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I . 

I M T R O D U C T I O N G :S N E R A L E 

Dé sireux d e fair e u n Mémoir e d ans l e do 1a in e d e 1 2 ~e c herche 

Opé r c.ti on ne . l e , nous n ous somm e s a dr e ss é à H . DERWA qui 2 b i en 

v oulu a cc e pt e r de d irige r l e tra v a il e t qui nous a ori ent é v e rs 

l e s p roblème s b a n c e ire s. 

Après un r ap ide e x a men de s a ctivités d e s b a n qu es d e dép6ts, 

n otr e a tt e n ti on s ' e st conc entrée sur 1 ~ tré sore ri e d ; ce ll e s-ci. 

Si l 'on cons u l t e l e s st a tisti qu e s publi ~e s p a r l a Dan r u e 

Na ti on 8 l e d e Be l g i q u e , on con s t a t e , d a ns l e t a bl e a u cons a cré à 

l a s itu a ti on g l o b a l e des b Fn q u e s, qu e l es a ctifs liquide s dé t e ­

nu s e n tré soreri e r e pré s en t ent à peu pr~s l a moiti é d u tot a l d e s 

e ctifs. Ce tt e p roportion es t approximative c a r l es st a tisti qu e s 

n e son t p a s a s s e z fin e s pour f a ire a ppa r a itre d a ns l e d é t ai l l e s 

ac tifs li quide s entr ant dan ~ l a tré sore ri e . 

Il r e st e c e p end ant qu e l e s somm es en ga g ée s d ans c e s ac tifs 

s on t considé r a b l e s e t qu'un e gestion e ffici e nt e d e 1 2 tré sore ri e 

es t d u plu s h s ut int é rêt pour un e b An qu e . 

Nou s a vons é t é consci ent dès l' abord du f a it o u e l e suj e t 

d e l a trésore ri e b a nc a ire e st ma l a isé à tra it e r é t ant d onné l e 

p e u de d ocument a tion exist a nt d a ns c e doma in e e t l e f a it q u e , 

p our tout e b an c:_u e , l e s qu es tions touch t=mt 1 2 g es tion d e l a tré ­

sore ri e ont un c a r a ctère confid entiel. 

De f a it, l' é l a bor a tion d e c e tra v a il a é t é co mpliq u ~e p 2r 

l' ab s enc e qu nsi tot a le d e littéra ture clas siqu e e t l e nombr e 

r e s tr e i n t re mo d èl e s abordant notr e suj e t. 



II. 

Apr ès d e nombreus es réflexions e t discussions, nous 2vons 

p ensé q u e le but du présent Mémoire deva it être tripl e 

- RD8 lys e r l a notion d e trésore ri e bancPire, 

- é tudi e r 1 2 problème ct e la d é t e r mina tion du mont 8n t d es r e s­

sourc e s qu'il convient que l a b anqu e 2 ff e ct e a ux actifs li­

quid e s de stiné s à être gérés p a r 1 2 tré sore ri e , 

- a n2.lys e r l a gestion journalière de la tré sore ri e , 

Ava nt d ' ana lys e r succ e s s ive ment c es trois points, dont ch ~ ­

cun f e r a l'obj e t d 'une d 0 s tro is p 2rti es du présent Mé□oire , 

que lques r e m0 r 0 u e s généra l e s s'imposent. 

Lo rsq_ue nous employons l e t e rme "banqu e ", nous f a isons ré­

féren c e à u ne b anque d e ctép8ts e t non à une banq u e d 1 a ffeir e s 

( ou holdin g) . 

Nous envis a g eons uniqu ement l n trésore ri e c entra l e d ' u ne 

b~nqu e , c-à-d, l a tré sore ri e d e l' a dministra tion c entra l e , Im­

plicit ement, nous f r-lisons 1 1 hypot h èse ré 2tl ist e qu e c e ll e -ci en ­

tre ti en t a v e c s e s succursal e s e t agen c e s des rel a tions du type 

c lient-fourn is s eur. 

L' ana lys e qui suit n' envisage ra que l a tré so reri e en 

monna i e na ti ona l e ; l es d evis e s sont n é gligées. Ce tt e limitation 

s I expl i q u e p e r l e f 2, it que, compt e t e r.u d u st 2.de 8.u que l s e trou­

v e l a Re cherche Opér2 tionn e lle e n ce doma i ne , l'introdu ction des 

devis e s compliquerPit sin gulièrement l' é l a bora tion d 'un modèl e 

de gestion de tr é s o r e ri e . 

considérâ ti on 

Il f a udra it, en effe t, prendr e en 

- l e s t ~ux d e cha n ge e t l e ur évolution probable, 

l e s d iffé r e~ts t 2ux d'intérôt dans l e s dive rs p a ys a insi qu e 
l eur évolution prob a bl e . 

En r é sumé , on p eut dire qu e , lors qu'on utilis e ra l e t e r me 
11 tréso r e ri e d I un e b e,nqu e ", on ent e ndra e n fA.i t l é' "trésore -

ri e c entrale , en ;nonn e\ie ne.tional e , d'un e b 2.nque d e dépôts " 



F R E M I E R E PA R TIE 

----========-------------------
L A T R E S O R E R I E D I U N ~ 3 ..t. NQ, UE 

================================----------------=-=-= 

IITTRODUCTION 

L'objectif è e cette première partie est da cerner la notion 

de trésorer i e, 'en voir le rôle et la justification, d'en ana -

lyser les éléments dans le cadre be l ge. 

CP.iAPITRE I. 

ESS.A I D?, ff·:-:FINITICN. 

La notion de trésorerie varie de pays à pays et dans le 

temps selon les éléments institutionnels et contingents. L 'ap­

proche sera donc aus s i généra.le que possible . 

Plutôt que de donner dès l'abord une définition qui se vou­

drait exhaustive de la trésorerie d'une banaue, il apparaît p r é ­

fé rable de procéder par paliers en analysa.nt successivement la 

na ture d e la trésorerie et s es éléments; cette voie d'approche 

est p l us écl2irante. 



2. 

SECTION 1 LA TRESORERIE SL NATURE . 

I.-

La trésorerie au sens strict. 

Cha , ue jour, la banque enregistre des entrées et d es sor­

ties ~ onétaires. Ces entrées et sorties sont dites monét ~ir e s 

en ce s ens a u'elles prennent la forme 

- soit d e monnaie-billet ou monnaie fi duciai re(*) , 

- soit de monnaie-dépôt ou monnaie scrip tura le (**). 

Chaque entrée vient gros [ ir une encaisse monét 2 ire u n i que ; 

chaque sortie est puisée ~ans cette même encaisse (cfr . schéma 1) . 

SCHEi'W. 1. 

En trées ~ oné t a ires Sorties monétaires 

Entrée ·? Sortie 1 

---------
Entrée 2 -------------;ç ENCAISSE 

___ .----7 
----➔~ Sortie 2 

----------
Entrée n . --------- -~- -~ Sortie m 

Cette encais se est monétaire en ce sen s o,u I elle se co1:1pose 

uniquement de moyens ~e paiements ultime s monnaie -bi llet e t 

monna ie-d épôt s.uprès d'?.utres orgamisme s (banques, parast a t a u x , 

Banque Na tionale , e tc .. ). 

E lle constitue ce que nous appelleron8 l a trésorerie au 

sen s strict d e la banque. 

(*) Exe~ple d 'entrée en monna ie-billet N . X fait un dé p ôt 

cte Z f re.ncs sur son compte à vue à l a b anque . 

( ** ) Sxeillp le d ' en tré e en □onnaie-dépô t M. X fait vire r Z 

franc ~ au co~ pte chèque postal de l a banque. 
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On p eut d é f i nir c ette d e rniè r e comme suit : un e en caiss e 

mon étaire qui reçoit toutes les entré es moné t a ires e t do it pour ­

voir à tout e s l e s sorties Œonét a ires d e l a banqu e , tout mouve ­

ment mon étaire transitant p a r cette en cais s e u n i que. 

L 'évo l ution de l a trésorerie ainsi défini e est s uivi e au 

j our l e j our. 

A la fin de chaqu e jour de banque, on calcu le son mon t an t 

qui app a rait comme u n solde 

1

/T~ é s~re ri~ s~ j = l'T~éso~erie, s s 'i !"Ent r ée s 
f i n J ou rneP. J , _fin Journe e (j-1) 1 + journée ' / ' / \ J

' ÎSortie s ! 
j , journé e j ) 

La tré s ore rie s.s. n e p eut êt re à aucun moment néEative. 

La n oti on de tré sorerie sera é l a r g i e dans la section su i ­

v an t e qu i f e r 2 app ara itre qu 'il e st p o ss ibl e 

- d' aliQe n t er u ne enc a is s e trop faible , 

- de v i de r une enc a isse sura bondan t e. 

I I .-

Les entrées et les sorties mon é taire o. 

A .- F lux monét a i res. 

Seul e s n ous intéres s ent les en tré es e t sorties qui tr2n s i -

t e ~ t p ar la t r ésoreri e s.s .. Il s'ag it don c t oujours d e mouve -

ment s moné t a ires entre la banque d'une p a rt et un e unit é e xt é -

ri eu r e à e l l e d 'au t re p art. 

Ce s f lux moné taires sont synthétisés dans le schéma 2 

ci-a près. 
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SCl -Œl,l[.A. 2 . 

Entrées ··,oné taire s_résul t ant: 

( 1 ) 

( 2) 

( J) 

(4) 

( 5) 

d I une au g.1en t a tion des 1 

dénô ts - --- ---------~l 
du remboursemen t de 
crédits octroyés------' 

de l' é~ i ssion de b ons 
de c aisse - ----------:)-

de la v ent e d ' ac t ifs f i ­
nanciers ---------~ 

d 1 ac ti fe 1 du re:~1bours emen t 
' venus a 

1 financi e r s 
é ché anc e ----- -----)1 

(6) d e l'utilisation de 
crédit E o b t enus par la 
b anque à son profit ---=), 

T 

R 

E 

s 

0 

R 

E 

H 

I 

Sorti es moné t air e s_résultant: 

=>( 10) 

d'un e d i n ina tion des 
dép~ts 

de 1 1 u til is Rtion de 
crédits o ctroyés 

d u remboursemen t de 
bons de c ai s Fe venu s à 
éc lîé ance 

de l'acha t è- ' ac ti fs fi ­
nanci e rs 

du rembours emen t de 
crédits obt enus par la 
bançue à son profit 

~(14) de l ' ach2t d 1 a ctions 

(7) de 12 vent e d 1 a r.t ions -->4! - ~( 15) des f rais d 1 exploi t a -l "~ tian 

( 8 ) d I entrées diverses---4__ __ { 16 ) cie sorti es diverses 

3 .- P.nR lyse des flux ~ on ét a ires . 

a) Postes ( 1 ) e t ( 9) : 

Par dépôts, nous entendons ici l e s fonds déposés à la banque 

par de s unités é conomiq u es ex t érieureE à el l e particul i e r s, 

entrepris es , autres b a n 0ues ou autres organ i smes. Ils p e uvent 

prendr e la form e de dépô ts à vue, à t e r me ou de carn e ts de dépô ts. 

Nous n' envisageons ici que l es dépôts " p rima i res " par oppo­

sition aux dépôts "s ec ond aire s". 

Tout e a u gmentation des dépô t s prir12ires ei:, gen è. e un e entrée 

mon é t aire du mê, e montant en trésoreri e. Une d iminution d e ces 

dépô ts peu t n e pas cré e r u ne s orti e ~ onét a ire , not a mm en t dens le 

cas o ù u n client de!n2.nde à l n. b anque de d ébit e r son c omp t e à vue 

pour acheter des b on s de caiss e é mis p a r la banqu e; dan s ce cas, 

le total de s dépôt s d i n inu e; Bu cune sortie moné t aire n ' a affecté 

la trésore ri e . 
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Les dépôts s e conda ires , qu an t à 2u x , son t c'es dépôt s 
, , 

crees 

p a r la banqu e. Etant d onné qu e l e s en gëgemen ts à vu e d 2 l a b an ­

q u e r e pré sent e nt u n moye n de rya i ement ultime dem2ndé par l e pu ­

b l i c , l a b anqu e peut créer s a propre monna i e - d épôt s ans a voir é t é 

a p p rovisionné e a u pré alabl e . 

Une création de monnai e - d é pôt p a r la ban q u e n ' engen d r e a u ­

cun mou v emen t moné t a ir e vi a l a t résor e ri e ; il s ' agit d'une s im ­

p l e é criture compt ab l e; e x empl e : l a banqu e pai e l e s a p point e ­

ments de son empl oyé Zen créd it a nt son compt e à vu e de X F r s . 

Une d i mi n ution de s déDôt ~ s e c ond a ires peut n e crée r aucu n e 

sorti e 1.non é t B:ire; e x e mpl e : 1 1 empl oyé Z c'emand e à l a ban q u e èe 

débit e r s on c o~p t e è e X Frs . a fin d ' ache t e r de s bon s de c aic~e 

émis pa r el l e . 

Dan s d ·1·a u t res cas, un e d i mi!'lution de c e s ·ï1ê '7es dé...-, ô ts secon ­

d P ire s peu t engen d r e r un e s orti e moné t a ire; e x e ~~ l e: l' empl oyé Z 

re tir e X F r s . de son co□pt e à vu e . 

Les dépô t s s e co~ ~aires n e sont p a s compris dan s l e s dépôt s 

te ls qu e nous l e s a v ons envisagés d a n s l es post es (1) e t ( 9 ) ca r 

t out e d imin u tion d e s ~épôts s e con~aire s es t comp ri se d an s le s 

a u tres p ost e s des entré e s et sorti e s moné t a ires; e x e ~ p l e: l e r e ­

trai t de X Fr s . de l' emp loyé Z est compris d ans l e post e (1 5 ) : 

"sorti es moné t a ire s r é sultant des fr a is d ' e xp l oit a t i on ". 

b) P ost e s ( 2) e t ( 10): Flux monétaire s rés u ltant d u r e mbours emen t 
ou_de l 'utilisa tion d e crédit s _octroyés . 

Not re inten tion n' e st pa s d e pas se r e n r e vu e l e s dive r s e t 

~u l tiple s typ e s de cré dit n i l eur forme de c omp t 2b i lisation . 

Les r embourseme nts d e crédits en gen dr ent d e s en t rées monét a i­

re s en t réso r e ri e d ~ns l a mecure où il s s ' e f fe ctu ent par u n app ort 

en monnaie - bille t ou e n mon n p i e -dé p ô t autre qu e l a monn ai e - d é p ôt 

de l a banqu e c on sidérée . 

L'utilisa tion d es crédits ne cré e a u cun e sorti e mon é taire 

dans l a mesur e où le bén é fici0 ir~ du crédit ut i l is e c elui - c i pour 

crédit e r l es comp t e s de s es cré anci e rs à la banq u e . C'est a i ns i 

q u e 1 1 on p e ut d ire q u e l e s crédit s créent d es dé pôts ('' l o ens make 

dep os i t s ") . 
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c) Post es (J) e t (11) : Fl~x_monétaiEe~ ré~ult an! de_l~émi~sion ou 
du r emboursement d e bons de caisse. ------------------

La banque peut se ménager des entrées moné t a ires en éme ttant 

des b ons d e caisse dans l e public. 

Ce tt e é mis s ion n' e ngendre ra des entré e s moné t a ires e n tréso­

r e ri e qu'à concurrenc e d'une fraction de son mont Ent; l e comp l é ­

men t sera financé par une diminution des dépôts d e la banque . En 

e ff e t, de s souscripteurs d é b it e ron t l eur compt e à vue pour parti­

ciper à l'émission. 

n es phénom~nes semblab les se p roduis ent lor s du pla c e men t 

d'actifs financiers (ob l iga ti ons, fonds publics, .. ) dans l e pu­

b l ic, lors d e l ' émission d ' ac tions par l a banque e t l ors du pl2-

c ement p ar e ll e d' a ctions d 'entrepris es dan s l e pu bl i c. 

d) Post es ( 4) ' (12) et (5) : Flux monétaires r ésu lta nt de l a v en t e -----------------e t d e l'acha t d'actifs fin anci e rs -- - ----ainsi qu e de l eur remboursemen t à 
l'échéanc e . 

On définit un actif financi er comme une créan c e dé t enue par 

la b a nque sur une u n ité économique ex t é ri eu r e à e l l e . 

cré anc es , o r. p E,ut distinf,Uer 

Par•ni c e s 

- c elles qu i s ont dé t enues s ur des p a rticuliers e t des entre ­
prises: 

- l es effet s d e comillerc e (l e ttres de c hange , prome ss es, 
warrants, .. ), 

- l e s obligations dét enu e s par la b anqu e ou prises ferme 
pa r el le pour être replac ~es dans l e p u b l ic, 

- c elles qui sont détenues sur les organismes public s ; l e s em ­
prunts de l' Etat, de c p r ovinc e s, d e s commu nes , d e s parasta­
taux; i l s 'agit ici des f onds publics e t de s e f fe t s publ ic s 
(ou certificats de tré sore rie). 

L 'échéance de c es créanc es procure à la b ? nque des entrées 

monét a ires . 

L a banque peut engendre r des sorti es mon ét 2 ires en ac ' - e tant 

d ive rs e s créances 

- de i:: e ff e ts d e comme rc e es compt és par d' autre s banque s ou or­
ganisme s, 

- de~ ob ligations ou d es fonrls publics e n vu e soit de l es r e ­
plac e r dans l e public (pris e f e rm e ) s oit de l es détenir en 
port e f euill e , 

- des e f fe ts publics ou c e rtificats de trésor e ri e . 
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De s entrée s moné taires sont cré ées par l a v e nte d'actifs fi­

nanci e rs 

- v en t e (c- à - d. mobilisation) d'eff e t s d 2 comme rc e: la b e nqu e 
cède à un organisme escompteur la propr iét é d' e ffet s dont 
e ll a r e çoit e n contrepe rti e l e montant d iminu ~ d es i n térêts 
et a gios, 

- v ente en b ours e d'obliga tions e t fond s publics d u port e f euil­
l e d e la banq u e , 

- placement d ans l e public d e s obliga tions e t fonds p blics 
pris f e r me . 

e ) Postes (6) e t (13): Flux monétair e s résultant d e 1 1utilisa­
tio~ ou du remboursem ent de crédits ob-- - -
! enu~ E a r la_b~n~u~ à ~o n Er~fit~ 

Ce s po s t es n'appe llent pas d e co mmentaire p a rt :i. culi e r. 

P ost e s (7) e t (14) : Elu~ monétaires résultant èe l a v ent e e t - - - - - - ~ - - - - - - - - - - - - - -
d è l'achat d'actions . 

L' a ction est un titre d ' un typ e p a rticuli e r ; n ous l'avons 

donc r a ngé e d an s un e ca t é gorie distinct e . 

En Be lgiqu e , vu l'abolition de la banqu e mixt e , l a banq u e 

n e p eut d é t enir e n port e feuill e qu e d e s actions d e banq u e , d 'ins ­

titutions p 2 ra é tatiqu e s de crédit e t d e la Soci é t é Nation al e 

d 'Inves tis sement. 

Ce n ' e st qu e dan s l e cadr e d e s on a ctivit é d 'émission qu 'un e 

e xc e ption à c e tt e règl e est tolérée: d e s solde s non pl a cés d ' é ­

mis s ions d'actions pris e s f e r ,c p a r l e s b a nqu e s peuvent ê tre c on ­

s e r vé s en port e f euill e pendan t un e p éri~ e d'un a n ~ aximu m . Ce 

t e rm e p aut ê t re prolongé d e ux fois en c a s d'autorisat i on d e la 

Commis s ion Banc a ire . 

P a r "vent e d' a ctions ", on entendra donc 

- soit u n e é mission d'actions d e la ban qu e ( 2ugment a tion d e 
capital), 

soit un pla c e ment d an s l e public d 1 a ctions prises f e rm e , 

- soit l a v ent e en bours e d'actions d u port e f euill e de la 
ban 0ue . 

:::: a r " a c ha t d'act i ons", on en t endra l'acha t d' a ctions d e sti­

né e s à : 

- ê tre pla c ée s dans l e public (pris e s f e rme ), 

- ê tr e cons e rvé es en p o rt e f euille. 



Ces ent r ées s e composent 

- des intérêts p e rçus, 
- des c ommission s , 
- des agios, e tc. 

îa r f rais d ' e xploitation, on ent end 

- l es appointements e t c harges sociales, 
- l es i mpôts e t taxes , 
- l es frais divers t el s q u e loye rs, chauffage, é l e ctricit é , e tc. 

Dans c e p ost e , on r2nge 

l es i n t é r ê ts e t commissions bonifi és , 
- les ac~ Rt s de timbres fiscaux, e tc .. 

III.-

i louvements monétaire s certains ou inc e rt E.i ns. 

Si l'on considère la prévision d e s entrées et sorties moné ­

taires , on constate que 

- c e rtaines sont connue s a v e c un degré d e c e rt i tu d e élev é, 

- d ' au t r es son t plus ou moins inc e rt a in es . 

E t ablir un i n v ent a ire co~ pl e t des entrées e t s orti e s cl a s-

sées par o rdre de certitude décroissan t paraît malaisé . Il faut, 

en e ffet, considérer e u e 

l e degr é d ' exactitude de la prévi s ion dépe~ d d s l'horizon 
c ons idé r é ( * ), 

c e d 2gré dép end auss i d e chaque cas d 'espèce a u sein des 
g randes c a t égori es d e flux moné taire s mentionnées. 

A titr e d ' exemp l e , si l'on envis age un horizon de trois 

mois, on p eut cit e r qu elqu es mouvemen ts monétaires c e rtains e t 

(*) Exempl e : s i la b anqu e connaît aujourd 'hui a v 8 c certitude le 
mont a nt qu' el l e a prêté sur l e marché de l'argent au jour l e 
jour e t qui lui s e ra r embours é d ema in, il lui e s t b e aucoup 
p l us d i fficil e d e p révoir le mont an t qu ' e ll e prê t e ra dan s un e 
semain e . 



quelques mouvements moins certains 

- les flux monétaires r ésul t ônt des frais d'exploitation ( ap ­
pointement s , charges sociales, .. ) de même que ceux qui pro­
viennent de l'éché a nce d'actifs fin Rnci e rs, sont prévisib les 
ave c u n int e rvall e de confianc e étroit; 

- les flux en g endrés par des fluctuati ons d 2ns les d épôts e t 
les crédits ne sont prévisible 0 qu 1 é. v ec un d egr é d e c erti­
tud e beaucoup moins Él e vé. 

On voit donc que la tré s o r erie tell e qu e nous l'avons défi ­

n ie est à la fois un e encaiss e de transaotion e t une encais ~e de 

précaution. Cn définit en effe t 

l ' encaisse d e t ransaction comme une encaiss e qui perme t le 
financ ement d e dépenses prévu e s ce r taines, e t 

- l' en caiss e d e préc Rution comme un e encaisse qui oermet d ' e f­
f e ctu e r d es pai ements don t l e CT oment et/ou l e mont a nt est 
(sont) incert a in(s). 

La monnai e dét e n u e en trésorerie est donc 

- pou r parti e con sidérée comme moy e n d e pai e ment ( encaisse de 
transaction ), 

pour parti e considérée comme r éserv e d e valeur ( encais8e d e 
précaution): monn ai e d é t enue en raison d u f a it qu ' e ll e p eu t 
s e rvir ultéri e urement d e Moy en d e pai e men t effectif . 

La tré sore rie s .s. est d onc un stock tampon entre entrée s 

monétaire s e t sorti e s monéta i res. Ce s entré e s et sorti e s 

- ne sont pas synchronisé e s, 

s on t prévisi~les avec plus ou moins d e certitud e , 

- sont pour parti e "autonomes " e t pour parti e "c ontrôlées" 
com~e nous l e v e rrons au point suiv ant . 

IV. -

1.fouvem ents moné taires "autonomes" ou "con trôl é s". 

Parmi les mouv ements monét Rires e xaminés, il en e st que 

l 'on peut qualifi e r cl. 1 "autonomes " en ce sens que la ban 0u e n'a 

qu e peu d 1 action su r eux (exemple: les f l uctuations journalière s 

des d é pôts). 

Les autres rnouve y:1en ts sont appelés "contrôlé s" en c e sens 

e ue la ban nu e a une Gction détermi n ant e sur eux (exemple: l' a c ha t 
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e t la vente d 1 n ctifs financi e rs, l'achat et l R v ente d ' a ctions, 

e tc . . ). 

Parmi l es mouve 1ents contrôlés p a r la ban qu e 

- un e p a rti e est a utonome pour 1 2 trésori e r {exemple: l e tré ­
sorier ne décide pas de l ' a c ha t ou de la v en t e d'actions), 

- u ne p a rti e e st contrôlé e par l e trésorier. 

Les post e s contrôlés par l e tré sori e r font p a rti e d e c e 

q u e nous appellerons la 11 trésor eri e a u s ens large 11 notion 

analys ée dans l a section suivant e . 

Il es t évidant qu e les pouvoirs du trésori e r v a ri ent de 

pays à pays, dans l e t emps e t de banque à ban½u e s e lon la con ­

cep tion qu'a c h a 0u e banau e à chao,u e moment de la ges tion d e sa 

tré soreri e . Dive rs es conc e ptions seron t analysées dans la 

troisième p a rti e . 

Dans la s e ction suivRnt e , nous procéderons à un e an a lyse 

aussi générale qu e poss i bl e des p oste s 

attributions du tré~ ori e r. 

qui e n t r ent dans l e s 

Si~CTION 2 . - LA T RESORERIE SES ELEr1ŒNTS . 

Ten tons à pré s ent d 1 élargir la notion de trésoreri e . 

La ~ onnai 0 d é t enue en trésor e ri e a , suivant la manièr e 

dont on envisage l es chos e s 

- soit un r endemer. t nul, 

soit u n rend e ment négatif si l'on considè r e 
- l'érosion monét a ire , 
- l e f a it qu e la banqu e doit paye r un int é r êt s ur ses 

r e ssource s . 

Les a ut re s pl a c ements de la b ~nque ont un r end ement p osi-

tif. 

La b a nque a donc aventage à maint enir un e enc a is se moné ­

t a ire minima l e compatible ? Ve c se s bes o ins e n monnai e . 
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Le tré s c ri er doit dès l ors pouvoir 

soit a limenter un e enc;:ü sse tro 1 , fai ble ( ;;1otif d e s é curi t é), 
- soit vid ·2 r u n e enc a is se trop 2.bondant c ( moti f c1 e r entabilit é ) , 

co~ pte t enu des pré vi s ions des flux moné t a ires pour l e e t l es 

jours à v enir. 

Pour pouvoir a u gmente r ou diï"l inu e r son en c ai s se n oné t aire , 

le trésori e r d oit contrôler c ertains po s tes f J ent rées e t d e 

sorties , 

Ces p ost Gs cont r ôlés p a r l e trésori e r f o r men t, e v e c l ' en ­

c a iss e moné t ai r e , c e c.u e nous e p pelleron s l a trés oreri e au sens 

large . 

En 
, , 

r esu me 

Tré s o r e ri e au 
sens lar g e = 

1'rés or e ri e au 
sens strict + 

Moyens financiers c on ­
trôlés par l e trésori e r 

Qu e ls sont l es moyens financi e rs c ontrô lé s pa r l e tréso ­

ri e r? 

Ces 'lloyens s e déco ·ipos en t en d e u x c a t égor ies 

liquides e t l e s p ossib i li t és d e p r ê t ou d ' emprun t. 

1 .- Les a ctifs liquides . 

l es a cti fs 

Les 2 cti f s finan ci e r ~ c onsi~ é r é s ici sont aes crlanc es dé ­

t enues p ar 1 2 b2nçue sur d ' autres u n it é s é conom i ~u es. 

P2. r a ctifs liquic'es , on en t en d l es ac ti :fs ou e 1 1 on peu t 

con v e rtir e n monna i e d~ns u n d é l ai br e f e t s a ns per t e appréc i a ­

~ l e e t l e s a cti fs d on t l'échéanc e e ct proche . 

La l i quidité des ac ti fs dépe-:i. d : 

- d e leur t e r me, 

- d e leur négoc i2bil ité , c - à -d. d e l' exi sten c e è 1 un marché sur 
l eque l on 2 la c e rtitude de p ou v oi r l es négocier s ans encou ­
rir de perte d e val eu r . 



12 . 

Ces deu x caract é rist i q u e s s ont i n t e rdé p en d2nt e s l e s 2c -

tifs aisément n é goci a bles sont sou v ent de s a cti ~ s d on t l 1 é c hé2nce 

es t pro che . 

En e ff e t , plus l ' é ché ance d ' un a cti f e st é loignée, p lus son 

p r ix f lu ctue p our u ne v a ri a ti on d onnée des t a u x d ' i n t é r ê t. 

