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L'ARCHITECTURE FINANCIÈRE INTERNATIONALE 
UNE AUTRE SAGRADA FAMfLJA ? 

H,l<;c:m Bl8MLJTH 

l'rrdesseur ayrérJé de droü 7m,blù: à l 'lfnù1ersûé de l'oûiers 

« Uarchitedure est le témoin incorruptible de l'histoire 
parce qu'on ne peut pas parler d'un grand édifice sans 

y reconnaître sa culture, la société de l'époque, ses intentions ». 

Octavio PAZ 

La naissance d'une« architecture financière internationale » à la 
tin des années 1990 résulte essentiellement du maint,ien des princi­
pales structures de l'ordre économique international tel qu'il a été 
établi après la seconde guerre mondiale. La logique qui prévalait 
au moment des accords du GATT de 1947,et qui a persisté avec les 
accords de l'OMC de 1994, réside dans une dynamique dite« d'int,é­
grat,ion négative» ( 1 ),c'est-à-dire une libéralisation et un retrait pro­
gressif des barrières aux échanges économiques avec pour principalP 
discipline une obligation de non-discrimination, et ce, sans instaurer 
de réglementation supranationale destinée à r(~guler ces échanges (2). 
Dès lors, pour comprendre les incidences de cette logique d'intégra­
tion négative pour le domaine de la finance, il faut avoir à l'esprit que 
l'internationalisation des activités financières s'est développée alors 
que la réglementat,ion de ces acLivités restait cantonnée à l'échelon 
national, ou régional dans le contexte de l'Union européenne. Les 
différentes organisations internationales existantes (FM f, Banq ne 
Mondiale, OCDE, BRI, etc.) ne disposent en effet d'aucune compé­
tence dans leur charte constitutive leur permettant, d'imposer aux 

(1) P.C. MAVIWll>JS. C.A. BlmMA:-11\ et M. Wu. '!'!te f,aw '!ftltc World 'l'mde Or!Jani::a.lùm. ( W'l'O) 

lJow.rnents, Cases and Ana.ly8'is. 1-it.. l'ttul, West, 2010. p. 788. 
('.2)~ur la distinction cntrn <i int.ôµ:;rat,ion posit,ivc )~et« int8gration nôgativn ),, voy .. 1. 'l'1>Jl~EB­

mrn, fn/ernntional Er:onornic lnterrmtùm, Am,tnd>tm, ''~'"wier, l\154; I<'. OBTl:-10. /:rrnÙ" ''''!ICll lns~ 
lrnmenls for lite Libemhsrûùm. '!l 'l'mde A Cornparative Ancûys-is of RC and W'/'( 1 ''""" ( h li>rd/ 
l'ortl>tnd, Httrt, 2004, pp. lti Pl.·'· 
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États ou aux ackurn des règles internationales destinées à réguler 
ces activités. 

Uabsence de cadre de hard Law ne doit pas pour autant éclipser 
les multiples initiatives de 8oft law qui se sont développées à l'éche­
lon international atin de générer une régulation de substitution. C'est 
par exemple le cas du Comité de 13âle sur le Contrt>le Bancaire cr(,{, 
en 1974, de l'Organisat,ion 1 nternationale des Corn missions de Valeurs 
(OICV) institut) en 198:~ et de !'Association Internationale des Cont,rf>­
leurs d' Assurance (A ICA) établie en 199:3 qui regroupent, l<)S auLori­
tés de régulation nationale dans les domaines rnspect,ifi.; de la banque, 
des marchés financiers et de l'assurance (:n. Isolées à l'origine, ces dif­
férentes institutions de standardisation se sont, progrcssivemenL rap­
prochées et, par le biais de l\mt,rcrnisc du 07 à la tin des années 1990, 
se sont coordonnt)es cntrn clics, et avec les autrPs institutions finan­
cière8 i nternationale8. 

Il faut en effet rcrnonter à la fin de8 an n{,e8 1990 pour voir t)rnm·ger 
l'idée d'une« archiü)cture tirmncièrn internationale» (4). C'<)St au 80rn­
met du 07 de Birmingham tenu en mai 1!)!)8 qu'une expres8ion simi­
laire à celle-ci est, employée pour la premiùre fois dan8 la pernpecLivc 
d'une réforme du 8.Y8tèrne financier international, alors mal nwné dans 
I<) 8illage de la cri8e a8iatique qui a montré le8 vulnérabilitl,8 de cer­
l ai ns 8ystèmcs fi nancier8 nationaux. Dan8 le cadre de ce 8om rnet, les 
Ministres des Finances du 07 ont remis à leurs chefa d'Ét,at et de gou­
vntH,ment un rapport relatif au « renforcement de l'architecture du 
c-:ycd<\mc financier mondial» (5) élaborant de8 propositions de rMonnes 
<'Oll<'<)rnant, entrn autre8, l'encadrement des intermédiaires tinancier8, 
la c-:11rvcillance de8 banques, le gouvernement d'entrepri8e et la néce8-
c-:ain' (•oordination des différente8 irrntitutions publique8 jouant un 
1ùlc dans la régulation financière internationale (ti). Uexpre88ion a 

(:q Sur cnR trois i m;titutions, voy. 1-t. Br~M 1 'Tii, J~a toopéraüor1, internalùtnaJt~ des a/uloril1~s de 
, , •111/11/ iut1. du secteurJinnni:ier el le droit inff'r11,,fù11111! pnhlic, llruxcll<>H. Bruyl>tnt. 2011. 

( 1) 11 faut. toukfoiH pr{,.,iser que ln NUiiH1.a.rwi: "'" propositiorrn Hl\ rapport>tnt à l "tr·i:hitrn·.tu re 
li11;11wî<'-n• intArnuJ,ionale tigun1it d6jà dans l(~N trnvaux du U7 du milieu dm; ann{~n;..; IHBO. Sur <'.OR 

.1: :p1·1'1.:--;, voy. A. C:AitTA PAN 18, « La n<;uvt•lln af'(~h îJ,('l'Lll n~ li nan<'.Îère internationale- l~~conomit~ poli-
111 pw i 11t.prnationalc et n\gles procôdu ralP:-1 )), .-lnn11air1· Vrnnçaù; de RelatùnLN lnlernnlionales, 2001. 
pp ;-.;::f)(•j, H. 

l'•)<i7. f,e renj(irr:crnent de l'nrehifrrfun· r/11 syslr'1111· Jinanr:ier rnondial. B,>tpport deH Minist,res 
1k li'î11<1.11cnt:i du C7 tLUX Chefs <l'~~t,a,t, 011 d1· c ~011v<'r1u•1111·11t du C7 en pr<\vi.sion dn lnur r<~union à 
1:11111i11gham en mai IOH8) 1() inai HHJ8 (n11•111.io1111;1,11t. « d<~s propoRitionH trndui.sant le commrnrn.s 
• I'" ··si ''" voie cle He former pour rnocl i li<·r l 'an·hil 1·1·1.11 n· du H)IHl·•'me fin>tneicr· inkrrrntional ,, (§ 2)). 

