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1.	Introduction

			Le métier de banquier est un des plus beaux métiers du monde, et il est important de bien le comprendre, de bien l’enseigner, et encore plus de bien le faire. C’est un métier essentiel pour l’économie, et pour la vie en société, c’est aussi un métier qui nécessite la confiance des clients et utilisateurs. Pour toutes ces raisons, les pouvoirs publics l’encadrent et le protègent, mais pour ces raisons aussi, il est possible aux banquiers de rentabiliser leurs activités d’une façon qui peut être exagérée. C’est la raison pour laquelle, quelles que soient les règles imposées à ces activités, il importe avant tout qu’elles soient confiées à des gens qui sont capables, comme l’expliquait Adam Smith, de trouver leur intérêt personnel aussi dans la satisfaction de leurs clients et la préservation de leur réputation. En bref, des gens dont l’éthique est telle qu’ils sont motivés à travailler dans l’intérêt de leur banque. C’est tout l’enjeu d’une bonne gouvernance, et d’une politique de recrutement et de rémunération cohérente avec la bonne gouvernance, qui est très importante dans le monde bancaire.

			Les techniques bancaires de base ne sont pas complexes, et certains principes de base puisent leur fondement dans l’histoire, mais leur compréhension est parfois rendue malaisée par un jargon spécifique, parfois rendu inutilement complexe. Nous souhaitons à travers cet ouvrage expliquer, de façon claire et illustrée, les principales techniques et activités bancaires, les services qu’elles offrent à l’économie, ainsi que leur gestion au quotidien.

			Après une introduction visant à offrir une perspective historique du métier de banquier, du rôle et de la genèse de l’intermédiation financière, de la monnaie et du concept d’intérêt (chapitre 1), le livre passe en revue les différentes rubriques composant le bilan des banques : les différentes structures de crédit bancaire communément octroyées aux entreprises et aux particuliers, ainsi que d’autres éléments à l’actif des banques (chapitre 2), les différentes sources de financement des banques (chapitre 3), le cas des financements hors-bilan, sous la forme d’opérations de titrisation (chapitre 4). Ensuite, le rôle des banques dans d’autres activités comme la gestion d’actifs, les opérations financières sur les marchés de capitaux, les activités de marché ou les activités de conseil en fusions et acquisitions, sera également largement exposé et illustré (chapitre 5). L’ouvrage guidera par la suite le lecteur à travers les différentes composantes du compte de résultats d’une banque (chapitre 6). Seront ensuite introduits les différents types de risques (crédit, liquidité, taux d’intérêt, marché, opérationnel) auxquels les banques sont exposées et quelques exemples d’outils de gestion de ces risques (chapitre 7), avant d’aborder la question du calcul des fonds propres réglementaires que les banques doivent maintenir et d’introduire le lecteur aux nouvelles normes de Bâle III et de leur application dans l’Union européenne (chapitre 8). Étant donné l’importance de pouvoir apprécier la solidité financière d’une banque, une série d’indicateurs clés (chapitre 9), relatifs à l’analyse de la rentabilité, de la qualité des actifs, de la solvabilité et de la liquidité d’une banque seront discutés, avant d’aborder la question de la tarification des crédits (chapitre 10). Le livre conclura (chapitre 11) en dressant une série de perspectives et de défis à relever par le secteur bancaire dans les prochaines années.

			L’approche préconisée dans l’ouvrage combinera de façon équilibrée explications théoriques nécessaires à la compréhension des sujets abordés et illustrations, réelles ou fortement inspirées de la réalité. Par ailleurs, quand cela s’avère utile, la terminologie correspondante en langue anglaise, sera également mentionnée. Notons enfin que le terme de « banque », utilisé tout au long de cet ouvrage, renvoie généralement aux banques ou aux holdings bancaires, sans distinction pratique.

			
1.1	À l’origine du métier de banquier…

			Lorsque des commerçants s’échangent des biens et services sans exiger le paiement immédiat, l’acheteur encourt une dette vis-à-vis du vendeur, et le vendeur accepte de se satisfaire temporairement d’une créance sur l’acheteur, dans la mesure où il lui fait confiance. On dit aussi qu’il lui fait crédit. Depuis la plus haute antiquité, cette créance a été matérialisée par un écrit, qui est donc un instrument de crédit.

			Les prémices de la finance moderne apparaissent au Moyen Âge, lorsque des marchands européens prennent l’habitude de monétiser ces instruments de crédit en les faisant circuler entre marchands, particulièrement durant des foires et dans des lieux spécialisés qu’ils nomment des Bourses. Les marchands plus fortunés se portent acquéreurs de ces instruments de crédit, et les marchands qui le souhaitent peuvent alors en vendre et obtenir immédiatement un paiement qui resterait sinon différé. Moyennant une petite différence, que l’on appelle l’escompte, qui sera l’ancêtre du taux d’intérêt financier, et qui dépend de la qualité des débiteurs de l’instrument de crédit, ainsi que de la disponibilité de monnaie, et du risque général de l’économie. Vers la fin du Moyen Âge et à la Renaissance, des marchands se spécialisent dans ce métier plus financier que commercial, et on les appellera des banquiers, car leurs affaires se traitent sur des bancs (que l’on casse lorsqu’ils sont en déconfiture, en banqueroute, banca rota).

			Ces banquiers, souvent établis en Italie, en Lombardie, ces « Lombards », sont donc les premiers intermédiaires financiers modernes. Ils facilitent les échanges, dans l’espace et dans le temps.

			Dans l’espace, car ils facilitent les échanges de biens entre les différentes contrées européennes. La circulation d’espèces métalliques y est difficile et dangereuse, et des papiers n’ayant de valeur que pour ceux qui les connaissent et les reconnaissent sont plus sûrs et aisés à transporter.

			Dans le temps, car leur intervention permet des paiements différés, du crédit, de l’épargne rémunérée.

			Le commerce européen s’étend à la méditerranée et ensuite au monde entier, et le crédit financier aide son développement. En fait c’est tout un système de paiement et de crédit que ces intermédiaires aident à mettre en place, pour le plus grand bien du commerce et de l’économie. Ils se laissent aussi, dès les xiie-xiiie siècles, tenter par les bénéfices apparents que promettent les prêts à des rois et princes à court d’argent, les « risques souverains » de l’époque. Depuis les rois impécunieux de France, d’Angleterre ou d’Espagne (Charles Quint et son fils Philippe II, bien connus en Belgique), de nombreux « souverains » ont fait regretter aux banquiers d’avoir cherché là une extension « prometteuse » de leurs activités, en faisant régulièrement défaut sur leurs dettes, et en menant parfois aussi leurs banquiers au bûcher. Toute une époque…

			
1.2	Intermédiation financière

			Dans un système économique, les échanges ont pour but de maximiser la satisfaction des individus. Dans quelle mesure les intermédiaires financiers contribuent-ils à cette satisfaction ?

			Quand on considère le système le plus simple qui est celui du troc, on constate que son efficience est limitée. Il y a souvent difficulté à trouver dans un tel système une bonne équivalence entre offre et demande de deux individus quelconques. L’utilisation du crédit en complément du troc permet des échanges non simultanés et accroît grandement l’efficience du système. La combinaison du troc et du crédit donne d’excellents résultats tant que le degré de spécialisation de l’économie reste faible.

			La spécialisation de la production entraîne l’apparition de lieux d’échanges, c’est-à-dire de marchés où un certain nombre d’individus « intermédiaires » jouent un rôle spécialisé pour l’échange de chaque type de biens, rôle qui est inductif d’efficience. Il y a donc passage d’un système à efficience limitée vers des systèmes à efficience plus élevée surtout quand apparaît la monnaie, et celui qui en facilite l’usage, l’intermédiaire financier.

			L’intermédiaire financier est donc une personne ou un organisme qui met en relation des fournisseurs et des utilisateurs de fonds. Ces derniers peuvent globalement se classer selon trois catégories d’agents économiques : les ménages, les entreprises et l’État. Comme le schéma ci-dessous le suggère, les agents économiques en surplus financier peuvent financer les agents économiques en déficit financier soit à travers le bilan des banques commerciales (en y déposant leur épargne, qui sera ensuite prêtée par la banque), soit en investissant dans les marchés financiers, où les agents économiques ayant besoin de capitaux lèvent des fonds. Les intermédiaires financiers jouent un rôle important dans les deux cas.
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1.2.1	Ménages

			Le secteur des ménages est dans son ensemble généralement en surplus financier et génère une épargne nette positive. Ce secteur présente donc une capacité de financement et peut mettre ce surplus de ressources financières à la disposition des deux autres secteurs économiques, et ce, soit à travers le canal bancaire (en déposant son épargne auprès de la banque), soit en investissant dans les marchés financiers (actions, obligations), où les agents en déficit financier lèvent des capitaux.

