RISQUE & PRUDENTIEL

Bale Il

Plus de regles,
moins de fonds propres ?

Standard & Poor’s soutient fermement la vision plus
économique du risque bancaire contenue dans le projet Bale 11,
dont les principes directeurs sont comparables aux critéres fondamentaux

utilisés par lagence de crédit pour la notation des banques.

ALGRE LES RETARDS ET
les consultations de derniere mi-
nute, le systtme bancaire interna-
tional se verra doté, dans les pro-
chains mois, d'un nouveau disposi-
tif de mesure de I'adéquation des
fonds propres et de supervision des
institutions financieres. Le nouvel
accord de Bale surles fonds propres
(Bale 1II) devrait entrer officielle-
ment en application au plus tard en
2007. De fait, le nouveau projet af-
fecte déja le secteur bancaire, que

“ Il convient de relever que
certains risques bancaires,
notamment le risque de taux
d’intérét et le risque de
concentration du portefeuille
bancaire, sont clairement
exclus du périmetre du

premier pilier de 'accord. ,,

ce soit dans le développement de
systémes internes sophistiqués de
gestion du risque de crédit dans
l'orientation de la stratégie vers des
métiers jugés favorisés par le nou-
vel accord (car moins consomma-
teurs de fonds propres) ou dans la
tarification des services financiers.

Bale II a été, a juste titre, vive-
ment critiqué pour sa complexité.
Lors d’'une réunion tenue 2 Madrid

au mois d’octobre 2003, le comité
de Bale a travaillé a une version
simplifiée de I'accord, soumise a
consultation (la quatrieme depuis
I'élaboration du texte initial) au-
pres des banques qui ont jusqu'au
31 décembre pour émettre leurs
ultimes observations. La simplifi-
cation apportée réside notamment
dans I'exclusion des pertes atten-
dues du dispositif, qui devrait se
borner a assurer la couverture des
pertes inattendues par les fonds
propres.

Standard & Poor’s
demeure préoccupé
par certains aspects
du projet liés au cali-
brage desrisques, qui
pourraient aboutir a
une couverture in-
adéquate ou insuffi-
sante de ceux-ci par
les fonds propres. Par
ailleurs, ce projet
complexe et forte-
ment axé sur les mo-
deles internes consti-
tue un formidable défi pour les
autorités de contrdle nationales,
dont les responsabilités sont
considérablement alourdies. En-
fin, on peut regretter que Bale II
ne garantisse pas une pratique
homogene de la surveillance pru-
dentielle ; il pourrait donc en ré-
sulter une moindre comparabili-
té des ratios de solvabilité sur le
plan international.

SOUS-ESTIMATION DU RISQUE

Tout d’abord, il convient de rele-
ver que certains risques bancaires,
notamment le risque de taux d'in-
térét et le risque de concentration
du portefeuille bancaire,
sont clairement exclus du
périmetre du premier pilier
de l'accord, et leur sur-
veillance laissée a la discré-
tion des autorités de contrd-
le dans le cadre du deuxie-
me pilier. Standard & Poor’s
suivra avec intérét les poli-
tiques des régulateurs au
regard des fonds propres
exigés pour couvrir ces do-
maines. Le crédit hypothé-
caire, en particulier, est une
ligne d’activité qui nécessi-
te des fonds propres supplé-
mentaires pour couvrir un risque
de taux d'intérét substantiel et les
risques issus des asymétries
d’échéances entre les crédits et leur
refinancement.

