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I. Introduction

A T'heure actuelle, I'identification et la maitrise des risques sur les marchés
financiers sont un enjeu primordiall. Cela est particuliérement vrai pour la
Suisse qui est un petit pays et dont la place financiére contribue pour plus de
9% au PIB2. Les conséquences de la crise financiere ont conduit les Etats a
réglementer de facon plus stricte les risques que peuvent prendre les
établissements financiers et la maniere dont ils doivent les gérer3. Bien que la
Suisse ne ftt pas la plus durement touchée, le législateur suisse entreprit en
réponse a cette crise une révision de l'architecture des lois sur les marchés
financiers*.

Le 1er janvier 2016 s’est achevée la premiere phase de cette réforme avec
I'entrée en vigueur de la loi sur l'infrastructure des marchés financiers® (ci-
apres « LIMF »)6. Le second volet de cette révision est composé du projet de loi
sur les services financiers” (ci-apres « P-LSFin/CF ») et du projet de loi sur les
établissements financiers? (ci-apres « P-LEFin/CF »)°. A noter que les banques
au sens de la loi sur les banques!? (ci-apres « LB ») n’entrent pas dans le champ
d’application du P-LEFin/CF!l. En revanche, elles sont assujetties au P-
LSFin/CF12. IlIs entreront en vigueur au plus tot en 2019 et formeront la
nouvelle architecture des marchés financiers avec la loi sur la surveillance des
marchés financiers!3 et la LIMF14.

Voir le rapport du Conseil fédéral a propos de la politique en matiere de marchés financiers et pour
une place financiére suisse compétitive, pp. 4 et 5.

Secrétariat d'Etat aux questions financiéres internationales, chiffres-clés, p. 2.
3 NoseLP., (2010) p. 31.
BaHARR., p. 9.

Loi fédérale sur les infrastructures des marchés financiers et le comportement sur le marché en
matiére de négociation de valeurs mobiliéres et de dérivés, du 19 juin 2015 (LIMF ; RS 958.1).

6 SETHE R./FAVRE O./HESS M./KRAMER S./ScHOTT A., p. 3.

Projet du Conseil fédéral de loi sur les services financiers (LSFin), du 4 novembre 2015 (BO
15.073).

Projet du Conseil fédéral de loi sur les établissements financiers (LEFin), du 4 novembre 2015 (BO
15.073).

®  BramiG., pp. 35 a 38.

10 | oi fédérale sur les banques et les caisses d'épargne, du 8 novembre 1934 (LB ; RS 952.0).
DOBRAUZ-SALDAPENNA G., p. 214. Voir également I'art. 2 al. 2 let. i P-LEFin/CF.

2 Art. 2 al. 1 P-LSFin/CF.

13 Loi sur I'Autorité fédérale de surveillance des marchés financiers, du 22 juin 2007 (LFINMA ; RS
956.1).

https://www.efd.admin.ch/efd/fr/home/themen/wirtschaft--waehrung--
finanzplatz/finanzmarktpolitik/fidleg-finig/fb-fidleg-finig.html.
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La gestion des risques est une activité qui requiert des établissements
financiers qu’ils identifient, mesurent et surveillent les risques auxquels ils
sont exposés. Ils doivent donc nécessairement étre organisés et capitalisés de
facon adéquate afin de pouvoir constamment respecter les exigences
auxquelles ils sont soumis. Je m’attarderai donc a présenter, toujours dans une
perspective future et d'un ceil critique, les principales nouveautés apportées
par les P-LSFin/CF et P-LEFin/CF dans ce domaine. En outre, comme il est
impossible de faire abstraction des différents organismes internationaux et de
leurs réglementations, je démontrerai succinctement I'impact de celles-ci sur le
droit suisse.

Le but de la gestion des risques est de créer des conditions cadres qui
permettent aux établissements financiers de faire face a l'imprévisible et aux
risques inhérents a leurs activités!®. Elle assure donc la sécurité et la stabilité
des établissements financiers et revét a ce titre une importance capitalel®.
Comme en témoigne le fait qu’en matiere de risques bancaires, la Suisse est
membre du Comité de Bale sur le contrdle bancaire depuis sa création en 1974.
En transposant dans sa législation interne les normes prescrites par ce Comité,
la Suisse s’inscrit dans un mouvement international pronant une amélioration
de la stabilité financiere!”.

II. Typologie des risques

A titre liminaire, il convient de rappeler que la notion de risque présente une
nature ambivalente. En effet, la réalisation d'un risque produira soit une
conséquence positive, soit une conséquence négativeld. C’est cette tension,
créée par un risque, entre gain ou perte potentiels qui rend 'activité de gestion
des risques si délicate!®. Par définition, ce ne sont que les conséquences
négatives de la réalisation d"un risque qui produisent un effet non souhaité sur
la société. C'est pourquoi les différentes regles de droit qui régissent cette
problématique n’appréhendent que celles-ci?0. Afin de comprendre en quoi
consiste la gestion des risques et quels sont les enjeux sous-tendant cette
activité, il est nécessaire de présenter dans un premier temps les principaux
risques encourus par les établissements financiers.

5 DIonNEG., p. 8.

6 Keizer B., p. 345.

17 Har1 0., pp. 184 a 186.

18 SeTHE R./FAVRE O./HESS M./KRAMER S./SCHOTT A., p. 262.
19 varnav M., p. 51.

2 Idem, pp. 53 et 54.
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A) Risques de crédit

Selon l'art. 48 de l'ordonnance sur les fonds propres?! (ci-apres « OFR »), le
risque de crédit peut étre défini comme étant la « perte qui survient lorsqu’une
contrepartie n’est pas en mesure d’honorer ses engagements contractuels ou
lorsque des instruments financiers émis par des tiers subissent une
dépréciation de valeur, notamment des titres de participation, des instruments
de taux d’intérét ou des parts a des placements collectifs de capitaux ». A
I'heure actuelle, il représente le principal risque qui pése sur le secteur
bancaire??. En pratique, le cas le plus fréquent est celui d'un débiteur qui ne
respecte pas son obligation de rembourser un crédit. Ce risque-la est parfois
appelé risque de contrepartie??. Les risques de crédit font I’objet de la circulaire
de la FINMA 2017/7 « Risques de crédit - banques » qui est entrée en vigueur
le 1er janvier 2017 et qui concrétise les art. 18 a 77 de 'OFR concernant les
risques de crédit des banques et des négociants en valeurs mobilieres?+.

B) Risque de marché

A la teneur de l'art. 81 de I'OFR, il s’agit du «risque de perte lié aux
fluctuations de valeur d'une position, suite a une modification des facteurs
déterminant son prix comme le cours des actions ou des matieres premiéres,
les cours de change et les taux d'intérét ainsi que leurs volatilités respectives ».
Parfois également appelés risques liés aux positions, ils couvrent
principalement toutes les fluctuations négatives des cours liées a 'irrationalité
régnant sur les marchés financiers?®. Avec le risque de crédit, ils font partie des
principaux risques qu’encourent les établissements bancaires?.

C) Risque de taux d’intérét

Ce type de risque fait partie des risques de marché et requiert, singuliérement
de la part des banques, une attention toute particuliere car il peut faire varier
la valeur de leurs actifs ou passifs?’. La circulaire FINMA 2008/6 « Risques de

2 Ordonnance sur les fonds propres et la répartition des risques des banques et des négociants en
valeurs mobilieres, du 1°" juin 2012 (OFR ; RS 952.03).

2 NoseLP., (2002) p. 522.

3 GIARDY., p. 181.

24 Circulaire FINMA 2017/7 « Risques de crédit — banques », Cm 1.

25 EmcH U./MONTAVON P., p. 340.

% NoseLP., (2010) p. 32.

27 BAUEN M./ROUILLER N., (2013) p. 55 et circulaire FINMA 2008/6 « Risques de taux — banques », Cm
1.
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taux - banques » qui concrétise 1'art. 12 de I'ordonnance sur les banques?® (ci-
apres « OB ») ainsi que les art. 19 et 26 de 'ordonnance sur les bourses?® (ci-
apres « OBVM ») et 96 de 'OFR définit le risque de taux d’intérét a son Cm 5%.
Il s’agit de la «vulnérabilité de la situation financiere d'une banque a une
évolution défavorable des taux d’intérét du marché ». De plus, « les banques
sont toujours susceptibles d'étre affectées par les risques de taux lorsque les
revenus et les valeurs économiques de leurs actifs, passifs et positions hors
bilan présentent des sensibilités divergentes face aux taux d’intérét ».

Ce risque provient principalement de la différence, notamment dans les
échéances, entre les taux d’intérét qu'une banque doit verser et ceux qu’elle
percoit3l. Typiquement, si une banque finance des préts a long terme avec des
passifs a court terme et qu’il se produit parallelement une hausse des taux
d’intérét, celle-ci risque d’encaisser moins d’intéréts qu’elle ne devrait en payer
si elle doit se refinancer a des taux plus élevés. Ce risque-la fait partie des
risques de taux d'intérét et se nomme risque de refinancement32.

