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INTRODUCECT L ON GENERALE

Désireux de faire un lémoire dans le doiaine de la Recherche
Opérationnelle, nous nous sommes adressé a M. DERWA qui a bien
voulu accepter de diriger le travail et qui nous a2 orienté vers

les probleéemes banceires.

Aprés un rapide examen des activités des bancues de dépdts,

notre attention s'est concentrée sur la trésorerie de celles-ci.

Si l'on consulte les statisticues publiées par la Bancue
Nationale de Belgigue, on constate, dans le tableau consacré 2
la situation globale des brncues, que les actifs liguides déte-
nus en trésorerie représentent a peu prés la moitié du total des
actifs. Cette proportion est approximative car les statistiques
ne sont pas assez fines pour faire apparaitre dans le détail les

actifs liguides entrant dans la trésorcrie.

I1 reste cependant que les sommes engagées dans ces actifs
sont considérables et qu'une gestion efficiente de la trésorerie

est du plus haut intéré&t pour une bancue.

Nous avons été conscient dés 1'abord du fait cue le sujet
de la trésorerie bancaire est malaisé a traiter étant donné 1lc
peu de documentation existant dans ce domaine et le¢ fait aque,
pour toute bancue, les guestions touchant la gestion de 1la tré-

sorerie ont un caractere confidecntiel.

De fait, 1'élaboration de ce travail a été compliquée per
1'absence quasi totale de littérature classique et le nombre

restreint de modéles abordant notre sujet.
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Aprés de nombreuses réflexions et discussions, nous avons

pensé cque le but du présent Mémoire devait &tre triple :
- analyser la notion de trésorerie bancaire,

- étudier 12 probléme de la détermination du montant des res-
sources qu'il convient aque la banque affecte aux actifs 1li-

quidcs destinés a &tre gérés par la trésorerie,

- analyser la gestion journaliére de la trésorerie.

Avant d'analyser successivement ces trois points, dont cha-
cun fera 1l'objet d'une des trois parties du présent Mémoire,

quelques remarcues générales s!imposent.

Lorscue nous emplcyons le terme "banque", nous faisons ré-
férence & une banque de dépdts et non a une bancue d'affaires

(ou holding).

iTous enviseageons uniquement la trésorerie centrale d'une

banque, c-a-d. la trésorerie de 1l'administretion centrale. Im-
plicitement, nous faisons 1l'hypothése réaliste gue celle-ci en-
tretient avec ses succursales et agences des relations du type

client-fournisscur.

L'analyse qui suit n'envisagera que la trésorerie en
monnaie nationale; les devises sont négligées. Cette limitation
sl'expligue par le fait que, compte ternu du stede auquel se trou-
ve la Recherche Opérestionnelle en ce domaine, l'introduction des
devises compliquerrsit singuliérement 1'élaboration d'un modeéle
de gestion de trésorerie. I1 faudrait, en effet, prendre en
considération :

- les trux de change et leur évolution probable,

- les différents taux d'intérét dens les divers pays ainsi que
leur évolution probable.

En résumé, on peut dire que, lorsqu'eon utilisera le terme
" trésorerie d'une banque ", on entendra en fait la " trésore-

rie centrale, en wmonnaie nationale, d'une banque dc¢ dépbdts ".




FREMIERE PARTTIE

IINNTRODUCTION

L'objectif de cette premiére partie est de cerner la notion
de trésorerie, d'en voir le rdle et la justification, d'en ana-

lyser les éléments dans le cadre belge.

CHAPITRE 1I.

ESSATI DZ DFVFINITICN.

La notion de trésorerie varie de pays a pays et dans le
temps selon les éléments institutionnels et contingents. L'ap-

proche sera donc aussi générale que possible.

Plutdét que de donner dés 1'abord une définition qui se vou-
drait exhaustive de la trésorerie d'une bancue, il apparait pré-
férable de procéder par paliers en analysant successivement 1la
nature de la trésorerie et ses éléments; cette voie d!'approche

est plus éclzirante.




EECTICN 1.- LA TRESORERIE : S£ NATURE.

Io—

La trésorerie au sens strict.

Chacue jour, la bangue enregistre des entrées et des sor-
ties monétaires. Ces entrédes et sorties sont dites monéteires

en ce sens gu'elles prennent la forme :
- soit de monnaie-billet ou monnaie fiduciaire (*),

- soit de monnaie-dépdt ou monnaie scripturale (**).

Chacue entrée vient groscir une encaisse monétaire unicue;

chague sortie est puisée cdans cette méme encaisse (cfr.schéma 1).

Erntrées monétaires Sorties monétaires
Entrée 1-_ __ R Cortie 1
s e il PR
Intrée 2 - S BNCAISSE —e—3Bortie 2
= A/_,// \\\~
i o, §
Entrée n-— = cortie m

Cette encaisse est monétaire en ce sens cu'elle se comnpose
uniquement de moyens cde paiements ultimes : monnaie-billet et
monneie-dépdt aupreés d'autres orgamismes (banques, parastataux,

Bangque Natiocnale, etc..).

Flle constitue ce que nous appellerons la trésorerie au

sen

0

strict cde la banque.

(*) ©Dxemple d'entrée en monnaie-billet : Ii. ¥ fait un dépdt

A

de Z francs sur son compte a vue a la banqgue.

(¥*) Zxemple d'entrée en monnzie-dépdt : 1i. X fait virer 2

francc au conpte chéque postal de la banague.




On peut définir cette derniére comme suit : une encaisse
monétaire qui recoit toutes les entrées monétaires et doit pour-
voir a toutes les sorties monétaires de la bancue, tout mouve-

ment monétaire transitant par cette encaisse unigue.

L'évolution de la trésorerie ainsi définie est suivie au

jour le jour.

A la fin de chaque jour de banque, on calcule son montant
qui apparait comme un solde :

A

5 N\ £
Trésorerie ss .

/ . %N /. .
Trésorerie ss\_ Intrées Sorties ]
| ' - = 1
i

. . ? 4 .
\fln journeéee j

fin journée (j-1))

- ’ - - Vd -
JER* journée j ' journée j

Y /

La trésorerie s.s. ne peut &tre & aucun moment négative.

La notion de trésorerie sera élargie dans la section sui-

vante qui ferz apparaitre qu'il est possible :
- d'alimenter une encaisse trop faible,

- de vider une encaisse surabondante.

A.- Plux monétaires.

Seules nous intéressent les entrées et sorties qui transi-
tert par la trésorerie s.s.. Il s'agit donc toujours cde mouve-
ments monétaires entre la banque d'une part et une unité exté-

rieure a4 elle d'autre part.

Ces flux monétaires sont synthétisés dans le schéma 2

IT.-
Les entrédes et les sorties monétaires.
- \
ci-apreés.




SCHEMA 2.

Entrées ionétaires_résultant: Sorties monétaires_résultant:
(1) d'une augnientation des —>(9) d'une dimination des
déndts - — > T dép”ts
(2) du remboursement de R —>(10) de 1l'utilisation de
crédits octroyés —————-3 ° crédits octroyés
(3) de 1'énission de bons E |—>(11) du remboursement de
de caisse > bons de caisce venus a
S chéance
(L) de la vente d'actifs fi- " —>(12) de 1l'achat d'actifs fi-
nanciers > nanciers
: (5) du remboursement dlactifse R —4>(13) du remboursement de

financiers venus a crédits obtenus par la

échéance - I bancue a son profit
(6) de 1'utilisation de % —>(14) de 1'achat d'actions

crédits obtenus par la &

banqgue a son profit > 1

(7) de la vente d'actions —> —~>(15) des frais d'exploita-

tion

e

—>(16) de sorties diverses

S|

v

(8) dtentrées diverses

B.- fnalyse des flux monétaires.

a) Postes (1) et (9): Flux monetalres résultant de variations

Par dépdts, nous entendons ici les fonds déposés a la bancue
par des unités économiques extérieures a elle : particuliers,
entreprises, autres bancues ou autres organismes. Ils peuvent

prendre la forme de dépbts a vue, a4 terme ou de carnets de dépdts.

Nous n'envisageons ici que les dépdts "primaires" ar oppo-
) ] P P1

sition aux dépdts "secondaires".

Toute augmentation des dépdts primesires erngencd e une entrée
monétaire du mé&ne montant en trésorerie. Une diminution de ces
dépdts peut ne pas créer une sortie monétaire, notamment dens le
cas ou un client demande a la bancue de débiter son compte a vue
pour acheter des bons de caisse émis par la banque; cans ce cas,
le total des dépbdts diminue; sucune sortie monétaire n'a affecté

la trésorerie.




Les dépdts secondaires, cuent a cux, sont ces dépdts créés
par la bangue. Btant donné gue les engagements a vue dz la bhan-
que représentent un moyen de naiement ultime demandé par le pu-

2’

blic, la banque peut créer sz propre monnaie-dépdt sans avoir été

approvisionnée au préalable,

Une création de monnaie-dépdt par la bancue n'engendre au-
cun mouvement monétaire via la trésorerie; il s'agit d'une sim-
ple écriture comptable; exemple: la banque paie les appointe-

-~

ments de son employé Z en créditant son compte a vue de X Frs.

Une diminution des déndtc secondaires peut ne créer aucune
sortie monédtaire; exemple: 1l'employé Z cemande a la banque de
débitcer son compte de X Frs. afin d'acheter des bons de caisse

émis par elle.

Dans d'autres cas, une diminution de ces mémes déndts secon-
drires peut engendrer une sortie monétaire; exem~le: 1l'employé Z

retire X Frs, de son compte a vue.

Les dépdts seco:idaires ne sont pas compris dans les dépdts
tels gue nous les avons envisagés dans les postes (1) et (9) car
toute diminution des c¢épdts seconcdaires est comprise dans les
autres postes des entrées et sorties monétaires; exemple: le re-
trait de X Frs. de l'empnloyé 7Z est compris dans le poste (15):

"sorties monétaires résultant des frais d'exploitation".

Notre intention n'est pas de passer en revue les divere et

multiples types de crédit ni leur forme de comptrbilisation.

Les remboursements de crédits engendrent des entrées monétai-
res en trésorerie dans la mesure ou ils s'effectuent par un apport
en monnaie-billet ou en monneie-dépdt autre cue la monnaie-dépdt

de la bangue considérée.

L'utilisation des crédits ne crée aucune sortie monétaire
dans la mesure ol le bénéficiairc du crédit utilise celui-ci pour
créditer les comptes de ses créanciers a la banque. C'est ainsi
gue l'on peut dire que les crédits créent des dépdts ("loans make

deposits").




6 .

La banque peut se ménager des entrées monétaires en émettant

des bons de caisse dans le public.

Cette émission n'engendrera des entrées monétaires en tréso-
rerie qu'a concurrence d'une fraction de son montsnt; le complé-
ment sera financé par une diminution des dépdts de la banque. En
effet, des souscripteurs débhiteront leur compte a vue pour parti-

- \ / - -
ciper a l'émission.

Des phénoménes semblables se produisent lors du placement
d'actifs financiers (obligations, fonds publics,..) dans le pu-
blic, lors de 1'émission d'actions par la banque et lors du pla-

cement par elle d'actions d'entreprises dans le public.

d) Postes (4), (12) et (5)3 Flux monétaires résultant dc¢ la vente

On définit un actif financier comme une créance détenue par
la banque sur une unité économique extérieure & elle. Parmni ces
créances, or. psut distinguer :

- celles gui sont détenues sur des particuliers et des entre-
prises:
- les effets de commerce (lettres de change, promesses,
warrants,..),
- les obligations détenues par la banque ou prises ferme
par elle pour &tre replacées dans le public,

- celles qui sont détenues sur les organismes publics; les em-
prunts de 1'Etat, deg provinces, des communes, des parasta-
taux; il s'agit ici des fonds publics et des effets publics
(ou certificats de trésorerie).

L'échéance de ces créances procure a la banque des entrées

7’ .
monétaires.

La banque peut engendrer des sorties monétszires en ac-etant

diverses créances :

- dees effets de commerce escouptés par d'autres banques ou or-
ganismes,

- des obligations ou des fonds publics en vue soit de les re-

placer dans le public (prise ferme) soit de les détenir en
portefeuille,

- des effets publics ou certificats de trésorerie.




Des entrées monétaires sont créédes par la vente d'actifs fi-

nanciers :

- vente (c-2-d. mobilisation) d'effets dz commerce: la banque
céde a4 un organisme escompteur la propriété d'effets dont
elle regoit en contrepartic le montant diminué des intéréts
et agios,

- vente en bourse d'obligations et fonds publics du portefeuil-
le de la bangue,

- placement dans le public des obligations et fonds publics
pris ferme.

— w—— — — o— — w—— — —— — — o— — —— w— — — — — —

tenus par la_banque a son profit.

Ces postes n'appellent pas de commentaire particulier.

— — — — — — —— — — — — o— — — m— —— — — — — —

L'action est wun titre d'un type particulier; nous 1l'avons

donc rangée dans une catégorie distincte.

En Belgique, vu l'abolition de la bancue mixte, la bangque
ne peut détenir en portefeuille que des actions de banque, d'ins-
titutions paraétatiques de crédit et de la Société Nationale

d'Investissement.

Ce n'est que dans le cadre de son activité d!'émission gu'une
exception a cette régle est tolérée: des soldes non placéds d'é-
missions d'actions prises fer iec par les banques peuvent &tre con-
servés en portefeuille pendant une période d'un an ~maximum. Ce
terme peut &tre prolongé deux fois en cas d'autorisation de 1la

Commission Bancaire.

Par "vente d'actions", on entendra donc :

- soit une émission d'actions de la banque (augmentation de
capital),

- soit un placement dans le public d'actions prises ferme,

- soit la vente en bourse d'actions du portefeuille de 1la

bancue.
Far "achat d'actions", on entendra l'achat d'actions desti-
nées a :

- 8tre placées dans le public (prises ferme),

- 8tre conservées en portefeuille.




g) Poste (8): Flux monétaires résultant d'entrées diverses.

Ces entrées se composent :

- des intéréts percgus,
- des commissions,
- des agios, etc..

h) Poste (15): Flux monéteires résultant des frais d'exploitation.

Tar frais d'exploitation, on entend :

- les appointements et charges sociales,
- les impdts et taxes, )
- les frais divers tels que loyers, chauffage, électricité, etc.

i) Poste (16): Flux monétaires résultant de_sorties_diverses.

Dans ce poste, on renge :

- les intéré&ts et commissions bonifiés,
- les achats de timbres fiscaux, etc..

IX1 .~

llouvements monétaires certains ou incertscins.

Si 1'on considére la prévision des entrées et sorties moné-
taires, on constate que :
- certaines sont connues avec un degré de certitude élevé,

- d'autres sont plus ou moins incertaines.

Etablir un inventaire complet des entrées et sorties clas-
sées par ordre de certitude décroissant parait malaisé. I1 faut,
en effet, considérer cue :

- le degré d'exactitude de la prévision déperd de 1l'horizon
considéré (*),

-~ ce degré dépend aussi de chaque cas d'espéce au sein des
grandes catégories de flux monétaires mentionnées.

A titre d'exemple, si 1l'on envisage un horizon de trois

mois, on peut citer quelques mouvements monétaires certains et

(*¥) Exemple: si la banque connait aujourd'hui avec certitude le
montant qu'elle a prété sur le marché de 1l'argent au jour le
jour et qui lui sera remboursé demain, il lui est beaucoup

plus difficile de prévoir le montant qu'elle pré&tera dans une
semaine.
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quelques mouvements moins certains :

les flux monédtaires résultant des frais d'exploitation (ap—
pointements, charges sociales,..) de m&me que ceux qui pro-
viennent de 1'échéance d'actifs financiers, sont prévisibles
avec un intervalle de confiance étroit;

les flux engendrés par des fluctuations dans les dépdts et
les crédits ne sont prévisibles qu'svec un degré de certi-
tude beaucoup moins élevé.

On voit donc que la trésorerie telle que nous l'avons défi-

nie est a la fois une encaisse de transaetion et une encaisce de

précaution. Cn définit en effet :

l'encaisse de transaction comme une encaisse qui permet le
financement de dépenses prévues certaines, et

1l'encaisse de précaution comme une encaisse qui permet d'ef-
fectuer des paiements dont le moment et/ou le montant est
(sont) incertain(s).

La monnaie détenue en trésorerie est donc :

pour partie considérée comme moyen de paiement (encaisse de
transaction),

pour partie considérée comme réserve de valeur (encaisse de
précaution): monnaie détenue en raison du fait qu'elle peut
servir ultérieurement de moyen de paiement effectif.

La trésorerie s.s. est donc un stock tampon entre entrées

monétaires et sorties mondtaires. Ces entrées et sorties

ne sont pas synchronisées,
sont prévisibles avec plus ou moins de certitude,

’

sont pour partie "autonomes" et pour partie "contrdlées"
comme nous le verrons au point suivant.

IV.-

lfouvements monétaires "autonomes" ou "contrdlés".

Parmi les mouvements monétaires examinés, il en est que

1'on peut qualifier d!' "autonomes" en ce sens que la bancue n'a

que

de

)

ague

peu d'action sur eux (exemple: les fluctuations journalieres

dépdts).

Les autres mouvenents sont appelés "contrdlés" en ce sens

la banrue a une action déterminante sur eux (exemple: 1l'achat
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et la vente d'actifs financiers, 1l'achat et la vente d'actions,

etcc.).

Parmi les mouve :ents contrdlés par la bangue :

- une partie est autonome pour lc trésorier (exemple: le tré-
sorier ne décide pas de 1l'achat ou de la vente d’actions),

- une partie est contrdlée par le trésorier.

Les postes contrdlés par le trésorier font partie de ce
que nous appellerons la " trésorerie au sens large ", notion

analysée dans la section suivante.

I1 est évident cue les pouvoirs du trésorier varient de
pays a pays, dans le temps et de bangue a bancue selon la con-
ception qu'a chacue banque a chacue moment de la gestion de sa
trésorerie. Diverses conceptions seront analysées dans la

troisiéme partie.

Dans la section suivante, nous procéderons a une analyse
aussi générale que possible des postes gqui entrent dans les

attributions du trésorier.

SECTION 2, - LA TRESORERIE : SES ELEMENTS,

Tentons & présent d!'élargir la notion de trésorerie.

La monnaie détenue en trésorerie a, suivant la maniére
dont on envisage les choses :
- s0it un rendemert nul,

- soit un rendement négatif si 1l'on considére
- 1'érosion monétaire,
- le fait que la banque doit payer un intéré&t sur ses
ressources.

Les autres placements de la b ngue ont un rendement posi-
tif .

\

La banque a donc avantage a maintenir une encaisse moné-

taire minimale compatible avec ses besoins en monnaie.
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Le tréscrier doit dés lors pouvoir

- soit alimenter une encaisse trow faible (motif de sécurité),
- soit vider une encaisse trop sbondante (motif de rentabilité),

conpte tenu des prévisions des flux monétaires pour le et les
jours a venir.
Pour pouvoir augmenter ou diminuer son encaisce monétaire,

le trésoriecr cdoit contrdler certains postes c'entrées et de

sorties.

Ces postcs contrdlés par le trésorier forment, avec l'en-

caisse monétaire, ce cue nous appellerons la trésorerie au sens

large.

En résumé

Trésorerie au _ Trésorerie au Moyens financiers con-
sens large B sens strict trdl1és par le trésorier

GQuels sont les moyens financiers contrdlés par le tréso-
rier ?

Ces moyens se décoposent en deux catégories : les actifs

liquides et les possibilités de pré&t ou d'emprunt.

1.- Les actifs liquides.

Les actifs financiers considérés ici sont des crdéances dé-

tenues par la bancue sur d'autres unités économicues.

Par actifs liquices, on entend les actifs cgue 1l'on peut

convertir en monnaie dans un délai bref et sans perte apprécia-

rii
Hhle et les actifs dont 1'échéance est proche.

La licquidité des actifs dépend :
- des leur terme,

- de leur négociebilité, c-a-d. de l'existence d'un marché sur
leguel on 2 la certitude de pouvoir les négocier sans encou-
rir de perte de wvaleur.
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Ces deux caractéristigues sont interdépendantes : les ac-

. - ’ ,r\
tifs aisément négociables sont souvent des actif's dont 1'écheésnce
est proche.

En effet, plus 1'échéance d'un actif est éloignée, plus son

prix fluctue pour une variation donnée des taux d'intérdt.

En période d'expsnsion économigue, ou les liquidités se font

m’

rares et ol les taux d'intérét augentent, la vente d'actifs
moyen ou long terme engendre souvent des pertes appréciables,

surtout si toutes les bancues sont vendeuses au méme monent.

in période de basse conjoncture, les prix de ces actifs aug-
mentent et il peut &tre intéressant de les vendre. Il reste que
1l tension sur la liquidité bancaire est la plus forte pendant
lecs périodes d'expansion; durant ces périodes, on ne peut comp-
ter sur la vente de tels actifs pour rencontrer une demande

croissante de crédits.

Queloues actifs & moyen ou long terme peuvent cependant,
pendant les périodes normales, &tre considérés comme licuides.
A titre d'exemple, dens le cadre institutionnel belge, les fonds
publics, dont les cours sont soutenus par le Fonds des Rentes,
peuvent &trec considérés comme liguicdes; dans la mesure ou les
banques vendent des montants relativement faibles, le Fonds des

Rentes est a méme de soutenir les cours.