(li)//1/d., ~§ 14..ts. 
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(~té pleinement consacrée lors du 8ornrnet du U7 de Cologne organisé 
en juin 1!)!)9 au cours duquel le8 Mini8t,res des F'irrnncc8 du U7 pré­
con i8aient un « renforcement de larc hi tedu re fi nancièrc i nternatio­
nalc » (7) dont le premier axe con8istait à <1 renforcer et, réformer les 
inst,itutions financières intcrnationale8 » (8). Cc8 conclusiorrn, condui-
8ant, à la cr{11üion en IH99 du Forum de Ht,abilit,é F'inanci<~re (F'HF) (9), 
lequel deviendra en 200!) le Conseil de Htabilitt) Financi(m) (CHF'), ne 
fai8aient qu' cntôri ner le8 recorn mand1üions formulées av1wt par H an8 
Tietrneyer, gouverneur de la Bundc8bank, à qui le 07 avait, demandé 
pn'mlablmnent un rapport 8UI' l'arnélionüion <fo la coopération dan8 le 
dornairw de la surveillance de8 marchés financier·8 ( 10). 

!~objectif de l'architecture tinanciôn~ inti~mationalc tcllt) qu'mwisa­
g~)e à !'()poque procédait airrni d'urrn réfh)xion sur le néce88airn réagen­
œrncnt des rclatiorrn entrc de multi ple8 i nstancc8 internationales (FM 1, 
OCDE, Comité de Bàle, de.) qui 8otd"fraient d'une di8pcrsion inst,itu­
tionnclle et d'un manqtw de coordination.C'c8t pourquoi die ne relôvc 
pas de l'architecture cntend1w comme <1 l'art de la con8truction » rnais 
clavant.age dans 8on autre acception, moins ambiticu8e, c:omnw <1 un 
principe d'organisation d'un m1semble, un agerw<mwnt, une 81Jructurn ». 
'1~n ce s<rns, I' architcdu re fi nancièrc i nternat,iormle, en t,ant, que recorn­
po8ition d<) strudu re8 préalablmncnt t'xi8tantcs, rclùve au8si, d'une 
forme de bricolage institutionnel t)t tfanoigne, pour reprendre les mot,8 
d'O<:tavio Paz, des« intenLion8 » dc8 État8 qui en sont à l'origine, tm 
l'occurrence de leur alrnencc de volont,é de réformer en prnfondmn 1<'8 

i nst,itut.ions fi nancit,)l'C8 i nternaLionalc8. 
Le rcc:otH'8 au terme <1 archit,ecture » rnérit,e également deux pré­

cision8, en forme de W/l!PJÛ. En premier lieu, il ne faut pas perdre de 
vue que cc terme relève d'une forme de discours que l'on pourrait, 
qualifier de« performatif». Échafauder une nouvelle 8t,ructure de la 
régulation fi nanc:ière internationale et la qualifier <1 d' architectu rc » 
participe également de l'illusion de 8011 cxi8tence par le fait même 
de 8on fa10nciation. En second lieu, le terme ne relève en rien de la 

(7)<l7. f,e renJ<!ri:ernent de t'anhiluture Jinanr:ière internationale, R>tpport deH miniHt,rl'H cles 

FinanccH du U7 au 8ornmp,t économiquC' de Cologrw, 20 juin IBBH. 

(8) lhid., §§ 1() et s. 
(\!)Sur r:1M,<' irrntancc. voy. lt. BIHMl!TH. « Lo sysL1\me intcrrrntion>tl dP pr{wontion des cri"''" 

fin>trwii'>reH- B.Miexions >tutou r de la strudu rc en rôHeatJ du Forum de Stabilitô Fi rrnrn:ii•rn ».JI>.!., 

2007. pp. !iS et H. 
( 10) lnlerrwüonal Coopernlion ond 1 Joordinntùrn in thP A rea of /i'innncinl Market Sup1'rnision and 

8nrveillancr« lt<'port by Hnns 'l'i..trn«ynr, Pr,,Hi<lcnt ofUw lkutsche BundeHlrnnk, 11 fovri"r l!l!l!I. 
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terminologie juridique, entre autres dans le domaine du d rnit inter­
na1,ional. Il ne s'agit nullement d'une notion juridique à partù de 
laquelle un régime précis a vocation à s'appliquer. Ce terme ressort 
davantage du langage des sciences politiques et des relations inter­
nationales. Hi la dynamique de l'architecture financiôre internatio­
nale s'inscrit dans une logique politique, celle-ci ne doit 1,outefois 
pas éclipser sa dimension juridique qu'i 1 convient donc de d()coder. 
Cd exercice implique d'étudier cette architeeture dans UtH~ perspfü:­
Live institutionnelle, statique, en d'autres termes, ce qu'elle est ( 1 ), 
avant de l'examiner dans une perspective, normative, dyrrnmique, en 
d'autres termes, ce qu'elle fai1, ( 11 ). 

1. APPH,OCHI<; N'l'ATl<),lJI<; Ill<; L'Alti~lllTl•;CTUltE FINANCllhtE 

IN'l'J<;l{,NATIONALI<;: LA 1>11\H;NNION INN'l'l'l'UTIONNl<:LLI•; 

L'an:hi1,ecture financiôre internationale qui s'articule autour du 
Consei 1 de Stabi litô Fi nanciôre (CHF) i nstitu() en 2009 consiste essen­
tiellerrwnt à assurer la coordination d'une pluralité d'acteurs qui opé­
raient essentiellement à l'origine de façon isolée c1, selon leur logique 
prnpre (A). IJhétérngénéité des instances qui y participent suggôre 
toutefois que cette entreprise relève encore du bricolage institutionnel 
plus que d'une muvre pôrenne ( B). 

A . - Les fondations 

1 . - - Typologie des acteurs 

Trois catégories d'acteurs peuvent être distinguées : les organisa-
1,ions inLergouvernementales (telles que le FM 1 ou OC[H~), les forums 
intergouvernementaux informels (en particulier le C20) et les instances 
de standardisa1,ion (à l'instar du Comité de Bâle). 

Les organisations internationafos participant aux travaux du CHF 
n'avaient pas, au moment cfo h:u r <:r!:ation, de corn pétences spécifiques 
relatives à la régulation des ar:tiviU~s financières et leur charte constitu-
1,ive respective n'a jamais ét,{~ a111<·11d(~<· dans cette perspective. Le J1'M 1 
et la Banque Mondiale, instiLu(:ps par 11~ biais des accords de Bretton­
\Voods en 1944, ont respecLiv1:111<:11t. pour mission d'assurer notarn ment 

l 
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la stabilité des systèmes de change ( 11) et de promouvoir le dévelop­
pement ( 12). La Banque des H,èglernents 1 nt,ernationaux ( BIU), i nsti­
tu()e à l'origine en rn:w afin de faciliter le règlement des réparations 
de guerre dues par l'Allemagne, a toujours pour mission générale« de 
favoriser la eoopfration des banques centrales» ( 1:1). !Jacte constitutif 
de l'OCDE, adopté en 1960, indique que l'organisation a« pour objectif 
de promouvoir des politiques visant r ... J à réaliser la plus forte expan­
sion possible de l'économie et de l'emploi et une progression du niveau 
de vie» ( 14). Hi ces organisations ne disposaient pas de préroga1,ivcs 
g(môrnles explicites dans le domaine de la r()gulation financière, elles 
s'y sont 1,outefois intéressées dans la mesu rc où cela relevait, pl us ou 
moins di recternent, de leurs activités.C'est le cas, par cxern pie, du FM 1 
compte tenu des interdépendances entre stabilitô monétaire et stabi­
lit,{) financière ( 15) ou, plus modestement, de l'OCDE dans le cadre de 
ses travaux sur la gouvernance d'entreprise ( 16). 