Ensuite, 'agence de notation
pense que les pondérations propo-
sées sous-estiment le niveau de
fonds propres requis pour la cou-
verture du risque de crédit. Par
exemple, l'introduction d'un fac-
teur de corrélation dans les for-
mules de calcul des actifs pondérés
parait contestable. Fondé sur I'hy-
pothese que les emprunteurs a
haut risque seraient moins corrélés
aux facteurs systémiques qui affec-
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1. Bale Il Tier 1 Niveau de fonds propres
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Source : Standard & Poor’s « Bale Il : no turning back for the banking industry », aott 2003.

tent le portefeuille (alors que les re-
cherches de Standard & Poor’s in-
diquent plutot le contraire), ce fac-
teur de corrélation réduit le niveau
de fonds propres additionnels re-
quis pour chaque nouvelle unité de
risque. Ainsi, le niveau de fonds
propres requis pour les crédits les
plus risqués n’augmente-t-il pas
proportionnellement a la probabi-
lité de défaut (graphique 1).

De méme, Standard & Poor’s
n’approuve pas l'octroi d'un allége-
ment en matiere de fonds propres
pour les expositions renouvelables
qualifiées, fondé sur la couverture
des pertes assurée par les fortes
marges d'intérét de ces crédits. Fon-
damentalement, Standard & Poor’s
estime que les cartes de crédit et les
autres formes de crédit ala consom-
mation sans garantie sont des acti-
vités risquées, qui justifient une ré-
munération élevée. Cependant, les
marges peuvent se contracter alors
méme que les taux de pertes explo-
sent. L'agence de crédit prend en
considération les fortes marges de
ces activités dans son analyse de la
qualité et de la récurrence des reve-
nus, mais estime que les revenus
non percus ne peuvent pas étre as-
similés a des fonds propres.

Selon I'agence de notation, la
pondération pour risque des cré-
dits commerciaux devrait étre cali-
brée en prenant 'hypothese d'une
situation catastrophique de réces-
sion, plutdt qu’en fonction du taux
moyen de défaut sur une année.
Les probabilités de défaut peuvent
varier de maniére significative au
cours d'une situation de crise (ta-
bleau 2). Pour constituer un ni-
veau de protection en rapport avec
une notation dans la catégorie d'in-
vestissement, les banques de-
vraient déterminer leur politique
de fonds propres en prévision
d’'une récession méme durant la
partie favorable du cycle écono-
mique. Les récessions sont diffi-
ciles a prévoir et les fonds propres
moins aisés a lever et plus cotiteux
des lors qu'une récession est enga-
gée. Standard & Poor’s apprécie
I'accent mis sur les procédures de
simulations de crise dans la der-
niere consultation, mais s'interro-
ge sur la volonté et la capacité des
autorités de controle a imposer des
fonds propres supplémentaires,
alors que les banques militent ar-
demment en faveur d'une moindre
exigence de fonds propres.

La durée contractuelle d'un cré-
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dit devrait constituer un élément
mineur dans le calcul des fonds
propres, en particulier quand lama-
turité des crédits peut étre gérée de
maniere artificielle. Dans une éco-
nomie en difficulté, la plupart des
crédits demeurent en suspens pour
la durée de la dépression du cycle,
soit environ trois ans. Au cours de la
phase défavorable du cycle écono-
mique, le risque de renouvellement
augmente dans la mesure ot les
banques ne sont généralement pas
en position de demander un rem-
boursement, de peur de précipiter
la faillite du débiteur.

Enfin, Standard & Poor’s consi-
dere que les fonds propres doivent
non seulement absorber les pertes
inattendues tout au long du cycle,
mais également fournir un matelas
de sécurité pour permettre a une
banque de poursuivre ses opéra-
tions apres absorption des pertes.
Ceci est en contradiction avec 'ap-
proche essentiellement statique du
premier pilier, qui destine les fonds
propres a la seule couverture des
pertes.