D) Risque de liquidités

L’argent et les actifs facilement réalisables a court terme représentent les
liquidités d"un établissement. De ce fait, la notion de liquidité peut se définir
«comme étant la capacité [d'un établissement] a rembourser ses dettes
exigibles a court terme »33. En conséquence, un risque de liquidité se présente
lorsqu’un établissement ne dispose plus de suffisamment d’actifs liquides
pour honorer ses engagements a court terme3:. Bien que ce risque soit
conceptuellement proche du risque de solvabilité, il s’en distingue par le fait
qu’il ne concerne que les engagements arrivant a échéance®. En revanche, a
I'instar du risque de solvabilité, il est réglementé par la FINMA au travers de
sa circulaire 2015/2 «Risque de liquidités - banques ». Cette circulaire
concrétise l'art. 4 al. 2 de la LB et les prescriptions de I'ordonnance sur les
liquidités3¢ (ci-apres «OLiq») en fixant des exigences qualitatives et
quantitatives en matiere de gestion du risque de liquidités®’.

8 Ordonnance sur les banques et les caisses d'épargne, du 30 avril 2014 (OB ; RS 952.02).

Ordonnance sur les bourses et le commerce des valeurs mobilieres, du 2 décembre 1996 (OBVM ;
RS 954.11).

30 Circulaire FINMA 2008/6 « Risques de taux — banques », Cm 1.
31 LomsarDINI C., (2008) pp. 66, 67 et 218.
32 Ibidem.
3 VarnAV M., p. 103.
3 NicoLeT M.-A., p. 76.
% GuArDY., p. 184.
% Ordonnance sur les liquidités des banques, du 30 novembre 2012 (OLiq ; RS 952.06).
3 Circulaire FINMA 2015/2 « Risque de liquidités — banques », Cm 1, 2 et 104.
_9.
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E) Risque de solvabilité

Par opposition a la liquidité, la solvabilité d'un établissement représente sa
capacité a honorer ses engagements a long terme3®. A I'heure actuelle, la
solvabilité des établissements bancaires se mesure a l'aune de différents ratios
développés par la FINMA au travers de sa circulaire 2015/2 « Risque de
liquidités - banques » et par le Comité de Bale sur le contrdle bancaire®. En
substance, il s’agit pour eux de respecter certaines proportions entre leurs
fonds propres et les risques pesant sur leurs actifs afin d’éviter toute prise
excessive de risque. De plus, cela permet d’assurer leur solidité face aux
éventuels chocs qu’ils peuvent subir40.

F) Risques opérationnels

Selon l'art. 89 de I'OFR, les risques opérationnels comprennent les risques « de
perte liés a l'inadéquation ou a la défaillance de procédures internes, aux
personnes ou aux systemes ou encore a des facteurs externes ». Sont également
couverts par cette définition, les risques juridiques et de compliance s'ils
représentent une perte financiere directe. Par exemple, cela sera le cas des
amendes recues d’autorités de surveillance ou d’autres autorités?l. A noter
qu’'une banque est toujours responsable des fautes commises par ses organes
ou par ses collaborateurs méme s’ils n‘ont pas la qualité d’organe. Cette
responsabilité découle de l'art. 55 du Code civil*? (ci-apres « CC ») s’il s’agit
d’un organe ou de l'art. 101 CC pour les autres®.

En matiére de risques opérationnels, la FINMA concrétise les art. 12 OB et
19 a 20 OBVM ainsi que les art. 89 a 94 de 'OFR dans sa circulaire 2008/21
« Risques opérationnels - banques »*%. De plus, en ce moment, elle entend
renforcer la coordination entre l'audit et la révision interne en matiere
d’analyse des risques*. Cela permettra de réduire les risques opérationnels
d’un établissement. En effet, le but est de permettre aux sociétés d’audit de se
baser sur les travaux de la révision interne afin de mieux connaitre les risques

3 GILarD Y., p. 184.

3 ABEGG A./BARTSCHI H./DIETRICH A., pp. 68 et 69.

% Har1 0., pp. 185 et 186.

4 Circulaire FINMA 2008/21 « Risques opérationnels — banques », Cm 2.
42 Code civil suisse, du 10 décembre 1907 (CC ; RS 210).

$ HemK., p. 17.

*  Circulaire FINMA 2008/21 « Risques opérationnels — banques », Cm 1.

Voir le communiqué de presse de la FINMA du 30 novembre 2017 ou elle déclare ouvrir une
procédure d’audition jusqu'au 31 janvier 2018 concernant la révision partielle de sa circulaire
2013/3 « Activités d'audit ». Voir également le rapport explicatif de la FINMA du 30 novembre 2017
sur la modification des dispositions de la circulaire FINMA 2013/3 « Activités d'audit », pp. 8 et 9.
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d’un établissement. Partant, les activités d’audit seront beaucoup plus basées
sur les risques de I'établissement et donc plus efficaces?.

G) Risques juridiques

Il s’agit du risque qu’un litige survienne avec une autorité, une contrepartie ou
une association professionnelle. Cette notion englobe également le risque
qu’une relation ne soit pas juridiquement valable*”. A noter que la cause du
litige ou du vice dans la relation est sans importance pour la qualification
comme risque juridique?®. II peut aussi découler d'un changement de
réglementation ou de cadre légal#®. Ce risque concrétise souvent 1’existence de
risques opérationnels sous-jacents. C’est pourquoi certains 1'incluent
directement dans cette derniére catégorie®. D’ailleurs, l'art. 89 de 1'OFR
précise bien que les risques juridiques sont compris dans les risques
opérationnels. De ce fait, ils sont également appréhendés par la circulaire
2008/21 « Risques opérationnels - banques » de la FINMA.

H) Risques de réputation

Ces risques sont souvent liés a des problématiques de blanchiment d’argent ou
de violations d’obligations fiscales. S'ils se réalisent, ils attentent fortement a la
réputation d’un établissement et cela en sus des éventuelles mesures prises par
les autorités de surveillance®. La réalisation d'un risque de réputation porte
donc directement atteinte a I'attractivité ou a I'image d’un établissement mais
n'impactera en principe qu’indirectement son bilan>2. Néanmoins, ces
conséquences ne doivent pas étre sous-estimées. Si bien que l'art 8 al. 2 P-
LEFin/CF mentionne expressément que les établissements doivent identifier,
mesurer et surveiller leurs risques, y compris les risques de réputation.
Parallelement, le futur art. 3 al. 2 let. abis LB/CF> prévoit lui aussi
explicitement qu'une banque doit disposer d'un systéme de controle interne
efficace qui lui permette d’identifier, de mesurer et de surveiller ses risques, y
compris les risques de réputation.

% Voir le rapport explicatif de la FINMA du 30 novembre 2017 sur la modification des dispositions de
la circulaire FINMA 2013/3 « Activités d’audit », pp. 8, 11, 14, 21.

4 NICOLET M.-A., p. 77.

*  LomsarDINI C., (2008) p. 67.

% GIARDY., p. 186.

0 SeTHE R./FAVRE O./HESS M./KRAMER S./SCHOTT A., p. 263.

>l LomsarDINI C., (2008) p. 68.

2 BAUEN M./RouILLER N., (2013) p. 56.

>3 Modification proposée par le Conseil fédéral de la LB (BO 15.073).
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I) Risques politiques

Lorsqu’un établissement financier déploie son activité dans plusieurs pays, il
s’expose a des risques politiques. Ils sont parfois également appelés risques-
pays®. Il s’agit des risques liés a I'environnement politique, économique et
juridique d'un Etat et de ses éventuels changements®®. Par exemple, des
risques politiques surviennent en cas d’intervention étatique, de
réglementation ou de déréglementation d'une activité ou d’une profession.
Mais aussi en cas de guerre ou de trouble dans la stabilité politique d'un Etat6.
Afin de minimiser ces risques, la FINMA exige des établissements financiers
qu’ils respectent au moins le droit de la surveillance des Etats dans lesquels ils
sont actifs dans le cadre de leurs activités transfrontieres.

D Risque systémique

Il peut étre défini comme étant le risque que la faillite d'un établissement ou
d'un groupe financier qui exerce des fonctions indispensables pour une
économie, provoque, par un mécanisme de réaction en chaine, la déficience de
tout le systéme®. Comme ces établissements sont considérés d’importance
systémique, il est nécessaire de prévoir des regles particulieres afin d’assurer
I'intégrité et la stabilité du systeme dans sa globalité et de limiter les risques
qu’ils peuvent prendre. En effet, en cas d’échec et comme I'histoire récente
nous le démontre, les autorités n’ont pas d’autre choix que de sauver ces
établissements au moyen d’argent public®®. De par leurs importances, ces
établissements font I’objet d'une abondante réglementation®®.

K) Autres risques

Afin de présenter une typologie des risques la plus exhaustive possible et sans
dépasser le cadre de cette contribution, il convient de préciser ici certains
points. Tout d’abord, les risques évoqués ci-dessus concernent principalement
les établissements bancaires et financiers. Néanmoins, sous l'angle de Ia
gestion des risques sur les marchés financiers, d’autres approches sont tout a

> BAUEN M./ROUILLER N., (2011) p. 454.
> EMcH U./MoNTAvON P., p. 338.
% Idem, p. 340.

>” Voir le communiqué de presse de la FINMA du 22 octobre 2010 a propos des risques dans le cadre
des activités financiéres transfrontiéres. Ainsi que le document de la FINMA du 22 octobre 2010
« Position de la FINMA Risques juridiques » a propos des risques juridiques et de réputation dans le
cadre des activités financiéres transfrontiéres.

% Har1O., pp. 201 et 202.

% Varnav M., p. 139.

0 Voir notamment les art. 7 & 10a LB, 60 & 66 OB, 124 & 136 OFR, 19 a 29 OLig.
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fait possible. Par exemple, I'analyse du spectre des risques encourus par les
investisseurs ou des risques d’atteinte a la réputation de la place financiere
suisse®l.