E~ pé r i od e d' exp ~nsion é c onomi q u e , o ù l es liqui d i t/ s s e f on t 

r a r es e t où l es taux d ' i n t é r ê t a u g 1en t ent, la v e nt e d ' a ctif~ à 

moyen ou long t e r□ e engendre s ouvent de s pert e s appr éc i ables , 

s u rtou t s i tou t e s les b an C; u es sont vendeu se s a u mê□e momen t . 

En pé r i o d e de basse co~j oncture , l e s pr ix d e c e s ac tifs a u g -

men t en t e t i l peu t ê t re i nté r e ssan t d e l es v enère. I l r e st e qu e 

1 2 tension s ur la li quid it é b an c a ire e st l et plus f o rt e p endan t 

l e s p é rie e s d ' e xpansi on; du r an t c es pé r iodes , on ne p eut camp -

t e r s u r la v ent e d e t e ls a ct ifs pou r r en c on t r e r u ne demand e 

cro is s 8n t e d e cré dits , 

~ue l q_u e s a ctifs à n oye;.ï ou long t e r me peuven t c ependant , 

pe~ d a n t l e s péri odes normal e s, ê tre cons i dé r é s comme liquid e s. 

A t i t re d ' exempln , d?ns l e c a dr e i n stitu tion n e l b e l ge, l es f onds 

publ ics, d ont l es c ours sont sout e n u s p a r l e Fonds des Ren t es , 

peuv en t ê t r e con sidé r és comme liqu i de s ; dan s l a mesu re où les 

banqu es v e~dent des montant s r e l a t i v ement f 2 i b l e s, le Fonds de s 

Ren t e s es t à môme de sou t enir l es cours. 

On c -.n st a t e do:1; c qu e l a l i qu idit f d ' u n type d é t e r i né d ' 2 c-

t ifs e st une notion r e l a tive . Ell e dépend d e s l l émen t s i n st i tu-

ti onne ls e t con tingents qui d i ffè r ent d ' u n p a y s à l ' au t re et d ' un 

mo~en t à l' a u t r e pour un même typ e d ' ac ti f s. 

2 .- Le s possib ilit é s d e p r êt ou d ' e mn runt. 

Les pr ê ts e f î e ctu é s p a r l e trés o r i e r son t e n fa it des e c h a t s 

d ' a cti f s liquides ( acha t de créanc e s liqu i de s ) . 

Le s emprunts contra ctés p a r l e tré s ori e r const ituen t t o~ -

j ou r s d as de tt e s liqu i des . La li çuid it é d 'une de tt e dép end de 

s en t e r me e t de ces p os s ibi l it é s de r e financ emen t . 



1 J . 

Dans la p r Rtique, i l s' agit ici è 1 emprunts à trois ::-.iois 

max imum e t, dan s l R maj orit é des c a s, d ' emprunts a u jour le 

jour. 

En con clus ion, a v 2.n t d' e xamin e r l R ju s tific a tion de l P tré ­

sor e rie, pré sentons un sché ~ a syn thétiqu e des possibilités du 

tré sori e r e t de s é l é ments d e l a trés or e ri e au s e ns ls r ge ~ 

Entrée s autonomes 
p our l e trésori e r 

~[Encaiss e 1 moné t a ire 

.//' 

Sorti e s au ton omes 
~le tré sori e r 

p our 

S i ence.is se i n suf - î Si enc él.iS se s u r e.bon -

~i~;;;~s d _'_a_c_t_i_· _f _s __ 1_i_-_ ____ ~--··-- --~ ~a;;;~!s d ' a ctifs li-

- emprunt - ---- --- · -- --- - - - ·-·- - ---- --;:,-- - prêt 

CHAPIT.i:Œ II . 

R OLE ET J USTIFICATION D.it LA T RESCRERIE. 

SECTION 1 . - LA T RES ORERIE J'.U ~'ENS LAHGE. 

Pourquoi un e b anque com."lerci a l e èoit- e ll e dét enir un e c e r ­

t e. ine quantité de monnaie e t cert a ins mont 2nts d' a ctifs l i qui-

d es ? Pourquoi doit-elle disposer d e possibi l ités d e prê t e t 

d'emprunt à court t e r me? 

A ces questions, on donn e génér2 lement deux r éponses 

a) l e s mou v ements de fonds ne sont p Rs synchroni sés , si bi en 
au'à c e rtains momen ts, l e s entrées peuvent ne p a s couvrir l e s 
sorti e s, même si à plus lon g t e rm e la somme des entrées e st 
supéri e~ r e ou é gal e à c elle de s sorti e s. 

b) De no1:11breuses L 1c e rti tude s exist ent quan t a ux moments e t a u x 
mont ants des v a ri s tioDs dans les en tré e s e t l es sorties moné ­
t a i res . 
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Le trésori e r doit fair e fac e à des fluctu a tions journali~re s 

dans l e s e ntrées e t les sorti e s n oné tair e s ; c es fluctu a tions n e 

son t pas syn chronisées ; elles sont d ' a utre part, pour parti e a u 

moins, a léatoires ou i n c e rt a in e s. 

Il doit donc disposer, d ' u ne part d e possibilités d e pr ê t 

ou d' emprunt à court t e rm e , d 1 autre p ar t d ' actifs aisémen t con­

vertibles e n mo na i e e t sans p e rt e appréciable. 

L' exist enc e de ce o u é nous a vons appe l é l a "tré sore ri e 2u 

sens l ?.t r ge " es t a insi pl e in e ment justi f i ée . 

On p e ut 
, . 

n ean moin s s e demande r p ourq u o i un e banque doit 

obliga t o ire~en t dé t en i r un e p a rti e d e s a tré sore ri e sou s forme 

d e monn "è i e . 

SECTI ON 2 .- LA TRESCRERIE AU ~ENS STRICT. 

La trésoreri e au s ens strict es t un e enc a iss e compo sée u n i -

q u enent de monna i e . Elle e st à l a fois un e en c a is s e de tran s ac -

tian e t un e enc a is se de pré cauti on. 

1 - L' enca i ss e de t r an s a ction . 

Pla çons - nous ici dans un u ni v e rs dét e r miné ot.1. tous l e s mo, -

ve~ents moné t a ire s son t connus a v e c c e rtitude e t ~u ant à l euP 

mo~en t et quant à l eur mont ant . 

L ' enc a i sse mon é t a i r e de l a b anqu e s e r a it u n i o u emen t un e 

en c a iss e d e transaction ( dont l e but es t d e p e r me ttre l e fin 2n ­

c ement de d é p e ;: ses pré vu es c e rt a in e s). 

Un e t e ll e encnisse n e pourrait - el l e p a s ê tr e n ull e ? 

La banq u e conve rtirait d e s actifs liqu ide s en monna i e lors­

qu e l e s sorti e s seraient supé ri eur e s a ux entr é e s e t transforme ­

rait s a monnai e en a ctifs liqu id e s dans l e cas contra i r e . 

Ell e maxi~er a it a insi l a r e n t abilit é d e sa trés oreri e t en t 

il e st v r a i q u e l e s a ctifs liqu i de s ont u n r end. ,=:;men t supéri eu r 

à celu i d e l a monnai e . 
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En raisonnant a insi, on n e ti ent p as c omp t e des coOts ~ e 

tra nsfe rts entr e l a monnai e e t l e s ac tifs liquide s e t vic e -ve r s2. 

Ce s coûts co□prennen t des fr a is admi ~ i stra ti fc e t d e s pert es p o s ­

sib les l ors d e la v ent e d ' actifs liquid e s. 

L 1 e n c ?. iss e moné t a ir e optima l e s e r a d onc c eJle qu i r ée.lise 

1 1 éQuil i b r e e n tre l e s coûts d e transfert s e t l e coût d 'opp ortu ­

n it é de l a monna i e . 

On neut donc dire q u e , m@me d a ns 1 1univers du c e rt a in, 

l' e xi s t enc e d e coûts d e tr2.nsfe rts justifie l ' e x is t en c e d ' un e 

enc 2. iss e monétaire d e trans ac tion. 

2 . - L' en c a iss e de précaution. 

IJous sommes ici cl.a n f' un unive rs i nc e rt a i n. L 1 en cais f·e de 

préc ~u tion e st constitu~e p our e ff e ctue r de s pa i emen ts don t le 

mom en t e t/ou l e mont a nt es t (sont) i n c e r ta in( s ). 

Ce p end~nt, 1 1 i n certitu~e en e lle - m~me ne justifie r a it p a s 

l' exis t en ce d ' u ne encsisse moné t a ir e s i on pouvait convertir 

des a ctifs liqu ide s en . onn a i e 

- i n st an t a néme n t e t 
- sans coût d e tr2ns f e rt, 

ce qui n ' e st manife s t em~n t p a s l e c a~ . 

Ainsi se trouvent dé , lOn t ré s n on seul emen t l ' u tilit é c- à - d . 

l a r ent abilit é è 1 u n e enc a is se moné t a ire ( cfr. coû ts d z t r ans ­

f e rts), mais aussi solï car2 ctère ob l i ga toire (l e s t ransfe rts 

i ns t an t a n é s n ' exist en t p ns). 
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CHAPIT RE III. 

A PPROCHE RETENUE. 

Abandonnons ici l'approche géné r ele p our analys e r l e s é l é ­

ments d e l a trés ore ri e d a ns l e cadr e d ' un e b a nque de dépô ts b e l ge . 

SECTION 1 . - DEFI F ITION ET .:.!,Lli:1,ŒNTE- . 

I.­

Défin ition. 

Da ns la conc e ption ret e n u e , la trésor e ri e compren d l e s p os­

t e s suivFmts 

a) d e~ ac~i f s _ li~i de~ 

- l a mon n a i e - b i l l e t détenu e dans l es c o f fres d e l a banc.u e (la 
cais s e), 

- l e s avoi r s de la banqu e e n monna i e - dépô t à v u 2 à l'Off i c e 
d e s c h è qu es postaux, à l a 3 a n qu e Na ti onale, à l a Ca i ss e Na ­
tion a l e ~e Crédit Profess ionnel , a u p r ès d'autres banaues, 
dans ses succurs a l es et filiales, 

- l es e ffets publics ou c e rtific a ts de trésor er i e, 

- l e s effe t s r é es comptables e t mobilis a bles , 

- l e s e ffets de commerc e à court t e r me , 

- l es fonds publics, 

les dépôt s à t e r me a uprès d ' a u tr e s banq u e s ou organisme s; 

b) des possib ilit és_d e prêt_o~ i' emprun~ : 

- l es prê t s ou emprunt s ~u r l e ma rché du call mon e y , 

- l es a v a nces de l a Benqu e Nationa l e . 



II.­

Ellments . 

17. 

Pré cisons ici c e rt a ins ml c ~n is roe s e t con cept s dans le ca ­

dre b e lge . 

A . - Les e ff e ts pub 1_ i c ~ c_:>_u c e rtific a ts de trés ore ri e. 

Il s 1 agit d e p l a c e men ts à trè s c our t t erme 

1 .- Le s -~-eEtific2t_~ i e_ b~n~. du_Trésor à _! ,_2 ___ o~ .2. ~ o.?:_S _:_ 

La Panau e Na tiona le l e s souscri t ma is e ll e c èd e ensuit e 
c e s c e rtif ic a ts a ux banques , aux i nsti t u ti ons f inan c iè r e s 
d u sec t eur pub lic e t aux i n stitutions p Rr a st a t ale s , dans la 
mesure o~ la si tu a tion d u marché le j u s t ifi e. 

Le t aux d 'int é rêt d e c e s c e rtificats es t f i xé p 2 r l a 3 an ­
que Na tionale . Il ne p eu t dé pa ss er l e t 2.ux d ' es comp t e . 

2. - Le s c e rtificats d n F onds d es R entes. 

Ceux - ci ont u r 
jou ~ s en p l us ou 

t e r me de qu 2 tre ~oi s 
en mo i ns~. 

( a v e c u ne t~iarge de hu i t 

Ils son t é~is p a r des adjudications hebdo~ ada ires . Les 
banqu e s ne sont p 2 s obligée~ d ' y participer; e ll es p e uven t 
adapter leu r demande é v en t ue lle à l eurs beso i n s i n t e r nes. 

J.- Les certi f icat s 3 du Tré sor . 

Les certi f ic a t s B qui a rrivent à é chéanc e son t repri~ p 2 r 
l e F ond s d es Ren t e s e t sont a ttribués 2.ux b a n q u c 5 à d es con­
d itions identiques à c elles d es c er t ifica t s du F onds d es Ren ­
t es lors d 2 l'adjud ication su i van t e de c e lui-ci. 

Li • • - Les bons_du Tr é sor_à 6 , 9 ou_1 2 moi s . 

On p e u t con sidé r e r 0u 1 i ls fon t p a rti e d e la tré s ore ri e de s 
b ano u es malgr é l eu r t e r me r e lativement long . 

Leur a djud ica t ion s e f a it d e l a ~ôme f açon q u e cell e des 
c e rtific a ts du Fond s d es Ren t es . 

Tous ces e ff e t s publics f ont p a rti e d e l a trés ore ri e e t c e 

pour d eux rais on s 

- parce aue leu r t e rm e est court ; 

- ensuit e parce ~ue l es b 2nau e s p euvent l es donner e n gage à 
l a 3 anq u e na ti ona l e co~ me garan ti e pour d ' éven tuelles a v ances 
( à con curr en c e de 95 '/ ) à l.:rn r comp t e coure.n t à l a B . U , 3 ., 
aus s i b i en que pour leurs opé r a t i ons sur l e marché du Cêll 
gar an ti ( ma r ché- de 1 1 Rr gent - e u j ou r l e jour ga r an ti). 
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J . - Les e ff e ts r ée sco~ p t a bles e t mobilis ab le s. 

~2 r ées comp t e est la mobilisation d ' e f fets e scon p t é s p 2. r 

l a banqu e . 

Qu'es t-c e 0u e l e cré dit d ' es compt e ? 

Le crédit d 1 es co~ p t e a mène la bancu e à c éde r d es e spè c es 

ou u n cré dit en compt e courant contre l e tra nsfer t del? propr i ­

é t é d' e ffets comme rci 2ux ( le ttr e s d e cha nge , b ill e ts à ordre ou 

p ro m8 ss es , wa rrart t s, .. ) non é chus. 

Afin d e mo b ilis e r s e s cré dits d' e scompt e , la b 2n q u e p eut 

s ' a d r e sser à l A ~ .N . l ., à c e rt a ine s institution s p a r aé t Rtiq u e s 

ou, dans c e rt a ins c a s, à res soci é t é s d ) d roit privé (c a is se s d 

pens ion , compagn i e s d ' a s s urances). 

Les prin cipa l e s r e ssourc es d~ns l e secteur p u blic sont 

- la 3 an c;_u e 1·a ti 0nale , 

- l ' I n stitut d e Réesc o□pte e t d e Ga r ant i e (I. R . G.), 

- la ~✓ oci é t é I: a ti c nale d e Crédit à 1 1 I ndu s tri e ( S . N . C . I . ). 

P ~rrni l e s c r é d i ts d ' e scomp t e r t e scorap tabl e s , il en es t 

dont l a 1 anqu e s a it d'avanc e qu'ils p ourront ê tre r ée sc omp t é s 

(rées co -n t ab l e s "d e jure ") e t d' aut re s qu i n e pourront l ' être 

qu e dan s l a me sure où l a banqu e trouve r a un 2Ma t eur (rle scomp ­

t 2.b l e s "d e f a cto") . 

2 ) Cré dits r ée s~om.E_t e.ble~ "i e _j_ur~" 

Le s l et tre s de c h2nge e t wa r r2n t s dont l a banqu e est dé ­

t e r. tric e à l a s u it e d 'un e opé r a tion d'esc ompt e , p euvent êt re 

r éesc o 1p t és à l a 3an qu e N< ·ti on a l e s 1 ils r é ponden t à c e rt 2.ins 

crit ères. La ~'Janqu e Nation2,l e ünu os e un pl 2 fond au r éescomp t e 

pour chacu e b2n ~u e . 

C a r t ains crédits sont ~ obilis a h l e s du f ai t q u e la b a n qu e 

a con c lu des conven tions a v ~c c e rt a ines institutions . De telle s 

c o nv e nt i ons sont principalemen t conclu es a v e c l'I. TI . G . Cha -

qu e con v en tion sti:::m le bi e n ent endu un pla fond cm r' es compt e . 



b) Cré dit~ r ée s~o·.,11?_t able~ "d e f a c!_o"_ : 

I l s' agit principalenen t de dive rs e s promes ,es ma is aus si 

de l e ttre s d e change qui ne r épondent pas aux crit è r e s i ~ pos é s 

par l a 3anque ~-Tation a le. 

L2 possibilité d e r ées comp t e d é p endrR l e plu s souvent d u 

volume de l'offr e e t d e l a dem2nde sur l e marché . 

Dans c e s e ct e ur, la Soci é t é Nationale d e Crédit à 1 1 I n ­

d1., s tr i e ( ~ . N . C. 1 .) es t L ;; principa 1 a c quéreur. 

2 . - La mobilis a tion d e s a cc e1?_t a tions. 

Une 2cc e p t a tion èe banqu e est un e tra it e tirée su r e t ac ­

cept ée pa r u ne b 2nqu e . 

Ce s a c cep t a tions constitu ent un i n strumen t de crédit spé ­

ci a lement p our le financ ement des import Rtions e t e x p ortations , 

Un créè it d 1 accept a tion es t un e convention pa r laqu e ll e l a 

banqu e au to r is e l' emp r un t eur, s ous certaines conditi on s, à tir e r 

lui-même ou à f ~ i r e tire r p2r 8e s fourniss eurs des tra ites sur 

s e s c a iss e s j usqu ' à concurr ence d' un mont ,=-.nt dé t e r miné , tou t en 

pr e~ ant l' anga gemer.t d'accepter c es tra ites. 

De son côt é , l' e mprunt eur s 1 eng2 ge à as s ure r l e couvertur e 

r equis e à l ' é chéanc e e t à pay e r l a commission aff é r en t e à 1 1 o p ci ­

r a tion. 

La b anque ne prête donc pr-s d e monnai e mais seul ement l a 

solvabilit€ att ~chée à s a signë. ture . 

Une acceptation d e banque peut être e scomp t ée a is émen t e t 

à des conditions f a vora ble s . La banqu e qui a ccorde l e crédit 

d'acceptation se cha rge souvent de sa v a loris a tion . 

La b anqu e ell e - ~~me s' adr e s se à d 0 s organisme s es co~ p teurs 

pour mobiliser ses acc ep t a tions. 

Di s tinguons ici l e s acc ept a tions banc a ires vis ées ( qu i ont 

r Qçu l e vis a , l' approba tion d e l a B2nqu e Na ti on a l e ) de s a cc ep t 2 -

ti ons b an c a ire s non vis ées. 
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En vis ant l e p apier, l a 3an q u e Na ti on a l e p r end l' eng 2 gement 

forme l d e r ées compt e r l' a cc e pt a tion sur pré s en t a ti on . 

Pour chaqu e b anqu e , La Banque Na ti on a l e fi xe u n pl2 fond a u x 

visas q u ' e l le s ccorde . Le pl a fond a u vis a e t au r ée scoo p t e cons -

ti t ue en f a it u n s 2u l e t ,r, ême plafond coinme n ous 1 1 expliquer on s 

den s la d euxi ème p a rti e. 

Les a c cept 2.tions b an c a ires vi sées sont évide mmen t r éesc omp -

t ab l es à l a 3 anqu e Na ti on a l e . El l e s s on t c e p endant es comutées 

pa r 1 1 I . R . G . aux cond itions l es plus f 2vorables . T ou t e f oi s , 

c haqu e banqu e y dis p os e d 'un quot a c,u' e ll e ne peut dé p a s ser . 

Les a cc e pt a ti ot} S b an c a ires non vi sées n e s on t p2s es comn t ées 

p2 r 1 2 :'..."3 . F . B . L 'I. R . G . n 1 a~me t c e s a cc e p t a ti ons 0u ' en t an t 

qu I int e r :nédiairG p our l e pl2.c e men t Ru p r ès -· 1 a u t r es organi s mes. 

Les a cc e pt a ti ons n on vi sé e s peuven t a u ss i ê tre plac ées 

a uprès d ' a u tr e s o r g a n i s mes (S . N.C .I., s oc i Ét és privée s , . . ) . 

C.- Le s e f fe t s d e com~ e rc e à court t e r me . 

Si l a b anqu e p e ut mobilis e r se s p rop r e s e f fe ts de c ommerc e , 

el l e peut a us s i e f f e c tu e r des p l a c ement s à c ou rt terme en s che ­

t ant d e s e ff e t s d e commerc e mobilis és p a r d ' a utres b a n oue s. 

Ce s a c h 8 t s s e fo n t a ué,S i "!:l i en d ire ct e men t a u p r ès d e s banqu es 

qu e vi a l'I.R.G . 

D.- Les fonds pu b lics. 

Les f ond s pub lics son t d e s titre s à moy en e t long t e r ~e 

émi s p a r le s organisme s p u b lic s . Ce s titres son t c o t és en bou r se 

e t l e ur cours es t s out enu p a r u n o r gan i sme appe l é F ond s des Ren -

t es . Ce d e r nie r n e di spo se pas d e moyens su f f i s2n t s p our main -

t enir l e s c ou r s en ca s de v ent œ ma ssive s ct ~ c es f on ds . 

Il s ne peuven t don c ê tre con sidér és comme l iqu i des q u e dan s 

des c i r cons t 2nce s éc ono ·.liqu e s n ormales e t p ou r des non t an t s r c ­

lative~en t peu é l e v é s. 
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Ainsi, e n situ a tion normale, l e s p ort e f eu illœfonds publics 

des banqu e s p e tit e s e t moyennes sont e f fe ctivemen t l i ~uides, 

a lors qu 'une fraction seul ement des p ort e feuill e s des gr2nd e s 

banques le so~ t . 

D ' u n autre côt é , l es b a n c u e s p euvent donner ces fonès en 

gage à la 3anqu e Na.ti onal e comme g a ranti e pour d es a v a nc es de 

c e t organ i sMe e t pour l e urs opéra tions sur l e marché du c all 

garanti. 

banqu e. 

A c e titre , i ls contrib~ en t à l a liquidit ~ d e l a 

E. - Le marché d u c a ll money . 

Le marché d u c al l mon e y ou merché d o l ' 2rgent au jour l e 

jour peu t prendr e deu x forme s 

2 t le marché du c 2 ll ga r an ti. 

l e mcrché du call non garanti 

1 . - Le mar6hé du_ 6a ll non g a r anti . 

La bRnq_u e p eu t p r ê t e r du " c a ll mone y" à d'autres b an o_ues ou 

en emprunt e r a uprès d ' e ll e s. 

Ce s prê ts entre ban qu es ont u ne duré e de 48 heur e s 2:u 

ma x i mu r;i . 

Les conditions d e c es prêts son t fixées l ibrement. 

r a l e :nen t, l e t a ux d'intérêt e st 0e C,5 %, 0 ,75 % ou 1 1:, 
I 

Géné ­

supé -

ri e ur a u t a u x du marché du c a ll offici el ou ga r an ti qui es t 

fixé p a r c e marché plus t ard dans la journée , 

A l a f in de c ~agu e jou rnée de banq u e (ve rs 14 h J O) l e~ 

r épr ésen t ants d e s b anqu e s e t d I nutr e s org2,nisme s financi e rs s e 

réunis èen t à la B . N . B . e t eff e ctu en t u n e compensation d e l eu rs 

d e t tes r é cip ro ques. 

Cett e compen s a tion s e rè g l e ra p a r d e s transfe rt s Gntre l es 

comp t es cou ran t s des p 2.rticip3n t s auprè s de le. :] . ~-f . B . 

Chaqu e p a rticipe.n t s a it d on c quel se r a son a.voir en 

comp t e 
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~ i c e t avo ir es t positif, l e p a rticipant d é sire r a s ûrement 

l e d i minuer (l e s solde s crédit e urs en compt e à l a 3 . N . sont, en 

e ff e t, i mproductifs). Pour c e f a ir e , il a l a possibilité d e dé ­

biter son c ompte ou de prêt e r sur l e marché d u c a ll. 

Si c e t avoir en co~ pte es t n égati f, l e p a rticipant devra 

trouve r une solution 

- soit ~runter a u c a ll ou al l e r au r éescomp t e pour r endre 
c e t avoir p ositif ou nu l , 

- soit d3mand ~r une a v a nc e à l a D.~ . 

A 15 h , l e ma rché du c a ll est ouve rt; l es p a rticipan t s 

peuvent y prtter ou y e mprun t e r pou r 24h. 

L e t aux d 'intérêt e st d é t e r min l en fo n ction d e l ' o f f r e e t 

è e l R demandeo Il peut mont e r jus qu ' au des s u s du t aux d ' esc omp-

t e off i ciel; en e ff e t, les tra it es r éescom~ t le s par l e s b ancu e s 

doivent a voir a u min i mum dix jours à courir t andis qu e ces de r ­

n ière s peuvent obt enir d e l ' a r gent pour un jour sur le marché 

du c ?ll . 

Ce marché es t appe l é ma rché du c all garanti c a r l e s parti ­

cipe nt s do ivent donn ~r des e ffets e t fonds publics en nan tiss e ­

men t à la 3 .i\: . pour "ge.ran tir" leurs emprunts. 

Le montant maximun.1 que la b anqu e p eut emprun t e r sur c e 

marché e st donc d é t e r miné en fon ction d u mont a nt des e ff e t s e t 

fonds mis e n g2ge. 

Outre l' e xist e~ ce d 1 un plafond a u x emprunts sur c e marché , 

il e xist e pour la b anqu e u ne autr e cont r 2 int e : sur 90 jours, 

l a somme des montants prêt és doit ê tre s upéri et~ r e à celle d e s 

mon t an ts empruntés sur c e marché; l a b anqu e doit d onc y ~tr e , 

en moyenn e , prêteuse. Si, a u b out d e 9 C jours, l a banque est 

en moyenn e emp r unt eus e , e l l e devra , d ans les sema i nes qui sui ­

v en t, comb l er s on " dé ficit" en prê tc1.n t a u c Et ll . 
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F. - Le s a v an c es de la 3anau e Na tionale . 

L ' Arrêt é Roya l n ° 42 d u 4 octobre 1967 autoris e l a B . N . à 

cons entir d e s a vanc e s e n compt e courant e t d es prêts à cour t 

t e r Œe aux port eurs 

- d ' effets pu l ies émis ou garantis p 2 r 1 1 E t 2t , l e~ i ns titu ­
tions paraétatiques, l e Crédit Com8unal d e 3e lgique , 

- d e titres d ' emprunt des provinces e t des commun e s, co t és en 
b ourse, 

- d e fonds publics. 

La banque peu t donc obt enir des avnnces à la B . N . dans la 

l i ~.i t e des e ffets et fonds qu 1 el l e y a mis en nantissement. 

Les e ff e t s e t fon~s mis en nan tiss emen t pou r l e ma r ché du 

c a l l peuven t servir de g p r anti e pour l es 2v ences B . N . si lA 

banque n 1 emprunte pas d ,~ " c al l money". 

Expli c ~ tion somma ire du mé canisme par u n exemp l e fictif 

nantiss emen t pour avAnce 3 . N . 1 00 

- n an tiss emen t pour emprunts RU c all : 400 

- plafond c al l 350 
plafond avsnces d . N . : 90 si l 'on e mprunt e a u c a ll 

G.- J utre s av~nces . 

350 + 90 = 440 s i 1 1 on n ' emprunt e pas 
au c a ll . 

La b anque peut, dans certains c a s, obt enir des a v an c e s 

aupr~s de c e rt ains organisme s (p.ex. ~oci é t é Nati onal e de Crédit 

à l ' I n dustrie) contre nantissement d e tit re s é~i s p a r ces orga ­

nismes . 

SECTION 2 . - JUSTIFICATION D2 L ' APIROCl ·E . 

Dans le c adr belge actuel , seu l s l e s actifs ( créRnces e t 

det t es ) r e t enus peuvent ê t r e considérés comme sufisammen t liqui­

de s en tout e s circonstances pour f a ire parti e de l a tréso r e ri e. 

La p l up Art des b 2n~ues b e lges ont d'ailleurs un e d é fin ition 

de la trésor eri e si . ilaire sin on i den ti q u e à l' a pproche ret e -

nue ici. 
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L e fa it d 2 limit e r la tré sore ri e a u ;r s e uls a ctifs liqu ièes 

n e pré juge :i i en ent .:m d u e n ri en l es pouvoir s d u tré sori e r. En 

d ' a utres t e r me s , si l a notion e t l e con t enu de l a tré s o r e ri e 

r es t en t l e s nême s d ' une b Rn qu e b e l ge à l' autre , 1 2. mem i è r e d e 

gé r e r 1 2 tré sore ri e e t les pouvoirs d u tré s ori e r p euvent v a ri er 

f on d ament alement. 

