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Introduction: des interrogations sur les
reglementations post-crise

» La Commission européenne
> a lancé une consultation de juillet a octobre 2015 sur
CRR/CRD4

» 30 septembre 2015: Appel a témoignages sur le cadre
reglementaire des services financiers dans I'UE

» Parallelement, au niveau international, le Comité de Bale,
s’interroge sur la cohérence et Ila simplification des
reglementations bancaires.

» En France, le financement de [I'économie reelle est une
préoccupation du gouvernement, exposee recemment par la
conduite du rapport de Francois Villeroy de Galhau : Le
financement de l'investissement des entreprises (aodlt 2015)
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Introduction: reprise du credit aux SNF

> Crédits aux SNF, taux de croissance annuel:. Source
Banque de France
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Introduction: crédits vs titres de dettes en forte
hausse dans la période post-crise

> Crédits aux SNF, encours en Mds d’euros et titres de
dettes
Source Banque de France

2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014

Olivier de Bandt - ACPR 4



Introduction

Plusieurs questions

1. Quel est le bilan du dispositif réglementaire mis
en place depuis la crise?

2. Est-on entré dans un nouveau régime « post-
crise » justifiant des adaptations?

3. La France et plus généralement 'UE ont-elles
des specificites particulieres dont il convient de
tenir compte?
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Plan

1. Bangues

2. Assurances

3. Union des marchés de capitaux
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1 — Banques

Impacts des exigences reglementaires ?

»> Avec Bale lll, les exigences en capital reglementaire (part
des actifs détenus en fonds propres) ont augmentees,
passant de 4,5% en 2013 a 7% en 2019

» Selon le théoreme de Modigliani-Miller et ses hypotheses,
la structure capitalistique d’'une entreprise est neutre

> Pour une entreprise mieux capitalisée, I'émission d’'actions est
moins codteuse, car le risque percu par le marché est plus faible

» Hors hypothese de MM, on peut s’attendre a une hausse
du codt de financement des banques qui devrait étre
transmis au codt du financement des SNF : Miles (2012) et
de Balndt et al (2014) : effet seulement partiel sur le colt du
capita
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1 — Banques

Impact des exigences reglementaires ?

Plan:
» Des exigences suppléementaires

» Quelques observations sur les effets prix et volumes liés
a la reglementation prudentielle

» Travaux empiriques : effets négatifs a court terme

» Analyses théoriques : balancer les effets a court terme et
moyen terme

» Domaines plus spécifiques : financement des PME
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1 — Banques

1.1- Rappel des exigences Bale 11l (1/6)

» 3 capital requirements

CET1 S 79 Tier 1 > 8.5% Total Capital > 10.5%
RWA ° RWA ~ 777 RWA 0

» Leverage ratio
Tier 1

> 0
"Total Assets" 3%

» Liquidity coverage ratio

Liquidity Buffer (HQLA)
Outflows — Inflows
> Net Stable Funding Ratio

Available Stable Funding (ASF)
Required Stable Funding (RSF)

Olivier de Bandt - ACPR 9

BANQUE DE FRANCE

> 100%

> 100%




1 - Banques

1.1- De nouvelles contraintes effectivement tres fortes
pour les banques (2/6)

- plus grande conservation de résultats

- moindres objectifs de ROE

- baisse de la rentabilité de certaines activités

- cessions de certaines activités

- nouvel équilibre dettes subordonnées/senior (bail in)

Exigences de
fonds propres Plus de fonds propres

« Core tier1 »

- diversification des sources de refinancement
Moins de - allongement des maturités
- intégration des contraintes de liquidité/activités
- réduction de la taille de certaines activités
- augmentation du refinancement banque centrale

Ratio de levier )
financements de

marché

- accroissement de la désintermédiation
- « modeéle » originate to distribute

Ratio de Moins de crédits <lection ol de des ri
liquidité a 1 (au bilan) - sélection p us grande des risques )
mois (LCR) - plus grande intégration de la tarification des colts

- quel financement des Etats ? (risques / liquidité )

- réorientation des flux d’épargne / ré intermédiation
Plus de dépots - évolution du modele de bancassurance ?
—> - évolution de le gestion d’actifs ?
- guerre des dépots ?

