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40 Banques et négociants en valeurs mobiliéres
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Vue d’ensemble des banques et négociants en valeurs

mobilieres

Durant |'exercice 2013, les conditions-cadre écono-
miques se sont une nouvelle fois durcies pour les
banques et les négociants en valeurs mobiliéres en
Suisse. Les taux d'intérét se sont maintenus a un ni-
veau tres faible, ce qui a entrainé un nouveau recul des
revenus des opérations d’intéréts pour les banques.
Les débats sur I'activité de conseil transfrontiéres
perdurent, engendrant un regain d’'incertitude.

Consolidation sur le marché

de la gestion de fortune

La pression internationale exercée sur la gestion de
fortune transfrontieres s’est renforcée en 2013. Fin
2012, I'Allemagne a rejeté I"accord fiscal négocié
avec la Suisse. En France, plusieurs procédures ont été
ouvertes contre des banques suisses accusées d'avoir
fourni une aide active a I'évasion fiscale. Associés au
débat politiqgue concernant la lex USA, ces événe-
ments ont incité certains acteurs financiers majeurs
a déclarer ouvertement qu'ils se sépareraient des
clients ne pouvant justifier d'un statut fiscal adéquat.

Dans le méme temps, le Département américain de
la justice (DoJ) a lancé fin ao(t 2013 un programme
pour mettre un terme au différend fiscal entre les
Etats-Unis et les banques suisses.?* Celles-ci avaient
jusqu’au 31 décembre 2013 pour choisir volontai-
rement I'une des trois catégories négociées entre le
Dol et le Secrétariat d'Etat aux questions financiéres
internationales (SFI). Il était évident que I'application
de ce programme par les établissements concernés
mobiliserait des ressources importantes et engen-
drerait des colts internes et externes élevés. De
plus, les banques ayant librement opté pour la caté-
gorie 234 devront payer une amende qui pourrait
étre considérable.

Risques de fluctuation de taux

et croissance hypothécaire

La surveillance et le pilotage des risques de fluctua-
tion de taux revétent toujours une grande impor-
tance. C'est pourquoi la FINMA a réalisé des contréles
sur place dans plusieurs banques commerciales en
2013 et examiné leur gestion des risques de maniére
approfondie. Ce sujet majeur a par ailleurs été abordé
régulierement dans les discussions avec les établisse-
ments bancaires ; le cas échéant, des mesures orga-
nisationnelles ont été ordonnées ou un renforcement
des fonds propres a été exigé.

Recul des produits des commissions

Alors que I'évolution des marchés des actions a
été meilleure que les années précédentes, les ren-
dements sur les marchés obligataires sont demeurés
trés modestes. La plupart des portefeuilles clients
présente ainsi une part élevée de liquidités. Dés
lors, la majeure partie des acteurs de la place finan-
ciére suisse ont enregistré une nouvelle érosion du
produit de leurs commissions. Par ailleurs, suite
au jugement du Tribunal fédéral concernant les
rétrocessions??, les résultats sont soumis a une pres-
sion supplémentaire. Aucun retournement de ten-
dance ne semble se dessiner. Par conséquent, la taille
critiqgue nécessaire aux banques pour étre durable-
ment rentables s'accroft.

Crise de I'euro et de la dette souveraine

Bien que les mesures de la troika (Commission euro-
péenne, Banque centrale européenne et Fonds
monétaire international) aient permis une stabilisa-
tion conjoncturelle dans certains pays européens,
les faiblesses structurelles demeurent et la situation
pourrait une nouvelle fois s'aggraver rapidement.

33 Cf. chapitre « Activités financieres
transfrontieres », p. 26.

3 Cf. chapitre « Activités financiéres
transfrontieres », p. 26.

35 Cf. ATF 138 Il 755.



La FINMA a donc maintenu les mesures de surveil-
lance prudentielles renforcées qu’elle avait instau-
rées dés le début de la crise a I’'encontre de certains
établissements suisses appartenant a des groupes
bancaires européens souffrant d’une exposition
plus marquée aux risques découlant de la crise de
I'euro et de la dette souveraine. Ces mesures englo-
bent notamment des rapports plus détaillés et la
limitation des positions intragroupes. La circulaire

FINMA 2013/73¢ correspondante, qui est entrée en
vigueur le 1¢ juillet 2013, a formalisé et clarifié la
pratique suivie depuis plusieurs années en matiére
de limitation des positions des banques suisses
sur les parties liées étrangéres. La FINMA entend
ainsi réduire les dépendances financiéres et opéra-
tionnelles au sein d’un groupe bancaire et protéger
de maniere adéquate les créanciers des banques
Suisses.

Décisions too big to fail

Fin décembre 2013, la FINMA a pris deux décisions concernant Credit Suisse et UBS. Celles-ci portent sur
les exigences particulieres en vertu des dispositions applicables aux banques d’importance systémique de
I"'ordonnance sur les fonds propres (OFR) et concrétisent les effets de I'importance systémique des deux
groupes financiers, que la BNS avait établie au printemps. En raison des décisions de la FINMA, UBS SA
et Credit Suisse AG sont soumis a ces exigences particuliéres en tant qu’établissements individuels. En
revanche, la Neue Aargauer Bank, qui fait également partie du Credit Suisse Group, a été exemptée de ces
exigences particulieres, en raison de sa taille et de sa fonction.

Les décisions fixent pour la premiére fois le niveau de la composante progressive des deux groupes et des
établissements individuels, qui tient notamment compte de leur part de marché en Suisse et de leur taille
totale. Cette composante progressive implique des exigences supplémentaires en matiére de fonds propres
et sera redéfinie chaque année. La FINMA peut accorder des allégements en fonction des mesures prises
par les banques pour améliorer leur capacité globale d'assainissement et de liquidation. Il y a été renoncé
lors de cette premiére fixation.

Au niveau des établissements individuels, la FINMA est tenue, selon I'OFR, d'octroyer des allegements
sous certaines conditions, afin que les groupes financiers ne présentent pas une dotation en fonds propres
considérée comme excessive d'apres I'OFR. L'abaissement des exigences quantitatives en fonds propres est
la mesure privilégiée par la surveillance en raison de sa transparence. Un seuil minimal de 14 % des posi-
tions pondérées en fonction des risques étant fixé par I'ordonnance, d'autres alléegements ont été néces-
saires. Les décisions se distancient de I'OFR en optant pour un traitement égal des participations directes et
indirectes dans des filiales. Si nécessaire, les valeurs globales des participations, et non une réduction pour
participations, sont traitées comme positions pondérées en fonction des risques.

3 Cf. circulaire FINMA « Limitation
des positions internes du groupe —
banques » (http:/Awww.finma.ch/f/
regulierung/Documents/finma-rs-
13-07-f.pdf).
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37 Cf. Communication FINMA 41
(2012) « Rétrocessions — mesures
prudentielles » (http://Awww.
finma.ch/f/finma/publikationen/
Lists/ListMitteilungen/Attach-
ments/50/finma-mitteilung-
41-2012-f pdf).

Importance systémique de la Banque cantonale de Zurich

Le 1¢" novembre 2013, la BNS a déclaré par voie de décision la Banque cantonale de Zurich d'importance
systémique, notamment eu égard a son réle significatif dans les opérations de crédit et de dépot en Suisse
et dans le trafic des paiements. Relevant de la compétence de la BNS, cette décision a été prise apres
consultation de la FINMA, qui I'a soutenue.

La tache de la FINMA consiste a fixer les exigences légales particulieres que la Banque cantonale de Zurich
doit satisfaire en vertu de son importance systémique. En effet, les banques d'importance systémique
doivent respecter des dispositions spécifiques en matiere de fonds propres, de liquidités et de répartition
des risques. La FINMA définira le contenu et I'ampleur de ces exigences.

Une banque d'importance systémique doit prouver a la FINMA, a I'aide d'un plan d’urgence, que les
fonctions d'importance systémique peuvent étre poursuivies sans interruption, indépendamment des
autres parties de la banque, en cas de menace d'insolvabilité. Si cette preuve n'est pas fournie, la FINMA
ordonne les mesures requises.

Rétrocessions

En novembre 2012, la FINMA a publié la Communication FINMA 41 (2012), dans
laquelle elle précise ses attentes a |I'égard des acteurs du marché dans le traitement
des rétrocessions, au regard du droit de la surveillance. Ce sujet a été intégré a I'ac-
tivité de surveillance courante aprés que la FINMA a obtenu, au premier semestre
2013, un apercu complet de la situation en matiére de risques des établissements
assujettis et de leur application de la Communication.

La FINMA a initié des mesures concrétes auprés de plusieurs établissements,
notamment lorsque les attentes qu’elle avait exprimées dans sa Communication
n'avaient pas été mises en ceuvre. De maniere générale, on constate que les
banques ont pris différentes mesures ciblées, qui concernent en particulier la trans-
parence vis-a-vis des clients et I'organisation des documents contractuels.

L'appréciation des éventuelles prétentions des clients envers les établissements
reléve de la seule compétence des tribunaux civils, et non de la FINMA. Le traite-
ment général des rétrocessions par les banques fera également partie de I'activité
de surveillance en 2014.
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Stratégie d’'assainissement et de liquidation

En adoptant I'ordonnance de la FINMA sur I'insolva-
bilité bancaire (OIB-FINMA), la Suisse a été I'un des
premiers pays a se doter d’un instrumentaire per-
mettant de réaliser efficacement I'assainissement ou
la liquidation de groupes financiers d'importance
systémique.

OIB-FINMA conforme aux prescriptions
internationales

Comme l'ont confirmé les premiéres vérifications
internationales du FMI et d’autres institutions en
2013, I'OIB-FINMA respecte dans une large mesure
les prescriptions définies par le Conseil de stabilité
financiere (CSF) dans ses Key Attributes of Effective
Resolution Regimes for Financial Institutions® en vue
d’un régime d'insolvabilité efficace.

Par ailleurs, I’OIB-FINMA équivaut a la proposition de
directive européenne établissant un cadre pour le re-
dressement et la résolution des défaillances d'établis-
sements de crédit et d’entreprises d'investissement3?
et a la législation américaine Dodd—Frank Wall Street
Reform and Consumer Protection Act. Les mesures
éventuelles que la FINMA et la BNS pourraient étre
amenées a prendre satisfont donc au standard inter-
national.

Compte tenu des doutes émis par le Tribunal admi-
nistratif fédéral sur la base légale de certaines dispo-
sitions de I'OIB-FINMA® et des développements inter-
nationaux en matiére de standards d'insolvabilité, la
FINMA examine la nécessité d'une nouvelle action
réglementaire.

Bail-in au lieu de bail-out

La stratégie globale d'assainissement et de liquida-
tion des banques suisses d'importance systémique
actives a I'échelle internationale repose en premier
lieu sur un bail-in*' déclenché par la FINMA, c’est-a-
dire sur une conversion des dettes en fonds propres,

impliguant ainsi non seulement les actionnaires, mais
également les détenteurs d'obligations. En la matiére,
la FINMA privilégie une approche qui se concentre
sur l'unité de direction du groupe et est réalisée sous
I'égide de I'autorité de surveillance du pays de domi-
cile du groupe concerné. Cette stratégie préconisée
par la FINMA s’appelle single point of entry.

D’autres restructurations s'appuient sur le bail-in,
telles que la réorganisation du groupe, la liquidation
de certaines entités ou de secteurs d’activité, ou un
changement de direction. Le groupe financier ne sera
dissous lors du déclenchement paralléle des plans
d’urgence locaux que dans le pire des cas, c'est-a-dire
lorsque le bail-in n'est pas réalisable.

Transparence des procédures de la FINMA

Apres avoir trouvé une entente sur la stratégie
d'assainissement et de liquidation avec les autorités
britanniques (Bank of England, FSA*?) et américaines
(Réserve fédérale, FDIC, OCC et autorités de cer-
tains Etats), la FINMA a présenté cette stratégie le
7 aolt 2013 dans un document de position.* Elle
expose ainsi de maniére transparente sa procédure en
cas d'effondrement d'une banque d’importance sys-
témique mondiale. Il convient par ailleurs de souligner
que |'Etat n’envisage pas de sauver les banques d'im-
portance systémique avec |'argent des contribuables.

Il faut, dans un premier temps, amener les investis-
seurs et les créanciers de la banque a prendre leurs
responsabilités. L'instauration d'une sécurité juridique
correspondante leur permettra, a I'avenir, de tenir
compte de I'éventualité d'un bail-in dans leurs déci-
sions d'investissement.

Remise des plans de stabilisation

par les banques

Les plans de stabilisation et de liquidation** initiés
en 2012 ont donc été poursuivis sur cette base. En

3 Cf. http://www.financialsta-
bilityboard.org/publications/
r_111104cc.pdf.

39 Cf. http://eur-lex.europa.eu/
LexUriServ/LexUriServ.do?uri=
COM:2012:0280:FIN:FR:PDF.

40 Cf. arrét B-3771/2012 du Tribunal
administratif fédéral du 12 mars
2013 dans I'affaire Fabiani.

41 Cf. glossaire, p. 111.

42 Le 1¢ avril 2013, la Financial
Services Authority a été intégrée
dans la Prudential Regulation
Authority (PRA), qui est domici-
liée aupres de la Bank of England,
et dans la Financial Conduct
Authority (FCA).

43 Cf. document de position FINMA
« Assainissement et liquidation
des banques d'importance
systémique mondiale » (https:/
www.finma.ch/f/finma/publika-

tionen/Documents/pos-sanierung-

abwicklung-20130807-f.pdf).
4 Cf. glossaire, p. 114.
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2013, les grandes banques ont remis a la FINMA
les premiers plans de stabilisation complets, dans
lesquels elles exposent comment elles peuvent par-
venir a une stabilisation dans une situation de crise
et poursuivre au moins une partie de leurs activités, y
compris les fonctions d’'importance systémique, sans
intervention de I'Etat.

En cas d'amélioration de leur capacité globale d'as-
sainissement et de liquidation, les banques d'impor-
tance systémique peuvent bénéficier d'un assou-
plissement des exigences particuliéres en matiere
de fonds propres, conformément aux dispositions
too big to fail. Dans sa communication avec les
grandes banques, la FINMA a indiqué qu’elle
considérait le transfert des activités suisses dans
une entité juridique distincte ayant son siége en
Suisse comme une condition essentielle a I'octroi
d'un tel assouplissement. UBS et Credit Suisse ont
annoncé fin 2013 la création d’entités juridiques
suisses autonomes, dans lesquelles ils souhaitent
ancrer leurs opérations helvétiques, y compris les
fonctions d'importance systémique.

