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INTRODUCTION

Le marché interbancaire joue un réle fondamental dans
le fonctionnement du systéme financier. Il se caractérise
principalement par des transferts d’excés de liquidités
aupres de certains établissements de crédit vers d'autres
établissements en besoin de refinancement. Il peut égale-
ment avoir sa source dans la politique de refinancement
d'un groupe bancaire sur une place financiére.

Les positions débitrices résultant de ces transactions
prennent souvent la forme d’engagements a court
terme sur des contreparties bancaires. Toutefois, en rai-
son des montants substantiels engagés et du fait que
ces engagements sont en regle générale dépourvus de
garanties et se concentrent sur un nombre limité de
contreparties, la défaillance d'une des contreparties
dans ce contexte risque d'avoir des conséquences sub-
stantielles sur la solvabilité de I'établissement préteur.
Au cas ou il s'agit d'un ou de plusieurs établissements
a envergure systémique, le probléme risque de se propa-
ger, par effet de ricochet, a travers un systéme financier
dans son ensemble, en mettant en cause la solvabilité
d’autres établissements. Par ailleurs, du coté refinance-
ment, les banques largement créditrices en matiére
interbancaire risquent de voir épuiser leurs sources de
refinancement en cas de défaillance d'une contrepartie.

L'ampleur de tels défauts en série et des canaux poten-
tiels de contagion est fonction de I'envergure des éta-
blissements en cause et des implications systémiques
sur la stabilité du systeme financier ne peuvent étre
exclues. Etant donné son rble en matiere de stabilité
financiére, avec entre autres comme objectif de préser-
ver les mécanismes de transmission des opérations de

politique monétaire, la Banque centrale doit étre en
mesure de déterminer avec le plus de précision possible
le degré de risque systémique associé aux différents
scénarios de contagion.

L'analyse du risque de contagion en matiere de liens
interbancaires est importante pour la place financiere du
Luxembourg; le bilan agrégé des établissements de crédit,
filiales et succursales incluses, renseigne une concentra-
tion importante sur les actifs et passifs interbancaires
par rapport a leur somme de bilan et par rapport a
leurs fonds propres. En effet, alors que I'actif interban-
caire total représente au 31 décembre 2003 52 % de la
somme des bilans, dont 68 % envers des entités du
méme groupe, ces pourcentages sont de 42 % et de
63 % pour le passif respectivement’. L'actif interbancaire
s'éléve au total a environ 9 fois le montant des fonds
propres des établissements de droit luxembourgeois. La
défaillance d'une contrepartie du groupe risque d'avoir
des conséquences similaires en termes de contagion
que la défaillance d'une contrepartie non-groupe.

Le principal but de la présente étude est d'évaluer les
conséquences d'un non-remboursement des dettes
d'une contrepartie bancaire, domestique ou étrangére,
sur la solvabilité des autres établissements de crédit de
droit luxembourgeois liés par des liens interbancaires.
Dans une premiere partie I'ampleur et la structure des
liens interbancaires des établissements de crédit luxem-
bourgeois sont décrites. Ensuite des exercices de simula-
tion ayant comme objectif principal la quantification du
potentiel de contagion relatif au marché interbancaire
luxembourgeois sont conduits dans une deuxieme partie.

1 Au30 juin 2003, Uactif interbancaire total représente 52 % de la somme des bilans, dont 65 % envers des entités du méme groupe, ces pour-

centages sont de 42 % et de 57 % pour le passif respectivement.

A noter que la présente analyse se base sur les chiffres au 30 juin 2003.



1. LE MARCHE INTERBANCAIRE LUXEMBOURGEDIS?

L'ampleur des risques auxquels les banques luxembour-
geoises se voient exposées en matiére de liens interban-
caires dépend de différents facteurs dont I'importance
et la structure des liens interbancaires ainsi que les tech-
niques d'atténuation des risques utilisées par les éta-
blissements de crédit.

1.1 Importance du marché interbancaire
luxembourgeois

Afin d'évaluer les risques de contagion potentiels, il
s'avére nécessaire de connaitre dans une premiére étape
I'importance des transactions interbancaires pour le
secteur bancaire. Les coefficients qui relatent les engage-
ments interbancaires a la somme de bilan et aux fonds
propres des bangques comptent parmi les mesures les plus
communes pour évaluer le risque de contagion potentiel.

Au 30 juin 2003, les créances interbancaires représentent
52 % du total des actifs et les dettes interbancaires 42 %
du total des passifs des établissements de crédit de la
Place. En moyenne, les banques de la Place utilisent ainsi
en net le marché interbancaire plutét comme alternative
d’investissement que comme source de refinancement.

Le rapport entre actifs interbancaires et fonds propres a
été mesuré pour 121 banques® et s'éleve en agrégé a 9.
En d'autres termes, les actifs interbancaires représentent
en moyenne 9 fois le montant des fonds propres des
banques de la Place.

Les transactions interbancaires des établissements de
crédit luxembourgeois sont ainsi trés importantes aussi
bien en termes relatifs par rapport a la somme de bilan

gue par rapport aux fonds propres des établissements
de crédit. Elles constituent une activité essentielle pour
les banques au Luxembourg.

1.2 Structure du marché interbancaire
luxembourgeois

A coté des volumes, il importe également de mesurer
la concentration ainsi que la structure du marché inter-
bancaire dans son ensemble. En effet, le risque de con-
tagion potentiel augmente avec la concentration des
engagements et de plus, la structure des liens inter-
bancaires a I'intérieur du systéme bancaire constitue un
facteur supplémentaire déterminant le degré de pro-
pagation potentiel des effets de la défaillance d'un éta-
blissement sur ses contreparties bancaires.

1.2.1  Concentration

La part de marché des 10 plus importantes banques en
termes de créances interbancaires est de 46 %, ces 10
banques représentant 44 % de la somme des bilans de
la place financiére. La part de marché des 10 plus
importantes banques en termes de dettes interban-
caires s'éleve a 52 %, ces banques représentant 36 %
de la somme des bilans (tableau 1.1).

Le degré de concentration des créances interbancaires
des établissements de crédit luxembourgeois est plus
ou moins au méme niveau que celui de la somme de
bilan tandis que les dettes interbancaires sont plus con-
centrées que les créances interbancaires et la somme de
bilan.

