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es questions liées a la couverture des risques bancaires, et prin-

cipalement celle des risques encourus par les déposants, se

posent toujours avec la méme acuité quand le secteur bancaire
est en situation de crise et que des banques connaissent ou simplement
frolent la faillite.

Un systtme d’assurance des dépots a trois objectifs. Le premier
objectif vise a faire face a I'asymétrie d’information existant entre
déposants et banques car les déposants n’ont pas les moyens d’évaluer
la stratégie et les risques induits des banques. Le deuxieme objectif est
d’éviter la « course au guichet » (Diamond et Dybvig, 1983) qui peut
conduire un établissement 2 la faillite en raison d’une liquidation trop
rapide de ses actifs. Le troisieme objectif, majeur, est d’empécher
qu’une faillite individuelle ne se transmette a tout le secteur bancaire en

raison de la perte de confiance des déposants et qu’un risque individuel
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ne devienne systémique. Cest cette « panique bancaire » qui a été évitée
de justesse lors de la derniere crise, grace a I'intervention massive des
banques centrales et des gouvernements.

Méme si assurer les dépdts bancaires semble nécessaire pour limiter
les crises financitres, les chercheurs ont relevé deux possibles effets
pervers d’un tel systeme. Le premier, souligné par Hazlett (1997), est
qu’une trop forte couverture des dépots rend inutile toute vigilance des
clients vis-a-vis de leur banque. Le second est que si la tarification des
primes est identique pour toutes les banques, ces dernieres vont étre
incitées a effectuer des investissements trop risqués dans la mesure ou
le cotit de leurs financements en dépots n’en sera pas affecté (Kane,
1990 ; Flood, 1993 ; Demirguc-Kunt et Detragiache, 2002). Ces
constats ont conduit certains chercheurs 2 proposer des tarifications
actuarielles de 'assurance des dépots (Merton, 1977 ; Ronn et Verma,
1986 ; Kerfriden et Rochet, 1993) et en ont conduit d’autres a s’in-
téresser & I'organisation et 2 la réglementation de ce systéeme d’assurance
(Buser ez al., 1981 ; Kim et Santomero, 1988 ; Couppey et Madies,
1997).

Cependant, trois grandes questions ne sont pas encore entierement
résolues.

(1) Peut-on évaluer le risque associé aux dépots ?

Cette évaluation suppose non seulement de pouvoir déterminer la
probabilité de la perte, mais aussi le montant de cette perte, en tenant
compte a la fois du caractere systémique possible de ce risque et du cotit
d’intervention éventuel des banques centrales et des Erats.

(2) Peut-on couvrir le risque de dépéts ?

Il convient de s’attacher a discuter des conditions éventuelles d’as-
surabilité ou de transfert sur le marché du risque associé aux dépdts, en
complément d’une intervention publique ad hoc ou de la mise en place
de fonds de réserve.

(3) Quelle organisation générale doit étre mise en ceuvre
pour protéger les déposants ?

Si elle peut s’appuyer sur des mécanismes assurantiels et financiers,
la couverture du risque de dépdts ne saurait s’affranchir de considéra-
tions organisationnelles dans lesquelles toutes les parties prenantes, au
premier rang desquelles les pouvoirs publics, doivent jouer un rdle
majeur.

Pour tenter d’apporter un éclairage nouveau a ces questions de la
plus haute importance pour la gestion du risque bancaire, nous
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procédons a une analogie entre ce type de risques et les risques majeurs
que sont les catastrophes naturelles et nucléaires, phénomenes rares,
imprévisibles et de tres grande ampleur. Jusqua présent, chaque type
de catastrophes (naturelle, nucléaire ou bancaire) a été traité de facon
séparée, avec des instruments propres. Or des similitudes apparaissent,
tant du point de vue des causes que des conséquences de ces phéno-
menes. Des lors, il apparait pertinent de s’attacher a vérifier si les
solutions apportées en assurance et en finance pour couvrir les catas-
trophes d’origine naturelle ou humaine peuvent étre mobilisées pour
améliorer I'assurance du risque de dépots. Evidemment, ces solutions
ne sont pas elles-mémes exemptes d’imperfections, mais peuvent tout
de méme servir de sources d’inspiration.

Notre article est organisé comme suit : une premiere partie analysera
le fonctionnement actuel du systtme d’assurance des dépodts ; une
deuxi¢me partie déterminera les différentes caractéristiques du risque
de dépbts ; enfin, grice a I'expérience tirée de I'assurance des risques
catastrophiques, nous définirons et discuterons dans une troisieme
partie les contours d’une organisation satisfaisante de la garantie des
dépots.

FORMES ORGANISATIONNELLES DES SYSTEMES ACTUELS
DE GARANTIE DES DEPOTS BANCAIRES

Tendances mondiales en matiére de systémes de garantie des dépots :
une convergence vers un modele unique

Selon I'International Association of Deposit Insurers (IADI), cent
onze pays ont actuellement adopté un systeme explicite et obligatoire
d’assurance des dépots contre douze au début des années 1970. Pour
autant, les systemes implicites, volontaires, financés par des appels de
fonds ex post sont en voie de disparition. Il convient en outre de noter
que le modele d’assurance purement privée n’existe pas.