			
1.2.2	Entreprises

			Le secteur des entreprises est en général globalement en (léger) déficit financier. Les entreprises ont besoin de fonds pour pouvoir financer leurs activités et leurs investissements. Ces fonds peuvent bien sûr être générés par l’entreprise même du fait de son exploitation industrielle ou commerciale, mais le secteur des entreprises dans son ensemble fait également appel au financement externe, soit en renforçant ses fonds propres (émission d’actions), soit en s’endettant. Dans ce dernier cas, l’entreprise peut soit décider de s’endetter en prenant un crédit venant d’un établissement de crédit, soit s’endetter directement sur les marchés financiers en émettant des titres de dettes (obligations). Il est intéressant de remarquer que la structure financière globale des entreprises varie selon les pays, et selon que l’on se situe en Europe, aux États-Unis ou ailleurs. Alors qu’en Europe, il est traditionnellement davantage fait appel au crédit bancaire, aux États-Unis, les entreprises, à travers les marchés des actions et des obligations, font plus tôt dans leur existence et davantage appel aux marchés financiers. Dans les pays émergents, la première phase de développement correspond souvent à une période de bancarisation élevée des financements.

			
1.2.3	États

			Les rois et les princes, puis les premiers États, avaient régulièrement des besoins de financement dépassant leurs revenus (taxes, impôts et autres), pour des occasions telles que des guerres, des grands travaux, etc. Ils se finançaient souvent en concédant des privilèges divers, y compris la collecte d’impôts, dans des conditions souvent très coûteuses et contraignantes. Les pouvoirs publics modernes sont régulièrement en déficit pour les mêmes raisons, ou pour des raisons conjoncturelles, ou encore de facilité politique. Ils ont recours à un type de financement principal, qui est aussi globalement le moins coûteux, l’émission de bons du Trésor, l’emprunt obligataire.

			Ce type de financement est apparu au xviie siècle à Amsterdam. Les marchands flamands avaient raffiné, aux xve et xvie siècles, les techniques financières et inventé l’utilisation de Bourses de valeurs à Bruges et Anvers pour faciliter la mobilisation de capitaux pour le commerce. Émigrés à Amsterdam après le sac d’Anvers et les persécutions religieuses, ils y développèrent leurs affaires, et la place d’Amsterdam vit apparaître au xviie siècle les premiers emprunts d’État, pour financer la jeune république des Provinces-Unies. Notons que rapidement ce marché vit apparaître des emprunts de type communautaire : la province de Hollande, de loin la plus riche et la plus solide financièrement, empruntait pour compte des autres provinces (Zélande, Frise, etc.), dans le cadre d’accords économiques et politiques aidant à la convergence de leurs économies.

			Notons aussi que le Royaume-Uni fut prompt à copier cette invention, et que les deux pays surent l’utiliser pour réunir en cas de besoin rapidement et à bon compte des capitaux considérables, qui leur permirent de partir à la conquête commerciale du monde, et de mener des guerres contre des pays plus grands et peuplés, bien que leurs économies et leur rayonnement international fut au début du xviie bien inférieur à celui du Portugal, de l’Espagne ou de la France. Ces pays n’avaient à la fin du xviiie siècle pas encore adopté ce type de financement, avec des conséquences parfois désastreuses sur leurs finances publiques. Dans les années 1780, la France était le pays le plus riche d’Europe, mais la désorganisation de la dette publique, qui était la dette du roi, l’obligeait à recourir à la privatisation accélérée des ressources publiques, dont la collecte de l’impôt, avec les dramatiques conséquences sociales qui menèrent à la Révolution.

			Le deuxième type de financement est le recours au crédit bancaire, formule nettement moins sollicitée en direct par les États, bien qu’indirectement les banques financent largement les États en achetant des obligations d’État. Le financement direct ou indirect des États par les banques n’est pas toujours une bonne chose, ni pour les États, encouragés à emprunter trop (les banquiers manquent souvent de sagesse dans le financement des États, depuis au moins 700 ans), ni pour les banques, qui ont souvent du mal à se faire rembourser.

			Une forme de financement illusoire et parfois même dangereuse est la vente de concessions, d’actifs de l’État, de modernes privilèges, forts coûteux pour l’État et rentables pour certains partenaires privés.

			
1.3	La monnaie

			L’apparition de la monnaie facilite les échanges et favorise la spécialisation. Elle renforce ainsi l’efficience du système : il devient possible d’échanger cette monnaie, qui peut être un bien particulier (harpons, colliers, pierres à trou, or, argent, cigarettes en temps de guerre...) ou un signe conventionnel (pièce métallique frappée, papier imprimé) quelconque accepté par les participants au système, qu’on appellera la monnaie, contre les divers éléments à échanger et il suffit de savoir combien de signes monétaires sont nécessaires pour acheter la marchandise ou le service souhaités.

			
1.3.1	Trois rôles de la monnaie

			Pour être une monnaie, il faut réunir trois attributs essentiels :

			–	Moyen de paiement : la monnaie est avant tout un moyen de paiement, accepté en principe par tous les agents économiques de la zone monétaire ;

			–	Étalon de mesure : la monnaie, en tant qu’étalon de mesure (ou « unité de compte ») relative des choses, permet de : mesurer des coûts, mesurer des revenus, mesurer le pouvoir d’achat, tenir une comptabilité, évaluer un patrimoine, etc. ;

			–	Réservoir de valeur : la monnaie est également un réservoir de valeur et devient un actif en soi. À ce titre, elle doit avoir un certain nombre de caractéristiques : un coût de conservation peu élevé, une liquidité parfaite, une sécurité à l’égard des dettes exprimées en cette monnaie, une sécurité par rapport au pouvoir d’achat (qui peut être mise en danger, notamment en période d’inflation), pas de rentabilité en soi.

			
1.3.2	La monnaie facilite et sécurise l’épargne

			Élément important, la monnaie permet de différer dans le temps la satisfaction de certains besoins dont on peut prévoir l’apparition à un certain moment ou dont on préfère étaler l’assouvissement : cette postposition – ou épargne monétaire – est donc un facteur d’optimisation des satisfactions.

			
1.3.3	Les monnaies dominantes – les monnaies parallèles

			Il arrive que diverses monnaies soient utilisées dans un espace économique. On parle alors de monnaies parallèles. Lorsque diverses monnaies sont utilisées au sein d’un espace économique, ou entre divers espaces économiques interconnectés, il est usuel qu’une monnaie soit dominante, et serve de « monnaie des monnaies », c’est-à-dire de pivot par rapport auquel les autres sont mesurées et échangées. Durant des millénaires les métaux précieux, surtout or et argent ont joué ce rôle, et progressivement depuis le Moyen Âge, des pièces d’or et d’argent ont aussi été acceptées dans des échanges à longue distance, de même que les instruments de crédit qui se basaient sur elles. Au cours du xxe siècle, la livre sterling et l’or avant la Seconde Guerre, le dollar américain ensuite, ont joué ce rôle dans le commerce mondial et les marchés financiers.

			
1.3.4	Le seigneuriage

			Le fait de pouvoir émettre une monnaie représente la capacité à créer une valeur d’échange.

			De tout temps, les institutions émettant la monnaie ont compris l’avantage économique que l’on peut en tirer. Un kilo d’or vaut un kilo d’or, mais si un souverain ou une institution peut au départ d’un kilo d’or fabriquer 1 000 pièces, contenant chacune 1 gramme d’or et deux grammes de plomb, et dont la valeur monétaire est de 3 grammes d’or, cette institution a en terme économique pu gagner l’équivalent de 2 kilos d’or.

			Au cours du Moyen Âge, l’institution qui pouvait faire cela était généralement liée au roi, au seigneur. C’est la raison pour laquelle les économistes l’on appelée, dans diverses langues : le « seigneuriage ». Dès lors que le seigneur « noircit » ou « allège » exagérément sa monnaie (c’est-à-dire y ajoute trop de plomb ou autre métal vil), la confiance dans la valeur de cette monnaie diminue, les prix augmentent et l’inflation apparaît. Dès que l’usage des monnaies s’est installé, on s’est aperçu que le problème n’est en fait pas tellement lié au contenu en or ou en argent de la monnaie, mais à la quantité de monnaie par rapport aux besoins de l’économie. Les problèmes de gestion optimale de masse monétaire et de l’impact de celle-ci sur la stabilité des prix sont donc très anciens.

			L’utilisation de papier comme support monétaire est une étape logique vers l’abstraction monétaire. Malgré son apparition très ancienne (probablement au xe siècle en Chine), la monnaie papier ne s’est imposée que difficilement, entre le xviie et le xxe siècle. Elle s’est imposée sous forme de billet de banque, gérée par des banques (centrales ou pas), à une convergence entre l’évolution de la monnaie « allégée » et l’évolution des instruments de crédit développés par les banques depuis le Moyen Âge. La rigueur de gestion fut une condition nécessaire du succès du billet de banque ; au départ les effets bancaires au porteur étaient émis en contrepartie de marchandise ou de stock monétaire. Ce n’est que dans la mesure où les quantités émises restaient « raisonnables » que la confiance dans le papier-monnaie a pu s’établir et se maintenir.

			Ce seigneuriage est un avantage au sens économique du terme pour les pays qui en bénéficient, mais il importe qu’ils n’en abusent pas. Le financement des besoins de l’État par l’émission de monnaie est une tentation aussi ancienne que l’apparition de la monnaie souveraine ; il est très rare que le recours au financement monétaire de l’État ne débouche pas sur des excès, et la perte de confiance dans la monnaie.