On peut, e n e f fe t, conc e v o ir d e mu l tipl e s ma~ ières de gé r e r 

la trésor e ri e entre cteux e xtr ême s 

- u ne ~e stion d e l a tré sor e ri e i n t égr ée d ans l a ges tion d e s 
autre s d é p ar t e ments d e l a bRn ~u e , 

- u ne gestion d e l a tréso r e ri e isolée d e s autres ac tivités . 

Nous r e vi endron s s ur c e tt e q u es tion d 2ns l a troisi è me pPr­

ti e , lors q u e n ou s envis ageron s l es diff é r ent e s con c e p tion s de l a 

ges ti on de l a tré sore r ie . 

C O N C L U S I O N 

Dans c e tt e pr emière parti e , nous 2vons t en t é d e dé finir l a 

no tion de t r é sore ri e , d' e x a min e r son rôl e e t s a j u stificRtion 

e t enfin d 1 2n a lys e r s e s éléments d ans l e c adr e be l ge . 

Les problème s d e tré sore ri e d ' u n e ban ~u e peuven t à présen t 

ê t re 2bord é s . Il s son t, nou s s emb l e -t-i l , a u n ombre d e deux: 

1) Dé t e r mi nati on, d ans l e c a dre d e l a dé cision de l A b a n que 

s ur 1 1 8 ff e ct a tion de se s r e ssourc e s à moye n t e r me , du mon ­

t ant d e s f onds à al lou e r à s e s a cti f s liquides; 

2) Ges tion journalière d e l a tr8 sore r ie . 

Dans l es c:1eux p a rti e s qui suivent, n ous envi sagerons s v c­

c es sivemen t ces deux p roblème s. 
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;JEU XIE î-lE P A R TIE 

L I Q U I D I T E S 
--- --- ----------- - --- - -------------------- ------------

INT~W DTJCTICN 

Cett e pPrti e aborde l e p r emi e r p robl~ ne soulevi ner la tré ­

s or e ri e à s 2. vo ir c e lui d e l F, d é t e r 1-,1inr'. ti on d u mont en t d I a cti f s 

liQu i de s à d é t En ir. 

La q u e sti on q_ui se po se e st c e lle d 2 s a voir q u e l mon t2.n t 1 2 

be.rqu e do it cons a cre r à s e s a ctifs liau i de s d ans l e c a dr e d e 

l' &f fe ct a t ion de s e s r e s sou rc e s entre s e s d iffé r en ts r emplois . 

Ce tt e q u es ti o n d oit êtr e n e tt e ,nent d istinguée de c e lle de 

l e g e sti on j ourn2lièr e d e la tré sore ri e , oui s e r a anslys~e en 

dé t a il d 2.n s lP troisième p a rti e . 

Il e st c epend an t P- viden t qu e c es d eux gu e sti o~ s son t i n t e r ­

d épen d an t e s . Le s lia is nn s en tre e ll e s s e r on t exan i né e s a u t e r me 

de c e tt e d e uxi è ~ e p2rti e . 
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CHAPITTT.E I. 

SECTION 1 . - PCSITION LU :FROBL:'..:;.:E . 

::i:n vu e d e l El dé t e r .1in.s. ti ol" du mon t Rn t o _ timal d e s fonds 

( monn 2.i e + ac tifs li~_u i c1 es à d é t enir e n tréso r e ri e , il impor ­

t e tout d 1 abord d ' envisager trois asD c cts d u p roblè~e 

- le motif du m2 i n ti en d 'un c e rt a in degr é d e liquidit é , 

- l'horizon d e ~e st i on, 

- les é léments à prendre en considé r a tion pour l' a f fe ctation 

d e s r e ss ou rces. 

I .-

La justifica tion d e l a liquidité . 

Nous n e r e vi 2ndrons p 2s ici sur c e qui a é t é dit d a ns la 

p r e,,üère p8rtie, où l a trésoreri e 2. é t é cons idé r ée cor.r::;e un 

stock t ampon en tre en trées e t sorti e s moné t aire s non ·synchroni­

s é e s e t conn u e s avec un d egr' de c ertitude plus ou mo i ~s { l e v é . 

Un e x 2 men plus a p p rofond i d e 1 1 évolution des mouve-.~1ents 

-::-,oné t a ire s à p lus long t e r r,1e , f ai t 2 pp2.r a î tre que 1.s s a voirs 

liquid es n e con stitu en t p2s seul e~ en t un stock t a mpo n , ma is 

qu'ils doiven t é gala□eL t p e rm e ttre à 1 2 banç u e 

- d e f~ir e f a ce à u n mouve ~ en t sout enu de diminution n e tt e des 

dépôts ; c' es t l'aspect "dé fen sif" ou Rs pect "s é curit é " d e l ë 

liquidité ; 

- de pourvoir a ux de ~an d e s l é g iti~ es de cré dits . 

Il est é viden t c:iue l' Espect "s é curité " d e l a li quidit é d oit 

êt re s au v egardé . L ' obj e ctif prin cipa l de 1 2 b anqu e ne do it c epen ­

dant p~s être le mainti en de ses a v oirs licuides à un n ive2u a s­

sur1:: n t un i q u e :nent c e tt e s é curit é , ma i s , d I un po int de vu e plus 

l Brge , la mexi ma tion d e s e r en t abilit é . 

Si u ne tré sore rie serrée per□e t un e mi ~ i ma tio~ d es 000ts de 

d é t ention, e lle p eut par con tre en tra î ne r des p e rtes i mpor t a nt e B 

en coûts d e rupture . 
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Ainsi ç u 1 on l e dira plus loin, en p ériode de b esce conjonc ­

tur e , les dépôts dimi n u en t moins que les de~2~ des de créd i t , 1 2 

b anqu e n ' e donc pRs de probl~□e d e liquidité . Le s t 2ux d 'intf r ~t 

sont f a ibles e t le s prix des titres à rev enu s fi xes é l evés . 

En période d ' expans i on, p ar c ont r e , l e s de~andes de crédit s 

a ugmen t ent plus r apidc;r,ent qu e l e s dépôts; l a t ension sur la l i ­

qu idit é se f ait forte tandis que l e s t :: .ux è ' intérêt a ugment en t 

e t l es pri x des a ctifs à r e venus fi xe s diminuent . 

S i 1 2 banqu e ne s ' es t pes, en période de basse conj on cture , 

ménagé suffisamment d'avoirs liqu i des pour octroye r, en pé riode 

d ' e xp?nsion , des crédi ts i n t éressan ts e t v alables , elle en courra 

de s coût s d e rup ture i mport an ts qu i ri squen t parfois de surcom ­

pen ser l es coûts de dé t enti on épa r gné s en m~int enant une tréso ­

r e ri e s e r rée . 

Ces cofits de rupture résulteront, d 2ns le c a s d ' une b2isse 

d e dépôts ou d ' o ctroi de crédits e u delà des possibilit és de le 

tré s o r e ri e 

- d e per t es sur l a vente d 1 oblige. tions à Qoyen e t long t erme; 

- de coûts de mobil i s a tion de crédits à moye n e t long t e r me; 

- de coûts d ' obt ention de ressources f r a îche s. 

En c as de refus ou d'impossibilité d ' o ctroy e r des crédits 

v a l a bl e s, l e coût de rupture de la benqu e sera double: 

- coût d ' u ne perte de dépôts l es empru n t e urs son t, en effe t , 
l a p l upa rt du t emp s des dépos an ts de sort e qu ' une pe.rti e des 
dépôts p e ss e r a à l a con currenc e; 

coût d ' opp ortun it é d ans 1 ~ ~esure o~ l e r endement des cré ­
dits r efu s és au r a. i t exc édé c e lui des ac tifs dé t enus 2y2,n t 
des caract é ristiques ( é c h~an c e , risque . . . ) simila ires . 

Ai ns i, u n ni v eau suffisant de lé1 li quidit é es t né c e s sai r e 

pou r ren con tre r non s eul e~en t les dimi nutions ne tt es de d~pôts 

ma is a ussi l'accroissement d e s demandes de crédits. 

Il s e peut né 2.nmoins qu I en p é ri o d e de he.ut e con j onc ture , 

les autorit és moné t a ires d é ciden t d e bloquer l es cré dits ou de 

lir.1i t e r l eur expans ion ( com::-1e c I es t l e cas en 3elgique pour le 

moment) . 
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En r é sumé , on peu t dire qu I un e liqu i è i t é i nsu ffi s2.n t E': peut 

conduire à de lou r des p e rt e s (c oût s d e r up ture ) t 2ndis qu ' une 

l i qu idit é exc e ssive entraine des coûts de d é t ention élev é s. 

Le mont an t optima l des a ctifs lia uides devra don c ê tre dé ­

t e rminé en r éa lis ant 1 1 équi libre en tr e l e s coûts d e dé t en ti on 

d 2s a ctifs liquides e t l e s coûts de rupture . 

II. -

L 1 ~ori z on de g es t ion . 

Le s a vo irs li quid e s effe ctivemen t d é t enus e n tré sore ri e 

fluctuen t fort emen t d ' un j our à l' au tre. Il e st c ependan t sou­

hai t able qu e l a banq u e décide du mon t ant de r essourc e s qu' el l e 

consac r e r a ~ux e ctifs li qu ide s p end an t l e s six mois ou l ' année 

à v enir de manière à dét enir e n moyenne en tré sore ri e un mon t e nt 

d ' a ctifs liquide s qu ' elle juge opt i mal . 

La b 2nqu e p eut pa r exemple dé cider ciu jourd 1 hui du montant 

de fonds qu ' elle i n v es tir a en a ctifs liquides èu r an t l e s prochain s 

s i x mois tou t en con s idé r ant l e s i mpl ic a tions de s a décision s ur 

les , ' . 2.nne8 s e. v enir. 

Il s emble qu e c e soit l à l a me ill eure manière d e p r o c éder. 

Une t elle mé t hode p e rme t, en effet, à l a b anau e d e f a i re 

d u planni ng à moy en t e rme en c e qui conc e rne l'alloca tion de ses 

ressources entre les différents r emplois possibl es (titre s, cré ­

dits ,imm o b ilis é , a ctifs liquides ), tout en prenant en c onsidére ­

tionl ee s v a riat ion s s ai sonn i è r e s e t cycliques . 

D'autre part, 1 1 affect a tion d es r e ssourc e s entre a c ti f s 

il l i qu id e s e t a ctifs liquide s engage un h ori zon d e t emps r e l a ti­

v e~en t l ong, c a r l e p a s sage des pr emi e r s e ux seconds e st s ou­

v en t so i t i mpossible, soit lent, soit on é r eux. 

En conclusion, on p eu t dire que l a d é cisi on d ' a ff e ct a tion 

des r e ssou rc e s en tre e. ctifs li q_uic:l.e s e t a cti fs il l i qu i des engé"ge 

un a v enir à moy en t e rme . 
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La dét e rmin 2 tion de l' hori zon d e g e stion à e nvi s2:ge r d evr2 it, 

dans toute la me sur e du possible, tenir compte de l'actua lisation 

des flux moné t a ir e s futurs. 

Si un t a ux d'actu a lis n tion signific2 tif peut être dét e rminé, 

il d e vrai t servir à app r é cier l a val e·:..:r des revenus futurs et donc 

à détermine r l'horizon de gestioP . 

III.-

Le s éléments du problème. 

E , , , 1 xpose g ener e. . 

La b a n q u e dispose a ujourd 'hui de ressources qu ' e l l_e a affe c­

té e s d ' un e c e rt ~ ine manière entre le s différents re□ploi s possi­

bles . 

Pour l a cla rt é d e l'expos é , nous a llons classer l es r es sources 

et l e s r emplois en c a t égori e s générales ; il est bien 8Viden t que la 

banqu e , pour son a nalys e , s a prévision e t sa dlcision d ' a ffecta ­

tion d e s r e ssources d e vra distin guer de nombreux é léments ?.U sein 

de c e s catégori e s . 

Du côté des r essources, on peut distingu e r trois grandes 

c2tégori es 

- l e s d é pôts ; 

l e s bons de caisse del?. b a nque, 

- l e s fonds propres. 

L e s remplois se subdivis 2n t en q u él tre Cc'. tégori es générales: 

- les titr e s: obliga tions e t action s, 

- l e s cré dits 1 

- 1 1 ir!1r.10bilisé, 

- les a ctifs liqu ide s. 

Durant l' h orizon d e gestion envis agé , les r e ssourc es d e la 

b2:no_u e von t s e modifi er: 

l e s mont ~nts des diff~rents d épôts vont vari e r, 

- d e s cré dits s e ron t re~boursés, 

- des titre s Arrive r on t à é chéance , 

- des c e rtifice.ts de trésore rie vi endr ont à échéance . 
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La ban u e doit décider de l' a ff e ctation d e c e s nouve lles 

ressources. 

D'autre part, e ll e p eut s e mén~ge r de nouvell e s entré es 

mon é t a ires : 

- en éme ttant des bons de c e.is se, 
- en a ugmen t Rn t ses fonds propres, 
- en v ende.nt des titres, 
- en mobilisan t des crédits . 

La banque devra déterminer la nouve lle affeetation de c e s 

ressources pour l a période envisagie . 

Un e soluti on r adica le au problème de l ' affectation d e s 

r essourc e s a é té formul ée par les premi e rs théoricien s d e la 

liqu idit é b an c a ire dans c e qu e 1 1 on a appelé le. " règl e d I or ban­

c a ire ". Ce tt e règl e v eut qu e l e s a ctifs (c-à - d. l e s r emplois) 

d 1 u n e ber.que soient r é2. lisables dans l e s délais d'exigibilité des 

élémen ts d u p a ssif(c-à-d. d e s r e ssourc e s) et pour les mêmes 

mont 2.nts . 

Une critiqu e de la "règle d'or b2.ncaire" n ous f e ra mieux 

co~prendre 1 2 ne.ture du problèm e et s p p r é ci e r l e s b énéfic e s que 

l' on p eut 2 tt endre de t e chniq u e s plus sophistiquées . 

La limit e fond a mentale d e c e tte app roche r és ide dans l e f ait 

qu ' elle n églige l a différence import an te qui existe en tre l e 

dél a i d'exigibilité d'une r e ssou rc e et l a st a bi li té de c e ll e - ci . 

Exemple: l e s dépôts à vu e se montent en moyenne pendant un an à 

100 ; leur t a ux de rotation (turnover- rat e ) est de 35 fois p ct r 

ani c ependan t le montant rninimu□ de dépôts à vu e tout au long 

d e l'anné e peut être d e 90 . 

On voit donc qu 1 une parti e substantiel le d e s dépôts à vu e 

p eut financ e r d e s ac tifs à long ter me . La banque p eut, e t elle 

l e f ?. it d ans l a pratiqu e , emprunter à court t e rme e t prêter à 

long t e r me , f 2 ire du "long" avec du "court", 

La banqu e qu i ne détient en liquidit é s qu'une fr ac tion de 

ses engagemen ts à court t e r me reste parf? it emen t s a in e c a r: 

- t ou s l e s d épos Rnts ne d e man dent p a s l e conversion de l eurs 
dépôts en ~ne t emps, loin s'en f ~ut, 
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- un e parti e des ctè qu e s tirÉ::s sur la b 2.n qu e n ' e st p a s con v e rt i e 
en monnRie-bill e t ma is s e rt à crédit e r l é s compt es d e s 
b éné fici2.ires, 

de n ouveé\UX dépôts a pporten t d e l a monna i e en mêm e t ernps qu e 
de s r e tr2 its sont e ff e ctué s , 

- le r embours e~ent de crÉ. dits e t l' é chéan c e d e titr e s procu r en t 
un flux c ontin u d e monn a i e . 

Il e st don c n 2 ïf de supJ os e r u e , lors qu'un r e tra it d e dépôt 

e s t e f fe c tué , les fonds nécessair e s au r embours ement de c elui-ci 

do iven t provenir d e la c onv ers ion de s a ctifs d an s l e s que ls c e 

d é pô t a é t é inves ti. 

De s p r é v ~sions sur l e s v a ri a tion s n et t e s des f onds à l a 

dispos i tion d e 1 2. banq u e son t bi e n plus p e rtinen t e s pour la dÉ.ter ­

min a tion de l a co mp os ition optima l e d e s r emp lois q u e l e s t aux d e 

rot a tion des dive rs e s catégori e s d e r e ss ourc e s . 

Ce qu i n récèd e montre q u e l a t e chn i 0u e de l a "règl e d ' or b2n ­

c a ire " n e p eu t ê tr e Rppl i qu ée à l ' 2ffect a tion d es r e s E: ourc es d 'une 

b2. · . g u e . 

C0'-:-1ï;1en t, dès .lors , celle - ci d oi t- el l e p r océder pour dé t e rmi ­

ner l e re·01ploi o p i m2. l de s e s ressources ? 

D~ns l ' a f fect a ti on de se s r e s ~ources, l a b a n q u e do it t en ir 

CO -.,p t e 

d e l ' é v o l uti on d e s r e ss ou rc es e t d e l eur coü t ainsi q u e de 
l ' é v olut i on de s po ~s ibilit é s d e r e~ploi e t de leur r end e men t, 

- des rela ti ons en tre r emploi s e t r e s sourc e s, 

- de s c or. tra i n t e s , 

Ce s dive rs éléments seront a n a lysés successive ments sous 

les points A à C ci_- a près. 

A. - Evoluti on des r e ssourc e s, d e s r e mplois e t des t a ux d 'intérêt. 

Le b anqu e do i t prévoir l ' é volution d e s e s dive rs e s sourc e s 

ce fonds e t d e leur coût, ainsi qu e c e l le des dive rs r e mplois e t 

de -l eur rendeoent, 
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E l l e doit envis age r s é p ar é□ent l e s dive rs e s r e s s ou rc e s ( dé ­

pôt s , bon s d e c a iss e , fond s propr e s) qui pré s ent ent d e s carF.ct é -

ris tique s é conomiqu e s diffé r e nt e s. De plus, dé\ns l e s ct é pôts, plu­

si e:ur s c a t égori e s p euven t être di s tin gu ée s suiva nt l a n rlture du 

d épôt, c e ll e d u d é pos an t ( b?.n que, entre pris e , p ?. rticuli e r ) ' l e 

t a u x d e rot a ti on , l a st e.b ili t é , l e coût. 

D e rnê1.~~e pour l e s r emplois , 1 2, b a~1q u e doit pré vo i r: 

- l e s d iffé r en.; s type s d e titres , ui lui s e r ont proposés dure.nt 
l' ho rizon d e ges tion envis 2gé , l eur r end e~en t, leur ri squ e , 

- l e s d e~2nd es p our l e s d ive rs types d e cré dit, l eu rs c a r a ct é ­
ristiq u 0s , l e ur r end et:1ent, l eur ris q u e , 

- les fr a is gén~ r au x entra inés p e rles d i fré r ent s remplois ; 
a insi, p a r e x e mple l e s f r a is gén ~r ~ux son t é l e v é s pour l e s 
cré dits au s e ct eur privé e t f a ibl e s pour c e u x e u s e ct eur 
public . 

LR pré vision des r e ssourc e s futur e s, d e s p o s s i bili t é s ~e r em ­

p loi e t de s t e ux d'in t é r~t futurs doit t enir co~ pt e d e l ' é v olu ­

ti on s a isonn ière , d e l ' é volution cycliqu e e t d'une é volution à 

p lus lon g t e rme . 

A c e t e ff e t, diffé r ent e s pré visions doive nt être 0 f f c ctuée s 

e n t e n ant compt e d e divers e s actions po s sible~ d e l a b a n ou e con ­

c e rn an t l es t 2.ux d r int é rêt payés ou d emandés , 1 a promoti on , l a 

politiq u e d 'imp l ant a tion è ' a g ~nc es , l e r e cours à l' augment e ti on 

de c apit a l, e t c . . . 

B .- Re l a tions entre r e mulois e t r e ssourc e s . 

La b2.nqu e d o it t enir c o :1pt e de l a "liquidit é " d e s e s di v e rs 

r emplois. P a r " l i qu i d it é " d e s r e mp loi s nous ent en d ons ici l e 

f a it qu e l e s cré dits octroy é s ( ou a u e 12 b a n q u e va a ccorde r 

d an s l e f utur) de mêrie ci u e l2 s titre s en port e f eu ill e ( ou c e ux 

qu i s e r on t a c he t é s) v on t êtr e r emb ou rs é s ou v enir à é chéanc e du­

r an t l' hori zor. d e gesti on envis a g é . Le s cré dits e t l e s titr e s 

s e r :::, r t don c p our la b anqu e u ne s ourc e cl e liquidit é s . 

D' au tre p a rt, c e rt a i n s cré dits s e r on t u ne s o u r c e possible d e 

liqu i d ités pour la tré sore ri e d Gns 1 8 me sure où ils s e r on t ma t Éri a ­

lis é s pa r d e s e ff e ts de con,e rc e mo b ili sabl e s . 
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C.- Le s c ontr2 in tes. 

De s contra int e s l éga l e s sont impos ée s à la b2nque p a r l e s 

au torit és monétaires . Le s contraint es institutionnel les imposées 

aux b anqu es étab l ies e n 3 e lgiqu e seront e xamin ées a v e c plus de 

détR ils d ans la section 2. 

Pa r a ill eurs, lR banque p eut d 1 e lle-mê~e s'impo s e r des con-

traint e s d e : olitique . Exe□pl e : co e ffici ent d e trésor e ri e 

( s ctifs liquide s, d e tt e s à court t e r me ) minimu m; souscri î tion 

~ i n i ma de c e rtific a ts de tr~so r e ri e , e tc ... 

Résumons c e qui vi ent d'être dit d8ns c e tt e s ec ti on: 

- l a liqu iè.i t é d e la banque a un double but: f2.ire face a ux 
diminutions nettes d e s dépôt s e t p ou rvoir ~ux demande s l é ­
gi tL-. es d e crédi t-s, 

- trouve r un équi l ibre entre l e r endeQen t e t l a liquidité es t 
un des problèmes c entra ux de l'affecta ti on des r e ssourc e s 
( ou d e la .détermina ti on d es r emplois), 

- un équ ilibr e optima l en tre l e r end emen t e t la liqu idit é n e 
p eut êt r e trouvé sans c onsidé r er l e s int e r a ctions i mp ort a n­
t es qui exist en ~ entre la structure d e s r e ssources e t l e 
composition d e s r emplois; 

- l e s décisions d'affe ct a tion des r e ssourc ès e ngngen t un hori ­
zon as s e z long; dans la mesure où l a banq u e d és ire accroître 
ses r e v enus, il es t import an t qu ' e ll e considère l e s implic a ­
tions à long t e rme d e ses a ctions; l e s d é cisions prises a u­
jourd 'hui créent l e s problème s ou l e s opportunit é s d e d ema in: 
a insi l a b a nqu e doit - el l e considére r ( sous divers es hypothè­
ses conc e rna nt ses 2 ctions sur l R ma rché ): 

- la demande p ot enti e ll e d e cré dit, 

- l e s niveaux futurs des d épô ts, 

- l es taux d 'intérêts futurs, 

l es contre. in t es l éga l e s e t 1 1 environ; .. ement économiqu e a i nsi 
q u e l eur modific a tion possibl e . 

Dans l a section suivante, nous t en t e rons d e syst éma tis e r l e 

problème de l ' affectat ion des r e ss ourc e s e t d 1 en préciser c e rt a i ns 

é· lémen t s. 



J4 . 

SECTION 2 . - LES FJ- CTEUP.S 

Dan s c e tt e s e ct i on, n ou s envis 2gerons l e s di ff é rents f a c­

t eurs du problèMe d e l ' affe ct a tion de s r essourc e s d e la b Pnqu e , 

c- à -d. de l Fl ges ti on de s e s Rctifs ( 11 .A.s ~e t Han a gemen t") . 

Le modèle général envisRgé vi s2 à d é t e rmin e r l e s r e mplois 

opt i ~a à e ff e ctue r , l e s r e ss ourc e s é t ant consid é r ées comme d e s 

donr, ées. 

L'obj e ctif es t d e d é t e rmin e r l ' a ffect a tion optima l e d e s 

f o - ds en tr e Rctifs liquide s e t a ctifs illiç uid e s . 

Ce rt ;:,_ins mo dèl e s s'appl iquen t à 1 2. gesti on d e s r e ss ources 

de 1 2. baP.que , c a r il e st bi e n é vide;i t que 1 2 b2nqu e peut agir 

sur s e s r e s sources par: 

- la promotion , 

- s2, poli tiqu e d I i :nplantntion de siège s e t ag-2nc e s, 

- l e s t au x a ccordé s sur l es d é pôts, 

- l' émission d e bons d e c a iss e e t d ' a ctions . 

De t e ll e s a pproches n e p euven t c e p end 2nt pas ê tre ana lys ées 

en d l t ~ il d a ns le c 2dr e de notre trnvnil forc i ment limit é . 

Il r e st e , . n e 2nmo1ns q u e l e modèle géné r a l envis 2 g é peut être 

parnmé tré; il peut a insi t enir compt e d e l 'impa ct sur l e s r em ­

plois e t l e profit d ' P: ctions différ ent e s d e 1 2. b c-mqu e sur se s 

r e s sources . 

I. -

Les variabl e s d e décision sensu stricto. 

Da ns l e mo dèl e g é n é r a l d e g e sti on d' a ctifs considé ré, ces 

variabl e s sont constituées p a r l e s diffé r en ts r e mplois qu e 1 2 

banqu e peut donn f r à s e s r e ssourc e s . 

Pa rmi l e s r emplois , nous Rvnns d istingué : 

- l e s titr e s: obligRtions e t actions, 

- l e s cré dits, 

- l 'inmo b ilisé, 

- l e s a ctifs liqu i de s . 
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Il es t bi e n é vid e n t qu e , pour appliq u e r en f 2 it un modèl e 

s e ~blé::bl e à c e lui pré sen t é ici, lP b anqu e doit distingu e r, r.u 

s ein d e s g r a nd e s c a t é gori e s ~entionné e s , 

r ent p a r l e urs ca r a ct é ristiq u e s ( t e r ·,1e , 

l e s a cti f s qui diffè­

r e nd e me n t ... ) . 

Un t e l tr2. v Ril e xige b esucoup d e t emps ( plusi '°urs mois à 

u ne é c.ui ·:· e d e che rch 2urs) e t postule un e e xp é ri enc e d e 12 pra­

tiqu e b nnc 2. i r e . 

II.-

Le s v e ri e bl e s ind6 p endant e s ou e xogènes . 

A . - Dé fin i tian . 

Par vari a bles i ndé p e nd a nt e s ou e xo gènes , on ent end l e s 

v a ri 2bl e s qui, d2n s le cadre du modè l e , s on t suppos ées n e p as 

dép endre dir e ct e~en t de la b a nqu e . 

Le s v ariable s ind~pendantes principn le s son t 

l e s d emande s d e cré d it e t l e s t a ux d'int é r ê t . 

1. - Le~ dépô~ s ...:. 

l e s d é pôts, 

Le s d épôts r e pré s cn t cr t en moy e n ne pour l e s b anqu e s b e lge s 

prè s d e 901,, d e 1 1 e xigible; c I e st d ire l eur i mportrm c e . 

P a r mi l e s d é pôts, on peut distingu e r plusi eurs Cé'\t égori e s 

diffé r en t e s 

- le s d é pôts d e b anqui e rs 

- à vu e , 

- à t e r me . 

- l e s dépôts de c l i ents 

- à vu e , 

- à un mois a u plus, 

- à plus d ' un mo is, 

- à plus d ' un a n, 

- à plus d e deux a ns, 

- l e s c a rn e ts d e d é pôts . 
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2. - Le s è-en2nd e s de crédit . 

S i c' e st l a b r-mqu e c::ui en dÉfin itive décide d e 1. 1 octroi d e s 

cr6dits, e ll e doit n 6E nmoins t enir compte de la d e mande . 

P our 1 2 pré visi on des demand e s futures d e c rédits, 1 2 b An­

qu e p e ut d istingu e r c eux -ci: 

- s e lon l eur d e stination, 

crl dit à l R pro duction, 

cré dit à l a consommeti 0n, 

- selon l e urs possibilité s d o mobilisRti on , 

- se lon l eur t e r me , 

- se lon l eur c ouve rture , 

- s e lon l a n etu ~ e d u cré dité ( p a rticuli e r, entre pris e , ½a nqu e ), 

- s e lon c u'un p l a n d e r emb ours ement e st prévu ou non, 

- s e lon l eur r ende~en t . 

J .- Le s t a ux d 1 int 6 r ~t~ 

Si l n ban q u e dispos e d'une c e rt ~ in e l atitude dAns lA fixa­

ti ~n d e s e s t aux crédit eurs e t d é bit eurs, e lle doit n éanmoins 

su ivre l ' é voluti ~n du narché . 

B .- Evolution des v Ar i ebles i n d é p enda nt es . 

