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Résumé :

Cet article analyse comment les exigences de capital pondéré, de levier, de liquidité a court terme et de financement
stable interagissent pour transformer les choix de bilan, la performance et la résilience des banques. La littérature
étudie déja plusieurs de ces interactions ; la contribution proposée consiste a les réunir dans un cadre commun
centré sur la contrainte effectivement limitante, sans prétendre remplacer les modéles existants ni établir un effet
causal. La question de recherche est la suivante : comment la proximité des seuils prudentiels et la superposition
des exigences orientent-elles les arbitrages d’actif et de passif ? La démarche repose sur une revue narrative
structurée, non systématique, d’articles théoriques, d’études empiriques et de documents du Comité de Bale et de
la Banque des réglements internationaux. Faute de protocole documentaire exhaustif, aucun nombre de sources ni
de requétes n’est revendiqué. Cing propositions falsifiables précisent les relations attendues, les modérateurs et les
indicateurs observables : capitalisation initiale, structure des dép6ts, dépendance au financement de gros, régime
de taux et distance aux contraintes. Le cadre distingue les exigences réglementaires du coussin volontaire de capital
et sépare performance comptable et résilience en periode de tension. Les implications pour les systémes bancaires
émergents, notamment le Maroc, sont formulées comme pistes de recherche nécessitant des données nationales
comparables.

Mots clés : Béle I11; arbitrages prudentiels ; contraintes multiples ; contrainte limitante ; performance et résilience
bancaires.
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Abstract:

This article examines how risk-weighted capital, leverage, short-term liquidity and stable-funding requirements
interact to reshape banks’ balance-sheet choices, performance and resilience. Existing research already studies
several of these interactions; the proposed contribution is to synthesize them in a common framework centred on
the effectively binding constraint, without replacing existing models or claiming causal identification. The research
question is: how do proximity to prudential thresholds and overlapping requirements shape asset and liability
choices? The study uses a structured narrative review, not a systematic review, of theoretical papers, empirical
studies and documents issued by the Basel Committee and the Bank for International Settlements. Because a fully
reproducible search protocol is unavailable, no exhaustive source count or search-query inventory is claimed. Five
falsifiable propositions specify expected relationships, moderators and observable indicators, including initial
capitalization, deposit structure, wholesale-funding dependence, interest-rate conditions and distance to regulatory
constraints. The framework distinguishes mandatory requirements from voluntary capital buffers and separates
accounting performance from resilience under stress. Implications for emerging banking systems, including
Morocco, are framed as research questions requiring comparable national data rather than as established empirical
findings.
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1. Introduction

Dans les économies ou les marchés de capitaux restent relativement étroits, les banques assurent
une part essentielle du financement des ménages et des entreprises. Leur activité repose sur la
transformation des échéances et de la liquidité : elles financent des crédits souvent longs a partir
de ressources mobilisables a court terme. Cette fonction crée une valeur économique, mais
expose aussi les établissements aux retraits simultanés, aux ventes forcées d’actifs et aux
tensions de refinancement (Diamond & Dybvig, 1983 ; Diamond, 1984). La réglementation
prudentielle vise ainsi a limiter les pertes privées et les externalités systémiques associées aux
défaillances bancaires.

Les accords de Bale ont progressivement élargi leur champ. Béle | a instauré une exigence
minimale de fonds propres rapportée aux actifs pondéres ; Bale Il a renforce la sensibilité au
risque et organisé la supervision autour de trois piliers. La crise de 2007-2009 a cependant
montré que des ratios de capital conformes ne suffisaient pas a empécher I’accumulation de
levier, la dépendance aux marchés de financement a court terme et les spirales de liquidité
(Adrian & Shin, 2010 ; Brunnermeier, 2009 ; Gorton & Metrick, 2012). Bale 111 a répondu par
un capital de meilleure qualité, un ratio de levier, le ratio de liquidité a court terme (LCR), le
ratio de financement stable net (NSFR) et des coussins macroprudentiels (BCBS, 2010, 2013,
2014a, 2014b, 2017). Le calendrier des normes finalisées en 2017 a ensuite ét¢ reporté d’un an,
au ler janvier 2023, et la période transitoire du plancher de sortie prolongée jusqu’au ler janvier
2028 (BIS, 2020). Les tensions bancaires de 2023 ont par ailleurs rappelé I’'importance du risque
de taux du portefeuille bancaire, de la concentration des dép6ts et de la confiance des déposants
(BCBS, 2023). La remontée rapide des taux de 2022 a 2024 rappelle que pertes de valorisation et
hausse du co(t des dépbts peuvent coincider. Ce risque de taux du portefeuille bancaire (IRRBB) relie
valorisation, liquidité et confiance des déposants et ne se réduit pas aux ratios de capital ou de liquidité.
La littérature ne se limite pas a I’étude isolée du capital. Des travaux examinent conjointement
capital et liquidité (Cecchetti & Kashyap, 2018 ; Distinguin et al., 2013), les canaux
d’ajustement aux exigences de capital (Cohen & Scatigna, 2016 ; Gropp et al., 2019), ainsi que
les effets de la réglementation de liquidité (Banerjee & Mio, 2018 ; Sundaresan & Xiao, 2024).
Les évaluations du Comité de Béle synthétisent également plusieurs dimensions de la réforme
(BCBS, 2022). La lacune retenue est plus circonscrite : proposer une grille de synthése qui relie
capital pondéré, levier, LCR et NSFR a la contrainte effectivement limitante, aux ajustements
de bilan et a la distinction entre performance et résilience, en explicitant les conditions de
validité des mécanismes. Cette articulation est complémentaire des modeles d’équilibre (Covas
& Driscoll, 2014) et des études portant sur des couples d’instruments.

Cette question présente un intérét particulier pour les systémes bancaires émergents, dont les
marchés de capitaux peuvent étre moins profonds, le financement davantage fondé sur les
dépdts et les portefeuilles plus exposés aux titres souverains. Dans le cas marocain, 1’analyse
doit tenir compte de la transposition nationale des standards internationaux, du role de Bank
Al-Maghrib et de la structure du financement bancaire. Ces caractéristiques ne sont pas traitées
ici comme des résultats empiriques établis ; elles constituent des dimensions de contexte a
intégrer dans de futurs tests comparatifs.

La question centrale est la suivante : comment la proximité des seuils et 1’interaction des
exigences de capital, de levier, de liquidité et de financement stable orientent-elles les décisions
d’actif et de passif, puis la performance et la résilience ? Elle se décline en cing questions
opérationnelles : quels actifs sont ajustés lorsque le capital ponderé devient limitant ; comment
la structure de financement conditionne-t-elle le crédit et la performance a court terme ; dans
quelles conditions la liquidité améliore-t-elle la résilience sans détériorer excessivement la
marge ; comment plusieurs contraintes saturées modifient-elles le cotit marginal d’ajustement ;
et comment les réponses different-elles selon la marge de conformité initiale ? La contribution
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consiste a organiser ces mécanismes dans un cadre commun et a formuler des préedictions
conditionnelles testables. La section 2 présente la démarche de revue narrative, la formalisation
stylisée et I’illustration numérique ; les sections 3 et 4 retracent 1’évolution du cadre
réglementaire et décrivent 1’architecture de Bale III ; la section 5 analyse les arbitrages ; les
sections 6 et 7 discutent la transformation du modéle bancaire, puis la performance et la
résilience ; la section 8 présente les interactions et les propositions, avant la conclusion.

2. Méthodologie de la revue narrative

La démarche repose sur une revue narrative structurée, et non sur une revue systématique
exhaustive. Le corpus mobilisé comprend des articles théoriques, des études empiriques, des
ouvrages de référence et des documents réglementaires du Comité de Béle et de la Banque des
reglements internationaux. La sélection est guidée par la pertinence directe des travaux pour les
mécanismes reliant capital, levier, liquidité, financement stable, performance et résilience ; elle
privilégie les articles évalues par les pairs, les travaux théoriques fondateurs et les évaluations
institutionnelles ex post. La grille de lecture compare les instruments, les périodes
réglementaires, les juridictions, les variables dépendantes et les stratégies d’identification. La
qualité de la synthese est appréciée selon la cohérence interne du cadre, sa capacité a expliquer
des ajustements différenciés et la falsifiabilité des cinq propositions, dans I’esprit des criteres
de qualité des revues narratives (Baethge et al., 2019). Les études antérieures a Béle I11 éclairent
les mécanismes bancaires généraux, mais ne constituent pas a elles seules une preuve des effets
des normes introduites apres la crise. Les évaluations ex post sont donc distinguées des résultats
plus anciens. Aucun décompte exhaustif du corpus ni protocole de recherche systématigque n'est
revendiqué. Cette méthode comporte un risque de sélection et une représentation inégale des
juridictions, ce qui limite la reproductibilité et invite a tester les propositions sur des données
comparables. La sélection est raisonnée, non exhaustive. Les bases, requétes et fenétre temporelle
n’ayant pas €été consignées, elles ne peuvent étre reconstituées a posteriori sans créer une tragabilité
artificielle ; le tableau 3 illustre des canaux distincts et ne représente ni le corpus complet ni une
comparaison homogéne.