			
1.4	Les taux d’intérêt

			Depuis que la monnaie existe, elle sert entre autres à calculer la rémunération des délais de paiement et des prêts. Diverses formes de participations aux bénéfices de l’emprunteur existent, mais la forme qui s’est imposée pour rémunérer le prêt d’un montant connu pour une durée connue, est le taux d’intérêt en principe fixé au départ.

			Chez les Grecs et les Romains, les taux d’intérêt semblent avoir été exprimés au début en unités monétaires : une drachme par mine (de cent drachmes) par mois, une once par livre, etc. Notons que un centième par mois représente environ 12 % par an, et semble avoir été un maximum légal fréquemment appliqué. Il semblerait qu’à la fin de l’Empire, le pourcentage était généralisé.

			L’antiquité connaît donc l’intérêt, et distingue l’intérêt normal de l’usure. La morale chrétienne a interdit très longtemps le prêt à intérêt, en s’appuyant sur une interprétation arbitraire de l’Évangile. L’Islam aussi a été – et est toujours – hostile au prêt à intérêt, mais il est favorable depuis toujours au profit marchand, à certaines conditions éthiques. Ceci a d’ailleurs contribué à la grandeur de l’Islam durant les nombreux siècles où il a dominé économiquement le monde ancien, et culturellement et politiquement de vastes territoires. Le cadre moral défini par l’Islam pour les activités des intermédiaires financiers est assez strict, et est devenu très élaboré depuis les années 1980. Il fait l’objet de règles spécifiques, la Finance islamique, qui fait l’objet de nombreuses publications et recherches, mais que nous n’abordons pas dans ce livre. Le profit était aussi mal vu que le prêt à intérêt dans la morale chrétienne ancienne, jusqu’aux xiiie-xive siècles. Depuis le xvie siècle et surtout le xviie siècle, et les succès économiques des pays protestants, le profit marchand et le prêt à intérêt se sont banalisés dans la chrétienté. La notion d’usure a cependant toujours été présente, pour combattre les taux d’intérêt excessifs. Le métier d’intermédiaire financier a donc depuis toujours été fortement lié à des questions d’éthique. Les banquiers l’oublient régulièrement, fort malheureusement pour l’économie et leurs clients, et en définitive pour eux-mêmes.

			
1.5	Intervention des pouvoirs publics

			Le degré d’intervention publique a connu des fluctuations dans le temps. Ainsi, la crise financière des années 30 a provoqué une vague mondiale de régulations nationales, entraînant souvent la spécialisation obligatoire de certains types d’intermédiaires financiers. La concurrence, considérée comme un des facteurs ayant déstabilisé le secteur dans les années 30, fut plutôt découragée ; des limites furent imposées dans différents pays aux taux que les banques pouvaient payer aux déposants (pour éviter les surenchères parfois meurtrières de la part de banques aux abois), et les accords tarifaires étaient encouragés par les pouvoirs publics. En gros, les pouvoirs publics encourageaient une organisation du secteur de sorte que même la banque la moins bien gérée d’un pays soit encore rentable, avec des règles protectionnistes qui limitaient aussi la concurrence internationale. Le secteur se caractérisa dès lors rapidement par des institutions de toutes tailles, et d’une grande diversité de qualité de gestion et de services, ainsi que par une grande rigidité.

			Depuis les années 70, en raison de distorsions et d’inefficacités induites par ces règlements, il s’est manifesté une tendance inverse à l’assouplissement réglementaire, avec une tendance à la déspécialisation des intermédiaires, et un encouragement à la concurrence, tout en maintenant en place des contrôles plus légers, appelés contrôles prudentiels, surtout destinés à ce que les risques pris par les banques soient mesurés, et (en théorie) compensés par des capitaux propres suffisants. Pratiquées à des rythmes différents selon les pays et les tendances de leurs gouvernants, ces dérégulations se heurtent depuis les années 90 à des crises financières à répétition, et à la nécessité de réaliser diverses harmonisations internationales en même temps qu’une re-régulation pour limiter les chocs financiers et économiques causés par ces crises.

			La libéralisation avait déjà été accompagnée non seulement de la mise en place (difficile) du contrôle prudentiel, mais aussi de mesures diverses visant à protéger les clients et les marchés d’éventuels abus (manipulation de marchés, information déficiente ou mensongère, etc.). Il s’agit à l’avenir d’aller plus loin et de retrouver une stabilité des intermédiaires financiers que les mécanismes de marché laissés à eux-mêmes ne peuvent apporter.

			Les transformations technologiques (et notamment l’importance croissante de l’évolution informatique), la déréglementation, l’introduction de l’euro, la globalisation financière et les privatisations ont intensifié le potentiel de concurrence et amené de nouveaux services et des possibilités de gains d’efficience ; les fusions et les acquisitions ont été nombreuses, amenant une consolidation parfois nécessaire dans un secteur comptant des acteurs fragiles, et fonctionnant comme mécanisme de sélection naturelle. Cependant, cette consolidation a parfois aussi été trop importante au point de réduire dangereusement la concurrence et d’amener des risques de complexité incontrôlable et de dominations abusives des marchés. Là aussi, de meilleurs équilibres doivent être trouvés…

		

	

		

			
2.	Opérations à l’actif des banques


			L’actif des banques est généralement composé des grandes catégories suivantes :


			–	Les prêts et crédits à la clientèle, qui sont octroyés aux clients particuliers, aux clients indépendants, et aux petites, moyennes et grandes entreprises. Ils constituent une grande partie du bilan ;


			–	Les prêts et crédits interbancaires, qui sont des prêts, généralement à court terme, octroyés à d’autres banques ;


			–	Les encours de titres en portefeuille, qui sont essentiellement constitués de portefeuilles obligataires ;


			–	Les encaisses, afin de faire face aux besoins de trésorerie des clients de la banque.


			Ces différentes catégories d’actifs seront revues et illustrées dans le présent chapitre.


			L’exemple ci-dessous illustre la situation de la banque SmartBank :


			

				

					

					

					

					

				

				

					

							

							ACTIF (en EUR millions)


						

							

							Année 1


						

							

							Année 2


						

							

							Année 3


						

					


					

							

							Encaisses et avoirs auprès des banques centrales


						

							

							10 201


						

							

							11 222


						

							

							8 933


						

					


					

							

							Prêts et crédits interbancaires


						

							

							7 836


						

							

							7 045


						

							

							2 977


						

					


					

							

							Prêts et crédits à la clientèle


						

							

							92 114


						

							

							117 047


						

							

							116 050


						

					


					

							

							Particuliers et très petites entreprises


						

							

							30 236


						

							

							35 869


						

							

							34 823


						

					


					

							

							PME et grandes entreprises


						

							

							61 878


						

							

							81 178


						

							

							81 227


						

					


					

							

							Portefeuille d’investissements


						

							

							20 171


						

							

							19 118


						

							

							25 323


						

					


					

							

							Autres


						

							

							8 961


						

							

							10 238


						

							

							9 555


						

					


					

							

							Total


						

							

							139 282


						

							

							164 670


						

							

							162 837


						

					


				

			


			


			

				

					

					

					

					

				

				

					

							

							ACTIF (en % du total)


						

							

							Année 1


						

							

							Année 2


						

							

							Année 3


						

					


					

							

							Encaisses et avoirs auprès des banques centrales


						

							

							7,3 %


						

							

							6,8 %


						

							

							5,5 %


						

					


					

							

							Prêts et crédits à la clientèle


						

							

							5,6 %


						

							

							4,3 %


						

							

							1,8 %


						

					


					

							

							Prêts et crédits à la clientèle


						

							

							66,1 %


						

							

							71,1 %


						

							

							71,3 %


						

					


					

							

							Particuliers et très petites entreprises


						

							

							21,7 %


						

							

							21,8 %


						

							

							21,4 %


						

					


					

							

							PME et grandes entreprises


						

							

							44,4 %


						

							

							49,3 %


						

							

							49,9 %


						

					


					

							

							Portefeuille d’investissements


						

							

							14,5 %


						

							

							11,6 %


						

							

							15,6 %


						

					


					

							

							Autres


						

							

							6,4 %


						

							

							6,2 %


						

							

							5,9 %


						

					


					

							

							Total


						

							

							100,0 %


						

							

							100,0 %


						

							

							100,0 %


						

					


				

			


			


			
2.1	Crédits à la clientèle


			De façon générale, un crédit peut se définir comme une prise de risque consentie par un bailleur, ou créditeur, en faveur d’un crédité, afin de faciliter une transaction. Des particuliers ou des commerçants se font couramment « crédit » pour faciliter leurs échanges. Certaines institutions ont pour métier de « faire crédit », et parmi celles-ci, les banques sont les plus importantes.