Tableau 1.1 Concentration des créances et dettes interbancaires au 30 juin 2003

Créances interbancaires

Dettes interbancaires

Somme des bilans Somme des bilans
Nombre de bangues En % du total des des banques en % i En% dutotaldes : desbanquesen % :
q i créances interbancaires | de la somme des bilans : dettes interbancaires | de la somme des bilans
de la Place de la Place

10 46 % 44 % 52 % 36 %

25 1% 67 % 83 % 68 %

50 87 % 84% 94 % 83 %

100 98 % 97 % 99 % 96 %

Source: BCL

2 Dans cette étude, l'on se réfere principalement, sauf'si indication contraire, aux seules créances et dettes interbancaires

envers dautres

établissements de crédit. Les opérations hors-bilan ne sont pas prises en compte. Les analyses se basent sur les chiffres de 175 établissements

de credit au 30 juin 2003 sauf'si indiqué autrement.
3 Succursales exclues.



1.2.2 Internationalisation

En ce qui concerne la répartition géographique des
activités interbancaires des établissements, la part des
transactions domestiques a tendance a se rétrécir en
faveur des transactions transfrontaliéres au cours de

— Graphique 1.1
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Le tableau 1.2 reprend la part relative des créances et
dettes interbancaires domestiques et transfrontaliéres
par classes de somme de bilan des banques. Ces chiffres
confirment que tant au niveau des créances qu’au
niveau des dettes, les petites banques, avec une somme
de bilan inférieure & 250 millions d’euros, ont plus
recours au marché interbancaire domestique comparé
aux grandes banques. En effet, les grands acteurs de la

la période sous revue allant de décembre 1999 a juin
2003. Au 30 juin 2003, seulement 14,5 % des créances
interbancaires et 20 % des dettes interbancaires ont
des contreparties bancaires domestiques contre 22,3 %
et 25,8 % respectivement fin 1999 (graphiques 1.1 et
1.2).

— Graphique 1.2
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Place ont plus tendance a se refinancer et/ou a placer
leurs exces de liquidités auprés de contreparties étran-
geéres et aupres des entités du méme groupe. Les grands
acteurs de la Place, définis dans le cadre de cette étude
comme les banques dont la somme de bilan est supé-
rieure a 10 milliards d’euros, représentent a eux seuls
55 % des créances interbancaires transfrontalieres et
62 % des dettes interbancaires transfrontaliéres.

Tableau 1.2 Pourcentages créances/dettes domestiques et transfrontaliéres par classes de banques au

30 juin 2003
Créances interbancaires Dettes interbancaires
Somme ?r:iZ':IZ:rzss)ba”q“es Losorme 985 - TF % DOM % TF % DOM
>10 000 59,6 % 91% 9% 87 % 13%
>3 000 et < 10 000 26,4 % 77% 23% 64 % 36 %
> 1000 et <3000 9,4 % 83% 17% 82% 18 %
>500 et < 1000 21% 79% 21% 83 % 17 %
>250 et < 500 1.7% 82% 18 % 91% 9%
< 250 0,8% 66 % 34% 68 % 32%

Source: BCL
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Les principaux pays destinataires des créances inter-
bancaires sont: I’Allemagne (31,7 % ), le Luxembourg
(14,5 %), la France (8,7 %), le Royaume-Uni (7,9 %) et
I'ltalie (7,7 %). A noter que la part relative du Luxembourg
et de I’Allemagne ensemble s'éléve a 46,2 % du total
des créances interbancaires tandis que celle de
I’Allemagne, de la France et du Royaume-Uni ensemble
représente environ 48 % des créances interbancaires.
Les avoirs interbancaires sur les pays membres de I'Union
européenne représentent 87 % du total au 30 juin 2003.
Comme illustré par le graphique 1.3, la part de
I’Allemagne a fortement augmenté sur la période allant
de décembre 1999 a juin 2003, tandis que celle du
Luxembourg a fortement diminué en méme période.

— Graphique 1.3
Evolution des pourcentages des principaux pays
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Les principaux pays d'origine des dettes interbancaires
sont I'Allemagne (28,1 %), la Suisse (22,9 %), le
Luxembourg (20 %), le Royaume-Uni (7,3 %) et la
France (4,4 %). L'Allemagne et la Suisse couvrent
ensemble 51 % des dettes interbancaires; en incluant
le Luxembourg, ce pourcentage s'éléve a 71 %. La part
des fonds en provenance des pays de I'Union euro-
péenne s'éléve a 68 %. Cette part est moins élevée
gu'au niveau des créances interbancaires, ce qui
s'explique en partie par la part importante des fonds en
provenance de la Suisse (22,9 %) qui assume cepen-

dant un réle moins important au niveau des créances
(4,2 %). Depuis 1999, les parts de I’Allemagne et de la
Suisse ont fortement augmenté tandis que celles du
Luxembourg et du Royaume-Uni ont subi une baisse.
La part de la Suisse dépasse celle du Luxembourg
depuis 2002 (graphique 1.4).

— Graphique 1.4
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L'analyse des flux nets de fonds interbancaires* met en
évidence que le Luxembourg est exportateur net de
fonds interbancaires vers les pays suivants: Allemagne,
ltalie, France, Royaume-Uni, Irlande, Etats-Unis, Belgique,
Pays-Bas et Autriche, tandis qu'il est importateur net
de capitaux interbancaires en provenance de la Suisse
suivie de loin par Liechtenstein et Monaco.

La destination et I'origine des créances et dettes inter-
bancaires dépendent de la structure de I'actionnariat et
de I'origine des banques établies au Luxembourg. Ainsi,
le caractére international de la Place se refléte aussi
dans I'orientation transfrontaliére des transactions inter-
bancaires. Etant donné que les transactions avec des
contreparties domestiques sont limitées, la majeure
partie du risque de contagion potentiel a comme origine
I'étranger. D'un autre co6té, les liens importants du
Luxembourg avec d'autres pays permettent une diver-
sification géographique des risques. Le risque de contre-
partie subsiste cependant.

4 Flux nets de fonds interbancaires = créances interbancaires a destination du pays x — dettes interbancaires a l'origine du pays x.



1.2.3  Analyse par groupes

1.2.3.1 Succursales

Les succursales représentent 22 % des créances inter-
bancaires et 16 % de la somme des bilans de la Place.
La part des créances interbancaires par rapport a la
somme des bilans des succursales s'éléve en agrégé a
72 %, contre 52 % pour le secteur bancaire dans son
ensemble. Ces chiffres soulignent la forte implication
des succursales dans les activités interbancaires. Con-
cernant la répartition géographique des créances inter-
bancaires des succursales, la part des fonds a destination
du marché domestique s'éléve a 25 % au 30 juin 2003,
plus élevée que la part au niveau de toutes les banques
de la Place, qui s'établit a 14,5 %.

