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|. Définitions des risques financiers
o000 |

e Risque de marché
e Risque de taux
e Risque de contrepartie
e Risque de liquidité



Risque de marché
S

e |l s’agit du risque pris par un etablissement
sur un instrument financier générant une
Importante incertitude a cause de l'instabilite
et de la difficulté d’anticipation sur les
marchés financiers.

e Une méthode particulierement en vogue de
mesure du risque de marché est la VaR ,
« Value At Risk ».



Risque de marché
S

La VaR se déefinit par le montant de perte potentielle
liée a des variations defavorables du marcheé sur une
période de temps fixée que I'on ne dépassera que
dans x% des cas.

Par exemple on dira que la VaR d’un portefeuille est
de 80 millions d’€ sur 1 jour avec une probabilité de

5%. Cela signifie qu’il y a 5% de chance pour que la
valeur de marché du portefeuille diminue de plus de
80 millions d’€.



Risque de taux
-

e |l s’agit du risque des préts-emprunts. En fait, il doit
étre mis en relation avec I'évolution des taux de
crédit.

e Pour les banques, ayant des préts a long terme a
taux fixe financés par des ressources a taux variable
(court terme), le risque est de voir le taux variable
déepasser brutalement le taux de ses préts.

e Mesure du risque par la PVBP



Risque de contrepartie
-

e |l s’agit du non respect par un client d'un
engagement pris

e EXigences de garanties vis-a-vis des clients

e Prise en compte des risques exogenes et
endogenes



Risque de liquidité
-

e |l s’agit d'un décalage entre les sommes prétées et
les depots (disponibles) lorsque ces derniers sont
Insuffisants

e Par exemple, dans le cas d’'une vente d’un actif
financier (ou immobilier), si aucun acheteur ne se
présente, on se retrouve dans l'incapacité de vendre
ou de réaliser une perte



1. Les crises financieres et Réformes
des accords de Bale

e Lecomité de Bale

Créé en 1974 par les gouverneurs des bangques
centrales du G10 au sein de la Banque des
reglements internationaux a Béale.

L’objectif premier de cette commission de Bale est
d’améliorer la stabilité bancaire internationale.



http://fr.wikipedia.org/wiki/Banque_centrale
http://fr.wikipedia.org/wiki/Banque_centrale
http://fr.wikipedia.org/wiki/Banque_des_r%C3%A8glements_internationaux
http://fr.wikipedia.org/wiki/Banque_des_r%C3%A8glements_internationaux
http://fr.wikipedia.org/wiki/B%C3%A2le

1. Les crises financieres et Réformes
des accords de Bale

e Apports et Limites
du Traité de Bale
(1988)

Ratio Cooke : -onds propres

> 8%

Total engagements ou risques

bilan et hors-bilan (ponderés)

Pas d'obligation d’application au niveau international.



1. Les crises financieres et Réformes
des accords de Bale

e Laréforme de Bale: une solution face ala
gestion de risques ?

-- Trois mécanismes a lI’origine des crises

-- Nécessité d’une politique internationale pour
parer aux developpements des crises.

-- Une solution alaréforme de la gestion des
risques : les accords Bale 2



1. Les crises financieres et Réformes
des accords de Bale

e Trois mécanismes a l'origine des crises

> Les marcheés financiers sont des marchés de
oromesse

» La pro cyclicité
> L’acces au credit




Les banques au cceur des crises
financieres

Les innovations financieres
a l'origine des crises

« Les innovations, tant financieres que réelles, semblent avoir jouée
un role determinant dans le declenchement de processus
conduisant aux crises financieres qui ont été observées »

Crises Financieres (éd CAE, 2004) de Robert Boyer, Mario
Dehove et Dominque Plihon. P.11
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1. Les crises financieres et Réformes
des accords de Bale

e Neécessité d’une politique internationale
pour parer aux developpements des
crises

e Une solution alareforme de la gestion
des risques : les accords Bale 2



Apports et limites des Trois Piliers
de Bale Il

e Pilier |: Disposer d’'un montant de fonds propres
pour couvrir les risques

e Pilier Il : Les autorités disposent de pouvoirs
renforcés pour imposer des exigences de fonds
Propres superieurs a ceux envisageés par
I'entreprise.

e Pilier Il : Obligation de publier des informations

completes sur la nature, le volume et les méthodes
de gestion des risques.



Apports et limites des Trois Piliers
de Bale Il

e Pilier | : Le technique

e Définition des principaux dangers eventuels,
0lus ou moins preévisibles, auxquels les
panques font face quand elles prétent de
‘argent ou lorsqu’elles jouent sur les
marches financiers.

