SOUS EMBARGO JUSQU'A PUBLICATION
SUR LE SITE INTERNET DU MINEFE

Rapport au Premier ministre
concernant les enseignements a tirer des événements récemment intervenus a la
Société Générale

Monsteur le Premier ministre,

Vous m’avez demandé, le vendredi 25 janvier, de vous remettre un rapport traitant du
déroulement des événements concernant la perte de 4,9 milliards d’euros sur opérations de
marché intervenue a la Société Générale et présentant les premiers enseignements a en tirer.

Vous trouverez ci-dessous les éléments de réponse 3 votre demande, centrés sur quatre
aspects :
- le déroulement des faits ;
- la gestion de la situation par les autorités de contréle ;
- le comportement du systéme de contrdle interne de la banque ;
- les premiéres pistes de réflexion pour renforcer la sécurité des

Le present rapport a ete etabh sur la base d’mdlcatlons du gou\{eme

Ni ces éléments, ni les analyses et conclu51ons qui en sont le fruit, n’ont été soumis & examen
contradlctmre Dans:;e conditions, le‘présent rapport ne saurait donner une vue exhaustive
et ses analyses et conclusions sont susceptibles d’évolutions. Cette
; tant plus d etre souhgnee que certains des falts evoqués dans ce

de la Commission bancaire sur le fonctionnement du contréle interne 2 la Société Générale.
En I’état de ces diverses investigations en cours, le présent rapport non contradictoire n’a
aucune vocation a évoquer, ni & plus forte raison a établir, des culpabilités ou des
responsabilités, alors que la présomption d’innocence prévaut, au bénéfice de chacun des
acteurs de ces événements.

1 Déroulement des faits

Les opérations ayant conduit a une perte d’environ 4,9 milliards € pour la Société Générale
sur ses activités de marché pour compte propre auraient été le fait d un seul opérateur ; a ce
stade, aucun ¢lément connu ne conduit a infirmer ce constat. Cet opérateur avait une activité
d’arbitragiste sur dérivés actions (warrants) : cette activité consiste & gérer en paralléle deux
portefeuilles de taille et de composition proches, I'un devant permettre de couvrir I’autre. De
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ce fait, le risque généré mais également le résultat net dégagé sont censés étre faibles en
comparaison des engagements bruts résultant des portefeuilles.

En Yoccurrence, 1’opérateur en cause aurait pris des positions directionnelles non autorisées
sur des contrats a terme sur indices actions européens, couvertes par des opérations fictives,
qui masquaient I’augmentation de la position et du risque nets de la banque. If aurait procédé
en répétant le schéma suivant :

- saisie d’une opération couvrant la position réelle ;

- annulation de cette opération avant qu’elle ne soit détectée du fait d’un contrdle, qu’elle ne

donne lieu a confirmation ou a appel de marge, puis saisie d’une nouvelle opération.

11 aurait donc effectué une gestlon tres active de ses portefeuilles, tout en cherchant 3 masquer
les gains et les pertes.

1.1 Ces opérations fictives auraient commencé en 2005

e L’opérateur aurait effectué des opérations irréguliéres dés 2005, _mais ponctuellement
et pour des montants relativement faibles ; i

au cours de 2006, ces opérations seraient restées marginales ;

e:par operateur en cauSe

Générale sur la strategle s_u1 i

¢ début janvier 2008, les positions réelles ont atteint jusqu’a 50 milliards € de montant
brut sur les indice futures EUROSTOXX (30 milliards €), DAX (18 milliards €) et
FTSE (2 milliards ).

1.2 Une fois: le montage découvert par les équipes de contrdle et porté a Ia
connalssance de la direction de la banque, les positions ont été débouclées trés

apnden;ent

¢ Ie vendredi 18 janvier, une opération anormalement élevée avec un courtier mise a
jour par le middle-office dans les jours précédents apparait suffisamment douteuse
pour que la hiérarchie directe de I’opérateur concerné puis la direction de la banque
soient prévenues ; une équipe de vérification interne est constituée en fin de soirée ;

¢ le samedi 19 janvier, aprés interrogation de I’opérateur et vérification auprés de
’établissement désigné par I’opérateur comme sa contrepartie, la direction aurait
obtenu confirmation du caractére fictif de nombreuses opérations liées au portefeuille
dudit opérateur ;

¢ le dimanche 20 janvier en début d’aprés-midi, 'ampleur de I’exposition est
identifiée ; a la suite de cela :