Le systeme explicite de garantie des dépots est caractérisé par deux
éléments clés :

— son financement est 2 la charge des banques et de I'Etat dans 63 %
des cas et prend la forme de cotisations versées régulierement au fonds
de garantie pour 85 % des pays. Les ménages et les entreprises sont
avant tout couverts (avec une indemnisation plafonnée), les dépots
interbancaires étant assurés seulement dans 18 % des pays ;

— sa tarification tend a étre actuarielle, c’est-a-dire dépendante du
risque sous-jacent, méme si & I’heure actuelle, seulement 25 % des pays
proposent des primes ajustées au risque (essentiellement les pays

développés).
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Le cas francais illustre bien I'évolution qui vient d’étre décrite.
Historiquement, le premier systéme d’assurance des dépots a été mis en
place de maniere volontaire par la profession bancaire. Ce systeme
devient formel lorsque le « mécanisme de solidarité » est créé par un
reglement de ’Association frangaise des banques (AFB) le 14 janvier
1980. Jusqu’en 1995 (mise en conformité avec la directive européenne
de mai 1994), ’AFB s’engageait a intervenir dans certains cas et sous
certaines conditions : plafond d’indemnisation de 400 000 francs
(article 6), couverture des sinistres dans une limite de 200 MF par an,
avec la possibilité de faire appel aux cotisations non appelées des deux
annédes antérieures et a venir (article 3), etc. Comme le note Gavalda
(1995), « PAFB n’était pas tenue de déclencher une indemnisation a
chaque défaillance (...). Il en résulte que ce mécanisme était abandonné
a sa propre appréciation ». Pour se conformer a la directive européenne
de mai 1994, il est devenu obligatoire. En ce qui concerne les banques
mutualistes et coopératives, l'affiliation 2 un organe central leur a
longtemps évité la mise en place explicite d’'une garantie des dépots
dans la mesure ol 'organe central est chargé par la loi de veiller, en
toutes circonstances, a la liquidité et a la solvabilité des caisses qui lui
sont rattachées.

Finalement, ce systeme dual de garantie (banques dites « AFB versus
banques mutualistes et coopératives », toutes regroupées d’ailleurs dans
la Fédération bancaire frangaise — FBF — depuis 2000) a disparu a la
suite de la loi n® 99-532 du 25 juin 1999 relative a 'épargne et a la
sécurité financiere, qui a donné naissance a un syst¢tme de garantie
unique pour I'ensemble des établissements de crédit agréés. Il est
devenu le Fonds de garantie des dépéts et de résolution (FGDR) depuis
laloi n®2013-672 du 26 juillet 2013 de séparation et de régulation des
activités bancaires. Héritage du systeme de garantie professionnel mis
en place par 'AFB, les banques francaises sont en revanche plus
impliquées qu'aux Etats-Unis dans la gestion de I'organisme de garan-
tie : le fonds est une personne morale de droit privé ol les pouvoirs sont
répartis entre un conseil de surveillance et un directoire uniquement
composés de représentants des établissements de crédit.

Le risque de défaillance bancaire :
le seul choix de la couverture ?

Exposés a des risques bancaires de grande ampleur, de nombreux
pays ont mis en ceuvre des mécanismes de couverture des dépots. Ce
choix n’est pas évident au premier abord car plusieurs stratégies sont en
théorie mobilisables face & un risque de défaillance bancaire :

— couvrir totalement le risque, ce qui semble difficile dans ce cas en
raison de sa possible nature systémique. Le principe monétaire d’un
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mécanisme de couverture le rend en effet peu résistant a un effondre-
ment du syst¢tme bancaire ;

— rester totalement exposé au risque soit parce qu’il est supportable,
soit, par défaut, parce qu’on ne sait pas le couvrir. Pour la méme raison
que précédemment, la premiere option n’apparait pas réaliste, tandis
que la seconde option pose la question de la construction d’un systeme
de couverture dédié ;

— réduire le risque suppose d’agir sur ses origines, notamment par
lintermédiaire de mesures de prévention. Cest le r6le de la réglemen-
tation prudentielle des banques qui fait I'objet d’'une harmonisation
européenne (directives) et internationale au travers du Comité de Béle ;

— transférer le risque a un tiers grice 4 un systtme de mutualisation
par assurance. Cette pratique pose cependant des questions liées a
Iassurabilité effective du risque associé aux dépots bancaires pour que
le systeme reste soutenable.

De l'assurabilité effective du risque de dépéts bancaires

Pour coutumier qu’il soit dans les pays développés, le choix d’assurer
un risque, et tout particulierement un risque aussi complexe que celui
des dépots bancaires, pose un certain nombre de probleémes dont le
premier est la définition du risque a couvrir (probabilité d’occurrence
et conséquences). Un risque assurable est par définition un risque
identifié et mesurable, de sorte qu'une mutualisation entre assurés soit
possible (Kast et Lapied, 2006). Ce risque doit également étre indé-
pendant et homogene entre les assurés : le théoreme de la limite centrale
postule alors que la charge totale des primes et des indemnités suppor-
tées par les assurés tend vers une loi normale, ce qui offre une mesure
du risque aux propriétés statistiques appréciables. Indépendamment de
ce résultat, la loi des grands nombres garantit un calcul tres précis de
la prime d’assurance 4 mesure que le nombre des assurés croit. Il
convient alors de vérifier que I'étendue de la couverture proposée est en
rapport avec le niveau des primes de sorte qu'une commercialisation
soit réaliste.

A partir de ces critéres de base, une analyse sommaire du risque de
défaillance bancaire fait apparaitre un nombre potentiellement élevé
d’assurés, que le risque soit traité au niveau des clients ou des établis-
sements financiers eux-mémes. Les montants des dépots sont égale-
ment suivis de sorte que I'inconnue principale porte sur la probabilité
d’occurrence du risque et de sa propagation. Une distinction entre
petits et grands événements semble pertinente dans le cas des dépots
bancaires. Les petits événements circonscrits 2 un établissement appa-
raissent gérables par le systtme bancaire dans son ensemble. Cepen-
dant, les grands événements posent, outre des problemes d’évaluation,

221



222

REVUE D’ECONOMIE FINANCIERE

la question de la gestion des contagions, préjudiciables a I'ensemble du
systeme. En outre, & supposer qu’une couverture de type assurantiel soit
envisageable, méme de fagon imparfaite (par exemple, au moyen d’une
limitation des garanties offertes), il convient au final de vérifier si un
marché d’assurance des dépots peut fonctionner en situation d’asymé-
trie d’information (Rothschild et Stiglitz, 1976).

