Bale Il : objectif 2006

Bale II et les banques japonaises

La qualité du systéme de notation interne et

le degré de sensibilité de I’établissement

a la gestion des risques sont les deux facteurs
principaux qui conditionnent les autres variables
explicatives relatives aux développements des
banques japonaises face aux travaux de Bale Il.

m Bile II, la nouvelle réglementa-
tion des fonds propres destinée a rem-
placer l'actuel ratio Cooke a partir de
2006, devrait proposer aux banques de
fixer leur capital minimal en fonction de
leurs risques et de leur capacité a gérer
ces risques. Il ne fait guere de doutes
que cette disposition va bouleverser la
fagon dont les banques japonaises éva-
luent et gerent la qualité de leur porte-
feuille de crédit. Jusqu’a récemment,
I’évaluation rigoureuse de la solvabilité
des emprunteurs n’apparaissait pas in-
dispensable. La forte croissance écono-
mique jusqu’a la fin des années quatre-
vingt et l'esprit de solidarité parmi les
sociétés appartenant aux mémes groupes
ont largement contribué a maintenir le
nombre de faillites & des niveaux quasi-
ment dérisoires. De surcroit, I’absence
de risque percu au sujet des actifs im-
mobiliers a longtemps convaincu les
banques que la prise de garanties immo-
bilieres était la meilleure des protections.

Hélas, 'immobilier n’est pas I'in-
vestissement sans risque que tout le
monde croyait. Au contraire, depuis dix
ans le prix des terrains ne cesse de chu-
ter. Par ailleurs, la pression déflation-
niste a laquelle 'économie japonaise est
actuellement confrontée ne permet plus
aux banques de soutenir sans réserves
tous leurs clients en difficulté. Ces
banques ont déja suffisamment de
créances douteuses a récupérer. Les
faillites ont ainsi atteint I'an passé un
niveau record grice entre autres, a la
faillite spectaculaire du distributeur
Mycal. Les mauvaises nouvelles ne s’ar-
rétant pas 13, ce record sera largement
dépassé cette année.

Dans ce contexte, Bale II possede
toutes les chances de convaincre les
banques de revoir leur role industriel

aussi bien que leur mode de fonctionne-
ment. Les banques japonaises y sont-elles
préparées? Comment envisagent-elles le
développement de leurs activités?
Quelles difficultés vont-elles devoir sur-
monter sur la voie de leur transforma-
tion? L'enquéte conduite par WBP Fi-
nance aupres d’un échantillon de
vingt-cinq banques apporte un éclairage
unique sur ces différentes questions. Afin
de mettre en évidence d’éventuelles ca-
ractéristiques communes et faciliter I'in-
terprétation des réponses, une analyse en
composante principale a d’abord é¢é ef-
fectuée (encadré ).

L’analyse factorielle fait apparaitre
deux axes principaux: 1) la qualité du
systéme de notation interne de la banque
et 2) le degré de sensibilité de la banque
a la gestion des risques. Ces deux fac-
teurs ne sont pas sans rappeler les prin-
cipes de la nouvelle réglementation.

* Le graphique I positionne les va-
riables analysées dans le plan factoriel
principal. Le premier facteur (axe verti-
cal : FAC1) traduit effectivement la
qualité du systeme de notation de la
banque dans la me-
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mis en ceuvre par la banque pour mesu-
rer la probabilité de défaut d’'un em-
prunteur (PD) et le taux de recouvre-
ment en cas de défaut (LGD). On
trouve aussi la capacité de la banque 2
estimer sa perte maximale probable
(UL) et la rentabilité de ses engage-
ments (PROFIT). Une derniére variable
conditionnée par les capacités déja
mentionnées apparait en conséquence
en étroite corrélation avec le premier
facteur. Il s’agit de la capacité a pro-
duire une matrice de transition
(MIGR) nécessaire a 'agrégation des
risques selon la méthodologie dévelop-
pée par Creditmetrics. Dans un sens
plus large, le premier facteur constitue
donc une bonne indication des capaci-
tés techniques de la banque 4 gérer son
risque de crédit.

