2017 | LA SURVEILLANCE

DES MOYENS DE PAIEMENT
ET DES INFRASTRUCTURES

DES MARCHES FINANCIERS







INTRODUCTION 3

VUE D’ENSEMBLE 5
CHAPITRE 1 : LES PRINCIPALES EVOLUTIONS AYANT AFFECTE LE CADRE

ET L’EXERCICE DE LA SURVEILLANCE DE LA BANQUE DE FRANCE EN 2009-2011 7

1 LA CRISE FINANCIERE A RENFORCE L'IMPORTANCE DES INFRASTRUCTURES DES MARCHES FINANCIERS 7

2 LE PROCESSUS D’INTEGRATION EUROPEENNE DU MARCHE DES PAIEMENTS S’EST POURSUIVI 8

3 LINNOVATION DANS LE DOMAINE DES MOYENS DE PAIEMENT S’EST ACCELEREE 9

4 |’HARMONISATION CROISSANTE DU CADRE DE SURVEILLANCE AUX NIVEAUX EUROPEEN ET INTERNATIONAL 11

4|1 Lesinfrastructures des marchés financiers 11

412 Les moyens de paiement 13

CHAPITRE 2 : LA SURVEILLANCE DES INFRASTRUCTURES DES MARCHES FINANCIERS 15

1 LCH.CLEARNET SA 15

1|1 Projets en développement 15

112 Evaluation 18

2 EsEs FrancE 18

2|1 Projets en développement 19

212 Evaluation 21

3 Core 22

31 Projets en développement 23

312 Evaluation 23

CHAPITRE 3 : LA SURVEILLANCE DES MOYENS DE PAIEMENT 29

1 ROLE DE LA BANQUE DE FRANCE DANS LA PROCEDURE D’AGREMENT DES ETABLISSEMENTS DE PAEMENT 29

2 SECURISATION DES OPERATIONS DE BANQUE EN LIGNE ET DES PAIEMENTS EN LIGNE 32

3 VERIFICATION DE LA SECURITE ET DU BON FONCTIONNEMENT DU PRELEVEMENT EN FRANCE 33

ANNEXE : RAPPORT CPSS 10SCO « PRINCIPES POUR LES INFRASTRUCTURES

DES MARCHES FINANCIERS » — AVRIL 2012 Al
1 PRINCIPES POUR LES INFRASTRUCTURES DE MARCHES FINANCIERS Al

2 RESPONSABILITES DES AUTORITES Ad

3 PROJETS DE CADRE D’INFORMATION ET DE METHODOLOGIE D’EVALUATION Ad
s

La surveillance des moyens de paiement et des infrastructures des marchés financiers | 2011



SOMMAIRE

1 La migration & SEPA en France 8
2 Schéma récapitulatif des activités des différents prestataires de services de paiement (apres
transposition de la DME 1)) 10
3 FEtat des lieux des expérimentations en cours en France sur le paiement par mobile et sans contact 11
4 Evaluation de LCH.Clearnet SA (France) 17
5 Service de gestion tripartite du collatéral 19
6 Evaluation d’ESES France 21
7 Evaluation de STET/CORE (France) 24
8 Surveillance coopérative . T2, EURO1, CLS, SWIFT, WTC 25
9 Données quantitatives sur les moyens de paiement en France en 2011 29
10 Répartition par type de service des services de paiement proposes en France
par les établissements de paiement agréés en France par I’ACP 31

La surveillance des moyens de paiement et des infrastructures des marchés financiers | 2011



e bon fonctionnement des infrastructures des marchés financiers et des moyens de

paiement est essentiel a I'économie dans son ensemble . il permet la mise en ceuvre

de la politique moneétaire, et contribue a la stabilité financiere comme a la confiance des
utilisateurs dans la monnaile. Aussi, la Banque de France dispose de larges compétences en
matiere de surveillance des infrastructures des marcheés financiers (systemes de paiement,
systeme de compensation et systemes de reglement-livraison d'instruments financiers) et des
moyens de paiement scripturaux.