L’ensemble de ces considérations nous conduit dans la partie sui-
vante 2 effectuer une analogie entre le risque de dépots bancaires et les
grands risques. Nous illustrons notre propos avec le cas francais.

ANALOGIE DU RISQUE DE DEPOTS BANCAIRES
AVEC LES GRANDS RISQUES

Etude du risque de dépors bancaires en France

[lustratif des syst¢emes d’assurance des dépots au niveau mondial,
le modele frangais prend la forme d’une assurance des dépédts publique
financée par les banques (et non directement par les déposants) au
moyen de primes ajustées au risque (fonction du montant des dépots
collectés et de la probabilité de défaillance de la banque). Il existe un
plafonnement a I'indemnisation (100 000 euros par client et par
banque, sur les dépots et les titres) de telle sorte qu'un déposant
moyen est entierement couvert. En pratique, le FGDR ne dispose
pourtant que de 5 Md€ de réserves (dont 2 Md€ immédiatement
disponibles) pour assurer 1 600 Md€ de dépots. Le systeme de
garantie ne peut donc en théorie couvrir que des risques de faible
ampleur comme la faillite de petites banques ; il apparait inefficace
a couvrir les plus importants.

Depuis 1999, la garantie des dépots est gérée par le FGDR. Cet
organisme agit a titre curatif, mais il peut effectuer des interventions
préventives afin de limiter les dommages. Depuis 1976, le systeme de
garantie des dépdts a été mobilisé une vingtaine de fois pour un
montant indemnisé moyen de 14,50 M€ (Madies, 2002).

A ces « petits » événements, il convient d’ajouter les deux « grandes »
faillites. Celle du Crédit lyonnais, en 1991, aura cotté 14,7 Md€ a
I’Ertat francais selon une estimation du ministére francais de 'Economie
en 2013. La faillite de Dexia, survenue en 2011, a été évaluée a la fin
de 2012 par la Cour des comptes a 6,6 Md€ dus aux entités publiques
francaises. Gérée progressivement et avec une visibilité réduite de par
les risques encourus, cette faillite démontre le caractere limité de la prise
en charge du risque de défaillance bancaire. En cela, les risques ban-
caires majeurs semblent s’apparenter a des grands risques, ce qui justifie
a nouveau une étude par analogie.
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Analogie des risques de dépéts bancaires avec les grands risques

De fagon générale, les grands risques, ou catastrophes, se caractérisent
par des événements rares, associés a des pertes de grande ampleur et
corrélées entre elles (Ferrari, 2011). Leur survenance génere de lourdes
pertes affectant directement les sociétés (individus, entreprises, gouver-
nements) et par répercussion les institutions financiéres et les Erats.

Les occurrences des grands risques recouvrent une variété d’événe-
ments catastrophiques, qu’ils soient naturels ou industriels (en excluant
volontairement les conflits armés), chacun présentant de surcroit des
caractéristiques propres. En s’appuyant sur les risques majeurs recensés
au cours du siecle dernier (Eshghi et Larson, 2008), le schéma 1
propose une approche croisant rareté de I'événement (supposé majeur
dans sa catégorie) et impact financier potentiel.

Schéma 1
Comparaison du risque de dép6ts bancaires avec d’autres risques
suivant la grille de lecture fréquence/impact

Impact financier potentiel
Astéroide

Risque de
dépots

Fusion de réacteur nucléaire

Tremblement de terre/volcanisme

Cyclone

Inondation
Risque ordinaire

Rareté de I'événement

Source : d'apres les auteurs.

Selon la législation frangaise, une catastrophe naturelle est « carac-
térisée par I'intensité anormale d’un agent naturel lorsque les mesures
habituelles & prendre pour prévenir ces dommages n’ont pu empécher
leur survenance ou n’ont pu étre prises ». Le risque d’origine naturelle
présentant le plus d’impact potentiel est la chute d’un astéroide. Un
objet d’un diametre de plusieurs kilometres pourrait anéantir toute vie
en surface et cela est déja arrivé. D’autres risques plus communs comme
les phénomenes telluriques (volcanisme, séismes) ou les phénomenes
atmosphériques (cyclones, inondations) sont aussi de nature a provo-
quer des dégats conséquents.
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A ces risques naturels sajoutent des risques technologiques. De tous
les événements possibles, la défaillance majeure d’une centrale nucléaire
constitue I'aléa le plus important en raison de 'ampleur immédiate des
dommages, de leur effet contagieux et de leur trés grande permanence
dans le temps. Les trois plus importants accidents nucléaires connus
sont ceux de Three Mile Island (1979), Tchernobyl (1986) et
Fukushima (2011). Divers accidents industriels liés a I'explosion d’usi-
nes chimiques ou la rupture de barrages sont 4 prendre en compte, mais
leurs caractéristiques les rapprochent davantage des catastrophes natu-
relles précédemment évoquées.

Notre étude se propose de rapprocher les catastrophes naturelles ou
technologiques du risque de défaillance bancaire. Le tableau 1 compare
le risque de dépdts avec les catastrophes naturelles et nucléaires suivant
une approche multicriteres. Il ressort que ces risques partagent un
grand nombre de caractéristiques : une étendue des pertes élevée
associée a une probabilité de survenance rare et a des effets de ruée.

Tableau 1
Comparaison du risque de dépots bancaires avec des grands risques

Dépbts bancaires

Risques e Catastrophes naturelles ~ Catastrophes nucléaires
(faillites)
Probabilité de Tres rare (lide Treés rare (phénomenes  Trés rare (niveaux 52 7)
survenance 4 une mauvaise gestion, dits « centenaux »)
A des malversations ou
3 une crise systémique)
Etendue des pertes Tres élevée Tres élevée Tres élevée, surtout
(phénoménes urbains)  en cas de contagion
Corrélation des pertes ~ Oui Oui (mais pertes Oui
directes localisées)
Phénoménes aggravants ~ Ruées bancaires, Ruées hors des zones  Ruées hors des zones &
fermeture des banques 4 risque, coupure risque, effondrement de
des réseaux vitaux I'alimentation électrique
Portée temporelle Limitée Limitée Treés longue
Echelle de mesure Non Oui : Richter, QOui : INES
Saffir-Simpson, etc. (sept niveaux)

Source : d'apres les auteurs.