Les succursales représentent 18 % de la totalité des dettes
interbancaires, un pourcentage également supérieur a
leur part dans la somme des bilans de la Place. La part
des dettes interbancaires dans le total des passifs des
succursales s'éléve en agrégé a 46 %, contre 42 % pour
le secteur bancaire dans son ensemble. La répartition
géographique des dettes interbancaires au 30 juin 2003
met en évidence que la part des fonds en provenance
de contreparties domestiques (28 %) est également plus
élevée pour les succursales que pour la totalité des
banques (20 %).

La part des succursales dans le total des créances et
dettes interbancaires n‘est pas a négliger dans son
ensemble. Le role joué par les succursales prises indivi-
duellement reste généralement limité; toutefois, certaines
succursales individuelles pourraient étre d'importants
canaux de risque de contagion, les créances et/ou dettes
envers d'autres établissements de crédit constituant
presque la totalité de leurs actifs et/ou passifs. En outre,
les succursales semblent en moyenne étre plus actives
au niveau domestique que toutes les banques de la Place.

Dans le cadre de I'exercice de simulation, les succur-
sales sont exclues des analyses, cela étant d0 a des in-
formations incomplétes a ce niveau.

1.2.3.2 Principaux groupes bancaires

Au 30 juin 2003, les principaux groupes bancaires pré-
sents sur la Place® concentrent sur eux seuls 60,5 % des
créances interbancaires et représentent 62,7 % de la
somme des bilans totale de la Place. En moyenne, les
créances interbancaires comptent pour 50,3 % du total
des actifs de ces groupes. La premiere destination des
créances interbancaires est I’Allemagne avec 42,6 %,
suivie du Luxembourg avec 10,2 %; comparé a 31,7 %
et 14,5 % respectivement pour la totalité des banques
luxembourgeoises.

Au niveau des dettes interbancaires, la part relative de
ces groupes totalise 64,8 %, et leur rapport entre dettes
interbancaires et total des passifs s'éléve a 42,7 %. Les
trois principaux pays de provenance des dettes inter-
bancaires de ces groupes sont I’Allemagne (30,9 %), la
Suisse (28,5 %) et le Luxembourg (13,2 %). La part do-
mestique des dettes interbancaires de ces groupes est
ainsi également plus limitée que pour la totalité des
banques (20 %).

Il apparait que ces groupes bancaires sont moins actifs
sur le marché domestique et plus orientés vers |'étran-
ger comparé au secteur bancaire dans son ensemble.
Les chiffres montrent que I'importance systémique de
ces groupes de banques ne se justifie pas seulement
par leur importance en termes de somme de bilan mais
aussi en termes de transactions interbancaires.

1.2.4 Transactions avec entités liées

Au 30 juin 2003, les liens interbancaires avec des entités
liges représentent 65 % du total des créances interban-
caires et 57 % des dettes interbancaires. Le pourcentage
des créances/dettes interbancaires envers les entités
liées par rapport au total des créances/dettes interban-
caires varie fortement parmi les banques sous-jacentes.
Ainsi, une analyse par catégories de banques selon leur
statut juridique et leur somme de bilan est présentée
au tableau 1.3.

5 Groupes bancaires dont la somme de bilan excéde 10 milliards d’euros



Tableau 1.3 Pourcentage créances/dettes interbancaires intra-groupe par groupes de banques au

30 juin 2003
% créances interbancaires intra-groupe /% dettes interbancaires intra-groupe /
total créances interbancaires total dettes interbancaires
Totalité des banques de la Place 65 % 57 %
Filiales 61% 57 %
Succursales 79 % 56 %
D’apreés la somme de bilan
>10 000 69 % 60 %
>3 000 et < 10 000 67 % 54 %
> 1000 et <3000 55 % 43 %
2500 et < 1000 52 % 65 %
> 250 et < 500 41% 54 %
< 250 46 % 81%

Source: BCL,

D’aprés ce tableau, la part des créances interbancaires
intra-groupe est plus importante pour les succursales
gue pour les filiales tandis qu‘au niveau des dettes
interbancaires, les pourcentages sont trés proches.
En regroupant les banques par somme de bilan, il
apparait que les parts des créances interbancaires
intra-groupe ont tendance a diminuer avec la somme
de bilan. Par contre, au niveau des dettes interbancaires
cette part est la plus élevée pour les petites banques
ayant une somme de bilan inférieure a 250 millions
d’euros.

91 établissements ont une position nette® positive,
C'est-a-dire plus de créances que de dettes interban-

caires envers les entités liées, tandis que 43 établisse-
ments ont une position nette négative.

Il importe de souligner que les liens intra-groupe ne sont
cependant pas dépourvus de risques de contagion et sont
traités de la méme maniére que les engagements envers
d’autres contreparties dans le cadre de cette étude.

Structure des créances et dettes
interbancaires par échéances

1.25

En termes de risque, la structure d’échéance des cré-
ances et des dettes compte aussi parmi les facteurs
déterminants. L'utilisation d'échéances courtes tend a
réduire le risque de contrepartie.

Tableau 1.4 Tableau récapitulatif des créances et dettes interbancaires selon I'échéance résiduelle

Créances interbancaires Dettes interbancaires’
Date <=1 mois i1 mois >tan : non : <=1 mois > 1 mois >1an i non
iet<=1an ventilé et<=1an ventilé
199912 48,76% | 37,60% 13,49 % 0,15% 62,62 % 33,86 % 3,37% 0,15%
200012 51,30 % 36,45 % 12,14 % 0,11 % 61,55% 33,76 % 4,56 % 0,13 %
200112 50,63 % 38,36 % 10,71 % 0,30 % 65,43 % 29,66 % 4,67 % 0,23%
200212 4802% : 39,56 % 11,69 % 0,74 % 64,30 % 29,03 % 6,57 % 0,11 %
<=1an >1anet > 2 ans <=1an : >1anet :>2anset >5ans non
i <=2ans { <=2ans | <=5ans ventilé
200306 88,18 % 3,13% 8,68 % 71,42 % 3,79% 2,93 % 4,18% 17,68 %

Source: BCI, .

6 Position nette = créances interbancaires envers entités liées

dettes interbancaires envers entités lices.

7 Echeance résiduelle jusqu’en décembre 2002, a partir de juin 2003 l'échéance initiale est prise en compte suite a des changements du

tableau de recensement sous-jacent au 1 janvier 2003.




D’aprés le tableau 1.4, tant au niveau des créances
gu’au niveau des dettes interbancaires, il existe une
concentration importante sur les échéances a court
terme, ce qui tend a réduire le risque de contrepartie®.
Cette concentration laisse suggérer que le marché in-
terbancaire est principalement utilisé par les établisse-
ments de crédit de la Place pour la gestion de leurs
liquidités a court terme.

