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ETATS-UNIS VS ZONE EURO : DES EXIGENCES DE FONDS PROPRES BANCAIRES DIFFICILEMENT COMPARABLES
Céline Choulet
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Note : Exigences moyennes des 7 G-SIB de la zone euro et des 8 G-SIB américaines, pondérées par les encours des
actifs pondérés par les risques au 30/09/2024. Niveau de P2G moyen a l'échelle de l'Union européenne. Coussin
contracyclique fixé a 0% actuellement aux Etats-Unis.

Selon une étude non publiée menée au sein du mécanisme de supervision bancaire unique (SSM) de la zone euro,® s'il exercait ses
fonctions dans la zone euro, le superviseur américain serait plus sévere, en matiere d'exigences de fonds propres pondérés, a l'égard
des banques d'importance systémique (G-SIB) qui y sont établies que ne l'est le superviseur unique de la zone euro. La méthodologie
de l'exercice qui fonde cette conclusion n'a pas été partagée. Or, elle semble bien complexe a définir.

Les exigences et orientations globales de fonds propres pondérés des établissements bancaires sont constituées d'un empilement
de coussins : un socle minimum commun (exigence au titre du pilier 1, coussin de conservation des fonds propres), des matelas
spécifiques a chaque établissement selon ses caractéristiques? et ses expositions (coussin de fonds propres contracyclique, coussin
pour le risque systémique, coussin pour les banques d'importance systémique mondiale, coussin pour les autres établissements
d'importance systémique), des exigences au titre du pilier 2 fixées par le superviseur (Pillar 2 requirement P2R définie dans le cadre
du processus de controle et d'évaluation prudentiels SREP de la BCE, Stress Capital Buffer SCB déduit des stress tests de la Fed®)
et des recommandations au titre du pilier 2 (Pillar 2 guidance P2G basée sur les tests de résistance menés par la BCE). Depuis le
1¢r janvier 2025, l'exigence moyenne (y compris P2G) de fonds propres durs pondérés par les risques des 7 G-SIB de la zone euro
s'établit a 11,58%, soit a un niveau quasiment identique a celui des 8 G-SIB américaines (11,54%).

1 Building a resilient future: how Europe's financial stability fosters growth and competitiveness

2 En particulier de son score de systémicité, qui dépend de sa taille, de son degré d'interdépendance, de ses activités transfrontieres, de sa complexité, de l'absence de substituts directs ou encore de sa
dépendance aux financements courts de marché.

3 Aux Etats-Unis, le SCB s'est substitué au coussin de conservation des fonds propres. Un plancher est fixé a 2,5%.
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Certes, cette simple comparaison des exigences en capital ne renseigne pas sur le degré de sévérité relatif des cadres prudentiels.
Les modeles d'activité, l'intensité en risque et les structures de bilan des établissements different ; les attentes des superviseurs, les
cadres institutionnels, le role des banques et les modalités d'intermédiation sont spécifiques a chacune des deux juridictions.

Mais évaluer les exigences en capital des G-SGIB de la zone euro si elles étaient soumises au cadre prudentiel américain actuel pose
d'autres difficultés. L'une d'elles serait d'estimer l'exigence au titre du pilier 2 spécifiqgue a chaque établissement, puisqu’elle dépend
des résultats des stress tests de la Fed, difficilement réplicables aux banques de la zone euro. Pour contourner cet obstacle, les
chercheurs du SSM ont assigné, dans leur simulation, un SCB fictif a chaque G-SIB selon son profil de risque, en s'appuyant sur les
exemples américains testés par la Fed* une hypothese ad-hoc relativement forte. Surtout, les besoins en fonds propres qui découlent
des ratios imposés dépendent étroitement de 'encours des actifs pondérés par les risques. Or, aux Etats-Unis, les exigences CET1 des
G-SIB s'appliquent a une base de calcul qui :

1) privilégie 'approche standard pour la mesure des risques de crédit (tandis que dans l'Union européenne et la zone euro, le recours
aux modeles internes, encouragé par Bale Il et la CRD afin d'inciter les banques a réduire leurs risques, sera progressivement limité
par la mise en ceuvre de l'output floor),