- Daniel Bouton, Président du Conseil d’administration de la Société Générale,

informe de la situation le Comité des comptes, déja convoqué ce jour-lad pour

examiner I’estimation des résultats 2007 ; il lui indique son intention de déboucler
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la position le plus rapidement possible ainsi que de reporter toute communication
sur cette situation et les résultats de la banque jusqu’a I’aboutissement du
débouclage ;

- il prévient en paralléle le Gouverneur de la Banque de France, Président de la
Commission bancaire ;

- il prévient le secrétaire général de I’ Autorité des marchés financiers peu avant la
réunion du Conseil d’administration ;

- il mdlque enfin au Conseil d’admmlstratlon convoqueé & 18h30 également pour
examiner 1’estimation des résultats 2007, qu’il ne sera pas possible de
communiquer dans l'immédiat sur ces résultats du fait de possibles pertes
substantielles sur les activités de marché.

e du lundi 21 janvier au mercredi 23 janvier, la position réelle existante est débouclée
sur les marchés (cf. point 1.3.) ; durant cette période, des échanges suivis ont lieu entre
la Société Générale, la Banque de France, le secrétariat général de la Commissi
bancaire et I’AMF

situation et de ses. consequences _enfin; la Banque de France informe la FED, la
Banque centrale européenne puis les superviseurs des pays d’accueil européens des
implantations de la. oclete Generale

le jeudi24 j Jjanvier a'8h, aprés avoir demandé la suspension de son cours de bourse, la
Société. Générale communique publiquement sur la perte de 4,9 milliards € sur
activil és de marché; elle informe également sur l’ensemble des résultats
2007 estimés ; enfin, elle annonce une augmentation de capital de 5,5 milliards €
bénéficiant d’une prise ferme de JP Morgan et Morgan Stanley, qui lui permettrait de
porter son ratto de solvabilité « tier 1 » a8 % (aprés prise en compte des effets de
I”acquisition de Rosbank) ;

¢ le vendredi 25 janvier, une équipe de la Commission bancaire débute une inspection
a la Société Générale ;

* le lundi 28 janvier, le secrétaire général de I’AMF décide d’ouvrir une enquéte (cf
point 2.1).

1.3 Conditions du débouclage de la position sur les marchés

Les positions identifiées le 20 janvier ont été débouclées les 21, 22 et 23 janvier. Au terme de
ces opérations, I’ensemble des positions concernées a généré une perte de 4,9 milliards €.
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La Société Générale a publié les chiffres ci-dessous concernant le volume de ses opérations de
débouclage. Celles-ci auraient donc atteint au maximum 8,1 % des volumes €changés sur les
marchés concernés au cours de chacune des journées en cause.

% des volumes débouclés sur les marchés « Indices | EUROSTOXX | DAX FTSE
futures »

21 janvier 2008 8,1% 7,8 % 1,7 %
22 janvier 2008 6.8 % 5,7% 3,1%
23 janvier 2008 5,9 % 6,1 % 0%

EUREX et LIFFE, gestionnaires des marchés concernés, auraient confirmé a I’AMF ne pas
avoir de critiques a formuler sur les opérations de la banque pendant ces 3 jours. EUREX a
indiqué a ’AMF qu’au regard de leur taille particuliére, les positions ont été liquidées de
maniére trés professionnelle.

e

principaux assureurs monoline. Ces éléments ont rendu les marchés tres_ volatli __f%‘des le
vendredi 18 janvier 2007. Ce méme jour, le CACA40 atteignait son’ plus bas niveau depuis plus
d’un an en passant sous la barre des 5100 points, tandis que Francfort : tatt en recul de 1,34 %
et I’indice paneuropéen EUROSTOXX balssalt de 1.74%

La baisse s’est poursuivie et aggravee sur les'marchés tiques le lundi 21 j janvier, dés avant
I’ouverture des marchés européens. Ce Jour-la la Bourse' de Tokyo a fini 4 son niveau le plus
bas depuis octobre 2005, en beusse ¢ 3,80% Hong Kong a cédé 5,5%. La fermeture des
marchés américains ce méme. .,Jour apres quatre séances de baisse consécutives, n’a pas
contribué 2 apaiser les:te: s.. Cette situation a entrainé une forte réaction des marchés
européens, contraints:d’absorber: des volumes trés importants : 4 Paris les volumes échangés
ont atteint:16, 7 milliards.d uros dont 8,6 milliards sur le CAC40.

iya,nf‘s':, les évolutions des marchés ont été contrastées. L’abaissement des
e 0,75 pdb par la FED le mardi 22 janvier a eu un effet limité sur des marchés

Les. deux jours s

économique mondiale, et notamment des craintes sur la situation de plusieurs assureurs
monoline. Les principales places européennes repartent 4 la baisse le mercredi: Paris et
Francfort cédent plus de 4 %, Londres baisse de plus de 2 %.