Quel que soit le risque considéré, son ampleur peut étre aggravée par
des phénomenes de masse. La médiatisation d’un risque bancaire
conduit a une perte de confiance qui se traduit par une ruée aux guichets.
Outre l'agitation sociale, ce phénomene se traduit par une fermeture des
établissements bancaires qui ne sont pas en mesure de répondre a la
demande des clients. Cette situation elle-méme contribue a entretenir la
défiance vis-a-vis du systeme bancaire. Toutes proportions gardées, ce
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phénomene se rapproche des mouvements de masse constatés lorsqu’un
risque naturel ou nucléaire est avéré. Sitot connue, I'occurrence d’un
risque se traduit par des mouvements importants de population alors
méme que les réseaux vitaux, notamment les communications, saturent
rapidement. Ce faisant, les conséquences du risque sont aggravées : per-
sistance de populations en zones  risque, acces limité des secours sur les
zones d’intervention, etc. Ces phénomenes sont prévisibles, mais peu-
vent difficilement étre anticipés, d’oti 'importance de canaliser les flux
comme I'ont prévu les autorités de Naples qui ont construit un systeme
radiant d’autoroutes autour du Vésuve afin de faciliter les évacuations en
cas d’éruption subite. Le risque nucléaire partage ces caractéristiques et
ajoute un risque d’effondrement du systeme électrique. La fermeture
brutale de 'ensemble des centrales nucléaires au Japon apres la catastro-
phe de Fukushimaa conduita des coupures d’électricité qui, al'instar des
fermetures d’établissements bancaires, fragilisent I'économie.

Analogie de la gestion des dépots bancaires
avec la gestion des grands risques

La gestion des catastrophes naturelles ou nucléaires bénéficie d’une
attention particuliere qui a justifié la mise en place de systémes de
couverture spécifiques. Leur étude est de nature 2 offrir des éléments
permettant d’optimiser la gestion du risque de dép6ts bancaires.

Le systeme de couverture des risques naturels differe d’un pays a
lautre. Le systeme francais implique toutes les parties prenantes, des
assurés au gouvernement en passant par les assureurs et les réassureurs.
Seul un état de catastrophe naturelle, constaté par arrété interministé-
riel, ouvre les droits 4 indemnisation pour les habitants et les entreprises
des communes concernées. Les assureurs ont alors pour réle de gérer les
aspects financiers des catastrophes avec leur client. En contrepartie,
tout contrat d’assurance prévoit obligatoirement des surprimes de 6 %
et 12 % afférentes aux garanties des véhicules et des habitations contre
les risques naturels. Les assureurs sont protégés a leur tour par I'Etat qui
offre une garantie publique par 'intermédiaire de la Caisse centrale de
réassurance (CCR) aupres de laquelle les assureurs peuvent se réassurer.
Cette garantie publique a été instaurée en 1993 et confirmée par le
Conseil d’Etat en 2013. Si la CCR ne dispose pas des provisions
nécessaires, I'Etat intervient en dernier recours, comme lors des tem-
pétes de 1999 (Bentoglio et Betbeze, 2005). L’Etat joue ainsi un réle
d’assureur en dernier ressort si les capacités financieres des assureurs et
de la CCR se révelent dépassées par un événement. Le systeme s’ap-
parente des lors 2 une pyramide qui voit monter des flux de primes des
assurés vers 'Etat et descendre des flux d’indemnités de I'Erat vers les
assurés (cf. schéma 2 infra).
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Schéma 2
Fonctionnement financier du systeme CatNat

] /\ N
/ Etat\
/ \
/ Réassureurs\

Indemnités Primes

Assureurs

NS [

Source : d'apres les auteurs.

Lefficacité du systeme de couverture des catastrophes naturelles est
discutable pour plusieurs raisons. Il convient tout d’abord de noter qu’en
France, l'assurance des biens n’est pas, sauf exception, obligatoire, de
sorte que seules les personnes et les entreprises assurées pour des risques
courants sont protégées contre les catastrophes naturelles. L'indemnisa-
tion des autres dommages reléve d’une aide publique exceptionnelle. Les
assureurs, quanta eux, ne peuvent pas discriminer les assurés en raison de
leur exposition aux risques naturels. Au final, cest I'Etat qui supporte le
risque résiduel lié aux catastrophes avec un engagement qui peut poten-
tiellement mettre en péril son équilibre budgétaire (Borensztein et al.,
2009). Le risque est d’autant plus avéré qu’une tendance a la recrudes-
cence d’un certain nombre d’événements catastrophiques est caractéri-
sée par les réassureurs (Munich Re, 2014). A cela s’ajoutent une lenteur
des procédures d’indemnisation’ et une nécessité d’améliorer la préven-
tion, de sorte qu’il est projeté depuis de nombreuses années de réformer
le régime de gestion des catastrophes naturelles. Les pistes envisagées
portent sur une modulation du taux de prime en fonction du montant
assuré (voire de la localisation), sur la fixation précise des périls assurés
(nature et intensité) ainsi que sur le renforcement de la prévention.