On crnstate donc que la liguidité d'un type déter iné d'ec-
tifs est une notion relative. Xlle dépend des éléments institu-
tionnels et contingents qui différent d'un pays a 1l'autre et d'un

moment a l'autre pour un méme type dlactifs.

2.- Les possibilités de prét ou d'emnrunt.

Les pré&ts effectués par le trésorier sont en fait des achats

d'actifs liquides (achat de créances liguides).

Les emprunts contractés par le trésorier constituent tov-
jours des dettes liquides. La licuidité d'une dette dépend de

scn terme et de ses possibilités de refinancement.
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Dans la pratique, il s'agit ici d'emprunts a trois mois
maximum et, dans la majorité des cas, d'emprunts au Jjour le

jour.

En conclusion, avant d!'examiner la justification de 1= tré-
sorerie, présentons un schéna synthétique des possibilités du

trésorier et des éléments de la trésorerie au sens large :

ntrées autonomes Sorties autonomes pour
pour le trésorier ~. P — ///zrle trésorier
> il

I
\\\\§§{Encaisse

" .
imonetaire|

| i

B

$i enceisse insuf- Si encaisse surabon-

fisante : ‘ dante :

- vente d'actifs 1i- f-—_~”~w——{>~- achat dtactifs 1i-
guides ——— . - e quides

- emprunt ——e— —— e e P8

CHAPITRE IT.

ROLE ET JUSTIFICATION D< LA TRESCRERIE.

SECTION 1.- LA TRESCRERIE AU CENS LARGE.

Pourguoi une bangue comiaerciale doit-elle détenir une cer-
taine quantité de monnaie et certains montants d'actifs liqui-
des ? Pourquoi doit-elle disposer de possibilités de prét et

d'emprunt a court terme ?

£ ces questions, on donne génér:lement deux réponses :

’

2) les mouvements de fonds ne sont pas synchronisés , si bien
ou'a certains moments, les entrées peuvent ne pas couvrir les
sorties, méme si a plus long terme la somme des entrées est
supérieure ou égale a celle des sorties.

b) De nombreuses incertitudes existent quant =aux moments et aux
montants des variatiorns dans les entrées et les sorties moné-
taires.
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Le trésorier doit faire face & des fluctuations journalieres

dans les entrées et les sorties monétaires; ces fluctuations ne
sont pas synchronisées; elles sont d'autre part, pour partie au

moins, aléatoires ou incertaines.

I1 doit donc disposer, d'une part de possibilités de prét
ou d'emprunt a court terme, d'autre part d'actifs aisément con-

vertibles en monnaie et sans perte appréciable.

L'existence de ce cuée nous avons appelé la "trésorerie au

sens large" est ainsi pleinement justifiée.

On peut néanmoins se demander pourquoi une banque doit
obligatoirement détenir une partie de sa trésorcrie sous forme

de monn=2ie.

SECTION 2,- LA TRESCRERIE AU CENS STRICT.

La trésorerie au sens strict est une encaisse composée uni-
quement de monnaie. Elle est a la fois une encaisse de transac-
t

tion et une encaisse de précaution.

1.- L'encaisse de transaction.

Plagons-nous ici dans un univers déterminé ol tous les mou-
vements monétaires sont connus avec certitude et ~uant a leur

moment et quant a leur montant.

L'encaisse monétaire de la banque serait unieuement une
encaisse de transaction (dont le but est de permettre le finan-

cement de déperses prévues certaines).
Une telle encaisse ne pourrait-elle pas &tre nulle ?

La bancue convertirait des actifs licuides en monnaie lors-
que les sorties seraient supérieures aux entrées et transforme-

rait sa monnaie en actifs liquides dans le cas contrzire.

Elle maximerait ainsi la rentabilité de sa trésorerie tent
il est vrai que les actifs liquides ont un rendcment supérieur

a celui de lz monnaie.
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En raisonnant ainsi, on ne tient pas compte des cofits de

transferts entre la monnaie et les actifs liquides et vice-versa.

Ces colits comprennent des frais admiristratifs et des pertes pos-

sibles lors de la vente d'actifs liquides.

L'enc2isse monétaire optimale sera donc celle qui réalise
1'écuilibre entre les cofits de transferts et le colt d'opportu-

nité de la monnaie.

On neut donc dire cue, méme dans l'univers du certain,
l'existence de colits de transferts justifie l'existence d'une

enceisse monédtaire de transaction.

2.- L'encaisse de précaution.

lTous sommes ici dans un univers incertain. L'encaisce de
préceution est constituéde pour effectuer des paiements dont le

moment et/ou le montant est (sont) incertain(s).

Cependant, 1l'incertitucde en elle-mé&me ne justifierait pes
lt'existence d'une encaisse monétaire si on pouvait convertir
des actifs liquides en monnaie

- instantanément et
- sans colt de transfert,

ce qui n'est manifestement pas le cas.

Ainsi se trouvent dé iontrés non seulement l'utilité c-a-d.
la rentabilité cd'une encaisse monétaire (cfr. cofits de trans-
ferts), mais aussi son caractére obligatoire (les transferts

instentanés n'existent pas).
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CHAFPITRE IIT.

APPROCEE RETENUE.

Abandonnons ici 1l'approche générale pour analyser les é1lé-

ments de la trésorerie dans le cadre d'une bangque de dépdts belge.

SECTION 1.- DEFIIITICN ET ELEHENTC.

I.-

Définition.

Dans la conception retenue, la trésoreric comprend les pos-
tes suivants :
a) des actifs liquides :

- la monnaie-billet détenue dans les coffres de la bancue (la
caisse),

- les avoirs de la banque en monnaic-dépdt & vuc a 1'Cffice
des chégues postaux, a la 3mnque MNationale, a la Caisse Na-
tionale de Crédit Professionnel, aupreés d'autres bancues,
dans ses succursales et filiales,

- les effets publics ou certificats de trésorerie,

- les effets réescomptables et mobilisebles,

- les effets de commerce a court termne,

- les fonds publics,

- les dépbdts a terme auprés d'autres bangques ou organismes;
b) des possibilités de pr&t_ou d'emprungt :

- les préts ou emprunts sur le marché du call money,

- les avances de la Bangue Nationale,
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IT.-

Eléments.

Précisons ici certains méc anismes et concepts dans le ca-

dre belge.

AL.- Les effets publics ou certificats de trésorerie.

by

Il s'agit de placements a tres court terme :

1.~ Les certificats de bons du Trésor a 1, 2 ou 3 mois.
| La Bancue Nationale les souscrit mais elle céde ensuite
» ces certificats aux banques, aux institutions financieres
du secteur public et aux institutions parastatales, dans la

mesure ou la situation du marché le justifie.

Le taux d'intéré&t de ces certificats est fixé psr la 3an-
que Nationale. Il ne peut dépasser le taux d'escompte.

2.- Les certificats du_Fonds des Rentes.

Ceux-ci ont ur terme de guatre moic (avec une marge de huit
jours en plus ou en moins).

Ils sont émis par des adjudications hebdomadaires. Les
banques ne sont pas obligées d'y participer; elles peuvent
adapter leur demande éventuelle & leurs besoins internes.

- . . . . \ z A . .

Les certificats B3 cui arrivent a écheance sont repris pear
le Tonds des Rentes et sont attribués aux banaucs a des con-
ditions identicues 2 celles des certificats du Fonds des llen-
tes lors do l'adjudication suivante de celui-ci.

.~ Les bons_du Trésor a 6, 9 ou_ 12 mois.

On peut considérer cu'ils font partie de la trésoreriec des

bancues malgré leur terme rclativement long.

Leur adjudication se fait de la méme fagon que celle des
certificats du Fonds des Rentes.

Tous ces effets publics font partie dc la trésorerie et ce
pour deux raisons :
- parce cue leur terme est court;

- ensuite parce cue les bancues peuvent les donner en gage 2a
la 3ancue ilationale coame garantie pour d'éventuelles avances
(& concurrence de 95 ') & lsur compte courant & la B.MN.3.,
aussi bien que pour leurs opérations sur le marché du call

3.- Les certificats 3 du Trésor.
l garanti (marché de l'argent zu jour le jour garanti).
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3.- Les effets réescouptables et mobilisables.

Lo réescompte est la mobilisation d'effets escomptés par

la banque.
Qu'est-ce cue le crédit d'escompte ?

Le crédit d'escompte améne la bancue a céder des espéces
ou un crédit en compte courant contre le transfert de 1l2 propri-
été d'effets commercisux (1ettres de change, billets a ordre ou

promesses, warrarits,..) non échus.

Afin de mobiliser ses crédits d'escompte, la baznque peut
s'adresser a la 3.N.3., & certaines institutions paraétatiques
ou, dans certains cas, & cdes sociétés d> droit privé (caisses de

pension, compagnies d'assurances).

Les principales ressources dans le secteur public sont :
- la Bancue l'atinnale,
- 1'Institut de Réescompte et de Gerantie (I.R.G.),

- la Société llaticnale de Crédit & 1!'Industrie (S.N.C.I.).

Permi les crédits d'escompte réescomptables, il en est
dont la bancue sait d'avance qu'ils pourront &tre réescomptés
(réesco ‘ntables "de jure") et d'autres qui ne pourront 1'&tre
que dans la mesure ou la banque trouvera un amateur (réescomp—

tzbles "de facto").

2) Crédits réescomptzbles "de jure" :
Les lettres de chenge et warrants dont la banque est dé-
tertrice a la suite d'une opération d'escompte, peuvent &tre
réesco iptés & la Banque HN:-tionale s'ils répondent & certains

critéres. La Banque Nationale impose un plafond au réescompte

pour chacue bancue.

Certains crédits sont mobilisables du fait que la banque
a conclu des conventions avcc certaines institutions. De telles
conventions sont principalement conclues avec 1'I.R.G. Cha-

que convention stinule bien entendu un plafond au réescompte.
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b) Crédits réescoaptables "de facto"_:

I1 s'agit principalement de diverses promesrses mais auesi
de lettres de change qui ne répondent pas aux critéres imposés
par la 3Banque Mationale.

La possibilité de réescompte dépendra le plus souvent du
volume de 1l'offre et de la demande sur le marché.

Dans ce secteur, la Société llationale de Crédit & 1'In-

dustrie (£.N.C.I.) est lec principal acquéreur.
p P

Une acceptation de bancue est une traite tirée sur et ac-
p

ceptée par une banque.

Ces acceptations constituent un instrument de crédit spé-

cialement pour le financement des importaticns et exportations.

Un crédit d'acceptation est une convention par laquelle 1la
banque autorise 1l'emprunteur, sous certaines conditions, a tirer
lui-n8me ou a faire tirer per ces fournisseurs des traites sur
ses caisses jusqu'a concurrence d'un montsnt déterminé, tout en

prerant l'engagemert d'accepter ces traites.

De son c8té, 1l'emprunteur s'engsge A assurer la couverture
requise a 1lt'échéance et a payer la commission afférente a 1'opé-

ration.

La banque ne préte donc pas de monnaie mais seulement 1la

by

solvabilité attachée a sa signature.

Une acceptation de bangue peut &8tre escomptée aisément et
A des conditions favorables. La banque cui accorde le crédit

d'acceptation se charge souvent de sa valorisation.

La banque elle-m@me s'adresse a des organismes escompteurs

pour mobiliser ses acceptations.

Distinguons ici les acceptations bancaires visdées (qui ont
regu le visa, l'approbation de la Banque Nationale) des accepta-

tions bancaires non visées.




En visant le papier, la Banque Nationale prend 1'engagement

formel de réescompter 1l'acceptation sur présentation.

Pour chaque banque, La Banque Nationale fixe un plafond aux
visas qu'elle accorde. Le plafond au visa et au réescompte cons-
titue en fait un scul et méme plafond comme nous l'expliquerons

| dzns la deuxiéme partie.

Les acceptetions bancaires visées sont évidemment réescomp-

tables & la 3anque Nationale. FElles sont cependant escomntées
par 1'T.R.G. aux conditions les plus favorables. Toutefois,

chaque bancue y dispose d'un quota cu'elle ne peut dépasser.

Les acceptations bancaires non visées ne sont pas escomntées

par la 3.17.,.B, L'I.R.G. n'acdmet ces acceptations cqu'en tant

gu'intermédiairc pour le placement aupres 'autres organismes.

¥

Les acceptations non visées peuvent aussi &tre placées

auprés d'autres orgenismes (S.N.C.I., sociétés privées,..).

C.- Les effets de comuaerce a court terme.

Si la banque peut mobiliser ses propres effets de commerce,
elle peut aussi effectuer des placements a court terme en =che-

tant des effets dec commerce mobilisés par d'autres bancues.

Ces achats se font aucsi bien directement aupreées des banques

que via 1'T.R.G.

D.- Les fonds publics.

Les fonds publics sont des titres a moyen et long terme
émis par les organismes publics. Ces titres sont cotés en bours
et leur cours est soutenu par un organisme appelé Fonds des Ren-
tes. Ce dcrnier ne dispose pas de moyens suffisants pour main-

tenir les courc en cas de ventesmessives de ces fonds.

TI1ls ne peuvent donc &tre considérés comme liquides que dans

des circonstences éconoiiques normales et pour des montants rc-

lativement peu élevés.
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Linsi, en situation normale, les portefeuilles fonds publics
des banques petites ¢t moyennes sont effectivement licuides,
alors qu'une fraction seulement des portefeuilles des grandes

banques le sont.

D'un autre cdté, les bancues peuvent donner ces fonds en
gage a la Bancue Nationale comme garantie pour des avances de
cet organisme et pour leurs opérations sur le marché du call
garanti. A ce titre, ils contribuent a la liquidité de 1la

bancgue.

E.- Le marché du call money.

Le marché du call money ou merché de 1l'esrgent au jour le
jour peut prendre deux formes : le marché du call non garanti

et le marché du call garanti.

La bancue peut préter du "call money" & d'autres bancues ou

en emprunter aupres d'elles.

Ces pré&ts entre bangues ont une duréde de 48 heures =zu

maximun .

Les conditions dc¢ ces pré&ts sont fixées librement. Géné-
ralement, le taux d'intérét est de C¢,5 %, 0,75 % ou 1 ¢ supé-
rieur au taux du marché du call officiel ou garanti cgui est

fixé par ce marché plus tard dans la journée.

2.~ Le marché du call garanti.

A la fin de chaque journée de banque (vers 14 h 3C) 1les
réprésentants des banques et d!'autres orgsnismes financiers se
réuniscent a la B.N.3., et effectuent une compensation de leurs

dettes réciproques.

Cette compensation se reglera par des transferts cntre les

comptes courants des participants aupres de la 3.M.B,

Chadcque participent sait donc quel sera son avoir en

compte B.MN,0.
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£i cet avoir est positif, le participant désirera cslrement
le diminuer (les soldes créditeurs en compte a le 3.N. sont, en
effet, improductifs). Pour ce faire, il a la possibilité de dé-

biter son compte ou de préter sur le marché du call.

Si cet avoir en compte est négatif, le participant devra
trouver une solution :

- soit emprunter au call ou aller au réescompte pour rendre
cet avoir positif ou nul,

- soit dzmandcr une avance a la 3.1,

A 15 1, le marché du call est ouvert; les participants

peuvent y préter ou y emprunter pour 2ih,

Le taux d'intéré&t est déterminé en fonction de 1l'offre et
de la demande. Il peut monter Jjusqu'au descus du taux d'escomp-
te officiel; en effet, les traites réescomntées par les bancues
deivent avoir au minimum dix jours a courir tandis que ces der-
niéres peuvent obtenir de 1l'argent pour un jour sur le marché

du cell.

Ce marché est appelé marché du call garanti car les parti-
cipants doivent donnsr des effets et fonds publics en nantisse-

ment a la 3.l. pour "garantir" leurs emprunts.

Le montant maximum que la banque peut emprunter sur ce
marché est donc déterminé en fonction du montant des effets et

fonds mis en gege.

Outre 1l'existerce d!'un plafond aux emprunts sur ce marché,
il existe pour la banque une autre contrsinte : sur 90 jours,
la somme des montants pré&tés doit &tre supérieure a celle des
montants empruntés sur ce marché; la banque doit donc y &tre,
en moyenne, pré&teuse. $Si, au bout de 9C jours, la banque est
en moyenne emprunteuse, elle devra, dans les semaines qui sui-

vent, combler son "déficit" en pré&tant au call.
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F.~- Les avances de la Bancue Nationale.

£

L'Arrédté Royal n° 42 du U4 octobre 1967 autorise la B.N. a
consentir des avances en compte courant et des préts a court

terme aux porteurs :

- d'effets publics émis ou garantis par 1'Etat, les institu-
tions paraétatiques, le Crédit Communal de 3elgiaque,

. ' 4
- de titres d'emprunt des provinces et des communes, cotés en
bourse,

- de fonds publics.

La bangue peut donc obtenir des avances a la 3.N. dans la

li~ite des effets et fonds qu'elle y a mis en nantissement.

Les effets et fonds mis en nantissement pour le marché du
call peuvent servir ds gerantie pour les avances 3.lM. si la

banque n'emprunte pas de¢ "call money".

Explication sommaire du mécanisme par un exemple fictif :
- nantissement pour avance 3.N. : 10C
- nantissement pour emprunts au call : 400
- plafond call : 350

- plafond avences 3.N.: 90 si 1'on emprunte au call
350 + 90 = 440 si 1'on n'emprunte pas
au call.

G.- futres avances.

La banque peut, dans certains cas, obtenir des avarnces
auprés de certains organismes (p.ex. Société Nationale de Crédit
¥

a 1'Industrie) contre nantissement de titres émis par ces orga-

nismes.

SECTION 2 .- JUSTIFICATICN DT L'APrROCHE.

Dans le cadre belge actuel, seuls les actifs (créances et
dettes) retenus neuvent &tre considérés comme sufisamment liqui-
des en toutes circonstances nour faire partie de 1la trésorerie.

La plupart des bancues belges ont d'ailleurs une définition
de le trésorerie similaire sinon identique & 1l'approche rete-

nue ici,
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Le fait d: limiter la trésorerie aur seuls actifs liquides
ne préjuge bien entondu en rien les pouvoirs du trésorier. En
d'autres termes, si la notion et le contenu de 1la trésorerie
restent les mdmes d'une bangue belge a l'autre, la manieére de
gérer laz trésorerie et les pouvoirs du trésorier peuvent varier

fondamentalement.

On peut, en effet, concevoir de multiples marieres de gérer
la trésorerie entre deux extrlmes :

- une gestion de la trésorerie intégrée dans la gestion des
autres départements dz la bancue,

- une gestion de la trésorerie isolée des autres activités.

Nous reviendrons sur cette question dsns la troisiéme par-
tie, lorsque nous envisagerons les différentes conceptions de la

gestion de la trésorerie.

CONCLUSION

Dans cette premiére partie, nous avons tenté de définir la
notion de trésorerie, d'examiner son rdle et sa justification

et enfin d!'snalyser ses éléments dans le cadre belge.

Les problémes de trésorerie d'une bancue peuvent a présent

8tre abordés. Ils sont, nous semble-t-il, au nombre dc deux :

1) Détermination, dans le cadre de la décision de la banque
sur 1l'affectation de ses ressources a moyen terme, du mon-

tant des fonds A allouer a ses actifs licuides;

2) Gestion journaliére de la trésoreric.

Dans les deux parties qui suivent, nous envisagerons suc-

cessivement ces decux problémes.
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INTROLDUCTICN

Cettec pertie aborde le premier probléae soulevé ner la tré-
sorerie & savoir celui de la déterminction du montent d'actifs

liguides & détenir.

La question qui se pose est celle de savoir quel montant la
barque doit consacrer a ses actifs licuides dans le cadre de

l'affectation de ses ressources entre ses différents remplois.

Cette cuestior doit &tre ncttement distinguée de celle de

la gesticn journzliére de la trésorerie, aui sera analysie en

détail dans la troisiéme partie.

I1 est cependant évident que ces deux cuestiors sont inter-
dépendantes. Les liaisons entre elles seront examinédes 2u terme

de cette deuxieérie partie.




CHAPITRE TI.

CCI'SIDERATICHE GoITERALES.

SECTICN 1.~ PCSITION LU FROBLL.E.

In vue de la déterainatior du montant optimal des fonds
( monnaie + actifs licuides ) & détenir en trésorerie, il impor-
te tout d'abord d'envisager trois asnccts cu probléme

- le motif du mzintien d'un certain decgré de liquidité,

- l'horizon de gestion,

é1éments a prendre en considération pour 1l'affectation

I
lyd
(6]
m

Q
O
0}

ressources.

I.-

La justification de la liquidité.

Nous ne revicndrons pas ici sur ce qui a été dit dans la
premiére partie, ol la trésorerie a été considérdée comme un
stock tampon entre entrées et sorties monétaires non synchroni-

sées et connues avec un degré de certitude plus ou moins élevé.