La contrainte limitante est celle dont le prix implicite, c¢’est-a-dire le gain marginal que
procurerait son assouplissement, est strictement positif a I’optimum ; ce prix correspond au
multiplicateur de Lagrange associé a la contrainte. Une bangque proche du minimum de capital
peut réduire les actifs pondérés ou retenir ses bénéfices ; une banque dont le LCR est limitant
peut accroitre ses HQLA ; une banque contrainte par le NSFR peut allonger les maturités ou
attirer des dépdts stables. Lorsque plusieurs contraintes sont saturées, les ajustements se
cumulent et le colt attribué a un seul instrument devient difficile a isoler.

Le probléme de décision peut étre représenté de facon stylisée. La banque choisit un portefeuille
d’actifs A et une structure de financement F afin de maximiser le profit attendu, sous contraintes
prudentielles simultanées : max E(II(A,F)) sous K/A_ RWA >k min, T1/Exposition_totale >
1 min, HQLA/Sorties_nettes 30j > 1 et ASF/RSF > 1, auxquelles s’ajoutent les coussins
applicables. K désigne les fonds propres éligibles, T1 les fonds propres de catégorie 1,
Exposition_totale la mesure d’exposition du ratio de levier, A RWA les actifs pondérés, HQLA
les actifs liquides de haute qualité, ASF le financement stable disponible et RSF le financement
stable requis. Cette représentation est une formalisation analytique, non une estimation calibrée.
A chaque contrainte est associé un multiplicateur positif ou nul ; il n’est strictement positif que
lorsque la contrainte est saturée, et sa valeur mesure le colit d’opportunité¢ de I’exigence
correspondante.

A titre illustratif, considérons deux bilans stylisés de méme taille, sans prétendre représenter
une bangue réelle. Une banque de detail financée majoritairement par des dépots stables peut
disposer d’une marge confortable au NSFR mais étre proche de son exigence de capital si ses
préts sont fortement pondérés. Une banque dépendante du financement de gros peut avoir une
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capitalisation similaire, mais étre proche des seuils LCR et NSFR. Un choc identique sur les
exigences n’entrainera donc pas le méme ajustement : la premicre peut réallouer ses actifs ou
retenir ses benéfices, tandis que la seconde doit aussi remplacer des ressources a court terme
par un financement plus stable.

[llustration numeérique hypothétique. Cet exemple pédagogique ne constitue pas un résultat
empirique issu de la revue de littérature. Les deux banques du tableau 1 ont un total d’actifs de

1 000 unités monétaires. Les ratios sont calculés a partir des chiffres affichés et ne remplacent
pas le calcul réglementaire détaillé, notamment les pondérations, décotes, plafonds, taux de
fuite et ajustements juridictionnels.

Tableau 1. llustration numérique hypothétique : ratios prudentiels de deux bilans stylisés avant et aprés choc

Indicateur

Bangue A avant choc

Banque A aprés choc

Banque B avant choc

Banque B apres choc

Actifs totaux

1000

1000

1000

1000

Capital Tier 1 éligible 80 80 80 80
Actifs pondérés (RWA) 600 600 700 700
Exposition totale de levier 1 000 1000 1000 1000
HOLA 120 120 110 110
Sorties nettes stressées a 30 jours | 100 115 100 130
Financement stable disponible 850 830 820 780
(ASF)

Financement stable requis (RSF) 800 800 800 800
Ratio Tier 1/ RWA 80/600 =13,33 % 13,33 % 80/700=11,43% 11,43 %
Ratio de levier 80/1 000 =8,00% 8,00 % 80/1 000 =8,00% 8,00 %

LCR = HQLA / sorties nettes

120/100 =120 %

120/115 = 104,35 %

110/100 =110 %

110/130 = 84,62 %

NSFR = ASF / RSF

850 /800 = 106,25 %

830/800 =103,75 %

820/800 = 102,50 %

780/800 = 97,50 %

Source : élaboration de ’auteure ; valeurs fictives a visée pédagogique.

Formules utilisées : ratio de capital Tier 1 = capital Tier 1 éligible / RWA ; ratio de levier =
capital Tier 1 / exposition totale ; LCR = HQLA / sorties nettes stressées a 30 jours ; NSFR =
ASF / RSF. A titre de seuils de référence, le ratio de levier est comparé au minimum de 3 %, le
LCR et le NSFR a 100 %. Le ratio Tier 1 est comparé a un seuil illustratif de 6 %, mais la
conformité réelle doit aussi intégrer le CET1 minimal, le capital total, les coussins applicables
et les exigences supplémentaires du Pilier 2 ; le respect de ces quatre ratios ne suffit donc pas a
établir une conformité compléte a Bale I11. Avant choc, les deux banques dépassent les seuils
illustratifs des quatre ratios. Le choc augmente les sorties nettes de trésorerie et réduit 1I’ASF,
plus fortement pour la banque B. Apres choc, le LCR et le NSFR de B passent sous 100 %,
tandis que A reste au-dessus de ces seuils. B devrait, toutes choses égales par ailleurs, accroitre
les HQLA et remplacer une partie du financement instable par des ressources stables. Cette
comparaison arithmétique n’établit aucun effet causal.

3. De la réglementation prudentielle traditionnelle a I'architecture
multidimensionnelle de Bale 111

3.1. Les specificités économiques de I'activité bancaire

Trois propriétés de I'intermédiation bancaire commandent la forme que prend sa régulation. La
premiére est la transformation. Ce service socialement utile expose toutefois la banque a un
équilibre de panique dans lequel chaque déposant a intérét a retirer ses fonds des lors qu'il
anticipe le retrait des autres (Diamond & Dybvig, 1983). La vulneérabilité n'est pas ici le signe
d'une mauvaise gestion ; elle découle du contrat de dép6t lui-méme.

La deuxiéme propriété est I'asymétrie d'information. La banque existe parce qu'elle sélectionne
et surveille les emprunteurs pour le compte de déposants qui ne pourraient le faire eux-mémes
gu'a un codt prohibitif (Diamond, 1984). La valeur de ses créances repose donc sur une
information privée, difficile a évaluer de I'extérieur, qui rend imparfaite la discipline que les
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créanciers pourraient exercer. Cette opacité se double d'une exposition cumulée a plusieurs
risques, credit, marché, opérationnel et liquidité, dont les interactions importent davantage que
la somme (Hull, 2023) : une dégradation de la qualité des préts peut entamer la solvabilité,
éveiller la défiance des préteurs et provoquer des ventes forcées qui aggravent les pertes.

La troisieme propriété est la portée systémique des défaillances. Par les expositions
interbancaires, la similarité des portefeuilles et la sensibilité commune aux prix d'actifs, la
faillite d'un établissement se transmet a d'autres, directement ou par la défiance qu'elle suscite
(Mishkin, 2021). A cela s'ajoutent un effet de levier élevé, qui amplifie I'effet des pertes sur les
fonds propres, et un réle central dans le financement de I'économie, qui fait de toute contraction
brutale du crédit un choc macroéconomique. La défaillance bancaire produit ainsi une
externalité que I'établissement n'intégre pas dans ses choix, ce qui fonde I'intervention publique
(Freixas & Rochet, 2008).

3.2. Les limites d'une approche prudentielle centrée sur la solvabilité

La réglementation a longtemps traité ces propriétés sous le seul angle de la solvabilité. L'idée
était cohérente : les fonds propres absorbent les pertes, protégent les déposants et exposent les
actionnaires aux consequences de leurs choix, ce qui atténue I'incitation a la prise de risque que
crée la responsabilité limitée, surtout lorsque la garantie des dépdts affaiblit la vigilance des
créanciers (Merton, 1977). Cette approche laisse cependant plusieurs vulnérabilités hors de son
champ.

La premiére est la liquidité. Une exigence de capital protege contre les pertes, non contre
I'impossibilité de faire face a des retraits ou de renouveler des financements ; or l'illiquidité, en
contraignant a céder des actifs dans l'urgence, peut détruire une solvabilité qui paraissait
acquise. La deuxiéme est le levier : un ratio assis sur des actifs pondérés peut rester conforme
alors que la taille du bilan augmente fortement, des lors que les expositions ajoutées recoivent
une pondération faible. La troisieme est la qualité du financement : deux banques également
capitalisées ne présentent pas la méme fragilité selon que leurs ressources proviennent de dépots
stables ou de marchés de gros volatils. La quatrieme est la dimension systémique : des
établissements individuellement prudents peuvent, en se protégeant de la méme maniére et au
méme moment, déstabiliser I'ensemble. La cinquieme enfin est la procyclicité : des exigences
qui se relachent en phase d'expansion et se durcissent en récession amplifient le cycle du crédit
au lieu de I'amortir.

L'effet méme d'une contrainte de capital n'est d'ailleurs pas univoque. Lorsque la banque
dispose d'une valeur de franchise importante, elle limite spontanément son risque pour préserver
ses rentes futures, et une exigence supplémentaire peut, en réduisant ces rentes, affaiblir cette
incitation (Repullo, 2004). Les comparaisons internationales suggerent par ailleurs que
I'efficacité d'un dispositif dépend moins de son intensité que de sa conception et de la capacité
des autorités a le faire respecter (Barth et al., 2004, 2013). Une réglementation limitée a la
solvabilité apparait ainsi a la fois incompléte dans son champ et incertaine dans ses effets.