En outre, bien que les principaux risques entrant dans le champ de cette
étude aient été présentés ci-dessus, il faut admettre que cette liste n’est pas
complete. En effet, il existe pléthore d’autres risques ou de sous-catégories
dont il ne sera pas traité ici. En particulier, les risques liés au blanchiment
d’argent, les risques physiques, stratégiques, sans contrepartie, de
concentration ou encore transactionnels.

III. Gestion des risques

Fondamentalement, toute activité financiere présente des risques. Comme ils
sont inévitables, il est nécessaire de mettre en place des mécanismes qui
permettent de les maitriser®2. Les établissements financiers doivent donc
disposer d"une organisation appropriée ainsi que de systemes de controles
efficaces. Ces aspects organisationnels sont actuellement en plein
développement et seront présentés ultérieurement.

Conformément a la lettre de I’art. 8 al. 2 P-LEFin/CF, l'activité de gestion
des risques poursuit trois principaux objectifs. Les établissements financiers
doivent dans un premier temps identifier et mesurer leurs risques®. Il s’agit
pour eux de déterminer 1'ensemble des risques qu’ils encourent pour ensuite
évaluer et quantifier I'impact financier que la réalisation de ceux-ci pourraient
avoir®. Une fois cela fait, il leur est non seulement possible mais surtout
nécessaire de les gérer quotidiennement par l'intermédiaire de systémes
internes®. L'ultime but de la gestion des risques est de limiter autant que faire
se peut la réalisation de ceux-ci car ils se matérialisent au sein d'un
établissement par des pertes financieres®®.

A) Gestion a proprement parler

Stricto sensu, la gestion des risques se traduit par la mise en place d'une
politique des risques permettant de les maitriser. La finalité de celle-ci est
d’assurer le constant respect de toutes les prescriptions légales en matiére de

1 LomsarDINI C., (2012) pp. 247ss.
2 NoseL P., (2010) p.31.
63 BOUGHENANE W., p. 483.
6 Varnav M., p. 214.
8 KurerP., p. 57.
% RINIR., p. 23.
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risques®”. Ces prescriptions requiérent des banques et des établissements
financiers qu’ils respectent des exigences particuliéres en matiere de fonds
propres et de liquidités. Derriere ces exigences, se cache 1'idée qu'un volume
quantitativement et qualitativement suffisant de fonds propres et de liquidités
permette de couvrir les risques encourus par ceux-ci®®. C’est pourquoi le P-
LEFin/CF soumettra systématiquement les établissements financiers assujettis
a des exigences de fonds propres voire de liquidités afin de renforcer leur
solidité®?.

En matiere bancaire, le Comité de Bale sur le contréle bancaire édicte des
prescriptions minimales et des directives en matiere de fonds propres et de
gestion des risques applicables aux banques”0. Celles-ci sont transposées en
droit suisse au sein de 'OFR”L. Avec 'OLiq, ces deux textes forment le cadre
fixé par le Conseil fédéral en matiére de fonds propres et de liquidités des
banques”2. L’objectif est d'assurer la protection des créanciers et la stabilité du
systeme financier en exigeant des banques et des négociants en valeurs
mobilieres qu’ils disposent de fonds propres adaptés a leurs activités et aux
risques inhérents a celles-ci’3.

1) Analyse quantitative

a) Gestionnaires de fortune et trustees

Tout d’abord, il convient de relever I'une des nouveautés majeures apportées
par le P-LEFin/CF. Il s’agit de 'assujettissement des gestionnaires de fortune
et des trustees a une surveillance prudentielle’. Dorénavant, ils feront partie
des établissements financiers réglementés. A ce titre, I'art. 19a P-LEFin/CE">
exigera d’eux qu’ils disposent de fonds propres appropriés. C'est-a-dire qu’ils
devront s’élever a 10 millions de francs au maximum mais couvrir
constamment au moins un quart de leurs frais fixes provenant de leurs
derniers comptes annuels.

67 EmcH U./MonTavon P., p. 339.

68 GIarD Y., p. 180.

8 Voir I'art. 19a P-LEFin/CE ainsi que les art. 25, 33 et 42 du P-LEFin/CF.
70 ABEGG A./BARTSCHI H./DIETRICH A., pp. 68 et 69.

7L LomsarpINI C., (2008) p. 147.

72 Hart 0., p. 189. Voir également l'art. 4 al. 2 LB.

73 Art. 1al. 1 OFR.

74 Art. 16ss P-LEFin/CF. Voir également le Message du Conseil fédéral concernant la loi sur les services
financiers (LSFin) et la loi sur les établissements financiers (LEFin), du 4 novembre 2015, FF 2015
pp. 8101 ss, p. 8127.

Décision du Conseil des Etats du 14 décembre 2016 a propos du projet du Conseil fédéral de loi sur
les établissements financiers (BO 15.073).

75
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Cette limite de 10 millions de francs me semble injustifiée. D’une part,
étant donné que les fonds propres servent a couvrir les risques des
établissements financiers, je ne vois pas l'utilité de ce plafond. D’autre part,
elle me semble insuffisante au regard des montants des actifs pouvant étre
gérés par ces établissements. Il me semble donc qu’il serait plus opportun de
leur fixer des ratios de fonds propres qu’ils doivent détenir en fonction de
leurs activités, de leurs tailles et des risques qu’ils encourent. De plus, cette
approche serait conforme a la systématique du P-LEFin/CF qui exige des
autres établissements financiers des fonds propres proportionnés a leurs
activités et aux risques inhérents a celles-ci.

Actuellement, ces établissements ne sont pas soumis a des exigences
réglementaires ou légales, hormis les éventuelles prescriptions liées a leurs
formes sociales. Leurs assujettissements au P-LEFin/CF et notamment a un
organisme de surveillance représenteront donc un cotit conséquent”¢. De plus,
ils devront obtenir une autorisation de la FINMA afin de pouvoir exercer leurs
activités””. Si I'on additionne les différents cotts liés a leurs assujettissements
au P-LEFin/CF, ils seront fortement impactés’8. Néanmoins, cela permettra
d’une part, d’assurer des conditions de concurrence identiques pour tous les
établissements financiers et, d’autre part, d’harmoniser la mise en ceuvre des
régles de conduite du P-LSFin/CF pour les prestataires de services
financiers”.

b) Gestionnaires de fortune collective et directions de fonds

N

Pour ce qui concerne les gestionnaires de fortune collective, a savoir
principalement les personnes qui gérent des placements collectifs de capitaux
et les gestionnaires de fortune d’institutions de prévoyance, I'art 25 du P-
LEFin/CF exigera également d’eux qu’ils disposent de fonds propres
appropriés a leurs activités commerciales et aux risques y afférents. Bien que
I'actuelle loi sur les placements collectifs de capitaux® (ci-apres « LPCC »)
contienne déja quelques dispositions en matiere de fonds propres?!, le P-
LEFin/CF et ses futures ordonnances en préciseront le contenu82. Ce faisant, le

76 Voir 'analyse d'impact du Département fédéral des finances de la loi sur les services financiers et

de la loi sur les établissements financiers (ci-aprés : « Département fédéral des finances, analyse
d'impact »), pp. 34 a 37.

77 Art. 4 P-LEFin/CF cumart. 2 al 1 let. a et b P-LEFin/CF.
8 Département fédéral des finances, analyse d'impact, pp. 35 et 36.
7 Idem, p. 35.
8 | oj fédérale sur les placements collectifs de capitaux, du 23 juin 2006 (LPCC ; RS 951.31).
8 Notamment les art. 32 et 39 LPCC.
8 Art. 25 al. 2 P-LEFin/CF.
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Conseil fédéral devra tenir compte du volume et du domaine d’activité des
gestionnaires de fortune collective ainsi que des risques y relatifs83.

En outre, I'art. 33 al. 1 P-LEFin/CF exigera des directions de fonds qu’elles
respectent un rapport approprié entre le montant de leurs fonds propres et
celui de la fortune totale des placements collectifs qu’elles administrent. Le
Conseil fédéral fixera ce rapport et 'autorité de surveillance pourra, dans des
cas particuliers, décider d’assouplir ou de renforcer ces exigences. Cette future
disposition n’apporte aucun changement matériel car elle ne fait que
reprendre le contenu de l'art. 32 LPCC.

C) Banques et négociants en valeurs mobilieres

Les banques et les négociants en valeurs mobilieres doivent disposer de fonds
propres nécessaires?*. C’est-a-dire qu’ils doivent en tout temps respecter les
critéres quantitatifs posés par les art. 41 a 47 de 'OFR®. Cela est confirmé par
'art. 42 al. 1 P-LEFin/CF qui réglera les exigences en matiere de fonds propres
des futures maisons de titres. Etant précisé que le terme de maisons de titres
désignera les actuels négociants en valeurs mobilieres. En prévoyant qu’elles
devront disposer a titre individuel et sur une base consolidée d'un volume
adéquat de fonds propres, cet article ne fait que reprendre l’art. 12 de la loi sur
les bourses8® (ci-apres « LBVM »)8. Par conséquent, cet article renverra a I'OFR
pour ce qui concerne les exigences en matiére de fonds propres des futures
maisons de titres.