Da ns l a ~ r é visi on de s e s v a riabl a s ind épen~?nt e s, l a b Anqu 0 

doit t en ir coœpt e d A l'évoluti on s 2 isonnière , de l' Év o lution 

cycliqu e e t d e l'évolution à plus long t e r me . 

Examinons plus ~n dét a il chacun e d e c e s évoluti on s . 

Il s e~bl e qu e l e s t a ux d ' i n t é r ê t n e suivent pas d'{volut~on 

sE:1 isonnièr e . 

Le s fluctu a tions Sê·isonriières d e s d é pôts sont très ma rqu ée s 

p our u ne b ~nqu e e t e ll e s sont ~ntrecoupée s par l e s é missi ons d e 

titr e s ( fo n ds publics,obliga tio~ s, action s). Ce s é missions pro­

vo q u ent des ponctio~ s sur l e s d é pôts car l e s achet eurs utilis ent 

c e u x - ci pour y s ouscrire . 
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Le s vqri a ti on s d a ns l e s c r édits dépendent surt out des c a r a c­

t é risticu es écon omiques des cli e?.c. ts de lé'. b E1.nqu e . 

Il e st dès lors impos~ible d e don~ e r un schéma g~nére l, v ~ l 2 -

b le pour t on t e ban~u e , d e s moments, e t , e ~ortiori, de s monta~ts 

d e s v a ri 2 ti ons s ~ is onnières . Ce ll e s - ci d é p enden t en effe t 

- d e la t a il ~e d e la banque qui indique l a mesure d a ns l~quelle 
l es p a i ements de c e rt a ins cli en ts sont e f fe ctué s aux co0pt es 
à vu e d e l eurs c r éa.nci ors d ?.ns l2i b?.nque , 

- des cara c t é risti qu e s é conom i q u es des cli en ts, pa r ex e mp l e : 
une banque de crédit agricol e conn?it d e s fluctuati nns s 2 i ­
sonnièr s tot ~ l emen t diffé r en t es de c e ll es enregistré e s p2 r 
u ne banque d e créè it industri e l, 

- d e l'i~ port a n c e relative d e s gros d é pos 2n ts . 

Pour u n e banqu e don t l e s dfposants s ont dive rsifi és du po int 

d e vu e géogr 2.phi q u e e t du poin t rle vu e professionnel, on p eut 

cit o r à titre d 1 e x omn l e d e s c a s d e fluctu a ti or s s a is onnièr e s 

- l e s p a i e men t s perl e s entre pris es de leurs sal2 ires , dividen ­
d e s, i mpôts ; d I où r e trai t de dépôts e t 21. u gment a ti on des 
~rldits en compt e s coura n ts , 

- l e s r e tra it $ des dépôts p 2 r l es p a rticuli e rs pour l e s dép2rts 
e n v 2, c ~n c e s ou les achats intensifs ( ex . c 2 cte 2u x d e Noël) . 

Par r chaqu e b Rnq u e , l e s c a us e s d e fluctuati on s sp is on L i~res 

s on t mu l t i p l e s e t p e uven t s I emnul e r . En e ff e t, ,~n un mêmo mo ment , 

entrées e t sorti e s mon é t a ir e s r é sult a nt d e fluctu a ti ons d e n a tu r e s 

diverses p euvent s e compen ser . Ex e mpl e l e s d épôts des agricul -

t e urs p euve1~ t a u gm enter t 2-.ndis qu e c eux des entrepris e s d e t e l ou 

t e l typ e dim i nu en t. 

Signe;lons p our t e rmin e r un é l ément d e f a it : e n 3e l g i qu e , L .) S 

fluctu a tion s de l a b e l an c e d e s p 2 ie 1en ts sont très f ar t a s ; p2 r 

exemple: 19 67 :bon i d e 1 0 milli a rds 

1968: déficit de 6 mi l li a rds . 

Ce s fluctuation s s e r ép e rcut e nt sur l es d é pôts et cré dits . 

2 . - Evolution cycliq u e . 

Il e st d ifficil e de tire r d s c on clusions précis e s s ur l ' é vo ­

luti 0n cycliq u e des dépôts e t d e s cré d i ts p r incipe l enent pour 

è 2ux r Rison s: 

~ - - - ---- --- - - - - - - -- - -- --
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- l e s cycl e s n ' ont pa s un c2.r2 ctère r fpé titif, 

- l a poli tiqu a d e s 2.utori tés mon é t a ires 2 un e grande influ Gnc e 
sur l' é volution d e s v 2. rinb l e s envis a gé e s ici. 

Si l ' on consult e l a littéra ture , on constat e qu e t ous l e s 

a ut eu rs so~ t d ' a ccord pour di r e qu ' 2n p f ri ode d ' e xpan sion: 

- les d emë.n d e s e t les oc trois d e crédi ts a ugment en t, 

- l e s d É- pôts n I augm entent p ~: s 2.ussi r 2pide::1e :1t qu e l e s cré dits, 

- l e s t aux d'int é r ~ t 2.u gm ent ent e t donc l e s prix des obliga -
tions di□inuen t, 

Ce s a ffirm~ti on s son t confirmée s p a r l e s st2tistiqu es. 

C.f.WSSE (1) nous dit qu' en p é ri ode si ' expnnsion, 12 vit e sse de 

circulation des d épôts à VU G s 1 2. ccroit: l es dépôts fluctu ent plus 

r ~pidement e t d'un e ~2n ière plus Ét endu e . 

ROBINSOi'.i (2) e t WOODWORTH (J) ESt:lITlent que 1.'l. t ensi on sur l n liqui­

dité b a nc a ire e st f o rt e en période d 1 e xp0n s ion t and is qu ' en pé ­

riod e de r é c e s s ion , l e s b a n 0.u e s sont <1.bond,._mm ent fourni e s e n 

r é s e rve s l iquid e s; e n e ff e t, l e d a nger d'un e p e rt e d e c on fi a nc e 

du pu b lic d ans l e systè~ e b a nc n ire p eut ê tr e é li~ iné , 

On p e ut r e t enir d e ce qu i vi ent d' ê tr e dit, qu ' en p é riod e 

de b a ss e conjoncture, 1 8 ban qu e doit, dans s a d é ci s ion d' n ff e c­

t a tion de s e s r e ss ources, s e ména g e r suffisam~ ert d e liqu idit é s 

pour pouvoir e n p é ri ode d' expa nsio , r é pondr e à un e d e ~ a nde de 

cré dits qui émgment e Rlors plus r e.pidement q u e l e s d é pôts . 

J,- Evoluti on à long t e r ~e ~ 

Dans s e s pré visi on s d e s niveau x futurs d e s dépôts e t cré dits, 

l a b an~u e p eut tenir comp t e d e Vctri a tions é v entu e ll e s à long 

t e rme: 

- v a ri 2 ti on s d 2n s l e popul a ti on e t d f ns s a r é p a rtiti on géogra -
ph i q u e , 

- v u ri a ti on de 1 1 i rnportanc e r e lative des banqu e s, 

- c hangem ent s dûs à l a riche ss e (ou prospé rit é ) des dépos?nts, 

- e tc 
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III.-

Les contraint e s. 

Le s c ontraint e s so:.'1 t d e s r e l2.ti o1 ). S qui c o 1b in ent v 2, ri ab l e s 

d e dé cision e t ve ri e bl es indf p endant e s e t qui limit ent l ' ensem ­

b le de s possibil it é s . 

A ,- Les c on tra i n t e s de fait. 

Le modèl e do it in t égr e r d e s r e l a ti on s qui e xpriment la 

structure de la r éa lit é e t son é volution, 

B .- Le s contraint e s institutionnell e s en Belgiqu e . 

1 .- L e s coeffici ents 

L ' arrêté roya l n° 18 5 du 9 juil le t 19 35 d ans son Art icl e 11 

( modi f i é p a r l ' a rrêté roya l n° 67 d u JO nov embre 1939) prévoit 

l e prin cipe de l'introduc ti on de coe ffici ents d é t e rminés par l a 

Commis s i on B a.nc2ci r e . 

Ce s co e ffici ents ont pour but d ' a ssure r l a sécurit P d us 

déposants p a r l a r 6 glementai on d e la li cuidité e t de l a solv? bi ­

li t é des banqu e s . 

A l' heu r e a ctu e ll e , trois co e ffici en ts exis t ent: 

- l e coefficient d e r ése rve r.onétaire , 

- l e c o e f f ici en t Ge fon ds p ro p r e s, 

- l e co e ffici en t d e r e mploi, 

ExamiLons c e s troi s co è ffici ents. 

a ) Le c oe ffici ent d e r é serve mon é taire , 

La Comr.:lis c ion Bar: c a ir e , sur proposi tio:., de l a Banque Na tiona ­

l e de Belgique, p eut i mpos e r a u x banq u e s d e d é t enir un e fr a ction 

de l eu rs eng2gem ents moné t a ir e s e t q u as i monétair e s en d ~p8t 

spé ci&l à vu e , en fr a ncs b e lge s, auprès d e la Banqu e National e . 

La r és e rve :.nonétaire peut égél.l <.o,--ien t être formée d e d ép8ts à vu e , 

en fran cs belges a uprès d u Fonds d e s Rentes ou d ' e ff e ts p u b li cs 

d'un typ e spé cial r emi s en d é pô t auprès de l a Banqu e Na tiona l e . 
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Four l e c nlcul d u co e ffici en t d G r é serve ,10néte.ire , l e s 

::mgagec1ents son t rép?.rtis en trois cat ? gori e s : 

- l e s engngements à vu e e t à un mois au plus, 

- l e s engage~eri ts à plus d'un mois e t à moins è e d eu x ?ns, 

- l e s en gagemen ts con st a t és p a r cern e ts d e oépô t s . 

Le s co e fficients servant à dét e rmin e r le r 6 s e rve monét a ir e 

n e p euven t dépasser 2or; pour l e s engagern e i-: ts à vu e e t à un mois 

au plus, n i 7 1 pou r l e s engagements à plus d ' un mois e t pour l e s 

c 2 r ne ts d e d épôts . 

La r é s e rve monét Pire n e doit ê tr e formée que d a ns l a mesur e 

où son monta.nt global exc èd e , pour chaqu e ba_ qu e , 1 2 som1J1 e de 

20 mi llions d e francs . 

Actuellem ent , l e co e fficient d e r ~se r v e mon é t ~ ire n ' est p a s 

:-i is e :· app lic e. tion . 

Ce co e ffici ent e st i mpos é p?r la Commi ssion Bancaire en 

v e rtu d e sa d é cision d u 5 octobre 1965. Il a pour but d , contrô ­

l e r l'import a nc e d ~s risqu e s a cc e pt és e n ~a t i ère d e crf dit . 

Il e st basé sur l e c a lcul pondéré d e s r isqu es attaché s à 

ch2"cune d e s form e s de cré dit . Le volu ,:1e p ond é r é total du re□p l o i 

d e s fo nds d e ti e rs divisé p a r le p e. ssif à couvrir nous don n e l e 

co è ffici n t de clns s e ment . Celui - ci détermine l e coefficient d e 

fonds propres (fonds propres/fonds de ti e rs) qui vnrie de 5 à 15%, 

Un e fois l e co e ffici en t d e fo n ds propr e s défini, la banqu e 

doit é v entu e lle~ent pr endr e d e s dispositions, soi t pour modifi e r 

sa politiqu e de crédi t , so it pour 2 just 2 r l e mont ~nt d e s e s 

f or. ds p ropr e s . 

Nous n ' analys e r on s p as ici la proc édure d e calcul du co e ffi ­

ci en t d e fo n ds propres . Un t e l e xpos é d éborde rait l e sujet d e c e 

travRil . Soulignons néanmo ins c;_ue , pa r l e granct nombre de r e s­

sourc e s e t remplois qu'il envisege , c e coeffici e n t pos e des pro ­

blèmes au che rcheur op~rati onn e l qui t on t e d e d f t e rmin e r un en ­

semble co h l r ent d e v a ri ~b l es . 
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c) Le co e ffici ent d e E e mnl oi . 

La Commission Bancaire El promulgué le 20 mai 1969 un n ouve l 

2rrêt (6 p a r l e qu e l e ll e ir.1pos e a ux banqu e s u n co e ffici ent de rem­

p loi. 

Ce tt e me sure e st t e mporaire . 

Ce nouve2u co e ffici e nt vis e à a ccro it r e l e volume d e s E1 ctifs 

facil e~en t n égo ciable s d e ns l ' ens e mbl e des ectifs bRncaire s . 

P a r a ctifs facil e~ ent négociebles , on ent en d l ' encaiss e , 

les prêts 2.u jour l e jour sur l e marc ~:. é du call g a r a nti, l e s e f ­

f e ts r éescomptables , les accep t a tion s d e la banque vis fe s e t l e s 

accept a ti ol" S d ' autr e s banqu e s acquis e s 5ur l e marché d e 1 1 Insti­

tut d e Rée scompt e e t de Gsr2nti e , l e s e ff e ts publics e t l e s 

fonds pub lics . 

Ce s actifs sont e xprimés en pourcent age du p assif à court 

t e rm e e n francs b elges. En fonc ti on du pourc en t a ge obt enu, Rpp e l é 

co e ffici ent d e r é f ~ r ence, chaqu e banqu e doi t, suiva nt un t2ux de 

progr e ssion mensu e l dé t e r miné, t endr e v e rs un co e ffici en t d e r e~ ­

ploi normatif. 

2 .- Le s e utr e s r e strictions. 

De s mesur e s r e strictive s ont été pris e s en 1969 en vu e 

d I endigu e r la d i .1in ution des 2voirs e x t éri eurs n e ts offici e ls . 

Ce s mesure s s on t en principe t empora ires; d e plus l eurs cara ct é ­

risti qu e s chan g ent r a pidement . Nous e xpos e rons c e p end?.nt l e s 

princ i pe s d e s plu s importantes d I en tre e l l es . 

a ) Pla fo n d a ux visas e t eu r éescompt e . ---~- · -------
A l a fin d ' a vril 1969 , la Banqu e National e R d é cidé de r e s ­

tre indre l ' octro i d e cré dits eux entre prise s et p 2 rticuli e rs. 

A c e t e ff e t, e l le R inst 2.ur é à p ~rtir du 1 e r mai un plafond a ux 

vis a s e t a u ré e scompt e fixa nt pour chaou e b e nqu e un e limite a u ­

d elà de l aqu elle c e ll e -ci n e pourra plu s r e courir à 12 Banqu e 

Na tionale ni dir e ct ement, ni indire ct emen t via l e march~ . Pour 

u ne premiè r e pGriod e , ce plafond qui couvre simultan ément l e 

mont a nt du p a pi e r ré es compt ~ e t du pap i e r vis é , a 6 té fixé à 161 



42. 

du montant moyen des douze derniers mois des dépôts en francs 

b e lges, obligations, bons de caisse et fonds propres. A l'heure 

actuelle {mai 1970), ce plafond est fixé à 10 ~ et passera bien­

tôt à 9 'f'o . 

b) Lim i ta!ioE_ ~an!it~ti~e de !'e~pa~sion des crédits aux entre­
Eri~e s_et_paEti~ulier~. 

La Banqu e Nationale a conclu un accord avec les banques, 

p a r l e quel cell e s-ci accept ent une limitation quantitative dans 

l'expansion de leurs crédits au secteur privé. 

C .- Les con traintes d e politique. 

Par "c ontraintes de politique", nous entendons les contrain­

t e s qu e l a banqu e s'impose à elle-m~me; celles-ci peuvent prendre 

la form e de plafonds, de planchers ou de ratios. 

IV.-

La fonction objectif. 

La banque a l e choix d e son objectif 

- maxime r son profit, 

s'assure r une croissance maxima, 

- maxime r ses dividende s, etc .. 

El l e peut aussi combiner plusieurs de ces objectifs. 

L'obj e ctif de la banque peut s'exprimer sous la forme d'une 

fonction mathémati c;ue que l'on appelle "fonction objectif". 

Envisageons un exemple simplifié : Si l'on considère que 

la banque désire maximer sa marge bénéficiaire, la fonction 

objectif peut prendre une forme similaire à celle-ci : 

I I (I ' MAX Z = A. t ) x. t 1 ,m, 1, 
i t m 

I I ( ~ P. t ) y. t J ,m, J' 
j t 

+ [ I I Av 
i,m,t g 

i,m, t 
i t m 
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l e s A. 
l 

l e s P. , 
'-' 

l e s X. 
l 

l e s y. 
J 

l e s P.: 
l 

le s g. 
l 

r e pré s ent ent l e s diffé r en ts a ctifs, 

les diffé r e nts passifs 

les t aux n e ts p e rçus s ur l e s a ctifs; 

l e s t a ux n e ts payés sur l e s p3s s ifs, 

l e s v ent e s d' a ctifs, 

4J. 

l e s co e ffici ents d e p e rt e en capit2l (g n t gatif) 
ou d e g 2 in en CRpit a l ( g positif) e n c a s d e v ent e 
d 1 2ctifs, 

e t où: 

m fait référ enc e à l a maturit é d e s 2 ctifs e t p a ssifs 

e t t à l a p é riode c onsid l r ée . 

Dan s c e premi e r chapitre , n oL s ~van s examiné l e p roblème 

d e l ' 2 f fec t a ti on re s r e ssourc e s d'un e banqu e . L' a sp e ct oui nous 

int l r e ss e e st , rappe l ons-l e , c e lui d e l a dé t e r mina ti on du mon ­

t E,n t o p ti ·;F". l d e r e s s ourc e s c_: u e la b anc;u e v e. a ff e ct e r à S ( : S e ctifs 

liquide s duran t l'horiz on d e g e stion envis2gé . Ce t a s p .et , nous 

1 1 a v o::1 s soulignl , n e p eut ê tr e dissoci é du problème d e 1' a ff e c­

t a tion de s r es sources entre ~ ous l e s remplois possibles . 

Dans l e chapitre suivant, nous nous int é r e s re ror s a ux 

solutions a p p ort ée s a u problème considé r é par l es modè l e s oe 12. 

Re che rche Opé r a ti onne lle . 

CHAPITRE II. 

LZS MODELES DE RECHERCHE OPERATIC'NNELLE . 

Ce c hapitre n e prétend bi en ent endu p a s fournir u n inven ­

t a ire complet d e s modèl e s mathé ma tiqu e s c ui s' e fforc ent d e r ésou­

dre l e problème d e l ' a ff e ct a ti on des r e ssourc es d ' un e b Rnqu e . 

Nou s e xpo son s ici qu e l que s modèles s e ul e men t . Ils r e pré s e n -

t ent n éanmoins l e s grand e s voi e s de r e che rche d e l a litt é rature 

n ctu e l le e n c e domai~ e . 
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Pr é s entation . 
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Ce modèle c o nstitu e un e a pplicnti on d e la théori e st ~ ti q u e 

d e l a g e stion de stocks en univers a l ~a toir e . 

Le s h y p othès es de base son t l e s suivR~ t e s: 

_ l e banque maxim e ses profits a tt endus ou min i me s e s pert e s 
a tt endu es , 

e lle é l a bore des distributio~ s d e propabilités d e s g?.ins e t 
p e rt e s r ésu lt 8nt de s e s i n v cê tis semc ~ ts d a ns l e s dive rs ty ­
p e s d ' a ctifs, 

- com□e l ' a s ouli gné pour la première fois EDGEWCRTJI ( 5 ) l a 
b a n q u e doit spé cifi e r un e distribution d e s e s entrées e t 
sorti e s mon é t a ire s duran t l a période envis 2 g ée . 

HORRISS ON suppos e que l?, b Rnqu e t ente d e miniue r s e s p e rt es , 

du r a nt l'horizon d e gestion constcté r é , par un e a lloc Ftion appro ­

pri é e d e ses r e ssourc e s entr e a ctifs liquide s e t crédits . 

S i les &ctifs liq u i de s ~o n t i n suffis an ts pour r en c ont r e r l e s 

re tr é1 its d e fonds, l é'. b anqu e p eut e:nprunt e r ou mob i l is e r d e s 

créd i t s . Le coût d ' emprunt ou d e mob ilis a tion es t u n iqu e; il es t 

égal à n p a r franc ; ~e coût de p é n a lisation e st suppos é conn u 

ave c c e rtitude a u début d e 1 2. p é ri ode . Il e st éga l a u t a ux d'in ­

t é r@t s ur l o s fon~s empruntés ( si le b anq u e e ~prunt e ) ou a u 

coût d e tra ns a cti on d'une mobilis a tiori forc ie de cré d its ( si l a 

ben qu e mob ilis e ) . 

en 

a ) 

b) 

D' a utr e part, on considère qu e le r e v enu par franc inve sti 

cré dits e st composé: 

d ' un i n t é r ê t y connu a v e c c e rtitude a u d ébut d ~ ln p é riod e , 

e t d ' u n gnin ou coû t e n c Apit a l 
babilité es t f 1 ( g) où - 1 < g 

g don t 
_,,, 00 . 

l a d ensit é d e p r o -



4 5 . 

L~ banc u e d oit aus si pr évoir u n apport ou u n r e trEit d e 

fonds e t c'onc un e vari at ion de ses a ctifs liqu id e s ; on e xprime 

c e tt e dernière comme un e proporti on v des d épôt s init i aux ( * ). 

La densité d e probabilit é de v est f 2 (v) o~ v es t distribué 

uniformÉme nt d2.n s 1 1 int e rva ll e ( c, b) c -( v <:, b e t c ~ -1 • 

L~ b a n Gu e e st su p posée é volu 1r dans un ma rché parfaitement 

compétitif d e sort e qu e y, n e t g s ont indép end~nts de ses pro­

pres décisions . 

On définit r comm e l e r appor t ( a ctifs li qu ide s) sur 

(dé pôts initië ux). L ' e spéra n c ~ ma thémati qu e èe la f onction de 

coût E ( L (r)), s ' é crit 

(I) 

o~ l es d eux pr emi e rs t ermes r e pré s en t ent l e c oO t d'opportunit é 

a ttendu de d é t e n ir d e s a ctifs li qu ide s (dont l e r end e men t es t 

supposé nul) a u li e u d e crédits; l e troisième t e rm e r e p r é s en t e 

1 1 e sp é r 2nce mathém2 ti 0u e du coOt d e rupture encouru lorsque l es 

r e tra its d e fond s dépassent r. 

Pour trouver l e mini~u m d e l a fonction E (L(r)), il suffit 

de dérive r ce ll e -ci p a r rapport à r e t d' éga l e r c e tt e dérivée 

à z é r o, t 0 ut en s ' a ssuran t qu e l a dé rivée seconde es t pos itive . 

On ti re la v a l e ur de r ; la p roporti on o.e s a cti f s liquid es à 

dét enir par l a banqu e e st ainsi dét e r Qinée . 

Nous a v ens e ff ec tu é 1 ~ diffé r 0nciation 

dans l e c a dr e géné r a l. On obti ent : 

y + g 

o~ g e st l' e spé r anc e ma thé~at i qu e de g . 

bE (L(r)) = 0 F; r 

(*) Dans c e modèl e , on considère qu e tous l e s dénAts créé s p a r l a 
banque lorsqu' e ll e octroie des crédits, sont immédiat e ment r e ­
tirés par l'emprunt e ur e t c e, a u début de l a période . Ainsi, 
p a r "d é pôts initinu x" , on entend l es dépôts qui r e st en t 2près 
que l e s dépôts créés pour l es crédits ont é té r e tiré s. 
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b-c 

A titre d' e x empl e , l'aut eur substitu e d2ns (I) 

(distribut i on rect 2-ngu la ire ) . 

Ce qu i n ous donn e 

2 2 2 
( ( ) ) 

n r n c n r n rc 
E L r = yr + gr - 2(b-c) + 2(b-c) + b-c + b -c 

où g e st la moy enn e d e g . 

y + g + 
nr + ne 

b - C 
= 0 

> 0 puisqu e 

46. 

p 2. r 

(II) 

(III) 

La propurtion d' a ctifs liquid e s à d é t enir e st d é rivée de 

l' équ a tion (III) 

_ (c - b ) (y+g ) 
r - - C n 

Condition d e v a lidit é r\ 0 
/ 

(IV) 

c- a -d . (c-b) (y+g) \ 
n / C 

On pos e b = c + k 

d e vi ent 

où ~ est positif l ' é qu ë tion (IV) 

r = -k(y+g) 
n - C ( V) 

f'uisqu e 

l'in t e rva ll e 

v suit un e distribution r e ctan gula ir e c! nns 

( b+c c,b) sa moyenne v e st é g a le à 2 

On obti ent a insi b+c 
e t b=c+k V = -2-

d 'où d P- coul e k 
V = C + 2 

k ou C = V - 2 

~n port a nt (VI) d ans (v), on obti ent 

r = k ( 
1 
2 

Y.±.B: 
n ) - V 

(VI) 

( VI I) 
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6 r 
= 

6 g 

() r 
= 

6v 

O r 
o k 

= 

6r 
5n = 

Différenc ions l' e xpress i on (VII) p a r rapport a u x p c.r amè tres 

g 

-1 

1 
2 

k 

k 
n 

k 
r, 

V 

( 0 

/ 

" 0 

y+g 
n 

{x+~l) 
2 ,:?" n 

k e t n 

0 

Dans cette appl ic a tion , on const a t e qu e l a proportion 

d'actifs liquid e s croit a v e c l e coat de ruptur e n e t décroi t 

a v e c l e t a ux d'int é r~t sur l e s créd its y , l' es p é r a nc e du 

g a i n en capital sur l es crédits g e t l' es p é r a nc e d'un 2pport 

d e fon ds v . La demande d 1 Rctifs li c uid e s v a ri e directement 

a vec k si n), 2. ( y+g) e t inve rs é men t si n( 2 (y+g ). 

Le modèl e a y an t é t é pré sent é , p a ssons à sa critiqu e . 

II .­

Critique 

Soulignons tout d I abor d qu e 1iCRRISSON présen t e son mo dèle 

non c omme un modèle opé r a toire ma i s comme un e approche illus­

tran t l e s c a r a ct ~ristiqu e s e s renti c ll e s de l a banqu e . 

D 1 2,u tre part., nous ne cri tique r on s p 2. s 1' exe:npl e don:· é pa r 

1 1 a ut eur ; il y considère e n e f f e t un e dis tribut ion r e ctangul .. i r e 

pour v ( l ' apport mu l e r e tra it de f nnds ) u n i ~u ement pou r 

s on exposé e t non comme un e hypo thès e à t e st e r. 
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Nous t ent e ron s n éF nmoin s de formul e r q u e l q u e s critiq u e s p ri-

mo r 0ié'lcs au modè l e pré sent é . 

trois g r oup e s 

Ce s c ritiques s e r on t r é p a rti e s en 

- nous cri ti qu e r ons t out d ' ?.bord l e c Pr e ctère st e. ti n.1c d u 
, odè 1 e, 

- l a critiq u e portera ensuite sur un e vu e trop synthét iqu e du 
bil an, 

- d e s criti ~u e s divers e s s e ron t r as s e mbl ée s d 2ns un troisi èm e 
point. 

A .- Un modèl e statiqu e , 

L e modè l e de MORRISSClf es t u ne application d e la thé ori e 

st a tiq u e de l a ~e s ti on de stocks e n unive rs a l ér toire . L ' app roche 

es t "st a tiqu e " en c e s e ns qu I e l le n ' envis 2.ge --:.u 'un e s eul e p é riod e . 

Ce tt e manière d e considé r e r l a r éa lit é d e l a b anqu e a d e u x 

limit e B fond ament a l e s 

- Le f a it de n e considérer qu'une s eule p é ri ode f a vori se un e 

vu e à c our t t e r me . Or, conme nous l' a vons d é jà soulign é , il 

e st import ant pour l a bano u e d' envis Rg e r l e s implicati on s à 

lon g t e r me d e s e s a ctions présen t e s. 

- Une t e l le a pproche ne peut t enir compt e, d es int e r a ctions 

import a nt e s exist e nt entre l e s r e s sources e t l e s r e mplois 

d'une p~rt e t en tr e l e s divers r emplois d' autre p a rt . Mêm e 

si l'on ne considère qu'un s eul typ e d e r e ssources e t deux 

types d e r emplois ( actifs li quide s e t crédit s ) comme l e 

f a it l e p r és en t mo dè l e , il f a udra it t enir compte: 

- d u r e mbours emen t d e s crédit s : l e s cré dits s 0nt ainsi un e 
s ou rc e d e f onds, 

- du f a it q u e les ac tifs liquid t s p e rm e tt ent non s eul ement 
de f a ire f a c e a ux r e tra its d e d é pôts ma is e.ussi d e p our­
v o ir ~ux demandes d e cré dit . 

B . - Un e vu e trop s ynthé ti qu e du bil2n . 

Un e simplification f onda"îenta l e r é sid e d m> s un e vu e extrè-

1emen t agr é g a tive du bilRn d e la b a n u e . 

Le s r e ss ou rc e s ne so~ t pas consid é r ée s explicit emen t. I mpli­

cit e,ent don c, u ne s e ul e c a t égori e d e r e ssourc e s es t envis eg{e . 