3.3. De Béle I a Bale 11 : I'élargissement progressif de la régulation fondée sur les risques

L'accord de 1988 a institué un principe durable : rapporter les fonds propres a un agrégat d'actifs
pondérés selon leur risque de crédit, avec un minimum de 8 %, communément appelé ratio
Cooke (BCBS, 1988). Ses pondérations forfaitaires, identiques au sein de larges catégories
d'expositions, déconnectaient la charge en capital du risque effectif. Elles incitaient les banques
a conserver, dans chaque catégorie, les expositions les plus rémunératrices et donc les plus
risquées, et a céder les autres, notamment par titrisation. L'accord ne couvrait initialement que
le risque de crédit, le risque de marché n'étant ajouté qu'en 1996.

Bale Il a répondu a ces faiblesses sans modifier le niveau global de I'exigence, qui restait fixé
a 8 % des actifs pondérés, mais en changeant le calcul de l'assiette (BCBS, 2004). Ses trois
piliers combinaient des exigences minimales calculées par des approches standard ou fondées
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sur les notations internes, étendues au risque opérationnel, I'examen prudentiel par le
superviseur et la discipline de marché par la publication d'informations. L'architecture
combinait ainsi la représentation publique des déposants et le contrdle privé, deux conceptions
que la littérature tendait a opposer (Barth et al., 2004 ; Dewatripont & Tirole, 1994).

Les limites de Bale 1l tiennent a cette ambition méme. La délégation du calcul aux modéles
internes laissait aux banques une prise sur leur propre contrainte et produisait des écarts de
pondération entre établissements que les portefeuilles ne justifiaient pas, au point que la
crédibilité des ratios publiés s'est effondrée pendant la crise (BCBS, 2017 ; Behn et al., 2016 ;
Haldane & Madouros, 2012 ; Mariathasan & Merrouche, 2014). Les paramétres de risque,
estimés sur des historiques courts, s'amélioraient en phase d'expansion et se dégradaient en
récession, ce qui rendait le dispositif procyclique. La dépendance aux notations externes
conférait une fonction réglementaire a des agences exposées a des conflits d'intéréts. Surtout,
le cadre restait muet sur le levier et sur la liquidité.

3.4. La crise financiére de 2007-2009 et la naissance de Bale 111

La crise a transformé ces critiques en diagnostic. Le point de départ, un relachement des
conditions de crédit dans un environnement de taux bas, s'est propagé par la titrisation, qui
dispersait le risque tout en laissant aux banques des expositions implicites, et par des notations
favorables qui allégeaient la charge en capital des tranches détenues. Lorsque la valeur des sous-
jacents est devenue incertaine, les préteurs ont cessé de préter, faute de savoir qui portait les
pertes, et les marchés de refinancement se sont taris (Brunnermeier, 2009 ; Gorton & Metrick,
2012). Plusieurs établissements qui respectaient leurs ratios de solvabilité ont fait défaut parce
qu'ils ne pouvaient plus renouveler leurs ressources de court terme.

Quatre enseignements en ont été tirés. La définition du capital réglementaire devait étre
resserrée autour des instruments capables d'absorber les pertes ; le levier accumulé au bilan et
hors bilan échappait aux ratios pondérés et son dénouement a amplifié la contraction (BCBS,
2014a) ; le risque de liquidité, matérialisé en premier, n'était pas encadré ; le soutien public aux
grands établissements avait conforté I'anticipation d'une garantie implicite qui affaiblit la
discipline de marché (BCBS, 2011). Bale 111, publié en 2010 et finalisé en 2017, répond a ces
enseignements en ajoutant a la réglementation microprudentielle une dimension
macroprudentielle explicite : il ne vise plus seulement la solidité de chaque banque, mais aussi
la résilience du systeme (BCBS, 2010, 2017).

4. Les différentes dimensions de I'architecture prudentielle de Bale 111

L'architecture qui en résulte repose sur cing ensembles d'instruments. Leur intérét pour I'analyse
du modéle bancaire tient moins a leurs seuils qu'a la nature des contraintes qu'ils imposent :
chacun porte sur une grandeur différente et sollicite une partie différente du bilan (tableau 2).

4.1. Les exigences en fonds propres

Bale 111 agit sur le capital par trois leviers. Il en resserre d'abord la définition autour des fonds
propres de base de catégorie 1 (Common Equity Tier 1, CET1), composés pour l'essentiel des
actions ordinaires et des réserves, et durcit les deductions portant sur les écarts d'acquisition,
les imp6ts différés actifs ou les participations dans d'autres établissements financiers. 1l releve
ensuite les minimums : 4,5 % des actifs pondérés pour le CET1, 6 % pour les fonds propres de
catégorie 1 et 8 % pour le capital total (BCBS, 2010). La comparaison avec les niveaux
antérieurs est trompeuse, car le resserrement simultané de la définition fait que I'exigence
effective augmente davantage que les pourcentages ne le laissent paraitre. Il encadre enfin le
calcul de l'assiette : la finalisation de 2017 renforce les approches standards et impose que les
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actifs pondérés issus des modeéles internes ne soient pas inférieurs a 72,5 % de ceux qui
résulteraient des approches standards (BCBS, 2017).

Sur le plan économique, I'exigence fait du capital une ressource rare dont la consommation
conditionne chaque décision d'engagement. La banque peut s'y conformer en augmentant le
numérateur, par émission d'actions ou mise en réserve des bénéfices, ou en réduisant le
dénominateur, en contractant son portefeuille ou en le réorientant vers des expositions moins
consommatrices de fonds propres. L'observation de I'exercice européen de recapitalisation de
2011 montre que la seconde voie a été privilégiée par les banques concernées (Gropp et al.,
2019). La contrainte de capital est donc autant une contrainte sur I'actif que sur le passif.

4.2. Le ratio de levier

Le ratio de levier rapporte les fonds propres de catégorie 1 a une mesure d'exposition qui ne
tient pas compte du risque et qui inclut les éléments du bilan, les dérivés, les opérations de
financement sur titres et les engagements hors bilan, avec un minimum de 3 % (BCBS, 2014a).
Son objectif est double : limiter I'accumulation de levier et les désendettements brutaux qu'elle
prépare, et fournir un filet de sécurité simple contre les erreurs ou les manipulations de la mesure
pondérée. 1l ne s'agit pas d'une mesure plus fine du risque mais d'une borne qui ne dépend
d'aucun modele.

Cette insensibilité au risque fait sa robustesse et sa limite. Sur longue période, le ratio de levier
s'avere plus contracyclique que le ratio pondére : il se resserre en phase d'expansion, lorsque
les pondérations internes s'allegent, et se desserre en récession (Brei & Gambacorta, 2014).
Mais lorsqu'il devient la contrainte effective, la banque n'a plus d'intérét marginal a préférer des
actifs peu risques, puisque tous consomment la méme capacité. L'analyse d'un large échantillon
de bangues européennes met en évidence cette hausse modérée de la prise de risque, tout en
montrant qu'elle est plus que compensée par le surcroit de capacité d'absorption des pertes
(Acosta-Smith et al., 2024). Le ratio de levier contraint surtout les établissements dont I'actif
est composeé d'expositions faiblement pondérées, et il agit directement sur la capacité a faire
croitre le bilan a capital donné.

4.3. Le ratio de liquidité a court terme LCR

Le ratio de liquidité a court terme (Liquidity Coverage Ratio, LCR) impose a la banque de
disposer d'actifs liquides de haute qualité couvrant au moins ses sorties nettes de trésorerie sur
trente jours dans un scénario de tension combinant chocs propres a I'établissement et chocs de
marché (BCBS, 2013). Les actifs liquides sont hiérarchisés en niveaux, les moins liquides
subissant des décotes et des plafonds ; les sorties sont calculées en appliquant des taux de fuite
et de tirage normés, et les entrées retenues sont plafonnées a 75 % des sorties afin qu'aucun
établissement ne compte exclusivement sur des rentrées qui pourraient ne pas se matérialiser si
toutes les banques cessaient de préter en méme temps.

L'instrument vise la capacité a traverser une tension de court terme sans ventes forcées. 1l agit
d'abord sur I'actif, en imposant une part d'emplois monétisables supérieure a celle que la banque
choisirait spontanément, et accessoirement sur le passif, en pénalisant les ressources jugées
volatiles. Le Comite prévoit que le coussin puisse étre entamé en période de tension, mais son
utilisation peut se heurter au risque de stigmatisation : une bangue qui puise dans son stock peut
étre percue comme fragile. Cette difficulté dépend des attentes de marché, des restrictions de
distribution et du cadre de supervision (BCBS, 2022 ; Bech & Keister, 2017). La synthése d'une
décennie de travaux fait état d'une nette augmentation des stocks d'actifs liquides de haute
qualité et d'une moindre dépendance aux ressources courtes, mais aussi de signes d'éviction
partielle du crédit (Doerr & Drehmann, 2026).
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4.4. Le ratio de financement stable NSFR

Le ratio de financement stable (Net Stable Funding Ratio, NSFR) rapporte le financement stable
disponible au financement stable requis, et impose un rapport au moins égal a 100 % en
permanence (BCBS, 2014b). Le numérateur pondére les fonds propres et les passifs selon leur
stabilité présumée a un horizon d'un an ; le dénominateur pondére les actifs et les engagements
hors bilan selon leur liquidité et leur maturité résiduelle. L'instrument ne demande la détention
d'aucun actif particulier : il exige que les emplois longs et illiquides soient adossés a des
ressources durables.