- Risque de crédit

- Risque de marché

- Risque opérationnel




Apports et limites des Trois Piliers
de Balell

Ou sont les risques ?

10%

20%

70%

O Risque de marché B Risque opérationnel O Risque de crédit

Part de provisions que font les banques pour couvrir leurs différents risques, en %
Source : Les Echos, AT Kearney , 2004




Apports et limites des Trois Piliers de
Bale I

Risque de crédit : empécher les préts a un client qui
peut rapporter beaucoup par la suite, mais dont on

n’'est pas certain s'’il va pouvoir rembourser son
credit.

Mais Bale |l rentre beaucoup plus dans le détail dans I'évaluation
du risque de crédit :

Il s’agit de forcer les banques a ne pas préter a n'importe qui.

Les banques doivent étre tenues de mettre un peu d’argent de
cote.

e Dissuader les banques de ne pas prendre trop de risque



Apports et limites des Trois Piliers de
Bale I

Risque de marché :

Il s’agit du risque pris par un établissement sur
un instrument financier géenérant une
Importante incertitude a cause de l'instabilite
et de la difficulté d’anticipation sur les
marchés financiers.



Apports et limites des Trois Piliers de
Bale I

Risque Operationnel :

e |l s’agit d'un risque de perte lié a une défaillance du
systeme interne de la banque, de ses procedures,
de son personnel ou des évenements exogenes.

e Risque de pertes dues a une défaillance des
procedures, du personnel, des systemes internes ou
a des évenements extérieurs (fraude, incendie,
panne informatique, tremblement de terre)...



Apports et limites des Trois Piliers de
Bale I

e Exemples de risque opérationnel



Apportsetlimites des Trois Piliers de
Bale I

e Lasolution technique:
L’exigence en fonds propre

FONDS PROPRES

> 8%

Risquede ; Risquede + Risque

Credit Marché Opérationnel

75 % 5 0% 20 %



Apports et limites des Trois Piliers
de Bale Il

e Pilier Il : La politigue
e Bale 2 doit permettre une négociation diplomatique

permanente entre les autorités de regulation et les
banques .

e Les bangues évaluent leurs risques, qui peuvent étre
verifiés
e Renforcement du pouvoir de contrOle pour chaque

regulateur national (la Commission Bancaire en
France)



Apports et limites des Trois Piliers
de Bale Il

e Pilier Il : L'idéologie

e En bénéficiant de bonnes informations sur les
politiques de contrOle de risque des banques, les
agences de notation et les investisseurs pourront
sélectionner les meilleures, et envoyer un signal aux
moins performantes.

e Les entreprises sont désormais dans l'obligation de
publier leurs informations sur la nature, le volume et
leur méthode de gestion des risques.



IIl. Une crise récente : la crise du
« Subprime » de I’été 2007

e Subprime : crédits hypothécaires a risque

e Marché des crédits immobiliers américains
concernant les meénages a faible capacité d’emprunt,
faute de revenus suffisants, les obligeant a
s’endetter fortement a taux variable

e De ce fait, la moindre variation de prix de I'immobilier
peut entrainer un risque de solvabilite.



IIl. Une crise récente : la crise du
« Subprime » de I’été 2007

e Les taux sont plus éleves (mais ces clients n'ont pas
la possibilité de négocier) et variables.

e lIs prennent une garantie sur la maison financee par
ce crédit.

e Par exemple, le cas géenéral révelé par cette crise
présente ces clients comme ayant un taux
d'’endettement de 40%, et une dette gagée au
minimum de 80% de la valeur du bien immobillier.



IIl. Une crise récente : la crise du
« Subprime » de I’été 2007

e Les innovations financieres en cause

e Concretement, un menage americain, désirant emprunter
pour un projet immobilier passera par une banque
commerciale ayant « pignon sur rue ».

e Ce qu’ils ne savent pas, c’est qu’une fois que leur emprunt
sera accordé, celui-ci va étre titrisé via une banque
d’affaires qui sera remunérée pour cette opération.

e Puis, leur emprunt rejoindra d’autres crédits dans un
vehicule ad hoc qui seravendu a des investisseurs
institutionnels de titres de créances hypothécaires.