Parallelement, la FINMA a élaboré des plans de
restructuration et de liquidation afin de pouvoir
assainir ou liquider des groupes financiers en cas de
menace d'insolvabilité. Les premieres versions des
plans concernant Credit Suisse et UBS ont été
finalisées fin juin 2013, puis envoyées pour consul-
tation a la BNS ainsi qu’aux autorités américaines
et britanniques en charge de la surveillance et des
questions liées a I'insolvabilité.

Dans le cadre de groupes de travail communs, la
FINMA a examiné la reconnaissance et la coopération
en cas d'application ou de mise en ceuvre opération-
nelle de la stratégie de liquidation single point of
entry, ainsi que la structuration ciblée des banques
et de leurs émissions de fonds de tiers.

En 2014, I'accent sera mis sur la mise en ceuvre opé-
rationnelle du bail-in et sur une meilleure planifica-
tion du processus.



Stratégie d’assainissement et de liquidation

de la FINMA

Dans le contexte de la problématique du too big to fail concernant les banques d'importance systémique,
une stratégie d’assainissement et de liquidation efficace et coordonnée a I'échelle internationale revét une

importance primordiale.

Vue d’ensemble de la stratégie d’assainissement et de liquidation de la FINMA

Apres assainissement

Restructuration

Changement de
direction

Conversion de CoCos

Stabilisation

Conversion de
CoCos a seuil de
déclenchement
élevé
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(point of non-viability)

par la FINMA, en étroite collaboration avec les régulateurs
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Modifications structurelles sur le marché bancaire

La consolidation du marché engagée il y a quelques
années affiche une certaine constance. La faiblesse
des taux d'intérét, la réduction des marges et la
modification sensible du contexte lié aux activités
transfrontieres mettent sous pression les banques et
les négociants en valeurs mobiliéres existants. Il n"est
dés lors pas étonnant d’observer un nouveau recul
du nombre de nouvelles licences demandées pour
des banques ou des négociants. En 2013, le nombre
de banques et de négociants en valeurs mobilieres
nouvellement agréés a évolué a un niveau aussi bas
qu’au cours des deux années précédentes (deux
autorisations bancaires et quatre autorisations a des
négociants en valeurs mobiliéres).

Défis importants

Les modeles d'affaires rentables depuis des décennies
dans la gestion de fortune doivent étre réexaminés
avec un ceil critique. La réorientation des activités
transfrontieres correspondantes engendre des frais
de compliance plus élevés.

Le segment de la clientéle privée est, lui aussi, parti-
culierement affecté par la faiblesse durable des taux
d'intérét et doit lutter contre une baisse des ren-
dements. Les établissements qui n'ont pas atteint
une taille critique, notamment, sont de plus en plus
souvent contraints d’abandonner leurs activités ban-
caires et de renoncer a leur licence. En 2013, envi-
ron une trentaine de banques et de négociants en
valeurs mobiliéres ont décidé de se retirer du marché :
huit ont déja quitté le secteur réglementé et une
vingtaine de cas font encore I'objet de mesures
d’accompagnement.

Recherche de nouveaux modeles d’affaires
Certaines banques tentent leur chance auprés de
nouveaux propriétaires, espérant bénéficier ainsi de
nouvelles impulsions. Ces projets échouent toutefois
fréquemment en raison de modeéles d'affaires peu
plausibles ou de structures de propriété opaques et
douteuses. Dans I'intérét de la place financiere, la
FINMA applique des criteres de surveillance stricts
méme dans de tels cas, sans que son intervention
n’entraine une distorsion sur le marché.

Depuis 2010, soit sur une période de quatre ans,
80 banques (négociants en valeurs mobiliéres y com-
pris) ont quitté la place financiére suisse. Nombre
d’entre elles (environ 40) ont été absorbées par un
nouveau partenaire ; leur nouvel avenir commercial a
donc été synonyme de fusion ou de cession. 28 éta-
blissements ont volontairement abandonné le marché
en rendant leur licence. Enfin, neuf ont été liquidés et
trois ont été contraints de se retirer du marché dans le
cadre d'une procédure d’enforcement de la FINMA.

Les banques qui quittent le marché sont généralement
de petite taille : sur cette méme période de quatre
ans depuis 2010, 64 établissements étaient de ca-
tégorie 5, soit la plus petite, quatorze banques de
catégorie 4 et seulement deux banques moyennes
de catégorie 3. La tendance générale semble indiquer
que les banques étrangeres se replient de plus en
plus sur leur marché domestique. En 2013, pres de
seize d'entre elles ont fermé leur succursale suisse.



Sorties du marché depuis 2010

selon le type de sortie, la catégorie de surveillance et le type de banque (suisse ou étrangére)

2010 2011 2012 2013
Fusions 7 (6) 10 (3) 8 (5 15 (9)
Catégorie 3 (dont banques étrangéres) - - 1 0 -
Catégorie 4 (dont banques étrangeéres) 1T (1 5 (1) 1T 5 (3
Catégorie 5 (dont banques étrangeéres) 6 (5 5 ) 6 (4) 10 (6)
Abandon volontaire de I'activité soumise a autorisation 3 (1) 9 (6) 9 (6) 7 (6)
Catégorie 3 (dont banques étrangeéres) - 1 (0 - -
Catégorie 4 (dont banques étrangeéres) 1 (0 - - 1 (0
Catégorie 5 (dont banques étrangéres) 2 M 8 (6) 9 (6) 6 (6)
Liquidation volontaire 2 (1) 3 (1) 3 (2 1 (1)
Catégorie 5 (dont banques étrangeéres) 2 3 () 3 @2 1T (M
Retrait d’autorisation 1 (1) 1 (0) 1 (1) 0 (0)
Catégorie 5 (dont banques étrangeéres) 1T (N ()] 1T 0 (0
Total (dont banques étrangeéres) 13 (9) 23 (10) 21 (14) 23 (16)

o
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4 Cf. annexe, chapitre « Catégories
de surveillance pour les banques
et les assurances », p. 102.

46 Qutre les banques, seuls les
corporations et les établissements
de droit public ainsi que les
caisses dont ils garantissent inté-
gralement les engagements sont
autorisés a accepter des dépots
du public a titre professionnel
(art. 3a al. 1 OB).

Licence bancaire accordée a PostFinance

Le 6 décembre 2012, la FINMA a octroyé a Post-
Finance I'autorisation d’exercer en tant que banque
et négociant en valeurs mobiliéres. PostFinance de-
vait toutefois prouver qu’elle remplissait plusieurs
conditions relatives a I'organisation, aux finances
et au personnel avant I'entrée en vigueur de cette
autorisation. En juin 2013, la FINMA est arrivée a la
conclusion que PostFinance respectait ces conditions.
La Poste Suisse a ensuite procédé a la scission de sa
branche PostFinance en une société anonyme auto-
nome le 26 juin 2013. La condition formelle pour
assujettir définitivement PostFinance a la surveillance
bancaire était ainsi satisfaite.

Exigences prudentielles élevées

L'ensemble du processus d'autorisation a duré trois
ans. Depuis le début, la FINMA a souligné que Post-
Finance devait respecter les mémes exigences pru-
dentielles que tout autre établissement financier de
taille et de complexité comparables. Au cours de ce
processus, elle a notamment analysé la structure or-
ganisationnelle prévue, la capitalisation et la dotation
en personnel de PostFinance. La FINMA estime que
PostFinance présente une base solide pour les activi-
tés envisagées en tant que banque et négociant en
valeurs mobilieres et pour la surveillance prudentielle.

Caractere essentiel de la gouvernance
d’entreprise

Lors du processus d’autorisation, la FINMA a égale-
ment examiné le fait que la Confédération serait le
propriétaire de PostFinance ainsi que les questions
et risques particuliers découlant de la trés large co-
opération de cette derniére avec les autres sociétés

de la Poste. Ce contexte a été pris en compte en
posant des exigences spécifiques concernant la gou-
vernance d'entreprise et les relations (financieres)
entre PostFinance SA et le groupe La Poste Suisse.
La prévention du blanchiment d‘argent revét aussi
une grande importance.

En tant qu’acteur majeur et complexe du marché,
PostFinance a été affectée a la catégorie 2 pour la
surveillance courante.*> Ce deuxiéme échelon de
surveillance implique des exigences prudentielles
supplémentaires, notamment un volant de fonds
propres plus élevé et une surveillance accrue avec,
par exemple, des contréles réguliers sur place.

Pourquoi PostFinance avait-elle besoin d'une
licence bancaire ?

La Poste Suisse était déja prestataire de services finan-
ciers par I'intermédiaire de sa branche PostFinance
avant le 26 juin 2013. Celle-ci accepte les dépots
du public a titre professionnel et doit respecter un
mandat de service universel, défini légalement, dans
le trafic des paiements. Elle pouvait fournir ces ser-
vices financiers sans autorisation bancaire grace a une
dérogation légale.*® Le Parlement ayant décidé d'une
dissociation de PostFinance en une société anonyme
de droit privé a travers la loi sur la poste et celle
sur |'organisation de la Poste, il était évident que
la branche financiére du groupe Poste nécessiterait
une autorisation de la FINMA. La scission intervenue
le 26 juin 2013 rend I'ancienne dérogation caduque
dans la législation sur les banques. En vertu de la lé-
gislation postale, PostFinance n'a toujours pas le droit
de proposer seule des crédits et des hypotheques.



BANQUES ET NEGOCIANTS EN VALEURS MOBILIERES
Changements dans la réglementation bancaire

Les principales évolutions au niveau de la réglementation ban-
caire en 2013 ont conduit a plusieurs adaptations des circulaires
de la FINMA.

PROJETS DE REGLEMENTATION ENTREEEN
CHANGE- VIGUEUR
CIRCULAIRES DE LA FINMA TYPE CONTENU/OBJET OBJECTIFS/ MOTIFS MENTS LE
« Risques de crédit — banques » (08/19) Révision Adaptations aux standards Mise en ceuvre sans Précisionset  1.1.2014
« Risques de marché — banques » (08/20) partielle internationaux de Bale Ill différence sur le fond par adaptations
« Publication FP —banques » (08/22) rapport a la réglementation  ponctuelles
« Fonds propres pris en compte — banques » (13/1) internationale
« Volant de fonds propres et planification des
fonds propres — banques » (11/2)
« Risques opérationnels — banques » (08/21) Révision Principles for the Sound Mana- - Application des recom- Ajout d'exi- 1.1.2015
partielle gement of Operational Risk*’ du mandations de Bale sur gences quali-
CBCB, juin 2011 la gestion des risques tatives pour
opérationnels la gestion
— Ajout d'une annexe surla  des risques
sécurité des données opérationnels
« Répartition des risques — banques » (08/23) Révision Réglementation too big to fail Aucun assouplissement Précision 1.1.2014
partielle pour les positions envers des
banques cantonales d'impor-
tance systémique
« Limitation des positions internes du groupe — Nouvelle Créances et engagements Réduction des dépendances - 1.7.2013
banques » (13/7) réglemen-  internes du groupe financiéres et opérationnelles
tation au sein d'un groupe
« Regles-cadres pour la gestion de fortune »* Révision Rétrocessions, obligations d'in- Adaptation a I'évolution Complé- 30.5.2013
(09/1) partielle formation et de renseignement,  juridique concernant les ments et
ainsi que devoirs de diligence prétentions de droit civil précisions

dans la gestion de fortune

dans les domaines cités

Perspectives

Plusieurs projets de réglementation visant a adapter des ordonnances du Conseil fédéral sont actuellement
en cours. Par exemple, I'audition concernant la révision totale de I'ordonnance sur les banques (OB) s'est
achevée fin décembre 2013. D'aprés le nouveau droit relatif a I'établissement des comptes,* les banques

doivent adapter I'établissement de leurs comptes a partir de I'exercice 2015.%° Cette révision régit égale-

ment la liquidation des avoirs en déshérence, qui peut désormais étre exécutée par chaque banque. En
raison du RCAP>' |'ordonnance sur les fonds propres (OFR) doit également étre légérement adaptée pour
correspondre aux standards internationaux. Les exigences quantitatives en matiére de liquidités sont aussi
en cours d'élaboration. Enfin, I'audition sur le ratio de liquidité a court terme (LCR),> qui a été approuvé sur
le plan international et constitue un élément essentiel de Bale lll, se terminera en février 2014.

47 http://www.bis.org/publ/
bcbs195.pdf

¢ Le champ d'application de
cette circulaire concerne les
organisations professionnelles

dont les membres sont actifs dans

la gestion de fortune, y compris
les banques et les négociants en
valeurs mobilieres, et qui sou-

mettent a la FINMA des normes
d’autorégulation en vue de leur
reconnaissance comme standard

minimal (cf. http://www.finma.ch/

f/regulierung/Documents/finma-
rs-09-01-f.pdf).

4 Art. 957 ss CO.

0 A partir de I'exercice 2016 pour
les comptes consolidés.

51 Cf. chapitre « La FINMA au banc
d'essai», p. 24.

°2 Cf. glossaire, p. 112.
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En bref

D’autres adaptations de la réglementation bancaire seront nécessaires
dans les années a venir en raison du processus actuel de mise en ceuvre
de Bale lll. Lillustration suivante présente les principales composantes
de Bale Ill et le calendrier d'application correspondant.