Le présent rapport rend compte de I'exercice par la Banque de France, pour les années 2009
a 2011, de la triple mission, qui lui est confiee par la loi et dans le cadre du Traité sur le
fonctionnement de I'Union européenne, de :

e «s'assurer de la sécurite des moyens de paiement scripturaux et de la pertinence des normes
applicables en la matiere » ,

e «veiller au bon fonctionnement et a la sécurité des systemes de paiement » ;

e « velller a la sécurité des systemes de compensation ', de reglement et de livraison des
instruments financiers ».

Dans son premier chapitre, le rapport analyse les principales évolutions qui ont affecté le
cadre et 'exercice de la surveillance de la Banque de France pendant la période sous revue.
Ses deuxieme et troisieme chapitres sont consacres a l'évaluation et au sulvi de la sécurite
et de lefficacité des infrastructures des marches financiers et des moyens de paiement,
de 2009 a 2011,

1 Les systémes de compensation d’instruments financiers sont gérés par des chambres de compensation ou contreparties centrales (« central
counterparties » — CCPS).
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U cours de la période 2009-2011, les développements de la crise économique et financiere

ont expose les infrastructures des marcheés financiers a différents chocs, notamment au

défaut de certains participants. Les infrastructures de la place de Paris ont démontré a
cette occasion leur robustesse, leur capacité a continuer de fonctionner normalement en période
de fortes tensions et a limiter les risques de propagation de chocs a travers le systeme financier.
Leur haut niveau de conformité au regard des normes de surveillance qui leur sont applicables,
que traduisent les évaluations réalisées pendant la période sous revue par la Banque de France,
reflete aussi leur securité et leur efficacite.

La contribution apportée par les infrastructures des marchés financiers a la stabilité financiere a
notamment conduit les dirigeants du G20 a s'engager ' a rendre obligatoire, avant la fin 2012, la
compensation par contrepartie centrale des transactions sur produits dérives standardisés effectuees
de gre a gré. Le role accru que vont, en consequence, jouer les infrastructures des marches financiers
nécessite de renforcer les exigences qui leur sont applicables afin de garantir leur robustesse et leur
efficacite. Dans ce but, le cadre normaitif relatif a ces infrastructures a été profondément revisité, renforcé
et etendu. Sa mise en ceuvre en France a partir de fin 2012 va impliquer une adaptation du cadre de
surveillance et de coopération de la Banque de France, et va également nécessiter des évolutions de
la part des infrastructures dont la Banque de France assure la surveillance.

La période sous revue a également été marquee, dans le domaine des moyens de paiement,
par l'adoption du reglement n° 260/212 du 14 mars 2012, Celui-ci fixe une date butoir de fin
de migration au virement et au prelevernent SEPA (Single Euro Payment Area) qui marquera
une étape importante dans le developpement en cours d’'un marché européen integré pour
les paiements de déetail. Ce développement s'accompagne d'une part de l'arrivée de nouveaux
acteurs non bancaires pouvant offrir des services de paiement et/ou emetire et gerer de la
monnaie électronique, et d'autre part d’innovations technologiques, tant pour faciliter le commerce
en ligne (portefeuilles électroniques...) que les paiements de proximité (paiements sans contact
par téléphone mobile...). Dans ce contexte en voie de renouvellement, le niveau de sécurité des
moyens de paiement scripturaux demeure élevé en France, garantissant ainsi la confiance des
utilisateurs dans ces derniers, qui est essentielle au bon fonctionnement de I'economie.

Toutefois, les tendances actuelles de forte croissance des transactions sur internet et ['évolution
possible a moyen terme de 'usage des moyens de paiement liée a une gamme d'instruments
renouvelée a l'échelle européenne appellent une gestion rigoureuse des risques et la mise en place
de mesures de protection appropriees. Dans cette perspective, il est essentiel que ['utilisation des
methodes d'authentification renforcee pour les paiements sur internet se géenéralise.

