BANQUE DE MARCHE
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Microcosmos

La banque de marché reste un monde

a part dans l'univers bancaire. La «salle» en est

le lieu le plus emblématique, entre sales, traders

et fonctions support. Mais cette activité se décline
également en middle et back-office dont les fonctions
se sont revalorisées au cours des dernieres années.

D EUX CENTS DESKS ALIGNES

en batteries, une saturation
d'écrans et de téléphones, Bloom-
berg ou Reuters en diffusion conti-
nue... Les salles de marché restent
un lieu a part dans la galaxie ban-
caire. Comme pour en accentuer le
symbole, I'entrée y est souvent fil-
trée par un sasaccessible aux seules
personnes autorisées et badgées.
Certes, la «salle» ne constitue
gu’un des volets du triptyque qui
fait la banque de marché : front,
middle et back-office. Mais elle
reste son lieu le plus emblématique
et le cceur de son activité. Traders et
sales s'en partagent I'espace, entou-
rés de fonctions supports comme
les analystes, les ingénieurs finan-
ciers ou les informaticiens.

Les sales ou vendeurs ont une
fonction clairement commerciale :
acheter ou vendre des produits de
marché pour le compte des

modélisations qui sous-tendent
les produits de marché, pour en
fixer les prix (market maker), réali-
ser des arbitrages (arbitragiste) ou
gérer les positions des porte-
feuilles de produits (gestionnaire
de book). Leur objectif : faire de la
marge !

LA TETE BIEN FAITE
ET LES NERFS BIEN ACCROCHES

La réactivité, la créativité, la
concentration et la tension a la-
quelle sont soumis les opérateurs
en font des postes ou de jeunes re-
crues peuvent donner toute leur
mesure méme s'il arrive de recruter
des collaborateurs confirmés sur
des postes de manager. De fait, la
moyenne d’age en salle est infé-
rieure a celle de la population ban-
caire : la fourchette se situe entre
25et35ans.

Et les candidats ne se font pas
prier : les jeunes dipldmés sont atti-
rés par le prestige de I'activité mais
aussi par les perspectives de bonus
de fin d’année qui atteignent au
minimum 50 % du fixe, mais qui
peuvent grimper bien plus haut en
fonction des résultats de I'exercice,
notamment chez les traders.

Mais il leur faudra avoir la téte
bien faite et les nerfs bien accro-
chés pour parvenir dans le sanc-
tuaire. «Outre les entretiens tradi-
tionnels d'embauche, les candidats
sont regus dans la salle par la ligne
métier, souligne Franck Maryno-
wer, DRH adjoint de la direction
debt finance de la Société générale,

ils sont testés sur leur culture

clients et faire du chiffre
d’affaires. Leur profil est
principalement celui des di-

JEAN PAUL BRETTE
Directeur général

pldomés d'écoles de commer-
ce. Les traders, quant a eux,
aiment les chiffres et moins
les clients : «ils manifestent
en général peu d'appétence
pour les contacts commer-
ciaux» remarque un respon-
sable des ressources hu-
maines d'une grande banque
de marché de la place. Ingé-
nieurs de formation, ils doi-
vent pouvoir entrer dans les

‘CLes bonus co
tres vite la part la plus
importante de la remune-
ration et peuvent grimper
a 200 % du fixe. ”
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mathématique et sur leur ca-
pacité a la restituer quand ils
se destinent au trading ou a
I'ingénierie, et de facon plus
générale sur leur capacité a
résister au stress ambiant».
D’une question technique a
une autre plus provocante,
I'entretien peut parfois deve-
nir un passage sur le gril :
«mais les diplémés des grandes
écoles ou des universités prati-
quent, au cours de leur scola-
rité, ce type de grand oral un
peu déstabilisant, relativise
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Alain Labrousse, responsable des
ressources humaines-marchés a la
Société générale, ils en compren-
nent les regles et la finalité».

UNE HIERARCHIE ENTRE DESKS

En salle existe une certaine hié-
rarchie entre les desks en fonction
de la technicité des produits : I'un
des plus simples est celui du chan-
ge au comptant dont la population
s'est réduite compte tenu de l'arri-

vée de I'euro scriptu-
ral en 1999 et de la
mise en ceuvre des
courtiers électro-
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direction debt finance - ¥
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nigues qui automati-
sent les transactions.
L'un des plus com-
plexes est celui des
produits structurés,
construits sur mesu-
re a partir de la «boi-
te de mécano» des
instruments de mar-
ché disponibles. 1l
est naturellement

CCLes banques anglo-
saxonnes estiment que

les formations francaises
aux mathéematiques sont
parmi les meilleures...”

Société générale

confié a des opéra-
teurs plus seniors ou plus dipld-
més.

