ffl. DROIT BANCAIRE AMERICAIN

Glass-Steagall Act

ANALYSE

Gramm-Leach-Bliley Act

COMPARATIVE

Comment 66 ans de protection bancaire ont été effacés en une nuit — et pourquoi cela a changé le monde

Glass-Steagall Act (Banking Act of 1933) — Sépare les banques de dépét et les
banques d'investissement

Gramm-Leach-Bliley Act — Abroge I'essentiel du Glass-Steagall

Pourquoi le Glass-Steagall a-t-il été créé ?
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@ Le contexte : La Grande Dépression
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banques américaines d'épargne des ménages de chomage
en faillite (1929-1933) perdus a jamais aux Etats-Unis
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Sénateur - Virginie Représentant - Alabama Président - Signe la loi
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% La frise chronologique
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29 ; 1970-90s
Krach Wall St.

Le probléme identifié par le Congrés américain :
Les banques commerciales — celles qui gardaient I'épargne des ménages — spéculaient en Bourse
avec cet argent. Quand les marchés s'effondraient, les dépots des citoyens disparaissaient avec eux.

I\ Le circuit toxique de 1929 :

iti Banque ¢ Epargne 3 ~/ Spéculation 3 3 Krach

commerciale des ménages boursiére — Tout perdu

— Solution Glass-Steagall : Eriger un mur infranchissable entre les deux types de banques. Les dépots

des ménages ne peuvent plus financer la spéculation boursiére.
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B GRAMM-LEACH-BLILEY ACT — 1999
Phil Gramm Jim Leach Bill Clinton
Sénateur - Texas - (R) Repr. - Iowa - (R) Président (D) - Signe la loi
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1998
" 1999
Gramm-Leach-Bliley
¥ Le Mur s'effondre




BANKING ACT OF 1933

=

il Le Glass-Steagall Act

Signé le 16 juin 1933 par Franklin D. Roosevelt - 66 ans de protection de I'épargne des Américains

[] Les 4 dispositions clés

Le principe fondamental

GLASS-STEAGALL WALL s Section 16 — Les banques commerciales

Les banques commerciales (qui recoivent des dépots) sont interdites d'acheter, de vendre ou de

= garantir des titres boursiers pour leur propre compte ou pour celui de leurs clients.
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BANQUE
DINVESTISSEMENT

Exception : obligations d'Etat américaines

s Section 20 — Les affiliations interdites

Une banque membre de la Réserve Fédérale ne peut pas étre affiliée a une société dont I'activité

principale est la souscription et la vente de titres boursiers.

X Fin des "family tree" banque + broker

L'argent des déposants ne peut pas franchir ce mur — jamais.
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- s® Section 21 — Les banques d'investissement
U Création de la FDIC
Toute société qui souscrit ou distribue des titres boursiers est interdite de recevoir des dépots

Le Glass-Steagall crée également la Federal Deposit Insurance Corporation (FDIC) — un organisme (e d barge commaEl)

fédéral qui garantit les dépbts bancaires jusqu'a un certain montant. Si la banque fait faillite, 'Etat L.
) Y Goldman Sachs ne peut pas prendre vos dépts
rembourse les épargnants.

2 500% - 250 000% s® Section 32 — Les dirigeants croisés

garantie 1933 garantie aujourd'hui

Il est interdit a une personne d'étre simultanément dirigeant ou administrateur d'une banque

commerciale ET d'une firme de valeurs mobiliéres.

@ Pas de "revolving door" entre les deux secteurs

"Le vrai probleme avec lequel nous sommes confrontés est que les banques commerciales

ont utilisé l'argent des déposants pour spéculer en Bourse. Ce n'est pas acceptable."

