. Les banques francaises ont pleinement pris
part au developpement du marche domestique
du Private Equity, le deuxieme en Europe

Les grands établissements de crédit francais se sont appuyés sur
Pexpertise de plusieurs lighes de métier, notamment celles spécialisées dans les
financements d’actifs et la titrisation, pour proposer des solutions de
financement innovantes, permettant de réaliser des opérations de LLBO de
grande ampleur, tout en abaissant le coit moyen pondéré de la dette
d’acquisition. Leur capacité a proposer des structures de financement adaptées
a conforté leur place d’intermédiaires essentiels au sein du marché francais,
dont la dynamique n’a jusqu’a présent pas été démentie.

1.1. Les operations de LBO jouent un role croissant
en matiere de reorganisation
de I'activite des entreprises

Le leveraged buy-ont est une opération de crédit structurée, mise en place au
profit du repreneur d’une société cible. Le repreneur (sponsor) crée a cet effet
une société ad hoc (holding) qui acquiert les titres de la société cible et les porte
pendant une durée plus ou moins longue, une fusion entre la cible et la holding
pouvant intervenir plus ou moins rapidement selon les juridictions. Les
concours bancaires peuvent étre consentis a la société ad hoc, pour acheter les



titres de la cible, mais aussi a la cible elle-méme pour permettre a cette dernicre
de réaliser ensuite des opérations industrielles.

Il faut cependant noter que méme si les lignes d’opérations I.BO
constituent un secteur bien identifié, le .LBO ne bénéficie pas d’une définition
précise uniforme dans le milieu bancaire : les établissements de crédit parlent
d’une manicere générale d’opérations a effet de levier (leveraged finance), qu’il
existe ou non un sponsor et qu'une holding de reprise soit constituée ou non. A
des fins de comparaison entre établissements des données retenues dans le
cadre de cette étude, la présence d’une société holding détentrice des titres de la
cible a été retenue comme ’élément discriminant permettant de qualifier un
LBO. A contrario, d’autres approches sont également possibles, les autorités
américaines privilégiant quant a elles le niveau de l'effet de levier.

Le volume de crédit, évalué par rapport a un indicateur de revenu de la
cible (par exemple PEBITDA "), peut en effet se révéler important. Il en résulte
un effet de levier (leverage), dont les multiples sont variables, en fonction
notamment du ratio de dette souhaité par rapport aux fonds propres lors du
montage de Popération et de la capacité de l'entreprise cible a générer des
revenus stables permettant de rembourser cette dette.

Par ailleurs, il est également possible de rencontrer une prise de
participation en capital de la part de la banque (part eguity), essentiellement
dans la société ad hoc.

Processus de transaction LBO

Banques et autres investisseurs .. caractérisée par un effet de levier
élevé et une structuration particuliére
de la dette, dont le remboursement
est assuré par les cash-flows de la

cible.
<:|  —
Dette Q
Dette —
Capital versé
Fonds
propres
Fonds
propres
Fonds LBO Holding Entreprise
cible

Les cash-flows dégagés par la cible dans le cadre de son exploitation
courante constituent la source du remboursement de la dette. La dette est
structurée en différentes composantes (tranches), définies selon leur maturité

1 EBITDA : Earnings Before Interest, Taxes, Depreciation and Amortisation, c'est-a-dire revenus avant impots
dotations aux amortissements et provisions. L’EBITDA se rapproche de la notion d’excédent brut d’exploitation
(EBE), avec quelques différences, ce dernier ne prenant notamment pas en compte la participation des salariés
ou les charges d’intéressement.
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Les tranches de dette, senior et junior,

correspondent a des niveanx de
subordination variables...

. ¢t les contrats de préts sont assortis
de clauses de sanvegarde plus ou moins

strictes, les « covenants »,

La hausse rapide du marché

S’accompagne d'une complexification
croissante des montages et d'une hausse
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de la valorisation des cibles.

(variant en général entre sept et dix ans) et leur degré de subordination, afin
d’offrir aux préteurs un horizon temporel adapté a leurs souhaits et aux
capacités de remboursement de I'entreprise.

Classiquement, trois tranches de financement a échéances diverses
(ex: A, B et C, a maturités respectives de 7, 8 et 9 ans) constituent une
premiere strate de financement (dette senior); la premiere tranche est
amortissable, les deux autres remboursables iz fine. Des passifs de
subordination croissante completent la structure et constituent la dette dite
junior : leur composition évolue en fonction des innovations financieres
(ex : « second lien » !, dette mezzanine, « payment-in-kind — PIK », notes, etc.).
Ces éléments peuvent étre assortis de clauses spécifiques (warrants, etc.).

Les capacités de remboursement de la société cible font bien entendu
I'objet de la majeure partie des études réalisées préalablement au lancement du
LBO et constituent le socle du business plan présenté par le sponsor. Une
insuffisante production de cash-flow est en effet de nature a compromettre le
succes de 'opération.

Les contrats de préts prévoient par ailleurs des clauses de sauvegarde
spécifiques, les covenants qui limitent la marge de manceuvre des actionnaires
pour certaines opérations (cessions, « recapitalisations », etc.) et imposent le
respect de certains ratios financiers prédéfinis. Certains points marquant la
réalisation des étapes du business plan peuvent étre mentionnés, ce qui structure
les relations entre les différentes parties intéressées a l'opération (sponsor,
créanciers, cible, etc.) et précise les flux d’informations financieres a échanger,
ainsi que leur périodicité. Les caractéristiques des covenants encadrant le
déroulement de l'opération de ILBO sont donc essentielles et peuvent étre
fixées de manic¢re plus ou moins stricte. En cas de non-respect de ces
conditions initialement prévues, les préts peuvent devenir immédiatement
exigibles.

Dans les faits, les opérations de LBO parviennent rarement jusqu’a leur
terme initial. Les nouveaux actionnaires s’efforcent dans la mesure du possible
de se défaire de leur acquisition avant d’avoir atteint le terme contractuel
initialement prévu. De plus, certains fonds d’investissement de Private Equity
obtiennent la récupération d’une large partie de leur financement avant
I’échéance des remboursements par la mise en place d’'un endettement
additionnel (opérations dites de « recapitalisation » ou « dzwidend recaps ») ou par
la vente de certains actifs de la cible (dont le produit est remonté sous forme de
dividendes), si Penvironnement général est porteur et que la capacité de
remboursement de la cible est bonne.

1.2 La France constitue un marche dynamique
et diversifie pour les operations de LB0

Le marché frangais des opérations de LBO connait, plus particulié¢rement
depuis 2004, une croissance dont le dynamisme ne s’est pas démenti. Méme si
la pratique de ce type d’opérations ne constitue pas une nouveauté (la premicre

1 Le second lien est un type de dette qui s'est développé récemment dans les financements de LBO. Le second lien

est une dette a long terme (9 a 10 ans), qui vient s'interposer entre la dette senior classique et la dette mezzanine.
Elle est garantie par les mémes actifs que la dette senior classique mais est remboursée aprés celle-ci.



grande vague de LBO s’est déroulée aux Etats-Unis au cours des années 1980),
le haut niveau de liquidité sur les marchés financiers a créé un contexte
favorable, ainsi que dans d’autres pays européens, a la multiplication des
opérations, avec une complexification croissante des montages et une hausse
de la valorisation des cibles.

Le degré de maturité du marché domestique (LLBO enregistrés sur cibles

francaises) est 'un des plus élevés en Europe (avec ’Allemagne, le Royaume- Le marché frangais, l'nn des plus
Uni et les Pays-Bas). Ceci est da a la présence d’acteurs maitrisant les matures en Europe, présente un
techniques financiéres sophistiquées nécessaires au bon déroulement de ces nombre élevé de cibles potentielles. ..

opérations, mais également a la richesse du tissu économique frangais, qui offre
une large gamme de sociétés cibles aux investisseurs nationaux ou
internationaux potentiels.

Pays européeens les plus actifs sur le marche des LBO

204+ -=--------§ P- - -

Royaume-Uni France Allemagne Italie

02000 02001 02002 02003 02004 02005 @2006

Source : S&P LCD

Au niveau européen, la France représente donc le deuxieme marché pour o fizure au deuciome rang derviere
les opérations de LLBO, avec 22 milliards d’euros d’opérations en 2006 (soit /e Royaume-Uni en termes de volume
environ 19 % du marché européen évalué a 116 milliards d’euros en termes de  des opérations réalisées.
volume global des opérations conclues — Source S&P LCD), derriere le
Royaume-Uni et devant I’Allemagne et 'talie.

Le marché francais bénéficie d’'une bonne diversification au niveau des
secteurs industriels concernés. Trois grands ensembles regroupent pres de
50 % des transactions en volume (construction : 22 %, télécommunications :
18 %, distribution : 13,5 %). Viennent ensuite les services, I'agroalimentaire et
lindustrie manufacturiere. Il convient également de noter qu’au-dela de la
conclusion d’opérations de large envergure pouvant porter sur des sociétés
cotées, les LBO couvrent également le segment d’entreprises de taille plus
réduite, moyennes ou petites.
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Les banques proposent une gamme

complete de services relatifs a l'activité

LBO, tant vis-a-vis des sociétés cibles

que des fonds d'investissement.

Les « business models » choisis
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par les bangues francaises
restent diversifiés, ...

1.3. Les banques occupent un role central
dans la conclusion des LBO,
tant au niveau de l'initiation et de I'arrangement
des operations que pour leur financement

La combinaison d’une période prolongée marquée par un faible niveau
des taux directeurs et d’'une demande soutenue de la part des investisseurs pour
des produits de dette assurant un bon niveau de rémunération a été un facteur
décisif du soutien du marché des I.BO.

Les banques en sont un acteur clé, tant en raison de leur role comme
bailleurs de fonds que pour leur expertise en maticre d’innovation financicre.
Les banques francaises proposent donc pour la plupart aux fonds
d’investissement et aux entreprises une gamme complete de prestations et de
produits : conseil en fusion-acquisition, préts seniors et dette mezzanine,
prestations d’agency, syndication de dette, etc. Concretement, plusieurs lignes de
métiers internes collaborent souvent a la mise en place de cette offre globale de
financement et de distribution de LLBO.

Le role joué par les banques en matiére de financement initial reste
prépondérant

En 2000, la dette bancaire est restée la principale source de financement
pour les opérations de I.LBO en Europe (50 % du total des ressources),
situation qui prévaut également sur le marché francais. En termes de stocks, la
majeure partie de la dette bancaire présente encore une structure pouvant étre
considérée comme prudente par rapport aux standards actuels du marché aux
Etats-Unis (la dette senior tranche A atteint encore 23 % du total de la dette en
moyenne, contre 0,8 % sur le marché américain des LLBO). Cependant, les
tendances récentes soulignent une hausse de la part de la dette plus risquée
(dette junior, mezzanine, nouveaux instruments tels les Payments in kind
— PIK— notes), reflétant Pappétit encore sensible des investisseurs, en
particulier institutionnels, pour des produits plus risqués mais plus
rémunérateurs.

Par ailleurs, les I.LBO ont contribué a la hausse des émissions sur le
secteur des obligations High Yield européennes : sa taille a doublé en 2006 sous
I'impulsion des opérations de LBO (environ 60 % des émissions totales), pour
atteindre 35,4 milliards d’euros (contre 17,1 milliards) en 2005.

Les stratégies des banques en matiere de risque LBO sont variables

Les banques adoptent schématiquement trois stratégies a I’égard du
développement de leur activité LBO :

— soit elles privilégient la stratégie dite de « capital turnover », dans laquelle les
montants des préts octroyés ne sont conservés que peu de temps en
portefeuille, le temps d’étre cédés sur le marché secondaire (syndication,
cessions aux acteurs de marché). Ce sont alors les commissions générées qui
sont prioritairement recherchées, notamment celles d’arrangement et de



syndication. Ce mod¢le est souvent appliqué par les grandes banques anglo-
saxonnes actives sur le marché international des I.BO ;

— soit elles choisissent un modele, dit de « portfolio », dans lequel les préts sont
majoritairement conservés au bilan de la banque, laquelle cherche, au-dela
des commissions percues, a capter les revenus d’intéréts liés a la détention
de la dette ;

— enfin, certaines banques adoptent un profil équilibré entre ces deux modeles
extrémes de risque L.BO, on patle alors de modele « balanced ».

Au vu des résultats de 'enquéte, les banques frangaises présentent des
profils différenciés en mati¢re de stratégie. Si les établissements de crédit
francais de taille moyenne apparaissent plutdt tournés vers une stratégie de
« portfolio », les tres grandes banques se retrouvent surtout dans la catégorie des
approches « balanced », voire, pour certaines d’entre elles, la stratégie de « capital
turnover». Ceci explique que la part finale de la dette LBO détenue par les
¢tablissements varie entre 5 et 30 % du montant initial de financement global
des opérations retenues.

Bien qu’elles appliquent donc des stratégies différentes, toutes les ... uis outes cherchent en tendance a
banques interrogées cherchent néanmoins a diminuer a terme leur exposition faire diminuer la part finale du risque
au risque de crédit généré par les I.BO. Certains établissements soulignent — d¢ erédit porté an bilan.
toutefois la nécessité de conserver une exposition sur les dossiers dont ils
assument Parrangement, a cause du double objectif de crédibiliser le dossier
aupres des investisseurs et de continuer a développer leurs relations avec les
entreprises cibles, qui faisaient souvent déja partie de leur portefeuille de
clientéle corporate avant 'opération de LLBO.

L’arrivée de nouveaux acteurs sur le marché a en un impact structurant
sur Pactivité des banques

Les équipes de I.LBO des grands établissements de la place sont, i » )

, . ., . Le 16le des banques a été profondément
stratégiquement, de plus en plus orientées vers la structuration des imppacté par Larvivée de nonveans:
financements plutdét que vers la gestion dun encours de dette. Ce choiX s non bancaires sur le marché
structurel du métier d’arrangeur et de distributeur est favorisé par le contexte  des LBO.
actuel, qui facilite le transfert du risque de crédit hors des bilans bancaires vers
d’autres contreparties. Le transfert du risque de crédit présente également
I'avantage pour les banques de limiter la charge en fonds propres afférente au
développement de leur activité sur le marché du Private Equity.

Les parts finales conservées par les banques apres syndication tendent a
diminuer au regard des montants faisant objet de prises fermes lors de la mise
en place des opérations : cette proportion du risque de crédit conservé en bilan
sur chaque opération fait d’ailleurs 'objet de limites, décrites dans le cadre des
procédures internes de suivi des risques.