Ain s i aucun e dictincti on n' e st f a it e entre l e s d ive rs typ e s d e 

r e ssourc e s qui pré s ent ent c e p end a nt d e s carnct é ristiqu e s ( coût, 

stabilit é , t a ux d e rot2tion ... ) c'.iffé r ent e s . Or un f quilibre op ­

tiT:1a l entr e r er. d e ment e t liquidité n e p eut être trouvé s rm s consi­

d é r e r l e s i n t e r a ction s import 2n t e s c ui exist en t entre l n structure 

d e s r e s sou rc e s e t l a composition d e s r e mp lois. 

Du côt é de s r emp l o is , l e modèl e criti q u é n e comport e qu e 

d eux c ;:, t é gori e s : l e s a ctifs liq_u ide s e t l e s cré c:l.i ts . Une a p p roche 

plus c omplèt e d e vra it introduire d 1 ?utre s pos s ibilit fs d e pl a c e ­

ments e t d e s équ ~tior s d ' offre e t de d em2nd e p ou r c eux-ci . 

C .- Autre s critiqu e s . 

Le s critiq u e s envis a g ée s ici son t moin s fo n d a mental e s qu a 

c e ll e s é mis e s plus h 2ut. 

Un e d e s d é fici enc e s d e c e modèl e r é side d a n s l e f 2 it qu~l ne 

tient p a s compte des c ontra int e s lég2 l 2s . Bi en qu'un co e ffici en t 

d e tré sore ri e mi i mu m ( a ctifs li a uid es / d é pôts) puis s e être i n ­

troduit s a ns diff icult é , il s embl e impossibl e , d a ns l e c ~d r e de 

c e tt e a pp~ oche , d e t en ir co~pt e d e con tra int e s plus compl e x 8s. 

Un coût d e rupture const a nt e ngendre un e s e cond e limitati on . 

Ce p en dan t , un coût d e rupture v ari an t eve c l a q u a ntit é d e f onds 

e mprunt 6 s p eut être introduit s 2ns gra nd e difficult é . 

On p e ut conclure d e l' e xamen du modèl e d e MORRISSON qu e c e ­

lui - ci n 'e st p a s opé r a toire . 

Une q u e sti on s a pos e dès lors: est - il pos s ibl e d e l e modifi e r 

p our l e r endr e opé r a toire? 

Il s e mbl e impo s ~ibl e , s i l'on v eut r e st e r d e ns l e c 2 dre d e 

l' e pproche r e t enu e p a r l'aut eur : 

- de d yn nmis e r l e modèl e , 

- d e t enir c ompt e d e suffis amment d e r emplois diffé r ents, 

- d ' e nvis ~g e r p l usi eurs typ e s d e r e ss ourc e s, 

- d'int égr e r d e s contraint e s r e lative ment compl e x e s. 



50. 

Le modèl e d e i'IORRIS SON r e ste donc puremen t thf. oriq u e ; il P. 

n éanmoins l e mé rit e d 'illustrer un ns p e ct d e l a r 62 lit ~ d e 1 2 

banqu e . 

SECTION 2. - LE d OD ELE D:~ STEN THO?..E ( 6). 

I.-

Pré s entati rm . 

La t e chn i q u e utilis ée par T~ ORE e st c e l le de 1 2 p rogramma ­

ti on e n unive rs inc e rtain ( progranming u n d e r unc e rt ~ i n ty) d é v e ­

loppée par DANTZIG e t F ERGUSOE (7) d a ns un problème ci 1 a lloc 2 ti on 

optima l e d'avions à d e s ligne s aé ri e n ne s . 

Il exist e en eff e t un para ll é lisme entre l e probl è~ e d e 

l'affe ct a ti on d e s r e ssourc e s d ' un e ba~ou ~ e t c elu i d o l ' a llo c a ­

ti on d'avion s; d e fait , d a ns ce de rni e r, l a d eman d e des p a s sagers 

e st i n c e rt a in e e t u n coOt d e pén2lisatiori e st en cou ru si l a cap8 -

ci t é de 1 1 a vion ou d e s a vio!, s e st insuffis an t e pour répondre à 1 0 

d em2:'1 d e . 

De même d an s l e problème q u i n ous occup e , l e s r e traits d e 

fonds son t i n c c rte.i r: s e t 1 2 b anqu e subit un coû t d e rupture si 

s e s r é s e rves son t insuffis a nt e s . 

La t e chniq u e employée ic i e st p a rfois app e l ée: "programma­

tion e n u :--iive rs inc e rt 2in à d eux st a des" ( "two stage progrf'l.mming 

u n d e r u ncert 2 inty" ): 

- premi e r st ade on fix e un ple n de s crédits à octroye r, 

- d euxième stade on c onsidèr e l e s d e man d e s possibl e s d e r e -
tra it d e fon ds qui p euve nt en gendre r d e s 
r é s e rve s d é ficitair e s e t don c des coûts de 
ru p ture . 

Le s r é sult a ts d e s d eux st ades son t a j out é s: 

- l e r ev enu positif prove n a nt du pre mi e r st a d e , 

- l ' e sp é r a nc e d ~ coûts d e rupture r ésult nn t du s e cond stade . 

L ' obj e ctif prend la form e d e lâ maximation d e s profits 

a tt endus . 
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Avnnt d I en t2,mer 1 1 nn2lys e du modèle onvise..georn;: l e c2è.r e de 

celui - ci . THO~E considère un bilan extrême ment simplifié: 

- un e s eul e forme de r e ssourc e s e st e n vis egée , les dépô ts; 

- d u côt é des r e~plois il considère : 

- des actifs li~uife s parfa it ement liquid e s, 

- des cré dits p2rf e it e~en t illiq u ides ; 

- enfin , 1 2 ba~qu e peut emprunt e r m2is uniqu emen t lors qu e se 
r éserv e s s on t vide s ( le coût d e ruptu re e s t donc un coût 
à I emprunt) . 

La v 2 riation d 2ns l e s dépôts de l a b anqu e e st doub le: 

- u ne parti e dét Gr minist e X l e s dépôts s e conda ire s créé s .à 
1 1 occRsion d 'octroi de cré dits, 

- un e p r rti e aliatoir e Z suppos6e Autonome e t r e p r é s ent 8nt 
l e s p 0r t es de r éserv e s inc e rt a ines . 

Le s p e rt e s de rése rves sont r e liées a u mont nn t d e s d épôts 

secondaire s créés pa r octroi d e créditsi a insi s i 1 1 on considère 

une distri bution de p r obabilit é s di scrèt e pour l e s pert es Z , 

les p e rt es de ré serves ~ l ée toiros, d ispos ée s e n ordr e a scendan t 

sont: 

'7 V 
'-'k + C.r.. ' k = 1 ... Ir , 

où l es probabilités correspondant e s s ont 

p 
k k = 1 ... X , = 1 

La VAri a tion tot 2 l e des d é pôts e st 

Y - Z - cY = (1- c )X - Z 

Le v ar i a ti on tot 2 l e d es r Éser~es es t 

- cX - Z 

On défin it r co '.:1.me é t rm t l e r e.pport minimum r éserve/dépô ts 

qu e 1 8. banqu e doit maint enir. 

Ains i , l a v a ri a tion tot a l e de8 r é s e rve s exc é d ent a ires es t 

- cX - Z - r ((1-c) X - z) 

= (c + r ( 1-c))Y. - (1-r)Z 

1 

1 

1 

· I 
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On dé f i n it 

- u + v = - ( c + r ( 1 -c) )x - ( 1 -r) Z 

où u v _), 0 e t uv = 0 

u emprunt 

v r é s e rve s excéd ent a ires positive s. 

L I éq~rn tion uv = C signifie que 1 1 on n e p eut emprunt e r u e 

si l es r é s erves exc é dent a ire s sont négative s. 

Ex amin ons à pré s ent l a procédure d e r é solution du problème . 

:Fr e mi e r st a d e : on doit fix e r d I un-e f açon d é t e r ··_ü n ist e l e 
mont a nt d e crédits X à octroye r. 

Deuxi~ne stade: l e s mouvements al éa toire s d a ns l e s dipô ts 
s ont pris e n consid é r 2 tion. 

Objectif ma xima ti on du profit d e l a b anque. 

On dé finit 

r
1 

teux d 1 int 0. r ê t sur l e s crédits, 

rd t a ux d'int é rêt à p a y e r sur l es dépôts. 

Le s profits provenant du prem i e r st a d e sont donc : 

(r1 - rd)X 

Cn se t ourn e v e rs l e second stade; on enre gistr e des r e -

tra its de dépô t s a l éa t o ires z + ex . Ce s r e tra its libère -

r on t l a ban qu e de p a y e r un i n t érê t s ur c e s dÉpôt E e t aug:ien t e -

r ont ainsi le pro fit de rd ( z + ex). 

Le s mo~ v emen ts alé8 toire s des ~épô t s von t : 

- s o it n é ce ss it e r un emprunt u dont l e coût e st ru, 

- soit c r éer d e s r é s e rves exc é d ent a ire s v qui port en t un t a u x 
d 'in t é rêt r . 

V 

L e profit d u second stad e est don c 

rd ( z + c X ) - r u + r v 
U V 

L'obj e ctif e st d e ma xime r l'es p é r an c e ma théma tiqu e ctu profit 

résult a n t de s èeux st ades : 

ï1P~X E ( ( r - r ) X + r d ( Z + c X ) - r u + r v) 
1 d u v 

où: dPX r 1 X - (1-c) rd X + rd E (z) - ru L pk uk + rv[pk vk 

k k 
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Le s contra i n t es sont : 

Le s contrn int e s de non n éga tivit é sont 

X_),O 

uk , v k ) 0 pour k = 1 , 2 .. . K 

Le s conditions u 1K v = 0 n e doivent pas ê tre introdu it es 
k 

d~n s 1 2. formuna tion ma t héma tiq u e , car e ll es se r ont a utoma ti qu e -

~ ent s a tisfa it e s. 

S i l'on d é finit un e distribution de probabilit és discrèt e 

pour Z a insi qu e l e s paramètre s c, r, rJ_' rd, ru, rv' il es t 

possibl e de r é soudre l e problème p ~r l'algorithme de l a p ro grP~ -

ma tion linéa ire . L2 r é solution n ous donne l a val e ur d e X (cré -

dits à octroyer); un e fois l e montant d e s créd its À oct roye r d é ­

t e r miné , celui des a ctifs liquides l' es t automatiau e~ent. 

D 1 qutr e p a rt, on p e ut formul e r u n ~odèle du a l du modèle 

p rit~ml e xpos é : 

MHT - ( 1 -r) \ L z1, + rd E ( Z) L !<: 
k 

oà l e s c ontra int es sont 

c + r (1-c) 2_ Lk) r 1 - (1-c) rd 

!c 

Les v a ria bles duales ½c 

k = 1 

k = 1 

é v 2t lu en t 

K 

K 

l'effet sur l e profit de 

l a b a n o u e d ' un a ccro i s se~ent ma r g inal de 
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Criti q u e . 

54. 

Le modèl e d e THORZ e st supé ri e ur ~ux a pproche s fon d ée s sur 

l a gestion d e stock s, c a r il donn e a ccès à l a t héori e de l a pro­

g r emm2 tion ma t :b..ém;:, ti que. 

Un e foi s l e prob lème moul E".. sous· l n f orme de pro gr amma tion 

m~théma ti c u e , il donn e l e mod èl e dual c o r re s pon dant. 

Dans 1 1 a p n roche e x p os ée ici, l e dual nous r ens e i gn e sur 1 2. 

s t a bilit é du mont a nt o p tim2l d 'actifs liqui~e s lorE de VAri a ti ons 

dans l a d i s tributi on de probabilit é s de s r e tra its r efon d s. 

Ce p end ant, d ans s a forme a ctuel l e , l e modèl e de THOtlE a ppe l­

l e l e s même s c r itiq u e s fondament a l es qu e c e ll e s formul ée s pour 

1 1 appr o c he d e I10HRISSGN : 

- l e modèl e es t st ~ti qu e , 

- l e b il a n envis agé e st simplifi é à l' e xtr ême , 

- aucune c ont ra int e r e l a tivemen t comp l i q u ée n ' e st introduit e . 

Ces po i n ts ont é t é d é v e loppés dan s 1 2. criti qu e du mo d èle 

de MORRI SSON . 

D' a utre part, on p eut r e proche r à THOR~ d e considé r e r d qns 

son modèle que tout octro i d e cré dit prend l a forme d 'un e créa ­

tion d e dépô t . 

Il semb l e 
, . 

nean moin s possibl e ici de dyn amis e r l e ~odèl e 

( c -à-d . d 'introduir e p lusi eurs p é riodes ) e t de cons i dé r e r p lu­

si eurs typ e s de r e ss ou rc e s a insi ~u e d e plus n owbreus e s possibi­

li té s de r e mplo i s . 

De 7 ême , i l e st per mis d 'int r odu ire de n ouve ll e s c ontra int e s . 

Ce t rav ai l n ' a p 2 s é t é f a it e t l e modè le de THORE r e st e 

non - opé r 2: t o ire . 

Suppo sons q u e l e modèl e e n vis a g f puis ~e g tre a m6 li o r é c-à -d. 

dyna~is é e t dé t a il lé dans s e s r e s · ourc es , s e s r emp lo is e t s e s 

c ontra i n t e!' . ~upp osons en outr e qu'il débouche sur un progr a mme 
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l inéai r e , c e qu i n o c e s s it e un e d istributi on de prob ? bilit é s d i s -

c r è t e pou r Z e t èe s c on tra int e s liné?. iro s . Un t e l mo dè l e 

se r ?. it - il è es l o rs 

Co s_,'î'l>-T e t î..TJ• ·1•1· I" :1 i (8 ) L. ~.;., J. 'il J. ! - l .· ..1 • .. 

s upl ri eu r à un nodè l e similaire à 

C1oèèle d yn é"cmi qu e ;:1ul ti-période s 

ce lui cl o 

don t nous 

par l e r on s dens ln s ec ti on 4), modè l e sur l e qu e l on p r a t iqu e r 2 it 

u ne ana lyse do s ens i b i l it é ? 

S i u n mo dè le amél ioré d e T}W?..E n e d é b ou che p e.s sur u n p r o -

g r a ~me l i néeire , s o it p arc e qu e l e di s trib~ tion de Z, e st con -

tin u e , s o it p a rc e qu e c e rt ~ i ne s c ontra i n t es n e s on t pa s liné2i ­

r e s, i l c onstitue r a s fir e~en t u ne app r o c h e très s ou p l e □ ?. i s dif ­

fic ile~ ré s ou c r e . 

SECTI CN J . - L~ 1:ro n:r:~LE DE C!. \.ARNE S ET TE ORE ( 9 ) . 

I.-

Pré s entation . 

C ·'FRNE:: e t T ECRE uti l is ent ici un e t e chn i a u e 2rype l é e 

" c h .,._nc e constrRi n e d p ro F~r amr1in g ". 

:a car a ct é ri s ti qu e e s senti e ll e d e c e tt e a ppro che es t 

l ' e xi s t enc e d 2 c on t ra int es d u type l e prob a bi l it é d' o ccur-

r en c e d 'un r e tra it d e f onds q u e l a b anqu 0 do it c ouvrir p a r 

l' empr un t d , it ê tre i n f é ri eure ou éga l e à 

n omb r e prédét e rminé compri s entre ü e t 1. 

C où C es t u n 

Ces con tra i n t e s son t c on v e rti es e n cont ra int es dé t e r ~ i n is­

t e s e t le ~ r oblè~e se r édui t à u n pro ~r amme n on l i néaire en 

u n ive r s cert Ai n . 

Les a ctifs liquide s s on t c onsid é r é s comme un e r é s e rve déte ­

n ue p 2. r l a b anqu e en vu e de n e p a s ê tre obligée è. ' emprun t e r t rop 

s ouvent . La doctr i n e qui s ou ~ - tend c e tt e appr o c he e st c e ll e q u e 

le s An g l e -Sa x on s ont ~p~e l é e "the r e s erv e positi on d o ctrine " ; 

c e ll e -ci me t l ' a cc en t s ur la v o l on t é de l a b an ou e d ] n e p~ s en ­

p runt e r trop s ou ven t e t s ur s a c onsci en c e qu 'un e banqu e c o~ tra c­

t an t de n o . oreuses de t te s n' es t p ?. s un e b nn q u e s eir.e . 
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~~:ivisngeons à pré s en t l e r:1odèl e proposé par C:-7.A:·rn :ss e t 

THORE . Il s'agit d 'un modèl e simplifi é d ~ ges tion finan cière 

d 'une c a is se d ' é p Rrgn e ( Savings and Loan a s coc i a ti on ). 

On supp ose qu e 12. c a is se d ' é p?.rgn e ne d é ti ent o u e d e ux 

types d ' ac ti fs 

- d e s a ctifs liquides , M , 
- d e s c r é dits, L , p nrf2it em e n t illiquides. 

On suppos e d ' autre part q u e l e s a ctifs liquide s ne sont 

dé t enus q u e pour f a ire f 3 c e à des r e tra it s d e dépô t s; en d 'au­

tr e s t e r mes, l e c 2 is s e n e dé ti ent a ucun e r é s e rve pour f a ire 

face aux nouve lles denand e s de cré dit s; l e s ct , mand e s d e cré di t s 

"in2.ttendues ", "non anticipées " s ont suppos ée s ine xistant e s. 

La caisse d ' épar gne peut emprunt e r. Ell e dé ti ent née.nmo ins 

de s 2ctifs liquides en r é s e rve c d r e ll e ne peut p as ou n e v eut 

p a s emprun t e r trop souvent. 

La caisse doi t dé t enir en a ctifs l iqu i des un montRnt au 

~o ins f gA l à un e proportion b du tot al d e s e s d épA ts S . 

L ' empru n t n ' e s t pa s pe r ~ is t ent e u e l e s r é s erv es s ont supé ri eu ­

r es a u mi nii-num légal c-à-d . t an t q u e i'1 t ~ b S t. 

Lors que l' emprunt e st p e r 1is, l a caisse peut emprunt e r 

au t pn t qu ' el l e l e dési r e e t ce, à un t nux nul. 

mo i ns un e r é sist an c e ps ycho logiqu e à l' e mprunt. 

Cn sup pos e n éan -

f 2i t e 

- L 

- R 

On suppos e enfin l ' exist ence d'une concurr enc e pure e t p a r ­

l e s t cux d 1 i n t ( rêt sont fixé s pa r l e ma rché . 

On po s e 

t mont an t des crédits eccordés durant la p ~ri ode 

t au x d 'int é r ê t cons t a nt p e r ç u sur l e s crédits. 

t 

flins i, l e tot a l des i n t é rêts p e rçus su r l e s cré dits p endRnt 

les p é riodes t = 1 ' 2 T se mont e r a ' a 

1' 

I R Lt 

t=1 
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On su p p o s e qu e l'obj e ctif de 1 3 c n is se d ' é p a r ~e es t d e 

maxi mer l' e spé r a nc e ma thé ma tiqu e d e c e tt e expre s ~i on : 

T 

~,ff..X E \ ~ Lt L 
t=1 

ou, c e qui r evi ent a u même 

Une cont r8 i n t e d e budge t d o it être envis a g ée à c haqu e 

p é riode : 

pour 

' ou 

M + L = i''1 + a t + ,6. St t t t-1 

t = 1 , 2 ... T 

Ï·1 e ctifs liquides ' l a fin d e l e. p é riod e t = a t 

Lt = cré dits octroyés p endant 1 2. p é riod e t 

Mt_ 1 = a ctifs liquides au d é but d e 1 2 p é riod e t 

a t = i n t é rêts p e rçus p e ndant l e périod e t 

6 s t = s t - st_,(1+i) 

= a ccroiss e ment n e t d e s d é pôts p end2nt l a pé riode t 
(i = t a u x d 'int é r ê t p a y é sur l e s d épôts ) . 

La c on traint e d e liquidit é prend l a forme 

p ou r t = 1 T 

c~ p e ut, par un e proc édure co~pl i q u ée , d é t e r min e r l e mon ­

t an t optimal de Lt (cré dit s à cons entir p end a nt l e p é riode t) 

e t donc c orré lativemen t d e At (actifs liquide s à d é t enir). 

II.­

Critiqu e . 

L I a v ant age d u modèl e d e C.;.{AlU-TES e t THORE p a r re. pport 2.ux 

deu x a p p roche s pré c é d èn t e s réside d 8ns son c a r a ctère d yn emi q u e . 
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D'autre p a rt, l a méthode du "ch?.nce constrained program -

ming " donn e a v e c l a solution dir e cte, le programme dual cor-

respondant. 

Ce tt e approche pèche principa lement p?.r u ne vu e trop syn t hé -

tique du bilan: un s eul typ e de ressources e st envis a gé, deux 

remplois seulemen t son t con sidéré s. 

Il semble néanmoins possible d' amé liore r l e modèl e sur c e 

p oint en a dopt a nt une npproche plus a n alytiqu e et en tenant 

coo pte d e s i n t e r a ctions. Soulignons seLlemen t deux c ~o s e s 

- un a rgument de f a it à no tre connaissance, c e trRV?.il n 1 2 

p a s été f a it jusqu'à présent; 

- l a r é solution du modèle si :1plifié d e CHAP.1-TES e t THORE es t dé ­
j à asse z co~p lexe e t lourde; celle d'un modèle plus soph i s ti­
qué poserait sûre men t d e nombr eux problèmes mathématiques 
(da ns l A réso l ution de leur ~ adèle, les Aut eurs considèrent 
des rè g l es de décision liné a ires pour Lt e t d e s distribu­
tions no r ma l e s pour ~St ; ils a boutis sent a insi à un modèl e 
de pro g r a mm a tion convexe ). 

En outre, dans l e modèle t el qu'il e st pré s ent é par ses au­

teurs, l a demande d e crédits n ' e st p ~ s envis agée explicitement; 

i mp licit e~en t, on considère donc qu e l a demande es t toujours supé ­

ri eur e ou ég~le à l 'offre. D' autre p a rt, l e s a ctifs liquides n e 

s on t dé t enus que pour f Pire f a ce à d e s r e tra its de f onds ( a spect 

" défensif") ; le. r é serve d I a ctifs liqu id es n I es t p a s destinée à r en -

con tre r un e 2.u grnen t a tion non prévue d e l a dem2cnde de cré dits ; e n 

e ff e t, l e s d 2rn?.ndes de cré dits "non Rnticipées" sont supposé e s 

i nexist antes. 

Enfin, le modèl e n ' envis a ge pas les r embours emen ts d es 
, 

cre -

dits octroyés; u ne i n t e r a ction import nnt e en tr e r emp lois e t res­

sources es t d onc n égligée . 

Sou l ignons p our t e rmin e r, e t c e ci n' es t p a s un e critique , 

que le modèle présenté es t fidèl e à la "re s e rve p osition do c-

trine " en me tt nnt l' a cc ent sur l a volonté de l a b anqu e de n e 

p 3s emprunt e r trop sou v ent. Les d eux modèl es pré c é0ents s 1 i n spi-

r en t de 12 " e 2. rnings doctr in E· " 

d e l'emprun t ou coût d 3 ruptur e . 

qui insist e sur l' a spe ct coût 

Ces deux a pproches ne sont p a s 

con t r ad:ictoires ma is cor;plémentaires; un ''1odèle opérRtc>ire d e ­

vrai t, pour bien faire , t enir compte d ~ ces deux aspects. 
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S ECTION 4. - E:,CTENS IO N . 

Nous v enons d' e xaminer trois approches possibles du problè­

me d~ 1 1 Aff e ctAtion des r e s s ources d'une b a n o,u e e n n ous int é r es ­

san t p a rticulièremen t à l a d é t e r minRti on du mont ~nt optima l ~e s 

2ctif's liquides. 

On 2 pû co:nst 2. t e r qu 1 2u st é\ de actu e l, aucun e de c e s apl)r o ­

che s n' e st opéra t o ire; e ll e s simplifi en t à outranc e l a r éa lit é 

de l a b a nqu e e t ne ti e n nen t pas ou pas suffisamment compte des 

i n t e r a ctions (t emp o r e lles ou non) en tre l es r emplois e t l e s r e s­

s ourc es a i nsi qu' entre les différ ents r emplois. 

3 i en sar , d ' a utres modèl e s int é r e ssants exist ent. Cepen-

d s nt, à no tre conna is sa ~ c e , a ucun modèle n ' es t op é r a t o ir e si ce 

n ' es t c elu i de COHEN e t HAMMER 

pliqué à l n Ban ke r 1 s Trust. 

qui a é t é e ff e ctive me nt a p-

Nous n' a llons pas ici expose r c e 9 odè l a par l e dét a il c a r 

il e st Rd a pt é 2ux i n stitution s et aux coutumes des Eta t s -Unis. 

1Jou s n ou s c on t e nter ons d ' en e x amine r l es c a r ac t é risti ou e s essen ­

ti e l les. 

Il s 1 2.git d 'un ~,1odèl e d e g e stion d 'actifs (" As se t Men 2ge ­

ment") qu i vis e à d é t c r :·1ine r l a compositi on o ptime.le d û s r em ­

plois d 'une b anqu e e n é t abl iss 2nt u n équ i l ibr e entre l e p r ofit, 

le ris que e t la liquidité. 

L ' a p p roche d e COHEN e t HAMHER d é b ouche sur u n programme 

linéaire i n t e rt emporel ou multi-période s. Les 2ut e u rs envis a ­

gent des p é riodes de duréescrois santes { ex . J mo is, 6 mois, 

1 an , 2 ans) e t c e pour d eux r a isons 

il d evi en t de plus en p l us difficile de pré voir l'activit é 
économi qu e dans l e d é t ail a u fur et à mesure q u e 1 1 on con­
sidè r e u n futur plus é loigné; 

- 1 ~ di r e cti on d e la banque est plus int é r essée à conn a îtr e 
dens le dé t ai l l e futur proche q u e l e fu tur é l o igné. 

Les r e mp lois e t l e s r e ssourc e s sont d é t a illé s e n fonction 

d e l eur typ e , d e l eur ma turité e t de l a p é riode cons idéré e . 

Pour l e s v ar i ab l e s de st o ck envis agée s, on consid~re , là oà 
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c=ost util o , un e v a l eur moyenne ("averege balnnce''), un e v a l eur 

final e ("spot balance") e t un e v a ria bl e d e flux corre spondant e . 

Lee contraint e s i n trat emporell e s port ent sur le risqu e , l a 

liquidit é, le s règl e men t a tions l éga l e s e t l e s objectifs imposé s 

psr l a Œi r ec tion , les r e strictions i mpos ées par l e ma rché e t l e s 

r e l a ti ons entre l es différentes v a ri 0ble s. 

Le s cont r a int es i n t e rt cmpore lle s é t a bliss ent de s li a isons 

entre l es è ifférents r emplc is e t entre les remplois e t l e s r e s-

sources . 

Il es t p ossible, en t en 0.nt co::-1pt e d e l a r ée li t é é conmrn iqu e 

½e lge e t d u cadre ins titutionnel , de créer pour un e b a n qu e b e lge 

u n modèl e simil a ire à celui d e COHEH e t HAMi'11ER . 

Pnr ailleurs, on p eut, .semble -t-il, y inclure , pour l a dé ­

t e r mi na tion du n ont ant optimal d e s a ctifs liquide s , de s r e l a ­

ti ons d e t ~oi s types 

- l es a ctifs liqui de s e t l e s possibilités d'emprunt doivent, 
à c haque p é ri ode, r e pré s en t e r a u moins l a somme de propor­
ti onE déterminée s des diff é r en t e s r e ssourc e s 
illustrp,_t i on : 

' ou 
L. t = 

1 , 

p "' = _;_.:, 
j ,t 

ak = 

";~ ~ '- ' t = 

mon t an t de l' a ctif liquide d u type i èé t enu 
e n p ériode t 
montant max i mum que 1 1 on p eut emprunt e r à la 
source j , en p é ri ode t 
c oe ffici ents pré d é t e r miné s ; 

mon t ant de l a r e ssourc e k 

0 / e, /1 
~ c.k--....__ 

à l e p l riode t 

- un e r e l a tion doit t enir compt e du f a it que l'octroi de c er­
t ains crédits crée d e s a ctifs liquide s ( e ff e ts mobilis a ble s); 

- l e □adè l e devr a it considé r e r des coûts de p a ss 2.ge , à c haqu e 
p é riod e , entr e l es r emplo is a utres que l e s a ctifs liquides 
e t l a monna i e , de manière à ten ir compt e de la ma turit é e t 
du d egr é de liquidit é d e ces remplois . 

Ce modè l e r é soudra it l e problème qu e nous nous posons ic i . 

Il ir~i t c ependant beaucoup plus loin en donnant l e s montants 

optim~ à inves tir dan s tous l e s diffé r ents r emplois. 