			Selon les cas, les banques proposent différents types de crédit, par exemple pour le financement d’infrastructures publiques ou d’investissements industriels, d’achat ou de construction d’immeubles pour les particuliers, de campagnes agricoles, de consommation privée ou publique, de paiement anticipatif d’impôts, ou encore de fabrication de produits et de délais de paiement accordés par les firmes à leurs clients, ce qui constitue les besoins généraux de fonds de roulement.


			Tous ces types de crédit sont liés à des financements et sont appelés crédits par décaissement. Ceci dit, il est aussi d’autres types de crédits qui ne sont pas, ou pas nécessairement liés à des financements, mais ont pour effet de faciliter des opérations en tout genre. Il s’agit de crédits par signature ou crédits par garantie.


			Un des rôles principaux de la banque dans le métier du crédit est d’assurer une bonne sélection des risques de crédit. Il importe qu’elle base sa décision sur les capacités du crédité à remplir ses obligations. Toutes les formes de rehaussement de crédit comme l’existence de cautions, hypothèques, ou autres sûretés peuvent améliorer le profil de risque de la banque, mais ne doivent pas être le principal critère d’octroi, sinon la banque devient plutôt un prêteur sur gage, dont l’utilité économique est très différente. La négligence de ce principe essentiel, comme l’a illustré l’éclatement de la crise des « subprimes », résulte souvent en de graves problèmes tant pour les banques elles-mêmes que pour les crédités et en définitive le rôle des banques dans l’économie…


			Cette section est structurée de la façon suivante. Après avoir exposé certains principes généraux relatifs aux opérations de crédit, une description des différentes techniques de crédit sera faite (tant pour les crédits par décaissement que pour les crédits par signature), avant de parcourir leurs différentes formes d’utilisation et applications. Certaines formes communément utilisées de rehaussement de crédit seront ensuite détaillées. Enfin, la technique de syndication de crédits, fortement utilisée pour les crédits aux grandes entreprises, sera expliquée et illustrée.


			
2.1.1	Quelques principes généraux


			Dans le cadre du processus de décision d’octroi d’un crédit, la banque doit pouvoir apporter une réponse précise aux questions générales suivantes :


			–	Qui est l’utilisateur du crédit et quel est le profil de risque du crédit envisagé ?


			–	Quel est l’objectif du crédit ?


			–	Sur quelle durée et comment sera remboursé le crédit ?


			–	Quelle est la rémunération du crédit ? Le risque sera-t-il suffisamment rémunéré ?


			Cette section détaille ce que ces questions générales recouvrent. Certains aspects plus spécifiques seront abordés dans les sections suivantes.


			
2.1.1.1	Qui est l’utilisateur du crédit et quel est le profil de risque du crédit envisagé ?


			L’intermédiaire financier doit évidemment savoir à qui il fait crédit. Aussi, l’intermédiaire financier va tenter de le caractériser et de déterminer son profil de risque.


			Critères individuels


			Un des principes de base est que la banque connaisse en détail le profil de la personne (physique ou morale) à qui elle considère d’octroyer un crédit (principes de « know your customer » ou « KYC »). Sont repris ci-dessous quelques exemples de critères et ce qu’ils recouvrent.


			

				

					

					

				

				

					

							

							Critères


						

							

							Commentaires


						

					


					

							

							Identité


						

							

							• Il s’agira du nom pour la personne physique et de la dénomination sociale pour les personnes morales


							• En cas de pluralité d’utilisateurs se pose la question de la nature de leurs engagements respectifs : solidarité et indivisibilité éventuelles de leurs obligations à l’égard de l’intermédiaire financier


						

					


					

							

							État civil, âge 
et nationalité


						

							

							• Pour une personne morale, il s’agit de préciser sa forme juridique, sa date de fondation, et le pays selon les lois duquel elle a été constituée


						

					


					

							

							Domicile/
résidence


						

							

							• Il peut être différent de la nationalité et peut intervenir pour déterminer le régime fiscal de l’utilisateur de fonds


							• Dans le cas de personnes morales, il s’agit du siège social (et du siège administratif s’il en est distinct)


						

					


					

							

							Profession/
objet social


						

							

							• Outre l’intérêt intrinsèque de connaître la finalité et le domaine d’activité des utilisateurs de fonds, pour ce qui concerne les personnes morales, il se pose la question de savoir si l’opération envisagée entre dans le cadre de leur objet, faute de quoi la validité de cette opération pourrait être mise en cause


						

					


					

							

							Capacité juridique 
et pouvoirs 
de représentation


						

							

							• Un des points importants sera de vérifier si les personnes qui se présentent à l’intermédiaire financier au nom de l’utilisateur engagent valablement celui-ci


						

					


				

			


			


			Risques du financement


			Divers éléments peuvent être pris en considération.


			Premièrement, le risque intrinsèque de solvabilité et de liquidité de l’utilisateur des fonds sera considéré à partir d’éléments historiques et aussi, si possible, prospectifs et intégrant l’endettement supplémentaire considéré. Des projections financières doivent idéalement être élaborées, complémentées par une analyse de sensibilité sur les variables clés affectant la capacité de remboursement.


			Il est fait appel aux techniques d’analyse crédit, reprenant non seulement une analyse qualitative mais également une analyse quantitative, visant à appréhender la capacité de génération de cash-flows futurs de l’utilisateur de fonds. Ces éléments d’analyse crédit ne sont pas revus en détail dans le présent ouvrage. Sont seuls repris dans le tableau ci-dessous quelques points d’attention généraux relatifs aux différentes catégories de débiteurs.


			

				

					

					

				

				

					

							

							Type 
de débiteur


						

							

							Exemples d’éléments à analyser


						

					


					

							

							Entreprise


						

							

							• Analyse de ses états financiers historiques et prospectifs (bilan, comptes d’exploitation, budgets, projections)


							• Étude de la qualité et de la continuité du management, de son organisation, de ses produits (gammes, mix), de ses marchés et de son réseau commercial, de son potentiel technique (technologie, obsolescence des outils de production), du risque social (la qualité des relations syndicales et de la communication dans l’entreprise), et du risque juridique (litiges en cours ou potentiels)


						

					


					

							

							Pouvoirs publics


						

							

							• Analyse de leurs budgets et comptes


							• Analyse de leur stabilité politique


							• Analyse de leurs réserves de change et balance extérieure de paiements s’il s’agit d’États ; analyse de leur niveau d’endettement, particulièrement en devises étrangères


						

					


					

							

							Particuliers


						

							

							• Analyse des activités et revenus professionnels


							• Analyse des charges actuelles et prospectives


							• Situation patrimoniale, sociale et familiale, âge, état de santé


						

					


				

			


			


			Deuxièmement, le rang (ou « ranking ») et la séniorité du crédit sont également un élément important dans l’évaluation du risque de crédit. Les intérêts et remboursements en faveur du crédit analysé peuvent avoir un statut relativement prioritaire. Les cash-flows servent alors, après remboursement de créanciers légalement prioritaires (salariés, sécurité sociale, etc.), à rembourser en priorité le crédit envisagé. Le crédit est alors appelé « senior ». Il peut être également prévu que les intérêts et remboursements en faveur du crédit analysé ne soient effectués que si tous les autres créanciers ont été payés ; on parle alors de crédit subordonné (« subordinated »). De nombreux degrés de séniorité ou de subordination peuvent être prévus.


			Troisièmement, cette analyse doit ensuite être complémentée par l’examen des sûretés, cautions et garanties éventuellement apportées.


			Enfin, la banque doit veiller soigneusement à la qualité des contrats de prêts, qui peuvent contenir des engagements de la part des emprunteurs de faire ou ne pas faire certaines démarches, particulièrement dans le cas où leur situation financière se dégrade. Il s’agit là d’un ensemble de conventions parfois appelées de leur nom anglais de « covenants ».


			Outre l’analyse du risque intrinsèque de l’utilisateur des fonds, il importe également d’analyser, de façon complémentaire, les sûretés éventuellement apportées. En effet, celui qui emprunte est tenu de payer intérêt et principal aux dates convenues. Si la banque est sceptique quant à sa capacité de remplir cet engagement, elle peut exiger des cautions ou des sûretés en garantie. Cela peut rendre l’accès au crédit plus aisé et moins onéreux, mais, à nouveau, ne devrait pas être la motivation principale de la décision d’octroi de crédit…


			Ces sûretés, cautions et garanties, ainsi que les « covenants » forment ensemble ce que l’on appelle le « rehaussement de crédit » (« credit enhancement »), décrit plus loin (section 2.1.4).


			
2.1.1.2	Quel est l’objectif du crédit ?


			L’intermédiaire devra ensuite cerner le type de besoins de l’utilisateur. Il peut s’agir par exemple :


			–	D’un financement de consommation, voire d’une perte : ce type de financement est considéré par l’intermédiaire avec prudence, voir méfiance ;


			–	D’un financement d’investissement, de stock, de créances : qu’il s’agisse d’immeubles, d’outillages, d’immobilisés incorporels, de matières premières, d’encours de fabrication, de produits finis ou de créances, ceux-ci se retrouveront à l’actif du bilan de l’utilisateur. Il est souvent envisagé de demander la chose financée en caution ou en sûreté lorsque cela est intéressant et possible ;


			–	D’un financement d’acquisition d’une autre entreprise ;


			–	D’un financement de structure : plutôt que de financer une opération unique, ou certaines opérations individualisables successives, l’intermédiaire financier peut parfaitement financer des besoins généraux d’une entreprise : c’est ce qui se passe pour les crédits de fonds de roulement.