Les acquéreurs de ces participations sont, outre d’autres établissements
bancaires, majoritairement des investisseurs institutionnels. Tant le profil des
acquéreurs (fonds d’investissement, de pensions ou de retraite, compagnies
d’assurance) que celui des supports d’investissement (fonds de Collaterised 1oan
Obligations —CLO- ou Collaterised Debt Obligations —CDO-, etc.) sont variables. Les
spécialistes, rencontrés dans le cadre des contacts avec la place, estiment que

m



La syndication d’une part de la dette
émise a loccasion des opérations de

LBO permet aux banques de
transférer le risque de crédit
a d'antres contreparties.

Lexcamen de ['exposition an risque
LBO a été mené a la fois an nivean
du systéme bancaire domestique et
européen, dans le cadre de 'enguéte
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dn Banking Supervision
Committee du SEBC.

plus de 1a moitié des tranches de crédit amortissables 7z fine et des financements
mezzanines est souscrite par des investisseurs institutionnels.

La syndication, capacité a redistribuer la dette initialement portée par la
banque, est ainsi devenue un point critique pour la réussite des opérations de
LBO. Ceci explique I'importance accordée a lavis des départements de
syndication lors de lexamen de sélection des dossiers, puisque ceux-ci
proceédent a une étude du risque de la cible et de la structure ad hoc montée
pour chaque opération de LLBO et expriment en général un avis formel sur le
montage des crédits a syndiquer. Il apparait cependant que le poids accordé a
Pexpertise des départements de syndication est variable en fonction de la
stratégie globale adoptée par la banque, son importance étant d’autant plus
prépondérante que I’établissement se rapproche d’un modeéle de « capital
turnover ».

Les risques de crédit générés par les opérations de L.LBO ne sont donc
plus localisés uniquement dans les banques mais de plus en plus logés chez des
investisseurs, dont la robustesse dépendra iz fine de leur capacité a gérer de
maniere efficace le risque porté. Ceci n’implique pas pour autant que le systéme
bancaire frangais dans son ensemble se soit affranchi de tout risque lié aux
opérations de LLBO : les facteurs de vulnérabilité demeurent, non seulement sur
la part du risque de crédit encore portée en propre, mais également, et de
maniere plus nouvelle, du fait de la génération de risques de contrepartie nés
des mécanismes de transfert de risque de crédit, de risques de réputation et
risques juridiques, liés a la complexité des structures de montage.

De la méme facon, la capacité a syndiquer rapidement les risques de
crédit peut se trouver altérer, au moins temporairement, du fait d’événements
de marché. Ce risque de souscription ne doit pas étre sous-estimé.

2. Le niveau de risque sur les activites
de LBO est correctement maitrise
pour les grandes banques francaises,
malgre une concentration de I'activite
sur un nombre reduit d'etablissements

La partie francaise de I’étude réalisée dans le cadre plus général du
rapport européen du Banking Supervision Committee du SEBC, a donné lieu a
I'envoi, aux cinq plus grandes banques francaises actives sur le marché des
I.LBO, d’'un questionnaire quantitatif et qualitatif. Ce questionnaire a été
complété par des entretiens. Les informations quantitatives commentées ci-
apres sont extraites des résultats de cette enquéte thématique ; leur qualité
dépend en partie du caractere exhaustif du périmetre de consolidation adopté
par chaque établissement pour cette enquéte. Bien que la base d’activité
couverte diverge parfois entre certaines banques, les données agrégées
collectées permettent de présenter une image intéressante des différents
parameétres mesurant I'exposition des banques sur Iactivité L.BO. Les données
quantitatives collectées portent sur les échéances de juin 2005 et juin 2006. De



plus, les enquétes sur place ont apporté un éclairage supplémentaire important,
notamment en ce qui concerne la gestion des risques.

2.1 Maligre une croissance rapide, le volume global
des encours sur LBO reste modere,
notamment en raison du recours a la syndication
de la dette

Le niveau d’encours sur opérations de LBO demeure globalement
contenu

Les banques francaises s’inscrivent dans la tendance actuelle de
dynamisme du marché, le risque ILBO global porté par les grands
¢tablissements de crédit francais enregistrant une hausse de 11 % entre
juin 2005 et juin 2006. Il convient de noter une relative concentration en
France de ces engagements puisque deux établissements regroupent plus de
50 % de I'exposition totale.

Bien que I'exposition de crédit, rapportée aux fonds propres totaux des
établissements concernés (T7er 1), reste relativement modérée, les expositions
de LLBO pondérées ressortent naturellement plus significativement lorsqu’elles
sont rapportées aux exigences en capital des seules activités de banque de
financement et d’investissement (BFI).

Des banques majoritairement engagées sur des tranches senior

La dette senior prévaut dans les portefeuilles I.LBO des banques
francaises ; elle représente en moyenne environ 85 % du montant total de ces
actifs, avec un maximum de 99 % pour certaines banques et un minimum de
80 % pour d’autres.

Le volume des expositions, rapporté
anx fonds propres des banques
[rangaises, reste modeéré.

La part de dette conservée en bilan
reste tres majoritairement senior...
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Repartition de I'exposition bancaire relative a I'activite LBO
au 30 juin 2006

part de capital
(versé et engagé)
9,93%

dette subordonnée
5,80%

dette senior
84,27%

Source : Commission bancaire, données bancaires (rapport BSC, mise en forme Commission bancaire)

La dette senior est essentiellement constituée de tranche A (47 % en
moyenne), laquelle peut, pour certains établissements, dépasser la moitié de
leur exposition sur dette senior. Certaines banques s’écartent toutefois de cette
tendance avec des tranches B et C! pouvant atteindre jusqu’a 44 % de leurs
dettes senior, ainsi quune part élevée de facilités de crédit revolving.

1 Les tranches B et C sont non amortissables et donc plus risquées, mais paradoxalement plus liquides dans les
conditions actuelles de marché car les tranches A amortissables intéressent moins les fonds.



Repartition de la dette senior par tranche
au 30 juin 2006

Non déterminé

facilité de crédit
2%

revolving
16%

tranche A
47%

tranche C
14%

tranche B
21%

Source : Commission bancaire, données bancaires (rapport BSC, mise en forme Commission bancaire)

S’agissant de la dette subordonnée (seulement 5,8 % de la dette totale
LBO présente au bilan), les instruments les plus récents et/ou risqués, utilisés
au niveau international, ne sont pas tous significativement présents dans les
bilans des banques francaises. On note toutefois lapparition au bilan de
tranches PIK ' et/ou de High Yield bonds*. Dans cette catégorie générale de la
dette junior, la dette mezzanine constitue la tranche la plus prisée par les
¢tablissements (53 % de la dette subordonnée), celle-ci étant souvent portée
par des structures internes dédiées (fonds mezzanine). Les choix des
établissements s’orientent ensuite vers la dette second-lien et les crédits relais,
en fonction des stratégies adoptées. Les banques arrangeuses de dette High
Yield mettent ainsi prioritairement en place des crédits relais de type « bridge to
high yield », sur lesquels leur exposition, méme si elle est temporaire, présente un
profil de risque élevé.

1 Instrument de quasi-fonds propres qui comprend en général un remboursement in fine (paid-in-kind = PIK) et

des warrants (acces au capital par ’exercice d’options).

2 Emissions de dettes & taux d’intérét élevés.

... alors que la part de dette junior, trés
minoritaire, est essentiellement
constituée de dette de type mezzanine,
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... et quie les expositions en capital
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apparaissent plus concentrees.

Repartition par tranche de la dette subordonnee
au 30 juin 2006

second-lien debt
21,9%

Non déterminé
0,5%

bridge loans
24,2%

mezzanine debt
53,4%

Source : Commission bancaire, données bancaires (rapport BSC, mise en forme Commission bancaire)

2.2. Des expositions directes en capital limitees,
mais concentrees

Les investissements en capital regroupent, d’une part, les investissements
en capital dans les fonds de Private Equity (investissements indirects) et, d’autre
part, la participation en fonds propres dans la holding créée dans le cadre d’une
transaction ILBO (co-investissements).

Le total des investissements en capital représente 12 % de Pexposition
totale de I'activité du risque LLBO (crédit et capital) des banques et apparait plus
concentré que les expositions en risque de crédit, trois établissements
contribuant a I'essentiel de cette exposition au 30 juin 2006. Par ailleurs, de
juin 2005 a juin 20006, certaines banques ont renforcé leur positionnement en
doublant leurs engagements en capital.

C’est pourquoi il est indispensable que ces derniéres suivent de trés pres
I’évolution de leurs expositions. Ceci conduit les banques a privilégier les fonds
de LBO avec lesquels elles ont développé d’étroites relations et disposent
d’indicateurs fiables de performance, afin de faciliter la transparence de
I'information et le suivi du risque. Pour les plus grandes banques, par ailleurs,
Ientretien de relations suivies avec les fonds de LLBO correspond plus a la
volonté de capter des flux d’activité supplémentaires afin de développer les
activités d’arrangement, qu’a une logique de placement de fonds.

A Tinverse, peu d’établissements se montrent intéressés par le co-
investissement. Toutefois, les banques engagées sur ce type d’investissements
tendent a augmenter leur nombre de transactions, mais ceci n’est pas
automatiquement accompagné d’une hausse de leur volume unitaire.



23. Lesrevenus generes par l'activite LB0 augmentent,
mais restent limites par rapport aux autres
composantes du revenu brut d'exploitation (RBE)

Méme si 'essentiel des résultats de I'activité .BO repose encore sur la
perception de marges d’intérét, la part des commissions tend a progresser dans
les grands établissements, qui cherchent a se positionner sur des mandats
d’arrangeur. La rémunération de P'activité L.BO est ainsi liée a 'accroissement
des revenus générés par les commissionnements, alors que les revenus
d’intéréts ont tendance a se réduire (en montant et/ou proportionnellement
aux profits engendrés par lactivité [LBO), confortant I'idée que la source
principale des revenus futurs se situe de plus en plus sur les activités autres que
le portage (arrangement, distribution, conseil, etc.).

Les revenus générés par l'activité 1.BO
connaissent une progression sensible,
tirée par les commissions, ...

Revenus issus des activites de LBO
au 30 juin 2006

Autres revenus nets
4%

Revenus nets
d'investissement en capital
26%

Revenus d'intéréts nets
43%

Commissions de
financement corporate et de
conseil
6%

Commissions d'arrangement
et de distribution
20%

Source : Commission bancaire, données bancaires (rapport BSC, mise en forme Commission bancaire)

Certaines banques enregistrent des revenus en hausse avec une activité
L.BO qui fléchit légerement. Ceci peut s’expliquer, en premier lieu, par une
augmentation des investissements dans certaines tranches plus risquées et de ce
fait mieux rémunérées, mais également par une hausse des commissions
d’arrangement et de syndication.

Les revenus en provenance des activités de ILBO restent cependant
encore a des niveaux relativement modestes par rapport aux autres
composantes du RBE (5% environ en moyenne au 30 juin 2006, en
s’échelonnant de 1 % a 13 % du total des revenus des établissements de crédit).
Cette faible proportion tient en premier lieu au modéle de banque universelle
des établissements de crédit sous revue, qui disposent d’une grande diversité
d’activités.

... mais leur contribution a la
formation du total des résultats des
bangues interrogées reste modeérée.
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Le caractere tres dynamique du marché
des LBO milite pour un renforcement
des procédures de gestion et

de suivi des risques.

Les effets de levier poursuivent
une tendance structurelle a la hausse.
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3. Lestendances recentes
soulignent une montee des risques
qui appelle une vigilance accrue

Dans Penvironnement économique actuel, la dette bancaire tend a
devenir une composante permanente des structures de financement,
fréquemment remboursée apres les préts d’actionnaires et la dette mezzanine,
lesquels ont tendance a étre systématiquement refinancés avant leur échéance
contractuelle. Dans ces conditions, les établissements de crédit assument, de
fait, une part des risques industriels aux cotés des sponsors, qui devient d’autant
plus significative dés que ces derniers ont récupéré leur apport initial via une
capitalisation.

3.1. Des leviers d’endettement en augmentation

L’augmentation du prix des entreprises cibles associée au moindre apport
en capital des sponsors (initiateurs du rachat) nécessitent un nombre croissant
d’années d’excédent brut d’exploitation des cibles pour rembourser la dette
financiere. Ainsi, il faut, en moyenne, 5,6 années d’EBITD.4 pour rembourser
I'intégralité de la dette LLBO, avec une grande variété en fonction des
transactions, puisque ce ratio peut s’échelonner de 0,7 a 10,7 ans. En
particulier, les ratios maxima augmentent significativement en 2006 pour les
banques francaises les plus actives (de + 25 %, soit 7,6 années a + 32 %,
soit 10,7 années).

Par ailleurs, le nombre de deuxiemes rachats (ILBO dits « secondaires »),
ou le sponsor initial vend une entreprise cible a une autre société de capital-
investissement qui augmente le levier d’endettement, a cra depuis quelques
années pour atteindre, selon S&P, 45 % du volume des transactions L.LBO dans
I'Union européenne. Les commentaires du marché ont été plutdt critiques a
I’égard des deuxi¢mes rachats. En effet, il est parfois difficile de savoir si ces
transactions s’effectuent véritablement en raison d’une réelle opportunité de
développement de la société cible, générant une valeur ajoutée pour les
investisseurs. En France, la part des transactions issues du marché secondaire
resterait plus faible que celle constatée en moyenne en Europe selon les
données de S&P, mais les enquétes menées par le Secrétariat général de la
Commission bancaire aupres des établissements francais tendent a montrer
qu’elle a augmenté de manicre accélérée au cours des deux dernieres années.

3.2. L'augmentation de la taille des operations
et de la complexite des structures de financement
accroit le risque de syndication

Le degré de concentration sur les expositions individuelles reste modéré
en part finale, ...

Le niveau de concentration des engagements sur les contreparties
individuelles en volume au sein des expositions L.BO reste relativement modéré



en part finale (apres syndication). En effet, en moyenne, les cing principales
expositions I.BO individuelles des banques frangaises ne représentent, au total,
que 13 % a 15 % de ’ensemble des préts I.BO au sein de leur bilan . I.’examen
de la ventilation sectorielle des opérations de LLBO montre une bonne
diversification. Cependant, les stratégies de certaines banques en matiere de
développement de Dactivité d’arrangement impliquent une hausse de la
concentration sur contreparties individuelles, du moins sur les périodes de pré-
syndication. Une certaine spécialisation au sein des banques francaises est
observée, certaines se concentrant sur les LBO de petite taille (transactions de
taille inférieure a 150 millions d’euros), tandis que d’autres se spécialisent plus
nettement sur les L.LBO de trés grande taille, supérieurs a 1 milliard d’euros.
D’une maniere générale, tant en Europe qu’en France, la taille des transactions
tend a augmenter (en particulier celles comprises entre 400 et 1 000 millions
d’euros), alors que la part des opérations de LLBO de plus petit volume se
réduit.