Parmi les forums intergouvcnwmentaux inforrrwls, le 07, institué 
dans les anr11~1~s 1!)70 ( 17), a jou(: historiquement un rC>le important 
en rna1,iôre de coopération économique, en particulier par le biais des 
r()unions de ses ministres des finances et banquiers cen1,raux. Hurle 
plan économique, le 07 es1, 1,outefois en perte de vitesse depuis la crise 
financi<'m~ de 2008 et a été supplanté par le 020 qui se définit lui-même 
<~orn nw « le forn m prioritaire de notre coopération économ igue i nt,er­
nationalc » ( 18). 

Les instances internationales de standardisation cons1,ituent la caté­
gorie d'acteurs la plus insolite. Il s'agit d'instarwes plus ou moins for­
melles regroupant des autorités nationales et destinées à t)laborer des 
bonnes pratiques dans un domaine dét,erminô, instrnrnents de 81~/~ Law 
ayan1, vocation à être mis en œuvre en droit, national. Dans le domaine 

(tt)Statutsdu FMl,ar·t. l'"(iii). 
( 12) Voy. g{m{n·alonrnnt Statuts de la BI l:UJ, art. l"'. 
( 1 :l) Statuts do la Banque des Rôglmnents T ntcrnatiorrnux. art. :l, 
( 14) Oorn1enlion relative à! 'OC/JI( art. I '"(a), f{elevons, (,outefois, que ce rnîmH' artick rn·<'cise qrw 

'"" objedifs doivent ôtre rôalisôs «tout en maintenant la stabilitô tinanciôre >>. 

( lfi)Hur (~nt a.Hpect, voy. D. CA RIU~i\U, <(Le Hy.stc'mw monétu.i rc intnrnational priv(• ( U EM et euro­
rnarch{") », /U/.k IJ.l., vol. 274, 1 !l!l8, fL :120. 

(Hi) Voy. OCD~~. Printipes de !/OU•l!ernernenl d'entreprise rie l"O(!f)JC, 2004 (soulignant que« f l [es 
rnHponRa.blns de l'action gouvPnwrnentalt> ont à prfomnt da.vantagc <~onscience de la contribution 
qu'un systc',,ne de gouvornerrwnt d'm1treprise de qu:1litc\ peut apporter à la sü1hilit(, des rnareh{>s 
de capitaux) (p, :n 

(17) Pour un aperçu historiqrw, voy. L, DELABll<:, <> Couvernarn:e mondiale: U8 et G20 commn 
modes de coop6ration inkrdat.iqlln inli>nnels », A.ft'.n.I., 200!!, pp. ti:l!J ot s. 

( 18)(]20, lJéelaralion rlrès chrf< d'r'tnls el rù gouvarwrnenls, Sommet de .Pit,tsburgh, 24-25 sep­
tembrn200!L § l!), 



I04 1ü;1w.; Bll"Mll'l'H 

de la régulation financière, on pe1Jti mentionner en particulier le Comité 
de Bâle (notamment pour seH travaux en matière prudentielle), l'O ICV 
et I' AICA qui élaborent des HtandardH dans les domaineH respectifa de 
la banque, deH marchés financierH et de l'assurance ( 19). 8ur deH HujetH 
connexeH, il faut notamment retenir le rôle du Groupe d' Action Finan­
cière (OAf<'I), ir1Htitué à la suite du Sommet du G7 à PariH de IH89 et 
hébergé par l'OCDE, qui élabore des recommandationH en matière de 
lutte cont,re le blanchiment de capitaux et contre le financement, du 
terroriHme et de l'lnternationalAccounting 8taruiards Boa,rd (IAHB) 
à l'origine deH Htandards comptableH internationaux. 

2. - La, coordinatÙJ'n des actenrs 

La coexiHtence de ceH organiHationH intergouvernementaleH, forumH 
intergouvernementaux informelH et inHtanceH de HtandardiHation qui 
travaillaient de façon iHolée et Helon leur logique prnpre HUI' deH HujetH 
pourtant connexeH eHt rapidement apparue comme un frein à une 
régulation financière internationale pluH compréhenHive et pluH effi­
cace. Cela H'eHt particulièrement vérifié danH la deuxième part,ie deH 
annéeH 1990,en particulier aprèH la criHe aHiatique qui a fait apparaître 
de façon flagrante à la foiH leH chevauchementH de compétence entre 
ceH différenteH inHtanceH internationaleH et leH HynergieH qui pourraient 
résulter d'une meilleure coordination entre elleH. 

Darl8 ce contexte, l'idée a germé d'offrir une structure cohérente à 
cette nébuleuHe ir1Htitutionnelle. C'eHt ainHi qu'a été conHtitué en 1999, 
HOUH l'impulHion du G7, une« inHtance parapluie», le Forum de Ht,a­
bilité Financière (F'HF'), qui avait vocation à mieux coordonner leH 
activitéH deH organisations internationaleH et inHtanceH de Htandardi­
Hation (20). Il n'est point nécessaire de revenir sur l'hiHtoire du F'8F' 
car, d'une part, celui-ci n'a pas eu une activité significative et déci­
Hive (21) et, d'autre part, il a été depuis 2009 remplacé par le ConHeil 

( 1 !J) Ru r ces instances, voy. R. BISMUTll, /,a woplration internationale de8 w11.torill8 de régulation 
d11, 8ecle11.r.fînancier et le droit internationnl p·uhlù·., op. àt. 

(20)8ur cette instance, voy. R. BIHMll'l'll, «Ln systôme international de prévention des crises 
financiôres- ltéflexions autour de la strud.11 rn <Hl r·(isnau du ~'orum de Stabilité l•'inanciùre »,op. cil. 

(21) Pour une étude très critique du 1<'81<', voy. C .• Jo1rnAN, « Dangerous Illusion of International 
l•'i nancial Rtandards and the Legacy of t.hn l<'i 11a.11cia.I Ht.abi 1 ity Forum», San Diego /nt' L .. J., vol. 12, 
2011, pp. :i:rn et s. (soulignant que« the l<'H I<' wa.s a. lit.i lu rn is patently obvions. It has been relegated 
to the dustbin ofhistory with littln ado »). 
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de Htabilité Financière (CSF') qui a été établi à la Huite du sommet du 
G20 de Londres de la même année (22). 