Un examen plus approfondi de 1'évolution des mouvenents
monétaires & plus long terme, fait epparaitre que les avoirs
liguides nce constituent pess seulement un stock tampon, meis
qu'ils doivent égalenernt permettre & 1l bancue :

- de fzire face a un mouvenent soutenu de diminution nette des
dépdts; c'est l'aspect "défensif" ou aspect "sécurité" de 1la
liquidité;

- de pourvoir 2ux denandes légitimes de crédits.

Il est évident aque 1l'aspect "sécurité" de la liquidité doit
&tre sauvegardé. L'objectif principal de 12 bencue ne doit cepen-
dant pas &tre le maintien de ses avoirs licuides a un niveau as-
surent uniquement cette sécurité, mais, d'un point de wvue plus

large, la maximation de sz rentabilité.

Si une trésorerie serrée permet une minimatior des colits de
détention, elle peut par contre entrainer des pertes importantes

en colits de rupture.




Ainsi cu'on le dira plus loin, en période de basse conjonc-
ture, les dépdts diminuent moins que les demzndes de crédit; 1le
bancue n'a donc pas de probléne de licuidité. Les taux d'intérdt

sont faibles et 1les prix des titres & revenus fixes élevés,

En période d'expansion, par contre, les demandes de crédits
augmentent plus rapidement gue les dépdts; la tension sur la 1li-
quidité se fait forte tandis cue les tcux d'intérét augmentent

et les prix des actifs & revenus fixes diminuent.

Si la bancue ne s'est pas, en période de basse conjoncture,
ménagé suffisamment d'avoirs liquides pour octroyer, en période
d'expansion, des crédits intéressants et valables, elle encourra
des cofits de rupture importants qui risquent parfois de surcom-
penser les colits de détention épargnés en maintenant une tréso-

reriec serrée.

Ces colits de rupture résulteront, dens le cas d'une baisse
de dépdts ou d'octroi de crédits zu dela des possibilités de 1la
trésorerie

- de pertes sur la vente d'obligations a moyen et long terme;

de colits de mobilisation de crédits 2 moyen et long terme;

- de cofits d'obtention de ressocurces fraiches.

En cas de refus ou d'impossibilité d'octroyer des crédits
valables, le cofit de rupture de la benque sera double:

- colt d'une perte de dépdts : les emprunteurs sont, en effet,
la plupart du temps des déposants de sorte qu'une partie des
dépdts passera & la concurrence;

- colit d'opportunité dans 1z nmesure ol: le rendement des cré-
dits refusés aurait excédé celui des actifs détenus ayent
des caractéristiques ( échéance, risque ...) similaires.

Ainsi, un niveau suffisent de la liquidité est nécessaire
pour rencontrer non seulement les diminutions nettes de dépdts

mais aussi l'accroissement des demandes de crédits.

I1 se peut néanmoins qu'en période de haute conjoncture,
les autorités monétaires décident de bloquer les crédits ou de
limiter leur expansion ( comine clest le cas en Belgique pour le

moment).
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En résumé, on peut dire qu'une liquidité insuffisante peut
conduire a de lourdes pertes (cofits de rupture) tandis qu'une

. 7 . ~ . ’ ’
liguidité excessive entraine des colits de détention élevés.

. . . . ~ 4
Le montant optimal des actifs licuides devra donc &tre dé-
terminé en réalisant 1'équilibre entre les cofits de détention

dz2s actifs liquides et les colits de rupture.

IT.-

L'horizon de gestion.

Les avoirs liguides effectivement détenus en trésorerie
fluctuent fortement d'un jour a l'autre. Il est cependant sou-
haitable que la banque décide du montant de ressources qu'elle
consacrera cux actifs liquides pendant les six mois ou 1l'année
4 venir de maniére & détenir en moyenne en trésorerie un montent

dl'actifs liguides qu'elle juge optimal.

La banque peut par exemple décider aujourd'hui du montant
de fonds qu'elle investira en actifs liquides cdurant les prochains
six mois tout en considérant les implications de sa décision sur

les années a venir.
I1 semble gue ce socit 1A le meilleure maniére de procéder.

Une telle méthode permet, en effet, & la bancue de faire
du planning & moyen terme en ce gui concerne l'allocation de ses
ressources entre les différents remplois possibles (titres, cré-
dits,immobilisé, actifs liquides), tout en prenant en considéra-

tionlees variations saisonniéres et cycliques.

D'autre part, l'affectation des ressources entre actifs
illiquides et actifs liquides engage un horizon de temps relati-
veuent long, car le passage des premiers aux seconds est sou-

vent soit impossible, soit lent, soit onéreux .

En conclusion, on peut dire que la décision d'affectation
des ressources entre actifs licuides et actifs iliiquides engage

n avenir a moyen termne.




La détermination de 1l'horizon de gestion a envisager devrait,
dans toute la mesure du possible, tenir compte de 1l'actualisation

des flux monétaires futurs.
Si un taux d'actualisation significatif peut &tre déterminé,
il devrait servir a apprécier la valeur des revenus futurs et donc

a déterminer 1l'horizon de gestion.

IIT.-

Les éléments du prcbléme.

Exposé général.

La bancue dispose aujourd'hui de ressources qu'elle a affec-
tées d'une certaine maniére entre les différents remplois possi-

bles.

Pour la clarté de l'exposé, nous allons classer les ressources
et les remplois en catégories générales; il est bien évident que la
bangue, pour son analyse, sa prévision et sa décision d'affecta-
tion des ressources devra distinguer de nombreux éléments au sein

de ces catégories.

Du cdté des ressources, on peut distinguer trois grandes
catégories :
- les dépbdts;
- les bons de caisse de la banque,

- les fonds propres.

Les remplois se subdivisent en quatre catégories générales:
- les titres: obligations et actions,
- les crédits,
- 1l!'immobilisé,

- les actifs liguides.

Durant l'horizon de gestion envisagé, les ressources de 1=
banoue vont se modifizsr:
~ les montsnts des diffdrents dépbdts vont varier,
- des crédits seront remboursés,
- des titres arriveront a échéance,

z z

- des certificats de trésorerie viendront a échéance,.
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La banque doit décider de 1'affectation de ces nouvelles

ressources.

D'autre part, elle peut se ménager de nouvelles entrées
7 .
monetaires:

- en émettant des bons de caisse,
- en augmentant ses fonds propres,
- en vendant des titres,
- en mobilisant des crédits.
La bancue devra déterminer la nouvelle affectation de ces

ressources pour la période envisagée.

Une solution radicale au probléme de l!'affectation des
ressources a ¢té formulée par les premiers théoriciens de 1la
liquidité bancaire dans ce que l'on a appelé la "régle d'or ban-
caire". Cette régle veut que les actifs (c-a-d. les remplois)
d'une bangue soient réalisables dens les délais d'exigibilité des
é1éments du passif(c-a-d. des ressources) et pour les mémes

montants.

Une critique de la "régle d'or bancaire" nous fera mieux
comprendre la nature du probléme et zapprécier les bénéfices que

l1'on peut attendre de techniques plus sophistiquées.

La limite fondamentale de cette approche réside dans le fait
gu'elle néglige la différence importante qui existe entre 1le
délai d'exigibilité d'une ressource et la stabilité de celle-ci.
Excmple: les dépdts a vue se montent en moyenne pendant un an a
100; leur taux de rotation (turnover- rate) est de 35 fois per
an; cependant le montant minimum de dépdts a vue tout au long

de 1l'année peut &tre de 90.

On voit donc qu'une partie substantielle des dépdts a vue
peut financer des actifs a long terme. La banque peut, et elle
le fait dans la pratique, emprunter a court terme et préter a
long terme, faire du "long" avec du "court",

La bancue qui ne détient en liquidités qu'une fraction de
ses engagements a court terme reste parfaitement saine car:

- tous les déposants ne demandent pas 1lz conversion de leurs
dépdts en méne temps, loin s'en frut,
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- une partie des chkecues tirés sur la banque n'est pas convertic
en monnaie-billet mais sert a créditer les comptes des
bénéficizires,

- de nouveaux dépdts apportent de la monnaie en méme temps que
des retraits sont effectués,

- le remboursement de crédits et 1'échéance de titres procurent
un flux continu de monnaie.
I1 est donc naif de supposer gue, lorsqu'un retrait de dépdt
est effectué, les fonds nécessaires au remboursement de celui-ci
doivent provenir de la conversion des actifs dans lesquels ce

dépbdt a été investi.

Des prévisions sur les variations nettes des fonds a la
disposition de la bangque sont bien plus pertinentes pour la déter-
mination de la composition optimale des remnlois gue les taux de

rotation des diverses catégories de ressources.

Ce qgui nrécéde montre que la technicue de la "régle d'or ban-
caire" ne peut &tre appliquée a l'affectation des ressources d'une

banque.

Conment, dés lors, celle-ci doit-elle procéder pour détermi-

ner le remploi opima2l de ses ressources ?

Drns 1'effectetion de ses ressources, la bancue decit tenir
compte :

- de 1'évolution des resscurces et de leur colt ainsi gue de
1'évolution des possibilités de remploi et de leur rendement,

- des relations entre remplois et ressources,

- des contrazintes,

-

Ces divers éléments seront analysés successivements sous
les points A & C ci-aprés.

A,~ Evolution des ressources, des remplois et des taux d'intérét.

Lz bangue doit prévoir 1'évolution de ses diverses sources
ce fonds et de leur colit, ainsi que celle des divers remplois et

de leur rendeunent. .
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Elle doit envisager séparément les diverses ressources (aé-
pdtc, bons de caisse, fonds propres) qui présentent des caracté-
ristiques économiques différentes. De plus, dans les dépbts, plu-
sicurs catégories peuvent &tre distinguées suivant la nature du
dépdt, celle du déposant ( bengue, entreprise, particulier ), le

taux de rotation, la stabilité, le coit.

De m&me pour les remplois, la bangue doit prévoir:

- les différen.s types de titres cui lui seront proposés durant
l'horizon de gestion envisegé, leur rendement, leur risque,

- les demsndes pour les divers types de crédit, leurs caracté-
ristigues, leur rendement, leur risque,

- les frais générazux entrainés par les différents remplois;
ainsi, par exemple les frais génér-ux sont élevés pour les
crédits au secteur privé et faibles pour ceux au secteur
public .

La prévision des ressources futures, des possibilités cde rem-
ploi et des taux d'intérét futurs doit tenir compte de 1'évolu-

tion saisonniére, de 1'évolution cyclique et d'une évolution a

plus long terme.

A cet effet, différentes prévisions doivent &tre cffectuées
en tenant compte de diverses actions possibles de la bancue con-
cernant les taux d'intéré&t pay’s ou demandés, la promotion, la
politique d'implantation d'agences, le recours a 1l'augmentation

de capital, etc...

B - Relations entre remplois et ressources.

La bancue doit tenir coapte de la "liquidité" de ses divers
remplois. Par "liquidité" des remplois nous entendons ici 1le
fait que les crédits octroyés ( ou que la banque va accorder
dens le futur) de mé&ne cue les titres en portefeuille ( ou ceux
cui seront achetés) vort &tre remboursés ou venir a échéance du-
rant l'horizon de gestion envisagé. Les crédits et les titres

serort donc pour la banque une source de liquidités.

D'autre part, certains crédits seront une source possible de
liquidités pour 1la trésoreriec dans la mesure ol ils seront matéria-

lisés par des effets de com:erce mobilisables.
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C.- Les contraintes.

Des contraintes 1légales sont imposées a la banque par les
autorités monétaires. Les contraintes institutionnelles imposées
aux bangues établies en Belgique seront examinées avec plus de

détails dans la section 2.

Par ailleurs, la banque peut d'elle-méme s'imposer des con-

traintes de nolitique. Exemple : coefficient de trésorerie

N

( 2ctifs liquides, dettes & court terme) minimum; souscrin~tion

minima de certificats de trésorerie, etc...

Résumons ce gui vient d'é&tre dit dans cette section:

- la ligquidité de la bangue a un double but: faire face aux
diminutions nettes des dépdts et pourvoir zux demandes 1é-
gitisies de crédits,

- trouver un équilibre entre le rendement et la liquidité est
un des probleémes centraux de l'affectation des ressources
( ou de la détermination des remplois),

- un équilibre optimal entre le rendement et la licuidité ne
peut &tre trouvé sans considérexr les interactions importan-
tes cqui existent entre la structure des ressources et la
composition des remplois;

- les décisions d'affectation des ressources engagent un hori-
zon assez long; dans la mesure ou la bancue désire accroitre
ses revenus, il est important qu'elle considére les implica-
tions & long terme de ses actions; les décisions prises au-

. 1 . '3 \ . ¥s .
jourd'hui créent les problemes ou les opportunités de demain:
ainsi la banque doit-elle considérer ( sous diverses hypothé-
ses concernant ses actions sur 1z marché ):

- la demande potentielle de crédit,
- les niveaux futurs des dépdts,
- les taux d'intéré&ts futurs,
- les contraintes légales et l'environiement économicue ainsi
gque leur modification possible.
Dans la section suivante, nous tenterons de systématiser le
probleéme de l'affectation des ressources et d'en préciser certains

¢1éments.,
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SECTION 2.- LES F£CTEURS

Dans cette section, nous enviszgerons lcs différents fac-
teurs du probléme de l'affectation des ressources de la bengue,

c-4-d, de la gestion de ses actifs ("Asset Management") .

Le modéle général envisagé vise a déterminer les remplois

optina A4 effectuer, les resscurces dtant considérées comme des

donrées.,

L'objectif est de déterminer 1l'affectation optimale des

fonds entre actifs liquides et actifs illiguides.

Certeins modéles s'appliquent & le gestion des ressources
de 1la barque, car il est bien évident que 1la bencoue peut agir
sSur ses ressources par

- la promotion,
- sa politique d'implantation de sieges &t agences,
- les taux accordés sur les dépdts,

- 1'émission de bons de caisse et d'actions.

De telles approches ne peuvent cependsnt pas &tre snalysées

en détail dans le cadre de notre travail forcément limité.

Il reste néanmoins que le modeéle géndéral envisagé peut 8&tre
paramétré; il peut ainsi tenir compte de 1l'impact sur les rem-
plois et le profit d'actions différentes de le banque sur ses

ressources.

I.-

Les variables de¢ décision sensu stricto.

Dans le modele général de gestion d'actifs considéré, ces
variables sont constituées par les différents remplois que la
bangue peut donner a ses ressources.

’

Parmi les remplois, nous avons distingué:
- les titres: obligations et actions,
- les crédits,
- 1l'immobilisé,

- les actifs licuides.
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I1 est bien évident que, pour applicuer en fait un modele

’

semblable A celui présenté ici, le banque doit distinguer, fu

sein des grandes catégories mentionnées, les actifs qui diffe-

rent par leurs caractéristiques ( ternae, rendement...).

Un tel travail exige beaucoup de temps ( plusicurs mois a

une écuine de cherchsurs) et nostule une expérience de le pra-

tique bancaire.

IT.-

Les verisbles inddépendantes ou exogeénes.

A.- Définition.

Par variables indépendantes ou exogeénes, on entend les

variables qui, deans le cadre du meodeéle, sont supposées ne pas

dépendre

Les

directement de la banque.

variables indépendantes principales sont : les dépdts,

les demandes de crédit et les taux d'intérét.

1.~ Les dépdts.

Les

dépdts représcntert en moyenne pour les banques belges

prés de 90% de 1l'exigible; c'est dire leur importance.

Parmi les dépdts, on peut distinguer plusieurs catégories

différentes :

- les dépdts de banquiers

A
el -

A
C -

vue,

terme.

- les dépdts de clients

m/

I
Q)/

I
m/

A

T

A
- 2

vue,
un mois Aau plus,
plus d'un mois,
plus d'un an,

plus de deux ans,

- les carnets de dépdts.
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i c'est la banque cui en définitive décide de 1'octroi des

crédits, elle doit néenmoins tenir compte de la demande.

Pour lz prévision des demandes futures de erédits, le ban-
que peut distinguer ceux-ci:
- selon leur destination,
- crédit a 1la production,
- crédit a la consommation,
- selon leurs possibilités de¢ mobilisation,
- selon leur terme,
- selon leur couverture,
- selon la nature du crédité ( perticulier, entreprise, Hanque),
- selon cu'un plan de remboursement est prévu ou non,

- sSelon leur rendement.

3.~ Les taux d'intérét.

Si la banque dispose d'une certsine latitude dans la fixa-
ti-n de ses taux créditeurs et débiteurs, elle doit néanmoins

suivre 1'évoluti~n du marché.

B.- Evolution des variables indépendantes.

Dans la prévision de ses variables indépendantes, la banque
doit tenir compte de 1'évolution saisonniére, de 1'évolution

cyclique et de 1'évolution a plus long terme.

Examinons plus cn détail chacune de ces évolutions.

1.~ Evolution saisonnieére,

I1 semble que les taux d'intérét ne suivent pas d'évelution

saisonnierec.

Les fluctuations saisonniéres decs dépdts sont trés marquées
pour une bangue et elles sont cntrecoupées par les émissions de
titres ( fonds publics,obligations, actions). Ces ¢émissiocns pro-
voquent des ponctiors sur les dépdts car les achetcurs utilisent

ceux-ci pour y souscrire.
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Les variations dans les crédits dépendent surtout des carac-

téristicues économiques des clients de la banque.

il est dés lors imposcsible de donrer un schéma général, vela-
ble pour toute bancue, des moments, et, & ortiori, des montants
des varietions scisorniéres. Celles-ci dépendent en effet :

~ de la tail'e de la banque qui indique la mesure dans laquelle
les paiements de certeins clients sont effectués aux comptes
a vue de leurs créanciers dens la bangue,

- des caractéristiques économiques des clients, par exemple:
une bangue de crédit agricole connait des fluctuations s2i-
sonniércs totalement différentes de celles enregistrées per
une banque de crédit industriel,

- de l'importance relative des gros déposants.

Pour une bancue dont les déposants sont diversifids du point
de vue géographique et du point de vue professionnel, on peut

citer & titre d'excmnle des cas de fluctuatiors saisonniéres :

- les paiements par les entreprises de leurs salaires, dividen-
des, impdts ;3 d'ou retrait de dépdts et augmentation des
orédits en comptes courants,

- lcs retraits des dépdts par les particuliers pour les départs
en vacances ou les achats intensifs ( ex. cadesux de No&l).
Pour chagque bangue, les causes de fluctuaticns saisonrieéres
sont multiples et peuvent s'annuler. IZn effet, en un méme moment,
entrées et sorties monédtaires résultant de fluctuations de natures
diverses peuvent se compenser. Exemple : les dépdts des agricul-
teurs peuvent augmenter tandis que ceux des entreprises de tel ou

tel type diminuent.

Signalons pour terminer un élément de fait: en 3Belgique, los
fluctuations de la balance des peieients sont trés fortes; per
exemple: 1967:boni de 10 milliards

1968: déficit de 6 milliards.

Ces fluctuations se répercutent sur les dépdts et crédits.

2.~ Evolution cyvcliague.

Il est difficile de tirer des conclusions précises sur 1'évo-
luticn cyclique des dépdts et des crédits principalerient pour

dzux raisons:
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es cycles n'ont pas un ceractére répétitif,

a politiguc des autorités monétaires o une grande influence
ur 1'évolution des veriables envisagées ici.

1
- 1
s
Si 1l'on consulte la littérature, on constate que tous les
auteurs sont d'accord pour dire qu'en période d'expansion:
- les demandes et les octrois de crédits augmentert,
- les dépdts n'augmentent p~s zussi rapidemnent que les crédits,
- les teux d'intér&t augmentent et donc les prix des oblige-
tions diminuent.
Ces affirmations sont confirmées par les statisticues.
CROSSE (1) nous dit qu'en période d'expansion, la vitesse de
circulation des dépdts & vue s'accroit: les dépdts fluctuent plus

repidement et d'une maniére plus étendue.

ROBINSOM (2) et WOODWCRTH (3) estiment que 1a tension sur la liqui-
dité bancaire est forte en période d'expansion tandis qu'en pé-

riode de récession , les bancues sont abondamment fournices en

~

reserves licguides; en effet, le danger d'une perte de confiance

du public dans le systéue bancaire peut &tre éliminé.

On peut retenir de ce qui vient d'&tre dit, gqu'en période
de basse conjoncture, la bangue doit, dans sa décision d'affec-
tation de ses ressources, se ménager suffisammert de liquidités
pour pouvoir en période d'expansion, répondre a une demande de

crédits qui augmente alors plus reapidement que les dépdts.

3.~ Evolution a long terme,

Dans ses prévisions des niveaux futurs des dépdts et crédits,
la2 bancue peut tenir compte de variations éventuelles a long
terme:

- variaticns dens le population et dsns sa répartition géogra-
rhigue,

- variation de l'importence relative des banques,
- changements dis 4 la richesse (ou prospérité) des déposants,

- abe eaw
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Les contraintes.

Les contraintes sont des relatioi's qui coibinent variables

de décision et veriables indépendantes et qui limitent 1'censem-

ble des possibilités.

A.~- Les contraintes de fait.

Le modéle doit intégrer des relations qui expriment la

structure de 1la

réalité et son évolution.

B.- Les contraintes institutionnelles en Belgique.