Par opposition, le deuxi¢éme facteur
(axe horizontal : FAC2) possede des at-
tributs de type organisationnel. Il in-
dique 'importance pour les banques
d’intégrer la dimension du risque dans
leurs processus de gestion comme, en
particulier, la nécessité de mesurer la
rentabilité sur une base corrigée du
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1. Rappel sur ’analyse en composante principale (ACP)

Compte tenu du grand
nombre de variables
intervenant dans I’étude,
il est utile de procéder a
une réduction des
variables. L’ACP
consiste a identifier
quelques facteurs ou
composantes
principales permettant
d’expliquer une grande
partie des fluctuations
des variables en
question. Ces facteurs
sont simplement formés
par des combinaisons
linéaires des variables
étudiées. Ainsi, si I'on
prend un nombre de
facteurs égal au nombre
de variables, on doit
expliquer 100 % des

risque (RAROC), de procéder a une al-
location interne des fonds propres basée
sur cette métrique (ALLOC) et de gérer
le risque du portefeuille de crédit sur
une base consolidée (PF). Le deuxiéme
facteur reprend également deux va-
riables soulignant les effets attendus de
la nouvelle réglementation sur 'organi-
sation (REORG) et le développement a
venir (DEV) du secteur bancaire. Com-
paré au premier axe (FAC1) qui possede
des attributs plus techniques et
concerne les capacités actuelles de la
banque, le deuxi¢me facteur (FAC2)
s'inscrit de maniere plus prospective et
représente des attentes dépassant l'insti-
tution proprement dite pour englober
I'ensemble de son secteur dactivité.

fluctuations enregistrées
par les variables. En
réalité, I'intérét consiste
a ne retenir que deux ou
trois facteurs. Par
construction, chaque
facteur a un pouvoir
explicatif supérieur a
celui d’une variable
prise individuellement.
D’un autre co6té, les
facteurs n’ont pas
toujours un sens
évident. Tout dépend
des variables qui
composent le facteur
ou, plus exactement, de
leur poids dans sa
combinaison linéaire.
Dans notre étude, les
deux facteurs principaux
expliquent 40 % de la

variance totale, le reste
représentant le pouvoir
explicatif propre a
chaque variable.

Une fois les facteurs
identifiés, il est possible
de projeter les variables
étudiées sur le plan
constitué par deux
facteurs principaux.
Ainsi on raisonne par
rapport a deux variables
synthétiques (les
facteurs) ayant une forte
influence sur les autres
variables au lieu de
raisonner par rapport a
des variables
quelconques ayant un
pouvoir explicatif
nécessairement plus
faible.

qualité du systtme de notation interne
de la banque. Inversement, la com-
plexité du systéme de notation n’est pas
sans effets sur le comportement des ana-
lystes. La difficulté a distinguer entre des
profils du risque trés proches favorise un
rapprochement plus systématique avec
les notes attribuées par les agences de ra-
ting (EXT). L’étude de I'évolution du
titre de emprunteur (EQT) lorsqu’il est
coté en bourse contribue également a
confirmer le travail des analystes pour
les mémes raisons.

Il est & noter qu'en dépit des efforts
destinés a améliorer I’évaluation du
risque de défaut de 'emprunteur, la tari-
fication du crédit (PRICING) reste tou-
jours sans rapport avec la capacité de la

banque a évaluer ce risque. En réalité, le
taux d’intérét continue de refléter des
considérations autres que la solvabilité
de 'emprunteur. La tarification du cré-
dit ne semble pas davantage liée a I'im-
portance accordée par la banque 4 une
gestion maitrisée de ses risques. La posi-
tion de cette variable souligne combien
'intention continue de différer de la
pratique en matiére de crédit. Toutefois,
la situation semble évoluer. Plusieurs
grandes banques, parmi lesquelles Sumi-
tomo-Mitsui (SMBC) et United Finan-
cial of Japan (UFJ), viennent de dévoiler
le résultat de leurs systemes de notation
afin de convaincre leurs clients d’accep-
ter des taux d’intérét reflétant davantage
leur niveau de risque.

Optimiser la structure
des bilans

Un développement attendu
concerne la gestion active du porte-
feuille de crédit. Etant peu probable que
les banques se constituent un porte-
feuille idéal au moyen de leurs opéra-
tions de crédit, I'utilisation de nouvelles
techniques de titrisation (SEC) et le re-
cours aux dérivés de crédit (DERIV) of-
frent aux banques la possibilité d’échan-
ger leurs risques et d’optimiser ainsi la
structure de leurs bilans. A ce titre, il est
intéressant de noter que cette perspec-
tive dépend peu de I'importance atta-
chée par la banque 4 la gestion des
risques mais résulte essentiellement de
ses capacités techniques telles qu’en at-
teste la qualité de leur systtme de nota-
tion interne.