61 . 

Un t el mod èl e d e planning à moyen t e rm e de l' a lloc a ti on op-

tima l e rle s r e ss ourc e s est, sembl e -t-il, du plus haut int é r ê t 

pour u n e b 2n qu e à l'heure e ctue lle . 

On p eut c e p end ant r e procher à u n modèl e inspir6 de c e lui d ~ 

COHEN e t HAMMER d e d é bouche r sur u n pro g r a mme linéaire; l e s va-

ri a ti ons non linéaire s n 1 étnnt p a s c on s i d é r ées. Pour un c e r-

t e in n iveau d ' a ctivité c e p end ant, un modèl e linénire es t bi en 

adap t é à l a r éa lit é b anc a ire . Son principa l ?.v an t Rge e st d ' ê tre 

très p e rforme.nt. 

En outre , on p eut obj e ct e r a u modèl e d e COHEN e t H.Ai -1MER d e 

ne p RS t enir compt e d e l'inc e rtitude . La pra ti qu e d e l' a n a lys e 

de s ensibilit é p e r me ttra it d' é limin e r c e r e proche. 

Ce tt e méth ode con sist e en un e p a r a~é tris e tion ou une simu­

l a tion du modè l e. 2 ll e ex amine l e s V?.ri a tions d ans l a solution 

r é sult ant d e c h An gement s d ~ns l e s d onnée s (t a ux de r endement, 

t a u x d 'int é r ê t, demRn d e è e crédit s , nive aux de s d épôts, contra in­

t e s instituti on n e lles ou d e politiqu e , ... ). 

Le s poin ts critiou es d e s v a ri a tion s d ans l' environ n e men t 

é conoP1 i q_u e e t d ons l e s contra i n t e s qu e l R b nn qu e s 'impo se , 

peuvent ê tre a is é 3ent d é t e rminés. 

Av8n t de conclure , r em2rquons ou e l e modèl e envis a gé n~ a 

p a s pour but d 1 autorna tis e r l e proces Eus d e d é cision e t de r e m~ 

p l a c e r a insi le d é cideur. Bi en e u contraire , c e modèl e , co~me 

_t_o_u_s_l_e_s_ m_o_d_e_' _l_e_s __ e_n_v_i _s_2_. g..._é_s __ d_E'_.n_s __ c_e __ t_r_?:_,_v_?._.1_· .:.;.l , d oit ê tre cons i -

d éré cornme un instrumen t d e stin é à a ssist e r l e dé cideur dan s 

l' é v a lua tion d e politiqu es ou stra tégies oiffé r ent e s . Un mod è l e 

e st a ppe l é "opé r a toire " lors qu'il tient compt e d e 1 2 r éc1. lit é 

a v e c un d n g r é d e fin e ss e e t de pré cision suffis an t . 
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C O N C L U S I O N 

Dan s c e tt e p a rti e , nous a von s pos é l e p rob l è me de l a dé t er­

mi na tion du r,1ont ant o p tim?. l d' 2,ctif s li<~'cuides e t vu qu e l qu e s 

voies d e s olution. 

Comme nous l' a vons dé jà s ou ligné, l' équilibre o p tirn 2 l en t re 

l a li çuidit é e t l e r en dement n e p eut ê tre t r ouvé ou'en c onsidé ­

r ant l a structure des r e s ~ourc e s e t l a compo s ition des r enplois 

e t, à l' heure a ctue lle , s eule un e v o i e d e s olution ~ppar a it p our 

un e d é t e r.:1in8 tion s a tisfa i s ant e d e c e t équilib r e , à s a voir c e ll e 

d e 1 1 aménag emen t d e r3odèle s d e g e stion d I a ctifs ( ou de 11 lvl2.nRge ­

men t of ./>..s set s ") simila ire s à c e lui de COHEN e t h Ai·iHER. 

Dans l a tr0 isième p a rti e , nou ~ ?. borderons l e prob lème de l a 

g e stion journ2. liere de l a trésoreri e . 

Le s d eux que stions sont i n t e rdé p endant es . T entons de voir 

l e s li a isons entre ell e s. 

Un modèl e de gestion d ' a ctifs e st u n modèl e d e gestion à 

moyen t e r me (1 an) d e tou s l e s r emplois d e l a b an qu e . 

Un mod è le de g e stion de tré sore ri e e st un mo d èl e "l2 t é r a l" , 

à court t e r me , de gestion de s a voirs liquide s e t d e s possibilit é s 

de pr ê t e t d ' emprunt. 

La solution du modè l e de g e stion d ' a ctifs d onn e l e s mon t an t s 

op tima de s dive rs r e~p l ois p our l e s p é riode s à v enir. 

d onc deux " entrée s" :=i.u mo dè l e de gestion de tré sore ri e 

Il fourni t 

- l e mont a nt de r cs , ourc e s que l a b a n qu e a f fe ct e r a a ux 2. ctifs 
liquide s (c-à-d. à l a trésore ri e pour se s besoin s prop re s), 

- l e s mont ün ts de s autr e s a ctifs qu i s e ront a c he t é s ou v endus 
et cui provo qu e r ont d e s entrée s ou sort ie s moné t a ire s vi a 
l a tré sore ri e . 

Le mod èl e d e gestion d 1 8 ctifs p eut ê tre par amétré a fin de 

t en ir compt e de v a ri a tions dans l' environn ement écon om i qu e . 
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Un modèle de ge stion des ressourc e s peut &tre élaboré pour 

envisager les consé quences sur l es remplois et le profit d 1 é'1.C­

tions commerci a l e s de l a bPnque. 

Le schéma qui suit résu , e c e qui vi ent d'être dit. 

Modèl e de gestion 
d es ressources 

pé'l.ramétrisation 

'V 
Détermir, a tion du 
montan t des r es ­
sourc e s e ffectées 
a ux actifs liqui-

èes 

\V \V 
Modèle dJ gestion 

d'actifs 

Modèle de gestion 
de la trésorerie 

Détermihation des 
flux monétaires 
décidés p a r l e. 

banqu e 

Dans l a troisième et d e rnière parti e , nous t ent e rons de 

poser le p roblème de l a gestion d e la trésorerie e t d'analyser 

plusieurs approches p e r modélisRtion. 
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T R O .I S I E M E PARTIE 
=========-----------------------

LA GESTION D E LA T R E S O R E R I E 
================================---==-----==-----==-= 

INTRODUCTION 

Dans cette dernière partie, nous envisagerons le problème 

de la g estion journalière de la trésorerie d 'une banque. 

Tout d'abord nous poserons le problème et en analyserons 

les facteurs. 

Nous passerons ensuite en revue quelques approches par modé­

lisation . 

Enfin, nous présenterons et critiquerons un modèle de 

Recherche Opérationnelle que nous avons élaboré . 

CHAPITRE I. 

CONSIDERATIONS GENERALES . 

Dan s une première section, nous tentons de poser le problème 

de la gestion d'une trésorerie bancaire en essayant de répondre 

à trois questions 

- Quels sont les éléments fondamentaux du problème? 

- Quell e est l'approche retenue? 

- Comment l e problème se pose-t -il pour une banque belge? 

Dans un e deuxième section,nous systématisons et explicitons 

les éléments d u problème dans le cadre belge . 



SECTION 1 . - POSITION DU PROBLE1-1IE . 

I . -

Eléments fondamentaux. 

Chaque jour ouvrable, des entrées moné taire s viennent aug­

menter l'encaisse en monnaie-billet et monnaie-dépôt de la ban-

qu e e n même temps qu e des sorties monétaires vi ennent la diminuer. 

Ces mouvements monétaires on t été e xaminés en détail dans la pre-

mi è r e partie de ce travail. Soulignons simplement ici que le 

solde ( entrées-sorties ) es t sujet à de fortes variations jour­

nalières ; un jour, il peu t être largement positif et le lendemain 

nettement négatif. 

Le trésorier doit dispos e r de tabl eaux qui mettent en re­

gard l es divers e s ent r ée s e t l es différentes sorties q u ' il ne 

contrôl e pas, e t ce , pour la journée même, le l endemain, les 

jours, les semaines et l es mois à v enir. Son premier travail, 

chaqu e matin, est d 1 é l aborer un tableau des mouvements monétaires 

de l a journée et de modifi e r les tableaux se rapportant au futur 

en fonction des éléments nouve aux dont il a connaissance . 

Les divers flux monétaires qui entrent dans ces tableaux 

peuv ent être dis t i n gué s 

- cert ains sont connus avec c e rtitude, soit parce qu'ils sont 
contrôlés par la banqu e , soit parce que l es c lients ont 
prév e n u le banqu e de leurs intentions, 

- les autres sont aléatoires ou incertains ; ici le trésorier 
doit faire des p r évision s . 

Dans ce travai l n ous n'examinerons pas l e s diverses techni­

ques de prévision; il semble que celles-ci sortent du cadre de 

no tre étude; nous nous cont ent e rons de citer l e s principales 

d'entre elles . 

Parmi l es diverses mé thod e s de prévision à court terme 

susceptibles d 1 ê tre adoptées, on distingue les techniques statis­

tiques (surtout le lissage exponenti e l), l e s modèl e s économétri­

ques, l es confrontations d'opinions et c .. . 
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Pour élaborer l e s tabl eaux des flux monétaires, un échéan­

cier de certains actifs (c e rtificats de trésorerie, crédits où 

u n plan de r emb ours ement est prévu, fonds publics, obligation s 

e tc ... ) e t un é chéanci e r de certains passifs (bons de caisse, 

emprunts contractés par l a banque etc ... ) sont indispensables. 

En face du tableau des entrées et sorties attendues du jour, 

l e trésori e r dis p os e d 1 un é tat de ses r e ssourc es e n trésorerie: 

actifs liquide s, e ff e ts mobilisabl e s, possibilit és d 1 e mprunt . 

Il peut dès lors se fair e une première idée du sens v ers 

leq u e l penchera sa trésore rie d a ns le courant de l a journée 

excéden t, déficit ou équilibre. S'il pré voit un exc édent , comment 

va-t-il 1 1 employ e r ? Un déficit, cor:·: '.Tien t va-t-il l e combler ? 

Dans le choix des r e cours si l' encaiss e es t déficitaire, 

d e mêm e qu e d an s celui des placements si l' encaiss e est surabon­

dance, l es critères d e choix apparais sent simples à premi ère v-t:e 

- toujours choisir le r e cours l e moin s coût e u x , 

- plac e r les excédents au taux le plus é levé. 

Cependant, dans ses d éc isions de r ec ours ou de placement, 

le trésori e r doit t enir compte des besoins futurs en liquidités 

pour les jours, s emain e s e t mois à v enir: l es tableaux des f lux 

monétaires futurs prennen t ici tout l eur intérê t. Ils aident 

l e trésori e r à dé t e rmine r : 

l' enca is s e optimale pour le l endemain e t l es jours à v en i r , 

- la manière d 1 investir un surplus, 

- la façon de combler un déficit . 

Les trois points mentionnés sont bi en en t e ndu int e rdépenda~ ts ; 

en e ff e t, 1 1 enca iss e optimale e st ce ll e qui r éal is e l' équil ibre 

entr e l e coût de détention de l a monnaie et l e coût de ruptu re . 

Le coût de détention e st déterminé pa r les r endements d e s dive r-

ses possibilités de placer à court terme un excédent . Le coût 

de rupture , qu an t à lui, est fixé pa r l es coûts des d ifférente s 

possibilités de combler un déficit . 



Le choix du recours optimal corne celui du placement optimal 

des excédents est une tâche complexe où le trésorier doit tenir 

compte 

- de l'évolution de ses besoins en liquidités, 

- d e s taux d'intérêt actuels et futurs. 

Citons q u elqu e s exemples 

de l'argent obt enu à 4% pour 15 jours peut être préférable 
à un emprun t au jour l e jour à J,75% s'il p e rm e t de "sauter" 
un e fin de mois qui s'annonce difficile et où l'argent ris que 
de s'élever à plus d e 4%, 

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

- du côté du placement des excédents, la r e che rche du taux 
le plus élevé n'est pas toujours la meill e ure solution; si 
1 1 on dispose d 1 excédents stables, prêter che r pour quelques 
jours et être ensuite dans la nécessité de prêter bon marché 
peut être moins avantageux que de prêter pour une c e rtaine 
durée à un taux int e rmédiaire. 

Concb.Jo.ns ce r apide examen en disant que la trésorerie doit 

être gérée de façon : 

- à réaliser l'équilibre quotidien entre les sorti e s et les 
entrées monétaires, 

- à maxime r la r entabilité de la trésore rie : 

en emp loyan t au mieux, et, sans nuire à la liquidité 
générale , l es e xcéden ts qui apparaissent, 

en comblant l es déficits de la manière la moins 
possible. 

, 
onereuse 

Nous p ensons que ces quelques notes auront suffi à montre r 

la co-:nplexité de la tâche du trésorier et l es qualités qu'elle 

p ostul e science e t art, intuition et froide raison. Aussi, l e s 

modè l e s présentés dans la suite, bi en qu'ils soi en t "dé e i.sionn e ls" 

(*), n'ont-ils aucun emen t la prét ention de remplacer le trésorier ; 

au contraire, l eur s eul but est d 1 aider ce d e rnier dans ses pri­

s es de décisions. 

( *) les modèles "décisionnels", pélr opposi tian aux modèles 

"pure:11ent descriptifs", fournis sen t un e solution pour les varia ­

bles de décision . 
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II. -

La gestion de la trésoreri e e t l e s a utres activités de la banque . 

Dans l'approche r e t enu e , le trésorier ne contrôl e que l' en­

caiss e , les possibilités d e r e cours à court t e rme et l e s plac e ­

ments liqu id es . Cependant, il entre tient ave c l es r e sponsabl es 

d es autres départ ements de la banque des liaisons très étroites 

e t son avis, en cons e il de direction, a b e aucoup de poids. Il 

peut par e xe;nple demander à s e s collègu es en cas de difficult és 

de trésore ri e: 

- de h a us s e r l e s taux d'intérêt 
des liquidités, 

d ' émettre des bons de caisse, 

sur l es dépôts pour attire r 

- de restreindre l'octroi de créd its, 

- de v endr e ou de ne pas acheter d 'obligations, 

- e tc ... 

Dans l a suite de ce tra v a il; nous ne ti endron s c e p endant 

pas compt e de l'influenc e du trésori e r sur s e s collègues. En 

d'autr e s termes, nous allons c onsidérer que l e s entrées e t sor­

ti e s monétaires résultant de déc i sions pris e s par l e s autre s 

départements de la ban c- u e sont "autonome s" pour notre trésorier 

c' e st - à - dir e "non c ontrôlée s" p a r lui . 

Une t e l le façon de voir l es choses s e justifi e par notre 

désir d 1 envis ager d ans l a suite d ive rs modèles mathématiques d e 

gestion de trésor e ri e . 

On peu t penser, bi en sûr, qu e l e meilleur modèle serait un 

modèle qui envisage r ai t un e gestion journalière de la trésoreri e 

intégré e dans la gestion d e tout e s l e s r e ssources et d e tous l e s 

r emplois. 

Vouloir cependant créer un modèl e complexe qui tienne comp t e 

de la réalité journalière de chaque activité de la banqu e , s era it , 

semble-t-il, fort prétentieux, compt e t enu du stade où s e trouve 

l a Recherche Opé rationne ll e dans ce domaine. 



Un t e l m:.,dèle constitue p eut-être l'objectif à vis e r. La 

voi e pour atteindre un t e l but passe, se~ble-t-il, par l'élabora­

tion préalable d e modèl es partiels, envisageant chacun une réali­

té d ifférente de la banque ; approche s qu'il s'agira ensuite de 

synthé tis e r e n un modèle global. 

Un modèle li.. ité à la g es tion de la trésorerie, en attendant 

1.:in modèle plus général , peut cependant fournir une aide précieuse 

a u trésorier, quels qu e soient par ailleurs ses pouvoirs effec­

tifs sur l e s autres activités d e la banqu e . 

III.-

Les élément s du problème pour un e banque belge. 

Dans l e cadre b e lge , quelles sont l e s possibilités pour le 

tré sori e r d e combl e r un d éfici t ou de placer un e xc édent? 

A .- Com~ent combler un défiçit? 

- e n empruntant sur l e marché du call garanti ou non, 

- en demandant un e avance à la Banque National e , 

- en mobilisant des effe ts de comnerce ou des acceptations 
bancaire s, 

en laissant v enir à échéance des certificats de trésore ri e 
sans les r enouve l e r, 

éve ntu e llement, si l e trés ori e r dispose d e ce pouvoir, en 
v end a nt d es fonds publics ou en l e s laissant v enir à échéance 
sans les r enouvel e r. 

B .- Comment plac e r un excédent? 

- en prêtant sur l e marché du call g a ranti ou non, 

- e n achetant d e s effe ts de com .. 1erce à court t e rme , 

- en achetant d e s c e r tificat s de trésor eri e, 

- e n plaçant d e la monna ie à t e rme chez d'autres banquiers . 

Tous l e s éléments r epris dans c e paragraphe ont été expli­

c ités dans la pr emière parti e d e c e travail . Nous ne faisons ioi 

que les cit e r. 
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SECTION 2. - L~S FACTEURS. 

Dans c e tte s e ction , r ous r e pre non s e t syst ématisons les 

différents éléments dont d e vrait t enir compt e un modèl e de ge s­

tion d e trésore ri e a dapté au cadr e b e l ge . 

Un modèle opé ratoire d evrait bi en ent e n du ê tre dynami q u e , 

en ce s ens qu'i l devrait cons i dé r e r plusi e urs p é riode s afin d e 

pouvoir me sure r l'impact d e s décisions pris es a u jourd' h ui sur l e s 

p é riode s futur es . 

Pour pouvoir a ppré ci e r d 'une fa ç on sa tisfa is a nt e l e s r é su l ­

t a ts d e s dé cisions p r é s ent es d ans l' a v enir, il s embl e qu e l' h ori­

z on d e g e stion , dan s l e cad r e be l ge , d e vra it s e situ e r en tre 

3 mois e t 6 mois ; 

en e f fe t 

- la plupa rt de s c e rtifica ts de t r é sore rie on t u n t e r me qui 
vari e en tre 1 e t 6 mois, 

- la plus grande parti e d e s e f f e ts mobilisabl e s vi enne nt à 
é chéanc e d ans le s 6 mois, 

- la ma jorité d e s p r ê ts e t e mprun t s e f fe ctu é s p ar l e tr é sori e r 
ont un t e r me i n f é r ieur ou é g a l à trois mois. 

Dans c e q u i suit, nous envisage on s , l e s variabl e s d e d é c i ­

sion, l e s vari eble s i n dép en dant e s ou exo g èn e s, l e s con train t es , 

l'obj e ctif . 

I .-

Le s v a ri a bl e s d e d éc ision s ensu stricto . 

Ell e s sont con stituée s ici , e t ce , p our chaq u e p é riod e d e 

l' h oriz on envisagé 

- du mo~ t a nt à ga r e r en monn ai e - b il le t ou e n monn ai e -dépôt 
c ' e st-à -dire de l' en cais se , 

- de s mon t an ts à i n v e stir dans l e s d ivers pl a c e11ents liqu ides , 

- d e s mon t an ts d e s di f fé r ents r e cou rs à court t e rme . 
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II . -

Les variabl e s indépendantes ou exogèn_es . 

Ce sont les mouvements monétaires non contrôlés par le 

trésori e r e t l e s dive rs e s conditions auxquelles il peut placer 

un e xcéd en t ou combl e r un déficit . 

III .-

Les contraintes . 

A .- Identités comptables . 

Le modèl e doit intégre r d e s r e lations qui expriment la 

structure de l a réalité e t son évolution . 

Exemple 

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

' ou : 

c(t) encais se ' la p é riode t, a 

C (t -1 ): encaisse ' la période t -1, a 

E(t) e ntré e s monétaire s non contrôlé e s p a r le trésorier, 

s ( t) sorti e s monét a ire s non contrôlées par le trésori e r, 

E' ( t): entré e s monétaire s décidé e s pa r le trésori e r, 

S 1 (t): sorti e s monétaire s décidé e s par l e trésori e r . 

B .- Les contraint e s institutionne l l es. 

Il s'agit ici d e s contrain t e s imposée s par les autorités 

monétair e s ou p ar la situation du marché . 

Le trés ori e r voit s e s possibilités d e mobilisations limi­

tées pa r l e pl a f ond au x vis a s e t au r ée scompt e; cett e limite a 

é té e xplicité e dans la d eu x ième parti e de ce trava i l . 

Pour l e s e ffets non ré e scomptabl es à la Banque Nati onale: 

les mobilisations s ont limité e s soit par le plafond stipulé 
' dans l e s conventions conclu e s entre la banqu e e t des organi sme s 

e scompt eurs, soit par l a situation du march, . 

Le s possibilités d e r e cours à l ' emprunt sur l e marché du 

call ou a u x a v an c e s de la Banqu e Nationa le sont limitées par le 
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mont a nt des effe ts e t fonds pu b lics mis en nantissement. D'aut re 

part, sur un e p é riod e d e trois mois, la b 2n qu e doi t êtr e e n moyen­

ne prêteuse 2u c a ll. 

C.- Le s contraint e s d e politique. 

La b a nque peut s'impos e r d e s contraintes à elle-8 êQe . Par 

exempl e , c e rtaines ban ques s'engagent à s ouscrire ou à dét enir 

au moins un c e rtain montant de s c e rtificats d e trésore rie. 

D ' autre s limitations p euvent être introduit e s. 

D.- L'obj ec tif. 

L'ob j e ctif du trésori e r e st d e maxime r la r entabilité d e 

s a trésor e ri e tout e n veillant à être toujours capable de fair e 

face aux sorties monétaires. 

Dans c e premi e r chapitre , nous avons posé l e problème de 

la g e stion journalière d'une trésor e ri e bancaire . Dans l e chapi­

tr e suivant, nous nous intére sserons aux solutions apportées à 

c e probl è me par l e s modèl es d e Re cherche Opérationne ll e exis­

t an t actu el l ement. 

CHAPITRE II . 

LES MODELES DE RECHERCHE OPERATIONNELLE. 

Dans l e prés ent chapitre , nous ne prés entons pas, bien en ten­

du, tous l es modèles mathématiq u es oui abordent le problème d e la 

gestion d'un e tré sor e rie bancaire. 

Les modèles e xposés r e prés e nt ent néanmoins le s grandes t en ­

d a n c es de la littérature actu e ll e en c e domaine. 



SECTION 1 . - LE MODELE DE BAUMOL ( 1 0) 

I.-

Présentation 

73. 

31•.UlvIOL fut l'un d e s premiers, sinon le pr e mi e r, à tenter 

de r é soudr e le p roblème de l a g e stion d'une trésore ri e par la 

mé t h od e d e l a g e stion de stocks . 

Da ns son modèl e statiqu e , il envisage uniqu e ment une encais­

s e d e transaction; autre ment dit, il considère l e s mouvements 

mon é taire s comme p a rfa it ement connus, quant à l eur moment et 

qu ant à l eur montant. 

Il pos e qu e tout e s l e s entrées ont lieu en mêm e t e mps au 

d é but d e la p é riod e tandis qu e l e s sorties s'effectuent à un 

taux const ant tout au long d e l a période . 

Le g r a phique (I) e xplicit e cette situation. 

Encaiss e 

-----durée d e la période-----~ 

Le trésori e r p e u t dét enir un e parti e de ses entré e s en 

mon n a i e e t plac e r l e r e st e d ans · un actif liquide qui rapporte 

un intérê t i 

Un coût d e transfe rt b est encouru lors du passage d'un 

ac tif à l'autre . 
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On pose : 

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

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

Le r;raphique (II) nous aide à mieux p oser le problème . 

Encaisse 
A 

T 

c~ 

~ ,__ _____________ ..,.,_ ______ ....._ _______________ ~ 
t emps 

l e nombr e d e conve rsions (actif liquide - monnai e ) est c 
- l e coût d e transfe rt total est 

- l' encaiss e moyenne est C 
2 

T 
b C 

- l e coût d'opportunité de d é t enir de la mon~ai e es t l
. C 

2 • 
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On d étermine C de manière à minimer le côut total T.C. 

T .C . 

d ( T . C .) 
= dC 

\ 1 2 C 
b T 

= 
V i 

C 
+ i 

2 

-b 
T 
c 2 

1 

i 
0 + = 2 

L : encais s e mon é taire ainsi déterminée est pr~portionnelle 

à l a ra c i ne c a r r ée du c oût d e transfe rt b et inverséme n t pro­

porti onn e l le à l a r a cin e carrée du coût d'opportunit é i 

TOBIN ( 11 ) p r é sen te un mo d èle a n a logue à celui de BAUI'10L 

ma i s cepend 2nt p l us élaboré . Les hypothèses y son t iden tiques ; 

dans c e c a d r e , TOB I N p rouve ce que :SAUïvIOL suppose, à savoir que 

l e s trans fer ts ( a cti f liquide - monn aie) d oivent être u n iformé ­

men t d ist r i b u és dan s le temps et égau x en valeur. 

Ce pend an t, T OB I N , au lieu de min imer un coût, maxime les 

rev enus n e ts (r e v enus d e s a ctifs liqu i des moins coût de transfert ) 

de l a t ré s or e ri e . Cette dernière approche e st supé rieure car ell e 

t i ent compte d u c a s, n égligé par BAUMOL, où les coûts de trans­

fer t s u r c ompensent les gains en int é rêts et donc où aucun place­

men t e n a ctif liquide ne se justifie. 

II.-

Critique. 

Ou t r e l a critiqu e de T O:S I N que nous ven ons de voir, de 

nomb r eux r epro ches p eu v en t être formul é s à l'encon tre du modèle 

pré senté. 

L : hypothè s e c once r nant l e s entrée s monétaires (regroupées 

en débu t de pé r i ode ) e t les sorti e s (qui s'effectuent tout au 

long d e l a p é riode à un taux c onstan t) ne cadre ma n ifeste ent 

pa s avec la r éal it é éc on omi que n i d'une entre prise, ni a fortiori 

d :une b anque . Ce t te h y p othèse peut seulement être acceptable 



lorsqu'on ana lyse le cas d'un particulier qui reçoit son trait e­

men t au début du mois et le dépense petit à petit tout au lcng 

de celui-ci. 

Du fait de la distribution des entrées et sorties, l e modèle 

est stationnaire . Aucune varia tion, qu ' elle soit journalière, 

saisonnière ou cycl i que,n'est prise en considération. 

L'approche de BJ.Ui"iOL suppose un univers connu avec certitude. 

La demande de monnaie pour les motifs de p récaution et de spécu­

lation est donc négligée. 

Une seule possibilité de plac en ent liquide et donc un seul 

coût de transfert sont envisagés . Ce coût de transfert est cons­

tant; on pourrait cependant aisément l e faire varier linéaire ­

men t avec 1~ montant transféré . 

Dans la r éali t é , p lusieurs poss ibilités de placement exis­

ten t ; il faut donc envisage r plusieurs coûts de détention et 

plusieurs coûts de transfert . 

Les déficiences des modèles de BAUMOL et TOBIN les r endent 

donc inapp licab l es à la gestion d'une trésorerie bancaire . 

SECTION 2 . - LE MODELE DE DAELLZNBACH ET ARCHER ( 12) . 

Présentation. 

Ce modèle envisage un e possibilité d'emprunt · ainsi que deux 

actifs la ~onnaie et un actif liquide, 

L'ajustement de l'encaisse peut se faire par un achat ou 

un e vent e d'actifs liquides, par un emprunt ou un r embourseMent 

d'emprunts con t racté s . 

L'approche envisagée utilise la programmation dynamique et 

considère plusieurs périodes . 

Comme i e soulignent les A.u t e u rs, l es périocies futures n e 

sont né cessaires que pour mesurer leur impact s ur les décisions 
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de la première pé riode . Ainsi, le modèle doit fonctionner chaque 

fo i s que 1 1 on décide de revoir la gestion de l a trésorerie, c- à -d. 

pratiquement chaque jour . 

D 1 autre p a rt, 1 1 horizon de gestion doit être suffisamment 

long pour que l'interaction (flux futurs - décisions présentes) 

puisse être p leinement p ri s e en considéra tion. 

Dans le modèle, l 'ordre chronologique est 
. , inverse la pre -

mière pé riode du modèle est la dernière période chronologique. 