Les banques et les futures maisons de titres doivent respecter un niveau
minimum de fonds propres exprimé en pourcent de diverses positions
pondérées, notamment en fonction des risques qu’encourt I'établissement. A
titre d’exemple, ils doivent détenir un « ratio de fonds propres globaux » de
8%8. 1l s’agit d'un niveau minimum de fonds propres équivalant a 8% des
positions pondérées (énumérées a l'art. 42 al. 2 let. a - f OFR) apres les
déductions effectuées selon les art. 31 a 40 de 'OFR®°.

En plus des fonds propres nécessaires, les banques doivent respecter des
exigences quantitatives en matiére de liquidités®. Par exemple, elles doivent
disposer d'un ratio de liquidités a court terme permettant d’assurer en tout

8 FF 2015 p. 8227.

8 Art. 41 OFR.

8  Har1O., p. 195.

8 | oi fédérale sur les bourses et le commerce des valeurs mobiliéres, du 24 mars 1995 (LBVM ; RS

954.1)
8 FF 2015 p. 8231.
8 TIbidem.

8 Ibidem. Voir également I'art. 42 OFR.
% Art. 12 a 17f OLig.
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temps un niveau d'actifs liquides de haute qualité suffisant pour faire face a
une situation de crise’l. L’objectif de cette réglementation est d’assurer la
constante solvabilité des banques car elles doivent disposer en tout temps de
liquidités suffisantes pour étre en mesure de remplir leurs obligations de
paiement, y compris en situation de crise®?. Cet objectif diverge de celui
poursuivit par I'OFR. En effet, exiger des banques et des négociants en valeurs
mobilieres des fonds propres adaptés a leurs activités et aux risques inhérents
a celles-ci permet d'assurer la protection des créanciers et la stabilité du
systeme financier®. Ces prescriptions concernant les fonds propres et les
liquidités des banques et des négociants en valeurs mobiliéres sont complétées
par plusieurs regles techniques élaborées par la FINMA au travers de diverses
circulaires®.

L’art 42 al. 1 P-LEFin/CF apportera une importante nouveauté pour les
futures maisons de titres. Il s’agit de 1'obligation qui leur sera imposée de
« disposer a titre individuel et sur une base consolidée d’un volume adéquat
de liquidités »%. Il est vrai qu’actuellement plusieurs négociants respectent
déja sur une base volontaire certaines exigences contenues dans I'OLiq
applicable aux banques®. Néanmoins, de véritables obligations légales en la
matiere leur seront prochainement imposées. Celles-ci seront définies par une
ordonnance qui devra notamment s’inspirer de I'OLiq et qui tiendra compte
du genre d’activité de la maison de titres et de ses risques”’. Je considere qu’il
est judicieux de leur imposer des exigences quantitatives en matiére de
liquidités eu égard au fait que cela renforce leur solvabilité. Néanmoins, celles-
ci devront diment tenir compte du type d’activité des maisons de titres et étre
proportionnées a leurs risques.

2) Analyse qualitative

a) Fonds propres

En plus des exigences quantitatives, 'OFR fixe des régles sur la qualité des
fonds propres devant étre prise en compte. Elles font I'objet des art. 18 a 40 de
I’OFR. I existe trois qualités de fonds propres. A savoir, les fonds propres de
base durs et les fonds propres de base supplémentaires qui forment ensemble

% Hari 0., p. 199. Voir également I'art. 12 OLig.

Ibidem. Voir également I'art. 2 al. 1 OLig.
% Art.1al.10FR.

% Voir notamment les circulaires FINMA 2013/1 « Fonds propres pris en compte — banques » et
2015/3 « Ratio de levier » ainsi que pour les liquidités la circulaire FINMA 2015/2 « Risque de
liquidités — banques ».

% Art. 42 al. 1 P-LEFin/CF.

% FF 2015 p. 8231.

% Ibidem.

92

-17 -



Les nouvelles lois sur les services (LSFin) et les établissements financiers (LEFin)

les fonds propres de base et enfin les fonds propres complémentaires®. La
qualité d'un fond propre se définit par sa faculté a absorber les pertes
résultantes de la réalisation de risques®. Afin de couvrir au mieux les risques
que les banques et les futures maisons de titres encourent, ils doivent donc

disposer d'une certaine quantité de fonds propres de chaque qualité10.

En I'état actuel du P-LEFin/CF, il n’est pas prévu d’exigences qualitatives
sur les fonds propres devant étre pris en compte par les gestionnaires de
fortune, les trustees, les gestionnaires de fortune collective et par les directions
de fonds. En revanche, comme les prescriptions quantitatives concernant les
fonds propres de ces derniers seront précisées par voie d’ordonnance, il serait
souhaitable que le Conseil fédéral leur fixe, de maniére tout a fait
proportionnée a leurs activités et aux risques inhérents a celles-ci, certaines
exigences qualitatives. Cela se justifierait car des fonds propres de bonne
qualité permettent de renforcer leur solidité financiere et donc de mieux
couvrir les risques encourus par ces établissements financiers.

C) Liquidités

Les banques doivent respecter des exigences qualitatives en matiere de
liquidités. Celles-ci sont réglées aux art. 5 a 11 de I'OLiq%. Elles doivent dans
un premier temps déterminer leurs tolérances au risque de liquidité. C’est-a-
dire dans quelle mesure elles sont «disposées a prendre des risques de
liquidité »192, Ensuite, elles doivent mettre en place des « processus appropriés
d'identification, d'évaluation, de pilotage et de surveillance des risques de
liquidité »19. Enfin, elles réduisent leurs risques de liquidité en instaurant un
« systeme de limites et [en disposant] d'une structure de financement
adéquatement diversifiée en fonction des sources de financement et des
échéances »104,

Actuellement, ces exigences ne s’appliquent pas aux négociants en valeurs
mobilieres. En revanche, I'art. 42 al. 1 P-LEFin/CF exigera de ceux-ci le respect
de certaines prescriptions en la matiére. De plus celles-ci s’inspireront de
I'OLiq. Il apparait donc tout a fait possible que dans un avenir proche les
négociants en valeurs mobilieres devront eux aussi déterminer leurs tolérances
au risque de liquidité puis mettre en place des mécanismes d’identification et

% Art. 18 OFR.
% Circulaire FINMA 2013/1 « Fonds propres pris en compte — banques », Cm 12.

Voir les circulaires FINMA 2008/19 « Risques de crédit — banques », 2008/20 « Risques de marché
— banques », 2008/21 « Risques opérationnels — banques », 2013/1 « Fonds propres pris en
compte — banques » et 2015/2 « Risque de liquidités — banques ».

101 Har1 0., p. 197.
102 Art. 6 al. 1 OLiq.
103 Art. 7 OLiq.
104 Art. 8 OLiq.

100
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de gestion de ce risque. Il convient de relever que le respect de ces nouvelles
exigences s’accompagnera nécessairement d'une hausse des cotts pour eux.
Partant, il me semble qu’il serait injuste d'imposer exactement les mémes
exigences aux futures maisons de titres qu'aux banques. En effet, les risques
inhérents a leurs deux activités ne sont pas de méme intensité pour justifier
une égalité de traitement.

B) Répartition des risques

Le concept clé de la répartition des risques assure une saine gestion de ceux-ci.
Il a pour objectif d’éviter quun établissement se retrouve en difficulté
financiere voire en faillite en raison d’un trop grand engagement pris envers
une contrepartie ou un groupe de contreparties liées!%. Le Comité de Bale sur
le controle bancaire a récemment développé des mesures en la matierel®. Au
1er janvier 2019, entreront en vigueur I'adaptation de I'OFR et la révision totale
de la circulaire de la FINMA 2008/23 « Répartition des risques - banques »
afin de transposer dans l'ordre juridique suisse les mesures préconisées par
Bale III'07. Fondamentalement, les normes de Bale III fixent le pourcentage
maximum de risque de crédit qu'une banque peut prendre envers une
contrepartiel®.

Parallelement a ces développements, 1'art. 42 al. 2 P-LEFin/CF exige des
futures maisons de titres qu’elles répartissent leurs risques de fagon
appropriée. De plus, dans des cas justifiés, la FINMA pourra «assouplir
certaines exigences si cela ne compromet pas le but de protection de la loi, ou,
au contraire, en [ordonnera] le durcissement »109. Cet article ne fait que
reprendre les art. 13 LBVM et 29 al. 2 OBVM!0, De ce fait, il renverra a I'OFR
pour ce qui concerne la répartition des risques par les futures maisons de
titres. Il convient donc de présenter les futurs grands axes de 'OFR en matiere
de répartition des risques car ils fixeront le régime a suivre pour les banques et
les futures maisons de titres.

Actuellement, un gros risque apparait lorsque la « position globale envers
une contrepartie ou un groupe de contreparties liées atteint ou excéde 10 %

105 Voir le communiqué de presse de la FINMA du 7 avril 2017 ou elle y déclare remanier les

prescriptions en matiére de répartition des risques pour les banques. Voir également I'art. 95 OFR.

Voir Basel Committee on Banking Supervision, Basel III: A global regulatory framework for more
resilient banks and banking systems.

Voir le rapport explicatif de la FINMA sur la modification de 'OFR et sur la révision totale de la
circulaire FINMA 2008/23 « Répartition des risques — banques » en matiére de répartition des
risques, p. 4.

108 1hidem.
109 Art. 42 al. 4 P-LEFin.
110 FF 2015 p. 8231.