Repartition des expositions de credit
par taille de deals en France

L e e
50%

40% A

32%

31%

30% -

20% -

10%

0% -
<150 MEUR de 150 a 400 MEUR de 400 a 1 000 MEUR > 1000 MEUR

‘ Djuin-05 Bjuin-06 |

Source : Commission bancaire, données bancaires (rapport BSC, mise en forme Commission bancaire)

1 La taille d’une transaction LBO retenue dans le cadre de cette enquéte reflete celle de la holding créée pour
racheter la société cible, qui est constituée d’une part en capital et de différentes tranches de dette.

La bonne diversification des risques

par sectenr industriel se conjugne
a une faible concentration
des excpositions individuelles.
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Limpact du risque de souscription doit

étre pris en compte de maniére

prioritaire, car il serait le premier a se
matérialiser en cas de refournement non
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anticipé du cycle de crédit.

... mais la possibilité de transférer le risque de crédit a d’autres acteurs du
systéme financier ne doit pas occulter la progression du risque
d’anderwriting (ou de souscription)

Le premier outil de gestion de risque, utilisé par les banques pour réduire
leurs expositions de crédit liées a I'activité L.BO, consiste a syndiquer le risque
de crédit aupres d’autres banques ou, d’'une maniere plus large, d’assurer son
transfert dans le systeme financier par la syndication, la restructuration du
crédit et les marchés de dérivés de crédit.

Les caractéristiques du risque difféerent en fonction de la place des
banques dans le processus de distribution. En raison du délai qui existe, lors
d’une transaction, entre 'engagement initial et le terme de la syndication, les
banques arrangeuses se trouvent exposées au risque de souscription pendant
tout le processus de syndication. Celles qui participent a la syndication se
trouvent confrontées au risque de ne pouvoir distribuer au marché secondaire
leurs expositions, en deca du seuil qu’elles s’étaient fixé.

En ce qui concerne le transfert de risque aupres d’autres investisseurs, la
situation differe en fonction des transactions. Certaines expositions peuvent
rester en portefeuille pendant plusieurs mois, d’autres sont cédées plus
rapidement. Toutefois, il ressort que les établissements de crédit tendent de facto
a conserver, dans les trois premiers mois qui suivent la finalisation de la
transaction, la majorité de leurs expositions de crédit (pres de 60 %). Cette
exposition diminue cependant, en général, rapidement dans les trois mois qui
sutvent.

L’implication actuelle de la plupart des établissements dans des
opérations de grande taille, dégageant des revenus de commissionnement plus
¢élevés, s’accompagne souvent dune augmentation du risque de non-
syndication. En effet, la progression de la taille moyenne des « deals» et la
complexité des structures de financement provoquent un allongement
tendanciel de la durée pendant laquelle les banques conservent les titres de
dette avant de parvenir a les céder a d’autres contreparties. Les banques sont
donc amenées a porter, parfois pendant des périodes assez longues, un risque
élevé sur des contreparties individuelles (#nderwriting risk), alors méme que leur
risque final sera beaucoup plus réduit.

Elles doivent arbitrer, en toute connaissance de cause, entre le risque
temporaire pris et la place qu’elles veulent occuper sur le marché des LLBO. 1l
est important que les banques ne sous-estiment pas 'importance du risque pris,
méme s’il est temporaire. Des tensions peuvent survenir a tout moment sur les
marchés et le marché des LLBO peut lui-méme sanctionner I’évaluation
inadéquate d’une transaction par I’échec de la syndication, contraignant de ce
fait Pétablissement souscripteur a conserver plus longtemps une position
significative. Dans ce contexte, le risque d'underwriting doit étre plus que jamais
suivi de maniere rigoureuse par les établissements de crédit.



3.3. Intensification de la concurrence et relachement
des « covenants »

Le questionnaire transmis aux banques leur demandait d’analyser les
facteurs de concurrence propres a 'activité LLBO.

Parmi les facteurs de concurrence (niveau du levier d’endettement,
commissions, spreads, debt covenants, clause de « Material adverse change » — MACY),
il apparait que le niveau de levier serait la principale caractéristique sur laquelle
porte la concurrence entre banques en France (comme d’ailleurs pour les autres
grandes banques européennes).

Les établissements de crédit font ensuite état de pressions baissicres sur
leurs marges d’intermédiation et sur les niveaux de commissionnement.
Enfin, certaines banques soulignent que la concurrence sur le segment

des LBO se traduit par un assouplissement des clauses contractuelles
— covenants —- dans les conventions de crédit.

Intensite de la concurrence
(sur une echelle de 1 a 6)

Clauses MAC Autres Covenants Commissions Spreads Effets de levier

02005 02006

Source : Commission bancaire, données bancaires (rapport BSC, mise en forme Commission bancaire)

Certaines conventions comportent ainsi une clause de « relachement de
la structure » qui permet a Pemprunteur de s’exonérer du respect d’une partie
des covenants (restrictions sur les distributions de dividendes et sur les
investissements, cash sweep, etc.) dés que le levier d’endettement devient
inférieur 2 un certain seuil d’EBITD.A. Dans le méme ordre d’idée, un certain
nombre de transactions sont conclues avec des covenants allégés, uniquement

Les clauses « MAC » ont pour objectif de donner aux participants d’une transaction LBO (créanciers ou co-
investisseurs) le droit de mettre fin & un accord avant terme, ou de fournir une base de renégociation de la
transaction, dans le cas ou des événements gravement préjudiciables a I’entreprise cible surviendraient.

La concurrence s’intensifie,

en particulier an nivean de l'effet
de levier des opérations et

des commissionnements versés.
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Le portefeuille d'exposition au risque
LBO est par nature plus sensible
anx variations du cycle économique.
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mis en jeu quand un certain événement survient. Par exemple, un covenant qui
s'appliquerait au ratio dette/EBITD.A ne serait déclenché quen cas
d’acquisition majeure et non sur une base continue.

3.4. Les LBO presentent une forte

sensihilite aux chocs sectoriels ou
macro-economiques

Les financements de L.BO sont, par nature, plus sensibles aux variations

adverses de I'environnement macro-économique que le reste des opérations de
crédit, en raison :

de l'utilisation de niveaux de levier plus élevés, qui accentuent la probabilité
de défaillance des emprunteurs, ainsi que le risque de perte associé a ces
opérations ;

de la fragilité comparativement plus élevée des cibles : les groupes sous LBO
supportent des leviers d’endettement élevés, avec des fonds propres qui
peuvent étre faibles. Leurs bilans peuvent par ailleurs recéler peu d’actifs
tangibles (bard collateral). Dans le cas ou plusieurs LBO se succédent sur une
méme cible (LBO secondaires, tertiaires, etc.), les préteurs encourent le
risque de financer essentiellement des écarts d’acquisition ;

de la faiblesse des garanties: en France, comme dans d’autres pays
d’Europe continentale, les créanciers de la holding d’acquisition ne peuvent
pas prendre de stretés sur les actifs de la cible. La seule garantie possible est
le nantissement des actions des filiales opérationnelles. Or, la valeur de
celles-ci est étroitement corrélée a la situation financiére de la cible ;

de I'absence de recours contre les actionnaires de la société holding : en cas
de difficultés, les établissements de crédit ne peuvent légalement pas se
retourner contre les sponsors, dont I'engagement contractuel se limite a leur
investissement initial dans 'opération ;

de la maturité longue de certains concours : les crédits d’acquisition sont
généralement des concours a moyen et long terme dont la maturité
s’échelonne entre sept et neuf ans, voire dix ans pour la dette mezzanine.
Une illustration de cette sensibilité importante est 'apparition d’un risque de
refinancement et d’un risque sur la valeur de l'actif de la cible a ’échéance
des préts remboursables iz fine. Le niveau de risque est d’autant plus
important que les structures actuelles de financement privilégient un
amortissement faible, voire 7z fine, I'encours résiduel de dette bancaire
pouvant étre significatif a ’échéance.



3.5. Le niveau de liquidite du marche des LBO
reste dependant de facteurs externes
dont la perennite ne peut etre garantie

L’implication des banques sur le marché I.LBO dépend de maniere directe
de 'appétence des investisseurs institutionnels qui leur rachetent ce type de |, W 0 . onrs
dette, ainsi que du bon fonctionnement des marchés de transfert de risque de  jngsitutionnels ainsi que le nivean de
crédit. Un dysfonctionnement majeur sur certains de ces marchés, encore non  /iguidité actuel du marché secondaire
testés en temps de crise, ou une réévaluation significative de « Pappétit » pour  de fa dette LBO ne penvent étre
le risque des investisseurs institutionnels pourraient donc étre de nature a considérés comme des factenrs pérennes.
remettre en cause le développement, pour Iinstant rapide, de cette ligne
d’activité et les revenus qui y sont liés.

Le dynamisme du marché I.BO, la hausse générale des effets de leviers
pratiqués et la compression des spreads sur le marché des crédits corporate ont
contribué a un abaissement de la qualit¢é moyenne des L.BO conclus au cours
des derniers mois en Europe. Le succes de ces grandes opérations, dont la
valorisation est délicate, dépend donc de plus en plus du maintien de
conditions de refinancement favorables.

L’existence d’un marché secondaire dynamique pour la dette LBO, sur
lequel les banques peuvent céder la dette encore détenue, par exemple a des
tonds de CLO (cllaterised loans obligations), a pris une importance significative
pour la gestion des risques. Cependant, la liquidité de ce marché pourrait se
tendre notamment en période de szress.

Son existence rend par ailleurs problématique I'identification du porteur
final du risque de crédit LLBO, aprés sa syndication par les banques. Les
banques ne constituent pas une source d’information efficace sur ce point,
puisqu’elles ne suivent pas I’évolution des risques une fois ceux-ci sortis de
leurs bilans.

3.6. L'attitude des nouveaux acteurs sur le marche
des LBO en cas de difficultes des societes cibles
represente une source de risque supplementaire

Les investisseurs institutionnels (véhicules de titrisation, bedge funds, fonds ;.. .. . r0 comportement
de fonds, organismes de retraite et fonds de pension), qui détenaient 20 % du  des somveans: actenrs non bancaires
marché de la dette LBO il y a cinq ans, en détiennent aujourd’hui plus de 50 %.  en cas de défaillance d’une entreprise
Certains observateurs estiment que cette part pourrait atteindre plus de 65 % a  sous LBO représente une antre sonrce
un horizon de quelques années, si les conditions actuelles de marché et de de risque
faible aversion au risque se maintenaient.

La montée en puissance des préteurs non bancaires a eu un impact
profond sur la structuration des montages, avec une multiplication des
nouveaux instruments de dette (en particulier dans la composition de la dette
junior) et une hausse sensible de la part de la dette remboursable zz fine.
Larrivée sur le marché des fonds de CDO ou de CLO (collaterised loans
obligations) a en effet créé un flux de demandes pour des financements a
maturité longue, favorisant le recours a des tranches B et C mieux rémunérées
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1/ est impératif de veiller a un bon
recensement de lensemble des risques
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pris an titre de ['activité 1L.BO
au sein de chaque groupe...

que la tranche A, non amortissables et remboursables 7z fine, normalement
apres la revente de Ientreprise cible.

L’implication croissante de fonds de type bedge funds, agissant comme
investisseurs, favorise la hausse des effets de leviers et accroit I'incertitude
quant a lattitude de ces nouveaux investisseurs en dette LBO en cas de
défaillance des cibles. Se profilent ainsi des perspectives de restructuration
beaucoup plus incertaines en cas de difficultés, compte tenu également de la
possibilité d’intéréts divergents des différentes parties prenantes a la
transaction. Les pertes en cas de défaut pourraient alors augmenter.

4. |1l est donc imperatif de conserver
des criteres stricts en matiere d’octroi
de financement et de gestion du risque

Les controles sur place réalisés par le Secrétariat général de la
Commission bancaire ont mis en exergue la nécessité pour les établissements
d’exercer un suivi centralisé efficace au niveau consolidé des engagements et
des risques pris par les différentes lignes de métiers et entités impliquées dans
les activités de LLBO. Cette centralisation des informations doit permettre non
seulement un reporting régulier et exhaustif, mais également un renforcement de
P'analyse des risques et son homogénéisation.

La poursuite de I'amélioration de la gestion du risque LLBO est donc
cruciale. Elle doit intervenir en amont du processus de sélection des dossiers,
par un renforcement des criteres de sélection des demandes de concours, et en
aval. II est essentiel en effet que les banques disposent de procédures de suivi
du risque de crédit post closing (apres la conclusion de lopération de ILBO)
reposant davantage sur une analyse interne permanente du risque, incluant des
stress tests, que sur des informations d’origine externe, dont la pertinence, la
régularité et la rigueur sont plus aléatoires.

4.1. Labonne gestion des risques
exige un recensement exhaustif des expositions
au niveau des groupes bancaires
ainsi que le respect des procedures
de « due diligence »

La décision de financer des opérations de I.BO doit reposer, d’une part,
sur une analyse détaillée du secteur dans lequel la société cible évolue et de sa
robustesse financiere et, d’autre part, faire 'objet d’un suivi par des procédures
d’analyse et de mesure des risques bien définies et sécurisées.

— Les décisions d’octroi des crédits doivent s’appuyer sur des analyses
comparatives des risques fondées sur Pexpérience de I’établissement de
crédit au niveau de transactions similaires, ou sur des rapports d’experts,
ainsi que sur les notations internes que les banques octroient a chaque
dossier.



— Les banques réalisent des analyses approfondies pour 'octroi de crédit dans
le cadre de LBO. Toutefois, lorsqu’elles se positionnent en tant que
participants, I’analyse est conduite sur la base des éléments communiqués
par les arrangeurs dans les mémorandums de syndication.

— La plupart des banques allouent une enveloppe globale de risque au métier
LBO sur une base annuelle, ce qui nécessite un recensement exhaustif des
expositions L.BO. Les établissements apparaissent donc dans ’ensemble tres
attentifs au montant de la part finale de crédit qu’ils conservent, mais il
n’existe pas toujours de limite de crédit spécifique I.LBO, par transaction.