Ratio de
transformation
(NSFR)

Réglementations —) Impacts bilans memmms)  Impacts métiers

16/11/2015 Olivier de Bandt - ACPR 10

BANQUE DE FRANCE




1 — Banques

1.1. Une introduction échelonnée des exigences (3/6)

» L'exemple des exigences pour le ratio CET1 :

2015 2016 2017 2018 2019
Exigence de fonds propres CET1 4,5% 4,5% 4,5% 4,5% 4,5%
Coussin de conservation 0,625% 1,25% 1,875% 2,5%
Coussin contracyclique (max) 0,625% 1,25% 1,875% 2,5%
Coussin pour le risque systémique A la discrétion de l'autorité
Total CET1 4,50% 5,75% 7,00% 8,25% 9,50%
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1 — Banques

1.1. Les banques ont augmenté leur ratio de capital (4/6)

> Evolution du ratio de solvabilité Core Equity Tier 1 des
principales bangues européennes .

16% | Pente = +19
: bps par
i trimestre en
14% ‘ / moyenne
/
12% :

10%

)] e—pédigne =03 =——BanguesFR
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1 — Banques

1.1. La conformité a I’exigence de ratio CET1 (5/6)

» Les banques européennes, a fin 2015, ont un ratio de
CET1 au-dessus de 9,5% (obligation 2019):

en %
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1 — Banques

1.1. Les canaux de renforcement du capital (6/6)

» Eidenberger et al 2014 indiquent que les institutions monétaires et
financieres ont accru leur ratio capital / actif total depuis 2009

» Pour les banques européennes, le ratio moyen de CET1 est passé de
<7% en 2011 a >11% fin 2014

» Canal d’ajustement : ce processus s’est effectué en majorité par le

renforcement du capital pour devancer I'implémentation de la CRR

/| CRDIV, et non pas par du deleveraging (baisse du volume des
credits)

» Selon une étude (Cohen et Scatigna, 2014), ces augmentations furent

réalisées pour les 2/3 environ par rétention des dividendes et pour le tiers
restant par émission de capital

» La réduction de [l'actif total, dans la zone euro, a touché
essentiellement les préts interbancaires et les actifs externes
» Mais, effets hétérogenes selon I'état initial de capitalisation des banques
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1 — Banques

1.2. Quelques observations sur I'impact de la réglementation :
Un effet-marge a la hausse ? des taux en baisse mais un spread des
crédits aux SNF encore élevé en Europe

» Malgre la politigue monétaire accommodante, le spread
de crédit aux SNF n’a pas retrouvé son niveau avant-
crise en zone euro (a l'inverse des Etats-Unis)

» Spread Euribor 3-mois / taux moyen de prét aux SNF :
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1 — Banques

1.2. Faible effet- volume ?
endettement des entreprises en hausse

> Endettement total des sociétés non financieres
en % du PIB :
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1 — Banques

1.2. Faible effet- volume ?
Crédits progressent avec la valeur ajoutée

» L'encours de crédits accordé aux sociétes non
financieres a progressé plus rapidement que la valeur
ajoutée de ces dernieres, signe d'une absence de
restriction de crédit :
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Credit to SMEs (outstanding amounts)
-Credit to Enterprises, excl. SMEs (outstanding amounts)
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1 — Banques

1.2. Impact sur les volumes de crédit plus réduit en
France que dans le reste de la zone euro

> L’encours de crédit bancaire au sociétés non financieres
(SNF) a augmenté de 7 % en France depuis la crise. A

'inverse, les financements bancaires ont en moyenne
reculé de 12 % en zone euro.

(Base 100 en janv, 2009)
120

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

e Allemagne . Espagne . France lalie = = Zoneeuro

Source : BCE.
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1 — Banques

1.3 Analyse empirique de l'effet de la réglementation
Fraisse, Le, Thesmar (2015) (1/3)

> La littérature, dans le sillage de Peek et Rosengreen
(1997,2000), démontre que les chocs externes de
financement des banques affectent les préts aux SNFs

» L'étude Fraisse, Le, Thesmar (2015), évalue cette
sensibilité a partir de données bancaires francaises a
partir du milieu des années 2000 en profitant de
I'hétérogeénéité d’'exigence en capital induite alors par la
reglementation Bale Il
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1 — Banques