Toute vente d’un titre sur un marché a, toute chose égale par ailleurs, un impact baissier sur
son cours. Toutefois, a la lumiere des différents éléments évoqués ci-dessus, les opérations de
débouclage en question ne sont pas la cause de la dynamique trés négative et volatile des
marchés financiers entre le 21 et le 23 janvier 2008.
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2 Application de la réglementation boursiére et gestion de la situation par les autorités

2.1 Application de la réglementation boursiére

Concernant les positions en cause ouvertes a la Société Générale, la gestion des régles
d’information a été rigoureuse et effectuée dans le souci de protection des marchés,

En effet, les régles européennes’, reprises par le droit frangais, imposent i tout émetteur de
« porter [dés que possible] 4 la connaissance du public toute information privilégiée »*.
Toutefois, « I’émetteur peut, sous sa propre responsabilité, différer la publication d’une
information privilégiée », dés lors qu’il réunit les trois conditions suivantes :

e [I’omission doit étre justifiée par 1’objectif de ne pas porter atteinte & ses intéréts
légitimes, notamment « en cas de danger grave et imminent menagant la -viabilité
financiére de I’émetteur » ;

e [’omission ne doit pas étre susceptible d’induire le public en erreur ;

I’émetteur doit étre en mesure d’assurer la confidentialité de 1’information privilégiée,

I’exposition au risque d’autre part’
permettant de renforcer les-fond
communication immédiate sur 1 exposmon réelle de la banque aux risques des rnarches de
dérivés actions, aurait:fait courir un grave risque de perte de confiance des contreparties de la
Socigté’ Generalé' Cecin’a rait pas été conforme a I'intérét de la société et était susceptible de
mettre en cause' a stab1hte des systémes financiers frangais et international.

1l ‘cj()igvenait tQ’utefms que le secret absolu soit respecté. L’ AMF, le Gouverneur de la Banque
‘rance. et le secrétariat général de la Commission bancaire ont obtenu les assurances
nécessaires sur ce point s’agissant de la Société Générale, et ont adopté eux-mémes une
organisation leur permettant d’assurer pleinement le respect du secret.

Par la suite, le lundi 28 janvier, le secrétaire général de I’ AMF a décidé d’ouvrir une enquéte
sur le marché du titre et I'information financiére délivrée par la Société Générale. Les
questions traitées par cette enquéte émanant d'une autorité indépendante et sur I'opportunité de
laquelle le gouvernement n'a pas & se prononcer, n’entrent pas dans le champ du présent
rapport.

! Directive 2003/6/CE du Parlement européen et du Conseil du 28 janvier 2003 sur les opérations d’initiés et les
manipulations de marché (abus de marché)

? Article 223-2 du réglement général de I’ Autorité des marchés financiers notamment. Une information
privilégice, telle que définie a I’article 621-1 du méme réglement, se caractérise par trois dimensions : elle doit
étre précise, confidentielle, et étre susceptible d’avoir une influence sur les cours si elle était révélée.




SOUS EMBARGO JUSQU'A PUBLICATION
SUR LE SITE INTERNET DU MINEFE

2.2 Coopération entre autorités et information du Gouvernement

Le déroulé des faits exposé dans la premiére partie montre une bonne communication entre la
Société Générale et les autorités concernées, 4 savoir la Banque de France et 1’ Autorité des
marchés financiers. La coopération entre les deux autorités fut immeédiate et trés étroite.

La question se pose de savoir si, eu égard 4 la nature exceptionnelle des événements, le
Gouvernement aurait dii étre informé avant le mercredi 23 janvier au matin.

La supervision de la situation reléve bien des compétences et de la responsabilité de la
Banque de France, de la Commission bancaire et de 1’Autorité des marchés financiers.
L’indépendance de ces autorités -est précisément définie par la loi. Ceci n’exclut pas une
coopération et des échanges d’information réguliers avec ’Etat. Il est notamment de bonne
pratique, en France comme a ’étranger, que le Gouvernement soit pleinement et rapidement
associé a la gestion de situations mettant en danger un établissement financier privé.