Le CHF' ne révolutionne pas ce qu'avait entrepris le F'HF' mais vient 
simplement tenter d'en renforcer l'efficacité et la légitimité (par un 
élargisHement de sa composit,ion et de celle de ses membres) (2:1). Il se 
compose de 24 ~~tats membres (24) (représentés pour la plupart par 
leur ministère deH finances, leur banque centrale et leur autorité de 
régulation financière), quatre instit,ut,ions financières internationales 
(FM 1, Bl~I, OCD~~ et Banque Mondiale) et six instances de standardi­
sation (dont le Comité de Bâle, l'O ICV, I' A ICA et I' IA8B) (25). 11 n'in­
t,ègr·e pas les inst,ances int,ernationales opérant dans le domaine de la 
lutte contre le blanchiment de capitaux et le financement du terro­
riHme (UA F'I) et dans celui de la coopération fiscale (Forum Mondial 
sur la 'TranHparence et I' Échange de [{,enseignements à des F'ins Fis­
cales ( F'MTE f~F'F')). CeH demi ères Hont en effet placées plus spécifique­
ment sous la coupe du 020. Les miHsions du CHF' sont de trois ordres: 
( 1) identifier leH vulnérabilités du H.YHtème financier, (2) proposer une 
r{lgulation afin d'y répondre et (:l) mettre en place des mécanismes afin 
de favoriser sa mise en œuvrn. C'est en ce sens que le cœur de la mis­
Hion du CHF' consiste, HOUH l'impulsion du G20, à coordonner l'activité 
nornmt,ive des instances de standardisation qui ont vocation à déve­
lopper deH diHciplincs communeH a1rnsi désignées les« standards finan­
ciers int,crnationaux » (26). 

Hi l'on devait He riHquer à opérer une HynthèHe de l'architecture tinan­
ciMc internationale telle qu'elle a évolu{i dcpuiH 2009, on peut. raisonna­
blement dire que le G20 en est son groupe informel de direction - ou plus 
pudiquement de pilotage (8teen:ny group) - et le CHF' Hon bras armé régle­
mentaire en coordonnant l'activité des instances de standardisation.Tel 

(22)G20, /;1;ndon 8'Urnrnit Leader8' Stntement, 2 avril 200!J, § 15. 
(2:l)Sur ces aspects, voy. M. GIOVANOLI, « Tho 1 ntornational ~'inancial Architecture and its 

ltoform aftor the Global Crisis »,in M. GIOVANOLI ot Il. lh:vos (eds), International Monetary and 
/l'innncùû /;1iw 7'he Global Crisis, Oxford, Oxford University Press, 2010, pp. 20-21 ; M. GrovA­
NOLI, «Tho 1 ntnrnational Monetary and Fi nancial A rch itoctu rn - Sorne Institutional Aspects», in 
Th. COT'l'I ~:it, lt. M. LASTRA, Ch. TIETJE et L. SATRAGNO (ecls), 'l'he fl11.le of Law in Monetary Aff airs, 
Cambridge, Cambridge University Press, 2014, pp. 55 ot s. 

(24) Auxqu!lls il faut rajouter l'Union européenne représent<ie par la Commission et la BCE. 
(25) Auxquels il faut rajouter le Cornrnittee on l'nyrnent8 nnd Market Infrastr'Uclure8 (CPl\fl) et le 

Cornrnittee on the Global Financùû System (CG~'S). 
(2ti) Hu r cos aspects, voy. infra, 11. 
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souligné ci-après, le FMI joue un rtilc particulier en matière de mise en 
muvre des standards internationaux (27). 

B. - Les rnalfaçon8 

1 . - t~a (Jéométrie variable de8 compositions 

Uarchitecture financière internationale prend la forme d'une struc­
t,ure assez déconcertante. Cela se vérifie en particulier du point de vue 
de la géométrie variable de la composition des instances qui y parti­
cipent, si bien que l'on peut s'interroger sur son réel centre de gravité. 

On y retrouve en effet des institutions multilatérales ouvertes à 
tous les États telles que le F'MI, la Banque Mondiale, l'OICV, l'AICA 
ou le F'orum Mondial sur la Transparence et I' Échange de f{enseigne­
ments à des F'ins Fiscales. D'autres institutions ont une base de com­
position plurilatérale assez large telles que la Bf{I (qui comprend 
soixante banques centrales membres) ou l'OCDE et le OAF'I (qui 
comprennent chacune moins d'une quarantaine d'États membres). La 
base de représentation se restreint pour le Comit,é de Bâle (27 États 
membres plus l'U~~), le CHF' (24 États membres plus l'lJE) et le 020 
(l!l États membres plus l'UE), ces dernières instances fonctionnant 
selon une logique de« club» fermé. Enfin, en mat,ière de normalisation 
comptable, I' IAHB est un cas à part dans la mesure où il s'agit d'une 
institution privée qui n'est pas composée d'États. La logique de repré­
sentativité n'est donc pas la même, géographique, que celle des organi­
sations internationales. 

Deux éléments méritent d'être relevés à propos de cette géométrie 
variable des compositions. En premier lieu, l'asymétrie de la compo­
sition des instances de standardisation est susceptible de générer des 
tensions dans leur production normative dans la mesure où ces der­
nières s'adressent à des groupes d'États distincts (28). En Hecond lieu, 
l'inHtance qui pilote l'architecture financière internationale eHt - hors 
cas spécifique de l'IASB - celle dont la base de composition eHt la pluH 
réduite. Il est dès lors naturel qu'elle profite de sa position privilégiée 

(27) 8ur cos aspects, voy. infra, Il, B. l. 
(28)Voy., par exemple, R. BIHMll'l'll, « La. r{•.fi1rm" d" l'cmcadrement prudentiel dos banques 

par le Corn itù de Bâle, reflet des tensior1s !'.nt.ri\ l"s di l'fi'n·!'.nt.s espaces de régulation fi nanci<lre », in 
A. lh;LION et L. VIDAL (dir.), /,es rrfort!M'-' rfrs rr'!t"latùm.s Jinœncières - Annales de la régulation 
Volnme 8, Paris, 1 R.rs Éditions. 201:1. pp. l!IO ..i. s. 
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afin de favoriHer ses intérêts et, éventuellement, exporter sa politique 

au-delà du cercle de ses membres. 