1.3. Fraisse, Le, Thesmar (2015) (2/3)

Avantage vis-a-vis de la littérature existante :

> L’échantillon observe provient de collectes de 'ACPR auprés de
six groupes (banques universelles) et la granularit¢ des
données permet certains controles

Il est possible aux auteurs de comparer le crédit octroyée
par deux banques a une méme entreprise
» Controle l'effet fixe entreprise-année

Il est possible de comparer le credit octroyé par une
méme banque a deux entreprises différentes
» Controle l'effet fixe banque-année
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1 — Banques

1.3. Fraisse, Le, Thesmar (2015) (3/3)

» Une augmentation d'un point d’exigence en capital
amene :
» Marge intensive : une réduction des préts de 1%

> Marges intensive et extensive : une réduction de l'octroi de
préts de 8%

> Impact négatif sur I'investissement des SNF : une réduction des
immobilisations de 2,5%, un niveau qui devrait avoir un impact
au niveau macroéconomique

» Cependant, la réduction des préts bancaires est en
partie compensé par une source de financement
alternative : les creances commerciales inter-SNF
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1 — Banques

1.4. Evaluation d’ensemble des coiits et des avantages de
la reglementation prudentielle : principes

» Distinguer les effets a court terme (codts liés a toute
contrainte réglementaire) et effets a moyen terme (gains
en termes de stabilité financiere)

» Toutes le réglementations n'ont pas le méme impact
(de Bandt et Chahad, 2015): complémentarité des
reformes.
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1 — Banques

1.4. Evaluation d’ensemble : les bénéfices de la
reglementation prudentielle en terme de stabilité
financiere
» La reglementation conduit a des pertes de PIB plus

faibles a long terme en raison de la moindre fréquence
des crises financieres (BCBS, 2010):

Impact on the level of output (%)

Increasing capital and meeting liquidity requirements

=== Moderate permanent === No permanent

effects of crisis effects of crisis 20

. 15
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— R 0.0
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| | | | | | | | | -0.5

8 9 10 11 12 13 14 15 16
Capital ratio (%)
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1 — Banques

1.4. évaluation d’ensemble: canaux de transmission

» Les modeles DSGE, micro-fondées, donc a priori plus
robustes aux changements de régimes, mettent en jeu
deux effets contraires :

1. Une garantie (implicite ou explicite) des dépots incitent les
banques a distribuer plus de crédit

2. Lorsque l'agrégat de crédit augmente, les banques tendent a
financer des entreprises non performantes et des projets
risqués ; ces hausses du taux de déefauts s’étendent a la sphere
bancaire et les ménages réclament alors une prime de risque
sur leurs dépots bancaires

» Lors que l'on part dun niveau bas d'exigence
prudentielle en capital, alors lors d’'une hausse des
exigences, l'effet bénéfigue (limitation de 2.) prévaut,
mais a partir d’'un certain seuil, I'effet negatif (colt de
financement) de I'exigence prudentielle prevaut
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1 — Banques

1.4. évaluation d’ensemble: un niveau de capital optimal?

» La plupart de ces modeles font donc apparaitre une
relation en forme de « U » inversé entre le capital
reglementaire et I'activité économique ou le bien-étre.

» Dans ces modeles, le niveau de capital optimal varie
entre 8 et 14%

Begenau (2014) Adrian & Boyachenko (2013)
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1 — Banques

1.4. Evaluation d’ensemble : principales conclusions (1/2)

» Une partie de la littérature indigue qu’une augmentation
du capital des banques:

>

>

les modeles suggérent que la recapitalisation des banques a un
impact négatif autour de 0,2% de PIB (court terme)

a moyen terme, le colt du capital pour une banque diminue de
15 pb lorsque son ratio de capital augmente de 0.6% (Maurin et
Galiay, 2015), suggérant un impact positif cumulé sur le PIB de
0,15%

a long terme, la baisse du risque systémique (Acharya et al,
2011), suggérant un impact positif cumulé sur le PIB de 0,3%

Amene les banques a mieux sélectionner leurs bénéficiaires

Amene les banques a mieux contrdler les bénéficiaires
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1 — Banques

1.4. Evaluation d’ensemble : principales conclusions (2/2)

» Cecchetti (2015) : « the jury is in »