Nouveautés de Bale Il
Répartition des risques
Révision des regles sur les positions titrisées

Révision totale des regles sur les risques de marché

Ratio structurel de liquidité a long terme (Net Stable Funding Ratio, NSFR)
Ratio de liquidité a court terme (Liquidity Coverage Ratio, LCR)

Leverage ratio : définitif
Leverage ratio : publication

Leverage ratio : phase d'observation

Exigences suppl. pour banques d’'importance systémique
(selon CSF, jusqu’a 3,5 % CET1)

Volant de fonds propres anticyclique (jusqu’a 2,5 % CET1)
I Volant de fonds propres (CET1)
Bl Exigences minimales pour les fonds propres globaux
| dont fonds propres de base
| dont fonds propres de base durs (CET1)

Exigences en matiére de fonds propres plus élevées pour les dérivés

Nouveautés de Bale II.5

Exigences en matiére de fonds propres plus élevées pour positions
titrisées et positions du portefeuille de négoce

Nouveautés de Bale I

Premiéres régles pour les titrisations dans le portefeuille bancaire
Premiére couverture des risques opérationnels

Risque de crédit : approche fondée sur les notations internes (IRB)

Risque de crédit : nouv. approche standard avec notations externes

* Actifs pondérés en fonction des risques

Divers

Leverage ratio Liquidité

Fonds propres globaux

Actifs pondérés* (RWA)

Evolution temporelle de la réglementation de Bale
(date de I’entrée en vigueur)

2007-2010 | 2011 | 2012

Phase d’observation

Phase d’observation

8,000 % 8,000 % 8,000 %

W
W
W

2007-2010 ‘ 2011 ‘ 2012 ‘




2013 i 2014 i 2015 2016 i 2017 i 2018 i 2019

Surveillance, enforcement et réglementation =

Phase d’observation . 100 % ‘ 100 %

Phase d’observation ® 60% ® 0% . 80 % . 90 % . 100 %
I
4 | |

Phase d’observation

2,500 %

M 0,625 % ,250 % 1,875 %

| [ |
8000% % 8000%  £000% MB8%%%  6000% W80 %  6000%ME0C%  6000% W 800% 60000 ] 8000 %
5 5gb5&0i1 4,000 % I 4,500 % I 4,500 % I 4,500 % I 4,500 % I 4,500 %

Actifs pondérés en fonction des risques

2013 2014 i 2015 2016 i 2017 i 2018 2019
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53 Greéce, Irlande, Italie,
Portugal, Espagne.
* Cf. glossaire, p. 114.

Vue d’ensemble des assurances

En 2013, la faiblesse des taux d'intérét a encore
constitué le theme essentiel dans la branche de I'as-
surance. Le rendement des obligations a dix ans de
la Confédération est tombé a moins de 0,5 % en
début d'année. La situation s’est un peu améliorée
ensuite, puisque le taux d'intérét est passé au-dessus
de 1%. Les assureurs ont fait face a ce défi en uti-
lisant différents moyens dans les diverses branches.
La solvabilité des entreprises et leurs provisions tech-
niques constituent les éléments essentiels pour la
FINMA. Sur ces deux points, |'assurance suisse est
en bonne place a I'échelle internationale.

Solvabilité Il prend forme

Apres des débats internes qui ont duré plusieurs
années, I'UE a annoncé, en novembre 2013, la
mise en place de son régime de solvabilité pour le
1¢ janvier 2016. Jusqu’a présent, ni les détails ni
méme les grandes lignes de Solvabilité Il ne sont
clairs. Il semble néanmoins certain que I'Union
européenne se dotera a plus ou moins long terme
d’'un instrument de mesure de la solvabilité proche
du marché, comparable a celui dont la Suisse dis-
pose déja depuis 2011 avec le Test suisse de sol-
vabilité (SST).

Les assouplissements temporaires du SST introduits
par la FINMA en raison notamment de la faiblesse
des taux d'intérét ont produit les effets souhaités
en 2013 : dans I'ensemble, la solvabilité des assu-
reurs-vie s'est améliorée, et le nombre d’entre-
prises d'assurance en sous-couverture est plus faible

que les années précédentes. De ce fait, les assureurs-
vie ont davantage de temps pour relever les défis qui
se présentent.

L'engagement direct des entreprises d'assurance
suisses aupres des pays dits GIIPS®? reste supportable.
En revanche, les investissements consentis dans des
obligations émises par des banques européennes font
naitre des inquiétudes, notamment pour de nom-
breux assureurs-vie.

Assurances-vie : légére progression

malgré un contexte difficile

Globalement, la situation économique des entre-
prises d'assurance-vie s'est [égérement améliorée en
2013. D'une part, les marchés financiers ont retrouvé
leur calme, et d'autre part, les bénéfices réalisés dans
le passé se sont accumulés dans les entreprises. Les
incidences des risques biométriques> ont été moins
marquées que les années précédentes ; de plus, la
charge des co(ts a été réduite. Pour |'exercice 2013,
les entreprises d'assurance-vie affichent donc, en
moyenne, des bénéfices plus élevés que I'année pré-
cédente et ont renforcé leur stabilité financiere.

Dans l'assurance-vie individuelle, les compagnies
ont adapté leurs produits et proposent désormais
des garanties d'intérét plus basses, voire aucune. Ces
produits ont donc perdu de leur intérét pour les assu-
rés, ce qui a entrainé une tendance a la baisse du chiffre
d'affaires. Dans les affaires de prévoyance profes-
sionnelle (vie collective), la demande de couvertures



complétes est restée importante. L'enjeu est ici d'inves-
tir les nouveaux fonds confiés en obtenant un ren-
dement raisonnable.

Assurance dommages :

bonne tenue dans I'ensemble

Les assureurs dommages affichent une bonne santé
financiére. Sur les 100 entreprises d'assurance sou-
mises a surveillance, seules deux relativement petites
se trouvent dans une situation financiere tendue. Un
ratio combiné moyen® de 93,6 % et un rendement
moyen des fonds propres de 15,4 % prouvent que
les assureurs dommages ont encore été performants
en 2013.

Pour juger le profil de risque des assureurs dom-
mages en 2013, la FINMA a fait porter I'accent sur
le controle des provisions et sur la qualité de la for-
tune liée. Les controles ont montré que les assureurs
dommages affichaient des bilans et des comptes de
résultat stables, malgré I'augmentation des sinistres
résultant de catastrophes naturelles, la baisse des
produits des placements et les tensions du contexte
économique dans son ensemble. Les assureurs dom-
mages disposent de réserves solides et les placements
de leur fortune liée sont de bonne qualité.

Assurance-maladie : une année mouvementée
En 2012, les assureurs opérant dans |'assurance-
maladie complémentaire ont enregistré un excellent
résultat, notamment en raison du nouveau finance-
ment hospitalier. La FINMA a effectué a titre excep-

tionnel un examen généralisé des tarifs des assu-
rances-maladie complémentaires. Les primes pour
2014 ont été en partie considérablement réduites.>®

Outre les controles ponctuellement effectués sur
place et les dialogues menés sur les risques, la FINMA
a chargé des tiers externes de procéder a des
vérifications exceptionnelles. En novembre 2012, la
FINMA avait ordonné des mesures contraignantes
a I’'encontre d'Assura/Supra, dont |'une consistait
en la suspension des membres du conseil d’admi-
nistration du groupe ; un nouveau conseil d’admi-
nistration a été nommé le 22 mars 2013. Le trans-
fert de I'ensemble des anciens assurés de Supra vers
Assura SA était terminé avant la fin de I'année 2012.

'examen systématique des provisions techniques
a fait apparaitre que certains assureurs-maladie
n'avaient pas tenu suffisamment compte du risque de
vieillissement dans leur évaluation. En 2013, tous les
assureurs-maladie concernés ont soumis a la FINMA
des plans de financement qui étaient acceptables.
La solvabilité des assureurs-maladie apparait ainsi
comme trés solide pour la moyenne de la branche.

Réassurance : amélioration de la base de capital
En 2013, la FINMA a a nouveau fait davantage por-
ter la surveillance sur des réassureurs professionnels
et moins sur des captives de réassurance. Parmi les
nouvelles autorisations octroyées a des sociétés,
se trouvaient cette année encore des transferts de
domicile depuis I'étranger. En général, ces sociétés

5 Cf. glossaire, p. 114.

%6 Cf. le chapitre « Conséquences
du nouveau financement hospi-
talier », p. 56.
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*7 Cf. glossaire, page 114.

%8 Cf. Communication FINMA 46
(2013) (http://www.finma.ch/d/
finma/publikationen/Lists/ListMit-
teilungen/Attachments/61/finma-
mitteilung-46-2013-d.pdf).

disposent d'une importante base de capital du fait de
leur volume d'affaires considérable. Les entreprises
exemptées de la surveillance étant plutot de petites
entreprises, la base de capital moyenne des sociétés
soumises a la surveillance a en conséquence forte-
ment augmenté. A I'échelle mondiale également, la
base de capital s'est stabilisée a un niveau historique-
ment élevé sur le marché de la réassurance.

De nombreux réassureurs ont versé d'importants divi-
dendes en 2013. Ceux-ci avaient parfois un caractéere
exceptionnel et ont servi aussi au remboursement
de capitaux excédentaires, en plus de la distribu-
tion d'une partie du bénéfice. La FINMA a classé ces
distributions dans la catégorie des modifications de
plan d’exploitation soumises a approbation. Outre
I'impact sur la solvabilité, elle a notamment examiné
la tolérance au risque propre a la société, la gestion
du capital et les aspects de liquidité.

Surveillance des groupes : internationalisation
En matiére de surveillance des groupes, qui compléte
la surveillance individuelle, les supervisory colleges®
ont encore été intensifiés. Ces rencontres n‘ont plus
seulement lieu une fois par an, mais deviennent des
plates-formes d’échange d’informations perma-
nentes. En 2013, la FINMA a organisé des rencontres
pour six des huit groupes soumis a la surveillance
des groupes : Helvetia, Swiss Life, la Baloise, Natio-
nale Suisse, Swiss Re et a deux reprises pour Zurich
Insurance Group.

L'échange d'informations entre les autorités de
surveillance a été renforcé, et la FINMA a été beau-
coup plus sollicitée comme autorité de surveillance
du pays d’origine des établissements (home super-
visor). Les principaux aspects considérés ont été
|"évaluation des risques dans I'optique du groupe et
de la société individuelle, la dotation en capital et sa
structure (de capital), le financement interne du grou-
pe et les transactions intragroupes ainsi que la gestion
des risques.

Swiss Qualitative Assessment :
publication des résultats du SQA I

La FINMA a publié en avril 2013 les résultats du deuxieme Swiss Qualitative Assessment (SQA 11).°8 Le SQA
est le pendant qualitatif du SST. Il évalue la gouvernance d’entreprise, la gestion des risques et le systéme
de contréle interne des entreprises d'assurance. Dans de nombreux domaines, le SQA Il a fait apparaitre
une évolution globalement positive, par exemple une meilleure prise de conscience de leurs obligations de
surveillance par les membres des conseils d’administration. Parallélement, il a révélé un potentiel d’amélio-
ration dans certains secteurs chez quelques assureurs, notamment sur des aspects de gestion des risques
et de compliance. Font notamment partie du SQA des dialogues sur le risque avec des administrateurs, des
cadres dirigeants du management supérieur et des personnes clés exercant des fonctions de contréle dans
I'entreprise. Ce genre de dialogue contribue a repérer les domaines dans lesquels une évolution ou une
optimisation sont indiquées. Un SQA il est prévu en 2015.
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Premiéres expériences apres les assouplissements

temporaires du SST

La persistance de taux d'intérét bas et le retard pris
dans l'introduction du systeme de solvabilité euro-
péen Solvabilité Il créent de grosses difficultés,
notamment aux assureurs-vie. La FINMA en a tenu
compte fin 2012 en annoncant des assouplissements
temporaires du Test suisse de solvabilité (SST).

Courbes des taux d’intérét avec risque

Avec la révision partielle de I'ordonnance sur la sur-
veillance (OS) du 1 janvier 2013, le Conseil fédéral a
créé les conditions nécessaires pour que, en période
de faibles taux d'intérét, les engagements actuariels
concernant les affaires existantes puissent étre éva-
lués au moyen de courbes des taux d'intérét qui ne
soient pas sans risque. Il en résulte un capital porteur
de risques plus élevé, et, par conséquent, un quotient
de solvabilité lui aussi en hausse. De plus, la FINMA
a décidé d’'un assouplissement supplémentaire en
abaissant provisoirement ses seuils d’intervention. La
FINMA renonce ainsi a quelques-unes des mesures
qui auraient été prévues selon le SST en cas de pas-
sage en dessous des seuils définis. Ces deux assou-
plissements sont valables pendant trois ans.

Les assouplissements ont fait leurs preuves
Dans les enquétes relatives au SST effectuées en 2013,
il apparait que 23 des quelque 130 entreprises d'as-
surance soumises au SST ont fait usage des possibilités
d'assouplissement dans I'escompte des engagements
actuariels. Pour les 19 assureurs-vie, on atteint les
deux tiers. C'est dans ce secteur que les conséquences
sont les plus manifestes. Sans les assouplissements,
les assureurs-vie auraient d0 présenter un quotient
SST d’environ 125 % ; grace aux assouplissements,
ils atteignent pres de 20 points de plus. Quatre entre-
prises n‘ont pu déclarer un quotient SST de plus de
100 % que grace aux assouplissements.

Pour la FINMA, le concept des assouplissements a
donc fait ses preuves. Dans de rares cas, la FINMA a
constaté que I'utilisation simultanée de courbes des
taux d'intérét sans risque et avec risque avait été
mal interprétée. En fin de compte, toutes les valeurs
clés du SST ont été calculées sans changement sur
la base d'une courbe des taux sans risque, a I'excep-
tion de la meilleure valeur estimative possible des
engagements actuariels. Compte tenu du fait que
les mesures temporaires ne seront plus en vigueur a
partir du 1¢ janvier 2016 et que tous les assureurs
devront alors utiliser de nouveau les courbes des
taux d'intérét sans risque pour évaluer leurs enga-
gements, la plus grande transparence est requise
des maintenant. De plus, les assouplissements sont
mis en ceuvre de maniére a étre compatibles avec les
fondements du SST dans une approche économique,
proche du marché et axée sur le risque.

Bon écho, a l'international également
L'industrie de I'assurance a également accueilli les
assouplissements favorablement, de méme que
d'autres acteurs tels que les autorités de surveil-
lance étrangéres. Celles-ci ont souligné la simplicité
de I'approche, sa transparence et surtout le fait que
les mesures ne s’appliguent qu’aux affaires en cours
et sont limitées dans le temps. Comme les affaires
nouvelles ne profitent pas de ces assouplissements
temporaires, il n'y a pas de risque de mauvaises
incitations. Dans la perspective de Solvabilité I, la
limitation dans le temps est un gros avantage pour
la FINMA : si besoin est, elle peut en effet réagir
avec souplesse aux développements européens pour
I"évaluation des engagements actuariels.