Les risques technologiques ne relevent pas du méme régime que les
catastrophes naturelles. En particulier, les risques nucléaires font 'objet
d’un systeme spécifique. L’exploitation civile de la puissance nucléaire a
conduit les Etats concernés 2 adopter les conventions de Paris (OCDE,
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1960, révisée en 2004) et de Vienne (ONU, 1963, révisée en 1997) afin
de régler par anticipation la question des responsabilités et des indem-
nisations. Les différentes conventions sont régulierement révisées afin
d’inclure de nouveaux aspects : a la prise en compte des dommages
immédiats aux biens et aux personnes sont désormais ajoutées la prise en
compte des dommages immatériels et la restauration de I'environne-
ment a plus long terme. En cas de défaillances, I'exploitant de la centrale
est considéré comme pleinement responsable, mais cette responsabilité
connait des limites financieres et temporelles, de sorte qu’une assurance
des exploitants peut voir le jour”. Compte tenu des derniéres mises 2 jour
opérées, la responsabilité financiere en cas de catastrophes est plafonnée
a 1,5 Md€ dont une premiere tranche de 700 M€ est assurable aupres
d’assureurs (ces derniers se regroupent dans le poo/ Assuratome pour
repamr le risque). Deux autres tranches concernent successivement
I'Etar ol se trouvent la centrale et le poo/ d"Etats membres 31gnata1res des
conventions (Tetley, 2006). Ces montants pourraient convenir a I'in-
demnisation de petits incidents, mais ils laissent non réglée la question
des accidents majeurs générant des pertes de 'ordre de plusieurs dizai-
nes, voire centaines, de milliards d’euros (cf. schéma 3). Dans ce cas,
Cest 2 I'Etat oli est implantée la centrale qu’il revient de proposer une
compensation pour les pertes occasionnées. Cette garantie d’un mon-
tant non mesurable peut étre considérée comme implicite. Elle est sans
colit direct pour les différentes parties, notamment les exploitants, de
sorte qu’elle repose sur un financement par I'imp6t.

Schéma 3
Fonctionnement financier du systéme d’assurance nucléaire

Etat frar}éais (dle facto)
/ X Impots

tats adhérant
ux convention

Indemnités

Etat francais (de jure) —

Assureurs (Assuratome)
Primes

NS

Source : d'apres les auteurs.
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Le tableau 2 (ci-contre) compare de fagon synthétique les différents
systemes d’assurance des dépots, des catastrophes naturelles et du
nucléaire sur la base des criteres étudiés. Il met en évidence un certain
nombre de points communs entre les systemes de couverture des grands
risques, quelle que soit leur nature. Comme tous les risques d’origine
anthropique, la responsabilité incombe a celui qui génere le risque, que
ce soit une banque ou un exploitant de centrale nucléaire. Cette
responsabilité est par ailleurs définie au moyen d’accords internatio-
naux afin de favoriser la résolution des litiges potentiellement de tres
grande ampleur. De plus, afin de limiter les asymétries d’information,
Iassurance du responsable potentiel des sinistres est obligatoire. Dans
le cas du risque bancaire, I'assurance est particuliere puisque les assurés
sont les clients, mais qu’ils ne cotisent pas directement pour obtenir une
garantie sur leurs dépots.

La mutualisation des risques s’effectue au niveau national qui cons-
titue 'échelle de référence. Cependant, des contraintes prudentielles
internationales pesent sur les acteurs (Bale III pour les banques et
Solvency II pour les assureurs). En raison de la nature systématique du
risque de dépots bancaires, il n’existe aucun systeme de réassurance, ni
de transfert de ce risque aux marchés financiers. Cette limitation
majeure contraint fortement le systtme d’assurance et justifie pleine-
ment l'intervention de la puissance publique. S’agissant de risques
majeurs, 'Etat apporte une garantie plus ou moins explicite. Le cotit de
la couverture dans les pires scénarios de pertes est des lors supporté par
le contribuable et non plus par I'assuré.

La mise en évidence des différents points de comparaison évoqués
précédemment nous amene A proposer des préconisations pour amé-
liorer la couverture des risques de faillite bancaire.
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Tableau 2
Comparaison de la couverture du risque de dépéts bancaires

avec la couverture des grands risques

Risques/
niveau de couverture

Dépots bancaires

Catastrophes naturelles

Catastrophes nucléaires

Responsabilités

Systeme d’assurance

Assurés (acteurs
concernés, mesures
élémentaires

de prévention et type
d’assurances)

Banque/assureur (type
d’assurances et normes
a respecter)

Pool bancaire/
pool d'assureurs

Réassurance

Marchés financiers

Garantie publique

Accords internationaux

Banques

Systeme obligatoire,
pool interbancaire,
garantie publique

Individus/entreprises

Investissements
diversifiés

Aucune assurance
a souscrire

Assurance obligatoire
par pooling

Respect des normes
prudentielles (Bale IIT)

Mutualisation
des risques
au niveau national

Inexistante

Impossible, risque
systémique

100 000 € par client,
garantie de |'Erat
illimitée en cas

de besoin

Implicite
Sans cofit direct

Oui (union bancaire au
seul niveau européen,
MSU — Mécanisme de
surveillance unique —
et Mécanisme de
résolution des faillites)

Aucune, sauf si
négligence avérée

Systeme obligatoire,
réassurance garantie par
les pouvoirs publics

Individus/entreprises

Ne pas habiter
en zones a risque,
plans d’évacuation

Assurance suivant
le régime CatNat

Réassurance obligatoire

aupres de la CCR

Respect des normes
prudentielles
(Solvency II)
Mutualisation

des risques

au niveau national
Mutualisation

des risques

au niveau mondial

Titrisation (exemple :
cat bonds)

Ertat frangais, illimitée
en cas de besoin

Explicite
Sans cofit direct

Non

Exploitants de centrales,
sauf circonstances
exceptionnelles

Systeme obligatoire, pool
d’assureurs (Assuratome),
garantie publique

Exploitants de centrales

Ne pas habiter pres
d’une centrale, plans
d’évacuation, capsules
d’iode, etc.