4.2. Les procedures et methodes de gestion
des risques doivent etre renforcees
a mesure que les operations deviennent
plus complexes ou plus agressives

Les dispositifs de notation internes constituent des outils essentiels de
pilotage stratégique et de suivi des engagements des banques. Les
méthodologies d’analyse et linclusion des notations dans les dispositifs de
controle interne doivent étre renforcées, spécifiquement en période de forte
hausse du marché afin de respecter les exigences de Bale II. Il importe que les
banques ne se placent pas dans une situation de dépendance excessive vis-a-vis
de sources extérieures pour le recueil et I'analyse d’informations servant de
base a la gestion des risques. Ceci est particuliecrement important pour le
pilotage des risques post closing (courant sur toute la durée de vie de Popération
de LBO) et le suivi des opérations les plus sensibles.

Au-dela de 'augmentation de la fréquence de revue des portefeuilles, il
est également important d’enrichir le recensement des opérations de LLBO
sensibles, afin de tenir compte d’éléments comme les retards de syndication ou
encore Pexistence d’écarts négatifs récurrents entre les prévisions des business
plans et les réalisations. L’introduction d’un plus grand nombre d’indicateurs
avancés de dégradation du risque est particuliecrement importante en phase de
haut de cycle et doit permettre une meilleure réactivité dans le controle de la
qualité des portefeuilles de LLBO.

De méme, la systématisation des mesures de risques sous conditions de
stress constitue un passage obligé pour les établissements, principalement sur
deux plans :

— Tutilisation de stress scenarios dans les dossiers d’octroi de préts doit renforcer
I’évaluation du risque sur chaque cas étudié, en particulier sur sa sensibilité
aux évolutions de taux d’intérét. Des lors que sont mises en place des
opérations de L.BO, ou le rapport entre le service de la dette et le niveau du
cash flow disponible devient de plus en plus élevé, une forte tension sur les
taux d’intérét serait de nature a placer en défaut un certain nombre
d’emprunteurs, d’autant qu’il peut exister des décalages entre la mise en
place des crédits et leur couverture effective ;

— le recours a des stress-tests dans une logique de gestion de portefeuille des
encours de crédit existants doit également prendre une place centrale en

...et d'assurer le respect strict
des procédures de « due diligence ».

L accroissement du niveau de risque
doit se traduire par une meilleure prise
en compte des opérations sensibles...
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... et une systématisation de la

pratique des stress tests, afin de

considérer la qualité de chague

transaction 1.BO sur lensemble
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de sa durée de vie.

matiere de suivi des risques de crédit présents en part finale dans les bilans
bancaires.

Le renforcement de pratiques de stress testing robustes afin d’encadrer et
d’enrichir les criteres d’analyse et de sélection des dossiers individuels dans les
comités décisionnels internes aux banques est d’autant plus nécessaire que le
marché des LLBO atteint vraisemblablement un haut de cycle. En effet, si les
spécialistes des risques individuels rendent un jugement sur la qualité des
concours et que les experts en charge de la syndication se prononcent sur la
capacité du marché a absorber une opération a un moment donné, les résultats
des stress tests donnent une vision plus prospective de la qualit¢é du LLBO
considéré sur la totalité de sa durée de vie, en fonction d’hypotheses diverses
de dégradation du cycle économique.

Il est également recommandé aux établissements de s’appuyer sur une
batterie de stress zests cohérents afin d’encadrer de maniére concrete la politique
de provisionnement relative aux risques LLBO. Les résultats des s#ress doivent en
effet fournir des informations objectives, constituant des «éléments
déclenchants » pour la constitution de provisions en regard des principes
édictés par la norme IAS 39, dans le cas ou un processus de hausse des taux
provoquerait une dégradation sensible de la situation financiere des
emprunteurs, en raison de besoins de refinancement consécutifs a une
recapitalisation.

La solidité des structures de financement reposant essentiellement sur la
capacité bénéficiaire de la cible projetée sur la durée de vie des crédits, il
importe que les simulations d’hypotheses adverses pour tester leur robustesse
se fondent sur plusieurs scénarios, comportant des niveaux de stress croissants
courant sur toute la maturité des crédits accordés, y compris la période
d’underwriting.

Enfin, quel que soit 'établissement considéré, il est clair que les stress tests
doivent constituer pour les banques un moyen d’évaluation de leur exposition
totale a un ensemble suffisamment large de facteurs défavorables, qui recouvre
non seulement leurs expositions directes sur une contrepartic donnée, mais
également leur exposition globale au risque d’un retournement général du
marché (effets de second ordre), pouvant étre par exemple déclenché par la
défaillance d’une ou plusieurs grandes entreprises sous LLBO. Cette ligne de
protection préventive vient en addition des fonds propres réglementaires
exigés par les autorités de surveillance et détenus par les établissements au
regard des risques pris.

4.3. Le caractere strict de selection des nouveaux
credits ne doit pas faire I'objet de compromis,
quelles que soient les pressions concurrentielles

Au-dela de la gestion des expositions en portefeuille, il s’avere donc
également nécessaire de limiter les mécanismes incitatifs a la prise de risque
excessive. Concretement, il s’agit de veiller a ce que les objectifs commerciaux
fixés de manicre interne pour la ligne de métier I.LBO solent réalistes et ne
poussent pas a une participation excessive aux opérations les plus agressives,
avec une sous-estimation des risques.



L’existence d’une compétition intense entre banques francaises et
européennes rend parfois cet objectif difficile a atteindre. Il est donc d’autant
plus important que les procédures de due diligence et les analyses d’octroi de
crédit soient renforcées et appliquées de manicre stricte.

CONCLUSION

De maniére générale, les expositions des grandes banques frangaises sur
les risques générés par leur activité sur le marché des LLBO restent pour l'instant
globalement maitrisées.

Par ailleurs, le recours croissant aux techniques de transfert de risquede ... . . techniques de
crédit a d’autres contreparties, combiné a I'encadrement réglementaire de transfert du risque de crédit ne permet
Pactivité bancaire au niveau européen (exigences en capital, risque de  pas disoler le systeme bancaire frangais
concentration et grands risques), ont jusqua présent contribué a limiter le — des consiquences directes on indirectes
niveau de risque, malgré une activité LBO en forte expansion. La situation des ZZ’;ZZ;WWW toujours possible
banques francaises est en ce sens assez similaire a celle de leurs principales
homologues européennes. Sans que les encours résiduels portés dans les bilans
bancaires soient négligeables, les établissements de crédit de I'UE, dans la
lignée des grandes banques américaines, centrent au maximum leur effort sur le
développement d’une activité de production et de syndication plutot que sur
une activité de portage.

Cependant, le contexte actuel milite en faveur d’un controle encore plus
resserré de la qualité des engagements et du renforcement de I'analyse des
portefeuilles. Au-dela du diagnostic sur le degré d’exposition du systeme
bancaire frangais, I'interaction croissante entre sources de risque sur le marché
des LLBO doit en effet étre soulignée.

Si implication des grands établissements de crédit sur ce marché par
rapport a leur surface financicre et a leur capacité a absorber les chocs externes
(telle que mesurée par leurs fonds propres) peut étre relativisée, la dépendance
de la qualité des opérations de I.LBO vis-a-vis du maintien de conditions de
refinancement favorables, en particulier pour les plus récentes, constitue a
I’évidence un facteur de vulnérabilité.

La difficulté de valorisation de certaines opérations, le recours a des
structures de dette majoritairement 7z fine (reportant a la date de fin de
Popération la charge de remboursement pour les entreprises) et acceptation de
criteres de covenants de moins en moins stricts (« covenants lite ») rendent, en
contrepartie, nécessaire la mise en ceuvre au sein des banques de dispositifs de
controle renforcés. En particulier :

— la prise en compte par les établissements de la montée du risque de
refinancement  est  essentielle:  Pamortissement — désormais  tres
majoritairement z fine de la dette des opérations les plus importantes, avec
une diminution de plus en plus significative de la tranche A, s’il répond a
une demande des investisseurs, contribue de maniére directe a renforcer la
sensibilité des L.LBO aux mouvements de remontée des taux ;

— la problématique de la couverture de la dette émise pour une opération par
la valeur de la cible doit rester un critére essentiel dans la décision d’octroi
de financement.
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... dautant plus que de nonvelles S’ajoute I'apparition de risques de second ordre, pour certains malaisés a
Jormes de risques de second ordre  quantifier, mais qui doivent étre pris en compte de manicre impérative par les

apparaissent, moins aisément acteurs bancaires :
quantifiables. , . . . PR TIr
— laugmentation de la complexité des transactions, la généralisation de

structures faiblement amortissables et I'assouplissement des covenants
justifient qu’une attention particuliere soit portée a la maitrise des risques
juridiques associés. Le recours a des montages impliquant un grand nombre
d’entités rend de fait plus incertaine la vérification des droits respectifs et du
rang des différentes classes de créanciers,

— la progression du recours au transfert de risque de crédit ainsi que
Putilisation de dérivés de crédit afin de couvrir les expositions I.LBO encore
présentes dans les bilans bancaires en part finale provoquent une hausse du
risque de contrepartie assumé par la banque au titre des transactions
effectuées avec de multiples acteurs souvent non bancaires et parfois non
régulés,

— enfin, les banques encourent sur chaque transaction un risque de réputation,
leur responsabilité dans le montage des opérations pouvant éventuellement
étre mise en cause en cas de défaut de la cible.
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La gestion du risque de taux
d’intérét global
dans les banques francaises :

a I'heure de Bale Il, quelles
évolutions en attendre ?

Depuis 2004, des évolutions majeures ont été observées sur les plans
réglementaire et des meilleures pratiques bancaires. Si certaines se traduisent
par des exigences plus contraignantes pour la gestion du risque de taux
d’intérét  global, d’autres, en revanche, sont porteuses de nouvelles
opportunités.

En particulier, le nouveau dispositif de solvabilité Bale II est structurant,
en raison d’une appréhension de I'ensemble des risques, y compris le risque de
taux d’intérét global, et parce qu’il devrait permettre une amélioration de la
connaissance de ces différents risques et, au-dela, un renforcement de leur
maitrise.

Dans ce contexte, au cours de la période 2004-2006, la Commission
bancaire a mené une série d’enquétes thématiques consacrées a la pratique des — Eusre juin 2004 et décembre 2006,
établissements en matiére de gestion du risque de taux d’intérét global.  /z Commission bancaire a diligenté
L’objectif de ces missions était, d’une part, de dégager les lignes directrices des sérte _”pe”_?”éf“ sur place, abordant
pratiques observées dans les principaux établissements et, d’autre part, ];/mp amm[zmm;?l Je risque de s
. . ans un contexte reg/emeﬂfazre tres
d’apprécier les difficultés éventuellement rencontrées pour se conformer aux évolutif
exigences réglementaires. Les conclusions qu’il est possible de tirer de ces
missions sur place mettent en lumicre des problématiques de conformité avec
des dispositions réglementaires parfois anciennes et l'existence d’axes de
progrés significatifs.
Les développements qui suivent ne sauraient étre assimilés a des
conclusions générales valant pour I'ensemble de Iindustrie ; ils permettent
néanmoins de fournir un état des lieux pour identifier les axes de progres,
notamment face aux évolutions réglementaires. Méme si les constats effectués
ne prétendent aucunement a exhaustivité, leur analyse au cas par cas devrait
permettre, d’une part, aux établissements de se situer et, d’autre part, de mettre
en ceuvre les actions correctrices qui pourraient ¢tre nécessaires. En effet,
nombreux sont les éléments qui, directement ou indirectement, seront pris en
considération par lautorité de supervision pour apprécier globalement la
robustesse de la mesure et de la gestion du risque de taux d’intérét global et ce,
plus particulicrement dans le cadre du pilier 2 du nouveau dispositif de
solvabilité.
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La période 2004-2006 est marquée
par de nombreuses évolutions
réglementaires.

Ladoption du référentiel IAS-IFRS
par la Commission européenne a fait
craindre la fin de la macro-converture.

Les nombreuses discussions
autonr de la norme IAS 39. ..
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1. LES EVOLUTIONS REGLEMENTAIRES
MODIFIENT LE CONTEXTE DE GESTION
DU RISQUE DE TAUX D'INTERET GLOBAL

1.1. L'entree en vigueur des nouvelles normes
comptables IAS/IFRS

Intégré en droit européen par le reglement n° 1606-2002, le référentiel
comptable L4 1/IFRS ? a notamment pour objet de permettre une meilleure
comparabilité des comptes des entreprises européennes cotées °. La publication
des comptes aux normes LAS/IFRS est devenue :

— obligatoire pour les comptes consolidés des groupes cotés sur un marché
réglementé européen, a compter de I’exercice ouvert au 1% janvier 2005 ;

— possible, sur option, pour les groupes non cotés publiant des comptes
consolidés, 2 compter de Pexercice 2005, également*.

Appliquées au secteur bancaire et dans le domaine de la gestion du risque
de taux d’intérét global, ces nouvelles normes — et plus particulicrement
ILAS 395 — ont tout d’abord fait craindre, faute d’une adaptation des
nouveaux principes normatifs au contexte de la macro-couverture, une remise
en question assez fondamentale des modalités de mise en ceuvre de la gestion
actif-passif. Ensuite, I'application de la norme LAS 37 ¢ a conduit a calculer une
provision épargne-logement, destinée a évaluer et a couvrir le risque d’exercice
des options liées a ces contrats.

1.1.1. L'adoption de la norme /AS 39 avec la solution transitoire
du carve-out

Les discussions qui ont précédé I'adoption partielle de la norme LA4S 39
par la Commission européenne, le 19 novembre 2004, ont plus
particulierement porté sur la gestion de bilan, les aspects les plus difficiles étant
les suivants :

— Dimpossibilité de couvrir une position nette ou de mettre en ceuvre une
gestion dynamique des éléments couverts et de couverture ;

— le risque de disqualification des éléments de couverture en cas de sur- ou de
sous-couverture ;

International Accounting Standards.
International Financial Reporting Standards.

L’objectif annoncé est, d’une part, de garantir une plus grande transparence dans les comptes des entreprises
aux fins de faciliter le travail des analystes et des investisseurs et, d’autre part, de favoriser a terme la
comparabilité des performances entre les entreprises.

Le référentiel /FRS est également obligatoire a compter de 1’exercice ouvert au 1° janvier 2007, pour les
comptes consolidés d’entreprises qui émettent des titres de dette sur un marché réglementé européen.

