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e Collatéral : quelle définition ¢
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e Quel collatéral disponible 2

e Collatéral « crunch » : la nouvelle donne de la BCE

* Un nouvel écosysteme : concurrence et partenariat a redéfinir

* Optimisation : de quoi parle t-on ¢
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* Focus 1 : Collateral Highway, I'outil de gestion et d’optimisation n® 1 en Europe
* Focus 2 : TPR, I'outil d’optimisation dans un environnement de taux négatifs
e Focus 3 : €GCPlus, les bases de la liquidité sécurisée en Europe

* Focus 4 : Autoselect, la puissance de I'optimisation au quotidien
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Collateral

Collateéral

Actif mobilisé en
GARANTIE

=

e N
(. Obligation ) /. Couvrir un risque ) Instrument de Processus de
* Action « Couvrir une exposition monétisation mobilisation
» Liquidité « Répondre & un besoin L ) \ J
» Titrisation réglementaire ou prudentiel
« TCN « Répondre & une obligation ( A ( . )
. Prét économique (funding) Confrat Risques
\_ Partdefonds ) \_ ) juridique specifiques
\_ ) NG J




® Croissance des besoins

euroclear

Post-trade made eas 24

Environnement réglementaire Environnement
Global Macro

. [~ Gestion de \
Infrastructures Pratiques de ressources
de marché marché L «Détérioration de la qualité des actifs
limitees portés sur le bilan
*Consolidation des risques
EMIR-MIFIR-Dodd EMIR — BCBS - . . . .
Frank 10SCO Bales IIl (LCR - *Croissance du risque de confrepartie

\_ NSFR) - CRD |V

>Marché interbancaire : perte de
confiance

»Changement des modeéles
économiques

> Politiques monétaires des Banques
_\ /_ kemroles— Taux bas, QE ...
Croissance des besoins de Collatéral — Optique HQLA

[ Montant } [ Qualité ] [ Durée ] [Sécuri’ré:CCPJ

Marges, fonds de défaut

Besoin d'adapter sa stratégie = Optimisation de la gestion du Collatéral et de

la Liquidité
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Montant d'actifs "sOrs" échangeables (en trillons de $ et % du Evoluiion 2007-2015

total - Source FMI2013) Dettes souveraines +15

Dettes souveraines qui ne -3
correspondent plus a un actif

Titres détenus a 50% par des .
Total : $75 trillons investisseurs qui conserveront ces sans rsque

fitres jusqu’a I'échéance Titrisations -6
Corporate “Investment grade” 0

Titres détenus en grande partie

par des investisseurs non Covered Bonds +2

a I'Eurosysteme a des fins de TOTAL de 'offre +8

3.3

liquidité Impact LCR -1,5

2.4 1 Impact EMIR -1,5

m Titres Pays OCDE notés AAA/AA - $33,2 - 45% Croissance des besoins de -1,5
= Titres Pays OCDE notés A/BBB - $5 - 7% Funding securise

Emetteurs supranationaux - $1 - 1% Imapact Solvency |l 0.2

m Dettes des Agences Américaines - $2,4 - 3% [OTNeclciDemonce

, . Del ing Bil d
Obligations sécurisées - $3,3 - 5% Bsneqvueer;]gmg ransaes "
= Obligations Corporates - $8,2 - 11% Collateréral mobilisé en BC et -2
mOr-3$8,4-11% CCP

= ABS, MBS et autres titrisations - $12,9 - 17% TOTAL divers
Le marché de la gestion du Collatéral : $15 trillons (dont $2 en cash) TOTAL Collatéral en excés +4,3

soit moins de 20% du total des actifs échangeables
Source FMI-AFT 2013
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4 N\
Besoins anticipés de Sur-collatéralisation
4 . J/
collateraux en forte (Mnterne ) ) .
augmentation =>Qrganisation en silo s Hisation: de netti
| =>Manque d'optimisation \ ous-Utilisation; peu de netting )
Fragmentation
csc:ﬁgi?r: l?X ’ (Externe A ! )
; : =>Probléme d'intéropérabilité \ Entre les acteurs (CCP, CSD ...) )
.|rr.\p.oria‘n’rs, me.IS => Balkanisation — Législation
difficiles a mobiliser \_domestique ) ( )
Géographique
g J
Vitesse de circulation Politique monétaire des Réglementation : canfonnement A . . de |
bai Banques centrales : du collatéral dans les CCP, buffer I\{ers[caln auv nsqt:je €la
én baisse cantonnement du collatéral de Liquidité); besoins € |erT|te e r;sqt;)e c o
pour des durées de +en+ opérationnels en hausse (bilatéral c;lon repartie bancaire Toujours
longues OTC, segrégation du collatéral ...) eleve.