APPROCHE STANDARDISEE

Pour mémoire, certains pro-
blemes soulevés par Standard &
Poor’s lors des précédentes consul-
tations du Comité de Bale demeu-
rent en suspens, a savoir, dans I'ap-
proche standardisée :

la faculté, pour les autorités de
controéle nationales, d’affecter aux
organismes publics locaux une
pondération égale a celle de I'Etat
ou correspondant a la catégorie de
note immédiatement inférieure.
L'exercice de cette faculté nuirait a
I'appréciation précise et homogene
des risques liés a ces organismes.
Par ailleurs, I'attribution automa-
tique de notes similaires ou d'une
catégorie inférieure 2 celle du
risque souverain contredirait I'évo-
lution généralement observée dans
le sens d'une réduction des engage-
ments et du soutien des Etats a
I'égard des organismes publics, mé-
me lorsque la privatisation de ces
derniers n'est pas a l'ordre du jour;

dans le méme ordre d'idée, I'ap-



plication de '« Option 1 » pour les
créances sur les banques accorde a
toutes les banques d'un pays donné
une pondération d’'un cran supé-
rieur a celle des créances sur I'Etat.
Un tel traitement pénaliserait les
meilleurs établissements et favori-
serait les banques les plus faibles.
Par ailleurs, il suggérerait un sou-
tien implicite de I'Etat en faveur du
secteur bancaire, qui péserait sur
sa propre solvabilité ;

enfin, le traitement excessive-
ment favorable des créances sur les
entreprises non notées, qui sont af-
fectées de la méme pondération
que les entreprises notées dans la
catégorie « BBB », alors que la ma-
jorité des portefeuilles de crédits
aux entreprises est de qualité sensi-
blement inférieure. Cette mesure
va a 'encontre de la recherche de
transparence affichée dans le pro-
jet Bale I, et pourrait entrainer
une sous-capitalisation des établis-
sements bancaires.

UN NOUVEAU CADRE
POUR LA TITRISATION

Le nouvel accord apporte de
nombreuses améliorations au dis-
positif réglementaire sur la titrisa-
tion. Ainsi, il réduit sensiblement
les possibilités d’arbitrage de fonds
propres et impose une couverture
adéquate desrisques effectivement
conservés par les banques origina-
trices. En effet, les opérations de ti-
trisation dont les tranches first-loss
sont conservées par les banques
originatrices résultent générale-
ment en un faible transfert de
risque, dans la mesure ou ces
tranches couvrent la totalité des
pertes attendues et inattendues du
pool d’actifs dans le cas d'un scéna-
rio économique défavorable. En
conséquence, seul le risque de ca-
tastrophe est transféré. Au contrai-
re, la part de ces tranches vendue
aux investisseurs constitue un
transfert effectif de risque écono-
mique et 2 ce titre justifie un allé-
gement de l'exigence de fonds
propres.

Le nouvel accord propose, a jus-
te titre, un traitement similaire

pour les titrisations traditionnelles
et synthétiques, compte tenu de la
similitude du transfert (ou de I'ab-
sence de transfert) du risque éco-
nomique présenté par ces deux
structures. Le Comité de Bale re-
connait également les avantages
offerts aux investisseurs sous for-
me de facilités de trésorerie, d’'op-
tions de rachat anticipé ou d’amor-
tissement anticipé. La proposition
rend la mise en ceuvre de ces méca-
nismes plus difficile, en précisant
clairement leurs conditions d'utili-
sation et en accroissant d’autant
plus I'exigence de fonds propres
que ces mécanismes sont avanta-
geux pour les investisseurs.

On relevera néanmoins, dans
I'avant-derniere mouture du pro-
jet, une hétérogénéité du traite-
ment des actifs, selon que ceux-ci
sont acquis dans le cadre d'une ti-
trisation ou détenus au bilan. Les
actifs titrisés subissent, en effet,
une pondération plus sévere, sans
que cette discrimination soit justi-
fiée dans le nouvel accord. Ce trai-
tement généralement plus sévere
des actifs titrisés pourrait nuire au
développement du marché de la ti-
trisation, alors méme que le Comi-
té de Bale s'est donné pour objectif
de définir un nouveau cadre neutre
pour cette industrie. La simplifica-
tion du traitement des actifs titrisés
est un des domaines abordés dans
la derniere consultation.