2. - La 8inr1ularitP des strnctu.res furùüqu.e.'I 

Au-delà de la composition de ces différentes inst,ances, celui qui 
observe l'architecture financière irüernationale pourra être ~rnrpris 
de la, singularité deH Htructures juridiqueH de ceH inHtaneeH. Cela no 
concerne fH1H, bien évidemment, los institutions que Hont le F'MI, la 
Banque mondiale, l'OCDE ou la Bf{I qui sont deH organiHationH inter­
nat,ionaleH clasHiqueH institufa)s par le biais de traités (29). On He limi­
tera ici à formuler quelques remarques Hurle 020, le CHF, le Comité de 
Bâle et l'OICV qui offrent un panorama Huffisamment varié des dif­

fërentes structures. 
Hummum de la soupleHse institut,ionnelle, le 020 est un groupe 

informel, dépourvu de personnalité juridique, Hans charte constitu­
tive et, fonctionnant Hans secrétariat permanent. Il s'agit d'un groupe 
« nomade» dont la localiHat,ion dépend de la présidence tournante. 

lléberg{) par la BfU, lt~ CHF H'est constitué à l'origine d'une façon 
Himilaire au n20 danH la meHUre OÙ il ne disposait pas de personna­
Iit,é juridique, maiH il a adopt,é une charte a.tin de donner un cadre pré­
cis à Hes activitéH. Celle-ci est néanmoirl8 dépourvue de toute portée 
juridique puisqu'elle préciHe: « lt]hiH Charter is not intended to create 
any legal rightH or obligat,ions » (:lO). Une évolution est intervenue en 
janvier 201:~ puiHqu'unc personnalité juridique lui est confërée. Cette 
avancée eHt toutefois autant timide que Hurprenante car le CHF' s'est 
constitué souH la forme d'une association privée de droit suisse (31 ). 

A Io rH qu'il a été créé en 1974, le Comité de Bâle est toujours dépourvu 
de personnalité juridique. Composé de représentants de banques cen­
traleH et d'autorités de régulation bancaire nationales, il est depuis 
toujours hébergé par la Bf{I. Ce n'est qu'en janvier 2013 qu'il adopte 
une charte similaire à celle du CHF' dans le sens où elle annonce que 
le Comité« n'est inveHti d'aucune autorité supranationale formelle et 

(2!J)8ur la structure toutefois singuliùrc de la Bnl, voy. n. BisMUTH, O'p. cit., pp. 249 et s. 
(:{O)Charter of the l•'inancial 8tability Board, art. 23. 
(:ll)Articlcs of Association of the ~'inancial 8tability Board (l•'SB), art. l"' (1). CSJ<', Press l{e-

lease n°O!i/2013, 28 janvier 2013. 
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ses décisions n'ont pas force ex{·c11Loire. Pour exécuter son mandat, le 
CBCB s'en remet aux engagements pris par ses membres» (:12). 

LOICV est également une inst,iL11t,ion inédite (:~:3). Lorn de son 
t,rnnsfert à Madrid en 1999, elle s'est, constituée en t,anL qu'associa­
tfon de droit privé espagnol qui, jusqu'en 2011, a refusé de publier ses 
statuts. Lorn de son trnnsfort à Madrid, une loi lui a octroy6 des pri­
vilèges sociaux et fiscaux similaires à ceux des organisations interna­
tionales (:~4) et ce11x-ci ont été depuis étendus et, intégrés à un accord 
de siège conclu avec l'Espagne (35). 

F'inafornent, l'architecture financière internationale se compose 
d'instances universelles et plurilatérnles, d'organisations internat,io­
nales classiques, de groupes informels et d'associations de droit privé. 
li ne serait donc pas excessif de dire que cette architecture relève aussi 
du bricolage, de la const,ruction de fortune encore inachevée qui aura 
vocation à évoluer au gré des prochaines crises. Elle t,rnduit surtout 
l'i m possibilité ou le manque de volont,é des f1~tats d'opérer une réforme 
en profondeur des institutions financières internat,ionales afin d'élar­
gir leurs corn pétenccs. 

11. APl'H.OC~rn l>YNAMH~UI<: Dl<: L' AIWHl'l'l<:CTlJltf<: FINANCll<:ltf<; 

INTEH,NATIONALI<:: LA DIMEN~ION NOlt!VIATIVI<: 

Dans une perspective juridique, il est utile de se concentrer sur la 
dynamique normative, et ce, autant dans sa conception que dans son 
effoc:tivitA En effet, les standards financiers internationaux relèvenL de 
la .w~/Y law et l'architecture financière internationale constitue un pro­
cessus qui a permis de juridiciser (B) une activité normative qui ét,ait 
à l'origine dépourvu de dimension juridiquement obligat,oire (A). 

(:12) Chark du Corn itô de Bâle, art. :1. 
(:-l:-~) Pour un apcrTU, voy. }{,. HlH.M lJTll, « LPH orgnni8mns i nternationaiux dn rf~gulation finan­

ci<'rn: L'1~xemplc de l'Orgnni.sation lnternntiormlt~ dP:-; Commisr:üons cfo Va.lnurH »,in l~~. LACB.,\:-.Jt;I<: 
"t .J.-M. So1n:L (di r.), Traité de droit ries orqonisalions inl,,rnaliunales, Paris, LU i),J, 201:1, pp. 71 Pts. 

(:l4) Ley f>i'>/l!l\Hl do MPdidas fisc:alcs, ad111i11is1.rat.ivas y del ordnn s"':ial - Disposieiün adicio-
rrnl krccm. B.égimen de la Organir,ac:i(rn l 111.1•.r11n..,io11n.I dn Corn isiorrns ck Val ores, Hohetin !Jfi!'.ial riel 
ltslruio, :IO<kccrnbre 19\1!), n° :112. n° :!478ti, p. ·llîll!I!), sp(:.,. p. 461:37. 

(:Hi)Aetwrdo dn HndA entre nl 1-tnino <IP Ji::-;pnrîa. y la, Orµ;anizaci(1n lntnrnaciona,J de Cornisionos 
dn V:.Liores (OICV/IOSCO), 2:1 novc•ml1t·1· '.!011, liofrlin Oficial del fiJstu.do, 17 d{1ci:mbre :WI 1, n° :rn:I, 
n° l\Hi4fi, p. 1:18400. 
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A. - L 'actù1üé nornu1Ü/1!P, 

l. - La prorüu:tÙJn rü standnrds 

Les activités du CSF, qui constitue la pierre angulaire de l'architec­
tu rn financière internationale, sont clou bles : normatives lorsq u' i 1 s'agit 
de développer des standards financiers internationaux et op<'.n·a.tion­
m~lles lorsqu'il s'agit d'identifier les vulnérnbilitôs du système finan­
cier et développer des politiques visant à faciliter la mise en rnuvrc 
des standards financiers. Si les activités opôrntionnellcs relatives aux 
vulnérabilités du système linancier ont pris une certaine im port,a.nc!: 
depuis la crise de 2009 (en particulier pour l'appréhension de la dimen­
sion rnacro-prudent,ielle de la régulation (:W)), l'activité normative 
resLe au c<eur de l'a.rnbiLion de l'architecture financière internationale. 
Cependant, le CSF' ne prnduit directement aucun st,andard financier. 