— Carter Glass, Sénateur - Débats au Sénat américain, 1933

Q) Ce qui est strictement interdit sous Glass-Steagall :

X X X X X

Banque de dépot Banque dépot affiliée Banque d'investissement Dirigeant commun Utiliser I'épargne
— achete des actions a un broker recoit des dépots aux deux types pour spéculer




FINANCIAL SERVICES MODERNIZATION ACT OF 1999

¥ Le Gramm-Leach-Bliley Act

Signé le 12 novembre 1999 par Bill Clinton - Abroge 66 ans de séparation bancaire
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“\, Le Mur est démoli I:I Ce que le GLB Change

~ & Titre I — Affiliation des services financiers

-
Abroge les Sections 20 et 32 du Glass-Steagall. Crée les Financial Holding Companies (FHC)

A{ 6/ A — des conglomérats qui peuvent combiner simultanément :
-
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[ ifi Banque de dépot ] [ ~/ Banque d'investissement ] [ {J Assurance ] [ B8 Gestion d'actifs ]
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. FUSION - MEGA-BANQUE .

g Titre [T — Courtage en valeurs mobiliéres

Les banques peuvent désormais vendre des produits financiers complexes a leurs clients

Q & § dépositaires. Un conseiller bancaire peut vous vendre des OPCVM, des obligations d'entreprise,
' k\ voire des produits structurés — en utilisant la confiance accordée a la banque de dépot.
Le mur Glass-Steagall s'effondre sous les coups du lobbying bancaire de 66 ans.
\ J
s ~N 4 Titre V— Protection de la vie privée

I Les arguments invoqués en 1999 Seul point positif reconnu : oblige les institutions financiéres a informer les clients de leur politique

* Modernisation : les banques européennes (universelles) concurrencent les américaines de partage de données personnelles et leur donne le droit de s'y opposer (opt-out). Insuffisant selon

« Efficacité : les consommateurs auraient acces a plus de services au méme endroit de nombreux experts.

e La déréglementation des années Reagan avait déja érodé la loi
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— Fait accompli : Citicorp avait déja fusionné avec Travelers en 1998 (illégalement)

Ce qui reste du Glass-Steagall

Le GLB ne supprime pas entiérement le Glass-Steagall :

* Les Sections 16 et 21 restent en vigueur
* Une banque de dépdt ne peut pas directement souscrire des titres

* Mais elle peut le faire via une filiale FHC — ce qui contourne la protection

x" L'exemple Citigroup — La fusion qui a précipité la loi

CITIGROUP

Citicorp Travelers N
Fusion illégale en 1998

3anque de dépot Assurance + Invest. .
— GLB légalise en 1999

@ "Cette loi définit le cadre légal pour le systeme financier du XXlIe siécle. En permettant aux banques commerciales, aux banques d'investissement et aux assureurs de s'dffilier,

elle mettra en place un systéeme financier plus compétitif qui donnera aux Américains un meilleur accés aux services financiers."

— Bill Clinton, lors de la signature du GLB Act - 12 novembre 1999
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8 Structure

bancaire

¢ Utilisation
des dépots

~/ Souscription
de titres

(J Assurance

¥ Conflit

AVANT

Glass-Steagall Act - 1933-1999

fill Glass-Steagall (1933)

Banques spécialisées obligatoires :
* Banque commerciale (dépots)

* Banque d'investissement (marchés)
Mur infranchissable entre les deux.

Les dépots ne peuvent servir QU'A :
* Préts aux particuliers et entreprises

+ Obligations d'Etat

Y JAMALIS pour acheter des actions

> Une banque commerciale ne peut pas :

« Emettre des actions ou obligations d'entreprises
* Gérer des OPA ou fusions

* Vendre des produits dérivés complexes

Y Les banques commerciales ne peuvent pas vendre des produits d'assurance (sauf
exceptions limitées pour les petites banques rurales).

Séparation physique totale :
» Un méme dirigeant ne peut pas siéger dans les deux types de banques (§32)

APRES

Gramm-Leach-Bliley - depuis 1999

y (1999)

I\ Conglomérats financiers autorisés :
Les Financial Holding Companies (FHC) peuvent tout faire sous un méme toit.
— Naissance des "too big to fail"

I\ Les filiales d'une FHC peuvent :
» Utiliser la base de dépdts pour se financer
* Prendre des risques de marché bien plus élevés
— Les dépots deviennent un levier indirect

Via une filiale FHC, la banque peut :

« Emettre et distribuer tous types de titres

* Créer des produits dérivés (CDO, MBS...)
* Gérer des fusions-acquisitions

Les FHC peuvent désormais :