» Impact du contexte macroéconomique (position dans le cycle,
mais aussi politique monétaire tres accomodante)

> Les banques qui prétent sont celles qui sont mieux capitalisées

» Prendre en compte Iles interactions entre les
reglementations
> Impact particulier de la liquidité (de Bandt/Chahad, 2015)
» Birn/Durant/Dietsch (2015) : impact du NSFR
» Travaux en cours du Comité de Bale : CCTF
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1 — Banques

1.5. Financement des PME : taux des crédits en France

> Les taux de crédits inférieurs a 1M€, toutes durées, sont
relativement faibles en France

(en %)
6.0
55

5,0
4,5
4.0
3.5 | /
3,0

4265 %
25

20
Sept. Sept. Sept. Sept. Sept. Sept.
2009 2010 2011 2012 2013 2014

France  ==== Allemagne Espagne s ltalie

Source : Banque de France.
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1 — Banques

1.5. Financement des PME : Octroi des crédits

» Taux eéleve dobtentions de nouveaux crédits de
trésorerie au T315 (hors utilisation des lignes de crédits
obtenues precédemment)

Demande et obtention de nouveaux crédits par les PME et les TPE*

Crédit de trésoreri Crédit dinvestissement

AIQUEZ 0T DOU WOI T iMage Sene)
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Demande de nouveau crédit

Champ : Entrep

W T42014 @@ T 2015
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Obtention de nouveau crédit
(en totalité ou & plus de 75 %)

fen % ; hors utilization de lignes de crédit obtenues précédemment
Source : Banque de France (Direction Générale des Stafistiques) et FGGA
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(en totalité ou & plus de 75 %)

lie de en matiére de demande de crédit ; PME : 10 - 249 salariés ; TPE : 0-0 salariés
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1 — Banques

1.5. Financement des PME : Facteur favorable aux PME

» En 2010, sur les pres de 21 millions de SNF en UE,
99,8% sont des PMEs

> Pres de 67% des emplois est le fait de PMEs

» Sur la période 2004-2008, la majeur partie des emplois
creés, le sont par des nouvelles PMEs, 85% des emplois
ainsi creés subsistent apres 5 ans
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1 — Banques

1.5. Financement des PME : Facteur favorable aux PME

>

Le financement des PMEs est tres dépendant des banques, ces
dernieres ayant un acces difficile aux marchés par asymétrie
d’'information et codts d’accés

Le taux de défaut aux préts des PMEs et plus élevé que ceux des
grands groupes : (18,6% contre 9,3%)
» Source : ABE, juillet 2015

Il y a une moins forte corrélation du taux de défaut pour différentes
PMEs qu’entre préts a différentes grandes entreprises

La perte en cas de défaut pour les préts aux PMEs est en pratique
plus faible que la plupart des modélisations IRB actuelles

Les PMEs dynamisent le marché du travail

Raisons pour une réduction des exigences en capital
reglementaire pour les préts bancaires aux PMEs
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1 — Banques

1.6 Conclusion : sauvegarder le principe de proportionalité
dans CRD4/CRR

» Dans le cadre de la regulation bancaire, la question d'un
choc de simplification se pose

» La reglementation (CRR / CRD V) s’applique a toute
Institution, quelle que soit sa taille

» Les textes de niveau 1 et 2 comptent plus de 1 000 pages
détaillées au niveau législatif, sans compter les centaines
de Q&As et de directives du régulateur

» Cette complexité pénalise les petits établissements et
constitue une barriere a I'entrée pour de nouveaux acteurs

» Cependant, tout changement ne doit pas créer
d’'opportunité d’arbitrages reglementaires qui conduiraient a
concentrer les actifs risqués au sein des petits
établissements
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1 — Banques

1.6 Conclusion : revoir l'incitation fiscale a I’endettement ?

» Slinscrit dans le cadre d’'une réflexion sur le renforcement
du capital des entreprises = rendre l'arbitrage capital/dette
plus favorable au capital

» De Mooij et al, 2014, ont tenté d'établir un lien entre
I'incitation fiscale en faveur de la dette (aux dépens du
capital) et I'effet de ce biais sur la realisation d’'une crise
financiere