En I’espéce, les décisions envisagées par la Société Genérale (debouc!ag
ouvertes et préparation d’une augmentation de capital garantie)
important sur le maintien, voire le renforcement, de sa solvabilité et
condition essentielle & la mise en ceuvre de ces décisions.

Compte tenu de ces éléments et de leur analyse des-obliga :of de secret professionnel leur
incombant au cas d’espéce, les autorités de controle ont: nsidéré qu’il était préférable de
n’informer le Gouvernement que le mercredx 23 ]anv1er en debut de journée.

Eu égard au caractére exceptionn de la situation, ¢ '_-::-des conséquences qu’elle aurait pu avoir
sur la stabilité du systéme fi r, il aurai sans doute été souhaitable que le Gouvernement
fut informé avant le mer credi 23 ‘janvier- 2008. A Pavenir, il sera opportun de préciser
I’articulation entre les. autorltes e contrdle et le Gouvernement dans ce type de situation afin
d’éviter:toute incertitude sur les modalités d’information, les délais de cette information et les
régles de confidentialité absolue qui s lmposent Ces points pourront étre notamment prec1ses
ns le cadre.des accords de gestion de crise qui sont en cours d’élaboration au niveau
eu péen, conformement aux orientations décidées lors du Conseil Ecofin du 9 octobre 2007.

3 Comportement du systéme de contrdle interne

La présente partie de ce rapport vise uniquement a envisager, sous les mémes réserves que
celles exprimées en introduction, les éléments qui paraissent n’avoir pas permis de détecter
les opérations mentionnées en premiére partie. Elle n’a pas pour objet de rechercher
d’éventuelles imputations de responsabilités, ni d’identifier des culpabilités, alors que des
enquétes judiciaires et administratives sont en cours et que prévaut la présomption
d’innocence ; aucune conclusion ne saurait donc en étre tirée de ce rapport non contradictoire.

La position réelle non autorisée aurait été dissimulée notamment par les opérations fictives

suivantes :
- achats ou ventes de titres ou de warrants & date de départ décalée, opérations qui ne
sont habituellement confirmées que quelques jours avant la date de valeur ;




SOUS EMBARGO JUSQU'A PUBLICATION
SUR LE SITE INTERNET DU MINEFE

- transactions sur futures avec une conftrepartie dite « pending » (en attente de
désignation), qui ne descendent pas dans les systémes du back-office’

- forwards avec une contrepartie interne au groupe, qui ne donnent pas lieu a appel de
marge ;

- forwards avec une contrepartie externe, technique utilisée a I’occasion de la cldture de
I’exercice 2007, accompagnée d’une pré-confirmation falsifiée, dans le souci d’éviter
des interrogations sur des écarts comptables intra-groupe.

3.1 Organisation du contréle interne et points de contrdle des positions et opérations

La Société Générale souligne que I’opérateur en cause aurait été particuliérement bien armé
pour effectuer des opérations non autorisées car il avait au préalable travaillé au middle-office*
et connaissait donc bien les procédures de controle.

Le Gouverneur de la Banque de France a estimé, lors de son audition par la Commission des
Finances du Sénat le 30 janvier 2008, que les premiers éléments connus laissaient penser que
le systéme de contrdle interne de la Société Générale n’avait pas fonctionné comme il 1 urait
di et que ceux qui avaient fonctionné n’avaient pas toujours fait I"objet’ d?un suivi a 'ropne
L’enquéte diligentée par la Commission bancaire permettra d’établi :
insuffisances du contréle interne de la Société Générale. Elle pourrait s’ N0t
aux eléments de contrdle interne ci-dessous susceptibles d’avoi ete'determmants compte tenu
notamment des informations communiquées par la société

¢ surveillance des encours nominaux des perateurs_ par opposmon a la surveillance des
positions nettes qui ne fait par. définition apparaitre qu ‘un risque de marché limité) ;

e suivi des flux de trésorerie’ (appe]s et versements de marges, dépdts de garantie,
résultats reahses) :

* exploitation’ approfondle des demandes d’information qu’aurait adressées a la banque
‘chambre de com _nsatlon Eurex en novembre 2007 ;

suivi des annulations et modifications de transactions provenant d’un seul opérateur ;

confirmation des opérations avec ’ensemble des contreparties |

o respect de la « muraille de Chine » entre front et back office et transversalité de
I’organisation du middle-office et du back-office ;

e sécurité des systémes informatiques et protection des codes d’acces ;

» surveillance des comportements atypiques (absence de congés par exemple).