IIl. Une crise récente : la crise du
« Subprime » de I’été 2007

Tne bangue émet des crédits (immobiliers. . )

Ces créances sont revendues a une autre entité créée pour 'occasion

Fuis revendues pour tre transformeées en obligations & des inwestisseurs sur les matchés
financiers
e sont les marchés qui supporteront le risque de non remboursement des crédits a hauteur de
leur investissement




Une journée en deétail : le 09/08/2007

e Alors quele CAC 40
finissait a 5 749 points
(soit + 2,29 %) la vellle, les
actions de la Banque
Centrale Européenne +
I’actualité banques
francaises vont, par
contagion, faire entrer
cette crise immobiliere
dans la sphere financiere
a travers une crise de
confiance.
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Une journée en deétail : le 09/08/2007

e Ainsi, au 09 aolt, le marché parisien perdit 2,17 % et
surtout la confiance des investisseurs.

e Pour expliquer ceci, il y a d’abord l'injection de 94,8
milliards d'euros dans le circuit monétaire de la zone euro
par la BCE dans le but de faire face aux mouvements sur le
marche liés du "subprime”.

e Les banques ne se font plus confiance et refusent de se
préter mutuellement de l'argent, réduisant le volume de
liquidités en circulation sur le marche.



Une journée en deétail : le 09/08/2007

e Au niveau national,le CAC "™

subit la mauvaise actualité e *‘wj
. . i WHIF
de la BNP Paribas qui dut o W
. N < " H %
faire face a des pertes a 2} P/W : o y
cause de fonds investis ﬁ | W “
, . . 80 ——hevn My
sur le marché immobilier o /@ i
P . , N i
américain. Ramenés & un al na

encours de 1,6 milliards
d’euros, les trois fonds
exposes de la BNP
Paribas, qui furent
suspendus le 09/08, ont
perdu en 10 jours 400
millions !

-1
L=

Mo Aug 6 Tue Aug 7 ThyGug 9 Fri Aug 10

L=y
=
—_—

LT

.

=

=
T

-

=

—_—
T

Thousand=

0
Copuright 2007 Yahoo! Inc

https/ fus.Finance yahoo,con



IIl. Une crise récente : la crise du
« Subprime » de I’été 2007

e Nothern Rock : le syndrome 1929 ?

« Pour nous, le monde a change le 9 ao(t, quand
les banques ont tout a coup cessé de se préter
de ’argent ».

Adam Applegarth, Directeur Général de Nothern
Rock, Sunday Times 16/09/2007
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IIl. Une crise récente : la crise du
« Subprime » de I’été 2007

e Cette crise est paradoxale : 'économie mondiale se
porte bien (les entreprises sont peu endettées et
realisent des profits éleves)

e Seul le secteur immobilier américain connait des
problemes majeurs.

e La mondialisation de la finance devrait repartir les
risques pris par quelques acteurs isolés.



IIl. Une crise récente : la crise du
« Subprime » de I’été 2007

A larecherche des coupables :
_a titrisation

_es Banques Centrales

_es agences de notation

_es etablissements financiers




IIl. Une crise récente : la crise du
« Subprime » de I’été 2007

e Les Banques Centrales se sont montrées
iIncapables de rassurer les marchés

e Les injections massives de liquidité ont été
un signe fort d'interventionnisme des
Banques Centrales, soulignant tout autant le
caractere exceptionnel de cette crise tout en
Inquietant encore plus les marches.



IIl. Une crise récente : la crise du
« Subprime » de I’été 2007

e Les agences de notation ont mal appréhendé
es augmentations de faillites sur les préts
nypothécaires « subprime » depuis février
2007 et la hausse des taux d'interét.




IIl. Une crise récente : la crise du
« Subprime » de I’été 2007

e Les etablissements financiers sont aussi directement
responsables dans la gestion des actifs en question
et pour avoir mal anticipe, et commente, le
retournement du marché ameéricain.

e Les acteurs savent que les institutions volent a leur
secours en cas de crise.

e Ceciles pousse a prendre des risques
supplémentaires (subprime), favorisant la récurrence
de ce genre de crise.



IIl. Une crise récente : la crise du
« Subprime » de I’été 2007

e Ben Bernanke, a reconnu devant le Congres
americain, le 20 septembre 2007, que les
consequences de la crise des "subprime" "ont
largement dépasseé les estimations les plus
pessimistes”

e Find'un cycle de 17 hausses successives du
principal taux d'intérét américain

e Alléger les tensions sur le marché moneétaire et
éviter le developpement d'une crise bancaire.



Et Demain ?
G

« S'agissant de l'avenir, les bons esprits disent qu'il faut plus de
transparence et plus de régulation. Mais c'est a peu pres ce
gu'on dit apres chaque crise. L'important est de comprendre ce
gui se passe. Nous vivons dans un monde d'innovation
financiere, qui passe par l'invention de nouveaux produits d'une
complexité grandissante. Et les inventeurs de ces produits
jouent des differences de réglementation existant dans
difféerents pays et secteurs de marché. Le régulateur court
toujours apres l'innovation et a toujours un temps de retard. La
meilleure preuve, c'est que le role des organisations de
notation avait déja été mentionné dans la crise asiatique et
dans le scandale Enron. »

Elie Cohen
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