B 
n 

z 
n 

s 
n 

X 
n 

Soit : 

1 1 enc a isse au début de la période n ; 

les fonds empruntés ("borrowing balan ce") au début de la 
période n; 

le montant des a ctifs li qu ides détenl.Eau début de la 
période n; 

var i able de décision représentant l 1 emprunt a u début de 
la période n, 

X p ositif représente un accroissement de l'emprunt, n 

X négatif représente un remboursement; 
n 

vari c.ble de déci s ion représentant les ventes d I actifs liqui­
des (u posi ti f )et les achats de ces a ctifs (u négatif) 
au débU t de la pé riod e n; n 

W plafond à 1 1 e mprunt pendant la période n; n 

R 
n Yariable aléat oire représentant le solde d es flux monétai­

res non contrôlés par le trésorier pen dant la péri ode n; 
sa fon ct ion de densité est f (r ); n n 

a déterminé par la direction et défini comme la probabilité 
d e sorties monét aires excédant Y = B + X + U . n n n n 

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

peu t être décrit e par M = (B , Z , S ) . 
n n n n 
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Les équations suivRntes r e lient cette situation à celle de 

période n-1 

( 1 ) B = B + X + u + R 
n-1 n n n n 

(2) z = z + X 
n -1 n n 

(J) s = s u 
n -1 n n 

Les variables de décision X et 
n 

U et les autres va­
n 

riables sont soumises aux contraintes suivantes 

(4) 

(5) 

B +X + U~ Y n n n,--- n 
' ou /-:,n fn (rn) d rn< a 

O ·~ Z + X ~W -...:;:: n n n 

( 6 ) S - U 2 0 n n :;:;--

Le coût total à la période n de tout couple 

consiste e n la somme 

(X , U) n n 

- des coûts de transaction sur l'emprunt ou l e remboursement 
de c elui - ci 

- des coûts de transaction sur l'achat ou la v ente d'actifs 
liquides 

des intérêts à payer sur l' emprunt 

- du r evenu de s actifs liquides (coût négatif). 

On écrit ce coût total : 

T ( X , U i M ) n n n n 

( 

G1 (X) ) 
= ) n 

l. 

~ G2 (u ) = n 

= G1 ( Xn) + G2 (un ) + c,n (Zn + Xn) 

- C ( S - U) 2n n n 
p our n = 1 , 2 , N 

b 11 X pour X ~O n n 

- b 12 X X <o n pour n 

b2 1 u pour un_.>-o n 

- b22 u u < pour 0 n n 



' ou 

b 11 

b12 

b21 

b22 

et ' ou 

c 1n 

c2n 
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coût de t r2n saction p our l'emprunt 

coût de transaction pour le remboursement 

coût de transaction à la v ente d'actifs liquide~ 

coût de transaction à l'achat d'actifs liquides 

taux d'intérêt sur l'emprunt à la période n 

taux de rendement des actifs liquides à la période n 

On suppose que c 1n > c
2

n et que tous les coûts sont posi­

tifs ou nuls. 

L'objectif est de trouver une séquence de couples (X , U ), 
n n 

n = 1 , 2, ... N , qui minime la somme des espérances ma thémati -

ques des coûts sur l'horizon de gest ion de N périodes, étant 

Soit FN (MN) ce coût minimum. 

~n uti lisant le principe d 1 optimatilité de la programmation 

dynamique, on peut formuler les équations suivantes : 

/ 

F (B 
' 

z s ) = MIN T (x u B z s ) n n n n X u n n n n n n 

" l n n 

/

+oo 

+ o:::i F 
n-1 

(B + X + u + r ' 
z + X s - u ) f ( r )dr j. n n n n n n n n n n n 

pour n = 2 , 3, N ... 
e t 

F1 (B 1 z, s 1 ) = MIN 
x, ' 

pour n = 1 

u, T1 ( 

II.­

Critique. 

x1 ' u, B1 z, ' s, ) 

L'approche présentée ici est plus fine que celle de BAUHOL­

TO:SIN; il s'agit, en effet , d'un modèle dynamique en univers 

aléatoire qui tient compte d'une possibilité d'emprunt à côté 

d'une possibilité de p lacement. 
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D'autre part, dans la réalité, il semble possible d'ajuster 

des distributions de probabilités aux soldes journaliers; il 

s 1 agirait de distributions de PARETO (la probabilité d'obtenir 

des solde s élevés positifs ou négatifs y est plus grande que 

dans la distribu tion normale), 

Notons que ce modèle envisage des distributions de probahi­

lités des soldes différentes pour chaque période n . Il peut 

s 1 a€7'ir de distributions du même type (ex. distribution de PARETO) 

dont la moyenne et/ou la variance varie(nt) d'une période à 

l'autre. Cette méthode suit d e près la réalité car elle permet 

de tenir compte des fluctuations journalières et périodiques 

dans les mouvements monétaires et d 'int égrer les entrées ou sor­

ties connues (ex. paiement des dividendes, des appointements e t 

charges sociales, des i mpôts, ... ). 

La seul e critique fondamentale que l'on puisse faire à ce 

modèle est la suivante il ne tient compte que d'une seule 

possibilité de placement et d'une seule pos s ibilité d ' emprunt . 

Dans la réalité, ces facultés sont □ultiples. 

Il semble cependant difficile, dans l e cadre de cette appro­

che, de modifier le modèle pour obtenir un modèle soluble qui en 

tienne compte. En effet , la résolution du modèle original de 

DA.ELLENBACH et ARCEER est déjà complexe celui-ci comprend 

trois variables d ' état B , Z et S e t deux variables de n n n 
décision X e t U n n 

SECTION J.- LE MODELE DE MI:::.,LER ET ORH (1J). 

I.­

Présentation. 

MILLER et ORR envisagent la gestion d'une trésorerie de 

façon originale. Ils c onsidè r ent l ' encaiss e monétaire comme un 

stock qui flu ctue irrégul ièrement, d'une manière aléatoire, entre 

cleux limit es ( "control limit approach" ). 
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Voyons ceci plus en détail. 

Le modèle envisage deuY types d ' actifs la monnaie d 'une 

part et un actif liquide d'autre part dont le rendement est v 

par franc et par jour. 

Des transferts entre ces deux types d'actifs peuvent avoir 

lieu à n'import e quel moment à un coût constant g par trans-

f e rt, coût indépendant du montant transféré ou du sens du trans­

fe rt. 

On considèr e que l es transferts entre monnaie et actif li­

quid e ont l ieu instantanément c-à-d. ne demandent aucun délai. 

Cette hyp othès e sert à éliminer la nécessit é d'un "stock tampon". 

L' ine xist en c e d e ce stock ne signifie pas que le modèle ignore 

la dét ention d'un e encais se pour le "motif d e précaution"; en 

effet , si la monnaie peut être obtenue instantanément, elle ne 

peut l'être qu ' e n en courant un coût e transfert. 

On supp os e q u e l es flux monétaires suivent un processus de 
1 

BERNOOLLI . En particulier, considérons t comme une fraction 

d 'une journée, p a r exemple ~ième de celle-ci, c-à - d. une heure. 

Pendant c e tt e heur e , l'encaisse monétaire peut, soit augmenter 

de m frs avec u ne probabilité p , soit diminuer de m frs 

avec un e probabilité q = 1 - p . 

Su r un e période de n jours, la distribution des varia-

tions de l' encaisse monétair e aura 

- pou r moyenn e u = n t m (p q) n 

variance 2 4 t 2 - pour s = n p q m n 

Cette distribution tend vers la distribution normale lors-

qu e n au~ente . 

Dan s 
1 

p = q = 2 

ticulier, 

une pre,nière approche, MILLER et OR·~ supposent que 

("symm e tric or zero drift case"). Dans ce cas par-
2 2 s2 = 8 n2 2 2 U = 0 , s = n m t et = m t ù s 

n n n 
e st la var i ance des changements journali e rs- de l'encaisse mo-

né tair e . 
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En c e qui conc e rn e la fonction o b jectif , on p o se a ue la 

banqu e che rche ' . . a minimer le coût moye n à lon g t e r me de la ges-

tion de s a tré sore ri e . 

L ' en c a iss e mon é taire p eut fluctu e r librement entre d eux 

limit e s u ne limit e inféri eur e , zéro, et un e limit e supérieure 

h Lors q u e l' encaiss e att e int l'une d e c es cieux limites, u n 

t ransfe rt monn a i e - ac tif liquide est e ff e ctu é d e mani èr e à ramen e r 

l' encaiss e a u nive a u 

ces s us. 

z . La figur e qui suit e xplicite c e pro-

\ 

h 

z 

0 '---------------------------~---------::;:,> Temps 

Le p r ob l ème es t de cté t e r ~ ine r l es valeurs o p timales d e 

z e t de h . 

Si l 'on cons id è r e un horizon d e gesti on d e T jours, l ' e s-

pé r a no e ma thé□a ti qu e du coût journalier d e g e stion de la tréso-

r e ri e E ( C ) es t égal e ' a : 

E ( C) = g E+N) + v E (M) 



où 

E (N) 

g 

E ( ivI ) 

V 

8J. 

l' e spérance mathématiqu e du nombre de transferts 
ent re 1 2 monn ai e et l'actif liquide et vice-versa 

l e c oût de trRnsfe rt 

l'encaisse journalière moyenne 

le taux de rendemen t d e l'actif liquid e , c - à-d. le 
coût d'opportunité de la monnai e 

L 'obj ec tif es t de minimer E (C) par rapport aux variables 

déc i s ionnelles h e t z . Le problème est donc d'exprimer 

E (N) 
T 

et E ( :;,r) e n t e rmes de h et z . 

Pour un h orizon T suffisamment éloigné, MILL~~R e t ORR 

dégag·ent 1 1 expres Pion suivant e après d e nombreuses transforma­

tions 

' z a 

e t 

E ( C ) = g z z 

où Z = h - z 

+ V 
Z + 2 z 

J 

Les à é rivées partielles de E (c) par rapport à z et 

éga l ée s ' 
, 

fournissent l e s Vë.leurs optimales a z e ro z* 

Z* : ( 21'1 / J 
z* = ( 

Jgm t 
4v 

Z* = 2 z* 

e t donc h* = J z* 

h* z* est d onc toujours é g al à J quelles nue soient les 

val eurs d e g et d e v . Ai n si, malgré la symétrie du proces-

( .l) ' , s us p = q = 
2 

l es regles de gestion sont asymetriques : 

l e s v ent es d'actifs liquides s e ront en moyenn e plus fréquentes 

qu e les achats et l eur montent sera plus faible que celui de 

ces d e rniers . 

L' enca iss e monétaire moyenne est : h + z 
J 

en substituant 

dans cett e expr e s s ion h e t z p a r leur val eur optimale h* 

e t z*, on ob ti en t : ; ( * 5 2 )1/J M* = 

où f'+'I* es t l'encaisse monétaire moyenne optimale. 
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Com':'le dans l e mo dè l e de BAUHOL, l' en caisse monétaire est 

u ne fonction croissante du coût de tran r- f e rt e t un e fonction dé-

croissante d u coût d 1 opportunité de la monnaie; l e bon sens nou s 

di t qu'i l doit en être aiP- si. 
2 

L'élément nouveau ee t s qui me-

sure l e degré de "manqu e d e synchronisation" entre les entrées 

e t l e s sorti es . 

II.­

Critique. 

La prise e n con sidéra tion d e d eux types d 'ac tifs s eul e ment 

con stitu e la première fai b l es se du modèle de MILLER e t OHR. 

Dans la r éa lit é , en plus de nombre ux placements liquide s 

présentant d es caract é ristiques d iffé r en t es , plusi eurs possibi­

lités d'emprunt e xist ent; c e s d e rni è r es ont é té ignorées i c i. 

On supp os e donc implicitement que l e mnnt an t d 'a c tifs liquioe s 

es t touj ours suffi san t pour fair e face aux déficits de l' en cais-

s e monétaire. D ' a utre part, aucune contrainte n ' es t introduit e 

sur ces actifs liquide s aucun planche r, aucun plafond. 

L ' h ypothè se de transfe rts instantanés entre actifs liqu id es 

e t monna ie es t p e u r é alist e . Ces transfe rts pr enn ent toujours 

un certain temp s e t l' encaiss e mon é tair e n e p eut pa s êt r e nulle, 

ne f ût-ce qu 'un i nstant. 

Une limit e plus sérieu ~e au modèl e réside dans l'hypothèse 

e u e t out es les entrée s et sorties sont pur ement al é atoires. En 

fa it, de nombreu x mouvements monétaires sont, soit dire ctemen t 

contrôlés par la banque (*), soit pré visibles (**). Distine u e r 

les mouvements monétRires déterminés d e c e u x qui sont aléatoires 

e t app liquer le mo dèle de MILL~rt e t ORR uniqu ement à ces d e r­

n i e rs, constitu erait peu t-êtr e une solution à ce problème; e n 

(*) :exemples 

( **) Exe mp l e s 

pa i ement d es dividendes, achat e t vente d'actifs 
finan ciers, émission de b ons de caisse, etc ... 

retra its d e fins d e s ema ines, de fins d e mois, de 
fin d'année, pai ement des impôts, e tc ... 
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e ffet, i l s emb l e difficil e , dans l e cadre du modèl e , d e t enir 

co□pt e à la fois d es flux aléatoire s et d e s flux déterminés. 

Un e autr e fai~le s se du modèle réside dans le fait qu'on y 

considè r e de s accroissements ou des diminutions de l'encaisse 

d'une t a ille constante m . 

Il serait, semb l e -t-il, possi1) le d'améliorer le modèle en 

y introduisant rie s entrées e t sorties monétaires dont l'impor­

t ance serait variabl e . 

S elon d es probabilités de transition défin ies, l' encaisse 

p ourrait ain si a ugmenter ou diminuer d'un montant m1 ou d'un 

'llontant ou d 'un mont ant m n 

Conscients des limit es de leur modèle, MILLER et ORR ont 

publié u n a rticl e (14) dans lequel ils spécifi ent la p orté e de 

c e rtaines d e celles-ci e t où ils t entent d e r emédi e r à d ' autres. 

Ils y analysent successivement trois points 

- la validité d e l'2doption d'un processus de BERNCULLI, 

- l' ext ension du modèle à trois typ e s d'actifs 
e t deux types d ' ac tifs liquides, 

la monnaie 

- l'introduction d e divers types de co~ts d e transfert dans l e 
c ad r e du mod èl e à cteux types d'acti f s. 

Repren ons successivements ces trois points 

1 .- Le processus d e B:~RN OULLI . 

La qu e stion es t i~i de s a voir si l G choix d'un processus d e 

BE?NOULLI es t v alabl e si l'on se content e de centrer son att en­

tion sur l es proc e ssus Mark oviens du premier ordre. 

Le pr e mi e r problème est c elui de la "symétrie" ; le modèle 

con sidère , e n e ff e t, que la probabilité d'une entrée monétaire 

d 'un mon tant m es t éga le à celle d'un e sorti e d e ~ ême taille 

( p = q = :). Les auteurs montr ent que des résultats peuvent 

être ob t enus p our l es c 2- s où un trend existe ( entrées systéma­

ti quement supérieures aux sorties e t vice versa)~ 
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Le second problème résulte de la considération d ~ 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 ctiffèrent. 

Il est cependant concevable, â 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 

OR.'=i) • 

Le s auteurs montrent que les prévisions fournies par un 

processus de 3ERNOULLI seront bonnes si la distribution de pro­

babilités des soldes journaliers est normale et si l'écart-type 

est faible en comparRison de 1 1 interTalle 

Deux questions se posent dès lors : 

(0, h*). 

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

~aximum acceptable? 

- La distribution des soldes journaliers est-elle normale? 

Il semble que non; les soldes suivent plutôt une distribu­

tion de PARETO où les valeurs positives ou négatives supé­

rieures à J cr sont plus fréquentes que dans la distribu­

tion normale. 

MILL~R et ORR concluent cependant ce premier point en di­

sant, sur base d'une analyse statistique, que l'erreur introdui­

te par l'adoption d'un processus de BERNOULLI est faible et 

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

2.- Un modèle à trois types d'actifs. 

On considère trois types d'actifs 

- la monnaie; 

- des actifs liquides appelés "shorts", ayant un rendement 
faible et un coût de transfert (c-à-d. un coût d'achat ou 
d e vente) faible lui aussi; 

- des actifs liquides appelés "longs", ayant un rendement de 
8 ême qu'un coût de transfert plus élevés. 



L' encaiss e mon é taire est ajustée, e n cas de b eso in, par de s 

transferts v e rs ou en p rovenance de s "shorts" dans l e cadr e de 

la "control limit approach" ; toujours dans ce •:'lême cadre, l ors­

que l e mont ant des "sh orts" e st trop élevé ou trop f a ibl e , un e 

correction es t fait e g râc e à 0e s transferts v e rs ou en provenan­

ce des "longs" . 

Adoptant pour ce modèl e à trois actifs l es 111.êmes hypothès es 

que pour l e modè l e original à deux actifs, l es aut eurs concluent: 

- dans un t el modèle , l' encaiss e ~on é t a ir e es t g é r ée d e l a 
même manière que dans un mod èle à deux a ctifs; 

- l e p robl ème des transferts en tre l'encaisse ~ onétaire e t les 
" shorts" peut ê tr e considé r é cor:ic1e indé p e n dant de celui des 
trans f e rts ent re l es "short s " e t l e s "longs ". 

Si ces conclusions sont v a labl es , el l es n e l e sont néan­

rnoins qu e dans l e cadr e d'hypot h è se s bien d é fini adopté pa r 

dILLEh. et O.KR . Dans la r éali t é , un e trés ore ri e n e p eut être 

e ffic acemen t gé r ée qu'en t enant compt e d e s d ive rs e s possibilités 

de placemen t e t d ' emprun t. 

J.- Les coûts de t ransfe rt. 

Le s a ut eurs envisagen t divers types de coûts de tra nsfe rt 

coût s d e trans f e rt fixes ou proportionnels . Cett e qu es tion es t, 

semble-t-il, secondaire; nous n e n ous y arrêterons pas. 

Résumons cette a nalys e critique du modèl e d e l'iILLER e t ORR 

en soulignant s es deux limit e s fondamen tales 

cette approche envisage un nombr e trop r es treint de plac e ­

men ts l i qu ide s e t n e con sidère aucune p ossibilité d' emprunt ; 

l'adop ti on du proc essus de BERNOULLI ne permet pas l'intro­

duc tion ctes mou vements mon é taire s connus e t des variations 

j ournal i è r es ou p é riodiqu e s prévisibles . 
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Nous v enons , d ans ce second chapitre , de prés ent e r quelques 

approche s du p robl è me d e la gestion d'une trésorerie bancair e . 

L e s modèles présent é s, comme tous ceux qui exist ent à notre con­

n a issanc e , son t limités par l e f a it qu'ils ne considèrent qu'un 

n ombr e t r o p r e streint de placemen t s liquid e s; lorsque 1 1 emprunt 

est envis agé , une seule possibilit é es t pris e en considér~tion . 

Da ns l a r éa lité, l e problème d e la gestion d'un e trésoreri e 

bancair e pré s ent e trois aspec ts interdépendants 

- l a détermi nation du montant monétaire à d é t enir; 

- les pla c emen ts à e ffectu e r en cas <l'encaisse surabondant e ; 

- l e s r e cours à pratiqu e r dans le cas d'un e encaiss e défici-

taire . 

L ' enca iss e optimale à détenir e st c e lle qui réalis e l' équ i­

libre entr e l e coût d'opportunité d e l a monnaie e t l e coût d e 

ruptur e (si l' encais se est tro p fai b l e ). Le coût d'opportun it é , 

le coût de rupture, ainsi qu e l e s plac ements l e s plus r entabl e s 

ou l e s r e cours l e s moins onéreux à pratiqu e r, n e peuven t ê tre 

dét e r mi nés q u e si l' on considère tout e s l e s p ossibilit é s diffé­

r ent e s d e plac ement ou de r ecours. 

Da ns l e procha i n chapitre, nous t ent e rons d ' é labo r e r u n 

modè l e adapt é au cadre be lge , qui tienn e compte des diverses 

possibilités d e p l ace r un excédent ou de couvrir u n déficit, 

d ont d is p os e l e trésori e r. 



ChAPITRE III. 

UN d ODELE ADAPTE AU CADRE BELGE . 

Nous avons tenté d 1 élab~rer un modèl e qui tienne compte des 

diverses possibilités dont disposent l e s ban ques établies en 

Belgique pour la gestion de l eur trésorerie. 

Après avoir analysé le problème e t ses r e lations fondam en ­

t a l e s, il nous a semblé qu'il pouvait être résolu fructueus ement 

par la programmation linéaire . 

Dan s les sections suivant e s, nous présent e rons et critiqu e ­

rons le modèle théorique. Une application d e ce modèle sera en ­

suite exposée. 

SECTION 1 . - L:S dODELE THEORIQUE --~'-------------PRESENTATION. 

""[.-

Remarques préliminaires . 

Avant d'entamer la présentation du modèle, quelques remar­

ques s'imposent . 

L'approche r e t enue ici es t "dynamique" en ce sens qu ' elle 

envisage plusieurs périodes . Le s périodes futures ne sont pri­

ses en considération que pour mesurer l'influence des flux mo­

nétaires futurs sur l e s d éc isions de la première périod e , ainsi 

que l 'impac t de ces décisions sur ces flux futurs. Le modèle 

doit donc fonctionner chaque fois que l'on décid e d'agir sur la 

trés oreri e , c-à-d. prati o.uement cha c ue jour. 

L'horizon de gestion envisagé comporte T périodes; 1 1 in-

dice de l a p é riode es t t . dans l'horizon d e gestion, t prend 
' 

donc les val eurs 1 ' 2' ... T- 1, T . 
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D 1 Rutre part, nous consièérons une périod e appelée T + 1 

qui n e fait plus parti e de l'horizon d e gestion; elle permet de 

t en ir compt e de s d é cisions pris e s pendant c e t horizon et qui por-

t ent leurs fruits a près lui. 

situation . 

t = 1 t = 2 

h orizon d e g e stion 

Le schéma qui suit explicite cette 

t = T t = T + 1 temps 

D 'un tout autre côt é , lorsque nous p a rlons du marché du 

call, nous visons l e ma rché du call "garanti" ou "officiel". 

Le marché "lib r e " ou "non garanti" n'est pas envisagé. 

i-T ous avons, d' a utre p a rt, r egroupé sous le t e rme "emprunt 

au call" à la fois l' emprunt sur le marché du call garanti et 

l e s avanc e s obt enu e s d e l a Banqu e National e et ce, pour deux 

r a isons 

- si l a b nn u e demande un e avanc e à la 3 an que Nationa le, elle 

n' enp run t e génér2 l ement pas sur l e marché du call officiel ; 

e l l e n e d e ma nd e , e n e ffet , une telle avance qu e si le taux 

du c a ll offici e l a tt e int ou dép a sse celui d e s avances d P la 

Ban qu e N~ tional e ; 

- conme n ou s l' a vons e xplicité dans le première partie de ce 

tr2v a i l , l e p l a fon d du c a ll officiel et celui des avances d e 

la Ban qu e Na tion a l e sont int e rd é p endants. 

Pass ons à pré s ent à l a présentation proprement dite du 

'"'1 od è l e . 
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II.-

Les f a ct eurs. 

Envis age ons succ e ssive il1ent l e s variab l e s d é cisionne lle s, l e s 

v a ria bles e xogène s, l e s contraint e s e t l a fon ction ob j e ctif du 

modèle linéa ire . 

A.- Les vari a ble s dé cision n e lle s . 

Il s 1 agit ici d e s d iffé r ents pl a c ements e t r e cours envis a ­

g és dont le modè l e do it fournir l e s v a l eu rs o p tima l e s. 

On p os e : 

B .. t 
1' J' 

M .. t i,J, 

l e ~ ont ant emprunt é sur l e marché du c all à l a pé-
rio è e t t = 1 . . . T 

le mon t ant pr ê t é sur l e marché du c a ll à la p é rio­
de t 

le mon t ant d e s c e rti f ic a t s d e tré sore ri e d u type 
i v enant à échéanc e e n période j e t souscrits 
en pé riod e t ; i = 1 ... n ; j = t+1 ... T+1 

l e mon t ant d e s e ff e ts d e c ommerc e d u type i , 
v enent à é chéanc e e n p é riode j , mob i l is é e n 
p é riode t , i = 1 ... p , j = t+1 ... T+1 

B .- Les v a ri a bl e s e xogène s. 

Soit 

le montant d e l' enc a is se à la p é riod e t . L ' enc a iss e 
e st c onst i tu ée d e s avoirs en ca iss e , a ux Ch èques Pos­
t 2u x , à l a Banau e Na ti on a l e et é v entu e llement d e s 
a v o irs à vu e au p r ès d e c e rt e ins p a r a st a t a ux ou auprès 
d e cert a i n e s b a::iqu e s. Ct e st un e "va ri a ble r e l a i" 
qu i es t d é fi n i e p a r l e s autre s variab l e s dé cisi on­
nel l es e t e xo g ènes . 

Les v a riab l es i ndépend ant e s men tionné Es ci-de ssous doivent 

ê tre int r o duit e s comm e donnée s d ans l e modè l e . 
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l e solde à la pGriod e t , résultant d es entrées 

e t sorties monétaires non contrôlées par l e tré­

sori e r, c-à-d . l e solde de tou s l e s mouvenents 

monétaires sauf ceux qui résultent : 

- des opé rRtions sur le marché du call, 

- de la souscrip tion ou d e l'échéan c e d e c e r-
tificats de trés ore ri e , 

- de la mobilisation ou de l'échéanc e d ' e ff e ts 
de commerc ei 

le taux sur l e marc~é du call à lA p é riode t 

l e montant des certificats d e tré sore ri e du 

typ e i (i = 1 .. . n) souscrits avant 1 1 hori-

zon d e gestion considéré e t v en ant à échéance 

e n t 

l e taux d e r en d ~ment de c es c e rtificats; 

le taux d e r end ement d es c e rtific a ts de trésore ­

ri e du typ e i , souscrit s e n période t 

intérêt payé ' la a périod e t sur la mobilis a -

tion effectu ée en périod a t d'un e ff e t d e corn-

merce du type i (i = 1 ... p) venant à échéance 

en période j ( j = t+1 ... T+1); 

l e montant d e s e f fe ts d e commerc e du type i 

détenus dans l e portefeuille initial et v e nant 

à é c héan c e e n périod e t 

l e mont ent d es effets d e commerc e du type i 

v enus accroître l e p ort e f euill e en période 1 

( 1 = 1 

de t 

t-1 ) e t v enant à échéance en pério-

l ' encaiss e minimale pour la péri ode t 
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l' encaisse à l a fin de la dernière journée p ré­

c é dant l a première période d e l'horizon d e ges­

tion envisagé; 

CPI l e montant prêt é sur le marché du c a ll lors de 

c e tt e même journée; 

CEI l e mont ant e :11prunté au call pendant cett e mêm e 

journée ; 

C l e t aux du call d e c e tt e ~ ême journée; 

l e monte.nt me. ximum qu e 1 1 on peut emprunt e r sur 

l e marché du call & l a pé riod e t 

P2. t 
1 , 

l e mont ant minimum de c ertificat s de tré sore ri e 

du type i qu e la ban qu e s' engage à d é tenir à 

l a p é riod e t i = 1 ... n 

PJ. t 
1, 

l e pla fond à l a mobilis a tion des e ff e ts de corn-

merc e du typ e i (i = 1 p ) à la période t 

C.- Les contra int e s . 

Nous e xaminerons succ e s s ive~en t 

- l e s contrain te s p ort e.n t s ur l' enc a is ~e , 

- l e s con tra i nt e s i n posé e s par l e règ l ement du call, 

- l e s con traint e s portRnt sur les c e rtific a ts de tré -
sore ri e , 

- l e s contra intes p ortan t s ur l e s mobilisations. 

1 .- Contraint e s E Ort an t sur l' encai s se . 

Ce s contraint e s sont d e deux typ e s 

- celles qu i défin iss en t l a val e u r de l' encaisse en fin 
de journée e t 

- c e lles qui p ort ent sur s a v aleur minimale (en fin d e 
journé e ). 
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a) Iden ti.!_é ~0•"'1.E,t a bl e_définis sant_la_val e u.E_ de 1 1 encais se en fin 

de .E_é riod~ t 

Valeur de l' encaiss e en fin de 

p é riode t = 1 

1 1 enc~isse fin de la journé e 

précéd ente 

+ l e s old9 des mouvements mo­

n€taires non cont r ôlés p a r le 

tréso r ie r 

+ l e mont an t empr unté au c a ll 

- l e mon t a nt prêté a.u cell 

+ l e mon t an t prêté a u c a ll 

lors de l a 
, 

journee précédente 

e t r emboursé en période 1 

- l e montant enpr unté a u c al l 

lors de la journée précéden t e 

et qu 'il fa.ut r embours e r en 

période 1 

- l e ~ ontant de s c e rtific a ts 

de trésorerie ache t és en pé­

riode 1 

+ la mon t en t des certificats 

de trés ore ri e v enan t à 

échécmc e 

+ l e p roduit de l'escompte 

c1 ' efr~e t s d e con merc e 

+ l e mont en t de s effe ts de 

commerce v enent à échéanc e . 

CI 

+ s, 

+ CE 1 

- CP 1 

+ CPI (1 + c\ 
! 