(9]
(9]
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Conséquences du nouveau financement hospitalier

Au premier trimestre de 2013, la FINMA disposait
des premiers résultats solides des relevés en matiere
de coUts pour les assurances complémentaires d'hos-
pitalisation. En effet, des arriérés de facturation
importants avaient d’abord empéché une analyse
pertinente des colts. Les résultats sont significatifs.

Analyse des charges de sinistres

Par rapport aux comptes annuels de 2012, les colits
liés aux produits de I'assurance complémentaire
d’'hospitalisation ont considérablement diminué,
soit au total de 582 millions de francs suisses. Pour le
modéle d'assurance d'hospitalisation « division com-
mune », la baisse atteint 73 %. Les produits concernant
la « division mi-privée » ont enregistré une baisse des
colts de 16 %. La diminution a été de 18 % pour le
modéle «division privée ».

Baisses de prime pour les assurés en division
commune

En conséquence, la FINMA a procédé a un examen
exceptionnel des tarifs de tous les produits de I'assu-
rance complémentaire d’hospitalisation. Pres de la
moitié des 56 entreprises d'assurance proposant des
produits d’assurance-maladie complémentaire ont
présenté des tarifs que la FINMA a pu approuver
sans changement. Dans 22 cas, la FINMA a exigé des
corrections parfois importantes aprés un premier exa-
men des demandes d'approbation de tarif. En fin de
compte, et apres d'intenses discussions, I'ensemble
des assureurs a suivi les prescriptions de la FINMA. lIn’a
donc pas été nécessaire de mettre en ceuvre une pro-
cédure formelle de baisse des tarifs.

Le résultat : des baisses de primes de 240 millions
de francs suisses au total, qui seront appliquées en
2014 pour la premiére fois. La réduction des charges
est apparue considérable pour les produits « division
commune » de l'assurance complémentaire. Pour
cette catégorie, les baisses de tarifs sont généralisées
et atteignent une moyenne de 40 %. Pour les pro-
duits comprenant de plus beaucoup de prestations
ambulatoires complémentaires, les baisses ont été
moins marquées. Globalement, 3,7 millions d'assurés
ont bénéficié d’'une réduction de prime pour un mon-
tant total de 172 millions de francs suisses par an.

Autres modéles moins concernés

La situation est différente pour les produits d'assu-
rance complémentaire des divisions mi-privée et pri-
vée, dont 80 % n’ont pas connu de modifications
de tarif pour 2014. Cela s’explique par la rentabilité
insuffisante de certains de ces produits les années
précédentes, et concerne environ un million d'as-
surés. Les primes ont baissé de 7 % en moyenne
pour 11 % des produits, répartis sur un demi-million
d'assurés, soit une réduction des primes d’environ
68 millions de francs suisses. Pour 9 % des produits,
la FINMA a méme approuvé des augmentations de
primes, en |'espéce inférieures a 6 % (27 millions de
francs suisses, 485 000 assurés). Ces augmentations
sont nécessaires pour couvrir le vieillissement futur
des assurés concernés par ces produits.

Pas de bénéfices abusifs
Aprés déduction des frais d’administration et apres
constitution de provisions, la rentabilité actuarielle de



la branche était de -7 % en 2011 ; en 2012, apres I'in-
troduction du nouveau financement hospitalier, elle
enregistrait une marge bénéficiaire de 2 %. On peut
en déduire que les assurés de |'assurance-maladie
complémentaire n'ont pas été les seuls a profiter
du nouveau systéme ; des produits déficitaires ont
également bénéficié d'un abaissement des charges
en 2012.

Une partie des économies sur les co(its passe dans
les bénéfices de I'entreprise, ce qui est autorisé dans
le secteur de I'assurance privée. Lors de son exa-
men des tarifs, la FINMA a constaté que les marges

bénéficiaires calculées par les assureurs n'étaient pas
abusivement élevées. Les parts des frais d’administra-
tion n'ont pas été non plus exagérément augmentées
(cf. graphique ci-contre).

L'évolution des colits reste sous surveillance
Des incertitudes demeurent quant a I'évolution de la
charge des sinistres et la FINMA la surveille de preés.
Sont sources d’inquiétude la progression constante
des colts de la santé, la difficulté des négociations
sur la fixation des tarifs hospitaliers, la validité limitée
des listes hospitalieres cantonales ou du contingen-
tement ainsi que les conséquences encore imprévi-
sibles de la rémunération forfaitaire des prestations
(SwissDRG"?).

% Cf. glossaire, p. 114.

2012
Primes
100 %
Prestations
-63 %
Charges d’exploitation Variation
=17 % d -
es provisions
-18 %
Revenu avant impot
+2 %
2011
Primes
100 %

Prestations
-80 %

Charges d'exploitation
=17 %

Variation
des provisions
-10 %

Revenu avant imp6t
—7 %
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0 Cf. communiqué de presse
de I'AICA du 9 octobre 2013
concernant |"élaboration d'un
global insurance capital standard
d’ici 2016, sur le site http://
www.iaisweb.org/.

o1 Cf. glossaire, p. 113.

62 Cf. glossaire, p. 112.

Entreprises d’assurance d'importance systémique

La position suisse sur les affaires des groupes et
conglomérats d'assurance opérant a l'international et
gérés depuis la Suisse a été consignée en 2010 dans
le rapport final de la Commission d'experts chargée
d’examiner la limitation des risques que les grandes
entreprises font courir a I'économie nationale. La
Commission d’experts too big to fail n'a pas relevé
de tendance a I'apparition de risques d’'importance
systémique dans le cadre des affaires d'assurance
conventionnelles.

Risques découlant des affaires non convention-
nelles et des opérations sur les marchés des
capitaux

En revanche, les mémes risques peuvent survenir
pour le systéme financier que ceux induits par les
opérations bancaires, en cas d'affaires non conven-
tionnelles d'importance correspondante, lorsque
I'entreprise d'assurance opere hors de son secteur,
en faisant par exemple des affaires bancaires ou des
transactions sur les marchés des capitaux. La FINMA
défend cette position au niveau international, auprés
du CSF et plus particuliérement du Financial Stability
Commitee (FSC) de I'AICA.

Neuf entreprises d'assurance d'importance
systémique

Sur mandat du G20 et en accord avec les autorités
de surveillance nationales compétentes, le CSF a pour
la premiére fois désigné neuf entreprises d'assurance
comme étant d’importance systémique a I'échelle
mondiale (G-SIl). Actuellement, aucune compagnie
d’assurance domiciliée en Suisse n'en fait partie. Cela
peut toutefois changer, suite a I'actualisation an-
nuelle de la liste des G-SII.

La désignation de réassureurs d'importance systémi-
que a I'échelle mondiale a été reportée a juillet 2014.
Il est en effet difficile d’évaluer I'imbrication marquée
qui caractérise le modele d'affaires de la réassurance.

Criteres de I'AICA

Pour déterminer qui sont les assureurs d'impor-
tance systémique, le CSF et les autorités nationales
s'appuient sur des critéres et méthodes développés
par I'AICA. Parallélement, le CSF a approuvé les me-
sures de régulation® élaborées par I’AICA et devant
contribuer a la réduction des risques induits par les
entreprises d'assurance d'importance systémique a
I'échelle mondiale pour la stabilité financiére.

Le catalogue de mesures créé a cet effet s'integre
dans I'approche complete et tous secteurs confondus
du CSF. Les mesures devront étre mises en ceuvre
progressivement par les autorités compétentes et
les entreprises concernées. Les autorités de surveil-
lance doivent d’abord créer les bases nécessaires,
notamment pour ce qui est des exigences de capital.
Il s’agit d'exigences de base pour les fonds propres
(loss absorbency?®!, a partir de septembre 2014) et
d’exigences de capital supplémentaires et renforcées
(higher loss absorbency®?, a partir de 2019).

Le cadre suisse répond aux exigences
internationales

Si des entreprises suisses devaient a |'avenir entrer,
lors d’examens annuels de I'importance systémique
des assureurs, dans la catégorie « d'importance systé-
mique a I"échelle mondiale », la FINMA est d"avis que
le régime de I'assurance suisse existant correspond
déja dans une large mesure aux grandes lignes des
mesures publiées par I'AICA. Cela vaut notamment
pour le SST, trés complet, pour la circulaire FINMA
sur les liquidités des assureurs et pour |'extension
des compétences d'intervention de la FINMA. Il sera
toutefois nécessaire de procéder a des adaptations
sur certains points, pour des raisons de conformité.
Des exigences supplémentaires en capital et des
compétences en matiere d’assainissement entrent
en ligne de compte.



ASSURANCES

Changements dans la réglementation des assurances

En raison de tendances internationales de poids qui se font jour
et de manques qui ont été décelés dans le systeme juridique
suisse, 1l est nécessaire de procéder a une modification étendue
de la réglementation des assurances. L’ordonnance de la FINMA
sur la faillite des assurances ainsi que deux circulaires sont
entrées en vigueur le 1°" janvier 2013. Les travaux d’adaptation
de I’ordonnance sur la surveillance se poursuivront en 2014.

PROJETS DE REGLEMENTATION

ORDONNANCES ET ENTREE EN
CIRCULAIRES DE LA FINMA NATURE CONTENU/OBJET OBJECTIFS/ MOTIFS VIGUEUR LE
Ordonnance de la FINMA sur la Nouvelle Exécution de la procédure de faillite — Concrétisation de la procédure de 1.1.2013
faillite des assurances (OFA-FINMA) réglemen- des assurances faillite des assurances, sommairement
tation réglée dans la loi (LSA)
— Protection des assurés
— Sécurité juridique
Circulaire FINMA 13/2 Nouvelle — Assouplissements temporaires du SST — Persistance de la faiblesse des taux 1.1.2013
« Assouplissements du SST » réglemen- jusqu'a fin 2015 d'intérét
tation — Adaptation de la courbe des taux — Report de I'introduction des nouvelles
d'intérét pour I'évaluation des engage- exigences en matiére de solvabilité selon
ments actuariels Solvabilité Il dans I'UE
— Adaptation des seuils au-dessous
desquels la FINMA intervient et exige
des mesures
Circulaire FINMA 13/5 Nouvelle — Bases de la saisie des risques de liquidité  La gestion des liquidités représente 1.1.2013
«Liquidités des assureurs » réglemen- — Exigences minimales sur la nature et le également un élément capital de la
tation contenu du rapport sur les liquidités gestion financiére d'une entreprise

pour les assurances.

Perspectives

La FINMA a élaboré une proposition de révision partielle de I'ordonnance sur la surveillance. Elle porte
essentiellement sur I'adaptation des dispositions relatives a la solvabilité, a la gestion qualitative des risques
y compris les exigences de liquidités, a I'auto-évaluation de la situation en matiére de risques et de solvabi-
lité (ORSA — Own Risk and Solvability Assessment), ainsi qu'a la publication des données. Cette proposition
a été soumise au DFF fin 2013. C’est le Conseil fédéral qui est compétent pour une adaptation de I'OS.
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En bref

Le point de vue des assurés :

de la conclusion du contrat a son expiration

Un preneur d'assurance décide
de souscrire une assurance-vie,
par exemple pour assurer finan-
cierement sa famille en cas de
coup du sort. Il transfere ainsi

les conséquences financieres de,
par exemple, un risque de décés
de son ou sa conjoint(e) et de ses
enfants vers I'entreprise d’assu-
rance.

L'entreprise d'assurance vérifie

si la demande du preneur d'assu-
rance convient a son modele
d’affaires. Si c’est le cas, elle
donne son accord a la conclusion
du contrat.

Les deux parties arrétent dans

ce contrat les prestations que
I’entreprise d’'assurance paiera aux
assurés/aux bénéficiaires en cas de
décés ou d'invalidité et fixent la
hauteur des primes que le preneur
d’assurance doit verser a |'assu-
reur-vie.

Role de la FINMA

Pendant la durée du contrat, le preneur d'as-
surance a I'obligation de s’acquitter de ses
primes. En échange, I'assureur garantit qu’il est
en mesure de fournir en tout temps les presta-
tions définies dans le contrat. Il investit pour
cela I'argent encaissé par le biais des primes de
maniére aussi rentable que possible. Il dépend
a cet égard fortement d'influences exogénes,
également sur le plan macroéconomique.

—Si les taux baissent, il doit s'assurer de pouvoir
obtenir un rendement suffisant pour remplir sa
part du contrat.

—Si la durée de vie moyenne augmente, il doit
vérifier que la hauteur des primes s'adapte a
cette tendance.

—Si les primes ne tiennent pas, ou insuffisam-
ment, compte des prestations dues, cela
influera de maniére négative, au fil du temps,
sur la situation financiere de I'assureur-vie.

—Si, dans les affaires liées a la prévoyance profes-
sionnelle, le taux d'intérét minimum garanti ou
le taux de conversion est trop élevé, il devient
difficile pour I'assureur de fournir les presta-
tions promises.

De la capacité de I'assureur a gérer ces facteurs
et de la maniere dont sont concus ses produits
dépend sa stabilité économique, c’'est-a-dire sa
solvabilité.

Role de la FINMA

A la fin du contrat, I'assureur-

vie doit payer a I'assuré ou a ses
proches les prestations prévues.

Si I'entreprise d'assurance a garanti
des prestations trop élevées, il peut
arriver qu’elle ne puisse les payer
qu’en se surendettant. Elle peut
éventuellement réduire les presta-
tions non garanties.

Role de la FINMA



Le Test suisse de solvabilité (SST) est en vigueur depuis 2011. Il s'est avéré
étre un bon outil pour «prendre la température» et donner aux entreprises
une image réaliste de leur situation économique. Il permet a la FINMA d’ob-
tenir une vue d'ensemble de la situation de certaines branches du point de
vue du risque ainsi que de I'ensemble du marché.

SST et Solvabilité | :
réaction des deux mesures de la solvabilité aux taux bas
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Le graphique montre que le SST réagit a des modifications de fond telles que des taux bas, a la différence
de I'ancien systéme de mesure de la solvabilité (Solvabilité I) qui restait insensible face a des modifications
économiques fondamentales et renvoie donc un faux semblant de sécurité. Grace au SST, la FINMA a pu
réagir a temps et prendre les mesures nécessaires pour que les entreprises d’assurance renforcent leurs
fonds propres. Les preneurs d'assurance s'en sont également trouvés protégés.
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5 || s’agit concretement du respect
de I'art. 1 al. 2 let. f ch. 3 OIF.