LA DELICATE MESURE
DU RISQUE OPERATIONNEL

Standard & Poor’s approuve en-
tierement l'intégration du risque
opérationnel dans le nouvel ac-
cord. Cependant, la définition
adoptée par le Comité de Bale pa-

rait trop restrictive. Elle exclut les
risques stratégiques et de réputa-
tion, alors méme que ces risques
pesent lourdement sur I'industrie
bancaire, dont la capacité a conser-
ver la base de clientele et 'acces
aux financements est déterminée
par la confiance du marché.

On peut également s'interroger
sur la réduction, dans la derniére
consultation, de la proportion de
fonds propres dégagés pour couvrir
le risque opérationnel. La oi1 les ré-
sultats du QIS 3 ' révelent que 'ap-
plication de Bale II aboutit & une
charge relative de fonds propres de
10 a 15 % au titre du risque opéra-
tionnel, Standard & Poor’s estime
que le besoin économique en fonds
propres pour couvrir I'ensemble du
risque opérationnel est largement
supérieur, bien que variable selon
les lignes d’activités. En fonction
du profil d’activités, il pourrait re-
présenter jusqu'a 100 % des fonds
propres, par exemple pour les insti-
tutions entierement spécialisées
dans la gestion d’actifs.

Surtout, une approche pure-
ment quantitative du risque opéra-
tionnel constitue un défi. L'absen-
ce de données historiques perti-
nentes sur les pertes
opérationnelles de Il'industrie
constitue un obstacle important
pour le développement d'une mé-
thodologie statistique qui pourrait
permettre d’aller plusloin quel'ana-
lyse qualitative, et permettre aux
autorités réglementaires de mesu-
rer et comparer le risque opération-
nel de plusieurs banques. Standard
& Poor’s redoute une dépendance
excessive du secteur bancaire a
I'égard de modeles, dans un domai-
ne par nature difficile 2 quantifier.

2. Taux de défauts moyens observés 1981-2002

Catégorie de notes CCC B BB  BBB A AA  AAA
PD* (%)

PD moyenne(lan) 2787 6.20 138 0.37 0.05 0.01  0.00
PD moyenne(3ans) 41.79 19.07 716 1.52 028 0.08 0.03
PD minimum(3ans) 9.09 788 123 000 0.00 0.00 0.00
PD maximum (3ans) 55.17 2713 1237 3.19 082 029 0.50

* PD: Probabilité de défaut.

Source: Standard & Poor’s.
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Les modeles complexes actuelle-
ment en cours de développement,
tels que la VaR opérationnelle ou
I'approche des pertes historiques,
suggerent une précision dans la dé-
finition et la mesure du risque opé-
rationnel qui n'existe pas encore, en
raison des contraintes et incerti-
tudes posées par l'existence et la
qualité des données. L'utilisation
de modeles de mesure sophistiqués
devrait étre tempérée par des pra-
tiques managériales prudentes. Des
considérations de pur bon sens,
telles que l'intégrité et I'éthique de
la culture d’entreprise, la qualité
des méthodes internes de controle,
et 'efficacité des procédures in-
ternes de reporting, sont prédomi-
nantes pour cette analyse.

UNE LOURDE CHARGE
POUR LES AUTORITES DE CONTROLE

De méme que dans les domaines
du risque de crédit et de I'atténua-
tion du risque de crédit (vérifica-
tion de la valeur et de la qualité des
stiretés), le cadre proposé par le
nouvel accord laisse aux autorités
réglementaires la lourde et coliteu-
se responsabilité d’examiner, d’ac-
créditer et de superviser les sys-
temes internes de mesure du risque
opérationnel des banques suivies.
Dans ce domaine comme dans les
autres, les autorités réglementaires
courent le risque d’étre « phagocy-
tées » par les grandes banques in-
ternationales aux ressources supé-
rieures, et directement intéressées
a la promotion de leurs propres
modeles. Dans la plupart des pays,
la réglementation a effectivement
été en retard sur les pratiques de
marché.