Raréfaction du Collatéral
Impact prix ? Demande 4. coiatéral = OfT€ 4e conaterar X TaUX de Réutilisation




Nouvel écosysteme

Concurrence et partenariat a redéfinir
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Banques Commerciales Ets Supranationaux

| |
Clients ] ( Clients )

Yeremes et Banques d’investissement
Banques

. — Trésorerie - ALM
( Entreprises = Centrales —{ Obligataire
(_Cediasurances 4 ciients Nationales | ( Action
( Gérantsd'actifs  J1 Buy-side Lignes
: = . métier [ 1 Repo

\ _-! Collateral optimization
[ Fonds de pension  }— _3~<_ o :[[ C —

Broker-dealer

|
(  Hedge Fund |

Agent Lender

e [ Clients ] Référenciels
Qo/@’o centraux
2
%

Infrastructures de marché



Opftimisation :

euroclear De quoi parle t-on 2

Post-trade made eas 24

e Ou est mon cash 2 Ou sont mes titres ¢

*Optimisation du revenu : comment

« Est/sont-ils en sécurité 2 Quel est mon risque de contrepartie 2 créer de I' Alfa (outil, contreparties,
risques), créer du funding ou

* Quel est le cout associe a ce choix 2 développer un placement de trésorerie

G . o compétitif.

* Est/sont-ils utilisés au mieux de mes objectifs ¢ a court / long terme 2 .p S q n
*Optimisation de la gestion des couts

« Puis le/les bouger facilement 2 Le/les centraliser 2 *Optimisation du processus de
traitement : économie d’échelle,

* Quels est le codt des fransferts ¢ Des substifutions € mutualisation du collatéral, création

d'une « Collateral Value Chain ».

 En fonction de mes objectifs, quel est le collatéral le moins cher a
livrer, a court/moyen /long terme ?

[ L’'optimisation frouve sa logique dans: J

*Optimisation du perimetre : quels KLCI synergie et la fransversalité; vers une \
actifs, sont-ils disponibles 2 Quel coUt de

substitution 2
*Optimisation de I'organisation: un seul

nouvelle ligne « métier ».

* Le « business model » de chaque intervenant.
* L'optimisation vise a faire coincider
obligations et collatéral, en minimisant le coUt
= Collateral Management Machine

» Objectifs majeurs : sourcer le collatéral (= le
mobiliser au bon endroit, au bon moment), le
monétiser (=échange confre cash dans le

Qeilleur délais) sens /

desk centralisé 2 Quels choix de
partenaires (CSD, banque dépositaire,
software ...).

+Optimisation réglementaire : LCR, NSFR,
EMIR, choix des CCPs.
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Optimisation en fonction :

1. du Traitement réglementaire

2. du Collatéral (chaine de

traitement opérationnelle)

3. des Contreparties

4. de la Typologie de transaction

Optimisation

Synergies et composants

Dépositaire Repo
CSD - ICSD bilatéral

Repo
Pension
livrée

Colf en Triparty

Capital

Netting Gestion de
portefeuille

Security
Lending

Co0t en
capital

Nantissement

Dérivés
oT1C
(EMIR)

P&L

TrCldIﬂg Fonds de
défaut

CoUt de
Funding

HQLA

Stratégie
T2S

Ligquidité

Traitement
pilanciel

Bale Il
Domestique NSFR

Vs LCR
International




®) Focus 1 : Collateral Highway

S, L'outil de gestion et d’'optimisation du collatéral n® 1 en Europe

Post-trade made easy

* L'offre de gestion du collatéral
de Euroclear baptisée Sourcer
« Collateral Highway » s'articule
autour du moteur CMS
« Autoselect » qui permet de :