1.2.6  Utilisation de garanties

Au 30 juin 2003, seulement 1,3 % des actifs interban-
caires sont assortis de garanties®. Ce pourcentage a
peu évolué ces derniéres années. Au niveau des banques
individuelles, le pourcentage des actifs assortis de ga-
ranties dans le total des actifs interbancaires varie de
0% a 40 %. A noter que le taux de 40 % est relatif a
une seule succursale hors Union européenne qui n'est
pas tres active dans le marché interbancaire. 7 banques
montrent un pourcentage supérieur a 5 %, tandis que
134 banques n‘ont aucune garantie pour les actifs
interbancaires.

1.2.7 Relations avec la Banque centrale

Tandis que les créances sur d'autres établissements de
crédit représentent 52 % du total des actifs pour les
banques de la Place, la part des créances sur la banque
centrale reste trés réduite a moins de 1 % du total de
la somme des bilans des banques. La part des dettes
envers la banque centrale par rapport au total des
passifs s'éleve a 3 % au 30 juin 2003, tandis que celle
des dettes envers les établissements de crédit s'éleve
a42 %.

1.2.8 Synthése

L'analyse a montré que les grands acteurs de la Place
ont plus de liens avec des contreparties étrangéres et
que les petites banques sont plus actives sur le marché
domestique que les grands acteurs. L'Allemagne s'avére
étre le principal pays de contrepartie tant au niveau des
actifs qu'au niveau des passifs interbancaires. Les suc-
cursales jouent un réle plus important en termes inter-

bancaires que suggére leur poids dans la somme des
bilans totale de la Place et semblent, en moyenne, étre
plus actives au niveau domestique que les autres ban-
ques. Les liens interbancaires avec les entités liées s'ave-
rent significatifs. Les actifs et passifs interbancaires se
concentrent sur I'échéance résiduelle inférieure a un
an. Les créances interbancaires ne sont généralement
pas assorties de garanties.

1.3 Techniques d’atténuation du risque
de contrepartie

A coté de I'ampleur et de la structure des liens interban-
caires, il importe aussi d’étudier les techniques d'atté-
nuation du risque de contrepartie utilisées par les ban-
ques. Ces techniques comprennent entre autres |'utili-
sation d'échéances courtes, I'évaluation de la qualité
des contreparties, la mise en place de limites, les garan-
ties, les opérations de vente et de rachat fermes, les
mécanismes de compensation et les transactions intra-
groupe.

A ce sujet, certaines banques de la Place actives sur le
marché interbancaire ont fait I'objet d'interviews. Les
banques interviewées utilisent principalement |'évalua-
tion des contreparties, la mise en place de limites ainsi
que des échéances courtes pour mitiger le risque de
contrepartie en relation avec leurs transactions inter-
bancaires. L'utilisation de techniques telles que la com-
pensation, les opérations de vente et de rachat fermes
ainsi que les garanties reste limitée pour l'instant.

La partie suivante est consacrée a I'étude des engage-
ments des banques envers des contreparties indivi-
duelles et le degré d’interdépendance de ces derniéres.
Les risques de contagion en relation avec ces engage-
ments interbancaires sont approchés par la voie d'exer-
cices de simulation dont I'objectif consiste a évaluer les
conséquences d'un non-remboursement des dettes d'une
contrepartie bancaire, domestique ou étrangere, sur la
solvabilité des autres établissements de crédit de droit
luxembourgeois liés par des liens interbancaires.

8 Au 30 juin 2003, la grande majorité des créances interbancaires ont une échéance résiduelle inférieure a 1 an, les exercices de simulation

se concentrent ainsi sur les engagements envers des contreparties bancaires a échéance résiduelle inférieure a 1 an uniquement.

9 Le calcul se base sur les chiffres fournis par 156 banques au 30 juin 2003.



2. EVALUATION DU RISQUE DE CONTAGION:

EXERCICE DE SIMULATION

2.1 Méthodologie

2.1.1 Données utilisées

L'exercice de simulation se base principalement sur deux
sources de données. La premiére fournit les créances et
dettes interbancaires de tous les établissements de crédit
de la Place ventilées selon les devises, les échéances et les
pays destinataires/originaires. La deuxieme fournit une
liste des risques d'une durée résiduelle inférieure ou
égale a un an sur d'autres établissements de crédit (seuil
minimum de renseignement: 10 % des fonds propres) des
établissements de droit luxembourgeois et des succur-
sales des établissements de crédit originaires d'un pays
hors CEE. Sont repris dans cette liste les créances, valeurs
mobilieres, participations, lignes de crédit, garanties
accordées, contrats sur taux de change et sur taux d'in-
térét en relation avec des contreparties bancaires.

2.1.2 Méthodologie™

Les exercices de simulation se basent sur des matrices
indiquant les engagements bilatéraux des banques. Le
défaut de paiement d'une contrepartie est postulé
comme point de départ et son impact sur la solvabilité des
banques luxembourgeoises préteuses (hors succursales)
respectives est mesuré. Dans le cadre de cette étude, une
banque est considérée en défaillance si ses pertes irrécu-
pérables relatives aux expositions vis-a-vis d'une contre-
partie bancaire sont supérieures a ses fonds propres de
base'’; ainsi une banque i tombe en défaillance si:
axi > G (1)
ou xj = exposition de la banque i sur la contrepartie j
¢ = fonds propres de base de la banque i

a = taux de perte en cas de défaillance de la
banque j (= 1 — taux de recouvrement).

L'analyse porte sur plusieurs scénarios de recouvrement
des expositions (0 %, 25 %, 50 %, 75 % et 90 %)". Deux
approches sont distinguées: le défaut de paiement des
établissements de crédit d'un pays particulier et la
défaillance d’'une contrepartie individuelle.

Risque de contagion en provenance de pays
particuliers

Dans une premiére phase, I'analyse se base sur le non-
recouvrement des créances envers des contreparties

bancaires appartenant a un méme pays. Cette analyse
permet cependant d'estimer les implications sur la
place financiere luxembourgeoise d'un choc macro-éco-
nomique dans un pays qui se répercuterait de maniere
négative sur le secteur bancaire de ce pays. Le risque
géographique proprement dit est cependant d’une
moindre importance concernant les contreparties
appartenant a un des pays OCDE, qui comptent pour
la majeure partie des contreparties bancaires des éta-
blissements de crédit luxembourgeois.