106

107
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des fonds propres »111. De plus, « un gros risque ne peut excéder 25 % des
fonds propres »112. La nouvelle réglementation exigera de déterminer les gros
risques non plus selon les fonds propres totaux devant étre pris en compte
selon I'OFR, mais, en fonction des fonds propres de base uniquement!3. En
effet, seul les fonds propres de base permettent toujours et intégralement
d’absorber les pertes. Par conséquent, le fait de les utiliser comme base de
calcul permet de mieux limiter le risque d’insolvabilité!4. A coté de cette
mesure phare, il est prévu toute une série de nouvelles obligations dont la
présentation dépasse le cadre de cette contribution. En résumé, le but général
de ces nouvelles normes est de mieux gérer et limiter le risque de crédit en
assurant une meilleure répartition de celui-cill®.

A mon avis, cette nouvelle exigence poursuit un but légitime. Néanmoins,
pour les petits et moyens établissements financiers, il me semble que la limite
de 25% des fonds propres de base peut se révéler tres voire trop élevée. Il
serait donc souhaitable de prévoir des allégements pour ces établissements. De
méme, cette inquiétude transparait du rapport sur les résultats de la
consultation relative a la révision de 1'ordonnance sur les fonds propres partt
le 22 novembre 2017116,

IV. Exigences prudentielles en matiére de gouvernance
d’entreprise

La gouvernance d’entreprise est un concept a géométrie variable. Dans le
cadre de la gestion des risques, il désigne I'organisation fondamentale et les
régles principales qui régissent la maniére dont une entreprise est dirigée par
ses organes!'l”. Le 1er juillet 2017 est entrée en vigueur une importante
circulaire de la FINMA concernant la gouvernance d’entreprise des banques et
des négociants en valeurs mobiliéres. Il s’agit de la circulaire 2017/1
« Gouvernance d’entreprise - banques » (ci-apres « circulaire 2017/1 ») qui fixe
des nouvelles exigences en matiere de gestion des risques. Cette circulaire
clarifie et harmonise la pratique de la FINMA en la matiere car elle réunit

11 Art. 95 OFR.
112 Art. 97 OFR.

U3 voir le rapport explicatif de la FINMA sur la modification de I'OFR et sur la révision totale de la
circulaire FINMA 2008/23 « Répartition des risques — banques » en matiére de répartition des
risques, p. 12.

14 1dem, p. 12.
115 Idem, p. 13.

116 voir le rapport du Département fédéral des finances sur les résultats de la consultation relative a la

révision de l'ordonnance sur les fonds propres, p. 3 et 4.
17" EMMENEGGER S., pp. 10 a 11 et 33.
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diverses regles contenues dans d’anciennes circulaires. De plus, elle permet
d’adapter la réglementation suisse aux standards internationaux!18.

Comme dans d’autres domaines!!9, le but de la FINMA est d’assurer une
gouvernance d’entreprise et une gestion des risques moderne, efficace et
adéquate!?0. C’est-a-dire fondamentalement axée sur les risques. Cet objectif
s'inscrit dans un mouvement plus large. En effet, les P-LSFin/CF et P-
LEFin/CF visent eux-aussi a moderniser les regles en matiere de
comportement et d’organisation des prestataires de services financiers selon
une approche fondée sur les risques'?l. De plus, ces projets feront partie d'un
cadre réglementaire plus vaste. Celui-ci traduit la volonté du législateur de
limiter les risques sur les marchés financiers afin d’avoir un secteur financier
compétitif, performant et str car il constitue I'un des piliers de I'économie
suisse!?2. Maintenant que la mise en perspective de ces différents textes est
faite, il est possible d’aborder différents aspects de la gestion des risques selon
une approche thématique et transversale.

A) Concept-cadre pour la gestion des risques

L’élaboration d'un concept-cadre pour la gestion des risques a 1’échelle de
I'établissement est une nouvelle obligation imposée par la circulaire 2017/1
aux établissements financiers. Il a pour objectif de permettre au conseil
d’administration d’approuver et de mieux connaitre 1'orientation stratégique
générale de la gestion des risques'?’. Etant donné que son élaboration est
complexe, les établissements concernés ont jusqu'au 1¢ juillet 2018 au plus
tard pour l'instaurer’?4.

Le concept-cadre doit étre élaboré par la direction et adopté par le conseil
d’administration. 11 définit les grands axes de la politique de risque de
I’établissement ainsi que sa tolérance au risque et toutes les mesures qu’il

18 Voir le communiqué de presse de la FINMA du 1% novembre 2016 ou elle déclarer fixer des limites

a la gouvernance d'entreprise des banques (ci-aprés: « FINMA, communiqué de presse,
gouvernance d’entreprise »).

Voir notamment le communiqué de presse de la FINMA sur I'ouverture d'une audition sur la révision
partielle de I'ordonnance de la FINMA sur le blanchiment d'argent. Ainsi que le rapport explicatif de
la FINMA sur la révision partielle de I'OBA-FINMA. Dans ce domaine aussi elle préconise une
approche fondée sur les risques.

FINMA, communiqué de presse, gouvernance d'entreprise.
121 FF 2015 pp. 8118, 8119 et 8126.

122 Voir le rapport 2017 du Département fédéral des finances sur les questions financiéres et fiscales
internationales, pp. 11 et 16.

Voir le rapport de la FINMA sur les résultats de I'audition relative aux projets de circulaires FINMA
2017/1 « Gouvernance d'entreprise — banques », 2008/21 « Risques opérationnels — banques » et
2010/1 « Systémes de rémunération » (ci-aprés: « FINMA, rapport sur les résultats de
I'audition »), p. 18.

124 Circulaire FINMA 2017/1, Cm 103.
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prend pour les limiter'?. La détermination de sa tolérance au risque par un
établissement est aspect fondamental de la gestion des risques. Cette notion clé
est définie au Cm 4 de la circulaire 2017 /1126,

Le contenu précis du concept-cadre est listé au cm 54 a 59 de la circulaire
2017/1. En substance, les principaux risques qu’encourt l'établissement
doivent y étre catégorisés selon leurs natures, types et niveaux et cela
conformément aux définitions de I'OFR. De plus, ils doivent également étre
indiqués de facon agrégée. L'éventuelle perte pouvant résulter de la réalisation
de ces risques doit aussi y étre précisée. En outre, les limites fixées par
I’établissement en matiére de risques doivent y figurer et étre conformes a sa
tolérance au risque. Finalement, il faut encore y définir les instruments et les
structures organisationnelles d’identification, d’évaluation, de gestion et de
surveillance des catégories de risques importants.

Le concept-cadre revét un caractere stratégique important car il définit la
politique en matiere de gestion des risques d'un établissement financier!?’.
Sous cet angle et notamment par le fait qu’il doit étre approuvé par le conseil
d’administration, cette nouvelle obligation me parait bienvenue. En effet, elle
permettra aux établissements financiers d’avoir une meilleure vision globale et
agrégée des risques qu’ils encourent.

B) Tédches de I'organe responsable de la haute direction

Pour la FINMA, l'organe responsable de la haute direction représente la
« principale barriere [d'un] établissement contre les risques »128. C’est la raison
pour laquelle la circulaire 2017/1 tend a renforcer le role qu’il doit jouer,
notamment en matiére de risques, sur les questions stratégiques'?. A mon
avis, il s’agit d’un objectif important et tout a fait justifié. En revanche, il ne
faudrait pas que cela lui permette a terme de s'immiscer dans les taches de la
direction. En effet, conformément au principe de dualité, les décisions
opérationnelles doivent rester 'apanage de la direction!30.

125 Circulaire FINMA 2017/1, Cm 52 et 53.

126 1] s'agit des « considérations tant quantitatives que qualitatives concernant les principaux risques
que I'établissement est prét a assumer pour atteindre ses objectifs commerciaux stratégiques,
compte tenu de sa planification des fonds propres et des liquidités. La tolérance au risque est fixée
pour chaque catégorie de risques, mais aussi au niveau de I'établissement, pour autant que cela
soit pertinent ».

Voir le rapport explicatif de la FINMA concernant la circulaire 2016/x « Gouvernance d’entreprise —
banques », pp. 13 et 14.

128 Idem, p. 10.

129 FINMA, rapport sur les résultats de I'audition, p. 11.

130 NoseL P., (2017) pp. 331 et 332. Voir également l'art. 3 al 2 lit a LB.
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Les taches de I'organe responsable de la haute direction font 1’objet des Cm
9 a 15 de la circulaire 2017/1. Sous I'angle exclusif de la gestion des risques, il
apparait qu’il doit assumer les fonctions suivantes. Tout d’abord, c’est lui qui
adopte la politique de risque de 1'établissement en approuvant le concept-
cadre et la maniére dont sont planifiés les fonds propres et les liquidités. De
plus, il est également responsable du pilotage des risques globaux et de la
bonne mise en ceuvre de la gestion des risques. Désormais, il est
spécifiquement prévu que le Chief Risk Officer sera nommé et révoqué par
I'organe responsable de la haute direction. A noter que cette répartition des
taches avec la direction a précisément pour but d’accentuer encore
I'importance de son role sur les décisions stratégiques!3!. Enfin, c’est aussi lui
qui est chargé d’instituer un comité des risques.

L'intégration des taches confiées a 1l'organe responsable de la haute
direction dans cette circulaire poursuit deux objectifs. Le premier est de
répartir plus clairement les taches entre la direction et cet organe’®. Le second
vise a améliorer la sécurité du droit en insérant les prescriptions de la FAQ
concernant 1’organe responsable de la haute direction dans une circulaire!33.
Sous la réserve émise plus haut, je considere qu’il est judicieux de préciser le
role de I'organe responsable de la haute direction tout en le délimitant mieux
par rapport a celui de la direction.