»
custodians @ CCPs
* Collecter, centraliser . @ &aitial
» Ségréguer, conserver ' banks
* Valoriser CSDs@‘ —
* Substituer, déplacer -l \ g | Sec Lenders
. " M B | Corporations
* Monitorer —

e Transformer

* Optimiser (Liquidité & Titres)
Collateral

* Reporter Transformation

+500 milliards d'€ en TPR 24 BC actives 5 CCPs +230 contreparties
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-8—-Marchés émergents

0.40

-8—-Souverain + Corporate

bonds (IG)
0,15
010 —o—-Souverain + Corporates
' bonds (A-)
Maturité

0,00
-0,05

-o—-Souverain (AAA)

O/N 1-W I-mth  3-mth 6-9 mth

Taux indicatifs Décembre 2014



® Focus 3 : €GCPIlus

S, Les bases de la liquidité sécurisée en Europe
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‘ MTS / ICAP / Tullett Prebon Trading ?!g;fjei:ggfz ﬁ ir;f;f::‘j;ng cash-driven

i 2 paniers de titres standardisés
Compen- *BCE éligible
LCH.C;EG"‘E" scation [CR équivolen’r

Cadre de gestion robuste et sécurisé

Gestion du Gestion des titres sous format triparty
AUIOS® e cH collateral / Reutilisation des titres au sein du CMS
Dénouement Euroclear
Euroclear Bank / ESES Intra-opérabilité entre Euroclear Bank et

Euroclear France
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Refinancement possible en BdF
Possibilités d’extension du modele vers
d'autres BC

Bangue
Centrale
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La puissance de I'optimisation au quotidien
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« Objectifs d'une collatéralisation réfléchie et/ou optimale

Optimisation en « infraday » et « overnight »

1) Allouer le collatéral qui rempli completement les besoins
et minimise le couUt.
2) Réduction des fails (manque de collatéral)

-limiter le besoin de credit

-limiter la période sans collatéral
3) Pooling : privilégier le re-use avant de mobiliser les titres
venant du compte principal

» Processus de sélection des titres :
-par devises (si autre devise => haircut)
-par rating (allocation des + bas rating en 1¢)
-par encours (plus petite positions allouées en 1¢r)
-par émetteur

=>Corporate, Equity

=> Supra

=> sovereign
-par marché (domestique ou international)
-par ISIN
Etc..

 Possibilité de définir des sous - comptes & partir du
compte principal permettant de prioriser le choix
d'allocation pour Autoselect.

Fail driven optmization : dans le cadre d'un

mangue de collatéral sur une transaction,
Autoselect peut aller chercher du collatéral
sur une ou plusieurs autres fransactions et
procéder a des substitutions.

Portfolio optimization : pour des transactions
compléetement allouées en collatéral,
Autoselect peut pour chaque fransaction,
rechercher le meilleur collatéral face au
compte principal et procéder a des
substitutions.

Roll over optimization : dans le cadre de
transactions reconduites d'un jour sur |I'autre
(O/N rollées), Autoselect permet de faire
disparaitre le gap de liquidité en faisant
coincider la fermeture de la transaction (n)
et I'ouverture de la transaction (n+1)
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L'optimisation de la gestion du collatéral est I'un des meilleur levier pour :

1. Economiser du capital par une réduction des risques (RWA)

Améliorer les condifions de refinancement (funding)

Améliorer la rentabilité et sécuriser le placement des excédents de trésorerie
Améliorer |'utilisation de la liquidité dans les systemes de R/L

Ameéliorer le coUt de mobilisation du collatéral reglementaire (CCP) ou
prudentiel (Buffer de liquidité — LCR)

Sl e A

Euroclear : le plus grand systeme de reglement/livraison de titres au
monde

Collateral Highway, la solution d'Euroclear de gestion du collatéral,

permet d'optimiser les voies de mobilisation et monétisation pour tous les
actifs, a ftravers des solutions domestiques et des connections

infernationales.
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