Sa logique est donc structurelle et non de coussin. Il n'interdit pas la transformation d'échéances,
qui fonde l'utilité de la banque, mais il en limite lI'intensité. Ses effets portent surtout sur le
passif, en favorisant les dép6ts de détail stables et les financements dont I'échéance dépasse un
an, au détriment du financement de gros a court terme, et sur I'actif, en renchérissant la détention
d'emplois longs. Une estimation ex ante réalisée avant son entrée en vigueur montrait que les
stratégies de conformité les moins colteuses passaient par I'allongement du financement de
gros et la hausse des titres bien notés, au prix d'une réduction sensible de la marge nette d'intérét
(King, 2013).

4.5. Les coussins de fonds propres et la dimension macroprudentielle

Les coussins introduisent dans le dispositif une logique différente de celle des minimums. Le
coussin de conservation, de 2,5 % des actifs pondérés en CET1, porte I'exigence en capital de
la plus haute qualité a 7 % et I'exigence totale a 10,5 % ; il peut étre entamé, mais les restrictions
pesant sur les dividendes et les rémunérations variables se renforcent a mesure que le ratio se
rapproche du minimum (BCBS, 2010). Cette gradation résout un probleme de coordination : en
période de difficulté, aucune banque ne veut étre la premiére a réduire ses distributions, de peur
d'envoyer un signal de faiblesse ; I'obligation réglementaire neutralise ce signal.

Tableau 2. Dimensions de I’architecture prudentielle de Bile IT1

Iuternational Jonrnal of Accounting, Finance,

Auditing, Management & Economics

Horizon / nature

Canal principal et

Instrument Objectif prudentiel Base de calcul PO
temporelle vulnérabilité visée
Fonds Propres | Apcorber les pertes et | Capital éligible / Emgenpg permanente, | Capital _au passif _ e'F
(CET1, T1, capital : } L ) S complétée par des | composition des actifs ;
maintenir la continuité actifs pondérés . - - N
total) coussins risque d'insolvabilité
Limiter ~ Tendettement | Capital Tier 1 / Exigence ermanente ;? ”elleemeilis hck))rléambilane'F
Ratio de levier excessif et servir de filet | exposition  totale g P ' gag '

de sécurité

non pondérée

sans horizon de stress

risque de levier et d'erreur
de modéle

Couvrir les sorties nettes

HQLA / sorties

Horizon de stress de 30

Stock d'actifs liquides et
structure  des  sorties ;

LCR S ; nettes de trésorerie | . . TR
en situation de tension . jours risque de liquidité a court
sur 30 jours
terme
Financement stable Maturité et stabilité du
Encourager un disponible /| Structurel, sur un horizon | passif, composition des
NSFR financement stable des | .. \ ' o .
X financement stable | d'un an actifs ; risque de
actifs . .
requis refinancement structurel
. Constituer une capacité | Capital au-dessus | Cycle financier et capacité D'St“bu.tlon’ conservation
Coussins de - . , . - du capital et contraintes
. mobilisable pour | des minimums | d'absorption en période de o R
capital . systemiques ; risque de
absorber les chocs applicables stress

procyclicité

Source : élaboration de I'auteure a partir de BCBS (2010, 2011, 2013, 2014a, 2014b, 2017)

Le coussin contracyclique, compris entre 0 et 2,5 % des actifs pondérés, est activé par les
autorités nationales lorsque la croissance du crédit leur parait excessive et relaché lors du
retournement (BCBS, 2010). Il fait de I'exigence prudentielle un instrument ajustable selon le
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cycle, au prix d'un jugement en temps réel dont la fiabilité est incertaine. Les établissements
d'importance systémique supportent en outre une exigence additionnelle, fondée sur des criteres
de taille, d'interconnexion, de substituabilité et d'activité transfrontiere, qui vise a internaliser
le codt social de leur défaillance (BCBS, 2011), complétée en 2017 par un coussin de levier
(BCBS, 2017). L'ensemble distingue le capital qui garantit la continuité de celui qui doit
absorber les chocs. Une incertitude demeure toutefois : si les banques traitent les coussins
comme des minimums supplémentaires et conservent une marge au-dessus d'eux, le capital
destiné a étre consommé devient, de fait, du capital immobilisé (BCBS, 2022). 1l faut distinguer
les exigences additionnelles des minimums ordinaires : les banques d’importance systémique
domestique (D-SIB) relévent de la mise en ceuvre nationale, tandis que le TLAC vise les
banques d’importance systémique mondiale en résolution. Leur effet sur la marge d’ajustement
dépend de la catégorie de banque et de la juridiction (BCBS, 2012 ; FSB, 2015).

5. Les arbitrages induits par Béle 111 dans le comportement bancaire

Pris isolément, chaque instrument décrit une contrainte. Pris ensemble, ils modifient les termes
des choix que la bangue doit faire. L'apport de I'analyse tient a ces arbitrages, qui ne se laissent
pas réduire a la somme des effets de chaque ratio.

5.1. L'arbitrage entre solvabilité et rentabilité

Le raisonnement habituel est le suivant : un relevement du capital réglementaire modifie la
structure du financement au profit des fonds propres, réputés plus colteux que la dette ; il éleve
le colt moyen des ressources et réduit la rentabilité des fonds propres. Le second maillon
comporte une part d'arithmétique : la rentabilité des fonds propres étant le produit de la
rentabilité des actifs par le multiplicateur de levier, sa baisse suit mécaniquement la réduction
du levier a rentabilité économique inchangée. Selon Admati et Hellwig (2013), cette baisse ne
mesure pas nécessairement une perte de performance, mais la disparition d'une fraction de
rendement qui remunérait I'endettement plutdt que la qualité de la gestion ; ce diagnostic
suppose toutefois de raisonner sur des indicateurs de rentabilité ajustés du risque.

Le premier maillon est plus discuté. Dans un monde sans impéts ni garanties publigques, le mode
de financement n'affecterait pas le colt moyen du capital, la baisse du risque par action
compensant la part accrue des fonds propres (Modigliani & Miller, 1958). Les frictions réelles,
traitement fiscal des intéréts et valeur de la garantie implicite attachée aux dépdts, rompent
partiellement cette neutralité, et les tests menés sur données américaines montrent que la
moindre exposition au risque des banques mieux capitalisées ne se traduit pas par le rendement
exigeé plus faible que prévoit la théorie, ce qui plaide pour un codt réel du capital réglementaire
(Baker & Wurgler, 2015 ; Dagher et al., 2016). En sens inverse, une capitalisation plus élevée
est associée empiriquement a une meilleure rentabilité (Athanasoglou et al., 2008) et a une
probabilité de survie et une part de marche accrues, surtout en période de crise (Berger &
Bouwman, 2013). La relation entre solvabilité et rentabilité n'a donc pas de signe déterminé a
priori.

La temporalité aide a réconcilier ces résultats. Les modéles dynamiques distinguent ainsi une
phase de transition, pendant laquelle le relevement du capital freine l'activité, d'un état
stationnaire ou une banque mieux capitalisée se trouve dans une situation plus favorable
(Mendicino et al., 2020). La méme exigence peut ainsi apparaitre colteuse dans une étude
portant sur la phase d'ajustement et neutre, voire favorable, dans une étude portant sur le régime
établi.

5.2. L'arbitrage entre liquidité et rendement des actifs

Le LCR impose de détenir davantage d’actifs liquides de haute qualité, mais il n’est pas exact

de supposer que leur rendement est toujours inférieur. L’écart dépend du cycle monétaire, de la
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pente de la courbe des taux, de la rémunération des réserves aupres de la banque centrale et du
cout marginal du financement. En phase de taux bas, le cott d’opportunité du coussin peut étre
important ; lorsque les réserves sont rémunérées ou que les rendements souverains augmentent,
cet écart peut se réduire ou s’inverser. Les évaluations postérieures a I’introduction du LCR
doivent donc étre distinguées des travaux antérieurs a Bale I11 (Banerjee & Mio, 2018 ; Doerr
& Drehmann, 2026). La normalisation des taux de 2022-2024 peut modifier le codt
d’opportunité des HQLA tout en augmentant les pertes de valorisation et le colt des dépots.
Les résultats relatifs au LCR doivent donc étre interprétés selon le régime de taux.

L'argument opposé mérite la méme attention. Un coussin liquide réduit la probabilité d'avoir a
se refinancer dans l'urgence et a céder des actifs a perte ; il diminue la prime de risque exigée
par les créanciers et la volatilité des résultats. Une partie du colt d'opportunité de la liquidité
peut donc étre compensée par la baisse du colt du risque de refinancement. La résultante dépend
de I'écart de rendement entre actifs liquides et crédit, de la probabilité des tensions et du colt
gu'elles engendreraient ; elle n'est pas déterminée a priori. Les travaux antérieurs au LCR sur
les déterminants de la rentabilité bancaire (Athanasoglou et al., 2008) portent sur une période
sans norme quantitative de liquidité ; ils ne permettent donc pas de mesurer I'effet propre de
I'exigence réglementaire.

