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B�le III, Risque de Liquidit� et Stress Test 
Christine Brocard, Manager Senior 

La crise financi�re de 2007-2009 aura un impact durable sur la r�glementation et la gestion 
des risques au sein du secteur bancaire. Les deux vecteurs mis en avant par la r�forme B�le 
III sont le risque de liquidit� et le r�le central des stress tests dans la mesure des risques au 
sens g�n�ral. Le premier s’impose car le risque de liquidit� des march�s, �galement au sens 
des bilans bancaires, a �t� le risque central de la crise. 

Les �v�nements se caract�risent par la rupture des relations et des processus sous-jacents 
aux mod�les de risque couramment utilis�s dans le secteur bancaire et ailleurs, n�cessitant 
la mise en place de l’approche avanc�e pour les �tablissements soumis au CRBF 97-02 et 
identifi�s comme syst�miques. Les stress tests deviennent donc essentiels pour �valuer la 
robustesse et la fiabilit� d’un dispositif de gestion de la liquidit�. 

Le r�gime de gestion du risque de liquidit� B�le III porte l’empreinte de ce changement. D�j� 
pendant la crise et marqu� par la faillite de Northern Rock, le r�gulateur britannique a adopt� 
une r�glementation d’estimation et de reporting du risque de liquidit� fond�e sur une analyse 
sous conditions de stress. 

Le ratio de liquidit� B�le III (Liquidity Coverage Ratio, LCR1) repose sur la m�me approche : 
le calcul des besoins de couverture de liquidit� sur 30 jours sous conditions de stress aigu. 
Ce montant doit �tre couvert au moins � 100 % par une r�serve d’actifs liquides.

Ratios r�glementaires vs outils de pilotage 

Le LCR est un ratio r�glementaire destin� � �tre respect� � tout moment. Il s’apparente plus 
� un ratio de solvabilit�. 
Tel que construit actuellement, ce ratio est trop extr�me pour servir d’outil de pilotage. Par 
construction, il indique si l’�tablissement est capable d’�tre autosuffisant en liquidit�s sous 
30 jours de stress pour imposer une marge de s�curit� afin d’assurer la couverture des 
besoins de liquidit� futurs. 
Le r�sultat est forc�ment une variable binaire : soit l’�tablissement est capable de faire face 
aux besoins de liquidit�, soit il ne l’est pas. 

Le LCR donne un aper�u de l’horizon de survie de l’�tablissement sous conditions de stress, 
mais finalement n’offre que peu de visibilit� sur la probabilit� de rencontrer, sur un horizon 
de temps sp�cifique, des probl�mes de liquidit�. Il impose une marge de s�curit� pour 
assurer la couverture des al�as futurs (besoins de liquidit�). 

1 Lire Focus de l’article � B�le III : Un petit tour de vis… et puis s’en va ! �
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Au-del� du LCR, l’analyse du risque 

Le LCR est con�u comme une obligation r�glementaire minimale ; au-del�, les r�gulateurs 
attendent des institutions bancaires assujetties un d�veloppement de dispositifs de stress 
tests compl�mentaires. 

Aujourd’hui, il n’est pas pr�cis� si ces dispositifs internes et sp�cifiques aux �tablissements 
individuels auront valeur de � mod�le interne � de risque de liquidit�, permettant d’assouplir 
les demandes strictes du LCR. En revanche, g�rer le risque de liquidit� demande la mise en 
place de m�thodologies internes adapt�es au r�glementaire, � la taille et au profil de risque 
de l’�tablissement. 

La nature individuelle du risque de liquidit� 

Le niveau de risque de liquidit� port� par une banque est tr�s sp�cifique � la structure de 
son bilan � une date donn�e. Les impasses de liquidit� – les besoins de financement – sur 
un horizon temporel d�pendent de l’asym�trie des �ch�ances aff�rentes � chaque poste du 
bilan. Ce � forward liquidity exposure � est pour partie contractuel et int�gr� dans les r�gles 
� d’�coulement � appliqu�es par l’ALM pour calculer les impasses de liquidit�. Une autre 
partie du comportement des postes du bilan se fonde en revanche sur des hypoth�ses 
comportementales plus sujettes � des al�as. 

L’un des �l�ments centraux dans ce contexte est le comportement des postes du passif 
bancaire – le refinancement. La construction du refinancement est la variable discriminante 
entre le niveau de risque de liquidit� d’une m�me exposition � l’actif du bilan comme l’illustre 
le cas de Northern Rock. 

G�n�rer des sc�narios de stress… et piloter avec 

Les sc�narios de stress sont essentiels pour �valuer la robustesse et la fiabilit� du dispositif 
de gestion de la liquidit�. Afin d’�tre en coh�rence avec le dispositif et pertinents dans le 
cadre de leur insertion op�rationnelle, les sc�narios de stress s’articulent par rapport aux 
trois facteurs de risque suivant : structurel, contingent et de march�.

Le croisement risque endog�ne/exog�ne – march�/contingent constitue l’espace de mapping 
des facteurs de risque et de leur articulation dynamique.