1.- Les coefficients__

L'arré&té royal n° 185 du 9

s

juillet 1935 dans son article 11

( moditié par 1'arré&té royal n° 67 du 30 novembre 1939) prévoit

le principe de l'introduction de coefficients déterminés par 1le

Commission Bancaire.

Ces coefficients ont pour but d'assurer la sécurité dos

déposants par la réglementaion de la licuidité et de la solvabi-

1lité des bangues.

A 1'heure

] |
=
o o

!
(et
)

Examirons

coefficient

coefficient 2

actuelle, trois ccefficients existent:

K}

@

coefficient de remploi.

de réserve monétaire,

fonds propres,

ces trois coéefficients.

a) Le coefficient de réserve monétaire.

La Commiscion Banrcaire,

lc de Belgique,

sur proposition de la Banque Nationa-

peut iwmposer aux bancues de détenir une fraction

de leurs engagements monétaires et cuasi monétaires en dépdt
> 8

spécial a vue,

en francs belges,

aupreés de la Benque Nationale.

La réserve monétaire peut égalcnent &tre formée de dépdts a vue,

en francs belges azupreés du Fonds des Rentes ou d'effets publics

d'un type spécial remis en dépdt auprés de la Banque Nationale.
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Tour le¢ calcul du coefficient de réserve uionétaire, les
cngagencnts sont répartis en trois catégories:
- les engagements a vue et a un meis au plus,
- les engagements a4 plus d'un mois et a moins de deux ans,

- les engagements constatés par carnets de dépdts.

. - . ’ .
Les coefficients servant 4 déterminer le réserve monétaire
ne peuvent dépasser 207 pour les engagements a4 vue et a un mois
au plus, ni 77 pour les engagemcnts a plus d'un mois c¢t pour les

carnets de dépdts.

La réserve monét=ire ne doit &tre formée que dans la mesurec
ol son montant global excéde, pour chaque banqgue, la somme de

20 millions de francs.
Actuellement, le coefficient de réserve monétaire n'est pas
mis e~ application.

b) Le coefficicnt de fonds propres.

Ce coefficient est imposé par la Commission Bancaire en
vertu de sa décision du 5 octobre 1965, Il a pour but de contrd-

ler l'importance d:s risques acceptés en matiére de crédit.

Il est basé sur le czlcul pondéré des risques attachés a
chacune des formes de crédit. Le volune pondéré total du remploi
des fonds de tiers divisé par le passif & couvrir nous donne le
coefficient de classement. Celui-ci détermine le coefficient de

fonds propres (fonds propres/fonds de tiers) qui varie de 5 a 15%.

Une fois le coefficient de fonds propres défini, la banque
doit éventuellenent prendre des dispositions, soit pour modifier
sa politique de crédit, soit pour zjuster le montant de ses

for.ds propres.

Nous n'analyserons pas ici la procédure de calcul du coeffi-
cient de fonds propres. Un tel exposé déborderait le sujct de ce
travail., Soulignons néanmoins que, par le grand nombre de res-
sources et remplois qu'il envisege, ce coefficient pose des pro-
blémes au chercheur opérationnel qui tente de déterminer un en-

semble cohérent de varisbles.
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c) L2 coefficient de remploi.

La Commission Bancaire a promulgué le 20 mai 1969 un nouvel

arrdté par lequel elle impose aux banqgues un coefficient de rem-

ploi.

Cette mesure est temporaire.

Ce nouveau coefficient vise a accroitre le volume des actifs

facilenent négociables dens 1l'ensemble des actifs bancaires.

Par actifs facilenent négocisbles, on entend 1l'encaisse,
les pré&ts zu jour le jour sur le marcié du call garanti, les ef-
fets réescomptables, les acceptations de la banque visées et les
acceptatiors d'autres bancues acquises sur le marché de 1'Insti-
tut de Réescompte et de Garentie, les effets publics et les

fonds publics,

Ces actifs sont exprimés en pourcentage du pessif a court
terme en francs belges. En fonction du pourcentage obtenu, appelé
cocfficient de référence, chague banque doit, suivant un teux de
progression mensuel déterminé, tendre vers un coefficient de rem-

ploi normatif.

Des mesures restrictives ont été prises en 1969 en vue
d'endiguer la diasinution des avoirs extéricurs nets officiels.

Ces mesures sont en principe temporeires; de plus leurs caracté-

ristiques changent rapidement. Nous exposerons cependent lcs
principes des plus importantes d'entre elles.
2) Plafond aux visas et au _réescomnte.

£ le fin d'avril 1969, la Banque Nationale 2 décidé de res-
treindre 1l'octroi de crédits 2ux entreprises et particuliers.
A cet effet, elle a instauré a partir du Ter mai un plafond aux
visas et cu réescompte fixant pour chacue bencue une limite au-
dela de laquelle celle-ci ne pourra plus recourir a la Bangque
Nationale ni directement, ni indirectement via le marché. Pour
une premieére période, ce plafond qui couvre simultanément le

A

montant du papier réescompté et du papier visé, a été fixé a 16¢
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du montant moyen des douze derniers mois des dépdts en francs
belges, obligations, bons de caisse et fonds propres. A l'heure
actuelle (mai 1970), ce plafond est fixé & 10 % et passera bien-
tét 4 9 %.

b) Limitation quantitative de 1l'expansion des_ crédits aux_entre-
Erlses et partloullers.

La Banque Nationale a conclu un accord avec les banques,
par lequel celles-ci acceptent une limitation quantitative dans

1'expansion de leurs crédits au secteur privé.

’ C.- Les contraintes de politicue.

Par "contraintes de politique", nous entendons les contrain-
tes que la banque s'impose a elle-méme; celles-ci peuvent prendre

; la forme de plafonds, de planchers ou de ratios.

IV.—

| La fonction objectif.

| La banque a le choix de son objectif :
-~ maximer son profit,
- s'assurer une croissance maxima,

- maximer ses dividendes, etc..
Elle peut aussi combiner plusieurs de ces objectifs.

L'objectif de la banque peut s'exprimer sous la forme d'une

fonction mathématicue que 1l'on appelle "fonction objeetif".

Envisageons un exemple simplifié : Si 1l'on considére que
la banque désire maximer sa marge bénéficiaire, la fonction

objectif peut prendre une forme similaire a celle-ci :

1 Ny
iz Z ‘\ Z; Aim,t ) it
Z Z g Pim,t Yi,t

t
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ou :
les Ai : représentent les différents actifs,
les P, : les différents passifs ,
les Xi : les taux nets percgus sur les actifsg
les yj : les taux nets payés sur les passifs,
les AZ : les ventes d'actifs,
les g; ° les coefficients de perte en.c?pital (g négatif)
ou de gein en capital (g p051t1f) en cas de vente
dtactifs,
et ou:
m fait référence a4 la maturité des actifs et passifs
et % a la période considérée.

Dans ce premier chapitre, nous rvons examiné le probléme
de 1'affectation des ressources d'une banque. L'aspect cui nous
intéresse est, rappelons-le, celui de lz détermination du mon-
tent optiiel de ressources cue la bancue va affecter a ses actifs
liquicdes durant 1l'horizon de gestion envisagé. Cet asp ct, nous
ltavons souligné, ne peut &tre dissocié du probléme de ltaffec-

tation des ressources entre tous les remplois possibles.

Dans le chapitre suivant, nous nous intéresceronrs aux
solutions apportées 2au probléme considéré par les modéles de la

Recherche Opérationnelle.

CHAPITRE II.

L3S MODELX®ES DE RECHERCIE OPERATICNNELLE.

Ce chapitre ne prétend bien entendu pas fournir un inven-
taire complet des modéles mathématiques cui s'efforcent de résou-

dre le probléme de l'affectation des ressources d'une banque.

Nous exposons ici quelques modéles seulement. Ils représen-
tent néanmoins les grandes voies de recherche de la littérature

actuelle en ce domaine.
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SECTICN 1.- LE HMCDELE DE MORRISSON (4).
I.-

Présentation.

Ce modéle constitue une application de la théorie statique
de la gestion de stocks en univers aléatoire.
Les hypothéses de base sont les suivantes:
- la banque maxime ses profits attendus ou minime ses pertes

attendues,

- elle élabore des distributiorns de propabilités des gains et
pertes résultant de ses investissements dane les divers ty-
es dtaectifs,

- comme 1'a souligné pour la premiére fois EDGEVCRTII (5) 1la
bancue doit spécificr une distribution de ses cntrées et
sorties monétaires durant la période envisagdée.

HMORRISSON suppose que la banque tente de minimer ses pertes,
durant 1'horizon de gestion considéré, par une 2llocstion appro-

priée de ses ressources entre actifs liquides et crédits.

S5i les a@ctifs liquides sont insuffisants pour rencontrer les

retraits cde fonds, la banque peut emprunter ou mobiliser des

crédits. Le colit d'emprunt ou de mobilisation est unique; il est

égal a n par franc; ee colit de pénalisation est supposé connu

avec certitude au début de 1la période. Il est égal au taux d'in-

térét sur les fonds cmpruntés ( si la banque emprunte ) ou au |
colit de transaction d'une mobilisation forcée de crédits ( si 1la

banque mobilise).

D'autre part, on considére que le revenu par franc investi
en crédits est composé:

d) d'un intérét vy connu avec certitude au début d: 1la période,

b) ot d'un gain ou codt en cepital g dont la densité dc¢ pro-
babilité est f1(g) oi -1 g g 7Zoo,.
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L= bancue doit aussi prévoir un apport ou un retrait de
fonds et conc une variation de ses actifs liquides; on exprime
cette derniére comme une proportion v des dépdts initiaux (*).
La densité de probabilité de v est ‘fz(v) o Vv est distribué

uniformément dans 1l'intervalle (c,b) : c v é;b et c>-1.

Lz bancue est supposée évolu-r dens un marché parfaitement
compétitif de sorte que vy, n et g sont indépendants de ses pro-

pres décisions.

On définit 1r comme le rapport (actifs liquides) sur
(dépdts initiaux). L'espérance mathématique ce la fonction de
coit : E (L(r)), s'écrit

/o0 -r
B L) = yr s et (e) g+ n (wver) £,(0) av (D)
ol les deux premiers termes rcoprésentent le colt d'opportunité
attendu de détenir des actifs liguides (dont le rendement est
supposé nul) au lieu dec crédits; le troisiéme terme représente
1'espérance mathémeticue du colit de rupture encouru lorscue les

retraits dc fonds dépassent r.

Pour trouver le minimum de la fonction L (L(r)), il suffit
de dériver celle-ci par rapport 4 r et d'égeler cette dérivée
A zéro, trut en st!assurant que la dérivée seconde est positive.
On tire la valeur de r ; 1la proportion des actifs liquides a

détenir par la bancue est ainsi déterminée.

Nous avens effectué 1- différenciation bE ((ngr)l e 0

dens le cadre général. On obtient :
00 -r P g \
- - N

Yy +/_1 8 f1(g) dg + n(/é i fz(v) dv - (r-r) fz(r) dr}lz 0

/
¥ & g = ’/{—r fz(v) dv = O

ol g est 1l'espérance mathénaticue de g.

(*) Dans ce moddl:, on considére que tous les déndts créés par 1la
banque lorsqu'elle octroie des crédits, sont immédiatement re-
tirés par 1l'emprunteur et ce, au début de la période. Ainsi,
par "dépbts initiaux", on entend les dépdts qui restent apreés
que les dépdts créés pour les crédits ont été retirés.
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A titre d'exemple, l'auteur substitue dans (1) f?(v) par

ElE (distribution rectengulaire).

Ce aui nous donne :

2 2 )
. - nr n c nr nrc

E (lJ(I‘)) = yr + gr - Z(b—c) b Z(b—c) + b-c + Bt (II)

oi g est la moyenne de g.
\ 5E = nr_+ nc _ , (1171)
| fr =Yy tetrt V¢ %
\
r A2 B )
| g e btc :> 0] puisque n:> 0

) P

La proportion d'actifs liquides & détenir est dérivée de
1!'équation (III) :

_ {e-b) (y+g) _

r € (IV)

Condition de validité : r» 0 c-a-d. (c-b) (y+g)\
n e

On pose b =c + k ot % est positif ; 1'équation (IV)
devient
=] =
r 0 8 fx -5 A (V)
11

Fuiggque v suit une distribution rectangulaire dens

. — b+c
1'intervalle (c,b) sa moyenne v est égale A .

2

On obtient ainsi : v = bgc et b=c+k

S ’ = k
d'ou découle $ v = Cc + 3
ou c = v - % (v1)
n portant (VI) dans (V), on obtient :

1 +g =

ro=k{ g - 155 ) - ¥ (VII)




h7.

Différencions 1'expression (VII) par rapport aux p:cramétres

¥ » B » ¥ 4 ¥ 8%t ©n

=
=

|
-

P

= - = 0
£y K
{r k 7
=" \O0
§ &
K
0 r
— = -1
¢V
Sr _ 1 _yse
jk 2 =
fr _k (yfé))o
6n n2 z

Dans cette application , on constate que la proportion
d'actifs liquides croit avec le colit de rupture n et décroit
avec le taux d'intéré&t sur les crédits y , 1l'espérance du
gain en capital sur les crédits E et 1l'espérance d'un apport
de fonds v . La demande d'actifs licuides varie directement

avec k si n),z (y+g) et inversément si n<:2 (v+g).

Le modele ayant été présenté , passons a sa critique .

I1.-
Critigue

Soulignons tout d'abord que ({CRRISSON présentec son modéle
norn comme un modéle opératoire mais comme une approche illus-

trant les caractéristigues esrenticlles de la banque.

D'autre part, nous ne critiquerons pas 1l'exeaple don:é par
l'auteur; il y considére en effet une distribution rectangulaire
pour v ( 1l'apport ou le retrait de fonds ) uriicuement pour

son exposé et non comme une hypothése a tester.
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Nous tenterons néenmoins de formuler cuelques critiques pri-
mordiales au modeéle présenté., Ces criticues seront réparties en
trois groupes

- nous critiquerons tout d'abord le ceractere staticue du
1odeé le,

- la critique portera ensuite sur une vue trop synthétique du
bilen,

- des criticues diverses seront rassembldes dens un troisiéme
point.

A,- Un modéle statiqgue.

Le modéle de MORRISSCl! est une application de la théorie
statiquce de la gestion de stocks en univers alédstoire. L'approche

est "statique" en ce sens qu'elle n'envisage cu'une scule période,

Cette maniére de considérer la réalité de la bangue 2 deux
limites fondamentales :

- Le fait de ne considérer qu'une scule période favorise une
vue a court terme, Or, conme nous 1l'avons déja souligné, il
est important pour la bancue d'envisager les implications a
long terme de ses actions présentes .

- Une telle approche ne peut tenir comptc des interactions
importantes existeant entre les ressources et les remplois
d'une part et entre les divers remplois d'autre part. Méme
si 1l'on ne considere gqu'un seul type de ressources ct deux
types de remplois ( actifs liquides et crédits) comme 1le
f2ait le présent modéle, il faudrait tenir compte:

- du remboursement des crédits: les crédits sont ainsi une
source de fonds,

- du fait que les actifs licguides permettent non seulement
de faire face aux retraits de dépbdts mais aussi de pour-
voir Aux demandes de crédit.

B.- Une vue trop synthétique du bilsn.

Une simplification fondamentale réside dans une vue extreé-

1ement agrégative du bilan de la banque.

Les ressources ne sont pas considérées explicitement. Impli-

citement domnc, une seule catégorie de ressources est envisagée.
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Linsi aucune dictinction n'est faite entre les divers types de
ressources qui présentent cependant des caractéristiques ( colt,
stabilité, taux de rotatiom ...) différentes. Or un équilibre op-
timal entre rerdement et licuidité ne peut &tre trouvé sans consi-
dérer les interactions importentes cui existernt entre la structure

des ressources et la composition des remplois.

Du cété des remplois, lec modéle critiqué ne comporte que
deux catégories: les actifs licuides et les crédits. Une approche
plus compléte devrait introduire d'autres possibilités de place-

ments et des éguatiors d!'offre et de demende pour ceux-ci.

C.- Autres critiques.

Les critiques envisagées ici sont moins fondamentales aque

celles émises plus haut.

Une des déficicences de ce modéle réside dans le fait qu'il ne
tient pas compte des contraintes 1légalcs. Bien qu'un coefficient
de trésoreric minimum ( actifs licuides / dépdts) puiscse &tre in-
troduit sans difficulté, il semble impossible, dans le cadre de

cette approche, de tenir compte de contraintes plus complexes.

Un colit de rupture constant engendre une seconde limitation.
Cependant, un collt de rupture variant avec la quantité de fonds

empruntés peut &tre introduit sans grande difficulté.

On peut conclure de 1l'examen du modele de MORRISSON que ce-

lui-ci n'est pas opératoire.
Une guestion se pose des lors: est-il possible de le modifier
pour le rendre opératoire ?

I1 semble impossible, si 1l'on veut rester dans le cedre de
1l'approche retenue par 1l'auteur:

- de dynamiser le modéle,

de tenir compte de suffisamment de remplois différents,
~ d'envissger plusieurs types de ressources,

- d'intégrer des contraintes relativement complexes.
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Le modéle de iIORRISSON reste donc purement théorique; il a
néanmoins le mérite d'illustrer un aspect de la rdéalité de 1e

banque.

SECTION 2.- LE MODELE D2 STEN THORE (6).

I-"

Présentation.

La technigque utilisée par THORE est celle de la programma-
tion en univers incertain ( prograrmming under uncertzinty) déve-
loppée par DANTZIG et FERGUSON (7) dans un probléme d'allocation

optimale d'avions & des lignes aériennes,

I1 existe en effet un parallélisme entre le probleéene de
1'affectation des ressources d'une bancuc et celui de l'alloca-
tion d'evions; de fait, damns ce dernier, la demande des passagers
est incerteine et un colt de pénalisation est ercouru si la capa-
cité de l'avion ou des avions est insuffisante pour répondre a la

demande.

De mé&me dans le probléme qui nous occupe, les retraits de
fonds sont incertains et la banque subit un cofit de rupture si

ses réserves sont insuffisantes.

La technicue employée ici est parfois appelée: "programma-
tion en univers incertain a deux stades" ( "two stage programming
under uncertainty" ):

- premier stade : on fixe un plen des crédits a octroyer,

- deuxiéme stade : on considére les demandcs possibles de re-
trait de fonds qui peuvent engendrer des
réserves déficitaires ct donc des cofits de
rupture,

Les résultats des deux stades sont ajoutés:

- le revenu positif provenant du premier stade,

- 1l'espérance d: colits de rupture résultant du second stade.

L'objectif prend la forme de la maeximation des profits

attendus.

B e
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Avant d'entamer 1'analyse du modeéle cenvisageons le cadre de
celui-ci. THORD considére un bilan extr@mement simplifié:
- une seule forme de ressources est envisegée, les dépdts;
- du cété des remplois il consideére:
-~ des actifs licuicdes parfaitement licuides,

- des crédits perfzitement illiquides;

- enfin, 12z bangue peut emprunter mesis unicuement lorscue se
réserves sont vides ( le cofit de rupture e¢st dornc un coft
d'emprunt) .

Le veriation dans les dépbdts de la bangue est double:

# p Y

- une partie détcrministe X les dépdts secondaires créés a
l1'occasion d'octroi de crédits,

- une prrtie aléatoire 2Z supposée autonome et représentant
les pcertes de réserves incertaines.

Les pertes de réserves sont reliédes 2u montant des dépbts
secondaires créés par octroi de crédits; ainsi si 1l'on considére
une distribution de probabilités discréte pour les pertes Z ,
les pertes de réserves cléatoires, disposées en ordre 2scendant

sont:
Z, +oX , k= 1...K, 0Le <
olt les probabilités correspondantes sont :

P
k ’ k=1,..X , p,, =1

k
La variation totale des dépdts est :

=

X =2 -¢c¥ = (1=¢c)X - 2Z

e variation totesle des réserf¥es est :

- cX - Z |

’ . . . . ’ ~
On definit r comme étant le rapport minimum réserve/dépdts

que la barnque doit maintenir. |

Ainsi, la variation totale des réscrves excédentecires est :

-cX -%Z -r ((1-c)X - 2)

= = o

+

¥ (1=¢))X - (1-r)Z




On définit :
~u +ve=-(c+r (1-c))x - (1-r)2

o u , v)O0 et uv = 0
: emprunt

: réserves excédentaires positives.

L'éguation uv = C signifie cque 1l'on ne peut emprunter que
si les réserves excédentaires sont négatives.
Examinons a présent la procédure de résolution du probleéme.
Premier stade : on doit fixer d'une fagon déterainiste le
montant de crédits X a octroyer.

Deuxiéme stade : les mouvements aléatoires dans les dépdts
scnt pris en considération.

Objectif : maximaticn du profit de 1la banque.

On définit :
ry s teux d'intérét sur les crédits,
ry  taux d'intérét A payer sur les dépdts.

Les profits provenant du premier stade sont donc

(rl - rd)X

Cn se tourne vers le second stade; on enregistre des re-
traits de dépbdts aléatoires Z +cX . Ces retraits libere-
ront la banque de payer un intér&t sur ces dépdts et augnente-

ront ainsi le profit de : r_, (2 + cX).