3 Unité support gérant les systémes d’information et assurant la comptabilisation des opérations notamment
4 Unité chargée du suivi des risques et du contrble des opérations
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3.2 Controles effectués antérieurement par la Commission bancaire

La supervision d’un groupe de I"importance de la Société Générale conduit la Commission
bancaire a diligenter chaque année de nombreuses missions d’inspection. Elle examine en
effet aussi bien la maison-mére que les filiales, les divers secteurs d’activité du groupe
(banque de détail, banque de financement et d’investissement, financements spécialisés) et les
différents risques auxquels il est exposé (solvabilité, liquidité, dispositif de contrdle interne et
de gestion des risques, dispositif de lutte contre le blanchiment notamment).

Le Gouverneur de Ia Banque de France a indiqué, lors de son audition par la Commission des
Finances du sénat, le 30 janvier 2008, que la Société Générale, sur la période 2006-2007, avait
fait ’objet de 17 inspections, qui ont porté notamment sur les secteurs les plus risqués, et sur
le passage aux normes prudentielles Bile 11 qui est intervenu le 1 janvier 2008. Ces contrles
ont abouti & des recommandations de la commission bancaire, qui a préconisé le renforcement
des equ1pes et des moyens dédiés aux contrepart:es En mars 2007, une lettre de cadrag"" en ce

un objectif de sécurisation, revétaient une portée plus générale;
instruments financiers, notamment les futures.

La Société Générale a indiqué qu’elle avait immédiatement Ve
de I’opérateur mis en place des procédures de.contréle: Spécifiques et des mesures correectrices.
Au-dela de ces mesures spécifiques, la Socwte Generale a declde de lancer des contrdles
supplémentaires afin de renforcer le systéme de contrdle i mteme i

4 Premiéres

Les événements intervenus a la Soclete Generale doivent certainement inciter ’ensemble de
la Place;: etabhssements -autorités, 3 une réflexion approfondie, en vue de dégager les
mell]eures pratiques es régles de nature a renforcer la sécurité opérationnelle des
operations de‘.:..‘_marche,. Ce processus pourrait sans doute conduire & une évolution de la
ementation relative au contrdle interne. A ce titre, on peut souligner que les textes frangais
matiére ont déja été fréquemment adaptés pour tenir compte des changements de
I’activité bancaire.

En outre, pour tenir compte de la rapidité de ces évolutions, certaines des meilleures pratiques
identifiées gagneraient sans doute a étre diffusées par la Commission bancaire, sans étre pour
autant incorporées dans un texte normatif. Par ailleurs les acteurs de marchés devraient tirer
les conséquences immédiates de la situation ici en cause sans attendre un éventuel
changement des textes.

Dans cette perspective, les pistes de réflexion suivantes mériteraient particuliérement d’étre
examinées. Elles ont notamment pour objet de prendre en compte, au-deld des systémes et
procédures, 'importance des facteurs humains lorsqu’il s’agit comme dans le cas présent de
prévenir et détecter des comportements anormaux ou inhabituels pouvant engendrer des
risques opérationnels.
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4.1 Renforcer les dispositifs internes de contrdle des établissements

Plusieurs points de contrfle devraient étre plus systématiquement examinés par les
établissements s’agissant des opérations de marché. Beaucoup de ces pratiques sont
certainement déja en vigueur mais il s’agit de s’assurer de leur mise en ceuvre systématique :

o Le suivi des engagements est aujourd’hui focalisé sur les montants nets des positions,
qui permettent d’évaluer le risque de marché encouru ; une attention renforcée devrait
également étre accordée aux montants notionnels bruts, qui reflétent le degré
d’engagement de I’établissement ;

e la piste d’audit devrait étre effectivement garantie pour chaque transaction de chaque
opérateur ;

e les anomalies et erreurs de traitement des opérations ainsi que les annulations
d’opérations devraient étre rigoureusement recensées et analysées ;

e Les confirmations d’opérations devraient étre toujours vérifiées par des procédures de
réconciliation, avec les contreparties internes 4 un groupe, d’une part, et avec les
contreparties externes du groupe, d’autre part ; N

o les termes et conditions des opérations nouées avec les cc 'trep
devraient étre trés précisément documentés.

Par ailleurs, il apparait déterminant que ’organisation des di posmfs de. controle au niveau
des salles de marché permette un suivi global des transactions de chaque opérateur, de fagon &
pouvoir déterminer son profil d’activité et donc identifie 'plus -aisément des comportements

inhabituels.