- CEI ( 1 + c) 

n T+1 

-L L B . . 1 
l. ' J ' 

i=l j=2 

BI. 1 ( 1 + bi) 
l. ' 

i=1 j=2 

M . . 1 
1' J' 

EI. 1 1, 

( 1 -m. . 
1 

) 
1' J' 



Valeur d e l' encaisse en fin de 
périoèe t = 2 ... T 

l'encaisse fin d e l a p é riod e 
précé c:l ent e 

+ l e sold e des mouvements mo­
né t a ire s n on con trôlé s par le 
tré sorier 

+ l e mont?.nt emprunté au c al l 

- l e montant p rêté a u call 

+ l e montant p rêté a u call 
l ors d e la période précédente 
e t r emboursé en p é riod e t 

- l e mont ant e~prunté au call 
l ors de l a périod e précédent e 
e t u'il faut r embours e r en 
période t 

- l e montant des c e rtificats 
d e trésorerie achetés en pé­
riode t 

+ l e mon t an t d e s c e rtifica ts 
de tré sore ri e v enan t à 
é ché e.nce 

+ l e p roduit de l' e scompt e 
d ' effets de co~merc e 

+ l e montant des e ff e ts d e 
commerce venant à é c hé ance. 

+ CEt 

- CP t 

+ CPt-1 (1 + ct-1) 

n T+1 

-L L 
i=1 j=t +1 

n 

+ L Bii,t 
i=1 

n t-1 

B . . t 
1' J-, 

(1 + b.) 
1 

9 5·. 

+ LL Bi,t,k 
i=l k=1 

( 1 +b. k) 
1, 

M .. t ( 1-m .. t) 
1,J; 1,J' 

i=1 j=t+1 

+t t-1 

( T?I + L EA. 1 t .c, i,t 1, , 

i=1 1=1 
t-1 

-L M. t k) . 
1, , 

k=1 



b) Contrainte n ortant sur la valeur minimale de l'encaisse en fin , _ 

de _j_ourné~ 

On supp os e ici que la banque e st à même de dé t e rminer son 

encaisse mon é t a ire de transaction minimale. 

La contraint e s'écrit : 

t = 1 ... T 

a ) l'emprunt, à chaque périod e , n e peut dépasser un c e rt a in pla­

fond dé t e rminé , comme nous l'avons expl icité dans la première 

p2rti e , par l e montant des effets e t fonds publics mis en nan­

tissement : 

CE < P1t t ·-:::::::: t = 1 ... T 

b) l a ban qu e doit ê tre, en moyenn e , prêteuse sur l e marché du 

call : 

t=1 

On suppose ici que la banque s'engage à détenir, à chaque 

périod e , un mont an t minimum de chague typ e de c e rtific a ts d e tré­

sore ri e . 

Pour t = 1 

T+1 

L B . . ,>- P2. 1 l..' J' -- · l..' 

j=2 

Pour t = 2 ... T 

T+1 

L B .. t;?; P2. t 1,J, 1., 

j=t +1 

T+1 

\ 
L 
j=2 

BI . . 
l..' J 

T+1 t-1 

LL 
j=t +1 k=1 

B .. k 
l..' J' 

i = 1 

T+1 

L 

• • • n 

BI. . 
l..' J 

j=t+1 

i = 1 ..• n 



97. 

4 . - Contra int e s E ort ant sur l e s mob ilis a tions. 

Les a u tori t é s mon é t a ire s, l e s organi s mes es con n t eurs ou l a 

situ a t ion du ma rché , i mp os en t d e s l imit e s aux mob ilisation s de s 

e f fe ts d 2 c omme r c e 

Pour t = 1 

T +1 
~ 

L M. . 1 
l' J' < PJi, 1 

j=2 

P ou r t = 2 ... T 

T+1 

L M .. t 
l ' J ' ~ PJ. t 

1, 

j=t +1 

D.- ba fonc ti on ob j e ctif. 

T+1 

L 
j =2 

MI .. 
1,J 

T+1 r t-1 

j 2t+l , 

\ 
L 
k =1 

'\ 

M . . k 
1' J' 

i = 1 • . • p 

MI . • l 1, J 

/ 
i = 1 ... p 

Co~ me ob j e ctif, nous a vons c ho isi l a maxima tion d e s r ev e n u s 

n e t s d e l a t ré sore ri e sur l'horizon de g estion . Il est c e p en -

dan t né c e ss a i r e d e t en ir CJrnpt e d e s r e v enu s d e s c e rtifica ts d e 

t ré s or e r i e s ouscrits p endant l'horizon d e gestion e t ven ant à 

é chéanc e 2p r ès (c-à - d . en période T + 1). 

La f onc ti on obj e c tif s' é crit don c 

T 

L 
t =1 

C -t 

'l' +1 n t-1 

~ T+1 

LL M . . t m. . t) 
1 1 J 1 1, J, 

i=1 j=t+1 

B b à rna xime r +L.-LL --Z i,t,k i,k 
t =1 i =1 k =1 

La p r é s en t a tion du modè l e s e t e rmine ici; p a s s ons à pré s en t 

à s a c r i t iqu e . 
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S ~~CTI ON 2. - LE HODELE THEORI QUE: CRITIQUE ET EXTENSION. 

I.­

Critique . 

On peut scinder les critiques en trois groupes : le mocièle 

est lin éaire et présente donc les li~ ites de cette app roch e ;le 

n ombre trop restreint de possibilités de placemen t ou de recou rs 

con stitue une secon de faiblesse; un troisième point regroupe 

d'autres critiqu es . 

A.- Un modèle linéaire. 

L'approch e per programmation linéaire prés ente, dans ce 

cadre-ci, deux déficien ces fondamen tales: 

- el l e suppose un avenir connu avec certitude alors que l'uni­
vers que le trésorier doit envisager est aléatoire ou incer­
tain, 

- el ~e ne tien t compte que des rendements cons tants ; or dans 
certain s cas, des ren dements variables existe~ t (exemple : 
une g r ande banque qui négocie des montants élevés sur le 
marché du call peut faire varier le taux de celui-ci qui est 
déterminé par la r en contre de l'offre et de la demande). 

On pourra it pallier à ces deux déficiences : 

- l ' analyse de sensibilité permettrait de faire échec à l'in­
certitu de, 

- l ' introduction de seuils ou paliers rendrait possible la 
p ris e en con sidération des ren d emen ts variables . 

B .- Des possibilités trop restreintes . 

Pour êt r e opé ratoir e , u n e appro e he de ce type devrait ten ir 

co~pt e de possibilités de placement et de recours plus nombreuses . ... 

Il faudrait inclure, se□ble -t-il, l e prêt ou l'emprunt sur 

le marché du call n on garan ti, les placements à terme chez d'au­

tres banquiers, les vente s de fonds publics et les prêts et em­

prunts en devises . 
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La p rise en cons idération de ces possibilités poserait peu 

de problèmes sur le plan théorique. Nous ne les avons cependant 

pas envisagées pour ne pas trop alourdir la première présenta­

ti oq de no tre modèl e . 

Sur l e plan pratiage cependant, il semble que même le ~adè le 

r e strein t que n ou s a von s élaboré soit inapplica~l e si l'on • ons i­

dère un h orizon de gesti on de trois à six mo is • 0mposé de 90 à 

180 p é riodes journalières; au s t ade o ù se trouve l ' informatique 

à l ' heure actuelle , i l apparaît que le tra itemen t de l'informa­

tion qu e né c e ssite un t el modèle serait trop lourd pour être 

r éa lisé en quelque s heures . 

Pour rendre l e modèle applicable, il semble que la seule 

solution r é side dans la considération de période s d'abord jou rn a ­

lières puis de durées plus i mportantes; c'est cette t e chniqu e 

qui a été utilisée d an s l'application que nous prés en t e rons plus 

loin . 

Cett e s olution né cessite cependant l'introduc tion de donnée s 

moy ennes; elle empêc he ains i l a pleine prise en considéra tion 

de mouvements journali e rs ou pé riodiqu e s connus ou pré visibl e s 

( ex . r etra its d e fin de semaine) . 

En p r emière approximation, on peut p enser qu'un modèle envi­

sagean t de s périodes d'abord journalières puis h ebdomadaires 

constituerai t un compromis acceptable. 

En e ff e t: 

- les souscriptions de c e rtificats de tré sorerie son t le plus 
souvent hebdomadaires, 

- l es mobilisation s d 'effe ts de commerce venan t à é chéance dans 
l e s 10 jours s on t la plu part du temps i mpossib l es. 

C .- Autres critiques. 

Le mo d è l e ne ti en t pas compte des coûts des transfe rts qui 

s ont ici des fra is administratifs . 
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Si ces frais sont proportionnels, on peut les inclure dans 

l e s taux d e r endemen t des placements et dans les coQts des re­

c ou rs. 

Si, a u contraire , ils sont fixes par opération, il semble 

p os s ibl e d ' en tenir compte dans le cadr e de la programmation 

linéair e mi x t e . 

En moyen::.. e , sur trois mois, la banque doit être prêteuse 

sur l e marché du call officiel. Cependant, la période de trois 

mois e st u ne p é riode d e calendrier, par exemple: du 1er janvier 

a u 31 mars. 

Si l'on se trou v e au pre□i er mars, il faut donc considérer 

l e s p r ê ts e t emprunts que l a banque a effectués entre le premier 

janvi e r e t l e 28 f évrier d e même que ceux qu'elle con tra ctera 

entr e le 1 e r e t le 31 ~ ars. 

Il f a u d rait donc P1odifier la contrainte que nous é\vons in­

t r oduit e dans notr e modèle p our tenir compte d e cette réalité; 

c e la n e p os e rait aucun problème. 

3.- Le s c e rtificats de_trésorerie. 

Dans l e modèle envisagé, on a supposé que la banque s'enga­

gea it à d é t enir, à chaque période, un montant minimum de chaqu e 

type d e c e rtificats d e trésorerie. 

Da~ s l a prati que, la banque s'impose seulement un plancher 

pour l e montant globa l de tous ses certificats. 

II.-

Extension. 

Le modèle que nous avons présenté ne constitue, bien sûr, 

qu 1 u r. e première approche. Il est u n es s ai original de systémati­

s a tion du p roblème soulevé par la g e stion d'une trésore rie 

b an caire . 
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L'optique paraît néanmoins valable. Si l'on veut persévérer 

dan s cette voie d'approc h e, il semble cependant nécessaire d'ef­

fectuer u n travail "d'approfondissement" en vue de rendre le 

modèle plus "endogène" 

Nous voulons dire par là qu'il serait hauteNent souhaitable 

d e supp rimer toutes les contraintes que la banc,ue s 1 i u pose à 

e lle-même afin d'aboutir à un modèle qui ne comporterait qu e 

les contrain tes "exogènes" imposées par les autorités monétaires 

ou la situation du marché. 

Un t e l modèle déterminerait par lui-mime sans introduc t ion 

de " plan che r s ", l'en caisse monétaire optimale, les montants 

optima d e certificats de trésorerie à souscrire etc ... 

SECTION J.- UNE APPLICATION. 

Envisageons successivement le cadre général de cette appli­

cation pratique, les données que l'on a introduites, les résul­

tats obt enus . 

I.-

Le cadre général. 

Nous avons considéré un horizon de gestion de 6 mois répar-

tien 6 périodes dont les durées respectives sont 

jour, 10 jours, 20 jours, 60 jours, 90 jours. 

1 jour, 1 

Pour les périodes d'une durée supérieure à un jour, on pose 

qu e les placements en certificats de trésorerie et les mobili­

sations d ' e ffets de comme rce se font o.u milieu de la période. 

D'autre part, nous n'envisageons pas 

- pour les périod e s de 60 jours et plus, les certificats de 
trésor e rie souscrits pendant une période et venant à échéan­
c e pendant cette □ê~ e période ; 

- pour l e s périodes de 10 jours et plus, les mobilisat ions 
pend~n t un e période d ' effets de commerce venant à échéance 
au cou rs de cette mê~ e période . 
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Du côté des variable s décisionnelles, outre le prêt et l'em­

prunt sur le marché du call, la présente applicatio-1 e n visage: 

- 4 types de certificats de trésorerie: 

i 1 c ertificats ' 1 mois = a 

i 2 certificats ' 2 mois = a 

i = J c.: e rtificats à J mois 

i 4 certificats ' 4 mois = a 

- 2 types d'effets mobilisables : 

- i = 1 

i = 2 

effe ts de com:rnrce réescomptables à la Banque 
Nationa le et acceptations bancaires visées; 

autres effets de commerce et acceptations mobili­
sabl e s sur l e marché. 

On a considéré u ne durée maxima de 120 jours pour ces divers 

effets de com - e rce et acceptations . 

II;-
Le s données. 

Le passage de ce p rogramMe linéaire sur ordinateur a néces­

sité de no~bre ux calculs en vue de l'introduction des données; 

il n 1 apparait pas né c essaire de présenter ici un exposé détaillé 

de ceux-ci , Le s caractéristiques fondamendales de l'exemple 

choisi son t présentées ci-après. 

L'application considère une banque fictive dont le montant 

total des r e ssources représen te à peu près 25 mrd de frs. On a 

tenté de p roportionner toutes les données à cette taille. 

A . - Les taux . 

1 .- Le taux du call. 

On a considéré un taux du call constan t sur 1 1 horizon de 

ges tion e t éga l à 6% par an , ce qui donne un taux de O,OC01644 

par jour. 

Pour les périodes d 1 u 1. e du r ée supérieure à 1 jour, on consi­

dère l e s mon tants moyens soit prêtés,soit emprun tés au call. Il 

fau t donc mul tipli e r le taux journalier du call par le nombre de 

jours que conti en t l a période envisagée . 
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2 -- Les taux des certificats de tré sorerie. ------ ________ .., ___ _ 
Ici au s s i, p ar si~plicité, on a considér~ des taux constants 

t out au long de l' h orizon de gestion. 

On a c h oisi p our les c e rtificats à 1, 2 e t J mois un taux 

annu e l d e 8 ,50 % et pour l e s certificats à 4 mois u n taux de 

8 ,75 % .. 

P our les e ff e ts du type 1 (effe ts ré e scomptables à la 3 . N . 

e t a cc ep t ati on s banc a ire s vis ées) , on a considéré un taux annuel 

constan t de 7, 5 % . 
P ou r les e ffe t s d u type 2 ( autre s e ffets e t acceptation s 

mobilisabl e s sur l e marché ), l e taux ann u el choisi e st de 9 % . 
Il e st é viden t ~ue l' e scompt e e ffective men t payé dépend du 

n o~ bre de j ou rs q u 1 il r es t e à courir à 1 1 e ff e t. Nous en avons 

t enu corapte en considérant de s durées moyennes pour l e s divers 

type s d 1 e ff e ts . 

Ra p pe lon s qu e n ous a von s supposé que l e s mobilisations d 1 e f­

f e ts s e f on t au milieu de c h aque période e t que la durée maxima 

avan t l eu r é c hé anc e es t de 120 jours. 

B. - La v aleu r d e l'enc a isse : Ct . 

1 .- Le so lde des mouvemen ts monétaires: S t . 

Nous avons d onné l e s v a leurs s u ivan t e s aux di ffé r e n ts 

s old e s St 

s , = 200 

S = -1 00 
2 

s
5 

= +20 0 

s6 = +500 
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1 .- Le~ ~ertificats d e_tEé~oEeEi~ ~o~s~rit~ av~n! !'hoEi~o~ 

cons idéré. 

Nous avons es timé à environ 10 0 a illion s de frs p a r mois 

le mon tant de c haqu e typ e de certificats v enan t à échéance pen­

d an t l'horizon e t souscrits avant celui-ci. 

J.- Les e ff e ts mobilisables. 

Le mon tan t des effets n obilisables des deux types venant 

à é c héance en 1 jour a é t é e stimé à e n viro JO millions de frs. 

C.- L'encaiss e mi nimale 

On a supposé que la banque était à même de déterminer vala­

ble~ ent l' e n caiss e moné taire minimale n écessaire pour ses trans­

a ction s. 

Pour l e s 6 périodes, nous avons esti~é ces encaisses mini­

ma l e s r e s pe ctive□ent à : 

250, 250, 400, 5 0 0, 600 et 700 millions de frs. 

D.- Le plafond à l'emprunt au call : P1t . 

Ce plafond a é té, pour les six période s, e stimé respective ­

me~ t à 1500, 150 0, 1000 , 500, 100, 0 millions de francs~ 

E .- Planchers pou r c e rtificats de trésore rie P2. t 
1. ' 

Pour c h aqu e type de c e rtificats et pour chaque péri od e ,on 

a considéré qu e la banque <levait dét en ir un montant minimu;n d e 

150 ~ il l i on s de frs. 

F.- Plafonds pour les mobilis a tions : P4. t . 
1. ' 

Pour l e s effe ts du type 1, nous avons fixé le plafon d à 2 

mr d de frs (plafond Eux vis as e t au réescompte). 
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A chaque période, la mobilisation de ce type d' e ff e ts est 

li ·ü t ée par le pl afond précit é diminué du montant d es e ffets déj è. 

e scompt és e t de celui de s a cc eptation s visé es en portefeuille; 

c e de r n i e r mo __ tant a é t é, pour les 6 p é riodes, fi xé r e sp e cti v er1en t 

à: 500, SOC , 500, 600, 600, 700 mi l lions de fr s . 

Pour les effets du type 2, le plafond à la mobilis a tion a 

été fixé à 6 mr d de f rs. 

III.-

Le s r é sultats. 

Les résultats fou r n is pa r le p ro grarrL~e linéa ire sont présen ­

t és ci-apr è s a ccompagnés d'un bref commen taire t enan t compt e des 

limitations du mo dè l e t hé orique e t des simplifications i n tro du i­

t e s dans son app lication . 

Ce s r ésult a ts seront toujours exprimés en millions de francs. 

A .- La val eur d e la f onc tion obj e cti f . 

La fo n ction obj e ctif p r end la val eu r /.i.7 3, 1 99. 

F.appelo:is qu e c el l e - ci représente les revenus nets èe la 

trésor erie su r l ' h or izon de gestion . 

. 3 .- Les val eurs das encaisses. 

Le p rogra.·ame ,,1a inti en t les enc a iss es aux n iveaux minima 

Si l ' on diminuait successivement d'une u nité l e s différ en t s 

minima Cdt ' la f onc tion objectif augmenter a it r espectivement de 

0,000 1 7 7 0,000177 0 ,007 0,014 0,028 0,029 . 

Ces variab l e s dual e s r e prés ent en t ici l e c oû t d'opportunit é 

~argi nal de la dé t en ti on d e ~ onna i e; c elu i - ci r es t e faible. 
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C.- Le s prêts e t l e s emprunts au call. 

Le progra:nme fournit les val eu rs suivantes: 

CP 1 = l.i-01 6 

C"G' .c,2 = 1291 

CEJ = 1000 

CE4 = 50 0 

1CO 

0 

Pendan t les p é riode s J à 6, on emprunte l e maximum possible, 

Si 1 1 on relâche c e s plafonds successiveme~t d'une unité, la 

val eu r d e la fon ction ob jectif augmen t e r e spectivemen t de : 

0,005 0 , 0 11 0,019 0,014 

D.- Le s c e rtificat s d e trésorerie. 

B 
1 '4' 1 

= 80 

B 
1 '4' 2 

= 20 BJ ,5,2 = 5248 

B = 150 B2 5 4 = 1140 1 , .5 , 4 
' ' 

B 
2 , 6 , 5 =150 B 

J,6,5 = 150 

B2 ,7, 6 -- 150 B 
J,7,6 = 150 

Les autr e s B . . t sont nuls. 
1' J' 

Val eurs duales significatives: 

B 4,6,5 = 9736 

B 
4,7,6 = 8704 

si les planchers pour 

B 
2,7,6 B 

J,7,6 

son t succ e ssivemen t r elâ chés d 'une u n ité, la v a l eur de la fonc­

tion ob jectif a u gmer. t e respe ctivemen t de : 

0,007 0,015 0,008 0,015 0 ,008 

7 



E .- Les mobilisations. 

M1, 6, 1 = 1000 M2 ,6,1 

M1 5 4 = 200 M2 5 4 
' ' ' ' 

i'
11 , 6, 5 = J OO M2 , 6 , 5 

N
1 7 6 = 1 J OO 

' ' 
Les au t res M. . t s ont nuls . 

l' J' 

I07 , 

= JOOO 

= 10CO 

= 2 000 

S i les aut orit és moné t ai r e s où la situation du marché pe r me t­

t a i en t u ne a u gmentation d ' une unit é des p l a fonds au x mobilisa­

tions , l a v aleu r de la f onction obj e ctif augmenterait respective­

r:ient ( pour les i1 . . t p r é ci t é s) de 
l' J' 

0 , 006 

0,006 

0,014 

0, 004 

0,006 

0,004 

0 ,010 

Soulign ons, a u suje t de c es r ésu ltats, qu e l e s val eurs des 

vari ~.b l es du c:: les r es t ent t ouj ours très faibl es: la plupart du 

t emps aux environ s de 1 % , e ll e s ~ e dépass ent jama is J % 
Ce la t end à prouve r qu' a ucune contraint e " p roh i b itive " n' a. été 

int roduite ; 

Cependant, les variables du a l es ne r endent c ompte qu e d e s 

con s équ ffn ces, dans la fo n ction obj e ctif, de variation s marg i nales 

dans les seconds membr e s des c ontraint e s. 

Aussi, p ou r t e st e r valablement la robust e s se du modèl e e t 

p our t en ir compt e de l'in c e rtitude d 'une man i ère ré a list e f audra it­

il d is p o ser : 

- d 1 u n ~ adèle de par amé trisation 

e t 

- de données concrèt e s relat i ves à un e ban q u e . 
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C O N C L U S I O N 

Ce tt e troisième parti e a t ent é de pos e r l e prob lème sou levé 

pa r la gestion journa li è r e de l a tré sore ri e d 1 u n e b an que. 

Les modè l es p r i ncipa u x de rte che rche Opération n e lle 2oordan t 

c e p roblème on t é t é en s u it e 
. , 

e x ami n e s. 

Enfin , n ous a v on s t ent é d ' é l a bore r u n modèl e a dep t é a u cad r e 

i n stitutionne l be l ge considérant p l u si eu rs p ossibilit é s d e pla c e ­

me~ t e t de r e cours. 

La Con clu sion Général e qui s uit situ e ra l a ge stion de la 

tré sore ri e p a rmi l e s p robl ème s prin cipaux soule v é s pa r l a g e stion 

d 1 u ne banqu e . 
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C O N C L U S I O N G E N E R A L E 

Dans son introduction générale, le présent Mémoire a souligné 

d 'une p a rt, l'import an c e du problème de la trésorerie des banques 

e t, d'aut re part, l a pauvreté de la documentation disponible en 

l a matièr e ainsi que l e caractère confidentiel, pour une banqu e , 

d e s donné e s r e l a tive s à sa trésoreri e . 

La première partie a comporté un essai de synthèse d'éléments 

épars en vu e de définir la notion de trésorerie d'une banque d e 

dépôts. 

Le problème d e la dét e rmination du montant d'actifs liquides 

à affect e r à l a tré sore ri e a é té abordé dans la second e parti e . 

Ce ll e -c i a , après un e présentation e t un e critique de différentes 

t entatives de solution, conclu qu'au stade actu e l des connaissan­

c e s, seul u n modèl e d e gestion d'actifs similaire à celui de 

COHEN e t HAi~vfER ouvrirait, sous condition d 'être aménagé de ma­

nière a ppropriée, la voie à une solution opératoire au problème 

de l'affe ctation d e s ressources entre actifs liquides et actifs 

illiquide s. 

Conscientes d e c e fait, les banques travaillent à 1 1 élabora­

tion d'un t e l modèle. Cette élaboration se h eurt e c e p end?nt à 

des difficultés. Aussi, à n0tre connaissance, n 1 exist e -t-il 

encore aucun modèle d e gestion d'actifs suffisamment élaboré pour 

être opé r a toire . 

L'obj e t d e la troisième partie d e ce travail fut l'analyse 

d e la gestion journalière d e la trésoreri e . 

L' e xamen des facteurs d e c e problème e t des solutions qui y 

sont apporté e s par l e s modèles existants, nous a am ené à la con­

clusion suivante : un modèl e de gestion d e trésore rie bancaire , 

p our ê tr e opé r a toire , d oit t enir compte des diverses et multiples 

p ossibilités d e r e cours e t d e plac ements liquide s. 
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Aussi, avons-nous tenté, pour notre part, d'élaborer un 

modèle qui réponcte à cette exigence et qui soit adapté au cadre 

institutionnel belg e. 

L'approche par programmation linéaire adoptée, sans être la 

seule possible, nous apparaît cependant valable car 

- les relations sont pour la plupart linéaires·, 

- p~ès de 70 % des mouvements monétaires sont connus avec 
certitude, 

- l 1 ana lyse de sensibilité permet de faire échec à l'incer­
titude . 

Le modèle présenté ne pouvait évidemment pas prétendre être 

directement opératoire. L 'ensemble des différentes possibilités 

d e recours et de placements ne pouvait matériellement pas être 

pris en considé ration dP manière exhaustive dans le cadre de ce 

Mémoire. Cependan t, des pos s ibilités supp lémentaires (y compris 

1 1 introduction des devises) peuvént y être intégrées sans aucune 

difficulté. 

Le caractère non opératoire de notre modèle s'explique par 

deux faits 

- l 1 élaboration d'un modèle opératoire doit tenir ~ompte du 
cas d 1 espèce d e la banque dans laquelle celui-ci doit être 
appliqu é; 

- l'objectif premier, forcément limité, du présent mémoire fut 
l'analyse de la notion de tré sorerie bancaire et des problè­
mes qu'elle soulève, et non l'élaboration d'un modèle de 
gestion de trésorerie opératoire pour une banque établie en 
3elgique . 

Les problèmes abordés dans le présent Mémoire n e consti­

t uen t qu 1u ne partie de ceux que soulève la gestion d'une banque. 

Au ssi apparaît-il opportun ct e situer les prob lèmes relatifs 

à la gestion d'actifs et à la gestion journalière de la trésore­

rie dans ce cadre plus vaste. 



1 

r 

1 1 1 . 

Tel est l 'objectif du schéma ci-aprè s qui s'efforce égale­

ment d e fair e apparaître les principaux problèmes d'une banque 

qu 'il serait souha itable de traiter par d es méthodes analytiques. 

1 

' 

Modèl e d 'ex­
pans ion 

l 
1 Modèle de gestion 1 

1 des res s ources 1 

,Jj 

par amétrisation 1 
1 

1 
1 
1 
1 

1 
\JI 

\ / 1 Modèle d e gestion 
----"------"------..,, , 1 des crédits 
Modèle -....... ---.....-""'1 d e gestion , .__ __________ ____.. 

des actifs 1 

1 
-~-------__.r-

, .,, 

1 

l 
! 

\! 

Modèle de ge stion 
de trésorerie 

).! i Modè le de gestion 
! des titres 

Ai nsi , l a banq u e d oit : 

- é t abl ir un plan d 'expansion à long t e rme qu i serve de base 
aux modèles de ges tion, 
, ' :; , - elaborer un modele de ges tion des r e s s our•es a fin d 1 evaluer 
les montants des diverses ressources sous différentes hypo­
thès es concernant l e s actions de la ban que, 

- é v aluer , pour un e n s emble d'actions, les montant s de s r e s­
s ourc es , C:Ui constitu en t des données p our le modèle de ges ­
tion d 'actifs, 

- paramé trer ce mooè le a fin d'envisager les v a riations possi ­
bles de l' environn e~ent économique {demande d e cré dits, 
offre d e titres , taux d 'intérêt, ... ), 
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- cou p ler 2u mo dèle de e e s tion d'actifs un modèle èe g estion 
des crédit s et un modèle d e gestion des titres (obligations 
et actions). 

Comr-1e nous 1 1 a v ons indiqué au terme de la deuxième partie, 

le mo dèle de ges tion d'actifs fournit au modèle de gestion de 

tréso r e ri e des in form a tions concernant 

- l es r e s s ourc e s aff e cté es à la trésorerie pour ses besoins 
propres, 

- l es flux monétaires décidés par la banque et destiné s à 
trans it e r par la trésorerie, 

En en vis agean t divers ensembles d'actions sur ses ressour­

ces , la banque peut en mesurer les impli~ations sur le profit, 

le ris que , l a li quidité et déterminer ainsi les politiques 

optima de gest i on de ses ressources et de gestion de ses rem­

plo is, 

Nou s v oudrions souligner pour terminer que de tels modèle~ 

ne pourront foncti onner efficacement que si la banque dis p ose 

d 1 un syst è~e i n formati que suffisamment élaboré. 

En particulier, une "banque de données" contenant les in­

formations n é cessaires à la gestion et à l'expansion, la géné­

ration aut o'Ila ti que des équations et le dialogue homme-machine, 

paraiss e nt hautement souhaitables sinon indispensables. 
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