Les mouvements aléatoires des dépdts vont :

- scit nécessiter un emprunt u dont le colt est ru,
- soit créer des réserves excédentaires Vv qui portent un taux
d'intérét r_.
v
Le profit du second stade est domnc :

Ty (z + CX) -Tr,u +r v

L'objectif est de maximer 1l'espérance mathématique du profit
résultant des deux stades :

MAX B ((r1 -ry)X + vy (Z + cX) - v Mok B v)

B (Z) - T N Wy, * P V.
uw ) Pr Yk v/ P Yk
k
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Les contraintes sont

I

ot
&5
<
il

- (c + r (1—0))X - (1-r)Z1

3
<
1}

- {ec + r (1-¢))X - (1-r)zk

Les contraintes de non négativité sont :

X >,o
u, vk:> o) pour k =1, 2 ... K
Les conditions U, vy o= 0 ne doivent pas &tre introduites

dens la formunation mathématique, car elles seront automatigque-

ment satisfaites.

Si 1'on définit une distribution de probabilités discréte
pour Z ainsi que les paramétres Gy, T rl, Tys ru, rv, il est
possible de résoudre le probléme par l'algorithme de la progrem-
mation lindéaire. Le résolution nous donne la valeur de X (cré-
dits A octroyer); une fois le montant des crédits A& octroyer dé-

terminé, celui des actifs liquides l'est automaticuement.

D'autre part, on peut formuler un modéle dual du modéle

primal exposé

X
MIN - (1-r) 7 B g, +x, B Lz}

24

ou les contrazintes sont :

c +r (1=c) E: Lk;} Py = (1-¢c) Ty
k

Il
=

- T, n k

>
N =
]% 2 b o pk k Tiws K

Les variables duales Lk évaluent l1l'effet sur le profit de

la2 bancue d'un accroissement marginal de - (1—r) Zk'
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IT.-

Criticue.

Le modéle de THORZE est supérieur zux approches fondées sur
la gestion de stocks, car il donne accés a la théorie de la pro-

grammation mathématique.

Une fois le probléme moulé sous la forme de programmation

mathématicue, il donne le modéle dual correspondant.

Dans 1'approche exposée ici, le dual nous renscigne sur le
stabilité du montant optimal d'actifs liquicdes lors de variations

dans la distribution de probabilités des retraits de fonds.

Cependant, dans sa forme actuelle, le modéle de THORE appel-
le les mémes critiques fondamentales que celles formulées pour

1!'approche de [IORRISSCN

- le modeéle est st=tique,
- le bilan envisagé est simplifié & 1'extréme,

- aucune contrainte relativement compliquée n'est introduite.

Ces ponints ont été développés dans la criticue du modeéle
de MORRISSCN.

D'autre part, on peut reprocher a THCORE de considérer dans
son modéle que tout octroci de crédit prend la forme d'une créa-

tion de dénét.

I1 semble néanmoins possible ici de dynamiser le modéle
(c-&-d. d'introduire plusicurs périodes) et de considérer nlu-
sicurs types de ressources ainsi cque de plus nombreuses possibi-

lités de remplois.

De méme, il est perinis d'introduire de nouvelles contraintes.

Ce travail n'a pas été fazit et le modéle de THORE reste

non-opératpoire.

Supposons cue le modéle eavisagé puisre &tre amélioré c-a-d.
dynanisé et détaillé dens ses res:ources, ses remplois et ses

contraintes . Cupposons en outre qu'il débouche sur un prograume
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linéaire, ce qui nécessite une distribution de probsbilités dis-
créte pour Z et des contraintes linéesircs. Un tel modele
serait-il cdés lors supérieur a un mnecdeéle similaire & celui deo
COEEN et HAIUIH (8) (n1odéle dynamique multi-périodes dont nous

parlerons dens la section 4), modéle sur leguel or pratiquerait

une analyse dc sensibilité ?

Si un modéle amélioré de THORE ne débouche pas sur un pro-
grawme linéaire, soit parce ocue la distribution de Z est con-
tinue, soit parce gue certzines contraintes ne sont pas linéei-
res, il constituera sfrement une apnroche trés souple meis dif-

ficile A& résoudre.

SECTICN 3.- LE 1/ODDLE UE CITARNES ET THORE (9).

Io-

Présentation.

CF/RNEC et THCRE utilisent ici une technigue anpelée

" ch~nce constrained progframming ".

la caractéristique essenticlle de cette approche est
1l'existence dz contraintes du type : 1le probabilité d'occur-
rence d'un retrait de fonds que la banquce doit couvrir par
1'emprunt doit &tre inférieure ou égale a ¢ ol ¢ est un

nombre prédéterminé compris entre O et 1.

Ces contraintes sont converties en contraintes déterminis-
tes et le probléme se réduit a4 un programme non linéaire en

univers certain.

Les actifs ligquides sont considérés comme une réserve déte-
nue par la banque en vue de ne pas 8tre obligée d'emprunter trop
souvent. La doctrine qui sous-tend cette approche est celle ocue
les Anglo-Saxons ont appelée " the reserve position doctrinec ";
celle-ci met 1l'accent sur la volonté de la bancue d: ne pas em-
prunter trop souvent et sur sa conscience qu'une banque contrac-

tant de nombreuses dettes n'est pas une bancue saire.
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"nvisageons a présent le modéle preoposé par CHARNIES et
THORE. I1 s'agit d'un modéle simplifié de¢ gestion financiere

d'une caisse d'épargne (Savings and Loan ascociation).

On suppose que la caisse d'épargne ne détient cue deux
types d'actifs :

- des actifs liquides, M ,

- cdes crédits, L , parfaitement illiquides.

On suppose dl'autre part que les actifs liquides ne sont
détenus que pour faire face & des retraits de dépbts; en d'au-
tres termes, la caisse ne détient aucune réserve pour faire
face aux nouvelles demandes cde crédits; les demandes de crédits

"inattendues", '"non anticipées" sont supposées inexistantes.

La caisse d'!'épargne peut emprunter. IEllc déticnt néanmoins
des actifs liquides en réserve car clle ne peut pas ou ne veut

pas emprunter trop souvent.

La caisse doit détenir en actifs liquides un montant au
moins “gal & une proportion b du total de ses dépdts S .
L'emprunt n'est pas permis tant cue les réserves sont supérieu-

res au minimum 1égal c-a-d. tant que IH:;ZIJ St'

Lorscue 1l'emprunt est per :iis, la caisse peut emprunter
autent qu'elle le désire et ce, a un taux nul. Cn suppose néan-

moins une résistance psychologicue a 1'emprunt.

On suppose enfin 1l'existence d'une concurrence pure et par-

faite : 1les trux d'intlrét sont fixés par le marché.

OCn pose :
- L, montant des crédits accordés durant la période t ,

- R taux d'intéré&t constant percu sur les crédits.

Ainsi, le total des intéré&ts pergus sur les crédits pendant

les périodes t =1, 2 ... T se montera 3 :
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On suppose gue l'objectif de la caisse d'épargne est de

maxiner 1l'espérance mathématique de cette exprescion :

ou, ce qui revient au méme :

Une contrainte de budget doit &tre envisagée a chaque
péricde :
”t + Lt = 1'/11:_1 +ay +/.!St

i ¥ i pour £ & 1, 20, e T
i ol M, = actifs liquides a la fin de la période t
| L, = crédits octroyés pendant la période t
| M, 4= actifs liquides au début de la période t

a, = intéré&ts pergus pendant le période t

ZXst =8, - 8__ (1+i)

= accroissement net des dépdts pendant la période t
(i = taux d'intéré&t payé sur les dépdts).

La contrainte de liquidité prend la forme :
Prob (Mt>b St)>ct pour t =1 ... T

\ G2 peut, par une procédure compliquée, déterminer le mon-

tant optimal de L (crédits a consentir pendant la période t)
et donc corrélativement de Jt (actifs liquides & détenir).
IT.-
Critique.

L'avantage du modéle de CIARNEE et TIORE par rapport sux

deux approches précédéntes réside dens son caractére dynamique.
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D'!'autre part, lz méthode du " chance constrained program-
ming " donne avec la solution directe, le programme dual cor-

respondant.

Cette approche peéche principalement par une vue trop synthé -
tique du bilan : un seul type de ressources est envisagé, deux

’

remplois seulement sont considérés.

I1 semble néanmoins possible d'améliorer le modéle sur ce
point en adoptant une approche plus analytique et en tenant
conpte des interactions. Soulignons seulement deux choses :

- un argument de fait : A& notre connaissance, ce travail n'sa
pas été fait jusqu'a présent;

- la résolution du modéle siaplifié de CHARNES et THOKRE est dé-
jA assez complexe et lourde; celle d'un modéle plus sophisti-
qué poserait slirement de nombreux problémes mathématiaues
(dans 1a résolution de leur modéle, les auteurs considérent
des régles de décision linéaires pour L et des distribu-
tions normeales pour £1S, ; ils aboutissernit ainsi & un modéle
de programmation convexé).

En outre, dans le modéle tel qu'il est présenté par ses au-
teurs, la demande de crédits n'est pas envisagée explicitement;
implicitement, on considére donc cue la demande est toujours supé-
riecure ou égale a 1l'offre. D'autre part, les actifs liguides ne
sont détenus cue pour frire face a des retraits de fonds (aspect
"défensif"); la réserve d'actifs liquides n'est pas destinde aren-
contrer une augmentation non prévue de la demande de crédits; en

effet, les demandes de crédits "non anticipdes" sont supposées

inexistantes.

infin, le modéle n'envisage pas les remboursements des cré-
dits octroyés; une interaction importante entre remplois et res-

sources est donc négligée.

Soulignons pour terminer, et ceci n'est pas une critique,
que le modéle présenté est fidéle a la " reserve position doc-
trine " en mettant l'accent sur la volonté de la banque de ne

pas emprunter trop souvent. Les deux modéles précécdents s'inspi-

rent de la " earnings doctrine " qui insiste sur 1l'aspect coiit
de 1l'emprurt ou colit dec rupture. Ces deux approches ne sont pas
contradictoires mais complémentaires; un modéle opératoire de-

vrait, pour bien faire, tenir compte de ces deux aspects.
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SECTION 4 .- EATHENSION.

. . . \

lous venocns d'examiner trois approches possibles du proble-

me de 1l'!'affectation des ressources d'une bancue en nous intéres-
sant particulierement a la détermination du montant optimal cdes

actifs liquides.

On a ph constater cu'au stade actuel, aucune de ces appro-
ches n'est opératoire; elles simplifient & outrance la réalité
de la bancue et ne tiennent pas ou pas suffisamment compte des
interactions (temporelles ou non) entre les rempnlois et les res-

sources ainsi qu'entre les différents remplois.

3ien sir, d'autres modéles intéressants existent. Cepen-
b §

n'est celui de COHEN et HAMIMER qui a été effectivement ap-

pliqué a la Banker's Trust.

Nous n'allons pas ici exposer ce modéle par le détail cer
il est adapté aux institutions et aux coutumes des Etats-Unis.

b

dent, a notre connaissarce, aucun modeéle n'est opératoire si ce
| Nous nous contenterons d'en examiner les caractéristicues essen-
\

I1 s'egit d'un modéle de gestion d'actifs ("Asset Menage -

ment") qui vise A déterainer la composition optimele des rem-
plois d'une banque en établissant un équilibre entre le profit,

le risque et la liquidité.

L'approche de COHEN et HAMMER débouche sur un programme
linéaire intertemporel ou multi-périodes. Les auteurs envisa-
‘ gent des périodes de duréescroissantes (ex. 3 mois, 6 mois,
1 an, 2 ans) et ce pour deux raisons :
- il devient de plus en plus difficile de prévoir ltactivité

économique dans le détail au fur et A mesure que l'on con-
sidére un futur plus éloigné;

- 1la direction de la banque est plus intéressée A connaitre
dens le détail le futur proche que le futur éloigné.
Les remplois et les ressources sont détaillés en fonction
de leur type, de leur maturité et de la période considérée.

Pour les variebles de stock envisagées, on considére, 1la ou
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ciest utile, une valeur moyenne ("average balance"), une valeur

finale ("spot balance") et une variable de flux correspondante.

Les contraintes intratemporelles portent sur le risque, la
liquidité, les réglementations 1égales et les objectifs imposés
par la direction, les restricticns imposées per le marché et les

relations entre les différentes wvariables.

Les contrzintes intertcmporelles établissent des liaisons
entre les cdifférents remplecis et entre les remplois et les res-

sources.

I1 est possible, en tenant comapte de la réalité éconamique
helge et du cadre institutionnel, de créer pour une banque belge

un modéle similaire & celui de COHEN et HAMMER.

Par ailleurs,on peut, .semble-t-il, y inclure, pour la dé-
termination du montant optimal des actifs licquides, des rela-
tions de¢ trois types :

- les =ctifs liquicdes et lcs possibilités d'emprunt doivent,

a chaque période, représenter au moins la somme de propor-
tione détermindes des différentes ressources :

illustration :
}' Ly g * E PE; + > § ®k,t Tk,t
. : ¢

1 J
ou
Li £ = montant de 1l'actif liquide du type i , détenu
2 en période t
= £ = montant maximum que 1l'on peut emprunter a la
! source j , en périade t
2, = coefficients prédéterninéds; O g;ak < 1
Rk,t = montant de la ressource k a la période t

- une relation doit tenir compte du fait que 1l'octroi de cer-
tains crédits crée des actifs liquides (effets mobilisables);

- le modele devrait considérer des cofits dec passage, a chaque
périocde, entre les remplois autres que les actifs ligquides
et la monnaie, de maniére a tenir compte de la maturité et
du degré de liquidité de ces remplois.

Ce modeéle résoudrait le probléme que nous nous posons ici.
I1 ireit cependant beaucoun plus loin en donnant les montants

optima a investir dans tous les différents remplois.




61.

Un tel modéle de planning & moyen terme de 1l'allocation op-
timale des ressources est, semble-t-il, du plus haut intérét

pour une banque a l'heure actuelle.

On peut cependant reprocher & un modéle inspiré de celui do
COHEN et HAMMER de déboucher sur un programme linéaire; les va-
riations non linéaires n'étant pas considérées. Pour un cer-
tain niveau d'activité cependant, un modéle linéaire est bien
adapté a4 l1la réalité banceire. Son principal avantage est d'étre

trés performent.,

En outre, on peut objecter au modéle de COHEN et HAMMER de
ne pas tenir compte de l'incertitude. La praticue de 1l'analyse

de sensibilité permettrait d'éliminer ce reproche.

Cette métihode consiste en une paranétrisation ou une simu-
lation du modéle. D1lle examine les variations dans la solution
résultant de changements d-ns les données (taux de rendement,
taux d'intérdt, demande de crédits, niveaux des dépdts, contrain-

tes institutionnelles ou de politique,...).

Les points criticues des variations dens 1l'environnement
économicue et dans les contraintes que la banque s'impose,

peuvent 8tre aiséiaent déterminés.

Avant de conclure, remarquons ocue le modéle envisagé nls
pas pour but d'automatiser le procescsus de décision et de rem-
placer ainsi le décideur. Xien au contraire, ce modéle, comme

tous les modéles envisagés dans ce travail, doit &tre consi-

déré comme un instrument destiné & assister le décideur dans
1'évaluation de politiques ou stratégies différentes. Un modéle
est appelé "opératoire" lorsqu'il tient compte de la réalité

avec un dcgré de finesse et de précision suffisant.
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CONCLUSTION

Dans cette partie, nous avons posé le probléme de la déter-
mination du montant optimal d'actifs licquides et vu quelques

voies de solution.

Comme nous l'avons déja souligné, 1'équilibre optimal entre
la liquidité et le rendement ne peut &tre trouvé cu'en considé-
rant la structure des ressources et la composition des remplois
et, & l'heure actuelle, seule une voie de solution zpparait pour
une déternination satisfaisante de cet égquilibre, a savoir celle
de 1l'aménagement de modéles de gestion d'actife (ou de "Menage-

ment of Assets") similaires A& celui de COHEN et LAIIMER.

Dans la troisiéme partie, nous aborderons le probléme de la

gestion journesliére de la trésorerie.

Les dzux questions sont interdépendantes. Tentons de voir

les liaisons entre elles.

Un modéle de gestion d'actifs est un modéle de gestion a

moyen terme (l1an) de tous les remplois de la bancue.

Un modéle de gestion de trésorerie est un modéle "latéral",

a court terme, de gestion des avoirs liquides et des possibilités

de prét et d'emprunt.

La solution du modéle de gestion d'actifs donne les montants
optima des divers remplois pour les périodes a venir. Il fournit
donc deux "entrées" au modéle de gestion de trésorerie :

- le montant de res:ources que la bancue affectera aux actifs
liquides (c-a-d. & la trésorerie pour ses besoins propres),

- les montants des autres actifs qui seront achetés ou vendus
et cui provoaueront des entrées ou sorties monétaires via
la trésorerie.

Le modéle de gestion d'actifs peut &tre paramétré afin de

tenir compte de variations dans 1l'environnement économique.
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Un modéle de gestion des ressources peut &tre élaboré pour

envisager les consécuences sur les remplois et le profit d'ac-

tions commerciales de la bengue.

Le schéma qui suit résuie ce qui vient d'&tre dit.

\

1
| flodéle de gestion
l des ressources

W
I paramétrisation |

W

lModéle de gestion
d'actifs

| l i
\/

Détermination du

montant des res-

sources affectées

aux actifs liqui-
des

Détermiéation des

flux monétaires

décidés par 1la
banque

|

* |
v Vi

t
Modéle de gestion
de la trésorerie

Dans la troisiéme et dernidre partie, nous tenterons de

poser le probléme de la gestion de la trésorerie et d'analyser

plusieurs approches par modélisation.
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INTRODUCTION

Dans cette derniére partie, nous envisagerons le probléme

de la gestion journaliére de la trésorerie d'une banque.

Tout d'abord nous poserons le probléme et en analyserons

les facteurs.

Nous passerons ensuite en revue cuelques approches par modé-

lisation.

Enfin, nous présenterons et critiquerons un modéle de

Recherche Opérationnelle que nous avons élaboré.

CHAPITRE I.

CONSIDERATIONS GENERALES.

Dans une premiére section, nous tentons de poser le probléme
de la gestion d'une trésorerie bancaire en essayant de répondre
a trois questions :
- Quels sont les éléments fondamentaux du probléme ?
- Quelle est 1l'approche retenue ?

- Comment le probléme se pose-t-il pour une banque belge ?

Dans une deuxiéme section, nous systématisons et explicitons

les éléments du probléme dans le cadre belge.
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SECTION 1.- POSITION DU PRQOBLEJE .,

I.-

Eléments fondamentaux.

Chacue jour ouvrable, des entrées monétaires viennent aug-
menter l'encaisse en monnaie-billet et monnaie-dépdt de la ban-
gue en méme temps que des sorties monétaires viennent la diminuer.
Ces mouvements monétaires ont été examinés en détail dans la pre-
miére partie de ce travail. Soulignons simplement ici que 1le
solde (entrées-sorties) est sujet 4 de fortes variations jour-
nalieéres; un Jjour, il peut &tre largement positif et le lendemain

nettement négatif.

Le trésorier doit disposer de tableaux qui mettent en re-
gard les diverses entrées et les différentes sorties qu'il ne
contrdle pas, et ce, pour la journée méme, le lendemain, les
. P4 . . \ . . .
jours, les semaines et les mois a venir., Son premier travail,
chagque matin, est d!'élaborer un tableau des mouvements monétaires
de la journée et de modifier les tableaux se rapportant au futur

en fonction des éléments nouveaux dont il a connaissance.

Les divers flux monétaires qui entrent dans ces tableaux
peuvent &tre distingués :

- certains sont connus avec certitude, soit parce qu'ils sont
contrdlés par la banque, soit parce que les clients ont
prévenu la banqgue de leurs intentions,

- les autres sont alédatoires ou incertains; ici le trésorier
doit faire des prévisions.
Dans ce travail nous n'examinerons pas les diverses techni-
gues de prévision; il semble que celles-ci sortent du cadre de
notre étude; nous nous contenterons de citer les principales

d'entre elles,

Parmi les diverses méthodes de prévision a court terme
susceptibles d'&tre adoptées, on distingue les techniques statis-
tiques (surtout le lissage exponentiel), les modéles économétri-

ques, les confrontations d'opinions etc »..
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Pour élaborer les tableaux des flux monétaires, un échéan-
cier de certains actifs (certificats de trésorerie, crédits ou
un plan de remboursement est prévu, fonds publics, obligations
etc ...) et un échéancier de certains passifs (bons de caisse,

emprunts contractés par la banque etc... sont indispensables.

En face du tableau des entrées et sorties attendues du jour,
le trésorier dispose d'un état de ses ressources en trésorerie:
actifs liquides, effets mobilisables, possibilités d'emprunt.

I1 peut dés lors se faire une premiere idée du sens vers
lequel penchera sa trésorerie dans le courant de la journée :
excédent, déficit ou équilibre. S'il prévoit un excédent, comment

va-t-il 1l'employer ? Un déficit, comment va-t-il le combler ?