Vue d’ensemble des marchés

Le domaine de surveillance Marchés a continué en
2013 d'intensifier la surveillance des différents ac-
teurs concernés. Des concepts de surveillance axés
sur les risques ont été introduits et des mesures de
surveillance ciblées ont été prises lorsque cela était
nécessaire.

Adaptation de la surveillance de l'infrastructure
des marchés financiers

Apres avoir effectué en 2012 une catégorisation des
risques que présentent les infrastructures des mar-
chés financiers, la FINMA a, en 2013, mis en ceuvre
son concept de surveillance axé sur les risques et
effectué une évaluation de I'infrastructure des mar-
chés financiers en Suisse. Sur cette base, la FINMA
a attribué un rating individuel a chacun des éta-
blissements. L'intensité de la surveillance a ensuite
été fixée en fonction de la catégorie de risque et
du rating.

L'extension du concept de surveillance de la FINMA
axé sur les risques a l'infrastructure des marchés
financiers est une étape essentielle pour augmenter
I'efficacité du controle de ces importants interve-
nants. La mise en ceuvre du projet conduit par le DFF
pour la nouvelle loi sur I'infrastructure des marchés
financiers (LIMF) permettra d’'exercer en Suisse une
surveillance sur mesure dans ce domaine, sur une base
élargie et conforme aux standards internationaux.

Controles sur place d’établissements

assujettis en vertu de la LPCC

En 2013, I'outil de surveillance que sont les controles
sur place (supervisory review) a été introduit pour
les assujettis en vertu de la loi sur les placements
collectifs de capitaux. Grace a lui, la FINMA souhaite
évaluer elle-méme, en toute indépendance, un sec-
teur d'activité ou une fonction chez I'assujetti, afin
d’exercer sa mission de surveillance plus efficace-

ment. Un premier contréle sur place a été effectué
en 2013. La mise en place de ce nouvel outil de sur-
veillance dans le domaine des placements collectifs
est prévue en 2014.

Controéle des conseillers en investissement

La FINMA avait constaté les années précédentes
que des personnes officiellement employées comme
conseillers en investissement exercaient en fait des
activités qui allaient au-dela d'un simple conseil et
gu’elles devraient en fait étre soumises a autorisa-
tion. Elle a donc pris des mesures pour s'assurer que
I'activité des conseillers en investissement se limite
a une fonction de conseil. Le nombre de demandes
d'autorisation d’exercer en tant que gestionnaire de
placements collectifs, présentées a la FINMA par des
conseillers en investissement, a donc augmenté en
2013. Dans certains autres cas, les promoteurs de
fonds ont totalement renoncé a faire intervenir des
conseillers en investissement.

Blanchiment d’argent: accent sur I'indépendance
des OAR et les arbitrages réglementaires

La FINMA a également intensifié sa surveillance en
2013 dans le domaine du blanchiment d'argent et
du financement du terrorisme. Des mesures ont
été prises vis-a-vis des organismes d'autorégulation
(OAR) afin d'éviter les arbitrages réglementaires et
de garantir I'indépendance des OAR. Par ailleurs,
la FINMA a vérifié si la disposition de I'ordonnance
sur l'activité d'intermédiaire financier exercée a
titre professionnel (OIF)®3, selon laquelle les auxi-
liaires d'établissements de transmission de fonds
opérant en Suisse ne doivent exercer leur activité
que pour un seul intermédiaire financier autorisé
ou affilié, était bien respectée. Or elle a constaté
gu’elle ne I'était pas toujours. Elle a donc engagé
d’'autres actions en collaboration avec les OAR
concernés pour rétablir le respect des bases légales.



Développement des produits

La comparaison avec 2012 montre que le nombre de placements collectifs suisses de capitaux ouverts a
de nouveau augmenté en 2013, principalement en raison des nouvelles autorisations accordées a d'autres
fonds en placements traditionnels ainsi qu’a des fonds immobiliers. Concernant les placements collectifs
de capitaux étrangers autorisés a la distribution, en Suisse ou a partir de la Suisse, a des investisseurs non
qualifiés, les OPCVM ont pu maintenir leur tendance haussiere.

Evolution du nombre de placements collectifs de capitaux suisses entre 2004 et 2013,
par type de fonds
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MARCHES
Conséquences de la révision de la loi sur
les placements collectifs de capitaux

[l a €té procédé a des changements suite a la révision de la loi
sur les placements collectifs de capitaux. Ainsi, des conventions
de coopération ont pu €tre conclues pour I’administration et
pour la distribution transfrontieres. La FINMA espere continuer
a réduire la durée des négociations grace a un nouveau concept

d’approbation des placements collectifs de capitaux.

% Cf. glossaire, p.112.

Tant la directive AIFM de I'UE que la loi suisse sur
les placements collectifs de capitaux révisée au
1¢"mars 2013 stipulent que les services en matiere
de fonds ne peuvent désormais étre proposés hors du
pays d’origine que si la FINMA a conclu des conven-
tions de coopération (memorandum of understanding ;
MoU) avec d'autres autorités de surveillance euro-
péennes. Ces conventions sont une condition indis-
pensable pour que I'administration de fonds d'in-
vestissement alternatifs européens puisse étre
déléguée a un gestionnaire d’actifs suisse ou que
la distribution de fonds d’investissement alternatifs
soit possible auprés d'investisseurs professionnels
dans des Etats membres de I'UE.

Gestion d’actifs de fonds européens en Suisse
A I'échéance du délai fixé a fin juillet 2013, la
FINMA avait pu signer les conventions de coopé-
ration correspondantes avec 28 Etats membres de
I'UE et I'EEE. Elles reglent la surveillance des risques
et la recherche d'informations par les gestionnaires

ainsi que la transmission de données a la FINMA
par les autorités de surveillance. Ces MoU prévoient
aussi des contrdles sur place transfrontiéres ainsi
qu’une assistance réciproque pour |'exécution des
prescriptions prudentielles. lls concernent notam-
ment les gestionnaires suisses de fonds d'investis-
sement alternatifs qui gérent et distribuent des fonds
d’investissement alternatifs dans I'UE. De méme, ils
s'appliquent aux gestionnaires européens de fonds
alternatifs qui gérent des produits d’investissement
ou les distribuent auprés d’investisseurs qualifiés®*
en Suisse.

Distribution de fonds aupreés d’investisseurs
non qualifiés

Les MoU entre autorités de surveillance constituent
également une condition préalable a la distribution
aupres d'investisseurs non qualifiés a I'étranger. La
encore, I'objectif visé est que la FINMA dispose tou-
jours des informations qui sont essentielles pour sa
surveillance. Elle peut ainsi garantir que les investis-

Conférence internationale du Enlarged Contact Group on the
Supervision of Collective Investment Schemes

En octobre 2013, la FINMA a accueilli la rencontre annuelle des autorités de surveillance des fonds de place-
ment (Enlarged Contact Group on the Supervision of Collective Investment Schemes — ECG). Des représen-
tants de haut rang des autorités de 19 Etats se sont rencontrés a Zurich, pour la conférence internationale
de I'ECG 2013. Y ont pris part, en plus de pays européens, tels la France, le Luxembourg et I'lrlande, des
représentants des Etats-Unis, de I’Afrique du Sud et de Singapour.

Des questions relatives aux conditions juridiques liées aux placements collectifs de capitaux, a leur sur-
veillance ainsi qu‘aux évolutions générales internationales dans le domaine des fonds, ont notamment été

abordées, dans un cadre informel.

L'ECG est un groupe non officiel fondé en 1975 et rassemblant les autorités de surveillance de la plupart
des places importantes dans le monde en matiére de fonds de placement. L'objectif de ces rencontres est
d'échanger des informations et des avis, mais aussi de discuter des questions réglementaires actuelles

concernant les placements collectifs de capitaux.




seurs suisses recevront les informations nécessaires.
La conclusion de tels mémorandums est la condition
indispensable pour qu’un placement collectif étran-
ger puisse étre distribué auprés d’investisseurs non
qualifiés en Suisse apres le 1 mars 2014. Fin 2013,
la FINMA avait signé trois MoU avec des autorités de
surveillance étrangéres pour la distribution de pla-
cements collectifs étrangers aupres d'investisseurs
non qualifiés.®®

Nouveau concept d’approbation

Jusqu’au 1¢" mars 2013, la FINMA devait approuver la
totalité du contrat de fonds pour chague autorisation
de placement collectif suisse ouvert et vérifier I'en-
semble des dispositions. Trés souvent, elle ne devait
donner au requérant qu’un avis purement formel,
ce qui, d'une part, n’améliorait pas la protection des
investisseurs et, d'autre part, conduisait parfois a
rallonger inutilement la durée du traitement.

La révision partielle de la loi sur les placements collec-
tifs (LPCC) et de I'ordonnance (OPCC) a réduit cette
obligation de vérification du contrat aux points per-
tinents d'un point de vue prudentiel. La FINMA peut
donc désormais se concentrer sur la vérification des
dispositions qui concernent la protection des investis-
seurs. Celles qui relevent de la liberté contractuelle ou
qui sont couvertes par des clauses de droit impératif
sont exclusivement du ressort de la direction du fonds
et de la banque dépositaire®®.

Cela étant, la FINMA a développé et mis en place un
nouveau concept d'approbation des placements col-
lectifs suisses. Les requérants doivent fournir de ma-
niére standardisée, claire et concise les informations
dont la FINMA a besoin pour ses vérifications. De
plus, la FINMA souhaite avoir un contact direct avec
les personnes qui gerent la fortune du placement
collectif. Elle espére ainsi continuer a réduire la durée
de traitement des demandes. La FINMA compte sur la
collaboration des intervenants du marché, indispen-
sable pour une procédure rapide et efficace.

Précisions quant a la SCPC

comme véhicule de placement

La société en commandite de placements collectifs
(SCPC) investit, en tant que véhicule de placement
fermé, dans le capital-risque, tel que le private equity,
dans des placements alternatifs, dans des projets de
construction ainsi que dans des projets immobiliers.
Ces derniers ont fait I'objet de précisions par le légis-
lateur dans le cadre de la révision de la LPCC. Il est
spécifié que des personnes n'ayant pas de lien direct

ni indirect avec I'associé indéfiniment responsable®”,
avec les personnes chargées de I'administration et
de la direction de la société ou avec les investisseurs
peuvent aussi investir dans des projets de construc-
tion, des projets immobiliers et des projets d'infras-
tructure. Il y a ainsi une délimitation entre la SCPC
comme véhicule de placement et la société opéra-
tionnelle. Depuis, la FINMA a donné son approbation
a diverses SCPC qui investissent directement dans des
projets de construction et des projets immobiliers.

Devoir d'annonce insuffisamment respecté
par certains distributeurs

La distribution de placements collectifs en Suisse ou
a partir de la Suisse exige une autorisation en tant
que distributeur de placements collectifs donnée
par la FINMA. Celle-ci vérifie si le requérant rem-
plit toutes les exigences. Apres obtention de I'auto-
risation, les distributeurs sont tenus d'informer la
FINMA de toutes les modifications des conditions
d'autorisation. lls ne sont toutefois pas soumis a une
surveillance prudentielle constante. Les directions de
fonds et les représentants de placements collectifs
étrangers ont pour tache de surveiller les distribu-
teurs sur la base d’une autorégulation. Or la FINMA
a constaté, dans le cadre d’une vérification, que cette
surveillance et I'obligation d'informer des distribu-
teurs n'avaient pas toujours été respectées comme il
se devait. Elle a contacté les distributeurs en question.
Lorsqu’elle soupconnait une activité illégale, la FINMA
a procédé a des contréles complémentaires et pris
les mesures nécessaires.

8 Cf. chapitre « MoU au
niveau international »,
p. 110.

% Cf. glossaire, p. 111.

57 Cf. glossaire, p. 111.
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% Cf. glossaire, p. 111.
70 Cf. glossaire, p. 111.

Evolutions dans le domaine de l'infrastructure

des marchés financiers

En 2013, la FINMA a élargi son concept de surveil-
lance axé sur les risques a l'infrastructure des mar-
chés financiers. Les entreprises assujetties ainsi que la
société holding SIX Group SA ont donc été classées
dans une catégorie de risque et analysées sous I'angle
des exigences légales et des standards internatio-
naux. La FINMA a fixé I'intensité de la surveillance qui
sera exercée a l'avenir. Le résultat de cet assessment
a été communiqué sous la forme d'un courrier au
conseil d'administration de SIX Group SA, en sa qua-
lité de société holding du principal exploitant suisse
d'infrastructures de marchés financiers.

Standards internationaux pour

les contreparties centrales

En avril 2012, le Committee on Payment and Settle-
ment Systems (CPSS) de I'Organisation internationale
des commissions de valeurs (OICV) a défini et publié
de nouveaux standards internationaux pour les infra-
structures de marchés financiers®® importantes, telles
gue les contreparties centrales (CCP)%°, les déposi-
taires centraux de titres et les systémes centraux de
réglement des opérations sur titres. Par ailleurs, des

efforts internationaux sont accomplis, depuis une dé-
cision du G20 de 2009, pour réglementer le négoce
des dérivés OTC’°. Les CCP jouent un réle particulier
dans la réduction des risques générés par le négoce
de dérivés OTC. L'UE a inscrit dans la loi les efforts
de réglementation internationale des infrastructures
des marchés financiers, notamment par le biais de
I'EMIR (European Market Infrastructure Regulation).

Nouvelle loi sur I'infrastructure

des marchés financiers

En lien avec les efforts mis en ceuvre au niveau euro-
péen, le DFF travaille sur une nouvelle loi sur I'infra-
structure des marchés financiers (LIMF), sur mandat
du Conseil fédéral. Outre l'infrastructure des mar-
chés financiers, elle concernera également le négoce
de dérivés. Le but est de créer une réglementation
équivalente a celle qui s'applique dans I'UE. En tant
gue membre du groupe de travail «Infrastructure
des marchés financiers », la FINMA entend contri-
buer a la définition d'une réglementation durable
des infrastructures des marchés financiers, qui tienne
compte des intéréts du marché financier suisse.



En plus de la réglementation concernant les dérivés
OTC, la LIMF porte sur toutes les infrastructures des
marchés financiers des plates-formes de négoce,
depuis la compensation par des CCP, la garde et le
réglement de titres par des dépositaires centraux,
jusqu’a de possibles registres des transactions pour
des déclarations d’opérations sur dérivés.