Financial Instruments (Recognition and Measurement)/Instruments financiers — Comptabilisation et Evaluation.
Cette norme fut publiée, pour la premiére fois dans sa version initiale, en 1999.

Relative aux provisions (Provisions, Contingent Liabilities and Contingent Assets).



— la problématique de prise en compte des dépots a vue, dont I'LASB
considere que la juste valeur est égale au nominal. Or, en mati¢re de gestion
de bilan, ces dépots obéissent a des lois d’écoulement devant refléter leur
stabilité statistique.

La norme LAS 39 a finalement été adoptée le 19 novembre 2004, apres <+« ont finalement conduit la
quelques aménagements majeurs. La Commission européenne ne ’a cependant CW””W?/” 5”701515;2’;5 ;’ 9” adopler
. . L 14 > 7 el .

adoptée que partiellement et a procédé a un carve-out. que partieieme

S’agissant de la macro-couverture, les principes concernés par le carve out
sont les suivants :

— Dlallégement des exigences en maticre d’efficacité de la couverture (hedge
¢ffectiveness), notamment aux fins d’éviter les disqualifications en cas de sur-
ou de sous-couverture ;

— la levée de Tinterdiction relative a linclusion des dépots a vue dans le
périmetre des éléments couverts.

De ce fait, la version finalement approuvée par la Commission
européenne n’a eu que des effets limités s’agissant de la gestion du risque de
taux d’intérét global.

1.1.2. La provision epargne-logement (/AS 37)

Cette provision, recommandée par le Conseil national de la comptabilité  Le provisionnenent des options
(CNC), est destinée a couvrir les risques optionnels pris par les banques dans le  argne-logement, prévu par 'IAS 37,
cadre de leurs contrats d’épargne-logement. Ces risques optionnels sont de @ @ recommande par le CNC.

deux types :

— d’une part, les engagements pris dans le cadre de lutilisation future des
«droits a préts » (calls), a un taux contractuel qui pourrait étre inférieur aux
conditions de marché a la date d’exercice de 'option par les titulaires ou les
bénéficiaires désignés ;

— dautre part, la constitution future de dépots supplémentaires rémunérés,
aux taux contractuels et, dans la limite des plafonds encore disponibles
(puts), de nature a entrainer un cout de refinancement accru pour les
banques.

1.2. Larevision des regles de remunéeration
de I'epargne reglementee

La révision des regles de détermination des taux servis sur I’épargne
réglementée a introduit une incontestable clarification, qui trouve tout
naturellement a s’appliquer opérationnellement pour les besoins de la gestion
du risque de taux d’intérét global.

Avant le 1 aoht 2004, les taux réglementés étaient en effet fixés par le <A compterdu 17 avit 2004, les régles
ministre de 'Economie, des Finances et de I'Industrie, apres avis du Comité df rm””‘imm”,‘{e/ pargne
. , .1 .. . L. rqg/m/eﬂfee ont éte revues.
consultatif des taux réglementés *. Les principaux inconvénients de ce mode de
détermination des taux « révisables » étaient d’étre assez largement déconnectés

d’indicateurs économiques clairement identifiés, de n’avoir aucun caractére

1 Ledit comité a été supprimé en 2004.
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Les modifications apportées anx
conditions de rémunération des produits
d’épargne réglementee...

. ont conduit a clarifier la
modélisation des encours. ..

. et d accroitre sensiblement le poids
des actifs détenns indexés sur
Linflation.

La fiscalité des PEL anciens
a été modifiée...

.. et sonligne la sensibilité des
comportements d'épargne amx
changements de fiscalité.
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automatique et, par voie de conséquence, d’étre difficilement modélisables en
pratique.

La réforme de 2004 introduit une nouvelle formule de détermination
retenant la moyenne mensuelle de 'Euribor 3 mois, le taux d’inflation ! et une
marge fixe de 25 points de base.

Cette formule s’applique au livret A, au livret d’épargne des travailleurs
manuels, au Codevi? et au livret bleu’. Le taux qui en résulte, majoré de
100 points de base, est appliqué au livret d’épargne populaire (LEP). Enfin, les
autres produits réglementés (hors comptes d’épargne logement — CEL - et
plans d’épargne-logement — PEL -) sont rémunérés sur la base de 75 % du

résultat de la formule mais avec des régles d’arrondi spécifiques *.

Cette réforme des conditions de rémunération de I'épargne réglementée
a eu des répercussions assez sensibles sur la gestion opérationnelle du risque de
taux d’intérét global et en particulier trois types de conséquences :

— tout d’abord, elle a permis de clarifier significativement la modélisation des
encours en fonction de leur sensibilité au risque d’inflation et a I’Euribor
3 mois, ce qui a conduit a 'abandon des corrélations plus ou moins robustes
utilisées jusqu’alors ;

— clle s’est traduite, ensuite, par un accroissement assez significatif des actifs
dont le rendement est indexé sur I'inflation ;

— enfin, Padoption d’une approche trés répandue et simplificatrice, consistant
a répartir les encours d’épargne réglementée, en deux grandes masses
¢quivalentes, 'une indexée sur I'Euribor 3 mois, l'autre sur l'inflation.

1.3. De nouvelles regles de fiscalisation
de I'epargne-logement

La loi de finances pour 2006 a introduit de nouvelles dispositions fiscales
applicables aux PEL. Ces dernieres concernent, d’une part, les modalités de
perception des prélevements sociaux et, d’autre part, la fiscalisation des intéréts
versés sur les PEL. L’application de ces nouvelles régles, a compter du
1% janvier 2000, est cependant fonction de I’age des PEL.

La plupart des établissements ont mis a profit ces aménagements de la
fiscalité pour réorienter les choix de leurs clienteles vers d’autres produits
d’épargne, ce qui s’est traduit par des conséquences parfois sensibles sur la
détermination du montant des provisions d’épargne-logement.

Variation sur 12 mois de I’indice Insee des prix a la consommation.

2 Devenu « Livret pour le développement durable » dans I’intervalle et dont le plafond a, par ailleurs, été relevé a
6 000 euros.

3 Mais apres tous prélevements fiscaux et sociaux auxquels le Livret bleu est assujetti.

4ot réglement n° 86-13, déja mentionné, art. 3, 4° (Livrets d’épargne-entreprise) et 5° (CEL, hors prime d’Etat).



1.4. Les exigences relatives au controle interne
des etablissements de credit

Au rang des grands principes du controle interne rappelés dans le

reglement n° 97-02, on soulignera notamment : 87 les grands principes applicables a la
S . U . . gestion du risque de tanx. ..
— le principe de surveillance sur une base consolidée, a I'aide de « systemes

cohérents » et de « procédures adéquates » (art. 2, c et d) ;
— DPexigence de séparation des taches, posée a I’article 7 ;

— le «réexamen régulier des systemes de mesure des risques et de
détermination des limites » (art. 11, al. 1%) ;

— «lanalyse spécifique des risques conduite de maniére rigoureuse et
préalable » et «l’adéquation des procédures de mesure, de limite et de
controle des risques encourus», s’agissant du lancement de nouveaux
produits ou de nouvelles activités (art. 11, al. 2nd) ;

— Dlexigence d’un dispositif et de procédures effectifs au titre de la piste d’audit
(art. 12, 1°);

— les exigences spécifiques posées au titre de la mesure du risque de taux
d’intérét global (art. 28 a 30) et, plus particulicrement, celles relatives a
Pexhaustivité du périmetre d’analyse (« ensemble des opérations de bilan et
de hors bilan », « appréhension des différents facteurs de risque de taux
d’intérét global », exercices de simulation de crise, évaluation périodique de
la modélisation s’agissant de « la validité, de la cohérence des parametres et
des hypothéses retenus pour I’évaluation des risques ! » etc.) ;

— enfin, et plus généralement, 'ensemble des prescriptions relatives a la ... yumontent a l'origine duw CRBF
documentation, a la limitation des risques, a la qualité et a la périodicité de ~ #°97-02, ...
I'information transmise, notamment aux organes exécutif et délibérant.

L’arrété du 31 mars 2005, modifiant le réglement n® 97-02, clarifie la ont 648 privisés dans le domaine
distinction entre le contréle permanent et le contrdle périodique, et permet de iy contrile permanent et de la
recouritr a lexternalisation pour cette dernicre fonction. En effet, le  conformité par larriété du
renforcement des exigences réglementaires concerne, mais de fagon générale, 37 7ars 2005.
deux autres aspects qui ne seront pas développés ici, a savoir :

— lintégration de dispositions pour la maitrise du risque de non-conformité,
d’une part ;

— Iédiction de principes prudentiels destinés a maitriser les risques induits par
Pexternalisation d’activités ou de processus sensibles, d’autre part.

Dt est par ailleurs rappelé que, s’agissant de modélisation, les exigences réglementaires — notamment dans le

cadre des prescriptions relatives au contrdle interne — ont fait I’objet d’une approche trés détaillée et ce,
antérieurement a l’entrée en application du réglement n°97-02. En effet, le réglement n°95-02 du
21 juillet 1995, relatif a la surveillance prudentielle des risques de marché (domaine certes différent de la
gestion du risque de taux d’intérét global), en son annexe VII : « Utilisation des mod¢les internes », a servi, par
analogie, de cadre de référence détaillé a certains établissements (notamment pour les critéres qualitatifs,
lesquels sont directement transposables dans leur grande majorité).
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Bale I a été transposé dans la
réglementation francaise par l'arrété du

Le risque de taux global n'est pas

194

20 février 2007.

inclus dans le pilier 1.

2. LES OPPORTUNITES D'AFFINEMENT
DE LA GESTION DU RISQUE
DE TAUX D'INTERET GLOBAL,
INTRODUITES PAR LE DISPOSITIF BALE I

Engagés en 1999, les travaux du Comité de Bale sur la supervision
bancaire ont abouti, en 2004, 2 un nouvel accord sur la solvabilité des
¢tablissements de crédit, fondé sur trois piliers. Le pilier 1 donne lieu a des
exigences minimales en capital au titre des risques de crédit, de marché et
opérationnel. Le pilier 2 permet un renforcement de la supervision prudentielle
par les superviseurs nationaux et le suivi des risques non directement intégrés
dans le pilier 1 (liquidité, concentration, taux d’intérét global, etc.), qui peut
également donner lieu a des exigences de fonds propres. Le pilier 3 concerne la
discipline de marché; son objectif est de développer la communication
financiére, en particulier pour encourager la mise en ceuvre opérationnelle de
bonnes pratiques en matiere de gestion des risques. Ce nouvel accord,
« Bale I1 ' », a fait objet d’une transposition en droit européen 2, en juin 2006,
et dans la réglementation frangaise, en février 2007 °.

Au titre du pilier 1, le dispositif «Bale Il » n’introduit donc pas
directement d’exigences réglementaires de fonds propres, s’agissant des
positions de risque de taux d’intérét relatives au portefeuille bancaire *. Par
rapport au précédent dispositif (« Bale I»), le pilier 1 n’¢largit en effet les
charges en capital quau risque opérationnel et couvre désormais trois grands
ensembles de risques :

— les risques de crédit/contrepartie ;
— les risques de marché générés par le portefeuille de négociation ° ;
— les risques opérationnels.

En revanche, le principe d’une couverture minimale de 8% de
I'ensemble des risques de crédit pondérés, apres prise en compte éventuelle des
facteurs d’atténuation du risque, est maintenu.

International Convergence of Capital Measurement and Capital Standards — A Revised Framework,
Comprehensive Version (juin 2006), disponible sur le site internet de la Banque des réglements internationaux
(www.bis.org).

Directive du Parlement et du Conseil européens concernant 1’accés a ’activité des établissements de crédit et
son exercice (refonte) et directive sur 1’adéquation des fonds propres des entreprises d’investissement et des
établissements de crédit — Journal officiel de 1’Union européenne du 30 juin 2006.

Arrété du 20 février 2007, relatif aux exigences de fonds propres applicables aux établissements de crédit et aux
entreprises d’investissement (JO du 1 mars 2007).

Du moins sous la forme d’exigences « standard » ou déterminées a partir de résultats issus de la mise en ceuvre
de mode¢les internes. En effet, plus généralement, les établissements doivent détenir des fonds propres suffisants
pour couvrir I’ensemble des risques auxquels ils sont exposés, y compris le risque de taux d’intérét global
généré par le portefeuille bancaire. (Cf. Principles for the Management and Supervision of Interest Rate Risk,
juillet 2004, 7: Even though the Committee is not currently proposing mandatory capital charges specifically
for interest rate risk in the banking book, all banks must have enough capital to support the risks they incur,
including those arising from interest rate risk...)

Exception faite des risques de change et sur produits de base, lesquels sont appréciés sur ’ensemble des
portefeuilles de négociation et bancaires, et donnent donc lieu a des exigences de fonds propres globales.



Dans ce contexte, le dispositif retenu pour la supervision du risque de
taux d’intérét global, dans le cadre de la mise en ceuvre de Bale II, découle de
trois séries de textes :

— la directive européenne sur 'adéquation des fonds propres (article 144,
notamment), transposée dans la réglementation francaise par larrété du
20 février 2007 1;

— les principes posés par le CECB s’agissant des criteres et de la méthodologie
retenus par les superviseurs européens pour le processus de supervision
prudentielle et la surveillance des risques au titre du pilier 2 ;

— les meilleures pratiques édictées par le Comité de Bale?, enfin, qui
fournissent un référentiel commun, tant pour les établissements que pour
les superviseurs, sous la forme de «principes pour la gestion et la
supervision ».

Le risque de taux d’intérét global sur le portefeuille bancaire ® est
essentiellement régi par les principes relatifs aux piliers 2 (renforcement de la
surveillance prudentielle par les superviseurs nationaux) et 3 (communication
financiere et discipline de marché), ainsi que par le document du Comité de
Bale, qui édicte les meilleures pratiques en matiére de risque de taux.

1 Surles grands principes de la gestion du risque de taux, cf. notamment I’ Article 390, section 11.
2 Principles for the Management and Supervision of Interest Rate Risk, juillet 2004.

3 Les risques de taux d’intérét générés par les positions du portefeuille de négociation continuent de faire 1’objet
d’exigences de fonds propres spécifiques a partir des mesures de risques de marché, dans des conditions trés
proches de celles qui prévalaient dans le cadre de I’application du réglement n°® 95-02, modifié.
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Articulation du nouveau dispositif Bale II autour de 3 piliers

Pilier 1 Pilier 2 Pilier 3
(discipline de
marché)

(Supetrvision

- Risques de crédit 1
bancaire)

- Risques de
marché

- Risques opéra-

tionnels

Communication financiére /
transparence / adhésion aux
meilleures pratiques ...