Assurance obligatoire
g
pour Pexploitant

Réassurance obligatoire
aupres d’Assuratome

Respect des normes
prudentielles
(Solvency 1I)

Mutualisation
des risques
au niveau national

Mutualisation
des risques aux niveaux
national et mondial

Inexistant

Etat ot se trouve
la centrale, illimitée
au-dela d’un seuil

Explicite
Sans cofit direct

Oui (conventions
de Paris et de Vienne)

Source : d'apres les auteurs.
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PRECONISATIONS POUR LA COUVERTURE
DES RISQUES DE DEFAILLANCE BANCAIRE

Nous abordons dans cette partie la maniere d’améliorer le systeme de
garantie actuel, les modalités de mise en place d’une gouvernance
globale des risques et les fagons de tarifer la couverture dans ce syst¢tme
élargi.

Correction des points faibles du systeme actuel

Les principaux points faibles du systtme peuvent étre résumés ainsi.

(1) La déresponsabilisation des clients des banques qui ne payent ni
prime d’assurance directement pour la couverture des petits risques, ni
de participation pour la couverture des risques majeurs. Une solution
immédiate peut consister a rendre obligatoire I'« affichage » explicite de
la prime d’assurance effectivement payée par le déposant — sur le
modele des CatNat —, ou a contraindre le déposant a s’assurer pour le
risque pesant sur ses avoirs, dans le cadre d’'une démarche volontaire,
aupres de sa banque ou d’un autre organisme. Cette démarche cons-
tituerait un changement de paradigme dans la couverture des risques
bancaires.

(2) L’assurance obligatoire des banques neutralise tout effet d’anti-
sélection, puisque leur participation aux systemes de garantie est obli-
gatoire. Cependant, tout risque d’aléa moral ne peut étre exclu dans le
respect des normes prudentielles existantes. Il apparait donc nécessaire
de surveiller de fagon plus prégnante et plus réguliere (monitoring) le
risque de défaut, par application rapide de la réglementation pruden-

tielle des accords de Bale III.

(3) La mutualisation au niveau d’un poo/ bancaire national suffit
pour des risques moyens, mais elle apparait insuffisante en cas de risque
majeur. Or la réassurance des risques de dépots n’existe pas formelle-
ment 4 un niveau européen ou mondial. Si une mutualisation des
risques & ce dernier niveau permettait d’augmenter immédiatement le
montant des risques assimilables, une telle solution pourrait étre ac-
compagnée de I'introduction d’une dose de réassurance sur le modele
de Fannie Mae et Freddie Mac pour les crédits hypothécaires aux
Etats-Unis.

(4) Le seul recours aux marchés financiers pour traiter les problemes
de défaillance bancaire apparait précaire étant donné le caractere sys-
témique du risque de dépdts pour des établissements mondialisés. Cet
aspect n’autorise pas un traitement définitif du probleme, & moins de
sanctuariser des fonds réservés aux situations de crise.

(5) L’engagement des Etats en cas de risque majeur est total. Il se
matérialise par le paiement d’aucune prime d’assurance spécifique,
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d’otr un risque de déresponsabilisation des établissements financiers. Il
semble donc nécessaire de revisiter la structure d’intervention en cas de
crise systémique en mobilisant graduellement les Erats, les alliances
continentales comme I'Union européenne et les institutions interna-
tionales reconnues comme le Fonds monétaire international (FMI).

Le tableau 3 synthétise les points faibles du systeme actuel, ainsi que
les solutions envisageables permettant d’y faire face.

Tableau 3
Faiblesses des systemes actuels de couverture
des dépéts bancaires et remedes possibles

Faiblesses Solutions possibles

(1) Déresponsabilisation des clients Explicitation de la prime d’assurance
Mise en ceuvre d’une démarche volontaire
d’assurance

(2) Aléa moral des banques Application rapide de la réglementation
prudentielle des accords de Bale I1I

(3) Pool bancaire insuffisant/réassurance Mutualisation des risques au niveau européen
manquante ou mondial
Introduction d’une réassurance

(4) Recours impossible aux marchés financiers Solutions nécessairement incomplétes

(5) Engagement illimité des Erats Batir une structure internationale d’intervention 23]
en cas de crise systémique

Source : d'apres les auteurs.

Ces points faibles justifient la logique adoptée dans le cadre du
Mécanisme de résolution unique qui a été décidé au niveau européen.
Celui-ci prévoit une participation plus active des créanciers privés (bail
in), comprenant aussi les déposants sur leur partie non assurée, et de la
profession bancaire au plan de sauvetage afin d’épargner les deniers
publics (bail out). Ainsi, un fonds de résolution, abondé par les ban-
ques, devra étre constitué en huit ans. Son montant s’éleve a 55 Md€,
mais dés la troisieme année de sa constitution, en 2018, il devra
disposer déja de 70 % de ce montant. En fait, ce fonds sera d’abord
« compartimenté », C’est-a-dire que chaque partie sera alimentée par les
banques d’un Etat et ne permettra de renflouer que les banques de cet
Etat. Mais ces compartiments disparaitront progressivement pour
aboutir 4 un fonds unique au bout de huit ans, seul 2 méme de
permettre une vraie mutualisation du risque au niveau européen.

Gouvernance globale du risque de dépots bancaires

La gestion du risque de dépots bancaires s’inscrit dans un processus
organisationnel a plusieurs étages : (1) au niveau des déposants de la
banque, (2) au niveau de la banque elle-méme et du secteur bancaire
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a un niveau national ou régional (européen) et (3) au niveau national
et international en mati¢re de réglementation, de supervision et d’in-
tervention préventive (Union bancaire européenne, FMI).

Au niveau des déposants

Pour les raisons déja évoquées, seuls les déposants les plus avisés
peuvent adopter un comportement préventif en choisissant avec pré-
caution leur banque, en diversifiant leurs investissements dans d’autres
actifs que les dépots bancaires, mais aussi en recourant a des dépots dans
plusieurs établissements. De maniere générale, il sagit pour les dépo-
sants de mettre en ceuvre des mesures de prévoyance ou d’autoprotec-
tion. Une solution explicite consisterait en la mise en ceuvre d’un fonds
de réserve public financé par une taxe sur les dépots et donc acquittée
par les déposants eux-mémes. Dans ce cas, cette solution de prévoyance
doit étre prévue et rendue obligatoire par la loi.