* Vendre de l'assurance vie, auto, habitation

* Créer des filiales d'assurance

— Exemple : Citibank + Travelers (assurance)

I\ Conflits d'intéréts potentiels :
* Un analyste peut noter positivement un titre que sa banque vend

d'intéréts * Pas de "Chinese walls" a gérer — les entités sont séparées * Partage d'informations entre filiales
— Régulé par des "murailles de Chine" internes
Risque compartimenté : Y Risque systémique accru :
1| Prise de * La faillite d'une banque d'investissement ne contamine pas les dépositaires * Les pertes d'une filiale impactent tout le groupe
risque * Les crises sont plus localisées * Les FHC deviennent "too big to fail"

1 Exemple
concret

Chase Manhattan (banque de dépo6t) et Merrill Lynch (banque d'investissement)

sont deux entités totalement séparées. L'une ne peut pas absorber l'autre.

— L'Etat est forcé de les sauver en 2008

I\ JPMorgan Chase est simultanément banque de dépot, banque d'investissement,
courtier en valeurs mobiliéres et gestionnaire d'actifs — dans un méme groupe.

Ve

L'ére Glass-Steagall

ifi Banques petites et spécialisées

I\ L'ere Gramm-Leach-Bliley

Méga-banques "too big to fail"
{J Epargne protégée de la spéculation — &* Dépots = levier pour la spéculation
™\ Crises bancaires contenues & Risque systémique mondial

« Moins de rendement, plus de stabilité ~/ Plus de profits... et plus de crises
\ J \ J




£ Les conséquences du GLB Act

Ce que l'abrogation du Glass-Steagall a réellement produit — et le débat qui continue

"\ Ce qui s'est passé aprés 1999

¢ Le débat qui continue

7

B La vague de fusions bancaires

2000 JP Morgan + Chase Manhattan -~ JPMorgan Chase

2000 Citicorp + Travelers = Citigroup (légalisé rétroactivement)

2004 Bank of America rachéte FleetBoston — géant national

2008 Wells Fargo rachete Wachovia - JPMorgan rachéte Bear Stearns (crisis)

i} La croissance explosive du risque

Marché mondial des dérivés (en trillions $)

1000 nNE nna

¥ Le lien avec la crise de 2008

Le GLB n'est pas directement responsable de la crise — les subprimes existaient avant. Mais il a créé

les conditions structurelles qui ont permis :

— Des méga-banques trop grandes pour faire faillite
— L'utilisation de I'épargne des ménages dans des produits spéculatifs
— Des conflits d'intéréts internes systémiques (noter ce qu'on vend)

— Un risque systémique mondial qu'aucun régulateur ne pouvait contenir
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Bl Pour ceux qui défendent le GLB

* Les banques européennes universelles étaient plus compétitives

* Des banques purement commerciales (HBOS, RBS) ont aussi fait faillite

* Les filiales d'investissement bancaires existaient légalement avant 1999

— "Le probléme était dans la réglementation des produits, pas dans la séparation”
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Pour ceux qui critiquent le GLB

* Le Glass-Steagall avait permis 66 ans sans crise bancaire systémique majeure

* Les FHC ont concentré des risques incompatibles sous un méme toit

* Le contribuable a payé 800 milliards pour sauver ces mémes banques en 2008

— "On a privatisé les profits et socialisé les pertes"
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[£] La réponse : Dodd-Frank Act (2010)

En réponse a la crise, Obama signe le Dodd-Frank Wall Street Reform Act (2010). Il ne rétablit pas le
Glass-Steagall mais impose :

* Volcker Rule : interdit aux banques de dép6t de faire du "proprietary trading” (spéculer pour leur
propre compte)

» Supervision renforcée des FHC systémiques

« Stress tests obligatoires pour les grandes banques

"Si nous avions eu le Glass-Steagall en place, Citigroup n'aurait pas pu combiner des

opérations de banque de dépot avec des paris sur des produits dérivés subprimes."

— Elizabeth Warren, Sénatrice (D-MA) - Sénat américain, 2014
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