Exigences minimales
Ratio de Solvabilité = 8 %

Exigences au
titre du pilier 2

Notation externe
Accés au marché et ala
liquidité (refinancement,
spread...)

Exigences totales de fonds propres

Couverture des risques par des fonds propres
économiques

R

—

sques

L]

Sphére interne

Approche de couverture des tisques par des fonds
propres économiques
+
Dispositif de contréle interne / qualité et prudence
des processus mis en ceuvre par I’établissement




2.1. Grands principes et modalites pratiques
de mise en oeuvre du pilier 2

Les grands principes régissant le fonctionnement du pilier 2 reposent sur
un renforcement du processus de surveillance prudentielle !, selon une
approche proportionnée et sur base consolidée. La démarche repose, pour
Pessentiel, sur I’évaluation du profil de risque des établissements? et sur
Pappréciation du caractere adéquat et prudent du dispositif interne de
couverture des risques par des fonds propres économiques.

Ce processus de supervision prend également une dimension prospective
plus marquée, puisque les autorités européennes doivent intervenir
suffisamment en amont pour anticiper et apprécier les problemes potentiels
(ou avérés, quant a leurs conséquences futures) et, surtout, éviter que les fonds
propres des établissements ne deviennent inférieurs aux exigences prudentielles
minimales. Pour ce faire, les autorités de controle bancaire peuvent requérir la
mise en ceuvre de mesures correctrices, lesquelles peuvent notamment prendre
la forme d’exigences de fonds propres supplémentaires et/ou de requétes
visant a réduire les niveaux de risques de la part des établissements.

La dimension prospective de l'action du
supervisenr est soulignée.

Les principes et modalités pratiques de mise en ceuvre du pilier 2 ® ont
été précisés par le CECB* et dans le cadre d’une méthodologie de la
Commission bancaire . En particulier, deux grandes séries de principes ont été
établies par le CECB pour aider les établissements dans la mise en ceuvre
opérationnelle de cette approche :

— la premicre rappelle les meilleures pratiques relatives a la gouvernance
d’entreprise (IG) ¢ et au dispositif de contréle interne. Edictées sous forme
de 21 grands principes, elles reprennent treés largement les exigences
réglementaires frangaises (réglement n° 97-02, modifi€) ;

— la deuxiéme série de 10 principes précise les attentes du superviseur en
maticre de dispositif interne d’évaluation des risques et d’allocation dun
niveau adéquat de capital interne en couverture de ces risques (ICAAP) .

Supervisory Review Process.

Risk-based Supervision ou Risk-based Supervisory Approach. Cette démarche est mise en ceuvre dans le cadre
du Systéme d’évaluation des risques (Risk Assessment System — RAS), développé par chacun des superviseurs
européens, dont la Commission bancaire.

Guidelines on the Application of the Supervisory Review Process under Pillar 2 (CP03 revised) —
25 janvier 2006.

Comité européen des contrdleurs bancaires (CECB ou CEBS, en anglais).

Mise en ceuvre du processus de surveillance prudentielle et d’évaluation des risques (Pilier 2) — Critéres et
méthodologie utilisés par la Commission bancaire. Document disponible sur le site internet de la Banque de
France.

Guidelines on the Application of the Supervisory Review Process under Pillar 2, Chapter 2, 2.1 Guidelines on
Internal Governance.

Guidelines on the Application of the Supervisory Review Process under Pillar 2, Chapter 2, 2.2 Guidelines on
ICAAP (Internal Capital Adequacy Assessment Process).
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Le risque de taux global ne constitue

Au titre du pilier 3, les établissements
sont appelés a renforcer leur politique
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qu’un élément du pilier 2.

de communication financiere.

Ils peuvent étre schématiquement représentés comme suit :

PROCESSUS DE SURVEILLANCE ET D’EVALUATION ETABLISSEMENTS
PRUDENTIELLE (SREP)
Controles sur Dispositif de Contréle
[ — Piéces — Interne et processus
d’évaluation des risques /
Systéme d’adéquation du capital

interne (ICAAP)

@’Evalua- | «G— Controles sur Exigences au titre du Pilier 1
G Place > (Risques de crédi epartie
— de marché — opérationnel)
tion des Identification, mesure,
& > . b " .
< > Dialog <> sur et gestion des
A risques significatifs
Risques CB/Ets
\4
Profil de Risque interne
(RAS) 4
ANALYSES Politique d’affectation du
capital interne en couverture
des risques
Mesures
correctives
Diagnostic N A 4
o - Allocation de fonds
N E"l'g;"‘fcs a propres en couverture
. compl. de fonds .
Satisfaisant ? propres P de.es risques
dont : minimum, Pilier 1
o
u
1

Dans la mesure ou la mise en ceuvre du pilier 2 vise a appréhender
I'ensemble du profil de risque des établissements, le périmétre de I'analyse
recouvre donc, notamment, le tisque de concentration (contreparties/groupes
de contreparties, sectoriel, géographique), le risque résiduel !, le risque
stratégique, le risque d’image/de réputation, le risque de liquidité et le risque de
taux d’intérét lié¢ au portefeuille bancaire. Enfin, le dispositif demande a ce qu’il
soit procédé a des exercices de simulation de crise insistant notamment sur la
qualité et la diversité des scénarios de crise explorés et sur les résultats
quantitatifs de ces derniers. Sur ce point, la vulnérabilité des établissements a
des évolutions adverses, telle qu’appréhendée a I'aide d’exercices de stress-testing,
devra étre prise en compte dans les décisions d’allocation de capital interne en
couverture des risques.

2.2. Lerole du pilier 3 dans le suivi du risque de taux
d'interet global

Les établissements sont également assujettis a une obligation de
« transparence », destinée a entretenir la discipline de marché par le jeu de la
communication financiére. A ce titre, le régulateur encadre le dispositif
d’information des tiers en apportant des précisions quant 2 son contenu ? et sa
fréquence. S’agissant du risque de taux d’intérét global, outre les exigences

I Défini comme : « le risque que les techniques de réduction du risque de crédit reconnues pour 1’application de
I’arrété du 20 février 2007 aient une efficacité moindre qu’attendue. » (CRBF n° 97-02, art. 4, t).

2 Sous réserve des éventuelles problématiques de significativité, de sensibilité et de confidentialité.



généralesl communes a 'ensemble des risques auxquels ils sont exposés, les

établissements publient les informations suivantes 2 :

la nature du risque de taux d’intérét global, les principales hypothéses
retenues, y compris celles concernant les remboursements anticipés de préts
et le comportement des dépots sans échéance contractuelle, et la fréquence
de I’évaluation du risque de taux d’intérét global ;

la variation des résultats, de la valeur économique ou de toute autre variable
pertinente utilisée pour mesurer les chocs de taux d’intérét a la hausse ou a
la baisse selon la méthode retenue par ’établissement assujetti pour mesurer
ce risque par devise.

2.3. Le traitement reglementaire du risque de taux

d’'interet global dans le dispositif Bale Il

Le document du Comité de Bale * développe, sous forme de 15 principes

majeurs :

— d’une part, les meilleures pratiques auxquelles devraient adhérer les

N

6

¢tablissements, s’agissant de leur dispositif de gestion du risque de taux
d’intérét. Celles-ci sont, pour I'essentiel, regroupées autour de thématiques

4

assez classiques * mais integrent également les préoccupations plus

spécifiquement liées aux piliers 2 et 3 °, dans le cadre de Bale 11 ;

d’autre part, une méthodologie commune de supervision du risque de taux
d’intérét global au sein du portefeuille bancaire, a lintention des
superviseurs bancaires ®. De ce point de vue, les principes correspondants
viennent compléter ceux, plus généraux, développés par le CECB pour
encadrer le dispositif relatif au pilier 2 .

Les points les plus novateurs de ce document concernent notamment :

les simulations de crise, pour lesquelles les établissements sont invités a
prendre en considération une palette beaucoup plus large de scénarios. A
cet égard, ces simulations devraient également conduire a explorer les
conséquences de chocs pouvant affecter les hypothéses de modélisation
(opérations non  assorties d’échéances contractuelles, hypotheses
comportementales etc.) ainsi que celles de scénarios « catastrophes », moins
probables. Les résultats de l'ensemble de ces simulations - sujettes a
réévaluation périodique par Pexécutif et la direction générale - devraient étre

Cf. notamment : Arrété de transposition du 20 février 2007, Titre IX, Chap. 11, sections 1 a 3.
Cf. Arrété de transposition, art. 390.
Principles for the Management and Supervision of Interest Rate Risk, juillet 2004.

Gouvernance (1 a 3), Adéquation des politiques de risque de taux et des procédures correspondantes (4 et 5),
Mesure, surveillance et controle des risques (6 a 8), Systémes d’information (9), Contrdle interne (10),
Information destinée au superviseur bancaire (11). Ces principes figuraient, de fait, dans le réglement n°® 97-02.

Couverture adéquate du risque a 1’aide de fonds propres (12) et Communication financiére, au titre de la
discipline de marché (13). Ces principes ont ét¢ intégrés au reglement n° 97-02, comme suite a la promulgation
de I’arrété de transposition du 20 février 2007 (cf. 3.1, plus haut).

Principes 14 et 15.
Cf. Guidelines on the Application of the Supervisory Review Process under Pillar 2, déja cité.

Dans le cadre de son diagnostic,

le supervisenr bancaire
S'appuiera notamment. ..

.. sur les principes développés
parle CECB...
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. et sur les résultats d’une mesure

... selon une méthodologie proposée

200

de sensibilité de la TVAN. ..

par le Comité de Bale.

considérés pour se doter de plans d’urgence appropriés et, le cas échéant, les
adapter ! ;
— la mise en lumiere des insuffisances d’une analyse du risque a travers la
simple mesure des impasses >
simulations relatives a 'évolution de la marge nette d’intérét °, d’autant que
les notions d’impasses ne permettent pas de rendre compte de la sensibilité
aux variations de taux de revenus non directement sujets au risque de taux
d’intérét global ;

et la nécessité de compléter les calculs et

— une précision concernant le suivi des positions de taux en devises, lesquelles
devraient étre mesurées et suivies individuellement, a partir d’un seuil de
significativité fixé a 5 % (du total des actifs ou des passifs du portefeuille
bancaire) ;

— enfin, la souhaitable prise en considération de la duration des positions pour
obtenir une plus grande précision dans la mesure du risque, laquelle conduit
naturellement a s’intéresser a la sensibilité de la valeur actuelle nette (VAN)
de 'ensemble des positions (bilan et hors bilan).

Sur ce dernier point, le Comité de Bale fournit une démarche
méthodologique assez précise visant a mesurer la sensibilité de la VAN a un
choc homothétique * de +/-200 points de base°. Conceptuellement, la
méthode proposée consiste a effectuer une valorisation de I'ensemble des
positions ¢ (mark-to-markef) sous 'hypothése de deux scénatios : I'un, de hausse
instantanée des taux de 200 points de base et, Pautre, symétrique, de baisse
d’ampleur équivalente, et de mesurer l'incidence de la variation globale de
valeur du portefeuille bancaire en regard des fonds propres réglementaires.
Toutefois, dans la mesure ou la possibilité effective de tels calculs est largement
conditionnée par I'architecture des systemes d’information des établissements,
le document propose également une méthodologie approchée a partir des
impasses nettes, positionnées en milieu de bandes d’échéances. Des facteurs de

pondération sont ainsi dérivés des durations modifiées approximées .

Les positions servant de base aux calculs sont déterminées apres
compensation de tous les instruments et ne tiennent pas compte des
hypotheses de production future.

Enfin, un seuil de sensibilité de la VAN correspondant a 20 % des fonds
propres (Tier1 + Tier2) est établi, a partir duquel les superviseurs bancaires
pourront prendre toute mesure appropriée dans le cadre de leur dispositif
d’évaluation au titre du pilier 2.

Principe 8, 60.

L’impasse de taux est calculée selon plusieurs étapes successives. On recense tout d’abord, a I’actif et au passif
du bilan, tous les postes faisant I’objet d’un refinancement a taux variable. On détermine également des
périodes de référence pour les refinancements a taux variable (0-3 mois ; 3-6 mois ; etc.). Ensuite, on calcule
I’impasse de taux comme la différence entre les encours a taux variable recensés a I’actif et au passif (Impasse
= Actif — Passif). Pour affiner 1’analyse, on peut également calculer des impasses cumulées sur les différentes
périodes de référence.

Cf. annexe 1, 7, notamment.

PN

Choc identique de méme ampleur s’appliquant a tous les points de la courbe des taux.

w

Cf. annexe 3 : The standardised interest rate shock et annexe 4 : An example of a standardised framework.

[=}

Ce serait le cas si les systemes d’information des établissements permettaient de valoriser chacune des
opérations de bilan et de hors bilan du portefeuille bancaire.

Cf. annexe 4, Table 1 : Weighting factors per time band.



Au-dela, et pour ce qui concerne les établissements autorisés a mettre en
ceuvre des méthodes plus sophistiquées, dans le cadre des approches notation  Enfin, pour les établissements antorisés
interne (IRB), et notamment IRB avancée, la dimension structurante du 4" Courir anx ’”‘%”_df"“ de ””{“fi””
dispositif est encore davantage marquée. En effet, sous réserve des contraintes onterne, les opportunités sont récles

., N . . . . ) s’agissant. ..

liées aux systemes d’information, les avantages qu’il est possible de tirer de

cette intégration poussée de la fonction ALM paraissent, au total, assez

nombreux :

— affinement de I'analyse des marges nettes d’intérét par portefeuilles et par g 2uginement de Fanabse des
classes de risques ; risques ef. ..

— meilleure appréhension de I’évolution des encours, notamment dans le
cadre des tombées en défaut, et approche plus fine des recouvrements ;

— appréhension moins forfaitaire des « tirages » sur les lignes de hors bilan,
grace a des analyses statistiques sur périodes plus longues ;

— optimisation des investissements engagés grace a une utilisation transversale
(risques, controle de gestion, ALM, a minima) des informations produites a
'aide des mode¢les (en particulier estimation des parametres balois) ;

— renforcement des controles croisés sur les données utilisées en entrée et en
sortie des modéles ;

— exigences réglementaires marquées en matiere de back-testing (hypotheses,
modeles, stabilité des parameétres estimés), de nature a fiabiliser
sensiblement les résultats des traitements ;

— identification plus fine des facteurs de volatilité du risque de taux d’intérét
global et de la marge nette d’intérét (MNI) et renforcement de la capacité
d’anticipation par la mise en ceuvre de s#ress-fests nettement plus étendus ;

— enfin, meilleure connaissance des interactions entre les risques de crédit et le
risque de taux d’intérét global ! et couverture prudentielle des risques, en
prenant en compte les facteurs de volatilité ainsi que l'impact des
fluctuations économiques sur les perspectives d’activité, par des fonds
propres économiques.