2) repose sur des approches avancées pour la mesure des risques de marché (mais, contrairement a la zone euro, sans qu'il ne soit
prévu pour l'heure d'appliquer les dernieres recommandations de Bale Il1),

et 3) fait l'impasse (contrairement a la zone euro) sur les risques opérationnels. Des écarts de mesure qui, selon nous, altérent la
comparabilité des exigences CET1 et limitent la portée de l'exercice.

celine.choulet@bnpparibas.com
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expressément ou implicitement, ni leur exactitude, ni leur exhaustivité, ni leur mise a jour. Ce
document ne constitue ni une offre, ni une sollicitation d'achat ou de vente de titres ou autres
placements. Il ne constitue ni du conseil en investissement, ni de la recherche ou analyse fi-
nanciere. Les informations et opinions contenues dans ce document ne sauraient dispenser L'in-
vestisseur d'exercer son propre jugement ; elles sont par ailleurs susceptibles d'étre modifiées
a tout moment sans notification et ne sauraient servir de seul support a une évaluation des
instruments éventuellement mentionnés dans le présent document. Toute éventuelle référence
a une performance réalisée dans le passé ne constitue pas une indication d'une performance
future. Dans toute la mesure permise par la loi, aucune société du Groupe BNP Paribas n'accepte
d'étre tenue pour responsable (y compris en raison d'un comportement négligent) au titre de
pertes directes ou découlant indirectement d'une utilisation des informations contenues dans
ce document ou d'une confiance accordée a ces informations. Toutes les estimations et opinions
contenues dans ce document refletent notre jugement a la date de publication des présentes.
Sauf indication contraire dans le présent document, il nest pas prévu de le mettre a jour. BNP
Paribas SA et 'ensemble des entités juridiques, filiales ou succursales (ensemble désignées ci-
apres « BNP Paribas »), sont susceptibles d’agir comme teneur de marché, d'agent ou encore, a
titre principal, d'intervenir pour acheter ou vendre des titres émis par les émetteurs mentionnés
dans ce document, ou des dérivés y afférents. BNP Paribas est susceptible notamment de déte-
nir une participation au capital des émetteurs ou personnes mentionnés dans ce document, de
se trouver en position d'acheteur ou vendeur de titres ou de contrats a terme, d'options ou de
tous autres instruments dérivés reposant sur L'un de ces sous-jacents. Les cours, rendements et
autres données similaires du présent document, y figurent au titre d'information. De nombreux
facteurs agissent sur les prix de marché et il n'existe aucune certitude que les transactions
peuvent étre réalisées a ces prix. BNP Paribas, ses dirigeants et employés, peuvent exercer ou
avoir exercé des fonctions d’employé ou dirigeant aupres de toute personne mentionnée dans
ce document, ou ont pu intervenir en qualité de conseil auprés de cette (ces) personne(s). BNP
Paribas est susceptible de solliciter, d'exécuter ou d'avoir dans le passé fourni des services de
conseil en investissement, de souscription ou tous autres services au profit de la personne men-
tionnée aux présentes au cours des 12 derniers mois précédant la publication de ce document.
BNP Paribas peut étre partie a un contrat avec toute personne ayant un rapport avec la produc-
tion du présent document. BNP Paribas est susceptible, dans les limites autorisées par la loi en
vigueur, d'avoir agi sur la foi de, ou d'avoir utilisé les informations contenues dans les présentes,
ou les travaux de recherche ou d'analyses sur le fondement desquels elles sont communiquées,
et ce préalablement a la publication de ce document. BNP Paribas est susceptible d'obtenir une
rémunération ou de chercher a étre rémunéré au titre de services d'investissement fournis a
L'une quelconque des personnes mentionnées dans ce document dans les trois mois suivant sa
publication. Toute personne mentionnée aux présentes est susceptible d'avoir recu des extraits
du présent document préalablement a sa publication afin de vérifier l'exactitude des faits sur le
fondement desquelles il a été élaboré.

Ce document est élaboré par une société du Groupe BNP Paribas. Il est congu a l'intention ex-
clusive des destinataires qui en sont bénéficiaires et ne saurait en aucune fagon étre reproduit
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