En premier limi, le CSF' a t,rès V>t, opéré une sélect.ion des standards 
financiers qui lui semblent fonda.mentaux et qui ont vocation à ôtre 
mis m1 rnuvre par t.ous les États, quel que soit le niveau de d~velop­
penwnt de leur système financier. 11 s'agit du Omnperuh:urn 1f Stan­

dards du CSF' qui comprend notamment des insLrurnents élaborés par 
le ComiLô de Bàle, l'O ICV, le OA FI, le 11'JVI 1, l'OC DR et la Banque Mon­
di a.le (:n). Par le biais de ce (Jornpendiuirn, ces instrument,s ne font que 
recevoir l',1>mpriuuüur du CSF et ne deviennent pas des standttr·ds du 
CSF (j~n second lieu, le CNF' sert) de plate-forme a.ux différentes ins­
tances de standardisation afin qu'elles coordonnent leurs activit{)s nor­
rnaLives, sur la base notamment, de l'agenda qui a été élaboré par le 
020. Celles-ci ont profondément évolué depuis le début des années 2000 
afin de les rendre plus transparentes et perrnetM·e la consultation du 
secLeur privô et d'autres parties intéressées (:18). 

À cet égard, la production de standards financiers par les diffë rentes 
inst,a.nces constitue une activité qui permet d'identifier quelques zones 

(:lti)Comm<' la fait rc\cemmnnt le CSF en identifiant les c:ntrnpriscs d'a.ssumnœ d' import,anee 
syst{:rniquc:; voy. CS~', Cllobrû 8ystemiwlly Important fn,m.rers (0-8/Ts) and the Polù:y Mrw.8'11.res 
lliat Will Apply Lo Thern, 18 juillet 20J:l: CSF, 2014 Uprirûe r!f f,ist r~f Olobal Sysle·m.ù:allJ/ hnporlant 
/nsnrers (0-81'8), ti novembrc:2014. 

(;{7) Ln Oornpenriium of Slaruiards du CF\!<' est publié sur son site internet: fwww.tin11n«ialst.:1-

bilityboarcl.org j. 
(:18)Sur ces questions. voy. lt.. lliiiM!iTll, « Les pmtiquns prcwc'clurnles internationale::-; <'<lltirnc: 

produit. des contrnintcs ad mi nis1,ra.1.ivns nationales - Quelquc:s r{:flexions sur lA ()lobai Admiuislrn­
t'ive Da·w à partir de l'{~lahonüion dnN NtancJa,rdR fina.ncicrn internationaux», in C. Ho1-u J<:K (<I i r.), l rn 
droit adm'in:islraüf glohal 1 A !110/)((/ Arhnùâstmtive. /,aw ?, l'a ris. l'edorw, 2012, pp. 1 !17 d s. 
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d'ombre de l'architecture financi1\re internationale car il esL dt~licat de 
trouver un lien hiérarchique clair entrn les trois pôles de cette archi­
tecture : le G20, le CSF et les instances de standardisation. En effet, 
le CSF se place sous la coupe du G20 mais il considère qu'il a égale­
ment une responsabilité vis-à-vis de ses membres (dont les instances 
de standardisation) (39). Aussi, la Charte du CSF indique que ces der­
nières doivent rendre compte de leurs travaux au CSF mais que cela 
ne doit pas porter préjudice à l'indépendance de ces instances (40). 11 
en ressort que, plus que de lien hiérarchique ou de chaîne de respon­
sabilité, ces trois pôles de l'architecture financière internationale coo­
pèrent, plus que se commandent, et ce, dans leur intérêt commun. En 
effet, une instance de standardisation telle que le Comité de Bâle a un 
intérêt à voir son standard« homologué» ou « reconnu »par le 020 et 
le CSF car cette démarche traduit un soutien politique officiel de leur 
action et montre qu'il y aura une volonté politique de mettre en muvre 
ces standards dans les ordres juridiques internes. 

2. - La mise en œnvre des standards 

La mise en muvre des normes élaborées par les instances de standar­
disation constitue un enjeu majeur de l'architecture financière inter­
nationale. Le G20, le CSF et les instances de standardisation sont en 
effet dépourvus de toute forme d'autorité supranationale et les stan­
dards financiers internationaux ne com;tituent pas des obligations juri­
diques pour les États. D'ailleurs, tant le CSF que le Comité de Bâle 
s'emploient, à préciser que leur activité normative rn;t. dépourvue de 
toute force juridique obligatoire. Cela se retrouve en particulier dans 
leur charte constitutive ( 41), mais aussi dans la terminologie précau­
tionneuse employée dans ce contexte. Ces instittüions uWisent, en effet 
les termes standards,principle8 ou codes et pas rules ou reyufotions. De 

(:\\l)Chartnr of the Virn1neial StaJ>ility Board. art. 4 (« JtJhn F8B will diHchargn itH a<·.,ountahi­
lity. beyond itH mmnbnrA, through publi<·ntio11 of rnport.H and, in par·t.icular·. through p<•riodi<•al rn­
porti ng of progrPss in itt·;; work to thn Fi na11t~P Mi 11 i.-.;1,pr:-; nnd CentraJ Bank Govnrnors of the Croup 
ofTwcnty. and to Hc~ads of8tate and CovPn1nw11tH ol't.h<> Croup ofTwnnty )>). 

(40)Cha.rl.er or 1.hn Fina.ncial Hta.bilitv Board. arl. li (:1) (« t.hc standard Hel.t.ing bodieH will 
rcpof't to thn F8B on their work withoul, pn•j11di1~(' !,o Uwir cxü;ting r<•porting arrang<>mnnfa .. ; or 
thei r indnpnndnnc·r>. This proccs8 shou Id 11111 1111dN111 i "" UH•. i ndepPn<kncc of t.lw standard sctt.i ng 
f.H'OCC\88 but Rtrnngthen Hupport f(n· .~J,rong :-d.;1.11dard :·wt,t,i ng by providing a broader twcount.a.bility 
frarncwork » ). 

(41) Charter oft.he l<'ina.nci11i Htabi 1 ily lloard, a ri . ~:; : ( 'oM IT 1:~ DE BA u~. Charte. a.rt. :1. 
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même, les normes adoptéeR doivent, faire l'objet d'une ·ànplernentatùrn 
(mise en wuvre) et pas d'un e·1~j'orœtnent (42). 

Afin d'assurer l'effectivité de cette soft law, les acteurs de l'archi­
tecture financière internationale ont déployé des stratégies variées, 
essentiellement fondées sur l'incitation ou la persuasion, mais mettant 
parfois en muvre des techniques qui peuvent se révéler plus invasives 
ou contraignantes. 

La technique la moins intrusive est l'évaluation par le biais de la 
publication de rapports relatifs à la mise en conformité de la régle­
mentation d'un État membre avec un standard international. Cette 
évaluation, à vocation pédagogique, est en règle générale réalisée par 
les pairs ou par l'instance qui a produit le standard ou par le CSF 
qui a significativement densifié ses activités en la matière (43). Uéva­
luation de la mise en conformité peut Re réaliser selon une logique 
plus agressive, comme c'est le cas en matière de coopération fiscale 
à l'OCDE ou de lutte contre le blanchiment de capitaux au GAFT, 
lorsqu'elle vise à dénoncer des juridictions non coopératives par le 
biaiR de publications de listeR noires, ce que l'on désigne de façon très 
éloquente comme le name and sharne. Certaines instances sont allées 
au-delà de l'évaluation afin d'assurer l'effectivité de leurs standards. 
C'est le cas de l'OICV qui considère dorénavant comme un prérequis 
à la qualité de membre la mise en œuvre de son accord multilatéral 
relatif à l'échange d'informations entre autorités de régulation (44). 
La misu en œuvrn du standard devient ainsi une condit.ion juridique 
de l'n.ppa.rtcna.rwe à l'institut.ion. 