... du renforcement de sa maitrise dans
un cadre plus global.

Sans omettre le risque de liquidité, qui résulte de la transformation.
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Le schéma suivant retrace I’ensemble de ces aspects.

BALE II ET LES IMPLICATIONS POSSIBLES EN MATIERE DE
GESTION DU RISQUE DE TAUX GLOBAL

1.- GESTION OPERATIONNELLE

Paramétrage fin
(portefeuilles, classes de
risques, matrices de P MODELISATION
transition ...)
ALM
Paramétres Bélois Taux de Hypothéses
(IRB) remboursement Lois Taux Productions
PD (prob. de défaut) anticipé d’écoulement Nouvelles
LGD (taux de pertes)
Taux Recouvrement . .
Bilan Hors Bilan
A A
Générations / Opérations
Classes de non
Risques échéancées
A
Bases de Risques CCF (facteurs de
conversion équ. Crédit)

COMPTABILITE

2.- CONTROLES

I RAPPROCHEMENTS

ENCOURS DETAILLES (Alimentation modéle)

Paramétres Bilois

Remboursements
Anticipés

Lois d’écoulement /
Comportements

BACK-TESTING

Corrélations / Réali effective des
Taux/ Change objectifs de prod. nvelle
CONTROLE DE
GESTION

3.- IDENTIFICATION DES FACTEURS DE VULNERABILITE (Gestion prudentielle du risque)

Remb

Paramétres Bélois r

Anticipés

Lois d’¢é

Corrélations /
Taux/ Change

Parameétres
de marché

Taux de
croissance

STRESS - TESTING /

SCENARIO() CATASTROPHE

Affectation de fonds

\ 4

propres économiques en
couverture des risques




3. LES PRINCIPALES CONCLUSIONS
DES MISSIONS DE CONTROLE SUR PLACE

Le constat général suggere que les fonctions ALM et les unités en charge
de la gestion opérationnelle restent assez sensiblement en retrait, s’agissant de
la conformité avec les exigences réglementaires relatives au contréle interne, en
général, ou encore des méthodes d’analyse et de suivi du risque de taux
d’intéret global et de la qualité des systemes d’information mis en ceuvre, en
particulier.

3.1. La preparation des etablissements a Bale Il
pour les piliers2 et 3

D’une maniere générale, la préparation des établissements a I'entrée en
vigueur du nouveau dispositif balois apparait, jusqu’a présent, perfectible dans
le domaine de la gestion du risque de taux d’intérét global. Alors que les
grandes lignes du dispositif étaient connues dés juillet 2004 !, on note que :

— pour ce qui concerne le pilier 2, peu nombreux sont les établissements a
avoir intégré les calculs de sensibilit¢é de VAN dans leurs traitements
opérationnels et, a fortiors, a avoir adopté des limites ou des seuils d’alerte
dérivés des 20 % balois. De telles mesures et limites n’apparaissent
effectivement qu’au cours du second semestre 2000 ;

— dans le domaine de la communication financiere (pilier 3 — discipline
de marché), la mobilisation a généralement été treés forte en matiere de
communication accompagnant I'entrée en vigueur des nouvelles normes
comptables LAS/IFRS mais les chantiers spécifiquement consactés au
pilier 3 sont moins avancés. Les enquétes ont également mis en lumicre
certaines insuffisances en termes de documentation des techniques de
modélisation retenues et d’information interne a I'intention des membres
des comités en charge et, au-dela, des instances dirigeantes des
établissements.

3.2. La definition des perimetres de gestion actif passif

Dans la quasi-totalité des cas observés, les établissements ont choisi
d’exclure du périmetre de la gestion du risque de taux d’intérét global les
positions du portefeuille de négociation et ce, en conformité avec l'option
réglementaire offerte %

Les périmetres de gestion opérationnelle du risque de taux d’intérét
global peuvent varier assez sensiblement d’un groupe a un autre. Dans certains
cas, la gestion est assurée au niveau social, dans d’autres, a un échelon
intermédiaire de consolidation. En particulier, on n’observe pas de cas de
gestion totalement consolidée, méme s’agissant des grands groupes bancaires.

! Date de publication des « Principes de gestion et de surveillance du risque de taux d’intérét », édictés par le
Comité de Bale, au terme d’une période de consultation assez longue, au demeurant.

2 Réglement n° 97-02, modifié, art. 29 al.1.

Les conclusions tirées des cycles récents
d’enquétes sur place font apparaitre :

des marges de progres dans la
préparation de Bale 11, s’agissant,
d’une part, du calcul effectif de la
sensibilité de la VAN (pilier 2). ..

... et, d'autre part, de la
communication financiére (pilier 3).

.. des besoins de clarification
dans la définition des périmetres
de gestion opérationnelle ; ...
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.. des problématiques de mise
en conformité effective ; ...
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La documentation relative a la définition des périmetres de gestion est
parfois insuffisante. En particulier, ce manque de formalisation se traduit par :

— DPexclusion, discutable, de certaines entités dont le risque de taux d’intérét
global est jugé peu significatif ;

— le recours a des conventions d’écoulement définies a I’échelon social,
pouvant introduire des biais dans les mesures de risque ;

— labsence de back-testing' au niveau opérationnel de consolidation
permettant de s’assurer de la robustesse des lois d’écoulement retenues et
des résultats globaux ;

— ou, encore, des faiblesses dans les dispositifs de rapprochement avec les
données comptables, dans les dispositifs de controles d’exhaustivité et de
stabilité¢ des hypotheses de modélisation, avant traitement de consolidation
des positions de risque.

3.3. Des dispositifs de controle interne
encore incomplets

I’analyse des observations concernant les dispositifs de controle interne
relatifs a la gestion de bilan fait ressortir plusieurs thémes sur lesquels la
conformité semble perfectible, notamment :

— la séparation effective des taches, essentiellement dans les domaines de la
comptabilisation et du controle des risques, lexistence de controles
indépendants sur les états de reporting et le respect des limites ;

— la formalisation des procédures opérationnelles, des politiques de gestion du
risque de taux d’intérét global, de I'architecture des systemes d’information
et de la documentation ;

— la représentation des unités de gestion de bilan dans les comités nouveaux
produits/nouvelles activités et existence d’études préalables en matiere de
problématique de couverture des risques et de tarification des options
incorporées lors du lancement de nouveaux produits 2 ;

— la validation indépendante des mod¢les mis en ceuvre pour la mesure et le
suivi des risques ;

— le réle des directions des risques, dans le cadre du dispositif de controle
permanent ;

— enfin, le caractere effectif des pistes d’audit et des controles s’agissant de
I'alimentation des systemes, notamment sous laspect des retraitements
nécessaires de linformation, ou encore des rapprochements avec la

comptabilité et le controle de gestion °.

1 Tests sur la stabilité des parameétres estimés a 1’aide des modéles et hypothéses — lois d’écoulement, taux de
remboursement anticipé, etc. — mis en ceuvre.

Dans ce domaine, la forte croissance des préts a I’habitat s’est accompagnée, en partie sous la pression de la
concurrence, tout d’abord d’un allongement assez significatif de la durée de financement et de 1’utilisation de
nouvelles formules d’indexation et, ensuite, du recours plus marqué a des composantes optionnelles (barriéres
pour les conditions indexées sur des taux variables ou des moyennes, possibilités de réaménagement des
mensualités par allongement/raccourcissement des durées d’emprunts...).

Pour ce qui concerne le controle de gestion, les principaux problémes relevés tiennent a la définition et a la
réalisation effective des objectifs de production nouvelle, les fréquences d’actualisation de ces derniers et le
traitement des écarts par rapport aux réalisations effectives.



3.4. Les aspects touchant aux modelisations

Dans le domaine de la modélisation, les observations formulées dans les
rapports  d’inspection  s’articulent  essentiellement autour des cing
problématiques suivantes :

— une validation indépendante et formelle des modéles limitée, que ce soit par
les directions des risques ou les membres des comités décisionnaires
(comités ALNM — Asset and Liability Management -) ;

— peu d’analyses critiques des performances et des imprécisions générées par
les modélisations retenues et la faiblesse de 'information communiquée aux
membres des comités et de la direction générale sur ces questions ;

— le caractere assez embryonnaire des dispositifs de controle permanent dans
le domaine de la gestion du risque de taux d’'intérét global, lequel se traduit
notamment par 'absence de révision périodique et critique des hypothéses
et parametres de modélisation ;

— des faiblesses plus spécifiques et propres a chaque établissement, lesquelles
visent pour I'essentiel : la qualité et la pertinence des travaux statistiques
servant de base aux hypotheses de modélisation, la fragilité de certaines
hypotheses de corrélations, le caractére parfois forfaitaire de certains
paramétres de modélisation (taux de remboursement anticipé, lois
d’écoulement, tirages des lignes de hors bilan, modalités de prise en compte
des éléments de caractere plus cyclique, conditions d’intégration des
éléments de production nouvelle dans la détermination des impasses
dynamiques, etc.) et, plus généralement, 'absence de controles réguliers sur
la stabilité effective des hypothéses dans le temps ;

— enfin, pour les gestions opérationnelles organisées a un niveau intermédiaire
de consolidation, des biais assez sensibles ont pu étre observés du fait de
lagrégation de positions/d’impasses déterminées a partit de lois
d’écoulement et/ou d’hypotheses spécifiques définies au niveau des entités
élémentaires et, parfois, selon des méthodologies assez différentes .

3.5. Les mesures de risques

La qualité des mesures de risque est, en regle générale, assez largement
conditionnée par celle des systemes d’information mis en ceuvre et par la
robustesse des modeles développés.

Pour ce qui concerne les mesures réalisées a des niveaux consolidés, il est
rappelé que les approximations introduites dans les mesures globales peuvent
avoir des conséquences parfois sensibles, a défaut d’adoption de
méthodologies communes.

D’une manicre générale, les mesures des positions de risques encadrées
par des limites sont effectuées sur la base des impasses statiques . Mais la
plupart des établissements les completent par des mesures sur les impasses

1 S’agissant notamment de la profondeur des historiques analysés, de 1’adoption de régles a dire d’expert, des

modalités de prise en compte éventuelle des éléments cycliques, de I’introduction d’effets de seuils par
I’intégration parfois brutale des éléments de production nouvelle.

C’est-a-dire compte non tenu des incidences des prévisions de production nouvelle.

... des modélisations perfectibles ; ...
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dynamiques ! et ce, notamment pour apprécier Pefficacité des stratégies de
couverture(s) proposées.

Les mesures effectuées de manic¢re récurrente concernent, le plus
souvent, le rendement moyen des actifs, le cott moyen des passifs, 'évolution
de la marge nette d’intérét (MNI), la sensibilité de la MNI a des scénarios de
stress standardisés 2 (généralement rapportée au produit net bancaire — PNB -
ou au résultat brut d’exploitation —RBE-) et, mais de facon plus
exceptionnelle, des matrices de tésultats® relatives aux seuls éléments
optionnels.

Certaines faiblesses des dispositifs de mesure des risques sont
principalement observées sur les points suivants :

— une simplification poussée des classes de taux de référence, conduisant a ne
retenir que trois grandes familles de taux : les taux fixes, les taux variables et
les indexations sur l'inflation. Cette approche conduit, en pratique, a faire
tres largement 'impasse sur le risque de base ;

— la définition des bornes s’agissant des bandes d’échéance : si celle-ci integre,
au minimum, le découpage retenu pour [Iélaboration des états
réglementaires 4, des différences assez sensibles peuvent étre observées
entre les établissements pour les bandes d’échéances les plus longues.
S’agissant de ces dernieres, elles peuvent, dans les faits, étre particulierement
larges pour les échéances les plus lointaines. Or, le rallongement progressif
de la durée moyenne des préts a I’habitat® d’une part, et les besoins
d’analyse prospective sur I’évolution des marges futures et de la valeur
actuelle nette, d’autre part, ne permettent plus de s’accommoder de telles
approximations. En effet, il s’agit des impasses les plus sensibles en termes
d’exposition au risque global de taux dintérét et l'adoption de la
méthodologie proposée par le Comité de Bale pour le calcul approché de la
sensibilité de VAN du portefeuille bancaire nécessite, dans certains cas, une
adaptation des regles de découpage des bandes d’échéances ;

— Dlabsence relativement fréquente de prise en compte des durations
moyennes des impasses ;

— certaines imprécisions quant a horizon de mesure du risque ¢ et/ou quant
aux régles de diffusion des chocs de taux’, lesquelles rendent

I'interprétation des résultats des mesures assez délicates, notamment pour

Apres prise en compte des hypothéses de production nouvelle.

Le plus couramment, quatre scénarios : hausse et baisse homothétiques de 100 points de base, aplatissement ou
pentification de la courbe avec des chocs compris entre 50 et 100 bps sur les points extrémes de la courbe de
référence utilisée.

Ou matrices de « sauts », lesquelles retracent par incréments de 20 a 50 bps les effets combinés des activations
d’¢éléments optionnels couverts et de couverture. Dans une large majorité des cas, ces calculs sont opérés a
I’aide de tableurs Excel avant d’étre intégrés dans les calculs globaux.

Sur la base de I’état mod.4028 — Durées restant a courir (DRAC), étant précisé que les données
correspondantes servent a la fois au calcul du coefficient de liquidité et du coefficient de fonds propres et de
ressources permanentes.

Si les opérations a 25 ans tendent a devenir assez courantes, on observe également une offre, certes beaucoup
plus restrictive, de préts a 30 ans.
Par exemple, 10 ans versus écoulement complet de I’ensemble des opérations.

Exemples : incidence immédiate des mouvements de taux simulés dans le cadre des mesures de stress,
incidence appréciée uniquement en année pleine ou encore régles de diffusion progressive sur un laps de temps
donné.



les membres des comités, la direction générale ou méme les directions des
risques ;

— ou encore, dans certains cas, des réserves quant a l'exhaustivité et a la
tiabilité des mesures relatives aux risques optionnels.