5.3. L'arbitrage entre financement stable et co(t des ressources

Le NSFR conduit la banque a allonger la maturité de ses ressources et a s'appuyer sur des
financements réputés stables. L'allongement se paie en général d'une prime de terme, et la
concurrence pour les dépdts stables, lorsque toutes les banques d'un méme systeme la
recherchent en méme temps, en éleve la rémunération. Le colt moyen des ressources tend alors
a augmenter, avec un effet défavorable sur la marge d'intermédiation que I'estimation ex ante
de King (2013) chiffrait a 70 a 88 points de base en moyenne, soit environ 40 % des marges de
fin 2009, pour des banques de quinze pays et une version du NSFR antérieure a sa calibration
finale (BCBS, 2014b).

L'effet net n'est pourtant pas fixé d'avance. Un financement plus stable réduit la vulnérabilité
aux retraits et aux tensions de marché, ce qui peut abaisser la rémunération exigée par les
créanciers et stabiliser les résultats. Les travaux empiriques récents refletent cette ambivalence
. sur des bangues de I'Union européenne, le ratio de financement stable améliore la rentabilité,
mais avec retard (Agnese et al., 2026), tandis qu'une autre étude européenne fait dépendre son
incidence de I'environnement de taux (Bragaglia et al., 2026). La structure initiale du passif est
ici déterminante : une banque déja financée par des dép6ts stables supporte un colt d'ajustement
faible, alors qu'une bangue dépendante du financement de gros doit transformer son passif.

5.4. L'arbitrage entre croissance du bilan et contraintes prudentielles

Chaque instrument peut contraindre la croissance du bilan par un canal différent. Les exigences
pondérées rendent plus codteuse I'expansion vers des expositions fortement pondérees ; le ratio
de levier limite la taille totale du bilan a capital donné, quelle que soit la qualité des actifs ; le
LCR impose qu'une fraction de toute ressource nouvelle soit placée en actifs liquides ; le NSFR
exige que les emplois longs additionnels trouvent un financement durable. Aucune de ces
contraintes n'interdit la croissance, mais chacune peut rendre certaines stratégies d'expansion
plus colteuses et orienter I'allocation des ressources vers les activités les moins consommatrices
de capital, de liquidité et de financement stable.

Ces orientations peuvent diverger. Un établissement qui réduit ses actifs pondérés en se
reportant sur des titres souverains faiblement ponderés desserre sa contrainte de solvabilité,
améliore son LCR, mais peut rendre son ratio de levier contraignant. Un établissement qui
finance la croissance du crédit par des ressources de marche courtes satisfait sa contrainte de
capital mais dégrade son NSFR. La croissance du bilan devient ainsi un probléeme a plusieurs
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contraintes, dont la solution dépend de celle qui est effectivement limitante pour chaque banque.
Les décisions de capital et de liquidité étant par ailleurs prises conjointement et s'influengant
mutuellement (Distinguin et al., 2013), I'ajustement a une contrainte modifie la position de la
banque au regard des autres.

5.5. L'arbitrage entre risque, rendement et résilience

Les arbitrages précédents posent une question : plus de résilience signifie-t-il nécessairement
moins de performance ? La réponse dépend de I’horizon, du modé¢le bancaire, du coit de
financement, de la concurrence et du régime de taux. Une banque de détail n’est pas exposée
aux mémes contraintes qu’une banque de marché ; la capacité a répercuter les colts sur les
emprunteurs dépend aussi de la concurrence (Ho & Saunders, 1981).

La relation entre risque, rendement et résilience n’est ni un arbitrage linéaire ni une
complémentarité automatique. La performance peut étre suivie par le ROA, le ROE, la marge
nette d’intérét et le ratio colits/revenus, en précisant que ces indicateurs comptables ne corrigent
pas tous le risque. La résilience peut étre approchée par le Z-score, la distance au défaut, les
pertes en situation de stress et les résultats des tests de résistance. Ces mesures ne sont pas
interchangeables : les ratios de rentabilité décrivent principalement des résultats observés sur
une période, tandis que les indicateurs de stabilité ou les tests de résistance renseignent sur la
capacité a absorber des chocs, avec leurs propres hypotheses et limites.

6. Bale 111 et transformation du modéle économique bancaire

Les arbitrages identifiés ne se limitent pas a des ajustements de ratios : ils peuvent modifier la
maniere dont la banque concoit sa stratégie. Cette section en propose une lecture d'ensemble,
présentée comme une proposition théorique appuyée par la littérature et non comme un résultat
démontré. Le modéle économique y est entendu comme la combinaison de la composition de
I'actif et de la structure de financement ; la typologie de Roengpitya et al. (2014) distingue ainsi
les banques commerciales financées par la clientéle de détail, celles financées sur les marchés
de gros et les banques de marché.

6.1. D'une logique de maximisation du rendement a une logique d'optimisation sous
contraintes

Sous Bale | et Bale Il, la banque pouvait étre représentée comme un agent qui maximise son
rendement sous une contrainte principale, le ratio de solvabilité, dont elle influencait de surcroit
le calcul. Le levier, la liquidité et la maturité des ressources relevaient de sa gestion interne et
de ladiscipline de marché. La croissance du bilan et I'intensité de la transformation constituaient
les principaux leviers de rentabilité.

Avec Bale 11, la méme bangue doit satisfaire simultanement une exigence de capital pondérée,
une borne de levier, un stock minimal d'actifs liquides, un adossement minimal de ses emplois
longs et des coussins dont I'entame limite ses distributions. Son probléme devient celui d'une
optimisation sous contraintes multiples : elle cherche le rendement le plus élevé compatible
avec un ensemble de contraintes qui portent sur des grandeurs difféerentes et dont une seule, ou
plusieurs, peuvent étre saturées. Dans ce cadre, la valeur d'une activité ne dépend plus
seulement de son rendement ajusté du risque, mais aussi de sa consommation de chaque
ressource rare : capital, capacité de levier, liquidité et financement stable. Le changement est
moins un changement de niveau que de nature du probléme de décision.

6.2. Les transformations potentielles de la structure de I'actif

Du c6té de l'actif, plusieurs transformations sont théoriqguement attendues. La part des titres
liquides éligibles au coussin de liquidité tend a augmenter, et avec elle le poids des expositions
souveraines, qui cumulent faible pondération, éligibilité au LCR et mobilisation aupres de la
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bangue centrale. Le crédit peut progresser moins vite que le bilan, voire étre évincé dans les
établissements les plus contraints, comme le suggeérent les travaux sur la liquidité (Doerr &
Drehmann, 2026 ; Sundaresan & Xiao, 2024). L'allocation au sein du crédit peut se déplacer
vers les expositions les moins consommatrices de capital et de financement stable, par exemple
au détriment des crédits longs ou des emprunteurs fortement pondérés.

Ces tendances ne sont pas uniformes. Les pondérations incitent a réduire les actifs risqués, alors
que le ratio de levier, lorsqu'il devient limitant, peut au contraire encourager une recherche de
rendement sur une base d'actifs plafonnée (Acosta-Smith et al., 2024). La diversification elle-
méme peut étre affectée dans des directions opposees : les exigences de liquidité concentrent
une partie de I'actif sur quelques catégories de titres éligibles, alors que la sensibilité au risque
des pondérations favorise la dispersion des expositions de crédit.

6.3. Les transformations potentielles de la structure du passif

Du c6té du passif, la hiérarchie des ressources se trouve redéfinie selon leur traitement
prudentiel. Les dépodts stables de la clientele de détail cumulent un codt explicite faible, un
traitement favorable au titre du NSFR et des taux de fuite modérés dans le LCR ; ils deviennent
la ressource la plus recherchée. Le financement de marché de court terme, pénalisé par les deux
normes de liquidité, tend a perdre de son attrait au profit de ressources plus longues. Dans les
économies émergentes, cette hiérarchisation modifie la structure méme du financement par
dépdts (Mashamba & Magweva, 2019).

Le capital occupe une place nouvelle dans cette hiérarchie. Pour satisfaire I'exigence totale sans
dilution des actionnaires, les banques peuvent recourir a des instruments de catégorie 1
additionnels ou de catégorie 2, en particulier des dettes subordonnées, dont le colt intégre une
prime liée a leur rang. Le choix entre émission d'actions, mise en réserve des bénéfices et dette
subordonnée devient une décision stratégique qui affecte a la fois la solvabilité, le colt du passif
et la politique de distribution.