» Selon leur étude, éliminer le biais fiscal pour I'endettement
reduirait la probabilité des crises et apporteraient un gain
de PIB entre 0,5 et 11,9%

> L’élasticité du levier au systeme fiscal serait compris entre

0,2et0,3
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Plan

1. Banques

2. Assurances

3. Union des marchés de capitaux
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2 — Assurances

2.1. Etat des lieux: assurance -vie et épargne des ménages

» Dans le cadre fiscal actuel des contrats en euros, qui
drainent une large part de I'épargne des meénages, les
produits sont imposables, soit par reintégration dans le
revenu imposable, soit par prélevement forfaitaire
libératoire au taux de 7,5%

> A fin 2013, les organismes d’assurance francais
fournissaient 12,6 % des financements des sociétés non
financieres européennes (ensemble de I'UE)
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2 — Assurances

2.1. Etat des lieux: assurance -vie et épargne des ménages

Encours de placements des ménages francais (Mds d'€)
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2 — Assurances

2.1. Etat des lieux: assurance -vie et épargne des ménages
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2 — Assurances

2.1. Etat des lieux: assurance -vie et épargne des ménages

Collecte Nette depuis le 1er Janvier
(Supports rachetables en euros)
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2 — Assurances

2.2. Placements des assurances : en 2014

Assurance-vie

Contrats en euros

Contrats en UC

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90% 100%
M Hors France B SNF M Institutions financiéres M sociétés d'assurance
M Etat et autres APU ® OPC (résidu de la MET) = "Autres "
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2 — Assurances

2.2. Le financement direct des sociétés non financieres

Répartition sectorielle
des placements des assureurs a fin 2014

(en %)

6,7
47

439 16,3

[0 France EFE Institutions financiéres
o Hors France —_— OPC

Immobilier Sociétés d'assurance
B Autres B Etat

BN Autres administrations publiques
»>0 Sociétés non financiéres

Note : Total des placements = 2 281 mulliards d'euros.
Sources : Banque de France, ACPR, TCEP aprés mise en transparence.
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2 — Assurances

2.3. Evolutions de la reglementation

» Decret du 2 aolt 2013 élargi l'octroi de préts par les
assureurs, incluant les préts directs non garantis a des
entreprises non cotées et placements dans des FPE
(Fonds de Préts a 'Economie)

» Mise en place d'un programme d’approbation pat TACPR
tenant notamment compte de l'adéquation du systéme
d’'analyse et de mesure des risques de crédit de
I'établissement (arrété du 9 décembre 2013)

> Le reglement du 13 décembre 2013 de [|'Autorité des
normes qui précise la notion de risque de crédit, seul
élément a prendre en compte lorsqu’on a lintention et la
capacité de détenir un prét jusqu’a son écheance finale,
devrait assurer une approche comptable homogene entre
banques et assurances pour un risque identique

Olivier de Bandt - ACPR 41

BANQUE DE FRANCE



2 — Assurances

2.3. Evolutions de la reglementation

» La Banque de France a participé a I'émergence d’'un
standard de Place entre émetteurs et investisseurs pour
financer les ETI : la Charte Euro Private Placement
(Euro PP)

» La Banque de France assurera un suivi statistique et sera
chargée, aprés une période de 2 a 3 ans, d’en dresser un bilan
et d’évaluer si elle doit étre aménagée

» La Banque de France cote plus de 250 000 entreprises avec
une bonne granularité (cotations non publiques)

» La Banque de France incitera les entreprises a communiquer
aux investisseurs, dans le cadre d’'un placement privé, leur
notation Banque de France

> En 2015, le marché de I'Euro PP représente environ 10 Md€
d’encours
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2 — Assurances

2.3. Evolutions de la reglementation : nouveaux supports

» L'année 2014 a vu le lancement de nouveaux supports et
contrats d’assurance vie congus pour renforcer la
contribution de [lassurance vie au financement des
entreprises.