Le développement d’'un marché européen des paiements de deétail appelle également une
approche européenne harmonisée en matiére de sécurité. A cette fin, les banques centrales de
I'Eurosysteme ont développé des methodes et lancé des exercices d'évaluation communs pour
les paiements par carte, virement, prélevement ou monnaie électronique. Un Forum européen
sur la sécurité des moyens de paiement de détail, qui rassemble les banques centrales et les
contréleurs prudentiels de I'Union européenne, a également éte cree. Il a pour objectif d'émetire
des recommandations harmonisées a l'échelle européenne pour les principaux risques lies aux
moyens de paiement. Les premiers travaux, engagées en 2011, ont porté sur la sécurité des
opérations de banques en ligne et des paiements par carte a distance.

1 Sommet de Pittsburgh de septembre 2009
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Les principales évolutions

ayant affecte le cadre

et exercice de la surveillance

de la Banque de France en 2009-2011

Au cours de la période sous revue, I'exercice du role de surveillant de la Banque de France a été
particulierement influencé par la crise financiere, le développement de I'intégration du marché européen
des paiements et la diffusion d’innovations pour les paiements en ligne comme de proximité.

1| La crise financiére
a renforcé I'importance
des infrastructures
des marchés financiers

Le bon fonctionnement des infrastructures des
marchés financiers est essentiel a la stabilité
financiére. Ces infrastructures par lesquelles
transite une part tres élevée des flux financiers
échanggés entre les acteurs des systémes financiers '
garantissent une exécution des ordres de
virement dans les meilleures conditions de
sécurité et d’efficacité (systémes de paiement).
Elles assurent le dénouement effectif des
transactions sur instruments financiers (systemes
de reglement-livraison) et elles permettent de
centraliser et de mieux maitriser le risque de
contrepartie (systtmes de compensation).

La crise financiére a mis en exergue 'importance
des infrastructures des marchés financiers dans le
maintien de la stabilité financiére. La crise s'est
caractérisée par une augmentation ponctuelle
mais forte des volumes négociés, des pressions
importantes sur la liquidité, et la défaillance de
certains établissements financiers qui, a I'instar de
Lehman Brothers et de MF Global, participaient
a de nombreuses infrastructures dans le monde.

Dans ce contexte difficile, les infrastructures
des marchés financiers ont continué a bien
fonctionner.

Elles ont ainsi fait la preuve de leur
robustesse et de leur utilité en période
de crise comme facteur de stabilisation
et de limitation de la propagation des
perturbations. Ce constat positif a conduit
le G20 a recommander le renforcement
du role des infrastructures des marchés
financiers, dans les circuits de compensation
et de reglement des échanges, parmi les
réponses apportées a la crise financiére.

En application des conclusions du G20 au
sommet de Pittsburgh de septembre 2009, les
transactions sur produits dérivés standardisés
effectuées de gré a gré devront faire 'objet
d’une compensation par contrepartie
centrale d’ici la fin de 'année 2012, afin
d’améliorer la gestion des risques liés a ce
type de transactions. Toutes les transactions
sur produits dérivés devront faire 'objet d’'un
enregistrement obligatoire dans des registres
centraux de données (zrade repository — TR)
dans un souci de meilleure transparence de
ces marchés.

1 Lesmontants échangés quotidiennement via le systeme de paiement de montant élevé frangais TARGET2 Banque de France (T2BF) représentent
environ 400 milliards d’euros en moyenne, soulignant la nécessaire solidité de telles infrastructures.
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2| Le processus d’intégration sera profondément modifié par la mise en

européenne du marché place de I'espace unique de paiement en euro

des paiements s’est poursuivi (SEPA — Single euro payments area) dont 'objectif

est d’approfondir I'intégration financiére

Ainsi que décrit dans I'édition 2009 %, le  européenne en dotant I'euro fiduciaire de
marché des paiements de détail en Europe  son pendant scriptural.