6.4. Les implications pour I'activité d'intermédiation bancaire

Ces recompositions atteignent 1’intermédiation par plusieurs canaux. Le crédit peut croitre
moins vite si une part plus importante du bilan est consacrée aux actifs liquides ou si la
contrainte de capital devient limitante. Les banques peuvent ajuster les taux débiteurs, les
commissions, les critéres d’octroi ou la composition des emprunteurs. Une évaluation compléete
doit aussi considérer le déplacement possible de certaines activités vers des intermédiaires non
bancaires moins soumis aux mémes exigences : une baisse du risque dans le secteur bancaire
réglementé ne signifie pas nécessairement une baisse équivalente du risque systémique total.
La sélection des actifs et l'allocation du crédit sont également concernées. L'incitation a
privilégier les expositions dont le rendement rapporté au capital, a la liquidité et au financement
stable consommeés est le plus élevé peut conduire a une allocation plus prudente, mais aussi a
une moindre disponibilité du crédit pour les emprunteurs fortement ponderés ou pour les projets
longs. La question de savoir si ces effets relevent d'une meilleure discipline de I'allocation ou
d'un rationnement dommageable n'a pas de réponse générale ; elle dépend de la qualité de la
calibration et du besoin de financement de I'économie considéree.

6.5. Vers une transformation du modéle économique bancaire

La lecture d’ensemble conduit & une proposition théorique : Bale III peut modifier les choix
économiques, en favorisant les dépots stables, une moindre dépendance au financement de gros
et une croissance plus attentive a la consommation réglementaire de capital, de liquidité et de
financement stable.
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Cette transformation reste conditionnelle : une banque bien capitalisée et financée par dépots
sera moins affectée qu’un établissement reposant sur un levier élevé et des ressources courtes.
L’hétérogénéité des réponses constitue donc un objet central pour les tests empiriques.

7. Résilience bancaire et performance : une lecture intégrée de Bale 111
7.1. La thése du colt prudentiel

La thése du codt soutient que Bale 111 peut peser sur la rentabilité par plusieurs canaux : codt
d’émission des fonds propres, ajustement du portefeuille, détention d’actifs liquides et recours
a des ressources plus stables. Baker et Wurgler (2015) relient les exigences de capital au colt
des fonds propres bancaires a travers 1’anomalie de faible risque, ce qui suggere qu’un
relevement du capital peut accroitre le colt moyen de financement. Les effets doivent étre
appréciés au moyen d’indicateurs ajustés du risque et en tenant compte d’éventuels transferts
de colts vers les emprunteurs, les déposants ou les actionnaires. La littérature analyse
également le codt de bien-étre associé aux exigences de capital (Van den Heuvel, 2008).

7.2. La thése de la solidité et de la résilience bancaire

La thése de la solidité objecte qu'une banque mieux capitalisée absorbe mieux les pertes, qu'une
bangue plus liquide résiste mieux aux tensions et qu'une banque dont le financement est stable
dépend moins de la confiance des marchés. Ces propriétés réduisent la probabilité et le colt des
crises, abaissent la rémunération exigée par les créanciers et facilitent I'accés au financement.
Sur longue période, les banques mieux dotées en fonds propres survivent plus souvent et
gagnent des parts de marché, notamment lors des crises (Berger & Bouwman, 2013) ; la ou la
supervision est plus intense, le risque pris diminue sans que la rentabilité en patisse
sensiblement (Hirtle & Kovner, 2022) ; I'évaluation d'ensemble des réformes par le Comité de
Bale fait état d'un systéme plus résilient, sans relever d'effet négatif établi sur I'offre de crédit
ou le colt du capital (BCBS, 2022).

7.3. Le paradoxe entre colt immédiat et bénéfice differé

Les deux théses décrivent des horizons différents. A court terme, les exigences peuvent
mobiliser des fonds propres, imposer des actifs liquides ou renchérir certaines ressources ; a
plus long terme, une meilleure absorption des pertes et une moindre dépendance au
refinancement fragile peuvent réduire la probabilité ou le colt des crises. La probabilité et le
colt social des crises éevitées restent toutefois difficiles a mesurer et sont ici des parametres
d’évaluation, non des bénéfices observés.

Cette asymeétrie de mesurabilité peut biaiser les évaluations en faveur de la thése du co(t. Rien
ne garantit toutefois que le bénéfice excede le colt : la réponse dépend de la probabilité et de
la gravité des crises évitées, du codt social associé et de la calibration des exigences. Le débat
sur le niveau optimal de capital ne fait pas consensus (Dagher et al., 2016), car les estimations
dépendent d’hypotheses fortes. L’asymétrie interdit donc de conclure a partir du seul terme
observable.

7.4. Les facteurs susceptibles de modifier les arbitrages prudentiels

Aux parametres présentés a la section 5.5 s’ajoutent des facteurs propres au contexte. Le risque
de taux du portefeuille bancaire, les concentrations de dépdts et la rapidité des retraits doivent
étre pris en compte a la lumiere des tensions de 2023 (BCBS, 2023). Dans les systemes
émergents, la taille du marché souverain, la concentration bancaire et la capacité a émettre des
instruments de capital peuvent également modifier la contrainte limitante. L’IRRBB peut
réduire la valeur des titres a taux fixe et renchérir les dépdts malgré des ratios conformes. Les
risques cyber et climatiques ne sont pas évalués ici et restent des pistes de recherche, sans effet
chiffré attribué.
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Ces facteurs expliquent en partie la dispersion des résultats empiriques. En Afrique du Sud,
Mdandalaza et Jeke (2025) étudient le lien entre réglementation du capital et rentabilité et
obtiennent un effet négatif mais non significatif sur dix banques entre 2010 et 2022 ; pour le
NSFR, Agnese et al. (2026) examinent les effets sur la rentabilité et le crédit dans 1’Union
européenne, tandis que Sidhu et al. (2022) analysent les banques indiennes. Dans le numéro
special consacreé au cas sud-africain (Merrino & Harris, 2025), Sibande et Milne (2025) trouvent
peu d’indices d’une contraction de 1’offre de crédit des grandes banques apres le relévement
des exigences de capital, ce qu’ils attribuent a leurs marges de capital au-dessus des minimums.
Aucun résultat ne se transpose sans examen des institutions et de la structure de financement.

Le tableau 3 rassemble des évaluations empiriques et institutionnelles ; ces études n’estiment

pas toutes le méme instrument ni la méme période :

elles ne sont donc pas directement

comparables. Le tableau illustre des canaux distincts plutdt que d’agréger des coefficients non
comparables. La juridiction, I’instrument, la méthode et les limites d’extrapolation sont
indiqués ; faute de protocole systématique, la sélection n’est pas exhaustive.

Tableau 3. Synthése indicative d’évaluations empiriques et institutionnelles

Instrument ou

Limite / lien avec les

Source Périmétre / méthode ) s Résultat pertinent .
résultat étudié propositions
Cohen et | Banques internationales | Exigences de capital | Les banques peuvent ajuster | Ne mesure pas a elle seule
Scatigna ; étude des canaux | et ajustements | capital, actifs et distribution | I’effet conjoint du LCR et
(2016) d’ajustement du capital | bancaires pour répondre aux exigences. | du NSFR ; P1 et P4.
Banques européennes ; Les banques concernées ont | Résultat lié a un épisode
Gropp et al. | quasi-expérience liée a | Hausse des exigences | ajusté notamment les actifs | institutionnel précis ; ne
(2019) I’exercice de | de capital pondérés, ce qui illustre un | pas généraliser a tous les
recapitalisation canal d’ajustement du bilan. pays ; P1 et P5.
Banques cotées . . L"es’ Aresultats soutlep qent Mesures d’illiquidité et
T e Interaction  capital | I’intérét de considérer | ...,
Distinguin et | américaines et | . . L . différences entre
. . réglementaire et | conjointement les exigences | . ... .
al. (2013) européennes ; analyse | .2~ .~ . juridictions compliquent la
g liquidité de capital et les mesures de S
empirique RS comparaison ; P4.
liquidite.
_ I?:anquez_s britanniques ; Réglementation  de L’étude examine 1 aju§tement ant_exte e.t instrument
Banerjee et | évaluation de la| .72~ des banques a la | spécifiques ; ne vaut pas
. ) . liquidité et structure | _, . R -
Mio (2018) réglementation de - réglementation de liquidité et | preuve uniforme sur tous
S du financement . e
liquidité ses effets sur le financement. | les ratios ; P2 et P3.

Echantillon de banques

Leur modeéle et leurs résultats
indiquent une baisse

Effets conditionnels aux

Acosta-Smith | de T’UE ; modele | Ratio de levier, prise | significative de la probabilité

. . L . banques proches de Ila
et al. (2024) théorique et analyse | de risque et stabilité de détresse des banques T
- - contrainte ; P4 et P5.
empirique fortement contraintes par le
levier.
. N Etude sur le capital, pas
A i Le capital est associé a une . - .

Banques américaines ; . . . une évaluation directe de
Berger et ; Capital et | meilleure survie et part de . N i
analyse de survie et de . toutes les régles Bale Il ;
Bouwman . performance en | marché, avec des effets|. . o .
part de marché selon les | "~ . . . . indicateur de résilience a

(2013) période de crise variant selon la taille et le type

crises

de crise.

distinguer de la rentabilité
; PL.

Source : élaboration de ’auteure a partir des études citées.

Cette synthese ne constitue pas une méta-analyse. Les résultats ex post sur le LCR sont
complétés par la synthese institutionnelle de Doerr et Drehmann (2026).