Equivalence pour les contreparties centrales

La BNS et la FINMA ont soumis la réglementation des
contreparties centrales et la surveillance des CCP en
Suisse a une procédure d’'équivalence avec I'UE. L'ob-
jectif était d’obtenir I'accés au marché des acteurs
suisses dans le cadre de la directive européenne EMIR.
En septembre 2013, I'ESMA a transmis une recom-
mandation positive sur la Suisse a la Commission de
I'Union européenne et confirmé I'équivalence de la ré-
glementation et des standards de surveillance suisses.
La premiere pierre est donc posée pour que les exploi-
tants suisses d'infrastructures de marchés financiers
puissent continuer a fournir des services de compensa-
tion en tant que CCP sur les marchés de I'Union euro-
péenne et pour des participants domiciliés dans I"'UE.

Facilitation de I'octroi des autorisations pour les
bourses étrangéres

Afin de renforcer la concentration de I'activité de
surveillance, la FINMA a révisé ses pratiques d'oc-
troi des autorisations pour les bourses étrangeres
et les a adaptées. L'octroi d'une autorisation se
fonde principalement sur I'existence d’une surveil-
lance appropriée dans le pays d'origine des plates-
formes de négoce étrangéres concernées et sur leur
disposition a coopérer. L'autorisation s'applique a
ces plates-formes quel que soit leur statut, c’est-a-
dire indépendamment du fait qu'il s'agisse d'une
bourse réglementée, d'une plate-forme de négoce
multilatérale, d'une swap execution facility ou d’une
autre forme comparable. L'obligation de reporting
des exploitants de plates-formes a été ramenée au
minimum nécessaire. D'autres exigences, relatives
par exemple au statut des participants au négoce sur
ces plates-formes, ont été totalement supprimées. La
définition de telles exigences reste de la compétence
du droit du pays de domicile.

(2]
N
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Surveillance des organismes d’autorégulation

La loi sur le blanchiment d’argent (LBA) précise que la
FINMA est chargée de la surveillance de la lutte contre
le blanchiment d’argent et contre le financement du
terrorisme ; les intermédiaires financiers concernés du
secteur parabancaire peuvent aussi se soumettre a une
surveillance par un organisme d’autorégulation (OAR).

Les organismes d'autorégulation au coeur

de la surveillance

Plus de 6500 intermédiaires financiers du secteur
parabancaire sont affiliés a un OAR. Les OAR sont,
eux, soumis a la surveillance de la FINMA et doivent
édicter des réglements concrétisant les obligations
définies par la LBA. lIs doivent également veiller a ce
que ces reglements soient bien respectés.

La FINMA exerce une surveillance active et directe des
OAR. Depuis 2013, elle procéde une fois par an a une
analyse et a une catégorisation des risques induits par
les OAR, prenant notamment en compte la structure
et le nombre de membres, les politiques commer-
ciale, de surveillance et en matiere de risques ainsi
que l'organisation. La catégorisation des risques des
OAR détermine l'intensité et la périodicité des outils
de surveillance utilisés. En font partie des contréles
ponctuels sur place, I'analyse des rapports annuels
des OAR ou des entretiens de surveillance bilatéraux
réguliers. Une fois par an, tous les OAR recoivent une
lettre d'évaluation qui précise les points faibles et défi-
nit les mesures a prendre. La FINMA organise aussi
deux fois par an une rencontre de tous les OAR afin
d'aborder les défis d'ordre général que pose la mise
en ceuvre de la LBA au niveau opérationnel.

Importance capitale de I'indépendance des orga-
nismes d'autorégulation

En 2013, la FINMA a effectué des contréles sur place
dans les douze OAR. De maniére générale, les résul-
tats ont été satisfaisants. Quelques corrections ont
été suggérées, mais la plupart des OAR avaient déja

conscience de leur nécessité et avaient engagé les
mesures d’amélioration correspondantes.

La question de I'indépendance juridique, financiére,
organisationnelle ainsi que celle du personnel des
OAR ont constitué des aspects centraux des révi-
sions effectuées en 2013. Cette indépendance est
une condition fondamentale pour définir, surveiller
et appliquer les regles de maniére critique, objective
et efficace. Elle est probablement tout aussi capi-
tale pour que I'autorégulation suisse soit reconnue
a I"échelle internationale, comme I'ont montré les
critiques publiques du Groupe d’Action Financiere
(GAFI).

Les exigences de la FINMA

Concernant I'indépendance des OAR, la FINMA de-
mande d'une part que les régles de récusation fonc-
tionnent correctement et, d'autre part, qu‘au moins
la moitié du comité de I'OAR soit indépendante des
membres contrdlés. Siles OAR sont intégrés dans des
associations, la méme indépendance doit étre obser-
vée vis-a-vis de |'association. Le résultat des révisions
menées par la FINMA a fait apparaitre une image
hétérogene. Alors que la plupart des OAR présentent
un tres haut niveau d'indépendance, d'autres doivent
s’améliorer significativement, notamment un des OAR
intégrés dans une association.

Les OAR ont dU adapter leurs réglements a I'ordon-
nance de la FINMA sur le blanchiment d’argent (OBA-
FINMA) pour éliminer des arbitrages reglementaires et
des dispositions contraires a la loi. La FINMA a effec-
tué en 2012 une analyse des divergences matérielles
et invité les OAR a adapter les dispositions concer-
nées de leurs reglements. La FINMA a d0 prendre
des mesures contre des arbitrages réglementaires
vis-a-vis de I'un des organismes d’autorégulation.



MARCHES

Changements dans la réglementation des marchés

CIRCULAIRES ET

L’entrée en vigueur de la révision partielle de la LPCC a exigé
d’adapter la réglementation qui en découle. La circulaire « Dis-
tribution de placements collectifs» a ainsi remplace la circulaire
«Appel au public — placements collectifs ». De plus, les disposi-
tions sur la procédure de faillite de la LPCC ont €té concrétisées

dans I’ordonnance sur les faillites des placements collectifs de la
FINMA.

PROJETS DE REGLEMENTATION

ORDONNANCES ENTREE EN
DE LA FINMA NATURE CONTENU/OBJET OBJECTIFS/ MOTIFS CHANGEMENTS VIGUEUR LE
Ordonnance sur les Nouvelle Des réglementations parfaitement Depuis le 1¢ septembre 2011, la - 1.3.2013
faillites des placements  réglementation  adaptées a la forme juridique sont FINMA est compétente pour |'ouver-
collectifs de la FINMA proposées en cas de faillite des ture et la mise en ceuvre des procé-
(OFPC-FINMA) diverses formes juridiques possibles dures de faillite pour les diverses
de placements collectifs. formes juridiques de placements

collectifs. L'ordonnance a pour but

de concrétiser la loi sur les placements

collectifs, laquelle ne régle que de

maniére sommaire la procédure de

faillite.
Circulaire FINMA 13/9  Révision totale La circulaire concrétise la notion de Suite a I'entrée en vigueur le Remplace la 1.10.2013
« Distribution de place- «distribution de placements collectifs ~ 1¢"mars 2013 de la révision partielle circulaire FINMA

ments collectifs »

de capitaux » et précise les activités a
qualifier de distribution. Elle expose
également les conséquences juridiques
qu’entraine la qualification d'une acti-
vité comme constituant une activité de
distribution.

Elle s'adresse aux banques, entreprises
d'assurance, négociants en valeurs
mobilieres, directions de fonds

de placement, SICAV, sociétés en
commandite de placements collectifs,
SICAF, gestionnaires de placements
collectifs, représentants de placements
collectifs étrangers, distributeurs de
placements collectifs ainsi qu‘a toutes
les autres personnes qui distribuent
des placements collectifs.

de la loi sur les placements collectifs
(LPCC) et de I'ordonnance sur les
placements collectifs (OPCC), la notion
d'« appel au public » a été remplacée
par le terme de «distribution » a
I'acception plus large (art. 3 LPCC,
art. 3 OPCQ). La révision a supprimé
la distinction entre « appel au public »
et « appel non public ». Il a donc fallu
procéder a un remaniement complet
de la circulaire FINMA 2008/8 « Appel
au public — placements collectifs ».

2008/8 « Appel
au public - place-
ments collectifs »
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En bref

Le marché suisse des fonds n'a cessé de s'agrandir au cours des derniéres
années, voyant croftre aussi bien la quantité d'avoirs gérés que le nombre

de gestionnaires de placements collectifs domiciliés en Suisse.

Actifs sous gestion (en milliards de CHF)

Nombre de placements collectifs de capitaux suisses
et d'actifs sous gestion
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Source actifs sous gestion : BNS, Bulletin mensuel de statistiques économiques décembre 2013, D6_1 Placements collectifs suisses,

fortune nette a la fin du trimestre (31 juillet 2013).

Autres fonds en placements alternatifs
Autres fonds en placements traditionnels
Bl Fonds en valeurs mobiliéres

Il Fonds immobiliers

Les actifs gérés dans le cadre de placements collectifs de
capitaux suisses ont cr(l de maniére constante au cours

des derniéres années. La catégorie « Autres fonds pour
placements traditionnels » a été le type de fonds le plus
fréquemment utilisé en Suisse. On constate également
une augmentation dans le domaine des fonds immobiliers.

0 Actifs sous gestion (milliards de CHF)



Nouvelles autorisations octroyées

Nombre et évolutions des gestionnaires de placements

collectifs domiciliés en Suisse
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o Nouvelles autorisations octroyées a des gestionnaires de placements collectifs

Depuis I'entrée en vigueur de la LPCC au 1¢" janvier 2007,
les gestionnaires de placements collectifs suisses sont
soumis a la surveillance de la FINMA. Cela a entrainé une
hausse temporaire des autorisations délivrées jusqu’en
20009. Par la suite, le nombre d’autorisations a reculé
jusqu’a ce que la FINMA vérifie en 2011 les processus

de décision d'investissements et constate que certains
conseillers en placement assumaient en fait la gestion de
placements collectifs, sans pour autant avoir I'autorisation
requise pour cela.

Pour obtenir I'approbation nécessaire pour distribuer

des placements collectifs, les conseillers en placements
choisissent de plus en plus de déposer une demande
d'autorisation en tant que gestionnaires de placements
collectifs. Une nouvelle hausse des autorisations est
constatée en 2013, en raison de la révision de la LPCC et
de l'assujettissement généralisé de tous les gestionnaires
de placements collectifs, méme s'il s’agit en grande partie
de sociétés déja existantes, désormais assujetties a la LPCC
suite a cette correction de la réglementation.
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71 Cf. chapitre « Révision totale de
la circulaire <Regles de conduite
sur le marché»», p. 80.

72 Cf. chapitre « Pratique adoptée
a I'égard des entreprises et des
personnes exergant sans droit
une activité », p. 78.

Vue d’ensemble de I'enforcement

Suite a la création de vingt postes a temps plein
en 2012-2013 et a l'intégration de la coopération
internationale réalisée dans le cadre d'une réorgani-
sation interne, la division Enforcement est parfaite-
ment armée pour exploiter des synergies fructueuses,
s'agissant notamment de la surveillance des marchés
et des procédures pour activités exercées sans droit.
En outre, la compétence qui lui est nouvellement
dévolue en matiére d'assistance administrative faci-
lite la mise en ceuvre des procédures d'enforcement
d’'envergure internationale (par exemple lors d’inves-
tigations sur de possibles manipulations de cours’").

L'intensité des activités d'enforcement varie en fonc-
tion des domaines de surveillance. C'est en cas de
soupcon d’exercice d’'une activité exercée sans droit
que la marge de manceuvre de la FINMA est la plus
restreinte.”2 En revanche, les moyens dont dispose la
FINMA dans le cadre des activités de surveillance cou-
rante sont généralement suffisants pour s'attaquer
aux faits répréhensibles et aux problémes concernant
les titulaires d’autorisation soumis a une surveillance
prudentielle.

Efficacité avérée de I'organisation axée

sur les processus

La scission de la division Enforcement entre « Inves-
tigations » (titulaires d'autorisation, activité exercée

sans droit, surveillance du marché et assistance
administrative), « Procédures », «Insolvabilité » et
« Services opérationnels » s'est avérée concluante.
Cette structure axée sur les processus présente deux
avantages : d'une part, elle assure une unité de doc-
trine quant a l'appréciation matérielle du droit de
la surveillance et a la nécessité d'en référer a une
instance supérieure, en vue d’ouvrir une procédure.
D'autre part, elle permet de se concentrer sur les
procédures d’enforcement en cours jusqu’a ce que
les décisions soient entrées en force.

Les regles de conduite en point de mire

En 2013, la division Enforcement a examiné de plus
prés la problématique liée aux divers devoirs de
conduite qui incombent aux intermédiaires financiers.
Elle s’est notamment attachée aux domaines de la
lutte contre le blanchiment d’argent, des nouvelles
regles de conduite sur le marché et des obligations
de diligence dans les opérations de prestations de
services transfrontiéres. La FINMA a ainsi constaté
diverses violations de lois, introduit des mesures
correctives, décidé des restrictions de |'activité
commerciale, prononcé des sanctions telles que la
confiscation de bénéfices, I'interdiction d’exercer et
la publication de dispositifs de mesures a titre
préventif (concernant par exemple I'interdiction de
pratiquer).



Décisions d’enforcement prises

par un comité de la direction

L'activité de la FINMA qui consiste a faire respecter le
droit est pilotée par le comité d’enforcement (ENA),
constitué de membres de la direction.” Ce comité
a compétence pour prendre des décisions finales et,
dans la grande majorité des cas, pour statuer sur
I'ouverture ou non de procédures d’enforcement
a I'encontre de titulaires d'autorisation et de leurs
organes ou collaborateurs. L'ouverture de procé-
dures pour soupcon d’activité exercée sans droit est
également déléguée a la division Enforcement, tout
comme le prononcé de mesures provisionnelles et
de décisions en matiére d'insolvabilité et d'assistance
administrative internationale.

Longueur des procédures de recours

La durée des procédures de recours est une question
préoccupante, car cela engendre une longue période
de flottement pour toutes les parties concernées. La
lenteur des procédures de recours est particuliére-
ment génante dans les cas impliquant des titulaires
d'autorisation soumis a surveillance ou des liqui-
dations. En effet, les relations entretenues avec les
intéressés dans le cadre de la surveillance courante
sont alors souvent difficiles, car affectées par I'incer-
titude quant a I'issue de la procédure et a la marge
de manceuvre réelle.