			L’analyse du besoin de financement et de la capacité de l’emprunteur à rembourser est indispensable, quelles que soient la nature et la solidité des garanties offertes.


			
2.1.1.3	Sur quelle durée et comment sera remboursé le crédit ?


			Questions clés


			Quelques exemples de questions clés sont proposés ci-dessous :


			

				

					

					

				

				

					

							

							Sujet


						

							

							Exemples de questions


						

					


					

							

							Délai 
de prélèvement


						

							

							• À combien de mois ou d’années s’élève-t-il ?


							• Correspond-il au type de besoin de l’emprunteur ?


						

					


					

							

							Durée de 
remboursement


						

							

							• À combien de mois ou d’années s’élève-t-elle ?


							• Correspond-elle au type de besoin de l’emprunteur et à la nature et la durée économique de l’objet financé ?


						

					


					

							

							Amortissement


						

							

							• Le crédit est-il remboursé en une fois à l’échéance ou périodiquement jusqu’à l’échéance ? (voir section suivante)


							• Le mode d’amortissement choisi correspond-il au type de besoin de l’emprunteur et à la nature et la durée économique de l’objet financé ?


						

					


					

							

							Sortie du crédit


						

							

							• Grâce à quoi le remboursement pourra-t-il avoir lieu ?


							° Encaissement d’une créance client ?


							° Revente d’un bien ?


							° Cash-flows futurs générés par les activités en général ou l’équipement productif financé


							° Conclusion d’un nouveau prêt ?


							• Si l’opération n’est pas économiquement « self-liquidating », la prudence s’impose


						

					


				

			


			


			Échéance et mode de remboursement


			L’échéance (« maturity ») d’un financement peut être déterminée ou aléatoire. Citons à titre d’exemple :


			–	un remboursement en une seule fois en fin de période, encore appelé « bullet repayment » ;


			–	un remboursement annuel sur dix ans par dixièmes du montant total à rembourser, encore appelé « amortizing » ;


			–	un remboursement à trois mois, à moins de reconduction de commun accord des parties pour de nouvelles périodes trimestrielles successives ;


			–	un remboursement sur préavis d’un mois.


			En ce qui concerne les remboursements de type « amortizing », on distinguera les formules suivantes :


			–	Remboursements égaux en capital (montants fixes en capital et dégressifs en intérêts) ;


			–	Remboursements constants (montants croissants en capital et décroissants en intérêts) : il s’agit de mensualités, de trimestrialités, de semestrialités ou d’annuités constantes.


			Par ailleurs, il existe fréquemment dans les contrats d’ouverture de crédit une clause de « remboursement anticipé » (« prepayment clause »), c’est-à-dire avant l’échéance du terme convenu :


			–	À la discrétion de la banque : par exemple, au cas où l’emprunteur ne respecterait pas ses engagements ou en cas de dégradation de sa situation financière ;


			–	À la discrétion de l’emprunteur : par exemple à dates fixes, ou après un certain délai, à tout moment.


			En cas de remboursement anticipé à la discrétion de l’emprunteur, une pénalité (parfois appelée « indemnité de réemploi », « prepayment penalty » ou « funding loss ») est généralement exigée par la banque. Celle-ci est généralement calculée en fonction de la durée restant à courir, et de la différence entre le taux contractuel et les taux de marché à ce moment. Elle peut aussi être forfaitaire ; dans le cas de crédit hypothécaire à des particuliers, la loi prévoit dans de nombreux pays une indemnité forfaitaire, relativement faible, ce qui rend ce type de prêt très difficile à gérer du point de vue du risque de taux d’intérêt pour les banquiers prêteurs. Dans le cas de crédit à taux variable à des entreprises, il est d’usage que le remboursement anticipé soit possible, sans pénalité autre que forfaitaire, aux dates de révision de taux.


			
2.1.1.4	Quelle est la rémunération du crédit ? Le risque sera-t-il suffisamment rémunéré ?


			Les éléments constituant le coût d’un crédit sont principalement les intérêts, les commissions et d’autres frais.


			Intérêts


			Ils se calculent sur la somme effectivement prêtée à l’emprunteur. Le taux d’intérêt doit être fixé de sorte qu’il puisse couvrir d’une part le coût de refinancement de la banque, et d’autre part, ses frais et sa rémunération.


			Le coût de financement de la banque prêteuse est défini comme le taux que la banque doit ou devrait payer elle-même pour se procurer des fonds auprès d’autres intermédiaires financiers ; en pratique, le taux d’intérêt de marché interbancaire est souvent utilisé. À ce coût s’ajoute une marge (appelée « margin » ou « spread »), destinée à couvrir différents éléments :


			–	Le degré de risque encouru ou les pertes attendues étant donné la qualité du débiteur et la nature de la transaction, tant le risque de crédit que le risque de liquidité ;


			–	Les coûts opérationnels de la banque ;


			–	La marge de profit que la banque souhaite obtenir afin de rémunérer les fonds propres nécessaires.


			Le taux d’intérêt peut être de deux types :


			–	Taux fixe : aucune variation du taux n’a lieu pendant toute la période considérée. La tarification du taux se base généralement sur un taux fixe de marché (généralement le taux swap) correspondant à la maturité du crédit. La marge est ensuite appliquée ;


			–	Taux variable : une révision du taux est établie, à chaque échéance intercalaire, et fixée sur base du niveau, au moment de cette échéance intercalaire (en début de période), d’un taux de marché prédéterminé, comme par exemple les taux « IBOR » (voir encadré ci-dessous). En complément de ce taux de référence, la marge est ensuite appliquée.


			

				

					

				

				

					

							

							Que représentent les taux « IBOR » ?


							IBOR est un acronyme pour « Inter Bank Offered Rate ». Il s’agit du taux d’intérêt auquel les banques de meilleure qualité se prêtent de l’argent, dans ce qui s’appelle le marché interbancaire.


							Les taux IBOR sont disponibles pour des maturités allant jusqu’à 1 an. Les maturités les plus utilisées pour les taux IBOR sont 1, 3, 6, 9 et 12 mois, et ce, pour différentes devises.


							Les taux IBOR (qu’ils soient EURIBOR, LIBOR, etc), sont établis sur base de cotations fournies par un échantillon de plusieurs grandes banques. Dans le cas du LIBOR (« London InterBank Offered Rate »), des cotations sont établies dans 10 devises (USD, GBP, EUR, JPY, CHF, CAD, AUD, NZD, DKK, SEK) et pour 15 maturités (allant d’un jour à 12 mois). Entre 6 et 18 banques (selon la devise) contribuent à fournir des cotations. Dans le cas de l’EURIBOR (« EURo InterBank Offered Rate »), ce sont 43 banques qui contribuent pour les cotations en EUR.


						

					


					

							

							Ce système, dont l’intégrité reposait sur une autorégulation du secteur bancaire concerné, a fonctionné de façon plutôt satisfaisante durant des décennies après son invention à la fin des années 60. Il s’est répandu dans l’ensemble des marchés financiers, et sert de référence pour des millions de contrats portant sur des montants gigantesques. A partir des années 2007-2008, il semble avoir été l’objet d’incorrections de la part de diverses banques. En tout cas, à l’été 2012, une enquête relative à son fonctionnement a mis à jour des problèmes graves de manipulation des cotations par différentes grandes banques. Ce système reste indispensable, mais son fonctionnement va être probablement plus régulé à l’avenir.


							D’autres variantes de taux se sont développées dans différents pays, sur le modèle du LIBOR et de l’EURIBOR, comme par exemple :


							–	SIBOR : Singapore Interbank Offered Rate ;


							–	TIBOR : Tokyo Interbank Offered Rate ;


							–	Etc.


						

					


				

			


			


			La marge convenue, qui est rajoutée au taux fixe de marché (taux swap) ou au taux variable interbancaire (IBOR) peut à son tour être constante sur toute la période du crédit ou être variable. Dans le cas d’une marge variable durant la période du crédit, cette variation aura tendance à dépendre de la variation de la qualité du débiteur (et donc du risque), mesurée par un certain ratio financier ou une notation (« rating »)1.


			La marge s’exprime soit en pourcentages (%), soit en points de base (« basis points » ou « bp »). Un point de base correspond à 0,01 %. Une marge de 1 % correspond donc à 100 bp.


			Les principes relatifs à la fixation de la marge seront détaillés dans le chapitre relatif à la tarification de crédits (chapitre 10).


			

				

					

				

				

					

							

							Illustration : marge variable, en fonction du « rating » de l’emprunteur


							L’exemple suivant reprend le cas d’une marge variable, applicable pour un crédit à taux variable (dépendant du taux EURIBOR). Tous les six mois, la marge peut potentiellement changer, en fonction du « rating » de l’emprunteur. On observera que plus ce « rating » est élevé, plus son risque financier est en principe faible. C’est pour cela que la marge diminue en conséquence.


