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Avant de commencer



Pourquoi ce chapitre

Pourquoi ce chapitre?

Aprés avoir traité la gestion de la liquidité et des réserves a 'échelle de la journée bancaire dans son
ensemble, ce chapitre ouvre le second bloc du cours en zoomant sur l'échelle la plus fine : lintérieur
méme de la journée. La liquidité intrajournaliére — les positions débitrices et créditrices qu’une
banque enregistre heure par heure dans ses comptes de réglement — est restée un angle mort de la
gestion des risques pendant des décennies, avant que la crise financiére de 2007-2009 n'en révele
importance systémique. Ce chapitre présente les usages et les sources de liquidité intrajournaliére, les
outils de mesure et de suivi employés par les banques et par les infrastructures de marché financier
(FMU), et la gouvernance qui encadre ce risque.
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La liquidité intrajournaliére



Un risque longtemps ignoré

Des origines dans les années Volcker

Lintérét du secteur bancaire américain pour le risque de liquidité intrajournaliére remonte au début
des années 1980, période de taux d'intérét extrémement élevés orchestrée par Paul Volcker a la téte de
la Réserve fédérale (le taux des fed funds passant d’une moyenne de 11,2 % en 1979 & un pic de 20 % en
juin 1981). Le colt d’opportunité de la trésorerie oisive devenant considérable, les grandes banques ont
géré leurs soldes de facon trés agressive, les maintenant au strict minimum requis par la
réglementation des réserves obligatoires et par les accords de compensation avec les banques
correspondantes — au prix de positions négatives récurrentes en cours de journée, les découverts
intrajournaliers (daylight overdrafts). La Réserve fédérale a publié sa premiére politique encadrant ces
découverts en 1985, imposant un plafond de débit net (net debit cap) approuvé par le conseil
d’administration de chaque institution, puis a progressivement étendu cette politique — extension aux
paiements ACH et aux titres, acceptation de collatéral, tarification des découverts non garantis — sous
limpulsion conjointe de la Fed et d’instances internationales comme le Comité sur les paiements et
infrastructures de marché (CPMI) de la Banque des réglements internationaux.

Le découvert intrajournalier (daylight overdraft)

Le découvert intrajournalier, ou risque de liquidité intrajournaliére (intraday liquidity risk), désigne le A



Les emplois de la liquidité intrajournaliere

Cing emplois principaux

Les principaux emplois de liquidité intrajournaliére d'une grande banque sont : les paiements sortants
par virement, généralement le poste le plus important, dont le volume doit parfois étre « régulé »
(throttling) lorsque le découvert approche le plafond autorisé; les réglements auprés des
infrastructures de marché financier (FMU), qui interviennent le plus souvent en une fenétre de
reglement unique en fin de journée et peuvent constituer, selon la position nette du participant, une
source ou un emploi de fonds; le financement des comptes nostro détenus auprés des banques
correspondantes, @ maintenir a un solde moyen mensuel cible; le nantissement de collatéral, requis
par certaines activités de marché de gré a gré et par le dépot de fonds publics; et le financement
d’'achats d’actifs, qu'il s'agisse de titres pour le portefeuille de placement, de préts aux clients ou
d'immobilisations.
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Les sources de la liquidité intrajournaliere

Six sources principales

Pour couvrir ces emplois, le trésorier de banque dispose de six sources principales de liquidité
intrajournaliére : les soldes de trésorerie détenus en début de journée a la banque centrale et auprés
des correspondants; les flux entrants de paiements, en particulier les réglements auprés des FMU, qui
constituent en conditions normales la principale source; le crédit intrajournalier offert par les banques
centrales — gratuit et non garanti au Royaume-Uni sous réserve de collatéral de haute qualité, mais
tarifé aux Etats-Unis au-dela d’'une franchise via le Net Debit Cap; les actifs liquides — instruments du
marché monétaire, dépots a terme, titres d'Etat de court terme — qui peuvent étre cédés rapidement;
les emprunts au jour le jour (fed funds, LIBOR, dépdts en eurodollars), qui restent au bilan une nuit
entiére bien que la banque n’en ait 'usage effectif que quelques heures; et le financement a terme
additionnel (avances des Federal Home Loan Banks, pensions a terme), traité comme un facteur
incrémental plutdt que comme une source réguliére.
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Mesurer, gérer, suivre




La gouvernance du risque de liquidité intrajournaliere

Les trois lignes de défense appliquées a l'intrajournalier

Les établissements les plus avancés appliquent le modéle classique des trois lignes de défense a la
gestion du risque de liquidité intrajournaliére : la Trésorerie, premiére ligne, gére activement les
positions de financement intrajournalier et de fin de journée; la gestion des risques d’entreprise,
deuxiéme ligne, définit les politiques et procédures relatives au financement, conseille dans le
développement des programmes de gestion des risques, surveille les activités de prise de risque des
difféerentes lignes métier et fournit une vue indépendante de l'efficacité du dispositif; l'audit interne,
troisieme ligne, évalue de fagon indépendante 'adhésion de la banque a ses politiques et procédures.
L'évaluation des risques intégre le risque de réglement et systémique dans la taxonomie des risques de
l'institution et dans son cadre d’appétit au risque.
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Mesurer les flux et le niveau de risque