Dans le choix des recours si l'encaisse est déficitaire,
de méme que dans celui des placements si 1l'encaisse est surabon-
dance, les critéres de choix apparaissent simples a premiére vue :
- toujours choisir le recours le moins cotiteux,

- placer les excédents au taux le plus élevé.

Cependant, dans ses décisions de recours ou de placement,
le trésorier doit tenir compte des besoins futurs en liquidités
pour les jours, semaines et mois a venir: les tableaux des flux
monétaires futurs prennent ici tout leur intéré&t. Ils aident
le trésorier a déterminer:

- l'encaiscse optimale pour le lendemain et les jours a venir,
- la maniere d'investir un surplus,

- la facon de combler un déficit.

Les trois points mentionnés sont bien entendu interdépendants;
en effet, l'encaisse optimale est celle qui réalise 1'égquilibre
entre le colt de détention de la monnaie et le colit de rupture.

Le colit de détention est déterminé par les rendements des diver-
ses possibilités de placer a court terme un excédent. Le cofilt
de rupture, quant a lui, est fixé par les coflits des différentes

possibilités de combler un déficit.
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Le choix du recours optimal comme celui du placement optimal
des excédents est une tiche complexe ou le trésorier doit tenir
compte :

- de 1'évolution de ses besoins en liquidités,

des taux d'intéré&t actuels et futurs.
Citons quelques exemples :

- de l'argent obtenu a 49 pour 15 jours peut &tre préférable
A un emprunt au jour le jour a 3,75% s'il permet de "sauter"
une fin de mois qui s'annonce difficile et ou 1l'argent risqgue
de s'élever a plus de 4%,

- en revanche il vaut parfois mieux payer 4,25% au Jjour le jour
pendant une courte période, si 1l'on prévoit qu'ensuite le
marché se détendra, plutdt que de s'engager pour 15 jours
a 4,10%,

- du cd6té du placement des excédents, la recherche du taux
le plus élevé n'est pas toujours la meilleure solution; si
1!'on dispose d'excédents stables, préter cher pour quelques
jours et &tre ensuite dans la nécessité de pré@ter bon marché
peut &tre moins avantageux que de pré&ter pour une certaine
durde a un taux intermédiaire.

Conclions ce rapide examen en disant que la trésorerie doit
8tre gérée de fagon :
- a réaliser 1'équilibre quotidien entre les sorties et les
entrées monétaires,
- a4 maximer la rentabilité de la trésorerie:

- en employant au mieux, et, sans nuire a la liquidité
générale, les excédents qui apparaissent,

- en comblant les déficits de la maniére la moins onéreuse
possible.

Nous pensons gque ces quelques notes auront suffi & montrer
la complexité de la t&che du trésorier et les qualités qu'elle
postule : science et art, intuition et froide raison., Aussi, les
modeéles présentés dans la suite, bien qu'ils soient "déeisionnels"
(*), n'ont-ils aucunement la prétention de remplacer le trésorier;
au contraire, leur seul but est d'aider ce dernier dans ses pri-

ses de décisions.

(*) les modéles "décisionnels", par opposition aux modéles
"purement descriptifs", fournissent une solution pour les varia-

bles de décision.
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La gestion de la trésorerie et les autres activités de la banque.

Dans 1l'approche retenue, le trésorier ne contrdle que l'en-
caisse, les possibilités de recours a court terme et les place-
ments liquides. Cependant, il entretient avec les responsables
des autres départements de la banque des liaisons tres étroites
et son avis, en conseil de direction, a beaucoup de poids. Il
peut par exemple demander a ses collégues en cas de difficultés
de trésorerie:

- de hausser les taux d'intér&t sur les dépdts pour attirer
des liquidités,

- de restreindre l'octroi de crédits,
- de vendre ou de ne pas acheter d'obligations,

- d'émettre des bons de caisse,
- etc...
|

Dans la suite de ce travail, nous ne tiendrons cependant
pas compte de 1l'influence du trésorier sur des collégues. En
d'autres termes, nous allons considérer que les entrées et sor-
ties monétaires résultant de décisions prises par les autres
départements de la bancue sont "autonomes" pour notre trésorier

ctest-a-dire '"mon contrélées" par lui.

Une telle facgon de voir les choses se justifie par notre
désir d!envisager dans la suite divers modéles mathématiques de

gestion de trésorerie.

On peut penser, bien sfir, que le meilleur modéle serait un
modeéle qui envisagerait une gestion journaliére de la trésorerie
intégrée dans la gestion de toutes les ressources et de tous les

remplois.

Vouloir cependant créer un modeéle complexe qui tienne compte

de la réalité journaliére de chaque activité de la banque, sereit,

semble-t-il, fort prétentieux, compte tenu du stade ou se trouve

la Recherche Opérationnelle dans ce domaine.
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Un tel m»déle constitue peut-&tre l'objectif a viser. La

voie pour atteindre un tel but passe, semble-t-il, par 1'élabora-

tion préalable de modéles partiels, envisageant chacun une réali-

té différente de la banque; approches qu'il s'agira ensuite de

synthétiser en un modéle global.

Un modeéle 1linité & la gestion de la trésorerie, en attendant

un modéle plus général, peut cependant fournir une aide précieuse

au trésorier, quels que soient par ailleurs ses pouvoirs effec-

tifs sur les autres activités de la banque.

ITT.-

Les éléments du probléme pour une banque belge.

Dans le cadre belge, quelles sont les possibilités pour le

trésorier de combler un déficit ou de placer un excédent ?

A .~ Comment combler un déficit ?

en empruntant sur le marché du call garanti ou non,
en demandant une avance a la Banque Nationale,

en mobilisant des effets de commerce ou des acceptations
bancaires,

en laissant venir & échédance des certificats de trésorerie
sans les renouveler,

éventuellement, si le trésorier dispose de ce pouvoir, en
vendant des fonds publics ou en les laissant venir & échéance
sans les renouveler.

B.- Comment placer un excédent ?

en pré&tant sur le marché du call geranti ou non,
en achetant des effets de comuierce a court terme,
en achetant des certificats de trésorerie,

en plagant de la monnaie a terme chez d'autres banquiers.

Tous les éléments repris dans ce paragraphe ont été expli-

cités dans la premiére partie de ce travail. Nous ne faisons ici

aue

les citer.
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SECTICN 2.- LES FACTEURS.

Dans cette section, nous reprenons et systématisons les
différents éléments dont devrait tenir compte un modéle de ges-

tion de trésorerie adapté au cadre belge.

Un modéle opératoire devrait bien entendu &tre dynamique,
en ce sens qu'il devrait considérer plusieurs périodes afin de
pouvoir mesurer 1l'impact des décisions prises aujourd'hui sur les

périodes futures.

Pour pouvoir apprécier d'une fagon satisfaisante les résul-

tats des décisions présentes dans l'avenir, il semble que l'hori-
zon de gestion, dans le cadre belge, devrait se situer entre

3 mois et 6 mois:

en effet :

- la plupart des certificats de trésorerie ont un terme qui
varie entre 1 et 6 mois,

- la plus grande partie des effets mobilisables viennent a
échéance dans les 6 mois,

- la majorité des pré&ts et emprunts effectués par le trésorier
ont un terme inférieur ou égal A& trois mois.

Dans ce qui suit, nous envisageons, les ¥ariables de déci-
sion, les variebles indépendantes ou exogeénes, les contraintes,

l'objectif.

I.-

Les variables de décision sensu stricto.

| Elles sont constituées ici, et ce, pour chaque période de
l'horizon envisagé :

- du montant a garder en monnaie-billet ou en monnaie-dépdt
c'est-a-dire de l'encaisse,

- des montants a investir dans les divers placenments liguides,

| ~ des montants des différents recours a court terme.
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IT.-

Les variables indépendantes ou exogenes.

Ce sont les mouvements monédtaires non contrdlés par le
trésorier et les diverses conditions auxquelles il peut placer

un excédent ou combler un déficit.

I1T.-

Les contraintes,

A.- Identités comptables.

Le modeéle doit intégrer des relations qui expriment la
structure de la réalité et son évolution.
Exemple :

c(t) = c(t-1) + E(t) S(t) + E'(t) - S'(t)

o 3
C(t) : encaisse & la période t,
C(t-1): encaisse 4 la période t-1,
E(t) : entrées monétaires non contrdlées par le trésorier,
S(t) : sorties monétaires non contrélées par le trésorier,
E'(t): entrées monétaires décidées par le trésorier,

S'(t): sorties monétaires décidées par le trésorier.

B.- Les contraintes institutionnelles.

I1 s'agit ici des contraintes imposées par les autorités

monétaires ou par la situation du marché.

Le trésorier voit ses possibilités de mobilisations limi-
tées par le plafond aux visas et au réescompte; cette limite a

été explicitée dans la deuxiéme partie de ce travail.

Pour les effets non réescomptables & la Banque Nationale,
les mobilisations sont limitées soit par le plafond stipulé
dans les conventions conclues entre la banque et des organismes

escompteurs, soit par la situation du marché.

Les possibilités de recours & 1'emprunt sur le marché du

call ou aux avances de la Banque Nationale sont limitées par le
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montant des effets et fonds publics mis en nantissement. D'autre
part, sur une période de trois mois, la banque doit &tre en moyen-

ne pr8teuse au call.

C.- Les contraintes de politique.

La banque peut s'imposer des contraintes a elle-m&me. Par
o - Hec o ’ \ . \ d,t .
exemple, certaines bancues s'engagent a souscrire ou a detenir
au moins un certain montant des certificats de trésorerie.

Dl'autres limitations peuvent &tre introduites.

D.- L'objectif.

1 L'objectif du trésorier est de maximer la rentabilité de
| sa trésorerie tout en veillant & &tre toujours capable de faire
| face aux sorties monétaires.
Dans ce premier chapitre, nous avons posé le probléme de
la gestion journaliére d'une trésorerie bancaire. Dans le chapi-
tre suivant, nous nous intéresserons aux solutions apportées a

ce probléme par les modeéles de Recherche Opérationnelle exis-

| tant actuellement.

LES MODELES DE RECHERCHE OPERATICNNELLE.

Dans le présent chapitre, nous ne présentons pas, bien enten-
du, tous les modéles mathématiques cui abordent le probléme de 1la

CHAPITRE IT.
\
:
|
gestion d'une trésorerie bancaire.

Les modeéles exposés représentent néanmoins les grandes ten-

dances de la littérature actuelle en ce domaine.
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SECTION 1.- LE MODELE DE BAUMOL (10)

Io“

Présentation

3,UMOL fut 1'un des premiers, sinon le premier, a tenter
de résoudre le probléme de la gestion d'une trésorerie par la

méthode de la gestion de stocks.

Dans son modeéle statique, il envisage uniquement une encais-
se de transaction; autrement dit, il considére les mouvements
monétaires comme parfaitement connus, quant a leur moment et

quant a leur montant.

I1 pose que toutes les entrées ont lieu en méme temps au
début de la période tandis que les sorties s'effectuent a un

taux constent tout au long de la période.

Le graphique (I) explicite cette situation.

Fncaisse S

! ~
.

—
<——durée de la période——=> temps”

Le trésorier peut détenir une partie de ses entrées en
monnaie et placer le reste dans un actif liquide qui rapporte

un intéré&t i .

Un cofit de transfert b est encouru lors du passage d'un

actif a 1ltautre.
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On pose :

T : montant des entrées en début de période = valeur des trans-
actions pendant la période,

Q

montant gardé en monnaie au début de la période et montant
des conversions de l'actif liquide en monnaie.

Le graphique (II) nous aide & mieux poser le probléme.

Encaisse

Al
LN
\\‘
¥
~N
N
N
N
N
~
C S P \ ~.
\\\ \\\\\ i\\
\\
\\\\\\ \\\\\\ | \\\\
~ - =>
temps
- le nombre de conversions (actif liquide - monnaie) est %
- le cofit de transfert total est b % .

- l'encaisse moyenne est % s

- le colt d'opportunité de détenir de la monnaie est i %




75.

Y

(n détermine C de maniére a minimer le cdéut total T.C. :

T . C
Tl —-b6+ i >
AdlT..C. P 1
ac b pe - ok Sl Q

i

\ 1l

L'encaisse monétaire ainsi déterminée est proportionnelle
4 la racine carrée du cofit de transfert b et inversément pro-

portionnelle & la racine carréde du cofit d'opportunité i .

TOBIN (11) présente un modéle analogue a celui de BAUIMOL
mais cependent plus élaboré. Les hypothéses y sont identiques;
dans ce cadre, TOBIIl prouve ce que BAUMOL suppose, a savoir que
les transferts (actif liquide - monnaie) doivent &tre uniformé-

ment distribués dans le temps et égaux en valeur.

Cependant, TOBIN, au lieu de minimer un colit, maxime les
revenus nets (revenus des actifs liguides moins cofit de transfert)
de la trésorerie. Cette derniére approche est supérieure car elle
tient compte du cas, négligé par BAUMOL, ol les coilits de trans-
fert surcompensent les gains en intéréts et donc ou aucun place-

ment en actif liquide ne se justifie.

IT.-

Critique.
OCutre la critigue de TCEIN que nous venons de voir, de

nombreux reproches peuvent &tre formulés a 1l'encontre du modeéle

présenté.

L'hypothése concernant les entrées monétaires (regroupées
en début de période) et les sorties (qui s'effectuent tout au
long de la période & un taux constant) ne cadre manifestement
pas avec la réalité économique ni d'une entreprise, ni a fortiori

diune bancue. Cette hypothése peut seulement &tre acceptable
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lorsqu'on analyse le cas d'un particulier qui regoit son traite-
ment au début du mois et le dépense petit a petit tout au lezng

de celui-ci.

Du fait de la distribution des entrées et sorties, le modele
est stationnaire. Aucune variation, qu'elle soit journalieére,

saisonniére ou cyclique, n'est prise en considération.

L'approche de BLUIMOL suppose un univers connu avec certitude,
La demande de monnaie pour les motifs de précaution et de spécu-

lation est donc négligée.

Une seule possibilité de placement liquide et donc un seul
cofit de transfert sont envisagés. Ce colit de transfert est cons-
tant; on pourrait cependant aisément le faire varier linédaire-

ment avec le montant transféré.

Dans la réalité, plusieurs possibilités de placement exis-
tent; il faut donc envisager plusieurs cofits de détention et

plusieurs colits de transfert.

Les déficiences des modéles de BAUMOL et TOBIN les rendent

donc inapplicables a 1la estion d'une trésorerie bancaire.
DT g

SECTICN 2.- LE MODELE DE DAELLENBACH ET ARCHER (12).

I.""

Présentation.

Ce modele envisage une possibilité d'emprunt ainsi que deux

actifs : la monnaie et un actif liquide.

L'ajustement de 1l'encaisse peut se faire par un achat ou
une vente d'actifs liquides, par un emprunt ou un remboursement

d!'emprunts contractés.

L'approche envisagée utilise la programmation dynamique e

consideére plusieurs périodes.

Comme le soulignent les auteurs, les périodes futures ne

4 . . . .
sont nécessaires que pour mesurer leur impact sur les décisions
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de la premieére période . Ainsi, le modeéle doit fonctionner chaque
fois que 1l'on décide de revoir la gestion de le trésorerie, c-a-d.

pratiquement chaque jour.

D'autre part, 1'horizon de gestion doit &tre suffisamment
long pour que 1l'interaction (flux futurs-décisions présentes)

puisse 8tre pleinement prise en considération.

Dans le modéle, 1l'ordre chronologique est inversé : la pre-

miére période du modéle est la derniére période chronologique.

Soit

B : l'encaisse au début de la période n ;

Zn : les fonds empruntés ("borrowing balance") au début de la
période n ;

Sn : le montant des actifs liquides détenus au début de la
période n

X, @ variable de décision représentant 1l'emprunt au début de
la période n ,
Xn positif représente un accroissement de 1'emprunt,
Xn négatif représente un remboursement;

Vn : varieble de décision représentant les ventes d'actifs liqui-

des (U_ positif)et les achats de ces actifs (U négatif)
n
au début de la période nj;

W_: plafond a 1l'emprunt pendant la période n;

R_: wvariable aléatoire représentant le solde des flux monétai-
res non contrdlés par le trésorier pendant la période n;
sa fonction de densité est fn(rn);

a ¢ déterminé par la direction et défini comme la probabilité
de sorties monétaires excédant Yn = Bn + Xn + Un :

Au début de la période n, la situation de la trésorerie

) .

peut &tre décrite par Moo= (Bn, 2 s 8
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Les éguations suivantes relient cette situation a celle de

la période n-1 :

(%) B =B +X +U +R
n-1 n n n n

(2) Zo_q4 =2, +X,

(3) Sno1 = 5q - Uy

Les variables de décision Xn et Un et les autres va-

riables sont soumises aux contraintes suivantes

o'
- \ n
(%) B +X +U >Y ol1 . (rn) d rn<: a
(5) o 2+ X SIW
(6) S -U 20

Le cofit total & la période n de tout couple (Xn ; Un)
consiste en la somme

- des cofits de transaction sur 1l'emprunt ou le remboursement
de celui-ci

- des cofits de transaction sur 1l'achat ou la vente d'actifs
liquides

- des intéréts a payer sur 1l'emprunt

- du revenu des actifs liquides (cofit négatif).

On écrit ce cotit total :

T, ( X, 0 U, 5 M ) = G, (Xn) + Gy (Un) + C
= ©2n (Sn N dn)
pour N = 13 25 wses N

n

(
: / byy X, pour Xn>o
1 (Xn) =
{ - b12 Xn pour Xn<:.0
5 Y = by U, pour Un;}io
“2 n B .
- by, U pour Un< 0
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b11 ¢ colt de trensaction nour 1l'emprunt
b12 colit de transaction pour le remboursement
b21 % cofit de transaction a la vente d'actifs liquides
b22 cofit de transaction a l'achat d'actifs liquides
et ou
Cip ¢ taux d'intérét sur l'emprunt a la périocCe n
Con ¢ taux de rendement des actifs liquides & la période n

Cn suppose que C1n:> c,on et que tous les colits sont posi-

tifs ou nuls.

|

| L'objectif est de trouver une séquence de couples (Xn ’ Un),
n=1, 2, ... N, qui minime la somme des espérances mathémati-
ques des colts sur l'horizon de gestion de N périodes, étant
donné My = (BN v 2y SN). Soit Fy (MN) ce colt minimum.
En utilisant le principe d'optimatilité de la programmation

dynamique, on peut formuler les équations suivantes :

P
o
5
i
i

F_ (Bn .

n
]
=}
=
=
P
o
8]
=
>
4

n I

+O0 N
o B (Bn *+X +W Hr nt Z, +X , S - Un) fn(rn)drn

pour T. = 2, .8; . ++e N

et

F, (B1 v Zy s s1) = XwMTNU1 T, ( Xy » Uy 5 By, 2, , S, )
pour n = 1

IT.-
Critique.
L'approche présentée ici est plus fine que celle de BAUMOL-
TOBIN; il s'agit, en effet, d'un modéle dynamique en univers
aléatoire qui tient compte d'une possibilité d'emprunt a cdté

d'une possibilité de placement.
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D'autre part, dans la réalité, il semble possible d'ajuster
des distributions de probabilités aux soldes journaliers; il
slagirait de distributions de PARETO (la probabilité d'obtenir
des soldes élevés positifs ou négatifs y est plus grande que

dans la distribution normale).

MNotons que ce modeéle envisage des distributions de probabi-
lités des soldes différentes pour chaque période n . Il peut
s'agir de distributions du méme type (ex. distribution de PARETOC)
dont la moyenne et/ou la variance varie(nt) d'une période a
l'autre. Cette méthode suit de prés la réalité car elle permet
de tenir compte des fluctuations journalieéres et périodiques
dans les mouvements monétaires et d'intégrer les entrées ou sor-
ties connues (ex. paiement des dividendes, des appointements et

charges sociales, des impdts,...).

La seule critique fondamentale que 1'on puisse faire a ce

modeéle est la suivante : il ne tient compte que d'une seule
possibilité de placement et d'une seule poscibilité d'emprunt.

Dans la réalité, ces facultés sont multiples.

Il semble cependant difficile, dans le cadre de cette appro-
che, de modifier le modéle pour obtenir un modéle soluble cui en
tienne compte. Zn effet, la résolution du modéle original de
DAELLENBACH et ARCHER est déja complexe : celui-ci comprend
trois variables d'état Bn ¥ Zn et Sn et deux variables de

décision X et U .
n n

SECTION 3.- LE MODELE DE MILLER ET ORR (13).

Io"

Présentation.

MILLER et ORR envisagent la gestion d'une trésorerie de
fagon originale. 1Ils considérent l'encaisse monétaire comme un
stock qui fluctue irréguliérement, d'une maniére aldatoire, entre

deux limites ( "control limit approach" ).
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Voyons ceci plus en détail.

Le modéle envisage deux types d'actifs : la monnaie d'une
part et un actif liguide d'autre part dont le rendement est v

par franc et par jour.

Des transferts entre ces deux types d'actifs peuvent avoir
lieu a n'importe quel moment a un colit constant g par trans-
fert, cofit indépendant du montant transféré ou du sens du trans-

fert.