» Le remplacement, dans les contrats Eurocroissance, de la
garantie en capital a tout moment par une garantie a
I'’échéance (toujours au bout de 8 ans ou postérieurement)
garantira aux assureurs la disponibilité des fonds sur toute
la durée de vie du contrat

> Les contrats Vie Generation sont des contrats en Unites
de Compte (UC) qui bénéficient d’'un abattement fiscal de
20 % au déces de l'assuré
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2 — Assurances

2. 3. Nouveaux supports — impacts modérés

> La collecte des contrats Eurocroissance se fait
essentiellement par conversion de contrats diversifies
préexistants

> La collecte des contrats Vie Génération se fait a 40% au
détriment d’anciens contrats
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2 — Assurances

2. 4. Solvabilité Il

Des exigences en capital significatives de Solvabilité 2, dans le modele standard actuel

Actions cotées 39% +/-10%

Actions non cotées et capital 49% +/-10%

investissement

Obligations ou prét BBB***” 12,5% Pour5ans

Titrisation BBB” 15%  Pour5 ans

Fonds de préts a 'économie contenant 4,5%  Par année de duration, soit 22,5% pour un prét
des préts BB de 5 ans

Infrastructures Assimilées au risque entreprises

Obligation souveraines 0

> |l reste des pistes de réflexions :
> Evaluation de I'impact de Solvabilité 1|

» Type de gestion face a la regle du « fair market
value »
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2 — Assurances

2.4. Solvabilité Il

> En dépit d’exigences en capital plus élevees, le financement direct
de I'économie par les assureurs restera favorise par leur effet
potentiel de diversification

> L'exigence en capital totale peut étre nettement plus faible que la somme
des exigences en capital de I'ensemble des différents sous-modules

» La nouvelle réglementation favorise le financement des besoins
structurels de I'’économie européenne : le niveau des pondérations
associees au risque de marché pour le portefeuille d’actions est
abaissé a 22 % (contre de 39 % a 49 % dans le cas standard) s’il
s’agit de participations dites « stratégiques », avec des critéres :

» De volatilité (observée sur les 12 derniers mois)

» De gestion (stratégie claire de détention sur le long terme)
» Deétention d’au moins 20% des droits de vote

» Influence dominante ou significative

> Les perspectives de rendement au long terme des nouvelles
formes de placements des assureurs peuvent attirer les clients
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Plan

1. Banques
2. Assurances

3. Union des marchés de capitaux

Olivier de Bandt - ACPR 47

BANQUE DE FRANCE



3 — Union des marchés de capitaux

Contexte général

» Comme souligné dans le rapport de Francois Villeroy de
Galhau, I'enjeu est d’assurer un acces au financement par
les entreprises tout au long de leur évolution, de PME a GE :

Dette /
marchés (p. m.) crédit

Efficacité des

Placements
privés

Grandes
Plateformes de entreprises
préts directs

Titrisation Marchés
sécurisée

d’investisseurs

Banques
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3 — Union des marchés de capitaux

3.1. Cadre

» Portée par le commissaire Jonathan Hill, TUMC vise a drainer
'épargne vers les entreprises en jouant sur les acteurs et les
produits, creer des alternatives au créedit bancaire pour le
financement des SNF

Banques

Assurances

Titrisation

Lutte contre la fragmentation des marcheés (dette et actions)

VVYVYY

» Objectif

» Geénérer 100 Mds d€ de créedit bancaire supplémentaire dont 20 a
destination des PMEs

» Moyens
» Standard européen de titrisation
» Revision de Solvabilité Il
» Reéforme de la directive prospectus
» Approche fiscale
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3 —Union des marchés de capitaux

3.2. La titrisation

> Les réflexions de la BCE et la Banque d’Angleterre en mai
2014129, puis les travaux du Comité de Bale en
déecembre, ont visé a définir les criteres d’une titrisation «
STS » (simple, transparente et standardisée)

> |l faut noter que les credits immobiliers représentent la
nette majorité des titrisations, en Europe (65 %) comme
aux Etats-Unis (85 %)

» Le niveau de pertes réel des sous-jacents de produits
titrisés en Europe s’est avéré modéré depuis 2008 : les
niveaux d’'impayés sur les actifs titrisés dans I'immobilier
en 2007 n'ont pas dépassé les 5% dans un pays
durement touché comme I'Espagne, tandis quiils
atteignaient pres de 25% aux Etats-Unis en 2008
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Union des marchés de capitaux

3.2. La titrisation immobiliere majoritaire
Emis_sion (yc agences) Etats-Unis, en Mds $, source : Dealogic
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3 — Union des marchés de capitaux