C) Mesures organisationnelles

1) Systeme de controle interne (SCI)

L’art. 8 al. 1 du P-LEFin/CF exige des établissements financiers qu’ils fixent
« des regles de gestion d’entreprise et qu’[ils soient organisés] de maniere a
pouvoir assumer [leurs] obligations légales». Ils doivent en particulier
« identifier, mesurer, gérer et surveiller [leurs] risques, y compris [leurs]
risques juridiques et de réputation »134. Pour ce faire, ils doivent se doter d'un
« systeme de contrdle interne (ci-apres « SCI ») efficace »135. Le Conseil des
Etats propose méme qu’ils instaurent des « contrdles internes efficaces »13¢
Cette disposition dont la formulation est inspirée de l'art. 8 LIMF concrétise
I'obligation pour tous les établissements financiers assujettis de gérer leurs

131 FINMA, rapport sur les résultats de I'audition, p. 12.

FINMA, communiqué de presse, gouvernance d’entreprise.

Voir le rapport explicatif de la FINMA concernant la circulaire 2016/x « Gouvernance d’entreprise —
banques », p. 8.

134 Art. 8 al. 2 P-LEFin.
135 Ibidem.
136 Art. 8 al. 2 /n fine P-LEFin/CE.
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risques de facon efficace, c’est-a-dire en adéquation avec les risques liés a la
complexité de leurs activités, afin d’assurer la stabilité du systeme financier et
la protection des clients!%”.

L’alinéa 3 de l'art. 8 du P-LEFin/CF délegue au Conseil fédéral la
compétence de fixer les exigences minimales applicables a 1'organisation des
établissements financiers. Ce faisant, il devra tenir compte des différentes
activités et des différents risques de ces derniers. Le Conseil des Etats propose
en outre de prendre en considération la taille de I'établissement!38. A mon avis
cette précision est inutile. En effet, comme 1'explique le Conseil fédéral dans
son Message, cette délégation permettra d’assurer, notamment pour les petits
établissements, qu'une analyse cott-bénéfice soit effectuée en fonction du
domaine d’activité et des risques qu’ils encourent!.

A Tlinstar de la circulaire 2017/1, I'art. 8 P-LEFin/CF consacre donc le
principe de proportionnalité en matiere d’organisation des établissements
financiers0. I permet que les exigences organisationnelles soient
« concrétisées au cas par cas en tenant compte de la taille, de la complexité, de
la structure et du profil de risques de 1'établissement dont il est question »41.
Cette flexibilité est bienvenue pour les établissements de moyennes a petites
tailles. En effet, elle leur permettra de limiter leurs cotts en lien avec les
mesures organisationnelles auxquelles ils sont soumis. Par exemple, au lieu de
posséder un comité d’audit et un comité des risques, ils pourront disposer
d"un seul comité mixtel42,

a) Condition d’autorisation

Selon I'art. 4 al. 1 P-LEFin/CF, tous les « établissements financiers énumérés a
I'art. 2 al. 1 du P-LEFin/CF doivent obtenir une autorisation de 1'autorité de
surveillance compétente ». Afin d’obtenir cette autorisation, ils doivent remplir
les conditions prévues dans la deuxiéme section du premier chapitre du P-
LEFin ainsi que toutes les conditions spéciales qui leur sont applicables!43. De
ce fait, tous les établissements financiers assujettis au P-LEFin/CF doivent
disposer d"un SCI efficace afin d’obtenir cette autorisation!44.

137 Voir le Message du Conseil fédéral concernant la loi sur I'infrastructure des marchés financiers, du 3
septembre 2014, FF 2014 pp. 7235ss, p. 7251. Ainsi que FF 2015 p. 8219.

138 Art. 8 al. 3 P-LEFin/CE.

139 FF 2015 p. 8219.

140 Thidem.

141 Circulaire FINMA 2017/1, Cm 8.

142 1dem, Cm 31.

3 Art. 6 al. 1 P-LEFin/CF.

% Art. 6 al. 1 P-LEFin/CF cum 8 al. 2 P-LEFin/CF.
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Pour ce qui concerne les gestionnaires de fortune et les trustees, il s’agit
d’une nouvelle exigence qui leur est imposée. De plus, 1'art. 18b P-LEFin/CE
précise encore qu’ils devront disposer d'un «contrdle interne efficace qui
garantira notamment le respect des prescriptions légales et internes a
I'entreprise ». Ces taches pourront étre « confiées a un dirigeant qualifié ou
déléguées a un ou plusieurs collaborateurs disposant des qualifications
requises ou a un organe externe qualifié ». En revanche, les « personnes qui
assumeront les taches relevant de la gestion des risques ou du contréle interne
ne pourront pas étre impliquées dans les activités qu’elles surveillent ».

Ces deux catégories d’établissements financiers seront probablement les
plus touchées par cette exigence. En effet, le seul respect des exigences
organisationnelles préalables a l'autorisation cotte entre 20'000 et 30'000
francs!45. A cela s’ajoute bien évidemment tous les autres frais en lien avec
leurs assujettissements au P-LEFin/CF. Il sera donc intéressant d’analyser les
prescriptions minimales que leur fixera le Conseil fédéral par voie
d’ordonnance en vertu de la délégation qui lui est faite a l'art 8 al. 3 P-
LEFin/CF.

Concernant les gestionnaires de fortune collective et les directions de
fonds, cette condition ne fait que reprendre les dispositions de la LPCC et leurs
concrétisations au travers de 1'autorégulation’4. En effet, la SFAMA exige des
établissements LPCC qu'ils gerent leurs risques en instaurant un SCI'%7.

Le SCI des banques et des futures maisons de titres est réglé par la
circulaire 2017 /1148, Néanmoins, afin d"uniformiser les prescriptions légales en
la matiere, la LB sera modifiée. Le futur art. 3 al. 2 let. abs LB/CF requerra
également des banques qu’elles disposent d'un systeme de controle interne
efficace permettant d’assurer la gestion de leurs risques. Il s’agira d'une
nouvelle condition permettant d’obtenir I'autorisation de la FINMA d’exercer
une activité bancaire!4?. Bien qu’il a été renoncé au transfert de la LB dans le P-
LEFin/CF, il y aura, in fine, une parfaite concordance entre ces deux textes!sV.

195 Département fédéral des finances, analyse d'impact, p. 36.

146 FF 2015 p. 8219. Voir également les art. 20 al. 1 let. b LPCC et I'art. 33 OPCC qui consacrent le
devoir de diligence que les établissements LPCC doivent respecter.

SFAMA, Regles de conduite, Cm 60. Il s'agit de I'un des aspects organisationnels du devoir de
diligence.

48 Circulaire FINMA 2017/1, Cm 3.
1499 Art. 3 al. 2 let. a LB/CF.

150 voir la documentation de base du Conseil fédéral & propos du Message du Conseil fédéral
concernant la loi sur les services financiers (LSFin) et la loi sur les établissements financiers (LEFin),
p. 7.

147
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b) Organisation et composition

Actuellement, le SCI est défini au Cm 6 de la circulaire 2017/1. 1l s’agit de
« I'ensemble des structures et processus de controle qui, a tous les échelons de
I'établissement, constituent la base de son bon fonctionnement et de la
réalisation des objectifs de la politique commerciale. Le SCI ne comprend pas
uniquement les activités de contrdle a posteriori, mais également celles en
rapport avec la gestion et la planification. Un SCI efficace englobe notamment
des activités de contrdle intégrées dans les processus de travail, des processus
de gestion des risques et de compliance appropriés, ainsi que des instances de
contrdle adaptées a la taille, a la complexité et au profil de risque de
l’établissement, notamment un contrdle des risques et une fonction de
compliance indépendants ». C’est donc bien le SCI qui s’assure concretement de
la surveillance et de la gestion des risques au sein des établissements
financiers. Il est également en charge des fonctions de compliance mais elles ne
seront pas traitées ici.

Le SCI est mis en place par I'organe responsable de la haute direction, a
savoir le conseil d’administration, qui en est également responsablel®!. Il doit
désormais étre composé d’au moins deux instances de contrdle. La premiere,
les unités d’affaires génératrices de revenus assurent la gestion des risques, la
surveillance directe, le pilotage et le reporting au sein des affaires courantes de
I’établissement!®2. La deuxieme, les instances de contrdle indépendantes sont
en charge de la surveillance des risques, du controle des risques, du respect
des prescriptions légales, réglementaires et internes ainsi que de la
compliance'>. Elles peuvent étre plusieurs.

Cette structure du SCI fondée sur un double degré est tout a fait nouvelle.
En effet, il s’agit d’'une des innovations majeures apportées par la circulaire
2017/1%1%4. De plus, ces deux instances doivent étre indépendantes 1'une de
I'autre et disposer de suffisamment de ressources et de compétences pour
mener a bien leurs fonctions!%5.