On considére que les transferts entre monnaie et actif 1i-
quide ont lieu instantanément c-a-d. ne demandent aucun délai.
Cette hypothése sert a éliminer la nécessité d'un "stock tampon".
L'inexistence de ce stock ne signifie pas que le modéle ignore
la détention d'une encaisse pour le "motif de précaution"; en
effet, si la monnaie peut &tre obtenue instantanément, elle ne

peut 1'é&tre qu'en encourant un cofit de transfert.

On suppose aue les flux monétaires suivent un processus de
BERNOCLLI. ¥n particulier, considérons % comme une fraction
d'une journée, par exemple %iéme de celle~ci, c-a-d. une heure.
Pendant cette heure, 1l'encaisse monétaire peut, soit augmenter
de m frs avec une probabilité p , soit diminuer de m frs

avec une probabilité q =1 - p .

Sur une période de n jours, la distribution des wvaria-

tions de l'encaisse monétaire aura :
- pour moyenne : Un =n tm (p - q)

: 2
- pour variance : s_ = bntpagm

Cette distribution tend vers la distribution normale lors-

aqaue n augnmente.

Dans une premiére approche, MILLER et ORR supposent que

Pp=4q = % ("symmetric or zero drift case"). Dans ce cas par-

. 2 2 2 2 2

ticulier, U = C , s, =nm t et s” = 8h =m" ¢ u s

est la variance des changements journaliers de l1l'encaisse mo-

nétaire.
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En ce qui concerne la fonction objectif, on pose cue la
bangue cherche & minimer le colit moyen a long terme de la ges-

tion de sa trésorerie.

L'encaisse monédtaire peut fluctuer librement entre deux
limites : wune limite inférieure, zéro, et une limite supérieure
h . Lorsque l'encaisse atteint l'une de ces deux limites, un
transfert monnaie-actif liquide est effectué de maniére a ramener
l'encaisse au niveau 2z . La figure qui suit explicite ce pro-

cessus.

I
PO @
N
/ \/\\\ //

i \/ \/ \ X \ /

Temps ~

Le probléme est de déterminer les valeurs optimales de

Z et de h .

Si 1'on consideére un horizon de gestion de T jours, l'es-
’ . . . .
péranse mathématique du colit journalier de gestion de la tréso-

rerie E (C) est égale a :

E () = g ETN) + v E (M)
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=

(N) : 1'espérance mathématique du nombre de transferts
entre 1l monnaie et l1l'actif liquide et vice-versa

le cofit de transfert

e

E (i) : 1'encaisse journaliére moyenne

le taux de rendement de l'actif liquide, c-a-d. le
cofit d'opportunité de la monnaie

L'objectif est de minimer E (C) par rapport aux variables

décisionnelles h et 2z . Le probléme est donc d'exprimer
Q_(N) et E (H) en termes de h et =z .
T

Pour un horizon T suffisamment éloigné, MILLZR et ORR
dégagent 1l'exprescion suivante aprés de nombreuses transforma-

tions ¢

E(C) = g7 LA Z—1§§—E

Les dérivées partielles de E (C) par rapport a z et
a 2Z égalées a zéro fournissent les valeurs optimales z*

X °
et Z¥* : / 5 1/3

z %

|
e
o
i
A ct

Z¥ = 2 z*

et donc h¥ = 3 z*

z*¥ est donc toujours égal a %; quelles cue soient les
valeurs de g et de v . Ainsi, malgré la symétrie du proces-
sus (p = q = %) , les régles de gestion sont asymétriques :
les ventes d'actifs liquides seront en moyenne plus fréquentes
que les achats et leur montant sera plus faible que celui de

ces derniers.

L'encaisse monétaire moyenne est : E—%—E ; en substituant
dans cette expression h et 2z par leur valeur optimale h¥*
et z*, on obtient : 1/3
- 4 [3g 2
M* = = s
3 v

oli M* est l'encaisse monétaire moyenne optimale.
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Comme dans le modéle de EAUMOL, 1l'encaisse monétaire est
une fonction croissante du cofit de transfert et une fonction dé-
croissante du cofit d'opportunité de la monnaie; le bon sens nous
dit cgu'il doit en &tre ainrsi. L'élément nouveau est 52 qui me-
sure le degré de "manaque de synchronisation" entre les entrées

et les sorties.

II-‘
Critique.

La prise en considération de deux types d'actifs seulement

constitue la premiére faiblesse du modéle de MILLER et ORR.

Dans la réalité, en plus de nombreux placements liquides
présentant des caractéristiques différentes, plusieurs possibi-
1lités d'emprunt existent; ces derniéres ont été ignorées ici.

On suppose donc implicitement que le mnontant d'actifs liquides
est toujours suffisant pour faire face aux déficits de 1l'encais-
se monétaire. D'autre part, aucune contrainte n'est introduite

sur ces actifs liquides : aucun planciner, aucun plafond.

L'hypothése de transferts instantanés entre actifs liquides
et monnaie est peu réaliste. Ces transferts prennent toujours
un certain temps et l'encaisse monétaire ne peut pas &tre nulle,

ne ft-ce gqu'un instant.

Une limite plus sérieuse au modeéle réside dans 1l'hypotheése
cue toutes les entrées et sorties sont purement aléatoires. En
fait, de nombreux mouvements monétaires sont, soit directement
contrdlés par la banque (*), soit prévisibles (*¥*). Distinguer
les mouvements monéteires déterminés de ceux cui sont aléatoires
et appliquer le modéle de MILLZR et ORR uniquement a ces der-

niers, constituerait peut-&tre une solution a ce probléme; en

(*) Ixemples : paiement des dividendes, achat et vente d'actifs
financiers, émission de bons de caisse, etc...

(*¥) Exemples : retraits de fins de semaines, de fins de mois, de
fin d'année, paiement des impéts, etc...
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effet, il semble difficile, dans le cadre du modele, de tenir

compte a4 la fois des flux aléatoires et des flux détermninés.

Une autre faiblesse du modéle réside dans le fait qu'on y
considére des accroissements ou des diminutions de l'encaisse

d'une taille constante m .

I1 serait, semble-t-il, possible d'améliorer le modéle en
v introduisant des entrées et sorties monétaires dont 1l'impor-

tance serait wvariable.

Selon des probabilités de transition définies, 1l'encaisse
pourrait ainsi augmenter ou diminuer d'un montant m, ou d'un

montant m2 v ou d'un montant mn N

Conscients des limites de leur modeéle, MILLER et ORR ont
publié un article (14) dans lequel ils spécifient la portée de

certaines de celles-ci et ol ils tentent de remédier & d'autres.

Ils y analysent successivement trois points :
- la validité de 1l'adoption d'un processus de BERNCULLI,

- l'extension du modeéle a trois types d'actifs : 1la monnaie
et deux types d'actifs liquides,

- 1l'introduction de divers types de colits de transfert dans le
cadre du modele a deux types d'actifs.

Reprenone successivements ces trois points

1.- Le processus de 3ERNOULLT,

La question est ic¢i de savoir si le choix d'un processus de
BEZNOQULLI est valable si 1l'on se contente de centrer son atten-

tion sur les processus Markoviens du premier ordre.

Le premier probléme est celui de la "symétrie"; le modele
considére, en effet, cgue la probabilité d'une entrée monétaire
d'un montant m est égale a celle d'une sortie de méme taille
(p =q = %). Les auteurs montrent que des résultats peuvent
8tre obtenus pour les ca2s ol un trend existe (entrées systéma-

tiquement supérieures aux sorties et vice versa).
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Le second probléme résulte de la considération de flux mo-
nétaires également espacés dans le temps et de tailles égales.
Dans la réalité, le timing de ces flux est irrégulier et leurs

montants différent.

Il est cependant concevable, a priori, que ces irrégulari-
tés de timing et de montant puissent se compenser sur un inter-
valle de temps suffisamment long (un jour, disent MILLER et
ORR).

Les auteurs montrent que les prévisions fournies par un
processus de SBERNOULLI seront bonnes si la distribution de pro-
babilités des soldes journaliers est normale et si 1'écart-type

est faible en comparaison de l'intervalle (0 , h¥*).
Deux questions se posent dés lors :

- Quel est le rapport (écart-type) sur (intervalle (0 , h*) )

maximum acceptable ?

- La distribution des soldes journaliers est-elle normale 7
I1 semble que non; les soldes suivent plutdét une distribu-
tion de PARETC ou les valeurs positives ou négatives supé-
rieures a 3§ sont plus fréquentes que dans la distribu-

tion normale.

MILLZR et ORR concluent cependant ce premier point en di-
sant, sur base d'une analyse statistique, que 1l'erreur introdui-
te par l'adoption d'un processus de BERNOULLI est faible et

qu'or peut donc considérer qu'il prévoit bien le processus réel.

2.- Un modéle & trois tvpes d'actifs.

Cn considére trois types d'actifs :
- la monnaie;

- des actifs liquides appelés "shorts", ayant un rendement
faible et un cofit de transfert (c-a-d. un cofit d'achat ou
de vente) faible lui aussij;

- des actifs liquicdes appelés "longs", ayant un rendement de
méme qu'un cofit de transfert plus élevés.
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L'encaisse monétaire est ajustée, en cas de besoin, par des
transferts vers ou en provenance des "shorts'" dans le cadre de
la "control limit approach"; toujours dans ce mé&me cadre, lors-
que le montant des "shorts" est trop élevé ou trop faible, une
correction est faite gréice a cdes transferts vers ou en provenan-

ce des "longs".

Adoptant pour ce modéle a trois actifs les mémes hypotheses
aque pour le modéle original a deux actifs, les auteurs concluent:

- dans un tel modéle, l'encaisse monétaire est gérée de la
m&me maniere que dans un modele a deux actifs;

- le probleme des transferts entre l'encaisse monétaire et 1les
"shorts" peut &tre considéré comme indépendant de celui des
transferts entre les "shorts" et les "longs".

Si ces conclusions sont valables, elles ne le sont néan-
moins que dans le cadre d'hypothéses bien défini adopté par
MILLER et ORR., Dans la réalité, une trésorerie ne peut &tre
efficacement gérée qu'en tenant compte des diverses possibilités

de placement et d'emprunt.

3.- Les colilts de transfert.

Les auteurs envisagent divers types de collts de transfert :
colits de transfert fixes ou proportionnels. Cette question est,

semble-t-il, secondaire; nous ne nous y arréterons pas.

Résumons cette analyse critique du modéle de NHILLER et ORR

en soulignant ses deux limites fondamentales :

- <cette approche envisage un nombre trop restreint de place-

ments liquides et ne considére aucune possibilité d'emprunt;

-~ 1l'adoption du processus de BERNQULLI ne permet pas l1l'intro-
duction des mouvements monétaires connus et des variations

journalieéres ou périodiques prévisibles.
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Nous venons, dans ce second chapitre, de présenter guelques
approches du probléme de la gestion d'une trésorerie bancaire.
Les modéles présentés, comme tous ceux qui existent a notre con-
naissance, sont limités par le fait qu'ils ne considérent qu'un
nombre trop restreint de placements liquides; lorsque 1l!'emprunt

est envisagé, une seule possibilité est prise en considération.

Dans la réalité, le probléme de la gestion d'une trésorerie

bancaire présente trois aspects interdépendants :

- la détermination du montant monétaire a détenir;
- les placements a effectuer en cas d'encaisse surabondante;
- les recours a pratiquer dans le cas d'une encaisse défici-

taire.

L'encaisse optimale & détenir est celle qui réalise 1'équi-
libre entre le cofit d'opportunité de la monnaie et le colt de
rupture (si 1l'encaisse est trop faible). Le codit d'opportunité,
le colit de rupture, ainsi que les placements les plus rentables
ou les recours les moins onéreux a pratiquer, ne peuvent &tre
déterminéds que si l'on considére toutes les possibilités diffé-

rentes de placement ou de recours.

Dans le prochain chapitre, nous tenterons d'élaborer un
modeéle adapté au cadre belge, qui tienne compte des diverses
possibilités de placer un excédent ou de couvrir un déficit,

dont dispose le trésorier.
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CHAPITRE III.

UN ODELE ADAPTE AU CADRE 3ELGE.

Nous avons tenté d'élabnrer un modéle qui tienne compte des
diverses possibilités dont disposent les bancgues établies en

Belgique pour la gestion de leur trésorerie.

Aprés avoir analysé le probléme et ses relations fondamen-
tales, il nous a semblé qu'il pouvait &tre résolu fructueusement

par la programmation linéaire.

Dans les sections suivantes, nous présenterons et critique-
rons le modéle théorique. Une application de ce modéle sera en-

suite exposée.

SECTION 1.- LE (IODELE THEORIQUE : PRESENTATICN.

T.-

Remarques préliminaires.

Avant d'entamer la présentation du modéle, quelques remar-

ques s'imposent.

L'approche retenue ici est "dynamique" en ce sens qu'elle
envisage plusieurs périodes. Les périodes futures ne sont pri-
ses en considération que pour mesurer 1'influence des flux mo-
nétaires futurs sur les décisions de la premiére période, ainsi
cue l'impact de ces décisions sur ces flux futurs. Le modele
doit donc fonctionner chacue fois que 1l'on décide d'agir sur la

trésorerie, c-a-d. praticuement chacue jour.

L'horizon de gestion envisagé comporte T périodes; 1'in-
dice de la période est t ; dans l1l'horizon de gestion, t prend

donc les valeurs : i B 2; wore Bl T g
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D'autre part, nous consicérons une période appelée T + 1
qui ne fait plus partie de l'horizon de gestion; elle permet de

tenir compte des décisions prises pendant cet horizon et qui por-

tent leurs fruits aprés lui. Le schéma qui suit explicite cette
situation.
1 [} 1 . [} ) >
t = t = 2 t =T t =T + 1 temps
N P 4

. N .
horizon de gestion

D'un tout autre cbté, lorsque nous parlons du marché du
call, nous visons le marché du call "garanti'" ou "officiel".

Le marché "libre" ou "non garanti” n'est pas envisagé.

iTous avons, d'autre part, regroupé sous le terme "emnrunt
au call" a la fois l1l'!'emprunt sur le marché du call garanti et

les avances obtenues de 1la Banque Nationale et ce, pour deux

raisons :

- si la bancue demande ure avance a la 3ancue Nationale, elle
n'enprunte généralement pas sur le marché du call officiel;
elle ne demande, en effet, une telle avance cue si le taux
du call officiel atteint ou dépasse celui des avances de la

Bancue Nationale;

~ comme nous l'avons explicité dans la premiére partie de ce
travail, le plafond du call officiel et celui des avances de

la Banque Nationale sont interdépendants.

Passons a présent a la présentation proprement dite du

modeéle.
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IT.-

Les facteurs.

Envisageons successivement les variables décisionnelles, les

variables exogénes, les contraintes et la fonction objectif du

modéle linédzire.

A.~- Les variables décisionnelles.

Il s'agit ici des différents placements et recours envisa-

gés dont le modeéle doit fournir les valeurs optimales.

Cn pose

le montant emprunté sur le marché du call a la pé-
riode t Y= 0 alaw: I §

le montant prété sur le marché du call & la pério-
de t ;

: le montent des certificats de trésorerie du type
i venant a échéance en période j et souscrits
en'période +t ;3 i =1 ...m ; J = t+1 ... T+1 ;

$ le montent des effets de commerce du type i ,
venant a échéance en période j , mobilisé en
période T , A2 1 wvu. Py J = B+l .. THT .

B.- Les variables exogénes.

le montant de l'encaisse a la période t . L'encaisse
est constituée des avoirs en caisse, aux Chéques Pos-
taux, & la Banaue Nationale et éventuellement des
avoirs a vue auprés de certeins parastataux ou aupreés
de certaines bancues. Ct{ est une "variable relai

qui est définie par les autres variables décision-
nelles et exogeénes.

Les variables indépendantes mentionnées ci-dessous doivent

8tre introduites comme données dans le modele.



On

pose

x
CMt

.o

oo

le solde & la période t , résultant des entrées
et sorties monétaires non contrélées par le tré-
sorier, c-a-d. le solde de tous les mouvenents
monétaires sauf ceux qui résultent :

- des opérations sur le marché du call,

- de la souscription ou de 1'échéance de cer-
tificats de trésorerie,

- de la mobilisation ou de 1'échéance d'effets
de commerce;

le taux sur le marché du call a la période t ;

le montant des certificats de¢ trésorerie du
type i (i =1 ... n) souscrits avant lthori-

zon de gestion considéré et venant a échéance

en t
le taux de rendcment de ces certificats;

le taux de rendement des certificats de trésore-

rie du type i , souscrits en période t ;

intérdt payé A& la période t sur la mobilisa-
tion effectuée en période t d'un effet de com-
merce du type i (i = 1 ... p) venant a échéance

en période j (j = t+1 ... T+1);

le montant des effets de commerce du type i
détenus dans le portefeuille initial et venant

4 échéance en période t ;

le montant des effets de commerce du type i
venus accroitre le portefeuille en période 1
(L =1 ... t-1) et venant & échéance en pério-

de t 3

l'encaisse minimale pour la période t ;
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CI : 1l'encaisse & la fin de la derniére journée pré-
cédant la premiére période de l'horizon de ges-
tion envisagé;

CPI : le montant pré&té sur le marché du call lors de
cette méme journée;

CEI : le montant emprunté au call pendant cette méme
journée;

e : le taux du call de cette m8me journée;

P1t :  le montant maximum que 1'on peut emprunter sur
le marché du call & la période t ;

P2, o : le montant minimum de certificats de trésorerie

’
du type i aque la banque s'engage a détenir a
la période t ; i =1 ... n ;

Pji £ : le plafond a la mobilisation des effets de com-

’

merce du type i (i =1 ... p) & la période t

C.- Les contraintecs.

Nous examinerons successivement :

Ces

les contraintes portant sur l'encaisse,
les contraintes imposées par lc réglement du call,

les contraintes portant sur les certificats de tré-
sorerie,

les contraintes portant sur les mobilisations.

contraintes sont de deux types :

celles qui définissent la valeur de l'encaisse en fin
de journée et

celles qui portent sur sa valeur minimale (en fin de
journéde).
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a) Identité comptable définissant_la_valeur de l'encaisse_en_fin

de période t

Valeur de l'encaisse en fin de €. =

période t = 1

l'encaisse fin de la journée CI1

précédente

+ le solde des mouvements mo- + S
nétaires non contr6lés par le

trésorier
+ le montant emprunté au call + CE
- le montant pré&té au call - CP

+ le montant pré&té au call + CPI (1 + ¢)
lors de la journée précédente

et remboursé en période 1

- le montant emprunté au call - CEI (1 + ¢)
lors de la jourmée précédente
et cu'il faut rembourser en

période 1

- le montant des certificats -

s
e
H-
.
-

de trésorerie achetés en pé-

riode 1

n
+ le montant des certificats + E: BI 1 (1 + vi)
de trésorerie venant a i=1
échéance T+1
+ le produit de 1l'escompte + M, . 1-m. .
p lp l’\]" ( 17\131)
c'efrets de coirmerce i=1 j=2
+ le montant des effets de + EIi 1
y .

A

commerce venznt a échéance. u

I
-




Valeur de l'encaisse en fin de
période t = 2 ... 7T

1'encaisse fin de la période
précécdente

+ le solde des mouvements mo-
nétaires non contrdlés par le
trésorier

+ le montant eaprunté au call
- le montant pré&té au call

+ le montant prété au call
lors de la période précédente
et remboursé en période t

- le montant emprunté au call
lors de la période précédente
et gu'il faut rembourser en
période t

- le montant des certificats
de trésorerie achetés en pé-
riode t

+ le montant des certificats

de trésorerie venant a
échéance

+ le produit de 1l'escompte
dteffets de commerce

+ le montant des effets de

b

commerce venant a échéance.

Ct—1
+ St
+ CEt
- CPt
- CPt—1 (1 + Ct—1)
- CB, _, (1 + ct_1)
n T+1
...
- B. .
Z_ i,Jd,t
i=1 j=t+1
n
+ZBIi’t (1 +bv,)
1=
n t-1
——

+Z_ZBi’t’k (1+b
i=1 k=

il
nd
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b) Contrainte nortant sur la valeur minimale de l'encaisse en fin

. ’
de Jjournee :

Cn suppose ici que la banque est a méme de déterminer son

encaisse monétaire de transaction minimale.

La contrainte s'écrit :

C\CMt t =1 ...7T

. -
t =

— — — —— — — —— — — —— — ——— — — — — — — — — — S—

a) 1'emprunt, A chaque période, ne peut dépasser un certain pla-
fond déterminé, comme nous 1l'avons explicité dans la premieére
partie, par le montant des effets et fonds publics mis en nan-

tissement

CE P1 t = 7T 444 T

t

A

t

b) la banque doit &tre, en moyenne, pré&teuse sur le marché du

call : T

Z (CPt - CEt) >0

t=1

3.~ Contraintes portant sur les certificats de trésorerie.

— e — —— — — — o— — — — — — ——— — — t— — — — — — — St

Y

On suppose ici que la banque s'engage a détenir, a chaque
période, un montant minimum de chacue type de certificats de tré-

sorerie.