En outre, des termes écrits de t_,;:sys_ matiq _rnent' définir précisément les opérations
permises a chaque opérateur, 1ls perm _ttralent de‘s’assurer que la nature et le montant des
instruments financiers utilisés’s’inscrivent blen a I’intérieur des limites fixées et de la stratégie
définie par l’etabhssement' :

Les systemes d’information doivent étre correctement sécurisés, afin d’éviter les intrusions.
En particulier, les modes d’accés doivent faire ’objet d’une procédure approuvée par les
dirigeants.

Enfin, il conviendrait de veiller dans les salles de marché 3 une indépendance rigoureuse entre
le front-office et les unités de contrdle, sans pour autant remettre en cause la diversité des
déroulements de carriére possibles dans ce secteur d’activité.
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4.2 Compléter la réglementation sur le contrdle interne concernant le suivi du risque
opérationnel

Le nouveau ratio de solvabilité dit « Bile 2 » permet désormais d’assigner une couverture en
fonds propres au risque opérationnel’.

Le réglement du Comité de la réglementation bancaire et financiére n® 97-02 relatif au
contrdle interne pourrait &tre complété en ce sens pour traiter des aspects qualitatifs de ce
risque, en prévoyant pour tous les établissements I’existence d’un systeme de gestion du
risque opérationnel diiment documenté incluant une cartographie des risques opérationnels
par entité et/ou ligne de métier et des obligations de reporting aussi bien aux organes sociaux
qu’a la Commission bancaire.

4.3 Mieux identifier la lutte contre la fraude interne comme un élément a part-entiére
du contrdle interne

contréle des risques

Le renforcement. effe ti . des controles internes ici envisagé requiert une plus grande
1mp11catxon des.instances de gouvernance des établissements. A cet égard il serait souhaitable
que,: compte tenu de la. cornplexne des opérations effectuées, les organes sociaux mettent en
place des comlte___ composes en partie de personnalités indépendantes et dédiés 4 la
eillance des risques et du contrdle interne. Ces comités examineraient les résultats des
travaux. deg_;--dxfferentes filiéres de contrdle interne et prépareraient les délibérations des
instances dirigeantes de I’établissement sur ces questions.

Parallélement, la qualité des systémes de reporting interne des établissements devrait étre
renforcée, en s’assurant que les informations transmises correspondent bien aux besoins des
différents niveaux hiérarchiques ou de contrdle. Ces reportings devraient combiner
systématiquement une approche quantitative des risques avec un jugement plus qualitatif, de
maniére a s’assurer notamment de la cohérence entre la nature des activités, les résultats
qu’elles dégagent et les risques qu’elles engendrent.

% Les risques opérationnels sont ceux qui ne sont pas dus 4 un risque de marché ou de crédit, mais a des
événements d’autre nature externes ou internes pesant sur I’établissement (incendie, panne informatique,

fraude...)
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4.5 Adapter les mesures relatives aux sanctions applicables aux établissements
bancaires et financiers

Dans le domaine des sanctions pécuniaires, le montant maximal que la Commission bancaire
peut infliger est de 5 millions d’euros au maximum pour les plus grands établissements. Au
regard non seulement des enjeux mais également du colit de I'investissement dans des
systémes efficaces de contrle interne, ces montants ne sont pas suffisants. Il est donc
nécessaire de relever substantiellement ce quantum.

4.6 Formuler des propositions au plan international

Du fait de la forte intégration internationale des activités de marché, il apparait trés
souhaitable que des réflexions du méme ordre aient lieu aux niveaux européen et
international, de facon a ce que des standards homogénes puissent s’appliquer a ’ensemble
des intervenants.

En outre, certains sujets encore insuffisamment traités au niveau international méri

travaux spécifiques. S’agissant du risque de réputation par nature difficilément qu:
il serait souhaitable que les superviseurs au sein du Comité de Bale:
Comité européen des superviseurs bancaires preclsent les exigences:de fondsp opres a mettre
en ceuvre par les établissements au regard de ces rxsques

En matiére de transparence, il est egalement"‘ ropo ler au plan international 2 la
cohérence des exigences de pubhcatlon d’information (pilier 3) du nouveau ratio de
solvabilité « Bale Il » avec celles fixées au plan comptabie par les normes IFRS, qui & ce
stade ne prévoient pas au titre des informations sur les instruments financiers de faire figurer
d’éléments sur les risques opérationnels.
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