Certains domaines fondamen-
taux du risque bancaire, tels que
les risques de taux d'intérét et de
concentration du portefeuille de
crédit, ainsi que les simulations de
crise, sont également laissés a la
discrétion des autorités de contro-
le. Au titre des quatre principes es-
sentiels de la surveillance pruden-
tielle décrits dans le deuxieme pi-
lier, les régulateurs pourront étre
amenés a intervenir dans la gestion

des établissements de crédit pour
imposer une marge de sécurité au-
dela des montants réglementaires
de fonds propres, ou exiger des me-
sures correctives (suspension de
dividendes, augmentation de capi-
tal, restructurations, etc.). La cir-
culation accrue et plus rapide des
informations financieres pronée
par Bale II constituera une pres-
sion supplémentaire sur les autori-
tés de contrdle, en faveur d’'une in-
tervention rapide.

Sil'ony ajoute la transition vers
les nouvelles normes comptables
IAS (International Accounting
Standards) qui ne sont pas alignées
sur les reégles de Bale II, 'ampleur
de la tAche peut apparaitre décou-
rageante.

On en regrette d’autant plus
I’'absence, dans le texte actuel, de
dispositions garantissant un exer-
cice homogene de la surveillance
prudentielle, alors que subsiste-
ront des régimes juridiques et
comptables différents. Une pra-
tique partiale de la « discrétion »
laissée aux autorités de
controle  nationales
pourrait conduire, in fi-
ne, a des ratios de solva-
bilité moins compa-
rables d'un pays a
l'autre, un résultat in-
verse de celui visé par
Bale I1.

Malgré ses interroga-
tions, Standard & Poor’s
demeure clairement fa-
vorable au projet Bale
II. Le dispositif en vi-
gueur depuis 1988 a permis de
promouvoir le principe d’adéqua-
tion des fonds propres, mais a au-
jourd’hui perdu une grande partie
de son efficacité. Le cadre propo-
sé par Bale Il autorise une meilleu-
re différenciation du risque et ré-
duit sensiblement les possibilités
d’arbitrage de fonds propres. Il est
de surcroit mieux adapté aux tech-
niques modernes de gestion du
risque de crédit et aux avancées
des marchés financiers. Enfin, il
favorise la mise en ceuvre d’'une
communication financiére ex-
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haustive et transparente. Dans sa
conception, il se rapproche en fait
des modeles de capital écono-
mique développés par les banques
globales les plus sophistiquées.
Les banques de taille moyenne
ou petite devraient se livrer 4 un
calcul d'opportunité avant d’opter
pour les approches les plus com-
plexes, et donc les plus colteuses.
Il est probable que la plupart
d’entre elles choisiront, dans un
premier temps au moins, l'ap-
proche standardisée. En effet,
dans de nombreux pays, les sec-
teurs bancaires ne disposent pas
des données historiques (en ma-
tiere de défaut et de recouvre-
ment) nécessaires a une approche
scientifique du risque de crédit, ni
de marchés financiers suffisam-
ment larges et liquides pour per-
mettre le développement de mé-
thodes sophistiquées de couvertu-
re du risque. Un tel choix ne sera
pas pénalisant en matiére de nota-
tion, qui continuera d’accorder
une importance prépondérante a

66 Le nouvel accord réduit
sensiblement les possibilités
d’arbitrage de fonds propres
et impose une couverture
adéquate des risques
effectivement conservés par
les banques originatrices. ,’

la prudence dans la gestion du
risque de crédit.

Cependant, si certains établisse-
ments financiers s’appuyaient sur
desprincipes ou des formules conte-
nus dans le projet Bale II (mais avec
lesquels Standard & Poor’s serait en
désaccord) pour réduire sensible-
ment leurs fonds propres ceteris pa-
ribus, ils courraient le risque de voir
leurs notes abaissées. |

1 QIS 3: Quantitative Impact Study 3: étude d'im-
pact de Bale Il réalisée aupres d’un échantillon de
188 banques.