Le cercle vicieux d’une crise de liquidit� peut d�marrer � n’importe quel moment dans cet 
espace, en fonction des al�as et des chocs qui interviennent dans le quotidien du pilotage du 
bilan, croissance des actifs et op�rations de refinancement. Ainsi, un stress idiosyncrasique 
peut �tre d�clench� par une d�gradation de la notation de l’�tablissement qui impactera sa 
r�putation et la qualit� de sa signature pour mener � des probl�mes d’ex�cution des 
strat�gies de couverture et donc � la d�formation du passif...
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Chocs port�s au bilan et plans d’urgence 

Pour chaque sc�nario de stress, en fonction de l’hypoth�se de crise dans laquelle on se 
trouve (idiosyncrasique, syst�mique ou combinaison des deux) et des �l�ments qui la 
composent, il convient donc de calibrer les chocs d’apr�s des crit�res historiques, 
hypoth�tiques ou adverses. 

Les sc�narios de stress appliqu�s aux indicateurs et int�gr�s dans les plans d’urgence, 
doivent faire l’objet d’une insertion op�rationnelle p�riodique pour tester le dispositif et 
s’assurer que les plans d’actions sont ad�quats et r�alisables.

Soumis � un environnement en constante �volution, le choc consid�r� hier comme non 
critique peut �tre demain le point de bascule entre l’�quilibre et l’enfer li� aux probl�mes de 
refinancement et de d�formation de bilan qui ont pi�g� Northern Rock, Lehman Brothers et 
Bear Stearns.

LE CAS NORTHERN ROCK

Exposition idiosyncrasique ÄlevÄe aux facteurs de risque systÄmique 

Structurellement, Northern Rock, ayant adopt� une version particuli�rement agressive du 
mod�le � originate to distribute �, portait via son mod�le �conomique une forte exposition au 
risque de liquidit�. 

Northern Rock �tait porteur d’un risque de transformation important : il d�pendait des 
�missions de titrisation pour g�n�rer le cash n�cessaire afin d’honorer ses engagements sur 
le march� mon�taire. Quand les march�s des ABS2 s’ass�ch�rent en ao�t 2007, le roll-over 
de la dette devint rapidement probl�matique. Dans un premier temps, la qualit� de la 
signature Northern Rock n’�tait pas en cause. Le souci provenait des difficult�s de 
l’ensemble des banques – et donc de la r�alisation d’un al�a syst�mique. L’impact sur 
Northern Rock �tait proportionnellement plus s�v�re en raison de sa position bilancielle : 
concentration du refinancement sur le tr�s court terme et d�pendance aux titrisations pour 
g�n�rer un cash flow � l’actif.

Northern Rock se voyait rapidement pris dans un � bank run � tr�s sp�cifique : un bank run 
� wholesale � dans lequel les autres banques et acteurs financiers ne renouvelaient pas les 
pr�ts sur le march� mon�taire. 

Northern Rock �tait rapidement forc� d’avoir recours � la Banque d’Angleterre pour une ligne 
de liquidit� d’urgence. C’est � ce moment-l� que le bank run classique3 est intervenu avec 
une perte d’environ 3 milliards de livres de d�p�ts en 2 jours. A titre de comparaison, le 
besoin de financement r�sultant du bank run wholesale �tait d’environ 30 milliards de livres. 

2 Titres adoss�s � des actifs
3 Retrait des d�p�ts par les m�nages et entreprises non-financi�res
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Risques de liquiditÄ structurel, contingent et de marchÄ 

Ce cas est instructif au niveau des dimensions du risque de liquidit� � prendre en compte 
dans les dispositifs de pilotage et de gestion, y compris de stress tests. 

Le risque r�side dans la structure du bilan et dans la transformation de maturit� 
qui se trouve dans l’asym�trie des �ch�ances d’un bilan bancaire. Ce risque 
structurel d�termine le profil de risque de liquidit� de l’�tablissement qui peut se 
positionner par rapport � une cible de gestion ou son app�tence. Une prise de 
risque dans ce sens est n�cessaire pour qu’une banque ait une valeur ajout�e 
�conomique long terme ; sans transformation de maturit� et fourniture de 
liquidit�s aux autres secteurs institutionnels de l’�conomie, une banque devient 
un interm�diaire purement rentier. 

Le risque de liquidit� est un risque contingent, c'est-�-dire g�n�r� par des 
facteurs � primaires � (�l�ment visible dans le cas de Northern Rock – et les 
faillites ou quasi-faillites qui ont suivi pendant la crise). Les risques de cr�dit et de 
march� sont, dans leur r�alisation, g�n�rateurs de besoins de liquidit�. Tout 
facteur de risque qui engendre une d�formation de la structure du bilan est 
capable de g�n�rer du risque de liquidit� contingent. 

Le risque de liquidit� de march� m�rite alors une s�paration analytique 
particuli�re. Dans le contexte de la liquidit� des bilans bancaires, le risque de 
liquidit� de march� fait r�f�rence � la possibilit� de vendre un actif et d’effectuer 
une strat�gie de refinancement adapt�e � un niveau de prise de risque structurel. 
Les op�rations de refinancement sont fonctionnellement �quivalentes aux ventes 
des actifs. 

Risque de liquiditÄ structurel
Degr� de transformation de maturit� dans le bilan

Asym�tries d’�ch�ances et impasses de liquidit�

Risque de liquiditÄ contingent
Comportement hors norme des postes du bilan

D�formations et gaps de liquidit� stress�s

Risque de liquiditÄ de marchÄ
Ex�cution des couvertures

Vente d’actifs
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