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L es systemes de paiement et lesinfrastructures de marche

Les infrastructures des marchés financiers assurent le traitement des flux financiers échangés entre les acteurs
du systeme financier. Il existe quatre types d’ infrastructures :

¢ |es systemes de paiement, qui assurent le réglement entre banques des paiements de détail de la
clientele et le réglement entre ingtitutions financiéeres des paiements de montant élevé, notamment ceux
liés &la politique monétaire ;

e |lessystemes deréglement-livraison, qui assurent le dénouement effectif des transactions sur des
instruments financiers viala plateforme commune de reglement-livraison européenne ;

¢ |eschambres de compensation, qui permettent de centraliser la gestion du risque de contrepartie et de
mieux le maitriser ;

e lesregistres centraux de données, qui enregistrent les transactions effectuées sur les produits dérivés
afin d'assurer la transparence des marchés financiers.

Chaque infrastructure réunit des participants ou des membres, qui sont la plupart du temps des établissements
de crédit. Chacune interagit donc avec un nombre élevé d’ acteurs, utilisateurs de ces plateformes.

Les infrastructures de marché sont au coaur du systéme financier et participent a son bon fonctionnement. Par
leur situation centrale, elles concentrent un certain nombre de risgues, notamment :

¢ lerisque dereglement (ou risque financier), qui est compose de deux éléments:

o lerisguede crédit : le risgue qu’ une contrepartie soit incapable de remplir ses obligations ala
date prévue ou dans le futur ;

o lerisquedeliquidité: lerisque gu'un participant a une infrastructure ne dispose pas des fonds
suffisants ou des titres nécessaires pour sacquitter partiellement ou en totalité d'une obligation a
la date prévue, méme s celui-ci n’est pasinsolvable;;

e lerisque opérationne : lerisque qu’ une défaillance attribuable a des procédures, a des personnes, a
des systemes ou a des événements extérieurs détériore la capacité de I infrastructure de marché de
fournir ses services, et entraine des conséquences réputationnelles, |égales ou financiéres ;

e lerisquejuridique: lerisgue de subir des pertes qui résulte de I’ application imprévisible ou ambiglie
d’ uneloi, d' une réglementation ou de I'impossibilité d’ exécuter un contrat ;

e lerisque systémique : lerisque gu’ un événement particulier affectant I’ infrastructure, résultant
notamment d’ un risque financier ou opérationnel, entraine, par réaction en chaine, d’ importantes
perturbations sur I’ ensemble du systéme financier, susceptibles d’ affecter gravement le systéme
financier et I’ économie réelle.

Mises al’ épreuve lors de la crise financiere de 2008, les infrastructures de marché ont démontré leur
robustesse. Elles sont un vecteur important de transparence des marchés financiers car ellesimposent le
recours a des regles communes de fonctionnement. Apres la crise financiéere de 2008, le G20 a souhaité, pour
cette raison, promouvoir leur utilisation.

Le renforcement du réle des infrastructures de marché s’ est accompagneé d’ un approfondissement des normes
qui leur sont applicables.



Pour aller plusloin

¢ Fonctionnement des systemes de paiement
e Fonctionnement des systemes titres

Lesacteursimpliqués

Les infrastructures de marché mettent en jeu plusieurs acteurs :

e |lesparticipants: lescritéres d’ accés sont propres a chaque infrastructure mais concernent,
principalement, les établissements de crédit, les banques centrales, les entreprises d’ investissement et
certaines entités du secteur public ;

e lesopérateurs: cesont les entités en charge de la gestion des infrastructures ;

e lesautoritésde surveillance et de supervision : toutes les infrastructures de marché sont soumises a
une surveillance de la part des banques centrales. La sécurité des systemes de paiement et de titres est
essentielle au maintien de la confiance du public dans la monnaie, dont les banques centrales sont
garantes.

Au niveau international (Banque des réglements internationaux — BRI), la Bangue de France participe au
Comité des paiements et des infrastructures de marché (CPIM), forum de discussion pour les banques
centrales de 28 pays en matiere de systemes de paiement, de compensation et de réglement-livraison de titres.

L e paysage francais

L e paysage francais des infrastructures de marché comprend un systéme de paiement de montant €leve (T2-
BF), deux systémes de paiement de détail (CORE(FR) et SEPA (EU)), un systeme de compensation (LCH
SA) et un systeme de reglement-livraison de titres (ESES France).

Au gré de I’ intégration financiere européenne, le secteur a profondément évolué ces dernieres années :

L'ensemble des flux traités par les infrastructures francaises se déversent dans T2-BF, assurant ainsi un
reglement en monnaie de banque centrale sur leslivres de la Bangque de France.

Hormis CORE(FR) qui dispose d'un réseau privé, lesinfrastructures francaises s appuient pour leur
communication sur les services assurés par SWIFT (Society for Worldwide Interbank Financial
Telecommunication).

Les autorités de surveillance et de supervision frangaises :

e |'Autorité de controéle prudentiel et derésolution (ACPR) est en charge de la supervision des
établissements de crédit et des institutions financieres) ;

e |'Autorité des marchés Financiers (AMF) est chargée de superviser les systémes de compensation et
de réglement-livraison de titres ;

e |laBanque de France, dans le cadre de ses missions au sein du SEBC, est chargée de la surveillance
des moyens de paiement et des systémes de paiement, de compensation et de réglement-livraison de
titres.
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