__ ,, ___ -- -
(42) M. (: IOVANOLI, « Thn lnt.ernational Fi nancial A n•hitc<:turc and its Ref(,rm after the Global 

CriRi8 1>, op. cil., p. 02, note (HL 
(4:!) M. ( i IOVAN"OLI, "The 1 nternational l<'i rrnrwial ;\ rch it.Pcture and its H.efonn aft.Pr the Globa.I 

CrisiR ».op. ât .. pp. (if) et H. Voy. a.uRRi, C8F, A Oonrdinalion Fro/fllP.'WOrk for lJ,1rncilori:ny lhr. frrnplerrœn­
lalion '!/' Agrr:r:d 020/1''88 fi'inaru:ial Riefàrms, 1 S odobrn 2011. 

(44) Pour J.1 derniôrn ri'Nolution en ce sc1rn. vov. OICV. Resol-ution on the 108(!11 M-ulli/atr:ml 
Mr:rnora:ndu:rn '!f' llndr:rstandiny Ooru:errâny Oor1 .. m.Îtatùrn and Ooopr:mfion and thr: l1J.rr:h.11nrr '!f' ln­
,/(>rmJ.tlùYn, Prc.sidcnts Committn<' of the Jntnrna.tional Organiiation of Hecuritins <~ornmi.sHion.s, 
ltnsolut.ion 1/2014. Sur le M Mol! de l'OICV, voy .. J. AtJN'l'll\," 108C0'8 Multilat.cnd l\fornorandurn 
of Understanding Concnrning Consultation, Cooperat.ion a.nd the Exehango of 1 nl'ornial,ion >' .. f.1r. 

/,. l"oru:rn, vol. 2:1, 2012. pp. :rn:i nt H. 
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B. - La dimension fnrùlùj'lœ, rü. ! 'activité norrrwiive 

1 • - Au regard des stat,nts du /l'M I 
( rlin 8win de l 'architect'nre .fina,ncière internatùmnle) 

Une fois adoptés par les instances de standardisation et éventuelle­
ment homologués par le CSF et le G20, les standards financiers inter­
nationaux sont, du fait de leur légitimité, susceptibles d'être utilisés 
comme instruments de référence particulièrement utiles pour d'autres 
institutions internationales. C'est en particulier le cas du F'M 1 qui per­
çoit le Oornperuliurn du CHF' comme un outil intéressant afin d'éva­
luer la fiabilité des systèmes financiers nationaux. C'est ainsi que le 
FMI, conjointement avec la Banque Mondiale, ont institué en 1999 un 
Programme d' Évaluation du Recteur Financier ( PEHF) (ou Pinœncùil 
Â88essrrum,t Proyrwrn F'AHP) dont l'objectif est de détecter et corriger 
les vulnérabilités des systèmes financiers nationaux. Une des compo­
santes de ce programme consiste à élaborer des rapports (les Reports 
on Ohserva,nce <~/" 8tnndnrds a,nd Oodes H,08Cs) évaluant la confor­
mité des règlementations nationales aux différentes normes du Omn­
peruüurn du CHF (45). 

Le FHAP a été conçu à l'origine comme un programme d'assistance 
technique du FM 1 au pmfit, de ses membres. Ces derniers avaient ainsi 
la possibilité de se soumettre à ces évaluations ou non et, une fois réali­
sées, d'en accepter la publication ou non. En effet, l'assistance du FM 1, 
aux termes de l'article V(2)(b) de ses statuts« n'imposent pas d'obliga­
tions aux États membres sans leur consentement» (46). Hi, par ce biais, 
l'intégration de certains standards financiers internationaux dans les 
politiques du Fonds n'est pas juridiquement contraignante, le recours 
au PEHF' par le FM 1 a profondément évolué dans sa nature à la suite 
de la crise financière de 2008. 

Le F'M 1 a décidé en 2010 d'intégrer progressivement le PEHF' 
dans sa politique de surveillance résultant de l'article 1 V de ses Hta­
tuts.À la différence de l'assistance technique qui reste facultative, la 

(41ï) Les critiques formulées dans ln caclrn dn cns rapports peuvent être vives. Ainsi, dans le pre­
mier rapport concernant les États-Unis. ln l•'M 1 a, critiqué la complexit!l du systômo institution­
nel do régulation financière qui impliqtw dn l.rop nomhreuses agences. Voy. ~'M 1, lfn'ited 8tate8: 
Publication <~f /l'inancial Sector As.•e,<.mum.t l'm!fm:m /Joc'/J.mentation - /l'inancùû System 8tability 
Â88e88ment, 1 M ~·Country Report n° I0/247, juil Id :WIO, § !l, 40 (notant" ltlhe complcxity ofthn 
U.S. supnrvisory system and thn diff1rnio11 or poWPl'H :wross agencies underminnd its efficiency, 
effoctivcmoss, transparency, and acco1111La,hilil.y »). 

(4ti)Statuts du ~'M 1, art. V{2)(h). 
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coopération avec le Fonds au titre de sa mission de<~ ferme surveil­
lance sur les politiques de change des États membres» (47) consti­
tue une obligation juridique de ces derniers. Il aurait été inopportun 
d'étendre le PEHF' à l'ensemble des ÉtatH membres sur le fondement 
de l'article IV tant du point de vue de son efficacité que des points 
de v1rn politique (il s'agit d'un programme de contrtJle invasif pour 
celui qui s'y soumet) et, financier (le pmgramme mobilise de nom­
breuses ressources en personnel afin de conduire les éval uat,ions). 
C'est pourquoi le Conseil d'administ,rat,ion du Fonds a décidé d'in­
til~grcr le P~~HF dans sa mission de surveillance uniquement pour les 
vingt-cinq ~~tats dont, les sccteu rs financiers sont considérés d'i m por­
tance systémique (48). Il n'est dès lors pas excessif d'avancer qu'une 
telle décision confère une certaine valeur juridique aux Htandards 
financiers int,ernationaux qui sont intégrés au PEHF. En ce sens, l'ar­
chit,ect,urn financière internationale agit, comme un catalyseur de la 
juridicité des règles de .wdt lnw qu'elle a elle-même généré. 

2. Au, re{f(J,rd dn droü 'intern(J,lùnuû du, cmnrnerce 
( a:u-delà de l 'nrch'itectnre .fina:ncÛ'.re 'l:nternation(J,le) 

Cet,t,e possible reconnaissance juridique des standards ne se limite 
pas aux seules instances appartenant à l'architecture financière inter­
nationale mais peut se r·éaliser au-delà de celles-ci. C'est plus parti­
culièrement le cas du droit international du commerce. En effet, la 
libéralisation internationale du commerce est fondée sur une logique 
d'intégration négative qui admet la diversité réglementaire, raison 
pour laquelle, d'ailleurs, certaines instances de standardisation se 
sont constituées afin de favoriser l'harmonisation des législations 
nationales. La réglementation nationale peut cependant constituer 
une barrière aux échanges commerciaux et cela se vérifie en particu­
lier dans le domaine des serviceH. Il est dès lors de l'intérêt deH méca­
nismes administrant la libéralisation internationale du commerce 
d'inciter les États à se conformer aux standards internationalement 
reconnus. 