L'heure est par ailleursalaspé-
cialisation des postes. Elle est
particulierement poussée pour
les traders et se décline par pro-
duits, change, actions, obliga-
tions ou dérivés pour ne citer que
les principaux métiers. Elle est
un peu moins accentuée pour les
sales qui peuvent d'ailleurs étre
répartis par catégories de cliente-
le pour créer un meilleur rela-
tionnel. «Des vendeurs multipro-
duits répondent aux besoins rela-
tivement standards des PME,
explique Cyril Le Touzé, respon-
sable des activités de marché du
CIC. En revanche les grands

Question de gros sous

groupes qui ont eux-mémes des
trésoriers dédiés par type de mar-
ché auront face a eux des sales
également spécialisés».

La spécialisation peut engen-
drer des effets pervers : «elle peut
ralentir la rotation sur les postes et
provoquer une certaine lassitude
aupres d’opérateurs cantonnés a
leur desk, surtout s'il s'agit des pro-
duits les plus standards» souligne
Jean Paul Brette. Une des princi-
pales qualités des opérateurs étant
leur forte réactivité, ceux-ci sont
prompts a aller chercher ailleurs
une herbe plus verte. L'activité se
caractérise ainsi par un turn-over
supérieur acelui d’autres domaines
bancaires. «Il doit étre autour de 3a

arémunération est

un paramétre im-

portant dans les
activités de marché. Elle
explique largement I'en-
gouement que connait
la fonction, la volatilité
intrinséque d’un opéra-
teur et ses difficultés a
évoluer vers d’autres
fonctions bancaires !
Il est vrai qu’elle est par-
ticulierement élevée,
compte tenu des stan-
dards habituels de la

profession et du jeune
age des collaborateurs :
«Un opérateur débutant
Bac +5 peut démarrer
avec un fixe de 220 000
francs, qui peut assez
vite grimper a 400 000
francs, souligne Jean
Paul Brette, sans compter
les bonus qui constitue-
ront trés vite la part la
plus importante de sa
rémunération et peuvent
par exemple atteindre
200 % du fixe».

Néanmoins, les mon-
tants se relativisent
rapportés a la rentabilité
de 'activité : les produits
dérivés par exemple
représentent une part
significative du résultat
de la Société générale.

Il n’existe pas de regles
en matiere de fixation
des bonus : ceux-ci
peuvent étre calculés
sur le chiffre d’affaires
ou le résultat, étre pla-
fonnés ou non, contrac-

tuels ou discrétion-
naires, individualisés ou
par équipe, repercutés
ou non sur le middle et
le back-office (dans des
montants certes réduits
par rapport au front-
office).

Seule tendance
commune, les rémuné-
rations les plus élevées
vont aux métiers les plus
rentables, a savoir les
produits structurés ou
les dérivés actions.
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4% pour la Société générale, mais il
atteint 10 % dans les équipes d’opé-
rateurs de marché» évalue Franck
Marynower.

EXISTE-T-IL UNE VIE APRES
LES SALLES DE MARCHE ?

D’un établissement a l'autre, les
opérateurs continuent a faire car-
riere en salle. Certains prennent
des responsabilités d’encadre-
ment, patron de desks ou en pre-
miére étape d’'une salle de marché
de taille réduite, par exemple a
I'étranger. Néanmoins, entre la vo-
lonté des banques de renouveler
les équipes et le sou-

Ressources humaines

Cyril Le Touzé. Le marché obliga-
taire a connu un fort développe-
ment, notamment le marché des
titres a spread. La plupart des inves-
tisseurs ont vu les contraintes régle-
mentaires et techniques s'alléger et
ont diversifié leurs portefeuilles
avec de nouvelles signatures. Cette
évolution a conduit a développer la
recherche crédit pour analyser et sé-
curiser au mieux les placements».
Sans étre toujours localisées
dans la salle, des cellules de re-
cherche et développement sont
rattachées aux front-offices. Des
ingénieurs financiers, issus des

hait de certains opé-
rateurs de se libérer
de la pression des
marchés, la question

ALAIN LABROUSSE

Responsable des ressources
humaines-marchés

se pose de I'évolution
de carriére apres le
passage en salle. Avec ‘
en corrolaire le pro-

bléme d’une baisse
des rémunérations
due a la disparition
des confortables bo-
nus qui caractérise le
métier. Des passe-

Nous avons des
accords avec le DESS
back-office de Dauphine
ou de certains IUT... ’,

Société générale

relles existent vers la

gestion d’actifs, les financements
structurés ou les fusions-acquisi-
tions, quand les niveaux de rému-
nération atteints sont compatibles.
Récemment et peut-étre aussi
conjoncturellement, une autre
tendance est apparue : «Apres deux
ans d'importants bonus dans l'acti-
vité equity, certains opérateurs quit-
tent I'établissement pour prendre
une année sabbatique et développer
un projet personnel» remarque
Alain Labrousse.