3.2. La titrisation « hors-agence »

» Hors agence, la titrisation européenne s’est montrée aussi
dynamique que la titrisation aux Etats-Unis

Emissions de tltres adusses a des actifs

GEUR

2 000 —
ETOTAL EUROPE
B TOTAL US hors agences

1500 O TOTAL agences US —

1000 ===

500 -+ - M I = 1B — { —
0 -
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 512013
Sources: AFME, S&P
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3 — Union des marchés de capitaux

3.2. La titrisation immobiliere majoritaire

» Progression des encours des dispositifs spécifiqgues dédies au
financement de I'économie : 'ESNI

» L’ESNI est, depuis avril 2014, une structure ou chaque banque
peut apporter un volume de crédits (aux PME & ETI) en vue de
leur titrisation

» La Banque de France attribue une note au pool de crédits

Montants investis dans les dispositifs spécifiques de
financement de I'économie (ESNI et FPE)
Encours en milliards d'euros

10,0
9.0

50 ® Fonds de préts a I'économie
10 ® Euro Secured Motes Issuer
B0

5.0

4.0
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20

10
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Source : Bangue de France
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3 — Union des marchés de capitaux

3.2. Titrisation en zone euro et part de la France
» La part de marché de la France, en terme de titrisation,

progresse
Total de Bilan des OT de la Zone euro et part
de marché de la France
14% 2500 g
5
% L2000 1O
10% PacZa i 3
8% /] 1500 =
- 1
£y i E
6% 1000 g
4%
2% 990
0% 0
déc.-09 déc.-10 déc.-11 déc.-12 déc.-13 déc.-14
= Total de Bilan (Ech. D.)
Source: SOW BCE e Part de marché France (Ech. G.)
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Conclusion

| - Le financement par les banques

> La littérature pointe vers un effet positif cumulé sur le
long terme de la hausse des exigences en capital

> Effets adverses sur le court terme, difficile a isoler et
mesurer en pratique

Effet d’annonce de la CRR/CRDIV et attente des marchés
Exercice de recapitalisation de 'ABE en 2011/12

Effet des stress tests 2010, 2011 et surtout 2014

Effet de ’AQR en 2014

Effet de recapitalisations bancaires simultanées

YV VYV VYV VY

> Effets positifs a moyen et long termes
» Amélioration des co(ts de financement des banques
» Réduction du risque systémique
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Conclusion

| - Le financement par les banques

Mais de nouvelles réglementations sont en discussion

Au comité de Bale, un travail de grande envergure sur le dénominateur du
ratio de solvabilité est en cours:

Révision des approches standards (risques de crédit, marché et
opérationnel)

Introduction d’une exigence plancher de fonds propres pour les banques
utilisant des modeles internes (capital floor)

Révision des approches modeles internes de mesure (risques de crédit et
de marché)

Renforcement des exigences de transparence
Le comité travaille également sur :

Le traitement du risque souverain

La mesure du risque de taux dans le banking book
FSB : introduction du TLAC
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Conclusion

| - Le financement par les banques

» Travaux en cours a I'ACPR sur la question de la
"distance" d’'une banque a la conformité a I'ensemble
des contraintes de Bale Il

> Etant donné que différents ratios interviennent, il n’existe
pas un unique "chemin" pour amender le bilan d'une
banque afin d’étre conforme

» Méthode de calcul et d’analyse des colts / bénéfices de ces
modifications de bilan, en fonction de l'instrument utilisé

» Travaux en cours sur la cohérence et la calibration
prudentiel
» Calibration du ratio de levier
» Meéthode de calcul des RWA
» Travaux sur les capital floors
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Conclusion

Il - Le financement par les assurances

» Attrait de l'assurance-vie pour I'épargne des
menages

» Financement direct des SNF par les assureurs
encore faible

> Pistes de réflexions :

» Dynamiser I'attractivité des contrats
eurocroissance (projet de I'exécutif dans ce sens)
» Mesurer limpact de Solvabilité 1l sur le

filnancement de |'économie (manque actuel de
recul temporel)
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BANQUE DE FRANCE

Merci de votre attention

et retrouvez les analyses de I’ACPR sur notre site internet :
www.acpr.banque-france.fr
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