7.5. Proposition d'un cadre théorique intégré

Les éléments précédents peuvent étre réunis dans un cadre theorique (figure 1). Béle 111 impose
un ensemble de contraintes prudentielles simultanées, solvabilité, levier, liquidité, financement
stable et coussins, qui modifient les arbitrages de gestion de la banque. Ces arbitrages se
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traduisent par une transformation de I'actif et du passif, qui modifie a son tour I'allocation des
ressources. Il en résulte des effets sur le rendement des actifs, le colt des ressources,
I'intermédiation et I'exposition au risque, qui atteignent deux grandeurs distinctes : la
performance, mesurée par la rentabilité, la marge et I'efficience, et la résilience, entendue
comme la capacité d'absorber des pertes et de traverser des tensions.

Figure 1. Architecture conceptuelle de la transformation du modeéle bancaire sous Béle 111

INSTRUMENTS PRUDENTIELS DE
BALE 111

FACTEURS DE CONTINGENCE

Capital pondéré - ratio de levier - LCR -
NSFR - coussins

Capital initial et coussin volontaire - stabilité des dépots -
financement de gros - taux et pente de courbe - concurrence -
profondeur des marchés - contexte national. Ces facteurs modérent le
signe et I’intensité des liens.

Contrainte effectivement limitante /
distance aux seuils

P1 : proximité au capital pondéré, relation attendue négative avec la
part des actifs a forte pondération apres durcissement. P2 :
dépendance au financement de gros, effet attendu plus négatif sur
crédit et performance a court terme. P3 : liquidité, relation attendue
positive avec résilience en stress. P4 : interaction de contraintes, co(t
marginal attendu plus élevé. P5 : proximité préalable, ajustement du
bilan attendu plus important.

Arbitrages de gestion

Réponses de gestion : augmenter le capital ou retenir les bénéfices ;
réduire les RWA ou I’exposition totale ; accroitre les HQLA ;
allonger la maturité des ressources. Le signe dépend de la contrainte
limitante et de la marge initiale.

Recomposition de actif et du passif

Composition des actifs - maturité et stabilité du financement -
volume et allocation du crédit - effets sur le rendement des actifs, le
colit des ressources et 1’exposition au risque

RESULTATS DISTINCTS :
PERFORMANCE ET RESILIENCE

Performance : ROA, ROE, marge nette d’intérét, colits/revenus.
Résilience : Z-score, distance au défaut, pertes en stress, stabilité du
financement et tests de résistance.

Rétroaction vers la planification

Résultats observés et stress tests révisent la planification du capital, le
financement et la stratégie de conformité.

Source : élaboration de ’auteure a partir du cadre théorique de ’article ; les relations sont conditionnelles et

ne représentent pas des estimations causales.
Le cadre insiste sur deux points. D'une part, performance et résilience sont liées mais ne sont
pas identiques : une banque peut améliorer sa résilience en réduisant sa rentabilité affichée, ou
afficher une rentabilité élevée au prix d'une fragilité qui ne se révélera qu'en période de tension.
D'autre part, la chaine est conditionnée par des facteurs extérieurs au dispositif prudentiel,
modele d'affaires, structure du financement, concurrence, taux, cycle et institutions, qui
déterminent l'intensité de chaque maillon. Le cadre se distingue ainsi d'une lecture qui ferait
dépendre directement la rentabilité d'un ratio réglementaire. La rétroaction n’est pas une causalité
estimée : résultats et tests de résistance peuvent réorienter la planification du capital, de la liquidité et
du financement. Les effets restent conditionnels au modele d’affaires, a la distance aux seuils et au
régime macrofinancier.

8. Discussion critique et propositions théoriques
8.1. Les complémentarités entre les différents instruments de Bale 111

Les instruments de Béle 11l se complétent par leurs objets et par leur comportement. Le ratio
pondéré mesure la qualité des expositions, le ratio de levier en borne la quantité, le LCR protege
contre les tensions de court terme et le NSFR contre les desequilibres structurels de maturite.
Chaque instrument limite en outre les stratégies de contournement de l'autre : la substitution
vers des actifs risques que peut encourager le ratio de levier se heurte a I'exigence pondérée, et
I'expansion vers des actifs faiblement pondérés que permet I'exigence pondérée se heurte au
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ratio de levier. Le dispositif fonctionne ainsi comme un systeme de contraintes croisées, dont
I'efficacité repose sur la redondance partielle des instruments plutdt que sur I'optimisation d'un
seul d'entre eux.

8.2. Les tensions potentielles entre les exigences prudentielles

La superposition des contraintes crée aussi des tensions (tableau 4). Ces tensions prolongent les
arbitrages analysés a la section 5, dont le signe dépend du régime de taux et de la contrainte
limitante. A ces tensions s'ajoutent des interactions entre instruments : consommer un coussin
de fonds propres peut rapprocher la banque de sa contrainte de levier, et céder des actifs pour
préserver un ratio peut en dégrader un autre.

Tableau 4. Complémentarités et tensions entre les instruments de Bale 111

Complémentarité

Interaction documentée ou logique Tension potentielle Canal / modérateurs Base probante / statut
Les deux limitent des . . _— Acosta-Smith et al. (2024) ;
. el Le levier peut contraindre | Substitution entre ) g .
Capital formes différentes de | . .y . . ... | complémentarité et tension
. g . .| les actifs peu pondérés et | actifs ; capital initial - (14
pondéré /| fragilité ; le levier réduit | 7~ " Lo . ; A conditionnelles, éléments
. ; réduire  l'incitation & | et distance a chaque . o
levier la  dépendance  aux rivileaier les actifs sars. | seuil empiriques et mécanisme
pondérations. P g ' ' théorique.
Le capital absorbe les . . Distinguin et al. (2013);
pertes .p les HOLA Les HQLA peuvent avoir | Allocation entre Doerrget Drehmann( (202%)
. g . un rendement inférieur a | capital, actifs liquides 4
Capital / LCR | réduisent le risque de | _, . e pour le LCR seulement;
, d'autres actifs selon les | et crédit; régime de | : . . A
ventes forcées lors de . o interaction capital-LCR a
. g . taux et leur rémunération. | taux.
sorties de trésorerie. tester.
Les fonds propres sont BCEBS (2014b) pour le
o . i, traitement du capital dans
intégralement  comptés | La transition vers des P L
. . ASF ; King (2013), ex ante,
dans le financement | ressources stables ou une | Dépendance au .
Capital / stable disponible ; un | hausse du capital peut | financement de gros, gr?tréerzieurseu(;u Nusn:R-xersgz
P financement stable limite | accroitre le colt marginal | écart de maturité, : A9
NSFR et al. (2026) traite le NSFR et

aussi les ventes forcées

qui  entameraient le
capital en période de
tension.

des ressources et
comprimer la marge a
court terme.

structure et colt des
dépots.

la performance ; Doerr et
Drehmann (2026) ne
constitue pas une preuve sur
le NSFR.

Une banque proche des

. Les coussins renforcent . - CET1 disponible, | BCBS (2010, 2022) ;
Coussins  de | |, . deux seuils peut limiter . . g . )
. .~ | l'absorption des pertes au- | _. , - exposition totale et | interprétation réglementaire,
capital / ratio simultanément actifs s , . .
- dessus du plancher de - - restrictions de | "usage effectif des coussins
de levier . pondérés et taille totaledu | ;= . "~ . o
levier. bilan distribution. dépend de la juridiction.
Le LCR protege la | L'accumulation d'HQLA Composition _des Mecanisme theorque_ d_e_rlve
. R i , e HQLA, exemptions | des définitions
LCR / ratio de | liquidité de court terme ; | augmente I'exposition | . ; ) .
. . L réglementaires réglementaires BCBS (2013,
levier le levier limite | totale et peut consommer : i re
applicables et | 2014a) ; vérifier les

I'expansion non pondérée.

la marge de levier.

proximité du seuil.

exemptions nationales.

Couvrent des horizons

Le cumul peut mobiliser a

Stabilité des dépots,

Banerjee et Mio (2018) porte
sur la réglementation de

LCR / NSER Q|st|ncts © tension a 30 la fois des actifs Ilgmdes sorties  stressées et liquidité : Doerr et Drehmann
jours et stabilité | et des ressources a plus | structure des . )
- o (2026) traite le LCR ; ne pas
structurelle. longue maturité. échéances.
extrapoler au NSFR.
Les coussins créent une La stigmatisation ou les
Coussins /| marge  au-dessus  des restrictions de | Régles de | BCBS (2010, 2022) ;
g distribution peuvent | distribution, attentes | hypothése de comportement

minimums de
capital

minimums et peuvent étre
utilisés en stress selon le
cadre applicable.

conduire les banques a
traiter le coussin comme
un minimum de fait.

du marché et intensité
du stress.

a documenter par juridiction,
non résultat universel.