LES FONCTIONS SUPPORT :
DES ANALYSTES A LA
RECHERCHE FONDAMENTALE

Autour de ce microcosme, gra-
vitent différentes fonctions de sup-
port. En premier lieu : les analystes
de marché, stratégistes ou écono-
mistes, mais aussi plus récemment
les analystes de recherche crédit.
«Ceux-ci ont pris de I'importance
avec le passage a I'euro, explique

conception d’outils techniques
destinés aux opérateurs.

Enfin le front-office comprend
également des équipes dédiées
d’'informaticiens : ils assurent la
production, veillent a la mainte-
nance du réseau et a son dévelop-
pement.

DES BACK ET DES MIDDLE-OFFICES
PLUS ETOFFES

Deuxiéme volet du triptyque, le
back-office a fortement évolué au
cours de ces derniéres années.
Certes, il conserve des fonctions
standards de saisie des données, de
contrdle et de production d'états.
Mais la technicité de ces attribu-
tions a évolué au gré de la com-
plexification des opérations et des
produits.

De plus, les back-offices ont vu
la montée en puissance d'un servi-
ce «qui se rapproche du CRM-Cus-
tomer relationship management,
remarque Cyril Le Touzé. Il consis-
te a donner aux clients, outre les
confirmations d'opérations, des va-
lorisations réguliéres, parfois quoti-
diennes, de leurs opérations et le cas
échéant, un service d'in-
formation et de conseil».

CYRIL LE Touze

Responsable
des activités de marché

CIC

“ Les analystes
de marché ont pris

de I'importance avec
le passage a l'euro... ”

L Les profils des équipes

g

vont des Bac +2, notam-
ment des BTS, aux forma-
tions supérieures longues
type DESS. Différentes
universités ont créé des
modules spécifiques : «le
DESS back-office de
I'Université de Lyon a été
lancé en 1988 et la pre-
miere promotion en est
sortie en 1989» souligne
Jean Paul Brette. Des ini-

grandes écoles du cru, y menent
des travaux de recherche fonda-
mentale. D’autres se consacrent a
une recherche plus appliquée aux
besoins du fonds de commerce de
labanque. L'objectif de ces dépar-
tements est de rester dans la cour-
se des produits innovants ou de
développer des modeles de cota-
tion et de simulation des produits.
Ils travaillent également sur la

tiatives suivies de pres par
la communauté bancaire : «nous
avons des accords spécifiques de
sponsorisation et des contrats de
qualification avec certains IUT et
DESS comme ceux des universités
Dauphine, Louis Lumiere a Lyon
ou Villetaneuse», précise Alain La-
brousse.
Le middle-office est apparu il y
une dizaine d'années. Il est char-
gé de calculer le résultat écono-



mique des opérations et de le rap-
procher du résultat comptable. Il
est également en charge du suivi
des risques de marché, contrepar-
tie, taux ou liquidité. Sa position
s’est consolidée avec I'application
aux opérations de marché du Ré-
glement 97-02 de la Commission
bancaire qui renforce les con-
tréles internes. De quoi relever le
niveau des titulaires : «<nous avons
débauché des auditeurs avec
quatre ou cing ans d’expérience
dans les grands cabinets de la pla-
ce, explique Franck Marynower,
la discussion avec le front-office a
pris alors une nouvelle dimen-
sion». Certains établissements
ont étoffé les équipes avec «des
ingénieurstres diplémés qui créent
de nouveaux outils de mesure de
risque, type VaR ou méthode Mon-
te Carlo, en faisant tourner des
modéles probabilistes» ajoute Jean
Paul Brette.

LONDRES VERSUS PARIS

La banque de marché atteint
aujourd’hui une certaine maturité.
Apres une époque flamboyante au
début des années 1980, I'activité a
été peu a peu mieux maitrisée
entre les garde-fous des back et
middle-offices et autres cellules de
controle déployées au sein des or-
ganisations bancaires.

La référence reste certes le mar-
ché londonien, de par sa taille, par
ses acteurs et le nombre d'opéra-
teurs présents. D'ailleurs les
grandes banques francaises y ont
toutes des salles de taille respec-
table, parfois supérieures en
nombre de postes a celles de Paris.
Mais il ne faudrait pas sous-esti-
mer les French frogs ! «Les banques
anglo-saxonnes jugent que les for-
mations aux mathématiques et en
particulier les formations d'ingé-
nieurs frangaises sont parmi les
meilleures du monde, affirme
Franck Marynower. D'ailleurs, sur
le desk de produits dérivés de cer-
taines banques anglo-saxonnes a
Londres, on parle frangais.» "
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