Risque de contagion en provenance de contreparties
individuelles

Dans une deuxiéme phase, I'analyse se base sur les
engagements bilatéraux entre les différents établisse-
ments de crédit repris dans plusieurs matrices:

- Matrice 1: les expositions des banques domestiques
hors succursales sur d’autres banques domestiques

- Matrice 2: les expositions des grands acteurs de la Place
hors succursales sur des groupes bancaires étrangers

- Matrice 3: les expositions des banques domestiques
hors succursales sur des entités liées domestiques et
étrangeres.

L'effet de contagion tient compte de I'impact de la
défaillance d'une contrepartie sur les fonds propres des
établissements concernés directement ainsi que des
impacts successifs qui peuvent en déduire. Deux scé-
narios peuvent étre distingués:

- l'impact de la défaillance initiale d'une contrepartie
entraine la défaillance d'un établissement domes-
tique préteur; dans ce cas il y a lieu d'évaluer I'impact
des défaillances successives

- limpact de la défaillance initiale d'une contrepartie
n‘entraine qu'une perte partielle des fonds propres
de base des établissements domestiques préteurs.

a) Défaillances successives: pertes totales des
fonds propres de base

Suite a la défaillance initiale, deux stades de contagion
peuvent étre distingués:

Défaillance Stade de Stade de
initi —> | contagion |—> | contagion
initiale 1tag| .

primaire secondaire

10 La période de référence de Uanalyse est juin 2003.

11 Les fonds propres de base se composent principalement de: capital libéré, primes d’émission, réserves et bénéfices reportés, fonds pour

risques bancaires générauz, bénéfice de lexercice en cours répondant aux conditions énumérées au point 6.3, lit. I) de la partie VII de la

circulaire IML. 96/127 (¢f «Recueil des instructions aux banques»). Pour details, voir point 6 de la partie VII de la circulaire IM1. 96/127.

12 La definition de la défaillance, ainsi que Uapplication de plusieurs taux de recouvrement, rejoint la méthodologie utilisée par d’autres

banques centrales, a savoir la Bundesbank, la Bank of England, la Riksbank et la Banque nationale de Belgique, dans leurs études du

risque de contagion en matiere de liens interbancaires.



al. Stade de contagion primaire:

La banque domestique i perd l'intégralité de ses fonds
propres de base suite a la défaillance initiale d'une
banque domestique ou étrangeére j.

a2. Stade de contagion secondaire:

Les défaillances successives des banques i et j ont un
impact cumulé sur la banque domestique k. La banque
k tombe en défaillance si le total de ses expositions vis-
a-vis des banques i et j excede ses fonds propres de
base, c'est-a-dire si la condition (2) suivante se vérifie:

alxy + Xu) > ¢ (2)3
b) Impact partiel: pertes partielles des fonds propres

En ce qui concerne les banques dont les fonds propres
de base ne sont que partiellement touchés par une dé-
faillance, I'impact sur la solvabilité est mesuré de deux
manieres'.

b1. En termes de montants absolus

L'impact est mesuré par la diminution en pourcentage
des fonds propres de base suite a des pertes liées a une
défaillance d’une contrepartie.

b2. En termes du ratio de solvabilité

L'impact est mesuré au niveau du ratio de solvabilité en
appliquant la formule suivante:
FP-P
AP
Ou: FP= fonds propres de la banque touchée par la
défaillance d'une contrepartie
P = perte subie par cette banque touchée
AP = actifs pondérés en regard du risque'

Cette mesure permet d'identifier les banques dont le ratio
de solvabilité tomberait en dessous du seuil réglementaire
de 8 % suite a une défaillance d'une contrepartie.

2.2 Résultats des simulations™

2.2.1 Risque de contagion en provenance de

pays particuliers

La simulation porte sur 120 banques de droit luxembour-
geois qui ont des créances sur au moins un pays étranger.
Au total, ces 120 banques ont des créances sur 110 pays.
En supposant que les créances sur toutes les contreparties
bancaires d'un méme pays sont irrécupérables, il y a par
conséquent 110 scénarios de défaillances distincts. Le ta-
bleau 2.1 reprend les scénarios ol au moins une banque
de droit luxembourgeois tomberait en défaillance.

Tableau 2.1 Résultats simulations défaut de paiement des établissements de crédit d’un pays particulier:
nombre de banques qui enregistraient des pertes plus importantes que leurs fonds propres

de base

au 30/06/2003 Taux de recouvrement

Pays 0% 25% 50 % 75 % 90 %
Allemagne 37 36 24 13 6
Royaume-Uni 29 24 17 6 3
ltalie 21 17 14 8 6
France 15 1" 9 7 1
Suisse 14 14 13 8 5
Belgique 13 12 8 4 2
Pays-Bas 1 8 5 3 3
Autriche 9 6 2 0 0
Etats-Unis 7 4 4 2 0
Irlande 7 3 3 2 0
Danemark 5 3 3 1 1
Portugal 5 5 4 3 1

13 Afin de simplifier le modele, le taux de perte a est supposé étre identique pour toutes les banques.

La défaillance de k pourrait entrainer elle-méme la défaillance d’une banque | (3° stade de contagion) d’apres le méme mécanisme que la

(fOlIT(Ig‘I‘()H secondaire.

19 Différents taux de recouvrement des expositions sont également pris en compte pour ces calculs (0%, 25 %, 50 %, 75 %, 90 %).
15 Pour des raisons de simplicité et de prudence, les actifs a risque sont supposés rester constants avant et apres la défaillance de la contrepartie.
16 A noter que le nombre de banques analysées, étant fonction de la disponibilité des données des différents établissements, peut varier d’une

simulation a lautre.
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Dans 27 scénarios sur 110 possibles, soit 25 %, les
pertes subies en cas de non-remboursement de la tota-
lité des créances interbancaires envers le pays en question
excédent les fonds propres de base d’au moins une
banque domestique. Le non-remboursement des
créances sur des contreparties bancaires allemandes
affecte le plus de banques, suivi par le Royaume-Uni et
I'ltalie. Le risque de contagion en provenance de pays
qui pourraient étre considérés avoir un risque pays plus
élevé, tels que le Brésil ou la Turquie par exemple, s'avere
modeste.