Contraintes
prudentielles /

L'expansion devient plus
sensible au rendement

Plusieurs contraintes
proches  des  seuils

initial,
acces

Capital
concurrence,

Gropp et al. (2019) ; résultat
lié a un épisode
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croissance du | ajusté du capital, de la | peuvent réduire | aux  marchés et | institutionnel,  mécanisme
bilan liquidité et du | simultanément le crédit et | demande de crédit. conditionnel.
financement stable | les substitutions
CONSOMmMESs. possibles.
LA Une forte concentration Doerr et Drehmann (2026)
Des  dépdts  stables A .
Structure du o . des dépbts ou une | Concentration, pour les canaux du LCR
. peuvent réduire les sorties | . " . R
financement / ; 1 dépendance au | maturité, assurance | seulement; le rble de la
. stressées et améliorer le | .. A h .
capital et | .. financement de gros peut | des dépbts et | structure de financement doit
e financement stable ~ . . . )
liquidité - . accroitre le risque de | confiance. étre testé dans le contexte
disponible. . i
refinancement. national.

Source : élaboration de ’auteure a partir de la littérature mobilisée ; les relations représentent des
mécanismes théoriques et non des estimations causales.

8.3. Les limites d'une analyse instrument par instrument

Il en résulte qu'un méme instrument peut avoir des effets différents selon les autres contraintes
qui pesent sur la banque. L'effet du LCR sur la rentabilité n'est pas le méme pour une banque
dont le capital est abondant et pour une banque proche de son minimum, car la seconde ne peut
pas accroitre son bilan pour loger le coussin liquide sans détériorer sa solvabilité ou son levier.
L'effet du NSFR dépend de la structure initiale du passif. L'effet du ratio de levier dépend de la
composition de l'actif. Une analyse qui estime I'effet d'un ratio isolé sur un indicateur de
performance mesure en réalité une moyenne de situations hétérogenes, dans lesquelles la
contrainte limitante n'est pas la méme.

8.4. Le role du modeéle bancaire et du contexte institutionnel

Les effets de Béle 111 dépendent du pays et du systeme bancaire. Pour le Maroc, la structure des
dépots, la profondeur des marchés de capitaux, I’exposition aux titres souverains et les
modalités nationales de mise en ceuvre prudentielle sont des dimensions a documenter a partir
des publications de Bank Al-Maghrib et de données bancaires comparables. En ’absence d’une
analyse statistique dediée dans cet article, elles sont formulées comme facteurs contextuels et
hypothéses de recherche, non comme résultats empiriques établis. Une forte concentration
souveraine peut améliorer certains ratios prudentiels tout en renforcant le lien entre risque
souverain et risque bancaire.

8.5. Propositions théoriques

Le cadre conduit a formuler cing propositions théoriques, chacune associée a des variables
observables et a une condition de réfutation. Elles ne sont pas des résultats démontrés mais des
hypothéses destinées a des tests empiriques.

Proposition 1. Lorsque la contrainte de capital pondéré est proche d’étre saturée, un relévement
exogene de 1’exigence devrait réduire la part des actifs a forte pondération ou ralentir leur
croissance ; I’effet attendu est plus faible lorsque le coussin volontaire de capital initial est
important. Les variables observables sont le CET1, les RWA, leur croissance et la composition
du portefeuille. Un panel bancaire avec effets fixes, contrdles de qualité des actifs, taille et
conjoncture peut tester cette relation. La proposition serait rejetée si, a exposition réglementaire
comparable, le durcissement n’est pas associ¢ a une baisse relative des actifs fortement
pondérés, ou si I’effet est systématiquement plus fort parmi les banques disposant du plus grand
coussin initial.

Proposition 2. A court terme, un durcissement des exigences devrait peser davantage sur la
croissance du crédit et la rentabilité des banques dépendantes du financement de gros que sur
celles financées par des dép6ts stables, lorsque le colt marginal de remplacement des ressources
est plus élevé. L’effet devrait s’atténuer lorsque les marchés sont liquides et que les taux
débiteurs peuvent s’ajuster sans forte perte de clientele. Les indicateurs sont la croissance du
crédit, le codt du passif, le ROA et la marge nette d’intérét ; le test doit inclure 1’interaction

581
www.ijafame.org



http://www.ijafame.org/

I\‘Fﬂ IJAFAME

Volume 7, Issue 13 (2026), pp. 564-586. ot "
© Authors: CC BY-NC-ND m Auditing, Management & Economics

Iuternational Jonrnal of Accounting, Finance,

entre le choc réglementaire et la dépendance préalable au financement de gros. La proposition
serait rejetée si 1’effet défavorable n’est pas plus marqué pour les banques a financement de
gros, ou si les banques a dépots stables subissent un effet au moins aussi défavorable aprés
contréle des caracteristiques initiales.

Proposition 3. Une capacité de liquidité initiale plus élevée devrait réduire les sorties non
couvertes, les ventes forcees et les pertes en période de tension ; en période normale, son effet
sur le ROA et la marge nette d’intérét dépend du rendement relatif des actifs éligibles, de la
rémunération des réserves et du cycle des taux, et n’a donc pas de signe universel. Les
indicateurs sont le LCR, les sorties de dépots, les pertes de cession, le ROA et la marge nette
d’intérét. Le test doit distinguer périodes de tension et périodes normales. La proposition serait
rejetée si, dans les épisodes de tension, une capacité de liquidité plus élevée n’est pas associée
a une moindre vulnérabilité aprés contr6le du risque initial, ou si les résultats sont robustement
de signe opposé.

Proposition 4. L’effet marginal d’un instrument prudentiel sur la performance devrait étre plus
défavorable lorsque la banque est simultanément proche d’une autre contrainte, car les
possibilités de substitution entre actifs et ressources sont alors plus limitées. Le test doit
mesurer, avant le choc, les distances aux exigences de capital, de levier, de LCR et de NSFR et
estimer leurs interactions dans un modele de panel ; une interprétation causale nécessiterait un
changement réglementaire documenté et une stratégie d’identification défendable. Les
indicateurs de résultat comprennent ROA, marge nette d’intérét, croissance du crédit et
couts/revenus. La proposition serait rejetée si les termes d’interaction sont nuls ou de signe
opposé de maniére robuste. Elle porte sur les colts marginaux conjoints, et non sur
I’hétérogénéité de réaction entre banques, objet distinct de P5.

Proposition 5. Aprés un durcissement prudentiel documenté, les banques proches d’une
contrainte effectivement limitante avant le changement devraient ajuster davantage leur bilan
que les banques disposant de marges de conformité plus élevées. Les variables dépendantes
sont la part des actifs liquides, les RWA, la taille de I’exposition totale, la maturit¢ du
financement et la part des dépodts stables ; la variable explicative centrale est la proximité
préalable a la contrainte. Une différence-en-différences peut étre envisagée si les tendances
préalables sont comparables et qu’aucun choc concomitant ne différencie les groupes. La
proposition serait rejetée si les banques proches du seuil ne modifient pas davantage les
indicateurs de bilan, ou si I’écart disparait aprés controles et tests de robustesse.

9. Conclusion

Cet article propose un cadre conceptuel pour analyser comment les exigences de capital, de
levier, de liquidité et de financement stable se transmettent aux décisions de bilan. Son apport
est de déplacer I’analyse de I’effet moyen d’un instrument vers 1I’identification de la contrainte
effectivement limitante et des interactions entre exigences. Cette lecture compléte les travaux
consacrés séparément au capital ou a la liquidité sans prétendre les remplacer ni fournir une
estimation causale.

Le cadre suggere des prédictions conditionnelles : la contrainte de capital devrait surtout
modifier les actifs a forte pondération lorsqu’elle est saturée ; la contrainte de liquidité dépend
du rendement relatif des actifs éligibles et du cycle de taux ; le financement stable peut étre plus
colteux pour les banques dépendantes des marchés de gros ; enfin, la superposition des
exigences rend nécessaire la mesure conjointe de la distance aux seuils.

La démarche demeure une revue narrative structurée et non une revue systématique
reproductible. L’absence de comptage exhaustif du corpus, la diversit¢ des périodes
réglementaires et la concentration de certaines etudes sur des juridictions particulieres limitent
la portée de la synthése. Le risque de taux, les cyberrisques, les risques climatiques et le
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déplacement d’activités vers les intermédiaires non bancaires ne sont intégrés qu’en tant que
facteurs de contexte ; leur modélisation detaillée constitue une extension nécessaire.

Trois prolongements sont prioritaires. Premiérement, un panel de banques marocaines et
comparables pourrait relier CET1, levier, LCR et NSFR & la composition du bilan, au ROA, au
ROE et a la marge nette d’intérét, avec la stabilité des dépots et la profondeur du marché comme
modérateurs. Des données annuelles comparables permettraient des modéles de panel, sans
éliminer les biais de sélection ni les chocs concomitants. Deuxiemement, une étude quasi-
expérimentale pourrait comparer des banques difféeremment exposées a une modification
réglementaire documentée, sous réserve de tendances préalables comparables et de 1’absence
de changements simultanés. Troisiemement, des tests de résistance combinant sorties de dépots,
hausse des taux et choc de valorisation souveraine permettraient d’étudier les effets conjoints.
Pour les dirigeants, le cadre suggére une planification intégrée ; pour les superviseurs, une
lecture coordonnée des contraintes et des coussins ; pour les décideurs des économies
émergentes, une attention aux marchés de capitaux, a la concentration souveraine et a la
structure des ressources. Ces implications restent conditionnelles au cadre national.
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