Afin de réduire cette incertitude et de protéger les
intéréts des investisseurs et des assurés, la FINMA
tend a retirer a tout recours éventuel |'effet suspensif
lorsque cela lui paralt indiqué et ordonne parallele-
ment des mesures provisionnelles. Le Tribunal admi-
nistratif fédéral accorde a la FINMA la liberté d'action
nécessaire a cet égard ou prend lui-méme les mesures
qui s'imposent.

Sur le plan international, la célérité déployée pour
rendre les décisions en matiére d'assistance adminis-
trative internationale mérite d’'étre mentionnée. Le
Tribunal administratif fédéral, qui statue en derniére
instance dans ce domaine, traite les recours avec la
plus grande diligence, contribuant ainsi a garantir
la capacité de la FINMA a répondre aux demandes
d'assistance administrative.

73 Cf. chapitre « Conseil d'adminis-
tration et direction », p. 90.
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Statistiques relatives a I'’enforcement

PENDANTES
AU 1% JANVIER

PENDANTES AU
31 DECEMBRE

2013 OUVERTURES CAS REGLES 2013
Procédures d’enforcement menées
— dans le cadre de la surveillance des établissements 14 23 24 13
— séparément a I'encontre de collaborateurs d'établissements autorisés 3 17 7 13
— pour activité exercée sans droit 12 22 21 13
Investigations préliminaires 342 740 545 537
Liquidations
— de titulaires d'autorisation 2 0 0 2
— d'entreprises exercant une activité sans droit 29 8 1M 26
Faillites
— de titulaires d'autorisation 10 0 0 10
— d'entreprises exercant une activité sans droit 93 34 31 96
Reconnaissance de mesures d‘insolvabilité étrangéres
— dans le secteur autorisé 9 5 0 14
— concernant les activités exercées sans droit 6 0 2 4
Reconnaissance de mesures d’assainissement étrangéres
— dans le secteur autorisé 2 0 0 2
— concernant les activités exercées sans droit 0 0 0 0




Intervention renforcée de la
division Enforcement aupres
des intermédiaires financiers
directement soumis a la
surveillance de la FINMA

Les intermédiaires financiers actifs dans le secteur
parabancaire ont la possibilité de se soumettre a
la surveillance de la FINMA en tant qu’intermé-
diaires financiers directement soumis (IFDS), dans
le cadre de la surveillance exercée au titre de la
lutte contre le blanchiment d’argent, au lieu de
s'affilier a un organisme d'autorégulation (OAR).
Le secteur parabancaire n'est pas épargné par la
conjoncture économique difficile et les acteurs
de ce marché doivent satisfaire aux exigences
d’un environnement plus complexe. L'on assiste
par conséquent a une recrudescence du nombre
d'IFDS renvoyés a la division Enforcement pour
traitement de leur dossier. Rien qu’en 2013, une
douzaine de cas de cette nature ont ainsi été
recenses.

Exemples tirés de la pratique de I'enforcement en 2013

Les transactions de com-
pensation, véritable porte
d‘entrée du crime organisé

Suite a deux enquétes pénales de grande envergure
menées par des autorités étrangéres, la FINMA a
découvert que des bénéfices d'origine délictueuse
avaient été blanchis au moyen de transactions dites
de compensation dans le cadre du crime organisé et
gue les flux de capitaux transitaient notamment par
des établissements financiers suisses autorisés. Des
intermédiaires envoyaient a des clients de banques
suisses résidant a I'étranger des sommes d'argent
provenant par exemple de la vente de stupéfiants
dans la rue. Les clients donnaient ensuite pour ins-
truction a leur banque de verser un montant cor-
respondant a un bénéficiaire possédant un compte
aupres d'un établissement tiers (situé dans un pays
asiatique, par exemple). Puis, ce montant était viré
a des personnes présumées appartenir a des orga-
nisations criminelles. Les transactions de compen-
sation se prétant particulierement au blanchiment
d'argent, elles recelent des risques juridiques et de
réputation considérables, qui doivent impérative-
ment étre maitrisés par les établissements concer-
nés. Aprés avoir procédé a ses propres investiga-
tions, la FINMA a enjoint a plusieurs établissements
de prendre des mesures organisationnelles dans le
but de réduire ces risques.

Des progres dans la procédure de faillite de Lehman Brothers

En 2013, la FINMA a cléturé plusieurs procédures d’insolvabilité. Le renforcement des activités d'enfor-
cement a toutefois conduit a une augmentation des procédures nouvellement ouvertes. Le nombre de

procédures d’insolvabilité en cours est par conséquent resté relativement élevé. Des progrés considérables
ont été accomplis dans la procédure de faillite concernant la société Lehman Brothers Finance SA. L'état
de collocation a été dressé et des accords transactionnels, conclus avec les principales contreparties. Des
recours ayant été déposés, les premiers acomptes n’ont pas encore pu étre versés.
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Statistiques relatives a |'assistance administrative
internationale

Comparée a ses homologues étrangers, la FINMA est la troisieme autorité la plus sollicitée au monde en matiére de

demandes d’'assistance administrative internationale. Elle peut y répondre dans la majorité des cas ; toutefois, I'obligation
qui lui incombe d’informer au préalable les personnes concernées par une demande d’assistance en vertu des procédures
relatives aux clients ainsi que les retards qui en résultent sont une spécificité suisse critiquée.

Demandes recgues, par
autorité étrangére

Total
493

o 13 % BaFin (Allemagne)

o 10 % AMF (France)

G 1% FMA (Liechtenstein)

© 3% CONSOB et Banca d'ltalia (Italie)
© 8% FCA (Royaume-Uni)

o 10 % SEC et CFTC (USA)

G 34 % Autres pays de I’'UE et d'Europe de I'Est

(36 autorités en tout)

H 21% Israél, Amérique Centrale et du Sud et Asie

(29 autorités en tout)

Demandes d’assistance administrative

par année (2007-2013)"*
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7 Les chiffres de 2009 et 2010 ont
été rectifiés par rapport a ceux
figurant dans les rapports annuels
des années précédentes.

© 0

Demandes déposées,
par autorité étrangére

y \0
Total o
55

? Vany ©

6o ©

e 16 % BaFin (Allemagne)
© 11% AMF (France)
G 13 % FMA (Liechtenstein)

©® 9% CONSOB et Banca
d’Italia (Italie)

G 7 % FCA (Royaume-Uni)

@ 2% SECet CFTC (USA)

G 16 % Autres pays de I'UE et

d’Europe de I'Est
(quatre autorités en tout)

H 26 % Israél, Amérique Centrale
et du Sud et Asie
(neuf autorités en tout)



Demandes reques

En 2013, la FINMA a recu 493 demandes d’assis-
tance administrative de 73 autorités de surveil-
lance étrangeres concernant 363 intermédiaires
financiers et 1218 clients. En relation avec ces
1218 clients, 194 procédures ont été ouvertes a ce
jour et 19 décisions, rendues. Au total, dix décisions
ont fait I'objet d’un recours aupres du Tribunal
administratif fédéral. Dans quatre cas, le Tribunal
administratif fédéral a tranché en faveur de la
FINMA ; six cas étaient encore pendants fin 2013.
Au niveau mondial, la FINMA occupe la 3¢ place par-
mi les pays destinataires de demandes d'assistance,
position qui s'explique par l'importance du private
banking en Suisse. Les statistiques annuelles de
I'OICV démontrent que la FINMA traite majoritaire-
ment les demandes d’assistance administrative a la
satisfaction des autorités de surveillance étrangéres,
bien que la lenteur des procédures et I'obligation
d’'informer au préalable les personnes concernées
fassent I'objet de critiques.

Demandes déposées

Durant I'exercice 2013, la FINMA a adressé 55 de-
mandes d'assistance administrative aux autorités de
surveillance étrangéres compétentes, dont neuf a
la BaFin (Allemagne), six a I'’AMF (France), sept a
la FMA (Liechtenstein), cing a la CONSOB et a la
Banca d'ltalia (Italie), quatre a la FCA (Royaume-Uni),
une a la SEC (Etats-Unis) et 23 a treize autorités de
surveillance situées dans d'autres pays de I'UE et
d’'Europe de I'Est ainsi que dans d'autres parties du
monde. S'agissant du droit en matiére de publicité
des participations, six demandes ont été déposées au
total auprés d’autorités de surveillance étrangéres en
Europe, en Amérique du Nord, en Amérique du Sud
et en Amérique centrale.

~N
~N
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Pratique adoptée a I'égard des entreprises
et des personnes exercant sans droit une activité

La FINMA recoit chaque année plusieurs milliers d'in-
formations concernant des activités exercées sans
droit. Elles proviennent généralement d'investisseurs,
de services internes de la FINMA, d’organes de justice
pénale, d'autorités de surveillance étrangéres et des
médias. La FINMA examine tous les indices détermi-
nants avec le soin requis et les évalue sous I'angle
du droit de la surveillance. Les investigations visent
notamment a élucider les affaires dans lesquelles
les capitaux d'investisseurs sont menacés, celles qui
concernent un grand nombre d’investisseurs ou qui
mettent en jeu d'importantes sommes d’argent.

Conséquences pour les entreprises

et les personnes

Suite aux investigations menées en relation avec
ces activités exercées sans droit, différentes mesures
sont possibles. Une partie des investigations cesse
sans que des mesures spécifiques ne soient prises,
soit parce qu'il s'avere que la Suisse n'est pas (ou
plus) compétente en la matiére, soit parce que les
recherches révelent que les activités suspectées ne
relévent pas (ou plus) des lois sur les marchés finan-
ciers. Dans de nombreux cas, la FINMA veille a ce que
I'ordre Iégal soit rétabli. Pour ce faire, elle exige des
prestataires concernés d'adapter leur modele com-
mercial, de modifier leurs contrats ou leur matériel
publicitaire ou encore de régulariser leur situation en
demandant I'autorisation requise, voire en s'affiliant
a un organisme d‘autorégulation (OAR).

Si un réglement amiable s'avere impossible, la FINMA
ouvre une procédure d'enforcement contre la société
défaillante et, au besoin, nomme un chargé d’en-

guéte. Les procédures aboutissent souvent a la liqui-
dation des sociétés actives sans droit. En outre, la
FINMA prononce une interdiction d’exercer sans
autorisation une activité soumise a surveillance a
I'encontre du contrevenant, interdiction souvent pu-
bliée sur son site Internet. Lorsque la FINMA découvre
I'existence d’infractions de droit commun ou aux lois
sur les marchés financiers, elle en informe les auto-
rités de poursuite pénale compétentes et procede a
des dénonciations pénales.

Les limites de I'action de la FINMA

La FINMA doit se limiter a poursuivre en justice les
affaires pour lesquelles il existe des soupcons initiaux
concrets. Elle ne recherche pas de sa propre initiative
les entreprises et les personnes susceptibles d'exercer
sans droit une activité dans le secteur financier. Une
surveillance généralisée du secteur non assujetti a la
surveillance de la FINMA outrepasserait les compé-
tences et responsabilités qui lui sont dévolues dans
le cadre de son mandat de surveillance.

La FINMA n’intervient dans le secteur des activités
non autorisées qu’en cas de violation des lois sur les
marchés financiers. Cela concerne essentiellement
les cas d’acceptation sans droit de dépots du public,
d’activité sans autorisation exercée en tant que mai-
son d'émission ou assureur et les infractions a la loi
contre le blanchiment d’argent. A partir du moment
ou la législation relative aux marchés financiers n’est
pas enfreinte, la FINMA a les mains liées. Lorsque cela
s'avere nécessaire, elle invite alors les investisseurs
a s'adresser aux autorités civiles et pénales compé-
tentes.



Exemples de cas relatifs a des entreprises et
a des personnes exercant sans droit une activité

Actions de prétendues start-up

La FINMA est de plus en plus souvent alertée par des cas de ventes d'actions — générale-

ment sans valeur — pratiquées au moyen de méthodes agressives par des start-up inconnues.

Il s’agit la plupart du temps de sociétés qui operent soi-disant dans le secteur des énergies
alternatives, du commerce de matieres premieres ou de la technique médicale. Il n’est pas rare
qu’elles fassent leur publicité en arguant d'une prétendue prochaine introduction en bourse.

La FINMA peut difficilement intervenir dans de tels cas, car ni la vente d'actions propres ni la
simple intermédiation en vue d'achats d’actions ne sont soumises a autorisation.

Les activités liées aux bitcoins sont-elles
soumises a autorisation ?

En 2013, la FINMA a été fréquemment sollicitée afin de savoir si les activités liées au commerce
de la nouvelle monnaie virtuelle dénommée bitcoin’ devaient faire I'objet d’une autorisation
de sa part. Bien que les monnaies virtuelles ne soient régies par aucune disposition particuliere
du point de vue du droit de la surveillance, le commerce de bitcoins (ou d'une autre monnaie
virtuelle) peut étre soumis a autorisation selon les modeles commerciaux choisis. Une auto-
risation bancaire est par exemple nécessaire pour |I'acceptation de dépéts de plus de 20 per-
sonnes. Les entreprises dont les modeles d'affaires prévoient des activités d'achat et de revente
instantanée de bitcoins contre des monnaies ayant cours Iégal sont quant a elles soumises

a autorisation en vertu de la loi sur le blanchiment d’'argent (LBA). Elles doivent donc étre affi-
liées a un organisme d’autorégulation (OAR) ou demander une autorisation a la FINMA.

Augmentation du nombre de demandes
d'assistance judiciaire gratuite

La FINMA est confrontée a une recrudescence de demandes d‘assistance judiciaire gratuite
dans le cadre de procédures a I'encontre de propriétaires et d’organes d’entreprises exercant
sans droit une activité. Elle examine les demandes afin de déterminer si les conditions de gra-

tuité sont remplies. Lorsque les requérants ne disposent pas de ressources suffisantes, que leur
argumentaire juridique ne parafit pas, de prime abord, totalement insensé et que la procédure
présente une certaine complexité juridique, la FINMA est tenue de par la Constitution fédérale
d’accorder une assistance judiciaire gratuite a la charge des autres parties participant aux frais.