2.2.2 Risque de contagion en provenance de
contreparties individuelles
2.2.2.1 Matrice 1: expositions des banques domes-

tiques hors succursales sur d’autres banques
domestiques

Les 116 banques domestiques hors succursales qui
font I'objet de I'analyse ont une position débitrice sur

58 établissements de crédit domestiques. Il y a par consé-
guent 58 scénarios de défaillance distincts possibles.

a) Défaillances successives: pertes totales des fonds
propres de base

al. Stade de contagion primaire:

Dans le cas d'une perte totale des expositions vis-a-vis
d’'une contrepartie bancaire domestique, dans 23 des
58 scénarios possibles, soit 40 %, au moins une banque
domestique enregistre des pertes excédant ses fonds
propres de base. Dans le cas ou 75 % des expositions
sont irrécupérables, il y a 17 scénarios ol au moins une
banque domestique fait face a des pertes excédant les
fonds propres de base. Si 50 % respectivement 25 %
des expositions sont irrécupérables, dans 11 respective-
ment 4 scénarios des pertes plus importantes que les
fonds propres de base sont enregistrées par au moins
une banque (tableau 2.2). Les résultats de la simulation
dépendent donc fortement du taux de recouvrement
des engagements.

Tableau 2.2 Risque de contagion pour banques domestiques hors succursales en provenance d'autres
banques domestiques: tableau récapitulatif pour les scénarios ou au moins une banque

subit des pertes > fonds propres de base

: Nombre de scénarios

Nombre de scénarios ; ) )
. - o une banque subit - o Pourcentage Pourcentage moyen
p” ou au moins une . Vombre Vombre .
Tawr de b L des pertes > fonds . ) ) & maximum de somme de somme de
anque subit des -  Lmaximum de banques i moyen de banques . .
recouvrement tes - fonds propres de base p.r. affectées affectées de bilan totale de bilan total de
p/j ;I/;/'es/(lle hase au nombre total de M A la Place affeciée la Place affeciée
e rer scenarios
0% 23 40 % 10 2,4 2,64 % 0,55%
25% 17 29% 7 2,1 1,00 % 0,29 %
50 % 1" 19% 5 1,7 0,96 % 0,27 %
75% 4 7% 2 1,3 0,13% 0,07 %
0% : 0 : 0% 0 0 : 0% : 0%

Source: BCL



Au pire des cas, pour un taux de recouvrement de 0 %,
un nombre maximal de 10 banques tombent en défail-
lance par effet de contagion. Le nombre moyen de
banques affectées est cependant beaucoup moins élevé,
ce qui s'explique par le fait que dans la plupart des
scénarios de contagion, a savoir 14 scénarios sur 23,
uniguement une bangque domestique enregistre des
pertes plus importantes que ses fonds propres de base.
Le nombre maximal ainsi que le nombre moyen de
banques affectées diminuent fortement avec un taux
de recouvrement plus élevé (graphique 2.1).

— Graphique 2.1

Nombre de banques domestiques hors
succursales affectées par la défaillance d'une
banque domestique au 30/06/2003

nombre de banques

0% 25% 50% 75% 90%

taux de recouvrement

—&— Nombre maximum de banques affectées

—ll— Nombre moyen de banques affectées

Source: BCl, —

Il convient de relever qu’au total, seulement dans deux
cas de défaillance, avec un taux de recouvrement de
0 %, une grande banque' de la Place perd la totalité de
ses fonds propres de base. Ces effets limités en termes
de contagion sur les grands établissements peuvent
s'expliquer par le fait que les expositions de ceux-ci vis-
a-vis des autres banques domestiques sont générale-
ment assez limitées en valeur par rapport a leurs fonds
propres de base.

— Graphique 2.2

Pourcentage de somme de bilan totale de
la Place affectée par la défaillance d'une banque
domestique au 30/06/2003
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Source: BCL,

Les effets de contagion peuvent également étre mesurés
en termes de somme de bilan totale de la Place tou-
chée. Tel qu’indiqué dans le tableau récapitulatif 2.2
ci-avant, le pourcentage maximal de somme de bilan
totale de la Place affectée s'éléve a 2,64 %'. De ma-
niere générale, ce pourcentage maximal reste limité et
les pourcentages moyens sont beaucoup moins élevés
que les pourcentages maximaux (graphique 2.2).

D’apres les calculs, généralement, les principales sources
de contagion sont les grands acteurs de la Place tandis
que les banques touchées par effet de contagion sont
les banques de taille petite ou moyenne.

a2. Stade de contagion secondaire:

Dans le stade de contagion secondaire, I'effet des dé-
faillances supplémentaires suite a la défaillance initiale
est mesuré.

17 Bangues dont la somme de bilan est supérieure a 10 milliards d’euros.

18 Le scénario ot un pourcentage maximal de somme de bilan est affecté n’est pas nécessairement identique au scénario ow un nombre maximal

de banques est affecte.



D’aprés les calculs, pour un taux de recouvrement de
0 %, uniguement un scénario de défaillance donne lieu
a des effets de contagion secondaires sur le marché
domestique. Au maximum, une seule banque perd la
totalité de ses fonds propres de base par ces dits effets.
Par analogie, si on considére que cette banque tombe
aussi en défaillance, aucune autre banque domestique
ne subit cependant des pertes excédant ses fonds propres
de base. Les calculs montrent que la contagion s'arréte
au plus tard apres le deuxieme tour dans les cas étudiés
et que les effets de contagion secondaires s'avérent
limités sur le marché domestique.

b) Impact partiel: pertes partielles des fonds propres
b1. En termes de montants absolus

Pour un taux de recouvrement de 0 %, le nombre maxi-
mal de banques domestiques qui font face a des pertes
partielles des fonds propres de base s'éléeve a 17.

En termes de somme de bilan, il convient de relever
gu’au pire des cas, pour un taux de recouvrement de
0 %, des banques représentant 25 % de la somme de
bilan totale de la place financiére subissent des pertes
partielles de leurs fonds propres de base.

Ainsi, les pertes partielles peuvent devenir relativement
importantes en termes de pourcentage de somme des
bilans de la Place touchée. Ceci s'explique par le fait
gu’un nombre de grandes banques, méme si peu d'entre
elles subissent des pertes excédant leurs fonds propres
de base suite a une défaillance initiale quelconque, font
guand méme face a des pertes partielles des fonds pro-
pres de base. Néanmoins, pour la plupart des grandes
banques, les pertes subies en termes de fonds propres
restent limitées a moins de 25 % de leurs fonds propres
de base de départ.

b2. En termes de ratio de solvabilité

L'analyse du résultat précédent en termes de ratio de
solvabilité montre que, dans 23 scénarios de défail-
lance distincts™ des 58 possibles, des banques domesti-
ques afficheraient un ratio de solvabilité en dessous du
seuil réglementaire des 8 %. Par scénario, le nombre de
banques dont le ratio de solvabilité tomberait en des-
sous des 8 % variede 1 a 7.