							

								

									

									

								

								

									

											

											Notation (ou rating)


										

											

											Marge (en % par an)


										

									


									

											

											≥ BBB+


										

											

											1,50


										

									


									

											

											BBB


										

											

											2,00


										

									


									

											

											BBB-


										

											

											2,25


										

									


									

											

											BB+


										

											

											2,50


										

									


									

											

											≤ BB


										

											

											3,00


										

									


								

							


							


						

					


				

			


			


			

				

					

				

				

					

							

							Illustration : marge variable, en fonction d’un ratio financier de l’emprunteur


							L’exemple suivant reprend le cas d’une marge variable, applicable pour un crédit à taux variable (dépendant du taux EURIBOR). Tous les six mois, la marge peut potentiellement changer, en fonction d’un ratio d’endettement financier, mesuré par le ratio dette financière nette sur EBITDA (« Earnings Before Interests, Tax, Depreciation, and Amortization »). On observera que plus ce ratio est élevé, plus le débiteur est endetté et plus son risque financier sera grand. C’est pour cela que la marge augmente en conséquence.


							

								

									

									

								

								

									

											

											Ratio “Net Debt to EBITDA”


										

											

											Marge (en % par an)


										

									


									

											

											Supérieur ou égal à 4.00:1


										

											

											3,00


										

									


									

											

											Inférieur à 4.00:1 mais supérieur ou égal à 3.50:1


										

											

											2,50


										

									


									

											

											Inférieur à 3.50:1 mais supérieur ou égal à 3.00:1


										

											

											2,25


										

									


									

											

											Inférieur à 3.00:1 mais supérieur ou égal à 2.50:1


										

											

											2,00


										

									


									

											

											Inférieur à 2.50:1


										

											

											1,50


										

									


								

							


							


						

					


				

			


			


			Par ailleurs, il importe de se renseigner au sujet des usages de comptabilisation du nombre de jours sur une année pour calculer les intérêts payés, ce qu’on appelle les « daycount conventions ». Ces conventions dépendent du type d’opération. Elles sont précisées contractuellement.


			De façon générale, on calcule le montant d’intérêts en multipliant le montant du crédit par le taux d’intérêt convenu et par un facteur d’ajustement qui dépend de la convention contractuelle :


			[image: 9485.png]


			On distingue principalement les conventions suivantes pour le facteur d’ajustement :


			–	Exact/360 : on prend au numérateur le nombre réel de jours écoulés et au dénominateur 360 jours pour l’année, de façon forfaitaire ;


			–	Exact/365 : on prend au numérateur le nombre réel de jours écoulés et au dénominateur 365 jours pour l’année (même si le véritable nombre de jours sur l’année peut être de 366 lors des années bissextiles) ;


			–	Exact/Exact : on prend au numérateur le nombre réel de jours écoulés et au dénominateur le nombre réel de jours pour l’année en cours (365 ou 366 lors des années bissextiles) ;


			–	360/360 : on considère que chaque mois est égal à 30 jours et une année compte 360 jours.


			

				

					

				

				

					

							

							Illustration : calcul de taux d’intérêt tenant compte du facteur d’ajustement


							Soit un prêt de 100 à 6 %, intérêts prélevés en fin de période sur base d’une convention de type « Exact/Exact ». Il y a 365 jours dans l’année. À l’échéance, on touche : 100 (1 + 0,06 × 365/365) = 106, soit un taux réel de 6 %.


							Soit un prêt de 100 à 6 %, intérêts prélevés en fin de période sur base d’une convention de type « Exact/360 ». Il y a 365 jours dans l’année. À l’échéance on touche : 100 (1 + 0,06 × 365/360) = 106,083, soit un taux réel de 6,083 %.


						

					


				

			


			


			

				

					

				

				

					

							

							Illustration : calcul de facteurs d’ajustement selon la convention retenue


							Essayons de calculer la durée en fractions d’années du 01/02/2004 au 31/05/ 2004 (en sachant que 2004 était une année bissextile), soit 4 mois :


							–	Exact/360 = (29 – 1 + 31 + 30 + 31)/360 = 120/360 = 0,3333


							–	Exact/365 = (29 – 1 + 31 + 30 + 31)/365 = 120/365 = 0,3288


							–	Exact/Exact = (29 – 1 + 31 + 30 + 31)/366 = 120/366 = 0,3279


							–	360/360 = (30 – 1 + 30 + 30 + 30)/360 = 119/360 = 0,3306


							Dans le troisième cas, comme l’année 2004 comptait exactement 366 jours, nous avons utilisé 366 au dénominateur.


							Dans le quatrième cas, il est fait l’hypothèse que chaque mois est égal à 30 jours et qu’une année compte 360 jours.


							Le facteur d’ajustement sera donc bien différent en fonction de la convention retenue.


						

					


				

			


			


			Commissions


			Diverses commissions sont appliquées par les banques dans le cadre d’opérations de crédits. Ces commissions peuvent être prélevées en une seule fois (appelées « flat »), ou encore périodiquement (commissions récurrentes). Le débiteur doit alors calculer le coût effectif de ces commissions en les rapportant au montant des fonds réellement utilisés.


			Les principaux types de commission sont les suivants :


			–	Les commissions d’ouverture de crédit : il s’agit d’une commission perçue proportionnellement au montant du crédit, peu importe le montant d’utilisation effectif du crédit, et généralement prélevée une fois à l’origine (parfois appelée « upfront fee ») ;


			–	Les commissions d’engagement (« commitment fee ») : elles sont prélevées sur la partie non utilisée du crédit. Il s’agit d’une sorte de prime d’assurance, qui rémunère l’établissement de crédit pour le risque qu’il a accepté et qui ne serait sinon pas rémunéré, tant que le crédit n’est pas utilisé ;


			–	Les commissions de dépassement : il s’agit d’une pénalité prélevée lorsque le client dépasse la limite qui lui a été impartie, et dans la mesure où le dépassement est autorisé. De telles autorisations sont généralement très temporaires et doivent être dûment motivées ;


			–	Les commissions sur plus haut découvert : à la fin d’une période (par exemple trimestrielle), le banquier verra quel aura été le solde débiteur le plus élevé présenté par le compte et calculera sa commission en fonction de ce seul solde quel qu’ait été l’usage fait du crédit pendant le restant de la période.


			Ces différents types de commission ne s’appliquent toutefois pas à tous les types de crédit.


			Il est intéressant de convertir ces commissions sur base annuelle afin d’avoir une vue complète sur le coût du financement, exprimé sur base annuelle, et pouvoir comparer différentes offres provenant de banques diverses.


			

				

					

				

				

					

							

							Illustration : comparaison de différentes offres de banques


							Soit une société recevant trois offres de la part de banques, pour un prêt de 5 ans de EUR 250 millions. Les détails de ce prêt sont repris ci-dessous (les valeurs chiffrées sont exprimées en points de base)


							–	Offre 1 : Marge de 65 bp et « upfront fee » de 40 bp ;


							–	Offre 2 : Marge de 60 bp et « upfront fee » de 50 bp ;


							–	Offre 3 : Marge de 65 bp (années 1 et 2) et de 70 bp (années 3 à 5), et « upfront fee » de 30 bp ;


							Quelle offre est la plus intéressante pour la société, en cas de prélèvement intégral ?


						

					


					

							

							Afin de répondre à cette question, il faut calculer une marge « all-in » reflétant la marge mais également les commissions (ces dernières étant prélevées une fois en début de période alors que la marge est payée chaque année) :


							–	Offre 1 : 65 + (40/5) = 65 + 8 = 73 bp ;


							–	Offre 2 : 60 + (50/5) = 60 + 10 = 70 bp ;


							–	Offre 3 : [(65 + 65 + 70 + 70 + 70)/5] + (30/5) = 68 + 6 = 74 bp.


							L’offre 2 est donc la plus intéressante, malgré la commission plus élevée.


							Remarquons que pour des raisons de simplification, nous n’avons pas actualisé les différents cash-flows (nous serions toutefois dans ce cas-ci arrivés aux mêmes conclusions).


						

					


				

			


			


			

				

					

				

				

					

							

							Illustration : calculs de flux associés à un crédit


							Soit un crédit aux caractéristiques suivantes. Quels sont les flux de paiement (intérêts et commissions) qui y sont associés ?


							–	Montant du crédit : 100


							–	Upfront fee : 0,10 % (ou 10 bp)


							–	Taux d’intérêt : 6 % p.a.


							–	Commitment fee : 1 % p.a.