Du coté de I'importance attachée a
la maitrise des risques, il est possible de
souligner deux réponses intéressantes.
Les banques les plus sensibilisées a cette
question présentent l'atticude la plus po-

sitive concernant les cofits de
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s'agit des craintes d’'une contraction de
'offre de crédit bancaire (DISP) et d’une
hausse des fonds propres (CAP) que
pourrait entrainer I'application de la
nouvelle réglementation. Pourtant,
I'abondance de I'épargne disponible et la
politique monétaire accommodante sui-
vie par la Banque du Japon écartent les
perspectives d’une restriction du crédit
qu’indiquent certaines réponses. Par
ailleurs, il est connu que l'intention du
Comité de Bale est de laisser les fonds
propres des banques dans I'ensemble a
leur niveau actuel, méme si certains éco-
nomistes considerent que les institutions
japonaises devront renforcer leur capital
en raison de la qualité médiocre de leur
bilan. Etant raisonnable de ne pas enre-
gistrer de biais sur ces deux questions,
les résultats semblent confirmer la
bonne qualité de I'échantillon.

Enfin, concernant le calcul des
fonds propres, rappelons que la nouvelle
réglementation propose aux banques
trois options: 1) I'approche standard
(STD) dans laquelle la banque utilise
pour lessentiel les notes des agences de
rating; 2) I'approche interne de base
(FOUND) dans laquelle la banque s’ap-
puie sur son évaluation interne du
risque de défaut de 'emprunteur; 3)
Iapproche interne avancée (ADV) dans
laquelle la banque peut utiliser d’autres
parametres calculés en interne comme le
taux d’exposition et le taux de recouvre-
ment en cas de défaillance. Dans cette
perspective, plusieurs banques n’ont pas
encore déterminé leur choix (UNDEC).

* Le graphique 3 fait apparaitre une évo-
lution particuli¢rement éclairante. Les
banques n’ayant pas encore choisi leur
mode de calcul (UNDEC) sont caractéri-
sées par des capacités techniques assez
faibles et se trouvent largement situées en

bas du premier axe. Leurs systémes de
notation étant peu évolués, il est probable
qu’elles opteront en définitive pour Iap-
proche standard. Les banques ayant fait
le choix de I'approche standard (STD)
possedent des systemes de gestion situés
dans la moyenne. Elles paraissent égale-
ment attacher une importance relative a
la gestion active de leur risque de crédit.
Le choix de I'approche interne de base
(Found) apparait réservé aux banques
dont les capacités techniques sont les plus
avancées. Les banques ayant fait le choix

« L'expérience et les efforts
accumulés pour évaluer la
solvabilité des emprunteurs
apparaissent comme des
composantes essentielles

de la capacité des banques
a gérer leurs risques. »

de cette option sont caractérisées par
une plus grande expérience des systemes
de notation interne lesquels possedent
aussi un plus haut degré de précision.
Enfin, le choix de I'approche avancée
(ADV) traduit 'importance de la gestion
du risque pour linstitution ainsi que ses
attentes concernant I'évolution du sec-
teur bancaire.

* Le graphique 4 positionne les banques
sur le plan factoriel précédent en dis-
tinguant trois groupes homogenes. Le
premier groupe comprend les grandes
institutions japonaises (city banks) ainsi
que deux filiales de banques étrangeres;
le deuxieéme groupe est composé des
banques régionales de premier rang
(tier 1); le troisieme groupe comprend
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les banques régionales de deuxiéme
rang (tier 2) ainsi que les coopératives
de crédit (shinkin). A ces groupes
s'ajoutent une institution spécialisée et
une banque fiduciaire (rust bank).

Les grandes banques
restent mieux préparées

Sans surprise, les grandes banques
sont toutes localisées sur la partie supé-
rieure du graphique, ce qui témoigne de
I'ancienneté et de la qualité de leurs sys-
temes de gestion du risque. Dans ce
groupe, peu de différence sépare les ins-
titutions sur le plan technique. Une plus
grande différence apparait toutefois sur
le plan organisationnel. En particulier,
deux banques se distinguent. La Banque
13 (banque de financement a 'indus-
trie) apparait trés sensible a la question
de ses risques, ce que nos entretiens ont
effectivement relevé. A I'opposé, la
Banque 14 (filiale d’'un groupe étranger)
apparait plus prudente sur la méme
question, probablement en raison de
contraintes émanant de son siege.