La migration a SEPA en France

La migration a SEPA en France demeure inégale. Si on observe sur un an une tres forte augmentation du volume
de virements émis au format SEPA (+ 20,8 points entre novembre 2010 et avril 2012), et une contribution
importante de la France a I’effort européen (elle représentait environ un tiers du total des virements SEPA
européens au 3 trimestre 2011), la migration frangaise repose essentiellement sur le basculement des
administrations publiques. Le secteur privé demeure trop faiblement mobilisé, ce qui plaide en faveur d’une
communication renforcée permettant de sensibiliser les acteurs concernés. En avril 2012, seuls 26 % des
virements en France étaient effectués sur le systeme de paiement CORE au format SEPA.

En ce qui concerne le prélévement SEPA, les volumes restent marginaux, tant au niveau frangais qu’européen,
avec moins de 0,5 % de I'ensemble des prélevements en avril 2012.

Dans ce contexte, la Banque de France joue un role actif de catalyseur des initiatives visant a la réalisation
effective du SEPA, que ce soit dans le cadre de I'Eurosysteme ou du Comité national SEPA qu'elle copréside.

Graphique
Progression du virement SEPA en France
(nombre de transactions en millions) (part en %)
60 30
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2011 2012

mmm Volume des transactions
—— Pourcentage des transactions

Source : Banque de France — données du systeme de paiement CORE

1 Le Comité national SEFA coordonne la mise en ceuvre des moyens de paiement européens en France. Présidé conjointement par
la Banque de France et la Fédération bancaire francaise, il regroupe des représentants de I'ensemble des acteurs concernés :
banques, administrations, entreprises, commercants, consommateurs, ainsi que des parlementaires, des représentants du
Conseil économique, social et environnemental, de I’Association des maires de France et de la presse.

2 Cf. Rapport 2009 de la Banque de France sur la surveillance des moyens de paiement et des systémes d’échange, pp. 12-13, 23-26 :
http://www.banque-france.fr/fileadmin/user_upload/banque_de_france/rapport-surveillance-2009.pdf
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La période sous revue a été marquée par
le lancement du préléevement SEPA en
novembre 2009 3, et par une dynamique de
migration qui reste cependant insuffisante tant
en France quau niveau européen (cf. encadré).

Dans ce contexte, le réglement 260/2012 du
14 mars 2012 *a fixé larrét définitif des virements
et prélévements nationaux qui seront remplacés
par leurs équivalents SEPA au 1¢ février 2014.

Le reglement comporte également des
dispositions visant a la disparition progressive
des « produits de niche °» tels le TIP et le
téléreglement au 1 février 2016. Il supprime les
commissions interbancaires sur les prélevements,
met en place des mesures de protection du
consommateur et étend le principe d’égalité
tarifaire entre paiements transfrontaliers et
nationaux en euros qui s'applique désormais
quel que soit le montant de la transaction.

De maniére concomitante a la mise en place du
projet SEPA, le Iégislateur européen a entrepris
des 2001 d’harmoniser le cadre réglementaire
du droit des paiements ¢ afin de faciliter la
mise en place du marché européen unique
des paiements et d’accroitre la concurrence en
autorisant deux nouvelles catégories d’acteurs
non bancaires a offrir des services de paiement.

Ainsi, la directive sur les services de paiements
du 13 novembre 2007 (directive 2007/64/CE)
a créé un statut d’écablissements de paiement.
La transposition de cette directive a eu lieu en
France en 2009, notamment par I'ordonnance
n° 2009-866 du 15 juillet 2009 codifiée au
sein du Code monétaire et financier complétée
par des mesures réglementaires. De méme, la
deuxieme directive sur la monnaie électronique

du 16 septembre 2009 (directive 2009/110/CE
dite «  DMEII ») a permis a des entités agréées en
tant qu’établissements de monnaie électronique
d’émettre et de gérer de la monnaie électronique
ainsi que de fournir des services de paiement. Sa
transposition est encore en cours en France 7.