Les établissements a avoir effectivement mis en ceuvre des mesures du
risque sous forme de sensibilité de la VAN du portefeuille bancaire étaient peu
nombreux, du moins avant 20006.

3.6. Les dispositifs de limitation des risques
et les seuils d'alerte

Certaines faiblesses relevées dans les dispositifs de limitation des risques
découlent majoritairement de celles évoquées plus haut quant a la diversité et a
la fiabilité des indicateurs calculés.

Cela étant, d’autres éléments paraissent devoir étre pris en considération

, L . .. des dispositifs d’encadrement dn
dans Pappréciation des critiques les plus courantes :

risque incomplets ;...

— le caractere limité de la palette des scénarios de s#ress effectivement explorés
ne permet pas d’appréhender finement les circonstances adverses les plus
probables et leurs conséquences en termes d’exposition au risque ! ;

— les références généralement utilisées pour exprimer les résultats des mesures
de risques peuvent également surprendre. A cet égard, le recours a des
références de type PNB ou RBE pour I’établissement de limites, plutot que
celle de la MNI, conduit, en théorie du moins, a accepter de placer en risque
des revenus (notamment certaines commissions) généralement immunisés
contre le risque de taux d’intérét global ;

— certaines incohérences dans articulation et la hiérarchie des limites en
vigueur ;

— enfin, la limitation des risques optionnels pris dans le cadre des opérations
de couverture. Or, dans certains cas, ces opérations de couverture ne sont
encadrées d’aucune limite spécifique * visant A contenir le risque en cas
d’erreur d’anticipation.

Dans un ordre d’idées voisin, les limites ne sont que rarement assorties
de seuils d’alerte. Compte tenu des effets d’inertie des masses de bilan et de
hors bilan, mais aussi des risques d’accroissement significatifs des couts de
couverture éventuels en cas de mouvements de taux, l'intérét a compléter le
dispositif de limites par des seuils d’alerte parait manifeste. Il y va notamment
de la capacité d’anticipation des établissements.

L’utilit¢ de travaux statistiques approfondis visant a déterminer des taux de remboursement anticipé
« structurels » (dus aux accidents de la vie et donc indépendants des mouvements de taux), méme s’ils se
heurtent a des problématiques de disponibilité d’informations dans les systémes de gestion, parait assez
évidente, notamment pour 1’analyse des scénarios haussiers sur les segments les plus longs de la courbe des
taux.

A titre d’exemples : limitation de la position notionnelle par niveau de prix d’exercice pour les floors vendus
pour éviter les phénomenes de concentration de risque, limites visant les niveaux de « franchise » (écart entre
les prix d’exercice respectifs des caps et des floors), limites en valeur absolue sur la base de scénarios de
stress..., voire la combinaison de deux ou plusieurs de ces limites.
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de stress-testing, ...

3.7. Un certain nombre d'insuffisances dans
les domaines du back-testing et du stress-testing

1) Les exercices de back-testing constituent un élément important de
controle ex post sur la robustesse des hypothéses sous-jacentes (lois
d’écoulement, remboursements anticipés, corrélations) et, au-dela, de la
fiabilité des mesures et de I'efficacité des couvertures.

2) S’agissant des simulations de crise (stress-testing), les dispositifs
observés paraissent parfois insuffisamment étoffés. Si les scénarios
courants sont aujourd’hui assez largement répandus (hausse et baisse
homothétiques de 100 points de base, aplatissement et pentification a
partir d’un choc de 50 ou 100 points de base mais en ne retenant qu’un
point de pivotement '), ils ne permettent cependant pas d’explorer
systématiquement les événements adverses les plus défavorables. A cet
¢égard, les exercices de stress-testing portant, par exemple, sur les hypothéses
de remboursement anticipé, Dactivation systématique d’options, des
scénarios différenciés de propagation d’évolutions de taux, des points de
pivotement différenciés ou sur linstabilité des lois d’écoulement ? restent
plutot exceptionnels.

Enfin, les mesures visant a encadrer la sensibilité de la VAN du
portefeuille bancaire a un choc homothétique de 200 points de base,
conformément aux recommandations du Comité de Bale, n’ont été intégrées
que tardivement dans les dispositifs de mesure et de limitation des risques.

3.8. Lagestion du risque de taux d'interet global
en devises

A maints égards, le passage a 'euro a considérablement simplifié la
gestion du risque de taux dintérét global en devises, en réduisant les
possibilités d’arbitrages, notamment dans les zones frontalicres.

Dans les faits, cette gestion est fortement dépendante de 'organisation
en vigueur et peut donc conduire a faire sortir les opérations en devises du
périmetre opérationnel de la gestion actif-passif. En effet, des regles
d’adossement spécifiques aupres de la trésorerie conduisent alors généralement
a lui transférer cette gestion.

Toutefois, dans des cas assez rares, il a pu étre observé que des encours
assez significatifs en devises pouvaient étre gérés en contre-valeur euro,
impliquant des hypothéses de modélisation assez fortes. Au rang de ces
dernieres, figurent notamment celles de comportement de remboursement
anticipé (calquées sur des taux calculés sur des encours d’opérations
¢quivalentes en euro) ou encore de corrélations de taux assez fragiles et ce, en
I'absence d’exercices réguliers de back-testing permettant de vérifier la pertinence
des hypotheses sous-jacentes.

1 Généralement a 12 mois ou 18 mois.

2 Pour les établissements collecteurs de ressources reversées a la CDC (Caisse des Dépots et Consignations), il
est possible d’ajouter les simulations portant sur une réduction drastique de la marge de collecte.



Enfin, le seuil balois de significativit¢ de 5% ! devant conduire a une
analyse différenciée par devise n’était d’ailleurs, dans les quelques cas relevés,
pas encore intégré dans les dispositifs de controle interne et de surveillance des
risques.

3.9. Des systemes d'information tres heterogenes

Les systemes d’information mis en ceuvre pour la gestion du risque de
taux d’intérét global restent, dans 'ensemble, trés hétérogeénes au sein des
établissements.

Les solutions informatiques intégrées sont encore assez peu développées
et les risques opérationnels soulignés aux différents stades des traitements
(alimentation, éliminations éventuelles d’opérations intra groupe, consolidation
d’encours écoulés ou d’impasses, suivi spécifique des risques optionnels, mise
en ceuvre de simulations de s#ess-festing...) imposent donc de fréquentes
interventions manuelles peu sécurisées et insuffisamment controlées.
Génératrices de risques opérationnels potentiellement significatifs, ces
situations conduisent a souligner des faiblesses non négligeables dans les
dispositifs de piste d’audit ?; elles suscitent des interrogations sur le caractére
exhaustif des données prises en compte %, le dispositif de controle permanent
ou encore, dans les cas extrémes, un risque « homme-clé», faute de
polyvalence et/ou de formalisation adéquate de lensemble des modes
opératoires.

3.10. La qualite de I'information destinee aux membres
des comites ALM et aux instances dirigeantes
des etablissements

Dans ce domaine, plusieurs observations ressortent des rapports de
vérification. Les points les plus relevés sont les suivants :

— le caractere parfois insuffisant des éléments d’information ayant trait aux
hypotheses de modélisation retenues tend a limiter la compréhension de la
méthodologie sous-jacente par des destinataires qui ne seraient pas
pleinement initiés. La nécessité d’une meilleure connaissance des limites et
approximations de I'ensemble de la modélisation est souvent mentionnée.
S’ajoutent a cette observation de caractére général, les situations ou des
modifications ont été apportées a des hypothéses comportementales, des
lois d’écoulement et d’ajustement des éléments de production nouvelle, sans
que lattention des destinataires soit clairement attirée sur ces facteurs de
modification du profil de risque. Plus largement, les réflexions touchant a la
maintenance ou a 'amélioration des dispositifs de mesure et de suivi des

Lt Principes déja cités du Comité de Bale, juillet 2004, annexe 3, 6. (“... banks should carry out a similar

analysis for each currency accounting for 5% or more of their banking book assets or liabilities...” ).

Difficultés a reconstituer les données en entrée et en sortie des systémes, absence de documentation des
systémes mis en ceuvre, documentation des paramétrages effectivement utilisés. ..

Dans quelques cas ou les chaines applicatives amont ne permettent pas de véhiculer ’ensemble des
informations nécessaires, ayant d’ailleurs le plus souvent trait a des éléments optionnels (caps, barriéres
activantes, clauses de rendez-vous pour redéfinir le choix d’index de référence ou les modalités
d’amortissement sur la période suivante...).

... la fragilité assez marquée des
systemes d'information, laguelle est
genératrice de risques opérationnels. . .
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. ainsi que de réelles faiblesses

de gonvernance d'entreprise.

risques sont insuffisamment expliquées et soumises a discussion, dans les
analyses préparatoires aux réunions des comités en charge de la gestion du
risque de taux d’intérét global ;

— les stratégies de couverture proposées ne sont qu’assez rarement présentées
comme des décisions issues d’une analyse comparative préalable (en termes
d’avantages et d’inconvénients) incluant 'examen de solutions alternatives.
De ce point de vue, la communication des résultats de s#ess-zests plus
diversifiés permettrait également d’enrichir les débats et de retenir les
solutions de couverture adéquates en meilleure connaissance de cause ;

— les informations transmises quant a la mise en ceuvre effective des décisions
prises dans le cadre des instances décisionnaires ne permettent pas toujours
un véritable suivi des conditions auxquelles les couvertures ont pu étre
contractées, des opérations restant a mettre en place ou encore le calendrier
prévisionnel prévu pour ces dernieres. Dans le méme ordre d’idées,
Pefficacité a la marge des couvertures mises en place entre deux réunions
des comités décisionnaires ne fait qu’exceptionnellement l'objet d’une
analyse détaillée ;

— par ailleurs, si la masse d’éléments chiffrés communiquée est généralement
considérable, les formats assez hétérogeénes des états chiffrés peuvent nuire
a la bonne compréhension de la situation effective des établissements. A cet
égard, I'insertion de commentaires littéraires synthétiques, permettant de
faire ressortir clairement les éléments clés de T'analyse, est souvent
recommandée ;

— enfin, il est assez fréquemment observé 'absence d’éléments prospectifs de
moyen terme, du type évolutions des encours par fourchettes de taux et/ou
par niveaux de marges, évolutions des marges d’intéréts sur les principales
familles d’opérations a moyen/long terme (crédits a I’habitat, crédits
d’investissement...), qui permettraient de mieux appréhender les effets de
seuils dans les marges futures, la sensibilité passée aux remboursements
anticipés et les couples volumes/marges moyens par millésime ou par
générations de production. En retour, les résultats de ces analyses plus fines
pourraient également étre utilement exploités dans le cadre des processus de
planification budgétaire (pilotage des résultats), de diversification des
exercices de stress-testing (remboursements anticipés, ralentissement brutal de
la production nouvelle...) ou encore d’établissement des limites (prise en
compte d’une logique de « point mortt » pour la fixation des limites et/ou de
seuils d’alerte).

Au final, il apparait qu’au-dela des besoins d’affinement en maticre de
gestion du risque de taux d’intérét global, les établissements de crédit sont
appelés a poursuivre leurs efforts en matiere de mise en ceuvre de la
réglementation existante. Ce renforcement est d’autant plus nécessaire qu’il
existe a I’évidence une marge de progrés pour renforcer ’homogénéité des
systemes d’information internes, qui vont constituer le socle préalable a
I'application du dispositif retenu pour la supervision du risque de taux d’intérét
global prévu par «BaleIl». Ces enquétes sur place diligentées par la
Commission bancaire ont d’ores et déja permis une sensibilisation des
dirigeants des établissements sur le besoin de renforcer leurs outils de gestion
du risque de taux d’intérét global.



CONCLUSION

Les nombreuses évolutions réglementaires de ces dernicres années, dont
certaines revétent un caractere majeur, semblent avoir constitué autant de défis
pour les établissements, tant en termes de mise en conformité de leurs
dispositifs de contréle interne que d’évolution de leurs systemes d’information.
La gestion du risque de taux d’intérét global, et plus largement, PALM, n’ont
pas échappé a ce mouvement d’adaptation. Ce dernier reste cependant encore
assez largement en cours. De ce point de vue, et en regle assez générale, les
dispositifs de controle interne paraissent encore devoir étre renforcés. Dans le
méme ordre d’idées, les systemes d’information déployés, a la fois en raison de
leur manque d’intégration mais aussi de leur relative fragilité, impliquent
parfois des retraitements manuels tres lourds au détriment de
I'approfondissement des analyses de risque.

Dans la mesure ou les régulateurs internationaux ont pour linstant
écarté ! une approche normative 2, qui viserait 4 établir des exigences de fonds
propres au titre du pilier 1, découlant directement des positions de risque de
taux d’intérét du portefeuille bancaire, le dispositif retenu est particulierement
responsabilisant pour les dirigeants des établissements et s’accompagne d’un
renforcement de la surveillance bancaire au titre du pilier 2. A cet égard, dans le
cadre des diagnostics menés au titre de 'examen du pilier 2, la Commission
bancaire appréciera ensemble des éléments qualitatifs et quantitatifs relatifs a
la maitrise de ce risque ainsi que le caractére prudentiel de la politique
d’allocation de fonds propres mise en ceuvre sous la responsabilité des
dirigeants.

Le nouveau dispositif de solvabilité devrait conduire a intégrer encore
davantage les entités en charge de la gestion de bilan dans le dispositif
d’ensemble de maitrise des risques, notamment dans le cadre du controle
permanent et du processus global d’allocation de capital interne. Si seul le
risque de taux d’intérét global a fait 'objet de développements dans cette étude,
les unités en charge de la gestion de bilan (ALM) auront également un role
accru a jouer en termes de maitrise du risque de liquidité, notamment en
renforcant la gestion prévisionnelle, les exercices de stress ftesting et leur
participation a 'affinement des plans d’urgence.

Enfin, les nouvelles normes réglementaires constituent également une
opportunité certaine pour approfondir et consolider les régles de gestion. De
ce point de vue, les établissements autorisés a mettre en ceuvre leurs dispositifs
d’évaluation des risques de crédit en approche notation interne avancée
disposeront de moyens supplémentaires pour affiner et renforcer la gestion du
risque de taux d’intérét sur leur portefeuille bancaire.

“The Committee will continue to review the possible desirability of more standardised measures and may, at a
later stage, revisit its approach in this area. ..” (Comité de Bale, Principes, déja cités, juillet 2004,
Summary, 8).

Sous réserve toutefois de I’indicateur relatif a la sensibilité de la VAN du portefeuille bancaire, présenté plus
haut.
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