5 Cf. glossaire, p. 111.
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76 Cf. http://www.finma.ch/
f/regulierung/Documents/
finma-rs-13-08-f.pdf.

Révision totale de la circulaire « Régles de conduite sur le marché»

Les dispositions révisées de la loi sur les bourses
(LBVM) et de I'ordonnance sur les bourses (OBVM)
quant aux délits boursiers et aux abus de marché
sont entrées en vigueur le 1" mai 2013. Elles élargis-
sent la définition des comportements abusifs sur
le marché et se rapprochent des standards interna-
tionaux.

Egalité de traitement pour tous

En définissant des éléments constitutifs de compor-
tements illicites sur le marché généralement valables
du point de vue du droit de la surveillance, la FINMA
assure le respect des régles de conduite par tous
les acteurs du marché et non plus seulement par
les assujettis. Afin que I'interdiction généralisée des
délits d'initiés et manipulations de marché sur le plan
du droit de la surveillance n’entrave pas certains
comportements qui restent justifiés d'un point de
vue économique, I'ordonnance sur les bourses pré-
cise les pratigues autorisées (safe harbours).

Concrétisation des normes d’interdiction

La révision du droit de rang supérieur a nécessité un
remaniement radical de la circulaire FINMA 2008/38
«Regles de conduite sur le marché », laquelle concré-
tise d'abord les regles générales relatives a |'usage
d’informations privilégiées et aux manipulations du
marché.

Elle dresse une liste non exhaustive des comporte-
ments abusifs, définit les opérations sur valeurs mobi-
ligres et comportements admis et pose la présomp-
tion que trois cas ne sont pas des abus de marché.

Manipulations interdites également hors du
négoce suisse des valeurs mobiliéres

La surveillance générale du marché par la FINMA et la
compétence pénale du Ministére public de la Confé-
dération se limitent a la protection du commerce
des valeurs mobiliéres suisses. Elles tentent d’empé-

cher les opérations qui contreviennent a I'égalité des
chances et a I'équité ainsi que celles induisant en
erreur d'autres acteurs du marché. Les comporte-
ments abusifs sur d'autres marchés ne se distinguent
toutefois pas des abus dans le commerce suisse des
valeurs mobilieres et sont donc également proscrits
au regard de la garantie d'une activité irréprochable.

A cet égard, la circulaire rappelle la pratique de
longue date de la FINMA et précise que, pour juger
de la garantie d'une activité irréprochable, les disposi-
tions relatives aux délits d'initiés et aux manipulations
du marché s’appliquent par analogie au comporte-
ment des personnes devant présenter cette garantie
en matiere de négoce de valeurs mobiliéres sur le
marché primaire, sur une bourse étrangére ou sur
d’autres marchés (notamment en relation avec des
taux de référence et d'autres valeurs de référence).

Extension du champ d’application des

devoirs d'organisation a tous les assujettis

La circulaire révisée comprend aussi les devoirs d'or-
ganisation remaniés en profondeur. Désormais, ils ne
concernent plus seulement les négociants en valeurs
mobilieres, mais tous les assujettis a la surveillance
prudentielle. Aussi les devoirs d’organisation ne dé-
pendent-ils plus de la forme d’autorisation, mais de
I'activité commerciale et des risques liés a celle-ci.

La version entiérement révisée de la circulaire FINMA
2013/8 «Reégles de conduite sur le marché »’¢ est
entrée en vigueur le 1¢ octobre 2013. Les établisse-
ments assujettis disposent d’un délai transitoire allant
jusqu’au 1¢ janvier 2015 pour mettre en ceuvre les
devoirs d’organisation.


http://www.finma.ch/f/regulierung/Documents/finma-rs-13-08-f.pdf

Exemples d'enquétes et de procédures
ouvertes en raison de manipulation du marché
Entreprises et personnes

Procédures d'enforcement
pour manipulations
du marché

En 2013, la FINMA a engagé une procédure
contre une banque qui avait manipulé des cours
en passant des ordres de bourse fictifs. Entre
autres mesures, la FINMA a ordonné la confis-
cation des bénéfices indiment réalisés par la
banque pour un montant d’environ 3,5 millions
de francs suisses en faveur de la Caisse générale
de la Confédération.

La FINMA a imposé des mesures contraignantes
a une banque cantonale qui avait illicitement
soutenu le cours boursier de ses propres bons
de participation en passant des ordres d’achat
massifs pour ces titres. Les bénéfices indiment
réalisés de 2,64 millions de francs suisses ont
également été confisqués. Dans sa Communica-
tion 52 (2013) du 18 novembre 201377, la
FINMA a précisé a I'intention des émetteurs

de titres et des négociants en valeurs mobi-
lieres quelles étaient ses attentes en matiere de
négoce sur titres propres conforme aux regles
actuelles de conduite sur le marché.

Investigations coordonnées
a I'échelle internationale sur
de possibles manipulations
des cours de monnaies
étrangeres

Au deuxiéme semestre 2013, la FINMA a été tres
absorbée par des investigations sur de possibles
manipulations des cours de monnaies étrangeres
de la part de plusieurs établissements financiers
suisses. Dans ce contexte, elle coordonne ses
investigations avec celles des autorités étran-
geres, car plusieurs bangues sont potentiellement
impliquées a I"échelle internationale. A I’heure
actuelle, elle ne peut pas encore se prononcer sur
la durée prévisible des investigations.

77 Cf. Communication FINMA 52
(2013) « Le négoce sur titres
propres dans le but de mettre
a disposition des liquidités a
la lumiére des nouvelles régle-
mentations sur la manipulation
du marché » (http://www.
finma.ch/ffinma/publikatio-
nen/Lists/ListMitteilungen/
Attachments/65/finma-mittei-
lung-52-2013-f.pdf).
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78 Cf. art. 173b LP (loi fédérale sur la
poursuite pour dettes et la faillite).

Compétence de la FINMA pour mener des procédures
de faillite aupres d’intermédiaires financiers

Lorsqu’une procédure de faillite doit étre ouverte
contre une entreprise opérant en tant que banque,
négociant en valeurs mobiliéres, entreprise d’assu-
rance ou direction de fonds de placement, la FINMA
intervient : elle joue alors le role de juge de la faillite’®
aupres des établissements assujettis. Elle agit égale-
ment en qualité d'office des faillites et est habilitée a
mener des procédures de faillite en tant que liquida-
trice ou a désigner un liquidateur externe a cet effet.
En pratique, la majorité des faillites concernent des
petites et moyennes entreprises. Il n’est toutefois pas
rare que ces PME aient des ramifications internatio-
nales, ce qui complique les travaux de liquidation.

Difficultés propres aux procédures

de faillite transfrontiéres

Les petites et moyennes entreprises agissant en qua-
lité d'intermédiaires financiers sont généralement
dotées de structures organisationnelles souples et
veulent pouvoir réagir rapidement aux besoins du
marché. Elles démarchent souvent leur clientéle a
I'étranger, par I'intermédiaire d'Internet ; les avoirs
de ces clients sont répartis entre plusieurs banques
sises dans différents pays.

En cas d'ouverture d'une procédure de faillite en
Suisse, ces liens a I'étranger constituent des obs-
tacles culturels, linguistiques et surtout juridiques

qui retardent I'avancement de la procédure. C'est
notamment le cas des actifs situés a |'étranger et
tombant dans la masse en faillite en Suisse, qui ne
peuvent étre rapatriés qu’apres aboutissement d'une
procédure de reconnaissance menée par |'autorité
étrangére compétente.

Intervention de liquidateurs de faillite externes
La FINMA dispose d'un panel d'experts externes qua-
lifiés et chevronnés qui peuvent intervenir en qualité
de liquidateurs pour mener des procédures de faillite
et d'assainissement. Néanmoins, la FINMA peut elle
aussi agir en tant que liquidatrice et mener elle-méme
la procédure de faillite, par exemple lorsque les actifs
disponibles sont limités.

Collaboration avec les autorités

de poursuite pénale

Il est fréquent qu’une procédure pénale soit engagée
contre les organes d’'un intermédiaire financier non
autorisé dont la FINMA a prononcé I'ouverture de
la faillite. Les actifs de la masse en faillite sont alors
frappés de séquestre pénal et ceux qui étaient les
créanciers dans le cadre de la procédure de faillite
deviennent des lésés sous I'angle de la procédure
pénale. Dans de telles circonstances, la FINMA appré-
cie particulierement la collaboration constructive avec
les autorités pénales suisses.



Changements dans la réglementation

ORDONNANCES
ET CIRCULAIRES DE
LA FINMA

Ordonnance de la
FINMA sur les bourses
(OBVM-FINMA)

PROJETS DE REGLEMENTATION

NATURE

Révision
partielle

CONTENU/OBIJET

L'obligation de déclarer selon I'art. 20 al. 1 LBVM
s'étend désormais également aux sociétés ayant
leur siege a I'étranger et dont les titres sont cotés

a titre principal en Suisse. L'art. 11 al. 2 OBVM-
FINMA définit le moment ol nait I'obligation de
déclarer en cas d'augmentation, de réduction ou
de restructuration du capital social ; pour les socié-
tés sises en Suisse, il s'agit de la date de publication
de I'événement dans la Feuille officielle suisse du
commerce. Pour les sociétés étrangeres, une telle
publication fait défaut. L'art. 11 al. 2 OBVM-FINMA
a donc été modifié et dispose a présent que I'obli-
gation de déclarer les droits de participation dans
des sociétés étrangeres nait lors de la publication,
par les sociétés, du nombre total actuel de titres
qu’elles ont émis et des droits de vote correspon-
dants selon I'art. 53b al. 3 OBVM.

OBJECTIFS/ MOTIFS

Adaptation suite a la
modification du droit
de rang supérieur

CHANGE-
MENTS

Modification de
l'art. 11 al. 2

ENTREE EN
VIGUEUR
LE

1.5.2013

Circulaire FINMA 13/8
«Regles de conduite sur
le marché»

Révision
totale

Concrétisation de la pratique prudentielle en
matiére de lutte contre les abus de marché sur la
base des nouvelles dispositions de rang supérieur
de la loi sur les bourses dans le domaine des délits
boursiers et des abus de marché

Adaptation suite a la
modification du droit

de rang supérieur et aux
expériences faites avec

la circulaire FINMA 08/38
«Reégles de conduite sur le
marché»

Cf. les explica-
tions relatives

a la révision tota-
le de la circulaire
«Regles de
conduite sur

le marché»,
p.80

1.10.2013
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En bref

La loi sur I'autorité de surveillance des marchés financiers (LFINMA) a mis a

disposition de la FINMA des mesures d’enforcement plus étendues que celles
des autorités qui I'ont précédée. Les graphiques ci-dessous montrent |'usage

gue la FINMA fait de ces compétences.

Nature et nombre des mesures dans le secteur autorisé

Mesures prises a I'encontre de titulaires d’autorisation
o Recours a un chargé d'enquéte (1)
G Décision en constatation/blame
G Conditions et restrictions (II)

o Accompagnement par des tiers de la mise en ceuvre 2011
des mesures (ll1)

G Suspension et mise a I'écart des personnes devant pré-
senter toutes les garanties d’une activité irréprochable (V)

F) Confiscation de bénéfices
G Retrait de I'autorisation

Liquidation/ouverture de faillite

Mesures prises a I'encontre des organes, propriétaires
et collaborateurs
Décision en constatation/blame
o 2012
e Suspension et mise a I'écart (V)
G Interdiction d’exercer et interdiction de pratiquer (VI)

Q Confiscation de bénéfices

Mesures prises a I'encontre d’entreprises
Q Recours a un chargé d’enquéte (1)
e Constatation d'une activité exercée sans droit
G Liquidation

o Ouverture de faillite (VII)
2013

Mesures prises a I'encontre de personnes physiques

o Constatation de participation a une activité exercée
sans droit

o Interdiction de pratiquer
@ rublication (Vi)
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Nombre de destinataires des décisions de la FINMA en fonction du secteur et des personnes concernées

La FINMA rend des décisions d’enforcement dans les secteurs autorisé et non autorisé tant a I'encontre d'entreprises que de personnes physiques.
Ce tableau montre le nombre de destinataires de décisions d'enforcement par an et par catégorie pour la période 2011-2013.

0 10 20 30 40

50

Il Entreprises exercant sans droit une activité

Il Membres d'organes exercant sans droit

une activité

I Titulaires d’autorisation

I Organes, propriétaires ou collaborateurs

d‘un titulaire d'autorisation

Nature et nombre des mesures dans le secteur non autorisé

Entreprises

14

023

Total

Personnes physiques

ZG- 57

027

Total

I 33- 11

12o 014
Total
\40/
14

2]

19
r

Total
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\o/

16

Total
118

)

12@ o16
Total

2 168

130 140 150 160 170

Personnes morales soumises a surveillance

Personnes physiques soumises a surveillance

Explications relatives au mode de comptage
Le comptage se fonde sur le nombre de
personnes concernées et non sur le nombre
de décisions rendues. Lorsque des mesures

de différentes natures sont appliquées a

une personne (par exemple une mesure
organisationnelle en vue de rétablir I'ordre
légal selon I'art. 31 LFINMA et une mesure de
confiscation des bénéfices), elles sont comp-
tabilisées plusieurs fois. En revanche, lorsque
plusieurs mesures de méme nature sont prises
a lI'encontre d‘une personne (par exemple plu-
sieurs mesures visant a rétablir I'ordre 1égal),
elles ne sont comptées qu’une seule fois.

Explications relatives aux différentes

catégories

[ Mesures ordonnées a titre provisoire
au stade des investigations

Il Mesures ordonnées sur la base de
I’art. 31 LFINMA

Il Mesures ordonnées dans le cadre de
la décision finale de prise en charge de
contréles a des fins de mise en ceuvre
des conditions posées

IV Nombre de titulaires d'autorisation
concernés

V  Nombre de membres d‘organes concer-
nés (17 en 2011 portaient sur la méme
procédure)

VI Selon les art. 33 LFINMA et 35a LBVM

VIl Sil'ouverture de faillite a fait suite a une
liquidation déja ordonnée par la FINMA,
elle n'a pas été comptée une nouvelle
fois dans ce graphique

VIl Publication généralement de I'inter-
diction de pratiquer, cf. arrét du Tribunal
fédéral 2C.30_2011/2C.543_2011 du
12 janvier 2012, consid. 5.2.2
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