C) Fonctions générales

Les taches essentielles de ces deux instances sont la surveillance et la gestion
des risques. Au sens de la circulaire 2017/1, elles sont accomplies au travers
des « structures organisationnelles ainsi que des méthodes et des processus qui
servent a la définition des stratégies de risque et des mesures de pilotage en

131 GerHARD F., p. 121. Voir également la circulaire FINMA 2017/1, Cm 10 et 14.
152 Circulaire FINMA 2017/1, Cm 60 et 61.
15 1dem, Cm 62.
13 FINMA, communiqué de presse, gouvernance d'entreprise.
155 Circulaire FINMA 2017/1, Cm 64.
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matiere de risques, mais aussi a l'identification, 1'analyse, 1’évaluation, la
gestion, la surveillance des risques et a I'établissement de rapports sur les
risques »1%. Ces activités tendent a réaliser trois importants objectifs. Il s’agit
principalement de préserver le patrimoine de 1'établissement et des clients,
d’assurer la légalité et la fiabilité des opérations effectuées et, finalement, de
réaliser la politique commerciale et des risques pronée par 1’établissement!?”.

d) Controle des risques

Les instances de controles indépendantes ont comme tache principale
d’assurer le controle des risques’8. Il s’agit d"une fonction importante qui est
décrite aux Cm 69 a 76 de la circulaire 2017/1. Le contrdle des risques
comprend quatre activités principales.

Tout d’abord, elles doivent effectuer des tests de résistance afin de vérifier
si le niveau des fonds propres et des liquidités est suffisant d’un point de vue
quantitatif et qualitatif. Ensuite, elles s’assurent que le profil de risque de
I’établissement reste dans les limites définies par le concept-cadre et par la
tolérance au risque de l'établissement. C’est également elles qui sont chargées
de la mise en place et de 'application des systémes de surveillance des risques.
Ces systemes doivent étre en mesure d’analyser, d’évaluer et de surveiller les
risques. Ce sont ces systémes qui permettent d’assurer concretement le
constant respect des prescriptions en matiere de fonds propres, de liquidité et
de répartition des risques. De plus, les instances de contrdles indépendantes
doivent encore participer activement au développement de la politique des
risques de 'établissement. Il convient encore de relever qu’elles doivent rendre
un rapport sur 1'évolution du profil de risque de I'établissement tous les six
mois a la direction et une fois par année au conseil d’administration.

2) Comité des risques

L’obligation faite aux établissements des catégories de surveillance 1 a 3
d’instaurer un comité des risques est nouvelle. En effet, I’ancienne circulaire
2008/ 24 « Surveillance et contrdle interne - banques » n'imposait qu'un comité
d’audit lorsque certaines conditions étaient réunies!®. Désormais, ces
établissements doivent disposer d'un comité des risques séparé du comité
d’audit. Pour les établissements de la catégorie 3, il leur est possible de les
réunir dans un comité mixtel0.

1% Circulaire FINMA 2017/1, Cm 3.
157 EmcH U./MoNTAvON P., p 353.
158 Circulaire FINMA 2017/1, Cm 62.
139 Circulaire FINMA 2008/24 « Surveillance et contrdle interne — banques », Cm 32 a 37.
160 Circulaire FINMA 2017/1, Cm 31.
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Comme cette obligation peut-étre coliteuse et compliquée a mettre en
ceuvre, les établissements concernés ont jusqu’au 1¢ juillet 2018 pour sy
conformer!®l. Le comité des risques est nommé par le conseil d’administration
de I'établissement’62. Ses fonctions au sein de 1'établissement sont énumérées
aux Cm 40 a 46 de la circulaire 2017/1. Il en ressort trois taches principales.
Premierement, il est chargé de surveiller la conformité des stratégies de risques
avec la tolérance au risque fixée dans le concept-cadre. En second lieu, il doit
examiner la maniere dont les fonds propres et les liquidités sont planifiés.
Enfin, c’est lui qui évalue le concept-cadre et sa mise en ceuvre et qui soumet
les éventuelles recommandations nécessaires au conseil d’administration.

3) Systemes de rémunération

En raison de leurs caractéeres incitatifs, les systémes de rémunération peuvent
exercer une forte influence sur les risques pris par les collaborateurs au sein
des établissements financiers!®3. De plus, ils peuvent les pousser a faire passer
leurs propres intéréts avant ceux de leurs clients. Il s’agit donc d"un aspect
important de la gestion des risques, notamment au regard des risques
juridiques et opérationnels’4.

L’art. 27 P-LSFin/CF requerra des prestataires de services financiers qu’ils
prennent des « mesures organisationnelles adéquates pour éviter les conflits
d’intéréts ou les désavantages qui pourraient résulter de ces conflits pour les
clients lors de la fourniture de services financiers». En outre, «si un
désavantage pour les clients ne peut étre excluy, il doit leur étre communiqué ».
Il s’agira donc pour eux d’adopter des mesures organisationnelles permettant
de limiter les conflits d’intérét et, par extension, les risques en découlant. Ces
mesures seront définies par le Conseil fédéral par voie d’ordonnance’6>.

Il me semble juste de vouloir limiter les conflits d'intéréts dans le domaine
des rémunérations des prestataires de services financiers. En effet, comme le
releve la FINMA, les rémunérations doivent inciter les prestataires a assurer la
stabilité et le succes de I'établissement pour lequel ils travaillent et non pas a
transgresser le droit!¢6.

Par ailleurs, le 1¢ juillet 2017 est entrée en vigueur la circulaire révisée
2010/1 « Systéeme de rémunération » de la FINMA. Elle traduit elle aussi la
volonté de la FINMA de poser des exigences modernes en matiere de

161 Circulaire FINMA 2017/1, Cm 102.

162 1dem, Cm 31.

163 Circulaire FINMA 2010/1 « Systémes de rémunération », Cm 1.

164 Ursen L., p. 490 a 492.

165 FF 2015 p. 8164. Voir également l'art. 27 al. 3 P-LSFin/CF.

166 Circulaire FINMA 2010/1 « Systémes de rémunération », Cm 1.
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gouvernance d’entreprise et de gestion des risques!®”. Son objectif est d’éviter
que la maniere dont sont rémunérés les prestataires de services financiers les
incite a prendre des risques excessifs ou a violer la loil%8. De plus, cette
circulaire fixe les prescriptions minimales concernant les systéemes de
rémunération au sein des établissements financiers'®®. Dans ce domaine, les
prestataires de services financiers seront donc soumis d’une part aux exigences
minimales de la circulaire 2010/1 « Systéme de rémunération » et, d’autre part,

a la future ordonnance du Conseil fédéral.

4) Indépendance de I'organe responsable de la haute direction

Si l'organe responsable de la haute direction ne remplit pas toutes les
exigences d'indépendance, il se trouve dans une situation de conflit d"intéréts
avec l'établissement qu’il gere!”’0. En effet, il a pour tache fondamentale de
servir les intéréts de 1'établissement qu’il administre. S'il est également lié par
d’autres engagements ou intéréts contraires, il risque de violer son obligation
de basel”l. C’est pourquoi la circulaire 2017/1 renforce Iexigence
d’indépendance de 'organe responsable de la haute direction par rapport a
I’établissement.

Elle exige qu’au plus tard le 1e¢r juillet 2018, un tiers au moins des membres
de cet organe soit indépendant!’2. Les criteres de l'indépendance sont
énumérés aux Cm 18 a 22 et 24 a 25 de la circulaire 2017/1. Ils n’ont fait 1'objet
d’aucune modification eu égard a I'ancienne circulaire 2008/24 « Surveillance
et contrdle interne - banques »173. En revanche, en exigeant qu'un tiers au
moins de 1'organe responsable de la haute direction soit indépendant, cette
circulaire fait preuve de plus de rigueur que 1'ancienne”. En effet, la circulaire
2017/1 requiere désormais de justes motifs pour permettre une exception a
cette regle!”>. Alors que la circulaire de 2008 la permettait si une justification
était fournie dans le rapport annuell76.

Il faut relever que cette regle a fait I'objet de critiques durant la procédure
d’audition. Sa rigidité a en effet été jugée trop sévere pour les petits et moyens

167 FINMA, communiqué de presse, gouvernance d'entreprise.

168 Ibidem.
169 Circulaire FINMA 2010/1 « Systémes de rémunération », Cm 10.

Voir le rapport explicatif de la FINMA concernant la circulaire 2016/x « Gouvernance d’entreprise —
banques », p. 11.

FINMA, rapport sur les résultats de I'audition, p. 13.

172 Circulaire FINMA 2017/1, Cm 17 et 101.

173 Voir les Cm 20 & 24 de la circulaire FINMA 2008/24 « Surveillance et contrdle interne — banques ».
FINMA, rapport sur les résultats de l'audition, p. 13.

175 Circulaire FINMA 2017/1, Cm 17.

176 Circulaire FINMA 2008/24 « Surveillance et contrdle interne — banques », Cm 19,
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établissements. Néanmoins, la FINMA justifie cette restriction car a 1’heure
actuelle la majorité des intermédiaires financiers la respectent déja. De plus,
elle peut, s’il existe de justes motifs, permettre des exceptions!”’. A titre
personnel, je considere que cette régle est proportionnée au but qu’elle
poursuit en raison du fait que la FINMA peut y déroger en présence de justes
motifs.

D) Reégles de conduites

Afin de maitriser au mieux les risques qu’'un prestataire de services financiers
prend, il doit se renseigner sur les personnes avec lesquelles il traitel”8. En
effet, il s’expose notamment a un risque de contrepartie si 'autre partie ne
peut assumer ses engagements voire a un risque juridique si la relation ne
s’avere pas valable. A l'inverse, en raison du déséquilibre informationnel et
parfois du manque de connaissances des clients, il est nécessaire de s’assurer
du caractére adéquat du service d’un prestataire de services financiers!”?. C'est
pourquoi 'art. 13 du P-LSFin/CF exige des prestataires de services financiers
qui fournissent des services de conseil en placement en tenant compte de
I'ensemble du portefeuille du client ou de gestion de fortune qu’ils vérifient
I'adéquation de leurs services.