Il'y a lieu de noter que pour un taux de recouvrement
de 90 %, il y a toujours 8 scénarios ou des banques
domestiques, dont le nombre varie de 1 a 3 au maxi-
mum, afficheraient un ratio en dessous des 8 %.

Les établissements de crédit dont le ratio de solvabilité
tomberait en dessous des 8 % suite a une défaillance
initiale d'une contrepartie représentent au maximum
4,01 % de la somme des bilans totale de la Place. Ce
sont principalement des banques de taille petite ou
moyenne qui font face a des pertes partielles de fonds
propres de base suffisamment importantes pour que
leur ratio de solvabilité tombe en dessous des 8 %.
Méme si certains grands acteurs de la Place font face a
des pertes partielles de fonds propres en termes abso-
lus, ces pertes ne sont généralement pas assez impor-
tantes pour que leur ratio de solvabilité tombe en-des-
sous de 8 %.

2.2.2.2 Matrice 2: expositions des grandes banques
domestiques sur des groupes bancaires étran-
gers (hors entités liées)

Etant donné la prépondérance des contreparties étran-
geres dans les expositions interbancaires des établisse-
ments de crédit luxembourgeois, il importe d’étudier
les effets de contagion potentiels qui en ressortent. Dans
le cadre de cette étude, les groupes bancaires étrangers
(hors entités liges) contreparties des 17 plus grandes
banques non succursales de la Place (dont la somme de
bilan est supérieure a 10 milliards d’euros) sont pris en
compte. En tout, 73 contreparties groupes bancaires
étrangers ont pu étre identifiées, représentant par con-
séguent autant de scénarios de défaillances distincts.

a) Défaillances successives: pertes totales des fonds
propres de base

al. Stade de contagion primaire

Le tableau 2.3 ci-dessous reprend, par taux de recouvre-
ment, le nombre de scénarios de contagion ou une
banque subit des pertes supérieures a ses fonds propres
de base et le nombre maximal de banques par scénario
qui subissent des pertes excédant leurs fonds propres
de base.

19 Worst case scenario», ¢ est-a-dire un taux de recouvrement de 0 %.



Tableau 2.3 Risque de contagion pour grandes banques domestiques en provenance de groupes

bancaires étrangers hors entités liées: tableau récapitulatif

Nombre de scénarios ou
Tawr de .
une banque subit des pertes >

recouvrement
Jonds propres de base

Nombre de scénarios o
une banque subit des pertes >
Jonds propres de base p.r.
au nombre total de scénarios

Nombre maximal
de banques affectées

0% 4 55% 1
25% 2 2,7% 1
50 % 1 1,4% 1
5% 1 1.4% 1

Source: BCL,

D’apres les calculs, relativement peu de grandes banques
domestiques sont touchées par effet de contagion
suite a une défaillance d'un des groupes bancaires
étrangers. Pour un taux de recouvrement de 0 %, seule-
ment dans 4 scénarios de défaillance sur 73 possibles,
une et une seule grande banque domestique enregistre
des pertes excédant ses fonds propres de base.

a2. Stade de contagion secondaire

D’apres les calculs, pour les 4 scénarios de défaillance
précités, les défaillances des banques domestiques qui
s'ensuivent n‘ont plus d’effets de contagion secon-
daires sur les autres grandes banques domestiques.

Les effets de contagion primaires et secondaires en pro-
venance de groupes bancaires étrangers sur les grandes
banques domestiques semblent donc limités dans le
cadre de cet exercice. Ce résultat est cependant a nuan-
cer par le degré de couverture limité de I'exercice qui,
suite a des considérations de maniabilité, se base sur
les expositions des seules grandes banques dont la
somme de bilan excede les 10 milliards d'euros et ne
peut par conséquent pas étre considéré comme complet.

b) Impact partiel: pertes partielles des fonds propres
b1. En termes de montants absolus

D’apres les calculs, les pertes partielles de fonds propres
auxquelles les grandes banques sont exposées suite a
une défaillance d'un groupe étranger ne sont pas négli-
geables. Ainsi, pour un taux de recouvrement de 0 %,
par scénario de défaut, le nombre de grandes banques
qui font face a ces pertes partielles varie de 1 a 7 et le
pourcentage de somme de bilan affecté de 1,50 % a
22,27 %. Dans la plupart des cas, ces pertes partielles

des fonds propres de base restent inférieures a 50 %
des fonds propres de base de départ des établissements
concernés.

b2. En termes du ratio de solvabilité

Pour un taux de recouvrement de 0 %, dans 16 scénarios
de défaut sur 73 possibles, soit 22 % des observations,
au moins une banque affiche un ratio de solvabilité en
dessous du seuil réglementaire de 8 %.

Le nombre de grandes banques dont le ratio est inférieur
a 8 % par scénario reste assez limité et varie de 1 a 3,
ce qui peut étre expliqué par la bonne capitalisation
des banques en général.

2.2.2.3 Matrice 3: les expositions intra-groupe

Les expositions vis-a-vis des entités liées représentent
une part importante des expositions interbancaires des
banques luxembourgeoises. En considérant que les expo-
sitions intra-groupe ne sont pas dépourvues de risques
de contagion, il y a intérét a les étudier de plus prés.

Au 30 juin 2003, 116 banques domestiques (hors suc-
cursales) ont des expositions vis-a-vis de leurs entités
liées domestiques et étrangeéres.

a) Défaillances successives: pertes totales des fonds
propres

al. Stade de contagion primaire

L'analyse se base sur I’hypothése que les taux de recou-
vrement sont identiques pour toutes les expositions
d'un établissement de crédit luxembourgeois vis-a-vis
des autres entités du groupe auquel il appartient.



Tableau 2.4 Résultats simulations effets défaillance
du groupe: nombre de banques
enregistrant des pertes supérieures a
leurs fonds propres de base

Nombre de banques qui subiraient

/'(%(Zz}/lllxjf(’:i;nl des pertes :/ (Im([\' propres {./F [miw o
cas de defaillance des entités lices
0% 9
25% 91
50% 79
5% 68
0% 28

Source: BCL,

D’aprés le tableau 2.4, au cas ou les expositions vis-a-vis
des entités liées sont totalement irrécupérables, 94
banques domestiques sur 116 feraient face a des pertes
excédant leurs fonds propres de base. Si 50 % de ces
expositions sont irrécupérables, 79 banques perdraient
I'intégralité de leurs fonds propres de base. Si seulement
10 % des expositions vis-a-vis du groupe sont irrécupéra-
bles, il y a toujours 28 banques sur 116 qui risquent de
tomber en défaillance. Ces résultats soulignent I'impor-
tance, en montants absolus et en termes de fonds pro-
pres, des expositions interbancaires intra-groupe des
banques luxembourgeoises.

a2. Stade de contagion secondaire

En ce qui concerne les effets de contagion de défaillance
de I'entité luxembourgeoise suite a la défaillance initiale
de son groupe sur les autres banques domestiques, il y
a lieu de se référer a la matrice 1 «matrice des expositions
des banques domestiques hors succursales sur des
autres banques domestiques».