Les pouvoirs de la Banque de France ont
été renforcés a cet effet puisqu’elle délivre
désormais un avis sur la sécurité des services
de paiement proposés par les candidats au
statut d’établissements de paiement dans le
cadre de la procédure d’agrément mise en
ceuvre par 'Autorité de controle prudentiel
(cf. chapitre 3, 1|). La Banque de France sera
amenée a délivrer un avis similaire dans le cadre
de la procédure d’agrément des établissements
de monnaie électronique dés la transposition, en
cours, de la deuxieme directive sur la monnaie
électronique (directive 2009/110/CE).

3] Linnovation dans le domaine
des moyens de paiement
s’est accélérée

Louverture a la concurrence des services de
paiement & de nouveaux acteurs a été propice
aux innovations technologiques conduisant a
Papparition de nouvelles habitudes de paiement
et a des services ou canaux d’initiation inédits.

Ainsi, la croissance du commerce sur internet s'est
accompagnée d’une multiplication de solutions de
paiement (« e-payments ») offrant des alternatives
au traditionnel paiement par carte, par exemple
par le biais d’un virement ou d’un prélévement,
ou par le recours & des portefeuilles électroniques
permettant de regrouper sous un méme identifiant
plusieurs moyens de paiement.

3 EnFrance, lelancement du prélevement SEPA a été décalé en novembre 2010 par décision du Comité national SEPA, en raison de I'importance

des travaux préparatoires.
4 http://ec.europa.eu/internal_market/payments/legisiation_fr.htm

5 Il s’agit des services de paiement plus anciens, assimilables a des virements ou a des prélevements, mais qui présentent des caractéristiques
spécifiques, souvent pour des raisons historiques ou juridiques et représentent moins de 10 % du nombre total respectif d’opérations de
virements ou de prélévements enregistrées dans I'Etat membre concerné (Considérant 23 et article 16.3 du réglement 260/2012).

6  Cf. Rapport 2009 de la Banque de France sur la surveillance des moyens de paiement et des systemes d’échange, p. 13

7 Acejour et dans I'attente de cette transposition, I'émission et la gestion de monnaie électronique demeurent réservées aux établissements de

crédit.
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Source : STET, Banque de France

Schéma récapitulatif des activités des différents prestataires
de services de paiement (aprés transposition de la DME Il)

Etablissement de monnaie électronique

Mise a disposition et gestion de la monnaie
électronique

Etablissement de paiement

Services de paiement

Linnovation dans le domaine des moyens
de paiement implique une adaptation
permanente des dispositifs de sécurité et
de leur surveillance. Ainsi, sur les sites de
banque en ligne et de commerce en ligne,
le niveau élevé de la fraude justifie la mise
en ceuvre de mesures de sécurité préconisées
par la Banque de France (cf. chapitre 3) et
plus récemment au niveau européen par le
Forum européen sur la sécurité des paiements

de détail (« SecuRe Pay » — cf. 42).

En ce qui concerne le commerce de proximité,
les évolutions ont principalement porté sur le
développement des paiements sans contact entre
Iinstrument de paiement du client (carte ou
téléphone portable ®) et le terminal de paiement
du commercant. Les paiements sans contact font

lobjet d’expérimentations diverses depuis 2010,
notamment sous I'égide de TAEPM ? pour les
paiements utilisant des téléphones portables
en mode sans contact. Lors des paiements
sans contact, les données de transaction sont
véhiculées par ondes radio, ce qui implique la
mise en ceuvre de dispositifs de sécurisation
spécifiques. La Banque de France promeut donc
la mise a disposition de dispositifs permettant
d’activer ou de désactiver le mode sans contact,
de fagon a éviter leur utilisation frauduleuse.
Ces paiements sont limités & de faibles montants,
unitaires ou cumulés, afin de limiter 'impact
financier, pour le porteur légitime, du vol de
son instrument de paiement. La Banque de
France s’assure enfin que le niveau de sécurité
des composants insérés dans ces nouveaux
moyens de paiement (puce pour les cartes,

8  Les paiements initiés a partir d’un téléphone portable sur un site Internet ne sont pas considérés comme des paiements mobiles. Il s’agit de

paiements électroniques, aussi dénommés « e-payments ».