Au niveau de la banque et du secteur bancaire

Les banques frangaises et européennes sont soumises a la réglemen-
tation prudentielle de Bale III, supposée réduire leur exposition au
risque de défaillance. Ce cadre réglementaire devrait étre complété par
des mesures financieres en cas de défaut bancaire. Comme pour les
épargnants, la mise en place d’un fonds de réserve semble la plus simple
a mettre en ceuvre. Ce fonds serait abondé par 'ensemble des banques,
de facon obligatoire afin d’éviter tout risque d’antisélection. Cest
justement ce que 'accord européen de mars 2014 sur la résolution des
crises bancaires prévoit. Les banques devront constituer dans un délai
de huit ans un fonds de 55 Md€. Ce montant reste tout de méme faible
comparativement aux montants en jeu en cas de crise bancaire
européenne.

Dés lors, il apparait nécessaire de discuter d’instruments permettant
un « transfert alternatif de risques » grice aux marchés financiers
(Kunreuther, 1996). Une premiere alternative consiste a concevoir des
instruments dérivés sur le modele des credir default swaps (CDS). 11 est
également envisageable de s’inspirer des instruments créés pour gérer
les conséquences financieres des catastrophes naturelles (Cummins,
2012). Ainsi, une adaptation des titres catastrophes (cat bonds) au
risque bancaire représente une opportunité d’accroitre la capacité fi-
nanciere de réponse rapide en cas de sinistre. Sur le modele d’une
obligation, ces derniers bloquent pendant plusieurs années une somme
d’argent qui rapporte un intérét bonifié. En contrepartie, tout ou partie
de la somme peut étre liquidée en cas de survenance d’un sinistre
prédéfini pendant la période de souscription. Le marché des car bonds
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connait un intérét croissant et présente I'intérét majeur d’accroitre la
couverture des grands risques par une meilleure allocation du risque
entre les acteurs du marché financier (Nell et Richter, 2004).

La mise en place de ces différents instruments se heurte cependant
a une limite majeure : dans le cas d’un risque systémique, les marchés
financiers sont faillibles ; ils ne sauraient donc constituer une échap-
patoire parfaite pour couvrir les risques de défaillance bancaire. En
conséquence, il convient de vérifier la sanctuarisation des fonds réservés
a la couverture des risques bancaires au moyen d’instruments de
marché.

Au niveau national et international pour la supervision et le sauvetage
par la puissance publique

Afin de répondre a la défaillance potentielle de certaines banques et,
par voie de conséquence, de certains marchés, les gouvernements
jouent un role d’assureur en dernier ressort. Se pose des lors la question
du niveau optimal d’assurance des risques bancaires, notamment au
sein de 'Union européenne. A 'heure actuelle, c’est 'échelon national
qui prévaut en cas de crise alors que le secteur bancaire est concentré et
que nombre d’acteurs sont internationalisés (trente-neuf banques dé-
clarées systémiques par le Conseil de stabilité financiere).

Cependant, les procédures de définition et de mise en ceuvre des
normes prudentielles (coté préventif) font 'objet d’une harmonisation
internationale (Comité de Bale) et européenne (directives). Des lors, il
convient d’envisager des mécanismes de couverture a cette méme
échelle supranationale (coté curatif). Le débat actuel sur 'organisation
de la garantie des dépdts s'opere au niveau européen : outre les dis-
cussions sur la création d’un éventuel fonds européen, le MSU des plus
grandes banques européennes (zone euro élargie) par la Banque centrale
européenne (BCE) devrait étre effectif en octobre 2014 et s’étendre
peut-étre a terme a toutes les banques européennes (du moins celles de
la zone euro).

Etant donné la nature du risque étudié, il ne faut sans doute pas
se limiter a I'échelle européenne. La crise a renforcé le role de 'acteur
global qu’est le FMI et il faudrait sans doute prévoir une évolution de
ses missions. Le financement des catastrophes naturelles fait appel de
fagon symétrique a la Banque mondiale, principalement pour les pays
en développement. Sur ce modele, une gouvernance élargie des risques
bancaires peut étre envisagée sous une forme pyramidale qui parta-
gerait les risques ainsi que les responsabilités entre tous les acteurs
concernés, tout en favorisant la résilience du systtme bancaire

(cf. schéma 4 infra).
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Schéma 4
Esquisse d’'une gouvernance et d’un partage des risques renforcés

Union bancaire
dont MSU

Source : d'apres les auteurs.

Tarification

Le risque de dépots étant un risque lié 2 la défaillance d’une banque, la
question est de savoir si la couverture de ce risque, quel que soit le mé-
canisme retenu (fonds, titres catastrophes, etc.), doit étre financée uni-
quement par lesbanques. Les déposants etla puissance publique financée
peuvent étre aussi impliqués dans la mesure o1 les premiers bénéficient
directement de la couverture assurantielle et que la seconde est la seule 2
posséder la surface financiére nécessaire en cas de crise systémique.

En outre, il convient de définir le bon mode de tarification de cette
assurance. Un scénario de base consisterait a instaurer un niveau de
primes uniquement proportionnel au montant des dépdts couverts. Si
elle présente 'avantage de la lisibilité, cette mesure ne prend pas en
compte le niveau de risque de chaque banque (individualisation du
risque).

Pour éviter le fameux principe de « privatisation des gains et socia-
lisation des pertes », il serait préférable que les banques (génératrices du
risque) soient en premiere ligne pour le financement, lequel devrait étre
obligatoire afin d’éviter un effet d’antisélection. Pour autant, le prin-
cipe de réalité impose que la charge de financement reste raisonnable
afin que les banques puissent la supporter. Le financement public
interviendrait alors au-dela d’un certain seuil de pertes mettant en péril
lactivité opérationnelle des institutions financieres concernées.