(47)8tatuts du FMI, art. 1 V{:l){h). 
(48) l•'M 1, /MF Expandinr1 8urveillrlnce to Requ'ire Mandatory /l'inancial St1û1ility A-<."'-'·"nent-< 

of Countrie8 with Sy8temically hnportant Financial 8ector8, Press release n° IO/:llï7, 27 ""Pt"mhrn 
2010. 
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CeUe dynamique se retrouve dans le drnit de l'OMC, notamment au 
sein de I' Accord Général sur le Commerce des Services (AGCS/GATS) 
qui indique que pour déterminer si les prescriptions réglementaires 
des ~~tats membres en rnatièrn de services sont fondées sur des cri­
tères objectifs et t,ransparents, il doit ôtre tenu compte« des normes 
internat,ionales des organisations internationales compétentes» (49), 
effectua.nt ainsi un renvoi vers les standards internationaux (50). Ces 
derniers pourraient dès lors être utilisés dans le contexte d'un dif­
f'ln·cnd au sein de l'OMC dans plusieurs configurations : a.fin de jus­
tifier la conformité au droit de l'OMC d'une mesure nationale qui 
se fonde sur un tel standard, afin de démontrer qu'une réglementa­
t,ion nationale qui s'en écarte constitue une restriction commerciale 
et, éventuellement,, afin de justifier une restriction commerciale avec 
un État, dont la réglementat,ion ne met pas en ceuvre un tel standard 
(par exemple en matière prudentielle ou de lutte contre le blanchi­
ment de capitaux). 

Plus subsidiairement et plus prnspectivement, il n'est pas exclu 
qu'une telle utilisation des standards financiers puisse ôtre également 
réalisée dans le contexte d'un différend État/Investisseur tel que celui 
envisagé dans le cadre du partenariat transatlantique (TTI P).À titre 
d' exem pie, une institution financière européen ne pourrait considé­
rer comme discriminatoire la rt~glemerüa.tion américaine adoptée en 
février 2014 consistant à imposer des obligations prudentielles addi­
tionnelles aux banques étrangères qui ont, des filiales aux fttats-Unis 
par le biais de la constitution d'une lnterrnedÙJ,te llolrb:n(J Omnpany, 
d ce, alors que les États-Unis participent par le biais de leurs auto­
rit,és bancaires à l'élaboration de standards prudentiels internatio­
naux (51 ). 

Ces quelques éléments démontrent l'intérêt d'une mise en relation 
entre l'architecture financière internationale et le système corn merci al 
mult,ilatéral. Cependant,, si l'OMC a eu l'occasion de t;'int,éresser aux 

(4!l)il ATH, art. V 1 (ii)(b). L'accord sou I ignn <\!,\a.IPmcnt que« l IJ'expt·pssion «organisations inter­
nntionalPR compôtnntn.s 1> .s'entend clm; organ i:·mw.-; i ntcrnationa,ux auxquels pnuvnnt ad hôrPr Je:-; 
or·ganism"s compM.ents d'au moins tous i<'s Mnmhrns dn J'( >MC», en qui !>videm rnnnt nst srrnceptible 
de souJ.,vcr quelques diffic:ultés en cc qui conc<'ntn lt·s instanees de standardisation plurila.tèrales 
comrnelcComitôde Hftle. 

(iiO)Nur c:et.te qtrnstion, voy. lt. B1sM11·1·11. « J1'ina.1wi1Li Nnctor ltegulation and Financial Rnr­
vicn.s Liheralization at the Cnm.sroad,"l : Tlw 1:,l'IPvancP of 1 nternational Financial HtandardH in 
WTO Law» . .luwrnaJ u.f World 'l'mdc, vol. .J.1. :.W 10. pp. 48!! d. s. 

(iil)Voy. l<'gp;;RAL ltllRr:RVI': HVsTt•:M, /<J11//f111r'.l'd l'rudn1.lùû 8ta.rulaml8jiir Barde Holdiny C'orn­
panie8 and ~'orei:yn Rankiny Orqani::alions, /;';•;frrlll "'''f/islfr, vol. 79, n° 5!J, 2014, pp. 17240 d 8. 
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travaux des inHtances de standardisation, ces deux diplomaties fonc­
t,ionnent parallèlement selon leur logique propre et, n'entretiennent 
que des rapports ponctuels (52). 

* * * 
À la suite de la crise financière de 2008, l'architecture financière inter­

nationale a évolué en se densifiant sans pour autant connaître de révo­
lution. Son organiHation reste complexe et peu lisible du point de vue 
institutionnel en regroupant une pléthore d'irrntances aux Htatuts très 
variés. Il est encore difficile d'identifier une cohérence d'ensemble de 
son action car elle reHt,o tributaire de la logique dMinic par chacun des 
act,eurn qui la corn posent et qui conservent leur autonomie d'action. Il 
n'e8t d'ailleurn pas Hurprermnt, que l'architecture financière internatio­
nale 8oit le théâtre d'initiatives cont.radictoireH. Il en est. ainsi du dis­
positif prudentiel de 13âle 111 qui rend plu8 attractive pour le8 banques 
la détention de dette 8ouveraine afin de renforcer leur liquidité, et ce, 
alors que le (]20 8'est employé à contrf>ler, darrn la mesure du possible, 
I' (HJdcttcrnent. sou verni n exceHsif (5:3). L arnhitectu re financière interna­
tionale dcv rait ainsi avoir vocation à évoluer afin de renforcer I' effica­
cité et la cohérence de son action. li est dès lors légitime de s'interroger 
si, à l'i rrntar de la Sar1rrufo /i'a:milùI cl' A nt.on i ( faudî, elle restera un pro­
jf)t peq>()t,uellemcnt inac:hev() ou en perpétuelle construdion. 

(ll:l) Pour unn rencontre ""''"nt.<>, voy. OMC, COMM 1'1''1'1<;1<: ox TltAlli<: IX 8":ftVTCE8, Report '!l the 
JJ:feetù1.g field on 6 Ma,y 2014, 8jFI N/M/80. 

(ii:l)Nur cette question, voy. I>. Nol!\',« Ln risque souvnrain nst-il COtTnetement traité par la 
r{iglnmontation tinanciôrn 1 )), /(,f'i!Ut <Ü'. la 8tahihtP Finaru·,ière, n° lfi, 201~, pp. 105 et H. Plu~ largn­
m.,nt, voy. BAXK Ji'OR 1N'l'Elt"1ATI0"1AI. N1,;TTU;~rnc-rT8, Sovereiyn Risle: A World Wilhout Hisk-Free 
As8els 1, BIS Papers n° 72, juillt•I :lOl:l. 