9  Association européenne Payez Mobile, consortium regroupant des banques et opérateurs de téléphonie mobile
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Etat des lieux des expérimentations en cours
en France sur le paiement par mobile et sans contact

Les premiéres expérimentations de paiements en mode sans contact a 'aide d’un téléphone portable se sont
déroulées a Caen et Strasbourg en 2008. Fort du succés rencontré auprés du public et des commergants participant
a l'opération, il a été décidé de mener un test a plus grande échelle, lequel couvrirait a la fois les paiements sans
contact par carte et par téléphone portable ; ainsi est né le projet « Nice Territoire d’Innovation » en 2009, lequel
s’est heurté jusqu'a la fin de I'année 2010 au manque de disponibilité de téléphones compatibles sur le marché.
Seuls les paiements par carte sans contact ont ainsi pu étre réalisés en nombre, la technologie nécessaire ayant
6té intégrée dans les cartes de transports en commun. Un nombre plus important de téléphones portables de
derniére génération intégrant la technologie sans contact, 'expérimentation de Nice Sera étendue en 2012 a huit
autres territoires frangais (Caen et Strasbourg, ainsi que Bordeaux, Paris, Lille, Marseille, Rennes et Toulouse).

élément sécurisé ° pour les téléphones portables)
atteint le niveau de certification approprié avant
tout déploiement a grande échelle.

Systems— CPSS) et]'Organisation internationale
des commissions de valeurs (OICV —IOSCO
en anglais) pour revoir les principes applicables
aux infrastructures des marchés financiers '2,
afin de renforcer le cadre normatif et de le
4] L’harmonisation croissante rendre plus homogene.
du cadre de surveillance
aux niveaux européen

et international

Les principes CPSS-IOSCO publiés le
16 avril 2012 '3, renforcent donc les exigences
applicables, en particulier pour ce qui est de
Le contexte de la crise financiere, de la poursuite  la gestion des risques de crédit et de liquidité.
de l'intégration européenne et du développement
del'innovation ont conduit 2 un renforcement
de la coopération internationale et européenne

dans le domaine de la surveillance.

Ainsi, les infrastructures devront disposer
de ressources financiéres suffisantes pour
couvrir en totalité leur risque de crédit avec
un haut degré de fiabilité, y compris dans des
conditions extrémes mais plausibles. Elles

41 Les infrastructures
des marchés financiers

La crise financiere et les engagements du G20
en matiére de transparence et de sécurité des
marchés financiers ont conduit le Conseil de
stabilité financiere '' & mandater le Comité
pour les systemes de paiement et de réglement
(Committee on Payment and Settlement

devront, en particulier, maintenir des ressources
suffisantes pour couvrir leur risque de crédit
dans le cas de la défaillance du participant (et
de ses afhiliés) sur lequel elles ont leur plus
forte exposition. Un traitement spécifique est
réservé aux chambres de compensation qui, soit
présentent un profil de risque plus complexe ',
soit sont systémiquement importantes dans
plusieurs pays 1°. Ces chambres de compensation

10 Il peut s’agir de la carte SIM ou d’un élément externe sur lequel sera stockée I'application de paiement.

11 LeFSBaété établilors du sommet des pays du G20 de Londres du 2 avril 2009 au niveau international, pour coordonner les travaux des autorités
nationales et des instances normatives internationales, et promouvoir des politiques de régulation et de supervision efficaces du secteur financier.