Pour t =1 :

1
.,l:i_ T+1

: Bi’j,1>’ P2i31 L BI- . i=1..'n

_j=2 .L__ 1,

j=2

Pour t =2 s4¢3 T 3

T+1 T+1  t-1 T+1

S . P2 - B, . -
D PP P - ) ) Bigw - o) P,
j=t+1 J=t+1 k=1 J=t+1
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Contraintes portant sur lcs mobilisations.

— — — — o— — — — — — — — —— — — —

Les autorités monéteires, les organismes escomnteurs ou la

situation du marché, imposent des limites aux mobilisations des

effets dz commerce :

Pour +t = 1 :

nets

dant

La fonction

T+1
& 2
S P34 1 Ny 4 i=1 400 P
J=2
PR A
T+1 t-1 \

objectif.

Comme objectif, nous avons choisi la maximation des revenus

de la trésorerie sur l'horizon de gestion. Il est cepen-

nécessaire de tenir cumpte des revenus des certificats de

trésorerie souscrits pendant 1l'horizon de gestion et venant a

échéance aprés (c-a-d. en période T + 1).

A
a

La fonction objectif s'écrit donc

} (CPy e t % i,5,t ™i,5,t
= i=1 j=t+1
T+t ®m &1
+ > Bi,t,k bi,k = Z A maximer
t=1 F=1 k=1

La présentation du modéle se termine ici; passons & présent

sa critique.
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SWCTION 2.- LE HODELE THEORIQUE: CRITIQUE ET EXTENSION.

IQ—
Critique.

On peut scinder les critiques en trois groupes : le modéle

est lindaire et présente donc les limites de cette approchej;le

nombre trop restreint de possibilités de placement ou de recours

constitue une secorde faiblesse; un troisiéme point regroupe

dtautres critiques.

A.- Un modéle linéaire.

L'approche per programmation linéaire présente, dans ce

cadre-ci, deux déficiences fondamentales:

compte de possibilités de placement et de recours plus nombreuses,

elle suppose un avenir connu avec certitude alors que 1l'uni-
vers que le trésorier doit envisager est aléatoire ou incer-
tain,

elle ne tient compte que des rendements constants; or dans
certains cas, des rendements variables existent (exemple:
une grande bangue qui négocie des montants élevés sur le
marché du call peut faire varier le taux de celui-ci qui est
déterminé par la rencontre de 1'offre et de la demande).

On pourrait pallier a ces deux déficiences:

l'analyse de sensibilité permettrait de faire échec & 1'in-
certitude,

1'introduction de seuils ou paliers rendrait possible la
prise en considération des rendements variables.

Des possibilités trop restreintes.

Pour &tre opératoire, une approehe de ce type devrait tenir

I1 faudrait inclure, semble-t-il, le prét ou l1l'emprunt sur

le marché du call non garanti, les placements & terme chez d'au-

tres banquiers, les ventes de fonds publics et les préts et em-

prunts en devises.
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La nrise en considération de ces possibilités poserait peu

de problémes sur le plan théorique. Nous ne les avons cependant

pas envisagées pour ne pas trop alourdir la premiére présenta-

tion de notre modeéle.

Sur le plan pratiage cependant, il semble que méme 1le Todéle

restreint que nous avons élaboré soit inapplicane si 1'on eonsi-

dére un horizon de gestion de trois & six mois eomposé de 90 2a
180 périodes journaliéres; au stade ou se trouve l'informatigue
a4 l'heure actuelle, il apparait que le traitement de 1l'informa-
tion que nécessite un tel modeéle serait trop lourd pour &tre

réalisé en guelaues heures.

Pour rendre le modéle applicable, il semble que la seule
solution réside dans la considération de périodes d'abord journa-
liéres puis de durées plus importantes; c'est cette technique

qui a été utilisée dans 1l'application que nous présenterons plus

Lodil.e

Cette solution nécessite cependant l'introduction de données
moyennes; elle emp&che ainsi la pleine prise en considération
de mouvements journaliers ou périodiques connus ou prévisibles

(ex. retraits de fin de semaine) .

En premiere approximation, on peut penser qu'un modéle envi-
sageant des périodes d'abord journaliéres puis hebdomadaires

constituerait un compromis acceptable.

En effet:

- les souscriptions de certificats de trésorerie sont le plus
souvent hebdomadaires,

- les mobilisations d'effets de commerce venant a échéance dans
les 10 jours sont la plupart du temps impossibles.

C.- Autres critiques.

1.- L'absence de cofits de transferts.

Le modéle ne tient pas compte des cofits des transferts qui

sont ici des frais administratifs.
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Si ces frais sont proportionnels, on peut les inclure dans
les taux de rendeaent des placements et dans les cofits des re-

cours.

Si, au contraire, ils sont fixes par opération, il semble
possible d'en tenir compte dans le cadre de la programmation

lindaire mixte.

En moyenne, sur trois mois, la banque doit &tre préteuse
sur le marché du call officiel. Cependant, la période de trois
mois est unc période de calendrier, par exemple: du ler janvier

au 31 mars.

Si 1'on se trouve au premier mars, il faut donc considérer
les pré&ts et emprunts que la banque a effectués entre le premier
janvier et le 28 février de m@&me que ceux qu'elle contractera

entre le ler et le 31 mars.

I1 faudrait donc modifier la contrainte que nous avons in-
troduite dans notre modéle pour tenir compte de cette réalité;

cela ne poserait aucun probléme.

3.- 1es certificats de trésorerie.

Dans le modeéle envisagé, on a supposé que la banque s'enga-
geait a détenir, a chaque période, un montant minimum de chaque

type de certificats de trésorerie.

Damns la pratigue, la banque s'impose seulement un plancher

pour le montant global de tous ses certificats.

IID-
Extension.

Le modéle que nous avons présenté ne constitue, bien sfir,
qu'une premiére approche. Il est un essai original de systémati-
sation du probléme soulevé par la gestion d'une trésorerie

bancaire.
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L'optique parait néanmoins valable, Si l'on veut persévérer
dans cette voie d'approche, il semble cependant nécessaire d'ef-
fectuer un travail "d'approfondissement" en vue de rendre le

modéle plus "endogene"

Nous voulons dire par la qu'il serait hautement souhaitable
de supprimer toutes les contraintes que la bancue s'iupose a
elle-mé&me afin d'aboutir a un modéle qui ne comporterait aque
les contraintes "exogénes" imposées par les autorités monétaires

ou la situation du marché,

Un tel modéle déterminerait par lui-m&me sans introduction
de "planchers", l'encaisse monétaire optimale, les montants

optima de certificats de trésorerie a souscrire etc...

SECTION 3.- UNE APPLICATION,.

Envisageons successivement le cadre général de cette appli-
cation pratique, les données que l'on a introduites, les résul-

tats obtenus.
I.-

Le cadre général.

Nous avons considéré un horizon de gestion de 6 mois répar-
ti en 6 périodes dont les durédes respectives sont : 1 jour, 1

jour, 10 jours, 20 jours, 60 jours, 90 jours.

Pour les périodes d'une durée supérieure a un jour, on pose
que les placements en certificats de trésorerie et les mobili-

sations d'effets de comnerce se font au milieu de la période.

D'autre part, nous n'envisageons pas :

- pour les périodes de 60 jours et plus, les certificats de
trésorerie souscrits pendant une période et venant & échéan-
ce pendant cette méme période;

- pour les périodes de 10 jours et plus, les mobilisations
pendant une période d'effets de commerce venant a échéance
au cours de cette méme période.
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Du cdté des variables décisionnelles, outre le prét et 1l'em-

prunt sur le marché du call, la présente application envisage:

- 4 types de

a &
i
i

i

1l
b

.
-

]
SV

= 4 3

- 2 types d!

On

s o

— A -

a comns

certificats de trésorerie:
certificats a 1 mois
certificats a 2 mois
certificats a 3 mois
certificats a4 4 mois
effets mobilisables :

effets de comierce réescomptables a la Banque
Nationale et acceptations bancaires visées;

autres effets de commerce et acceptations mobili-
sables sur le marché.

idéré une durée maxima de 120 jours pour ces divers

effets de commerce et acceptations,

IT.-
Les données.

Le passage de ce programme lindaire sur ordinateur a néces-

sité de nombreux calculs en vue de 1l'introduction des données;

il n'apparait pas nécessaire de présenter ici un exposé détaillé

de ceux-ci.

Les caractéristiques fondamendales de 1'exemple

choisi sont présentées ci-apreés.

L'application considére une banque fictive dont le montant

total des ressources représente a peu pres 25 mrd de frs. On a

tenté de proportionner toutes les données a cette taille.

A,.- Les taux.

1.- Le taux du call.

On a considéré un taux du call constant sur l'horizon de

gestion et égal & 6% par an , ce qui donne un taux de 0,0C01644

par Jjour.

Pour les périodes d'uie durée supérieure a 1 jour, on consi-

dére les montants movens soit prétés,soit emprurtés au call. Il

faut donc multiplier le taux Jjournalier du call par le nombre de

jours que contient la période envisagée.
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Ze.- Les taux des certificats de trésorerie.

Ici aussi, par simplicité, on a considéré des taux constants

tout au long de l'horizon de gestion.

On a choisi pour les certificats a4 1, 2 et 3 mois un taux
annuel de 8,50 % et pour les certificats & 4 mois un taux de

8,75 %

A

Pour les effets du type 1 (effets réescomptables & la 3.N.
et acceptations bancaires visées) , on a considéré un taux annuel

constant de 7,5 % *

mobilisables sur le marché), le taux annuel choisi est de 9 % .

I1 est évident cue l'escompte effectivement payé dépend du
nombre de Jjours gu'il reste & courir a l'effet. Nous en avons
tenu compte en considérant des durdes moyennes pour les divers

types dieffets.

Rappelons que nous avons supposé que les mobilisations d'ef-
fets se font au milieu de chaque période et que la duréde maxima

avant leur échéance est de 120 jours.

B.- La valeur de l'encaisse : Ct .

1.- Le solde des mouvements monétaires: S, .

Pour les effets du type 2 ( autres effets et acceptations
}
|
i
|

Nous avons donné les valeurs suivantes aux différernts

soldes St 3

W

= 200

-100

w
Il

€]
|

N Ut EF W

= +100

= =300

w

= +200

w

w0

= +500




104 .

considéré.

Nous avons estimé & environ 100 millions de frs par mois
’

le montant de chaque type de certificats venant a échéance pen-

dant l1l'horizon et souscrits avant celui-ci.

3.~ Les effets mobilisables.

Le montant des effets riobilisables des deux types venant

4 échéance en 1 jour a été estimé a ernviron 30 millions de frs.

C.- L'encaisse minimale : Cdt.

On a supposé que la bancue était a4 méme de déterminer vala-
blement l'encaisse monétaire minimale nécessaire pour ses trans-

actions.

Pour les 5 périodes, nous avons estimé ces encaisses mini-

males respectivement a

25Cc, 250, 4oo, 500, 600 et 700 millions de frs.

D.- Le plafond a 1l'emprunt au call : P1t s

Ce plafond a été, pour les six périodes, estimé respective-

ment & 1500, 15C0, 100C, 500, 100, O millions de francs.

E.- Planchers pour certificats de trésorerie : PZi £
3

Pour chaque type de certificats et pour chaque période,on
a considéré que l1la banque devait détenir un montant minimum de

150 millions de frs.

F.- Plafonds pour les mobilisations : Phi £
2

Pour les effets du type 1, nous avons fixé le plafond a 2

mrd de frs (plafond zux visas et au réescompte).
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b chaque période, la mobilisation de ce type d'effets est
lititée par le plafond précité diminué du montant des effets déj2
escomptés et de celui des acceptations visées en portefeuille;
ce dernier montant a été pour les 6 périodes, fixé respectivement
a : 500, 5cc, 500, 600, 600, 700 millions de frs,.

Pour les effets du type 2, le plafond & la mobilisation a

été fixé & 6 mrd de frs.

I1T.-

Les résultats.

Les résultats fournis par le programme lindaire sont présen-
tés ci-aprés accompagnés d'un bref commentaire tenant compte des
limitations du modéle théorigue et des simplifications introdui-

tes dans son application.

Ces résultats seront toujours exprimés en millions de francs.

A.- La valeur de la fonction objectif.

La fonction objectif prend la valeur : 473,199,
Fappelons cque celle-ci représente les revenus nets de la

trésorerie sur l'horizon de gestion.

3.~ Les valcurs des encaisses.

Le prograume maintient les encaisses aux niveaux minina
CMt .

Si 1'om diminuait successivement d'une unité les différents
minima CMt, la fonction objectif augmenterait respectivement de :
o0,o000177 , o0,000177 , 0,007 , 0,014 , 0,028 , 0,029 .

Ces variables duales représentent ici le cot d'opportunité

marginal de la détention de monnaie; celui-ci reste faible.
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C.- Les préts et les emprunts au call.

Le programme fournit les valeurs suivantes:

CP1 = 4016
CE2 = 1291
CE3 = 1000
CEQ = 500
CE5 = 1CcOo
CE6 = 0

Pendant les périodes 3 a 6, on emprunte le maximum possible.

Si 1'on relédche ces plafonds successivement d'une unité, la
valeur de la fonction objectif augmente respectivement de :

0,008 , 0,011 , 0,019 ., 0,014 .

D.- Les certificats de trésorerie.

By 4,9 = 89

14,2 = 20 o T8 Rl

31’5,4 = 150 32,5,4 = 1140

B2,6,5 =130 P36, = 139 By,6,5 = 9736

- = 0O I = =
B‘:?;‘S 13 33’7’6 129 Bl"y7’6 870,4
Les autres B, . sont nuls,
i,J,t

Valeurs dueles significatives: si les planchers pour
. . £ B ’ ]
173’14 ’ “4,9,5 ’ 3,695 ’ B2’7)6 ) 33;716

sont successivement relfichés d'une unité, la valeur de la fonc-
tion objectif augmente respectivement de :

o,007 , 0,015 , 0,008 , 0,015 , 0,008 .
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E.~ Les mobilisations.

M1,6,1 = 1000 M2’6’1 = 3000

M = 200 M = 1060
1.5,4 2,5,4

M = 00 M = 2000
1,6,5 = ° '2,6,5

M = 1300
1,7, = 13

Les autres M. . sont nuls .,
s R P

€i les autorités mondtaires ou la situation du marché permet-
taient une augmentation d!'une unité des plafonds aux mobilisa-

tions, la valeur de la fonction objectif augmenterait respective-

ment ( pour 1les Mi,j,t précités) de :
0,006 0,006
0,006 0,004
0,01k 0,010
0,004

Soulignons, au sujet de ces résultats, que les valeurs des
variables duzles restent toujours trés faibles: la plupart du
temps aux environs de 1 % , elles pe dépassent jamais 3 % .

Cela tend a prouver qu'aucune contrainte "prohibitive" n'a été

introduite.

Cependant, les variables duales ne rendent compte qgue des

conséquences, dans la fonction objectif, de variations marginales

dans les seconds membres des contraintes.

bussi, pour tester valablement la robustesse du modele et
pour tenir compte de 1l'incertitude d'une maniére réaliste faudrait-
il disposer :
- d'un modéle de paramétrisation

et

- de données concrétes relatives a une banaque.
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CONCLUSTION

Cette troisiéme partie a tenté de poser le probléme soulevé

ar la gestion journaliére de la trésorerie d'une banque.
par la gest J 1 X

Les modéles principaux de Recherche Opérationnelle ahordant

ce probléme ont été ensuite examinéds.

Enfin, nous avons tenté d!'élaborer un modéle adepté au cadre
institutionnel belge considérant plusieurs possibilités de place-

ment et de recours,

| La Conclusion Générale qui suit situera la gestion de la

' b 4 . . \ . - ’ .
trésorerie parmi les problemes principaux soulevés per la gestion
d'une bancue,
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CoNCLUSTION GENERATLE

Dans son introduction générale, le présent Mémoire a souligné
d'une part, l!'importance du probléme de la trésorerie des banques
et, d'autre part, la pauvreté de la documentation disponible en
la matiére ainsi que le caractére confidentiel, pour une banque,

des données relatives a sa trésorerie.

La premiére partie a comporté un essai de synthése d'éléments
épars en vue de définir la notion de trésorerie d'une banque de
dépbts.

Le probleme de la détermination du montant d'actifs liquides
a affecter a la trésorerie a été abordé dans la seconde partie.
Celle-ci a, aprés une présentation et une critique de différentes
tentatives de solution, conclu cu'au stade actuel des connaissan-
ces, seul un modéle de gestion d'actifs similaire a celui de
COHEN et HAMMER ouvrirait, sous condition d'é&tre aménagé de ma-
niére appropriée, la voie a une solution opératoire au probléme
de ltaffectation des ressources entre actifs liquides et actifs
illiquides.

A

Conscientes de ce fait, les banques travaillent a 1'élabora-
tion d'un tel modéle. Cette élaboration se heurte cependant a
des difficultés. Aussi, a nntre connaissance, n'existe-t-il
encore aucun modéle de gestion d'actifs suffisamment élaboré pour

&tre opératoire.

L'objet de la troisiéme partie de ce travail fut 1l'analyse

de la gestion journaliére de la trésorerie.

L'examen des facteurs de ce probléme et des solutions qui y
sont apportées par les modéles existants, nous a amené & la con-
clusion suivante : un modéle de gestion de trésorerie bancaire,
pour &tre opératoire, doit tenir compte des diverses et multiples

possibilités de recours et de placements liquides.
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Aussi, avons-nous tenté, pour notre part, d'élaborer un
modéle cui réponde a4 cette exigence et qui soit adapté au cadre

institutionnel belge.

L'!'approche par programmation lindaire adoptée, sans &tre la

seule possible, nous apparait cependant valable car :

- les relations sont pour la plupart linéaires,

- prés de 70 % des mouvements monétaires sont connus avec
certitude,

- l'analyse de sensibilité permet de faire échec a l'incer-
titude.

Le modéle présenté ne pouvait évidemment pas prétendre étre
directement opératoire. L'ensemble des différentes possibilités
de recours et de placements ne pouvait matériellement pas &tre
pris en considération de maniére exhaustive dans le cadre de ce
Mémoire. Cependant, des possibilités supplémentaires (y compris
1'introduction des devises) peuvent y &tre intégrées sans aucune

difficulté.

Le caractére non opératoire de notre modéle s'explique par
deux faits :
- l'élaboration d'urn modéle opératoire doit tenir cempte du

cas d'espéce de la banque dans laquelle celui-ci doit &tre
appliqué;

- l'objectif premier, forcément limité, du présent mémoire fut
l'analyse de la notion de trésorerie bancaire et des probleée-
mes qu'elle souléve, et non 1l'élaboration d'un modéle de
gestion de trésorerie opératoire pour une banque établie en
Belgique.

Les problemes abordés dans le présent Mémoire ne consti-

tuent gu'une partie de ceux que souléve la gestion d'une banque.

Aussi apparait-il opportun de situer les problémes relatifs
a la gestion d'actifs et A la gestion journaliére de la trésore-

rie dans ce cadre plus vaste.
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Tel est 1l'objectif du schéma ci-aprés gui s'efforce égale-
ment de faire apparaitre les principaux problémes d'une banque

qu'il serait souhaitable de traiter par des méthodes analytiques.

i
? Modele d'ex- !
| pansion !

\

| Modéle de gestion
i des ressources

|
|
o

Y

!

! paramétrisation |

‘ !
.L / r;;déle de gestion
- des crédits
Wiy

Modeéle de gestion .

des actifs b

i
|

Modéle de gestion
des titres

[
!

Modéle de gestion
‘ de trésorerie

Ainsi, la bangue doit :

- établir un plen d'expansion a long terme gqui serve de base
aux modeles de gestion,

- élaborer un modéle de gestion des ressourees afin d'évaluer
les montants des diverses ressources sous différentes hypo-
théses concernant les actions de la banque,

- évaluer, pour un ensemble d'actions, les montants des res-
sources, ~ui constituent des données pour le modéle de ges-
tion 4A'actifs,

- paramétrer ce mocdele afin d'envisager les variations possi-
bles de 1l'environnement économique (demande de crédits,
offre de titres, taux d'intérét,...),




- coupler au modéle de gestion d'actifs un modéle ce gestion
des crédits et un modéle de gestion des titres (obligations
et actions).

Comme nous l'avons indiqué au terme de la deuxieéeme partie,
le modéle de gestion d'actifs fournit au modéle de gestion de
trésorerie des informations concernant :

- les ressources affectédes a la trésorerie pour ses besoins
propres,

A

- les flux monétaires décidés par la banque et destinés a
transiter par la trésorerie.

In envisageant divers ensembles d'actions sur ses ressour-
ces, la banque peut en mesurer les implications sur le profit,
le risque, la liquidité et déterminer ainsi les politigues
optima de gestion de ses ressources et de gestion de ses rem-

plois.,

Nous voudrions souligner pour terminer que de tels modéles
ne pourront fonctionner efficacement gue si la banque dispose

d'un systéme informaticue suffisamment élaboré.

En particulier, une "bangue de données'" contenant les in-
formations nécessaires & la gestion et a 1l'expansion, la géné-
ration automaticue des équations et le dialogue homme-machine,

paraissent hautement souhaitables sinon indispensables.
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