Dans le systtme de couverture des catastrophes naturelles, la charge
des petits sinistres revient aux assureurs, puis aux réassureurs et enfin a
I'Etat. Celui-ci intervient via la CCR (assureur 100 % public) en tant
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que garant du systtme CatNat. Il assure également un réle d’assureur
en dernier ressort. Pour le risque nucléaire, les exploitants prennent en
charge les petits sinistres, puis les assureurs (dans le poo/ Assuratome) et
enfin I'Ftat concerné (voire les Etats signataires de I'accord de Paris)
prennent le relais. Une telle stratégie de couverture a plusieurs étages est
déja a l'ceuvre dans la gestion du risque bancaire. Elle implique les
déposants, les banques (seules ou organisées en pool) et les gouverne-
ments (seuls ou avec 'appui des institutions régionales et internatio-
nales). Cependant, la prime d’assurance du déposant et la réassurance
des banques n’apparaissent pas explicitement, ce qui constitue une piste
de réflexion pour 'amélioration du systeme actuel.

CONCLUSION

Cet article propose une réflexion originale sur les systtmes de cou-
verture des risques de dépots. Leur amélioration constitue en effet un
enjeu majeur dans le cadre de la modernisation de la gouvernance des
systemes bancaires. L’analyse des mécanismes de gestion existants ré-
vele des imperfections dans la structure de gouvernance des risques
ainsi que des lacunes dans le traitement financier des crises. Les dépo-
sants bénéficient ainsi d’une assurance sur leurs dépots pour laquelle ils
ne versent aucune prime explicite. De méme, les Ftats accordent une
garantie implicite illimitée aux banques de dépot alors que celles-ci ne
sont tenues a aucun mécanisme de réassurance. L'étude des caractéris-
tiques des risques bancaires en France révele la survenance de défaillan-
ces de faible ampleur & deux exceptions notoires, le Crédit lyonnais et
Dexia qui ont nécessité une trés forte intervention publique. La
concentration du secteur bancaire et la récente crise financiere ont mis
en évidence la présence d’un risque systémique susceptible d’aggraver
a I'avenir les pertes.

Pour cette raison, nous avons pris le parti de comparer les risques
d’origine bancaire avec les risques catastrophiques d’origine naturelle
ou humaine (nucléaire). Les points communs entre ces différents aléas
apparaissent nombreux : rareté et imprévisibilité des événements, am-
pleur des pertes et effets de contagion. Or, loin d’étre mis en relation,
les modes de gestion et de couverture financiere des catastrophes
naturelles, nucléaires et bancaires sont généralement traités séparé-
ment. Pourtant, ils associent chaque acteur a la gestion du risque
(assurés, assureurs, réassureurs, pouvoirs publics) tout en déployant une
large gamme de pratiques et d’instruments (franchises et plafonds,
assurance, réassurance, fonds de précaution, garantie publique en der-
nier ressort) susceptibles d’atténuer le risque et ses conséquences.

A partir de cette comparaison, nous proposons d’insérer les méca-
nismes a 'ceuvre pour la couverture des risques naturels et nucléaires
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dans le cadre ambiant de la réforme de la couverture des risques de
dépéts, tant sur un plan financier qu’organisationnel. Une large gamme
d’instruments peuvent étre mobilisés qui vont des traditionnels fonds
de précaution (mobilisables a différentes échelles) a des produits de
transfert alternatifs (CDS, caz bonds). Pour étre efficace et répondre aux
enjeux d’une économie globalisée, cette combinaison d’instruments
doit s’inscrire dans un cadre institutionnel élargi impliquant non seu-
lement les acteurs traditionnels du secteur bancaire (déposants, ban-
ques, pouvoirs publics), mais aussi les assureurs et les réassureurs, les
marchés financiers et les institutions internationales. Comme I'échelle
des plus grandes banques est régionale et mondiale, la gouvernance du
secteur bancaire et la couverture des risques bancaires doivent I'étre
également.

Dans la mesure ot la garantie des dépdts est un facteur important de
stabilité du systtme bancaire international, il convient d’affiner plus
précisément certains aspects techniques soulevés par notre analyse. En
particulier, le lien entre gouvernance bancaire et instruments de cou-
verture est essentiel pour assurer le renouveau de la couverture du risque
de dépots. Les instruments doivent étre définis par rapport au risque
encouru a chaque niveau de responsabilité. C’est dans ce cadre qu’in-
tervient le choix d’'un mode de tarification adapté au risque subi par
chaque acteur. Ces différents enjeux doivent enfin étre examinés a
I’aune de leur portée sociétale car ce sont les citoyens, en tant que clients
des banques et des contribuables, qui sont au final concernés.

Au-dela, cette question de la garantie des dépots doit étre pensée
dans le cadre plus large d’un processus de gestion des crises bancaires
et des procédures dites de « résolution ». Se posent alors les questions
des liens devant exister entre le superviseur et le financeur de la
résolution, et de la nécessaire responsabilisation du superviseur dans ses
missions de contréle et de surveillance.

NOTES

1. Comme le montrent Martinez Peria et Schmukler (2001) pour les pays émergents, la question du délai
d’indemnisation est aussi importante pour crédibiliser aux yeux des déposants leur systéme d’assurance
des dépots et éviter des phénomenes de ruées bancaires de déposants pourtant assurés. Ainsi, dans 'Union
européenne, il a été décidé que le délai d’indemnisation des déposants devait étre inférieur a sept jours
ouvrables (vingt jours auparavant).

2. La responsabilité de I'exploitant de la centrale sinistrée nait de la défaillance de sa gestion. Pour autant,
Iexploitant ne saurait étre mis en faillite puisqu’il exploite souvent plusieurs autres réacteurs, lesquels
nécessitent une attention spécifique et assurent la continuité de I'approvisionnement électrique. Pour
cette raison, la société japonaise Tepco, exploitante de la centrale de Fukushima, poursuit toujours ses
activités alors méme que sa responsabilité est lourdement engagée dans la catastrophe de 2011.
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