12 s étaient jusqu'ici répartis en trois corps de normes, les Principes fondamentaux pour les systémes de paiement d’importance systémique
(2001), les Recommandations CPSS-IOSCO pour les systemes de reéglement-livraison (2001) et les Recommandations CPSS-I0SCO pour les
contreparties centrales (2004). Voir section 1.3.2.2 du Rapport 2009 de la Banque de France sur la surveillance des moyens de paiement et
des systemes d'échange

13 http://www.bis.org/publ/cpss101.htm

14 Par exemple des chambres de compensation qui offrent un service de compensation des dérivés de crédit (Credit Default Swaps — CDS).

15 Leur définition s’appuie sur six critéres non limitatifs.
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devront maintenir des ressources suffisantes
pour couvrir leur risque de crédit dans le cas
de la défaillance des deux participants (et de
leurs affiliés) sur lesquels elles ont leur plus
forte exposition.

Les infrastructures devront également étre en
mesure de couvrir leur risque de liquidité dans
le cas de la défaillance de leur participant (et
de ses afhiliés) qui générerait pour elles la plus
forte obligation de paiement. Les chambres de
compensation qui sont tenues d’étre en mesure
de faire face a leur risque de crédit dans le cas
de la défaillance des deux participants (et de
leurs affiliés) sur lesquels elles ont leur plus
forte exposition devront en outre envisager
des mesures leur permettant de faire face a la
défaillance des deux participants (et de leurs
affiliés) qui génereraient pour elles la plus forte
obligation de paiement.

En mati¢re de risque opérationnel, les
infrastructures des marchés financiers devront,
en particulier, étre en mesure de reprendre
leur activité dans les deux heures suivant un
incident ayant provoqué son interruption.
Pour cela, elles devront se doter d’un site
secondaire de secours, qui ne présente pas les
mémes caractéristiques que le site principal
en termes de risque '°, voire d’un troisi¢me
site de secours, selon leur importance et leur
degré d’interconnexion.

Les principes CPSS/IOSCO V7 s’attachent
également traiter de risques et de préoccupations
qui ont été particulierement sensibles avec la crise
financiere. Ainsi, les chambres de compensation
devront également étre en mesure d'isoler les
avoirs des clients de leurs participants, afin de
protéger les clients de la faillite de ces derniers.
Toutes les infrastructures devront disposer
de ressources suffisantes pour assurer a tout
moment six mois d’activité courante, afin de
garantir la continuité de leur fonctionnement,
méme en cas de matérialisation d’un risque
d’activité général.

16  Distance géographique minimale, environnement différent...
17 Voir I'annexe pour plus de détail sur le contenu des principes
18 Disponible ici :

Ces principes sont accompagnés de
cinq « responsabilités » applicables aux autorités
publiques dans leur activité de supervision et
de surveillance des infrastructures des marchés
financiers. En particulier, la responsabilité E
préconise des principes et des pratiques pour
faciliter une coopération étroite entre les différentes
autorités en charge de la surveillance et de la
supervision d’une infrastructure, notamment
dans le cas d’une infrastructure transfrontiére.
Cela permettra de favoriser une mise en ceuvre
homogene des principes au niveau international.
Une telle homogénéité est cruciale dans un
contexte ol se développent des interdépendances
trés fortes entre infrastructures des marchés
financiers, y compris par le biais de la participation
a plusieurs d’entre elles des mémes grandes
banques actives au niveau mondial.

Les autorités des pays du G20 se sont engagées a
introduire les principes CPSS/IOSCO pour les
infrastructures des marchés financiers dans leur
cadre juridique national et les appliquer a compter
de fin 2012. Au niveau de I'Union européenne,
cela se traduit notamment par 'élaboration d’actes
juridiques, ayant valeur contraignante, cohérents
avec ces principes.

Le cadre normatif européen applicable aux
infrastructures des marchés financiers sera donc
largement renforcé et harmonisé, puisque des
réglements européens vont remplacer le corpus
de recommandations existant, développé par le
Systeme européen de banques centrales (SEBC)
et le Comité européen des régulateurs pour les
valeurs mobilieres (Committee of European Securities
Regulators— CESR), a destination au premier chef

des autorités elles-mémes 8.