Les banques régionales sont globa-
lement localisées dans la partie infé-
rieure du graphique, ce qui traduit une
infrastructure de gestion du risque du
crédit en retrait par rapport aux
grandes banques. Il ne ressort pas de
différence substantielle entre les deux
groupes de banques régionales, si ce
n’est que les banques régionales de
deuxiéme rang possedent des caractéris-
tiques plus dispersées sur le plan tech-
nique et organisationnel. Ainsi, il est
manifeste que la taille de I'organisation
constitue un facteur déterminant de la
qualité des systemes de gestion. Cepen-
dant, la taille seule ne permet pas de
distinguer la position de la banque sur
le plan organisationnel ni sa position

3. Approche choisie pour le calcul des fonds propres

4. Position des banques sur le plan factoriel principal
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2. Au sujet du codage des variables

La transformation des variables qualitatives en variables quantitatives a été effectuée
selon les procédures habituelles. Dans le cas de deux réponses possibles (oui, non), la
valeur numérique attribuée est sans importance. Il est d’'usage de prendre oui =1, non = 0.
La codification inverse oui = 0, non = 1 renverse la position de la variable quantitative sans
changer le résultat de I’'analyse factorielle. A titre d’exemple, la variable PERSP
représentant les perspectives des banques japonaises est codée: positives = 1,

négatives = 0. Le choix inverse placerait la variable sur le c6té droit au lieu du c6té gauche
de I’axe factoriel (FAC 2). Naturellement le plan reste inchangé tout comme l’interprétation
de la variable PERSP donnée dans le texte. Notons également que le choix de la valeur
numérique attribuée est sans influence dans la mesure ou les variables quantitatives sont
ensuite centrées et réduites. Cette opération de normalisation est transparente pour

Iutilisateur du logiciel d’analyse des données.

En revanche, dans le cas de plusieurs réponses qualitatives, le codage peut présenter une
part d’arbitraire. Ainsi la variable EQT mesurant I'intérét de faire intervenir le prix des
actions dans I’évaluation de la solvabilité de I’emprunteur propose trois réponses
possibles qui sont codées: peu important = 1, assez important = 2, trés important = 3.
Naturellement, il est possible de se demander si le c6té assez important de la réponse
intermédiaire ne méritait pas de recevoir une valeur plus élevée comme 2,4 par exemple.
Mais le répondant avait peut-étre I'idée de prendre 1,7 s’il avait pu choisir lui-méme la
valeur numérique. Cette remarque illustre la fragilité potentielle de tout systéeme
d’interprétation. Seul le bon sens de I'analyste offre une certaine garantie que les
approximations effectuées ne compromettent pas la qualité du travail mené.

du point de vue de ses anticipations. A
titre d’exemple, deux institutions de
taille modeste, la Banque 4 (régionale
de deuxi¢me rang) et la Banque 7 (co-
opérative de crédit), apparaissent tres
sensibles aux changements nécessaires a
la poursuite profitable de leurs activités
de crédi.

En dehors des groupes précédents, il
est possible de distinguer deux institu-
tions. La Banque 11 est localisée dans la
région inférieure sur la dimension de la
capacité. En raison d’une structure de ca-
pital et d’une base de clienttle tres spéci-
fiques, cette institution n’a pu entre-
prendre le développement de systemes de
gestion du risque de crédit aussi avancés
que les grandes banques auxquelles sa
taille lui permettrait d’étre comparée. En-
fin, la Banque 25 se distingue par une
position nettement conservatrice, alors
que la qualité de son infrastructure appa-
rait dans la moyenne. Dans ce dernier
cas, il est vraisemblable que son statut de
banque fiduciaire I'oblige & envisager
toute transformation organisationnelle de
fagon extrémement prudente.

Deux dimensions:
technique et culturelle

En conclusion, notre analyse fait
apparaitre deux dimensions fondamen-
tales: une dimension technique liée a la

qualité des systemes de gestion et une
dimension culturelle liée & I'importance
de la gestion des risques. L’expérience et
les efforts accumulés a évaluer la solva-
bilité des emprunteurs apparaissent
comme des composantes essentielles de
la capacité des banques a gérer leur
risque de crédit. Dans ce domaine, les
grandes institutions maintiennent un
net avantage sur leurs homologues ré-
gionales et paraissent en mesure d’adopter
P'approche interne proposée par Bale II. A
I'heure actuelle, la capacité a estimer la
solvabilité des emprunteurs contribue
encore peu a la tarification du crédit.
Toutefois, cette observation ne doit pas
cacher 'importance du facteur tech-
nique. Quelles que soient leurs antici-
pations, les banques lient étroitement
leurs projets de développement a la
qualité¢ de leur infrastructure de nota-
tion. Ainsi méme si une banque est
consciente de 'importance des dérivés
de crédit, elle ne pourra envisager de
développer ses transactions dans ce do-
maine sans s'assurer par avance d’avoir
les capacités techniques suffisantes. Le
choix de l'option de calcul des fonds
propres souligne également cette condi-
tion indispensable. Bien que concer-
nant les banques japonaises en premier
lieu, ces remarques devraient certaine-
ment s’appliquer a4 bien d’autres
banques. °