							–	Évolution de l’encours :


							° Mois 1 to 3 (3 mois) : 0


							° Mois 4 to 6 (3 mois) : 50


							° Mois 7 to 9 (3 mois) : 75


							° Mois 10 to 12 (3 mois) : 100


						

					


					

							

							Calculs - Mois 1 à 3 (3 mois)


							–	Upfront fee (payé une fois au début) : 0,1 (= 0,1 % × 100)


							–	Montant d’intérêt : 0


							–	Commitment fee : 1 % × 0,25 × 100 = 0,25


							Calculs - Mois 4 à 6 (3 mois)


							–	Montant d’intérêt : 6 % × 0,25 × 50 = 0,75


							–	Commitment fee : 1 % × 0,25 × 50 = 0,125


							Calculs - Mois 7 à 9 (3 mois)


							–	Montant d’intérêt : 6 % × 0,25 × 75 = 1,13


							–	Commitment fee : 1 % × 0,25 × 25 = 0,06


							Calculs - Mois 10 à 12 (3 mois)


							–	Montant d’intérêt : 6 % × 0,25 × 100 = 1,50


							–	Commitment fee : 0


						

					


				

			


			


			


			Autres frais


			Il peut être stipulé qu’une commission est due pour l’ouverture du dossier (frais de dossiers) et que les frais objectifs (« out-of-pocket expenses ») occasionnés par l’opération pourront être facturés en sus, forfaitairement ou sur justification. Ces autres frais englobent par exemple les frais d’enregistrement, les frais de constitution de sûretés, les frais de communication, les frais d’impression, les frais de traduction, les frais d’assurance, les frais de consultations juridiques.


			
2.1.2	Différentes techniques de crédits


			On distingue les crédits par décaissement des crédits par signature.


			Sont repris dans cette section les techniques de crédits par décaissement suivantes :


			–	Les crédits de caisse (« overdraft facility ») ;


			–	Les crédits à terme, qui peuvent de type « term loan » ou « revolving loan » ;


			–	Les crédits d’escompte.


			Sont repris dans cette section les techniques de crédits par signature suivantes :


			–	Les crédits par garantie diverses ;


			–	Les crédits documentaires (« documentary letter of credit »).


			
2.1.2.1	Avance ou crédit de caisse (« overdraft facility »)


			L’avance ou crédit de caisse consiste à permettre à l’utilisateur de devenir débiteur en compte courant2 pour un laps de temps déterminé ou non, et ce dans le cadre d’un plafond déterminé. Cette forme de crédit n’est pas représentée par un instrument particulier.


			En d’autres termes, le crédit de caisse est une faculté de découvert (à concurrence d’un montant maximum convenu) en compte courant, en EUR ou en devises étrangères, que la banque met à la disposition de l’utilisateur. Celui-ci s’engage en contrepartie à rembourser les sommes prélevées ainsi qu’à payer des intérêts et commissions.


			Les montants prélevés sont rendus réutilisables suite aux versements, qui ne sont donc pas considérés comme des remboursements définitifs, ni comme une diminution de la ligne de crédit.


			Les éléments suivants caractérisent le crédit de caisse :


			

				

					

					

				

				

					

							

							Volume


						

							

							• Le montant utilisé est variable au jour le jour dans le cadre d’une limite prédéterminée


							• Les limites des crédits de caisse peuvent être fixées aussi bien à de très faibles niveaux qu’à des niveaux très élevés


							• Un crédit de caisse utilisé à plein de façon permanente pose problème, car il peut refléter un manque permanent de liquidités, c’est-à-dire un besoin de financement à long terme de l’utilisateur


						

					


					

							

							Durée 


						

							

							• Il s’agit en principe d’un crédit à court terme


							• L’échéance ou le préavis conventionnel sont donc en pratique rarement supérieurs à un an


							• Le crédit est toutefois souvent octroyé pour une durée indéterminée et se proroge par des renouvellements successifs


							• Des clauses dites d’accélération peuvent cependant permettre à la banque de raccourcir l’échéance, voire de mettre fin à son crédit et de rendre les sommes dues exigibles immédiatement ou après un bref préavis (par exemple en cas de détérioration des ratios financiers)


						

					


					

							

							Rémunération


						

							

							• Elle se compose d’intérêts et de commissions


							• L’intérêt est calculé jour par jour sur le solde que présente le compte à la suite de toutes les opérations inscrites au cours de chaque journée. Le taux est fluctuant mais en pratique il n’est revu que périodiquement suite aux décisions de la banque


							• Commissions pouvant être demandées


							° Commission d’ouverture de crédit


							° Commission d’engagement


							° Commission sur plus haut découvert


							° Commission de dépassement


						

					


					

							

							Objectifs


						

							

							• Ce type de crédit répond aux besoins fluctuants et temporaires de trésorerie journalière des ménages et des entreprises : faire face aux pointes de dépenses par rapport aux recettes


						

					


					

							

							Caractéristiques pour 
l’utilisateur


						

							

							• Crédit souple et s’adaptant exactement aux besoins effectifs de trésorerie


							• Crédit cher (étant donné les variations de montant imprévues pour la banque)


						

					


					

							

							Caractéristiques pour 
le banquier


						

							

							• Grande imprévisibilité des flux étant donné l’imprévisibilité des besoins du débiteur


							• Faible visibilité et contrôle de l’utilisation des fonds


							• Difficulté de mobilisation : le crédit de caisse ne s’appuie pas sur un instrument mobilisable mais sur une simple convention entre parties


							• Pour pallier ces inconvénients :


							° Crédit plus cher


							° Possibilité de demander des garanties spécifiques


							° Demande d’engagement du débiteur de souscrire à la demande de la banque un billet à ordrea en représentation du montant du crédit de caisse utilisé. Ce billet à ordre pourra être, lui, éventuellement mobilisé


						

					


					

							

							a Nous renvoyons le lecteur à la section 2.1.2.3 pour les notions relatives au billet à ordre.


						

					


				

			


			


			

				

					

				

				

					

							

							Illustration : crédit de caisse pour particulier


							Une banque commerciale octroie à un client particulier une réserve directe d’un montant de EUR 1.250, octroyée à un taux annuel effectif global de 11 %, sans commission d’ouverture ou d’engagement.


							Il s’agit d’une réserve d’argent permanente liée à son compte à vue. Elle est disponible à tout moment. Tant que la réserve n’est pas utilisée, le client ne paie rien. Dès qu’il l’utilise, le client paie un taux d’intérêt de 11 % (annualisé). Des intérêts mensuels sont payés sur les sommes effectivement utilisées. Les intérêts dus sont prélevés automatiquement de son compte à vue.


							Il n’y a aucun plan de remboursement. Le client rembourse à son propre rythme, si ce n’est que le solde débiteur de son compte doit être apuré une fois tous les 90 jours, à une date convenue.


						

					


				

			


			


			


			
2.1.2.2	Crédits à terme (de type « term loan » ou « revolving loan »)


			Il s’agit d’un prêt d’argent, pour un montant déterminé, pour une période déterminée, dans une ou plusieurs devises déterminées. Le crédit se présente comme une inscription en un compte d’avance d’un montant défini (séparé du compte courant). La durée et le taux d’intérêt sont déterminés au moment de la conclusion du contrat. Le taux d’intérêt peut être à taux fixe ou variable (en référence par exemple aux taux « IBOR ») et prévoit une marge fixe ou variable.


			Dans le cas d’un « term loan », les remboursements réalisés avant le terme du crédit réduisent le montant du crédit. C’est une forme qui est donc plus rigide que le crédit de caisse. Dans le cas d’un « revolving loan », les remboursements réalisés avant le terme du crédit ne réduisent pas le montant du crédit et l’utilisateur peut réemprunter les fonds remboursés (voir encadré ci-dessous). Pendant sa durée de vie, le « revolving loan » peut donc être inutilisé, utilisé partiellement ou totalement. L’utilisateur conserve la flexibilité durant toute la durée du crédit, de pouvoir utiliser (le tout ou une partie de) la ligne, rembourser, réutiliser, etc.


			

				

					

				

				

					

							

							Illustration : term loan versus revolving loan


							En annexe (section 12.1), deux exemples sont présentés, et portent respectivement sur un « term loan » et un « revolving loan ».


							On remarquera entre autres les différences suivantes dans les exemples utilisés :


							–	Pour le « term loan », la période de prélèvement est limitée à 30 jours après la date de signature et la durée du crédit est de 4 années. Pour le « revolving loan », la période de prélèvement englobe presque la totalité de la durée du crédit (5 années). Pour être plus précis, il est stipulé qu’un prélèvement peut être réalisé jusqu’à 1 mois avant l’échéance du crédit ;


							–	Pour le « term loan », le montant non prélevé au terme de la période de prélèvement sera annulé par la banque, et le montant total du crédit sera donc réduit. Pour le « revolving loan », c’est l’emprunteur qui conserve la flexibilité d’utiliser à tout moment un montant inférieur ou égal au montant total du crédit convenu. L’emprunteur paiera toutefois un « commitment fee », égal à 35 % du niveau de la marge, sur le montant non encore utilisé.


						

					


				

			


			


			Les éléments suivants caractérisent le crédit à terme :


			

				

					

					

				

				

					

							

							Volume


						

							

							• Le montant utilisé est


							° Dans le cas d’un « term loan » : fixé, avec une période de prélèvementa et un mode de remboursement prédéterminés


							° Dans le cas d’un « revolving loan » : variable durant le crédit dans le cadre d’une limite prédéterminée (qui peut être constante durant toute la durée ou qui peut être réduite au fil du temps selon un échéancier prédéfini).