Le réglement relatif aux contreparties centrales
et aux registres centraux de données (European
Market Infrastructures Regulation — EMIR) est
particuliérement important, en ce qu'il instaure
lobligation de compensation pour toutes les
transactions de gré a gré sur produits dérivés
standardisés, obligation d’enregistrement par un

http://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/other/pr090623_escb-cesr_recommendationsen.pdf?7ef51c0d169603a3e1b26dac75d42e2¢
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registre central de données de toutes les transactions
sur produits dérivés — qu'elles soient négociées sur
un marché organisé ou de gré a gré —ainsi que les
modalités de fonctionnement et de surveillance
des chambres de compensation et des registres
centraux de données. A cet égard, EMIR organise
la supervision des chambres de compensation
en mettant I'accent sur la coopération entre les
différentes autorités compétentes. Cela se traduit
notamment par la mise en place de colléges qui ont
vocation a regrouper toutes les autorités concernées
par l'activité¢ d’'une chambre de compensation.
Dans ce cadre, le collége adopte des avis conjoints
sur le respect par la chambre de compensation
des dispositions du réglement, coordonne les
programmes d’examens prudentiels sur la base
de I'évaluation des risques de la chambre de
compensation et organise un dispositif d'échange de
l'information nécessaire aux différentes autorités .

La coopération entre autorités publiques se trouve
renforcée tant par les principes internationaux
CPSS/IOSCO que par le reglement EMIR.
Ces principes de coopération internationaux
et européens confortent la pratique de la
Banque de France, établie de longue date, de
surveillance coopérative des infrastructures
avec les autres autorités compétentes, ainsi
que lillustre notamment le dispositif pour
la chambre de compensation d’instruments
financiers LCH.Clearnet SA %°.

Outre EMIR qui renforce le cadre normatif
européen applicable aux chambres de compensation
etaux registres centraux de données, la Commission
européenne a également publié un projet de
reglement sur les dépositaires centraux de titres
(Central Securities Depositories Regulation— CSDR).
Ce réglement a pour objectif de renforcer les
normes applicables aux dépositaires centraux
de titres et aux systémes de réglement de titres.

19  Article 18 du reglement EMIR
20 Cf. chapitre 2, 1|

Parailleurs, les projets de modification de la directive
concernant les marchés financiers (MIFID) et de
celle sur les fonds propres réglementaires des
établissements de crédit (CRD IV) comportent
également des dispositions visant a renforcer
la robustesse et la sécurité des infrastructures
des marchés financiers. En particulier, le projet
de modification de MIFID prévoit un acces
transparent et non discriminatoire des plates-formes
de négociation aux chambres de compensation
(et inversement) pour tous les produits autres
que les produits dérivés échangés de gré a gré,
ces derniers étant couverts par EMIR. Quant
au projet CRD 1V, il comporte un traitement
spécifique des expositions des établissements de
créditaupres des chambres de compensation, afin
d’inciter ces derniers a recourir a la compensation,
par des chambres de compensation conformes
aux principes internationaux et 38 EMIR.

Enfin, la cohérence entre les normes européennes
et les principes internationaux CPSS/IOSCO
est essentielle, pour éviter les risques d’arbitrages
entre différentes normes qui ne présenteraient
pas le méme degré d’exigence. Au niveau
européen, il est attendu que cette cohérence
soit assurée dans le cadre de I'élaboration
des standards techniques venant préciser les
réglements, pour EMIR, comme pour CSDR.

4|2 Les moyens de paiement

En ce qui concerne les moyens de paiement,
I'achévement prochain de SEPA a rendu
nécessaire la révision du cadre méthodologique de
Pactivité de surveillance de la Banque de France
qui s'inscrit dans une approche européenn