Deux perspectives de mesure

Les établissements les plus avancés suivent leur risque de liquidité intrajournaliére selon deux
perspectives complémentaires, formalisées dans le document du Comité de Bale Monitoring Tools for
Intraday Liquidity Management (avril 2013) : le montant de crédit intrajournalier accordé aux clients, en
distinguant les lignes engagées et désignées des lignes non engagées et non divulguées, avec un suivi
de l'usage moyen et maximal par client; et le montant de crédit intrajournalier utilisé par la banque
elle-méme, agrégé a travers 'ensemble de ses comptes de trésorerie et de réglement — un exercice
rendu difficile par la disparité des systéemes de collecte de données et le caractére souvent différé
(batch) des flux de la comptabilité de dépot.

Mesures usuelles de suivi du risque intrajournalier

Plusieurs indicateurs standards permettent de suivre le profil et le niveau de risque : ['usage maximal
quotidien de liquidité intrajournaliére, ratio du plus grand solde négatif de la journée rapporté a la
taille de la ligne de crédit engagée ou non engagée, suivi en moyenne et en pic sur une période donnée;
le débit de traitement des paiements (payment throughput), qui mesure le pourcentage de paiements
sortants traités a différents moments de la journée, utile pour respecter les exigences des FMU en

matiére de calendrier de soumission et pour identifier les périodes de pointe; le crédit intrajournalier B



Le role des tests de résistance

Quatre catégories de scénarios de stress

Les indicateurs précédents éclairent le comportement en conditions normales, mais le risque de
liquidité intrajournaliére peut évoluer substantiellement en période de tension. Le Comité de Bale
recommande de modéliser au minimum quatre catégories de scénarios : le stress financier propre a la
banque, qui subit ou est percue comme subissant des difficultés; le stress d’'une contrepartie,
lorsqu’une institution financiére majeure connait un événement de stress intrajournalier qui 'empéche
d’effectuer ses réglements; le stress d'un client, lorsque la banque correspondante d’un client subit
elle-méme un choc; et le stress de marché généralisé, couvrant des conditions de resserrement
extréme du marché monétaire, des défaillances bancaires multiples ou une baisse généralisée de la
valeur des actifs mis en collatéral. Le Comité de Bale encourage également le développement de
capacités de tests de résistance inversés (reverse stress testing).
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Le risque des infrastructures




Les lignes de défense des FMU

Trois lignes de défense pour prévenir le risque de réglement

Les infrastructures de marché financier (FMU — systémes de paiement de gros montant, systémes de
réglement-livraison de titres, plateformes de négociation, dépositaires centraux) ont développé leurs
propres lignes de défense contre la défaillance d'un participant a honorer ses obligations de reglement.
La premiére ligne repose sur les critéres d’adhésion : taille minimale, solvabilité, distinction entre
membres directs et membres indirects rattachés a un membre « correspondant » — un systéme de «
niveaux » (tiering) qui facilite 'analyse du risque de crédit mais concentre le risque de réglement
intrajournalier sur un nombre réduit de banques de réglement. La deuxiéme ligne consiste en la
surveillance continue de la situation financiére et des positions de réglement des participants,
notamment via des cycles de marge récalculés en temps réel pour les réseaux de réglement de titres.
La troisieme ligne vise a assurer la continuité du réglement en cas de défaillance effective, par la
mutualisation du risque de défaut — au moyen de fonds de garantie préfinancés (guarantee funds), de
la garantie d’une banque centrale, ou, pour les modéles de contrepartie centrale (CCP), par linsertion
d’'une entité juridique qui centralise l'exposition de crédit de contrepartie.

Outils de gestion du risque de réglement intrajournalier

Lorsqu’'une FMU s'inquiéte du risque de défaut d'un de ses membres, plusieurs outils permettent de T



Synthése




Ce qu'il faut retenir

Synthese du chapitre

La liquidité intrajournaliére constitue l'échelle temporelle la plus fine du risque de liquidité de
financement : un déficit qui ne se matérialise que pendant quelques heures peut néanmoins précipiter
une défaillance de réglement si aucune source de couverture n'est disponible a l'instant requis.
Longtemps traitée comme un simple colt opérationnel, sa gestion s'est structurée depuis la crise de
2007-2009 autour d'une gouvernance a trois lignes de défense, de mesures dédiées de flux et de niveau
de risque, et de tests de résistance couvrant le stress propre, le stress de contrepartie, le stress client et
le stress de marché. Les infrastructures de marché financier, de leur c6té, ont développé des lignes de
défense symétriques — critéres d’adhésion, surveillance continue, mutualisation du risque de défaut —
et des outils opérationnels comme les plafonds de débit net et les mécanismes d’économie de
liquidité. Le chapitre suivant élargit cette perspective de l'intrajournalier a 'ensemble de I'horizon de
financement, en présentant les outils de suivi de la liquidité au travers du temps.
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