							• Le montant est généralement moyen à important, avec éventuellement un minimum


						

					


					

							

							Durée 


						

							

							• La durée va de quelques jours (par exemple pour combler des écarts de trésorerie) jusqu’à plusieurs années (crédits à la construction, ou d’investissement industriel)


							• Tous les modes de remboursement sont possibles et sont à déterminer en fonction des besoins du client


							• Dans le cas du « revolving loan », les tranches remboursées (avant le terme) peuvent être réutilisées


						

					


					

							

							Rémunération


						

							

							• Elle se compose d’intérêts et de commissions


							• Le taux d’intérêt est fixe ou variable, avec une marge fixe ou variable


							• Commissions


							° Commission d’ouverture de crédit


							° Commission d’engagement (pour le « revolving loan »)


						

					


					

							

							Objectifs


						

							

							• Ce type de crédit répond aux besoins de financement prévisibles, généralement pour des besoins moyens à importants


							• Il peut aussi être utilisé comme crédit temporaire permettant de faire face à des besoins de trésorerie dont le montant et la durée sont toutefois connus d’avance


						

					


					

							

							Caractéristiques pour l’utilisateur


						

							

							• Crédit plus rigide que le crédit de caisse


							• Crédit moins cher que le crédit de caisse


						

					


					

							

							Caractéristiques pour le banquier


						

							

							• Bonne prévisibilité des flux


							• Bon contrôle de l’utilisation des fonds


							• Possibilité de mobilisation : cette forme de crédit se mobilise plus facilement que le crédit de caisse sous forme d’un billet à ordre.


							• Possibilité de demander des garanties spécifiques


						

					


					

							

							a Tout montant non utilisé au terme de la période de prélèvement sera annulé et le montant du crédit en sera réduit.


						

					


				

			


			


			


			Notons que certaines banques utilisent l’appellation plus spécifique de « straight loan » pour désigner des crédits à terme ne dépassant pas une année. Chaque « straight loan » est une opération unique, bien que plusieurs « straight loans » puissent coexister avec des montants, des échéances et des taux d’intérêts différents. Dans ce cas, l’utilisateur dispose d’un crédit utilisable (d’un montant maximum) sous forme de plusieurs « straight loans » et ce, soit dans le cadre d’une ligne de crédit spécifique « straight loans », soit dans le cadre d’une ligne de crédit mixte (composée par exemple à la fois de « straight loans » et de crédits de caisse).


			Certaines variantes du « revolving loan » sont parfois octroyées :


			–	Crédit « stand-by » : il s’agit d’une ligne de crédit « revolving » destinée aux entreprises et constitue, pour ces dernières, une sorte de réserve qui en principe sert à couvrir un besoin imprévu de trésorerie et peut être très utile si une société a des besoins de financement imprévus, ou si elle se finance par emprunts à court terme. En effet, il est possible que certaines sociétés puissent se financer à des conditions très peu coûteuses dans certains marchés à court terme, entre autres le marché dit du « commercial paper »3, dans lequel les entreprises prêtent à d’autres entreprises. Sans garantie de refinancement cependant. En combinant ce type de financement court avec une ligne de crédit « stand-by », une entreprise peut alors combiner un coût faible (mais pour du financement à court terme) avec une certitude de financement à long terme, si le coût de la ligne « stand-by » (la commission d’engagement ou « commitment fee ») ne dépasse pas l’économie sur le coût des avances à court terme ;


			–	Crédit « evergreen » : lorsqu’il a été octroyé pour un terme déterminé, le crédit sera automatiquement prolongé pour la même période, sauf dénonciation. Il n’y a donc pas initialement de date de remboursement prédéterminée. Lorsque la banque en souhaite le remboursement, elle doit respecter un certain délai de notification au client.


			
2.1.2.3	Escompte


			L’escompte, ou « discount », est une forme de crédit par laquelle la banque achète à une autre personne la propriété d’une créance non échue (appelée effet de commerce) en lui versant un montant inférieur à celui qui sera encaissé à l’échéance. La différence entre ces deux montants, l’escompte, constitue la rémunération d’intérêt (parfois appelée agios) de la banque.


			

				

					

				

				

					

							

							Illustration : escompte


							Un marchand a une créance d’un montant de 100 vis-à-vis d’un client, censé payer sa créance dans 3 mois. Le marchand souhaiterait toutefois obtenir des liquidités dès à présent et va voir sa banque.


							La banque du marchand lui propose d’escompter cette créance en la rachetant au marchand au prix de 98. La banque paie donc 98 au marchand et devra recevoir 100 dans 3 mois de la part du client. La différence entre les deux montants, soit 2, constitue la rémunération d’intérêt (agios). Le taux d’intérêt s’élève à 2/98, soit 2,04 % pour 3 mois, ce qui correspond à 8,16 % annualisé.


						

					


				

			


			


			Les créances escomptables par la banque peuvent être de différente nature. Il s’agit toutefois de ce qu’on appelle communément les effets de commerce, notions qui seront approfondies dans le reste de la section, et recouvrant :


			–	La lettre de change (« bill of exchange ») ou la traite commerciale (« trade bill ») ;


			–	Le billet à ordre ou promesse (« promissory note ») ;


			–	La facture.


			L’escompte est régulièrement pratiqué par les banques, qui achètent les billets à ordre ou traites commerciales de leurs clients. Si ensuite les banques ont elles-mêmes besoin de liquidités, elles peuvent à leur tour réescompter ces mêmes effets auprès d’un autre organisme (par exemple, la banque centrale, des institutions publiques ou privées spécialisées).


			Effets de commerce escomptables


			Les effets de commerce sont des titres de créance, facilement transmissibles et négociables, présentant, communément, les caractéristiques principales suivantes :


			–	Forme : il s’agit d’un titre écrit, établi entre un créancier, aussi appelé le tireur, et son débiteur (par exemple son client), aussi appelé le tiré ;


			–	Transmissibilité : par simple endossement du créancier à un nouveau porteur et ainsi de suite en cascade. L’endossement consiste en une mention reprise sur le titre par laquelle le porteur désigne un nouveau créancier ;


			–	Notion de provision : il doit exister une raison (par exemple fourniture de biens, prêt d’argent) pour laquelle le débiteur a quelque chose à payer au créancier ;


			–	Acceptation : lorsque le tiré appose son accord et sa signature sur l’effet, celui-ci est dit accepté, et cette acceptation lui confère une meilleure crédibilité et négociabilité : il est qualifié de « bancable » – si le tireur et le tiré n’ont pas été sanctionnés de protêt, il devient acceptable au réescompte par la banque centrale (Banque nationale de Belgique, Banque de France, etc.) ;


			–	Sanction : l’effet de commerce, dès lors qu’il a été souscrit ou accepté par le débiteur, est protestable, c’est-à-dire qu’en cas de non-paiement, il peut être demandé la constatation officielle de carence à un huissier. Ce dernier dresse un acte appelé protêt. La publicité donnée au protêt porte gravement atteinte au crédit du débiteur qui dès lors ne s’exposera à cette « marque d’infamie » qu’en dernière extrémité. De plus, en cas d’endossement, si le tiré ne paie pas, le porteur peut se retourner contre le tireur, ou n’importe quel endossataire, ce que l’on appelle le « recours cambiaire ». Ces dispositifs confèrent ainsi une plus grande sécurité aux créances représentées par des effets de commerce.


			Les éléments spécifiques suivants caractérisent les effets de commerce :


			

				

					

					

				

				

					

							

							Lettre de change ou traite commerciale


						

							

							• Contexte : représentation d’une dette commerciale (par exemple, facilité de paiement octroyée par un marchand à son client)


							• Écrit par lequel un créancier (tireur) donne ordre à son débiteur (tiré) de payer une somme à lui-même ou une autre personne (tiers bénéficiaire). Si le tiré contresigne la traite pour accord, il l’« accepte » (notion d’« acceptation ») et s’engage à payer à l’échéance. Le paiement de l’effet peut être garanti par un tiers (aval). Sa forme et sa négociabilité internationale sont régies par des règles internationales (celles de la Chambre de commerce internationale)


							• Provision : marchandise, transaction commerciale


							• Durée : généralement court terme


						

					


					

							

							Billet à ordre 
ou promesse


						

							

							• Contexte : représentation d’une dette financière


							• Écrit par lequel une personne (le souscripteur) promet de payer une certaine somme à une certaine échéance à une autre personne (le bénéficiaire) ou à l’ordre de ce dernier


							• Provision : dette financière (par exemple bancaire)


							• Durée : court terme à long terme (en fonction de la durée de la dette financière sous-jacente)


						

					


					

							

							Facture


						

							

							• Contexte : transaction commerciale


							• Simple document commercial établi lors d’une livraison de biens ou de services dans lequel un fournisseur indique à son client la nature, la quantité et le prix des marchandises vendues ou des services prestés. La facture n’est donc pas, contrairement à la lettre de change, un instrument de crédit par nature. Elle ne constitue une preuve contre le client que lorsqu’elle a été acceptée par lui (cette acceptation pouvant être expresse ou tacite)


							• Provision : transaction commerciale


							• Durée : généralement court terme
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