Pour ce faire, ils doivent établir pour chacun de leurs clients un profil de
risque’®0. Ce profil se base sur les connaissances et 1'expérience du client, ses
objectifs de placement, a savoir, sa conscience du risque, sa capacité et sa
propension au risque, sa situation financiére et sa situation personnelle’8l. Bien
qu’actuellement la majorité des prestataires de services financiers s’assurent
déja de 'adéquation de leurs services en raison de directives d’autorégulation,
il s’agira dorénavant d’une obligation légale!82. De ce fait, tous les prestataires
de services financiers assujettis au P-LSFin/ CF devront la respecter et donc la
qualité globale des prestations devrait elle aussi se bonifier!83.

Cette future obligation légale aura pour effet de limiter les risques de
défaillance d’une contrepartie ainsi que les risques juridiques en imposant
I’établissement d'un profil de risque détaillé pour chaque client. De facon plus
générale, elle permet de réduire les risques opérationnels en évitant des
procédures internes inadéquates.

177 FINMA, rapport sur les résultats de l'audition, p. 13. Voir également la circulaire FINMA 2017/1, Cm
17.
178 FF 2015 p. 8102.
179 Département fédéral des finances, analyse d'impact, pp. 20 et 21.
180 FF 2015 p. 8157.
181 1dem, pp. 8156 et 8157.
182 pépartement fédéral des finances, analyse d’impact, p. 21.
183 Idem, pp. 21 et 22.
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Par ailleurs, l'art. 17 al. 1 du P-LSFin/CF exige des prestataires de services
financiers qu’ils établissent des documents sur toutes les prestations
convenues avec les clients et sur toutes les « informations collectées sur ceux-
ci». De plus, l'art. 18 du P-LSFin/CF prévoit qu'une copie de cette
documentation doit étre transmise au client.

Sous l'angle de la gestion des risques, ces obligations sont intéressantes car
elles imposent aux prestataires de services financiers d’étre en mesure de
pouvoir prouver 'adéquation des services rendus avec le profil de risque d'un
client’8. Comme cette information doit en plus étre transmise au client, cela
permet de limiter les risques juridiques pour les prestataires de services
financiers. En effet, ils pourront prouver la conformité des conseils qu’ils
auront fournis car ils seront en mesure de démontrer I’adéquation des services
rendus'®. En outre, il a été considéré que ces obligations n’engendreront pour
les prestataires de services financiers que des cotts supplémentaires
négligeables!8¢. J’estime donc qu’elles sont aptes et proportionnées a limiter les
risques dans la fourniture de services financiers.

E) Obligation d’information

Les deux principaux objectifs des P-LSFin/CF et P-LEFin/CF sont
I"amélioration de la protection des clients sur le marché financier suisse tout en
promouvant la compétitivité de la place financiere suisse'®”. Afin de réaliser le
premier, le P-LSFin/CF s’attaque a la problématique de 1'asymétrie de
I'information entre le client et le prestataire de services financiers. Comme le
révele le document de position de la FINMA «Regles applicables a la
distribution » de février 2012, « les regles de conduite [] ne déterminent pas de
maniere exhaustive la maniere dont les prestataires de services financiers
doivent informer leurs clients sur les produits financiers concernés avant
d’exécuter une transaction »188. Les art. 9 et 10 du P-LSFin/CF combleront cette
lacune.

En substance, ils prévoient que les prestataires de services financiers
informeront leurs clients sur les services financiers et sur les instruments
financiers proposés et les risques y afférents avant la conclusion d'un contrat
ou la fourniture d’'un service. Tous les risques potentiels devront étre exposés

18 FF 2015 p. 8159.
18 Département fédéral des finances, analyse d'impact, p. 22.
18 Ihidem.

187 Voir le rapport 2017 du Département fédéral des finances sur les questions financiéres et fiscales
internationales, p. 16.

Voir la réglementation de la FINMA sur la production et la distribution de produits financiers, p. 14.
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aux clients®. En matiere de gestion des risques, cette obligation permettra de
limiter notamment les risques juridiques et les risques de contrepartie. En effet,
les prestataires de services financiers risqueront moins d’entrer en litige avec
une contrepartie vu que tous les risques potentiels lui auront été expliqués.
Paradoxalement, comme ils devront respecter des obligations d’informations
plus étendues, ils seront également plus exposés aux risques opérationnels si
leurs procédures internes en matiere d’information sont défaillantes.

Par ailleurs, cette obligation d’information met en exergue un aspect
particulier des risques de contrepartie. Il s’agit du risque qu'une banque, en
tant que contrepartie, devienne insolvable!?0. En effet, avant la crise financiére,
il était pratiquement inconcevable qu'une grande banque puisse tomber en
taillite et par la méme menace les actifs de ses clients!9l. Désormais, grace au P-
LSFin/CF, ce risque-la devra lui aussi étre diment communiqué aux clients.
C’est pourquoi l'art 1 du P-LSFin/CF fixe comme objectif la préservation du
capital des clients a la suite de l'insolvabilité des prestataires de services
financiers!®2.

V. Conclusion

Les risques sont omniprésents sur les marchés financiers. Certains peuvent
étre identifiés, quantifiés et surveillés alors que d’autres sont totalement
imprévisibles. A cela s’ajoute le manque de renseignements des prestataires de
services financiers concernant leurs clients. De plus, I'asymétrie d’information
empéche les investisseurs de prendre leurs décisions en toute connaissance de
cause!®. Dans ce contexte, la nécessité d'imposer et de réglementer des
mécanismes permettant de gérer les risques ne fait plus aucun doute.
D’ailleurs, de par son importance pratique considérable, l'activité de gestion
des risques fait 1'objet de prescriptions internationales. Comme dans d’autres
domaines, il semblerait que cette tendance soit vouée a se renforcer, ne serait-
ce méme que pour maintenir la possibilité de la Suisse d’accéder aux marchés
étrangers!%4.

Du fait que les fonds propres servent fondamentalement a couvrir les
risques que prend un établissement financier, les exigences quantitatives et
qualitatives en la matiere s’affinent constamment. A cet égard, les normes de

18 FF 2015 p. 8153.
190 pépartement fédéral des finances, analyse d'impact, p. 20.
191 Idem, pp. 20 et 21.
192 FF 2015 p. 8140. Voir également Département fédéral des finances, analyse dimpact, p. 21.
195 vanav M., pp. 95 & 96 et 555 a 556.
194 BamarRR., p. 12.
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Bale III devraient étre pour la plupart appliquées en Suisse au plus tard a la fin
20181%,

Toutefois, des fonds propres solides ne permettent pas encore d’anticiper
et de prévenir des risques potentiels. Ils ne permettent pas non plus de rétablir
la symétrie de l'information voire de combler le déficit informationnel des
prestataires de services financiers. En conséquence, il est nécessaire que les
établissements financiers soient gouvernés et organisés de maniére adéquate.
En outre, il est essentiel que leurs organes a leurs plus hauts niveaux soient
directement impliqués dans la prise des décisions stratégiques.

Les P-LSFin/ CF et P-LEFin/CF traduisent bien la volonté du législateur de
vouloir améliorer la protection des clients et la stabilité du marché tout en
renforcant la solidité des établissements financiers'®. Ses objectifs sont
louables et justifiés. Néanmoins, il ne faut pas sous-estimer 1'impact de cette
réglementation.

Tout d’abord, I'assujettissement des gestionnaires de fortune au controle
d’un organisme de surveillance par le P-LEFin représentera pour eux des cotits
importants. En contrepartie, la protection des clients dans ce domaine s’en
trouvera augmentée!””. D’autre part, il y a lieu de supposer que les mesures
organisationnelles prévues représenteront surtout pour les petites entreprises
un colt non négligeable. Du moins, suffisamment important pour que le
législateur fixe comme ligne directrice pour leurs mise en ceuvre le principe de
proportionnalité. A I'inverse, pour les entreprises de plus grande taille, leurs
impacts resteront marginaux'®8. En ce qui concerne les différentes obligations
de comportement et d’information, elles représenteront elles aussi un certain
cotit administratif pour les prestataires de services financiers'®. On le constate
dongc, la mise en ceuvre de ces projets s’accompagnera d"une inévitable hausse
des cotits pour les établissements financiers.

A l'heure actuelle, l'activité de gestion des risques au sein des
établissements financiers subit une importante transformation. En effet, de par
la multiplicité et la complexité croissante des normes ainsi que sous la pression
des réglementations internationales, elle doit constamment faire face a des
exigences nouvelles. Au nombre desquelles figurent les P-LSFin/CF et P-
LEFin/CF. Néanmoins, cette abrupte évolution me parait justifiable compte
tenu de I'importance de la crise financiére qui en est a I'origine. D’autre part,
les objectifs poursuivis me semblent tout aussi légitimes. Cependant, il est
également nécessaire de laisser un temps d’adaptation suffisant aux

195 https://www.finma.ch/fr/finma/cooperation-internationale/policies-et-reglementation/cbcb/.

1% FF 2015 pp. 8112 et 8113.

197 Département fédéral des finances, analyse d'impact, pp. 34 et 35.
198 Idem, p. 23.

199 Idem, p. 20.
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établissements financiers afin qu’ils se conforment a cette nouvelle architecture
législative. En effet, pour batir un édifice solide, il faut non seulement de bons
architectes mais aussi de solides fondations.
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