2.2.2.4 Effets de contagion conjugués intra- et extra-
groupe

La défaillance du groupe bancaire n‘a pas seulement
des effets sur sa filiale (et succursale) au Luxembourg
via les liens intra-groupe, mais aussi sur d'autres établisse-
ments de crédit luxembourgeois non liés qui ont des
expositions vis-a-vis des entités du groupe bancaire en
question. Ce cas est couvert, du moins en partie, par la
matrice 2 qui mesure les effets des défaillances des
groupes étrangers sur les grandes banques domestiques.

En effet, en cas de défaillance d'un groupe bancaire
étranger, plusieurs effets de contagion potentiels sont
susceptibles de se répercuter de facon cumulative sur
le marché domestique: premiérement, les effets de con-
tagion via les liens intra-groupe; deuxiemement, en cas
de défaillance de I'entité liée luxembourgeoise, les effets
de cette défaillance sur les autres banques domestiques;
troisiemement, les effets de la défaillance du groupe sur
les banques domestiques non liées. Pour évaluer I'impact
total de la défaillance d'un groupe bancaire étranger
sur le secteur bancaire luxembourgeois, il faudrait prendre
en compte les trois matrices précédentes ensemble.

Le schéma suivant permet d'illustrer les différents liens
existants entre établissements de crédit a I'aide de
I'exemple du groupe bancaire A:

(1) Défaillance
initiale du groupe

/ bancaire A

(4) Défaillances d'autres
banques luxembour-
geoises par des liens
interbancaires directs

avec le groupe A ¢

(2) Défaillance de
I'entité au Luxembourg
du groupe A

(3) Défaillances
d’autres banques
luxembourgeoises par
des liens interbancaires
avec l'entité
luxembourgeoise du
groupe A

2.2.2.5 Synthese des principaux résultats

Les principaux résultats a retenir des exercices de simu-
lation sont les suivants:

Défaillance initiale d'une contrepartie domestique

a) Défaillances successives: pertes totales des
fonds propres

— Au pire des cas, un nombre maximal de 10 banques
domestiques risquent de perdre I'intégralité de leurs
fonds propres de base suite a la défaillance d'une
banque domestique.



— Les principales sources de contagion sont les gran-
des banques de la Place tandis que les établissements
touchés par effet de contagion sont généralement
de taille petite ou moyenne.

— Sur base des calculs, les effets de contagion secon-
daires semblent assez limités et d'une portée systé-
mique réduite.

b) Impact partiel: perte partielle des fonds propres

— Au pire des cas, un nombre maximal de 17 banques
domestiques enregistrent des pertes partielles de
leurs fonds propres de base suite a la défaillance
d'une banque domestique.

— Meéme si les grands acteurs de la Place n’enregis-
trent pas de pertes excédant leurs fonds propres de
base, ils sont quand méme touchés par la défail-
lance de I'une ou I'autre banque domestique et font
généralement face a des pertes représentant moins
de 50 % de leurs fonds propres de base.

— Ce sont principalement les banques de taille petite
ou moyenne qui affichent un ratio de solvabilité en
dessous du seuil réglementaire de 8 % suite a une
défaillance d’'une contrepartie domestique.

Défaillance initiale d'une contrepartie étrangére
A) Sans prise en compte des liens intra-groupe

Dans cette analyse, uniquement les expositions des
grandes banques de la Place, banques dont la somme
de bilan excede 10 milliards d’euros, ont été prises en
compte.

a) Défaillances successives: pertes totales des
fonds propres

— Les effets de contagion provoqués par une défaillance
initiale d'un groupe bancaire étranger sur les grandes
banques domestiques sont limités.

— Sur base des calculs, aucun effet de contagion secon-
daire n'a pu étre identifié pour les scénarios analysés.

b) Impact partiel: pertes partielles des fonds propres

— Au pire des cas, 7 banques au maximum perdent
une partie de leurs fonds propres de base suite a la
défaillance d'une contrepartie bancaire étrangere.

— Dans la plupart des cas, ces pertes partielles des
fonds propres restent inférieures a 50 % des fonds
propres de base des établissements concernés.

— Le nombre maximal de banques dont le ratio de solva-
bilit¢ tomberait en dessous des 8 % par scénario
s'éleve a 3.

B) Effets intra-groupe

— Au cas ou seules les expositions vis-a-vis des entités
liées sont totalement irrécupérables, 94 filiales
luxembourgeoises, appartenant aux groupes respec-
tifs, sur 116 feraient face a des pertes excédant leurs
fonds propres de base.

2.3 Principales limites quant a la
méthodologie et aux données
disponibles

Les résultats obtenus dans le cadre des exercices de simu-
lation sont a interpréter en tenant compte de certaines
limites que présentent la méthodologie et les données
utilisées. Les principaux points a relever a cet égard sont
les suivants:

— Reporting

Les données actuellement disponibles ne permettent
pas de faire une analyse compléte par contreparties
bancaires.

— Couverture

o Seules les expositions avec une échéance résiduelle
inférieure a 1 an et supérieures a 10 % des fonds
propres sont prises en compte.

o Les effets de contagion en provenance de groupes
bancaires étrangers n‘ont été mesurés que sur les
grandes banques de la Place.

— Caractére variable des données

Les calculs se réferent a I'unique période du 30 juin 2003
en fin de trimestre et en fin de journée. Le reporting
des banques ne permet pas de déterminer le degré de
variabilité de ces engagements en cours de période.

— Chocs «idiosyncratic»

L'exercice postule uniquement la défaillance d'une
banque isolément. Dans le cas d'une crise financiere
touchant un secteur bancaire en général, il est néanmoins
possible que plusieurs bangues se retrouvent en méme
temps en difficultés financieres.



— Approche mécanique

Cet exercice adopte une approche purement mécanique.
Les interventions possibles et les changements de com-
portement des agents (réduction des expositions vis-a-
vis de la banque en défaillance; refinancement ou
augmentation de capital des banques affectées par
une défaillance) et des autorités publiques ne sont pas
pris en compte. Les banques sont supposées ne pas
réagir ni avant, ni aprés la défaillance.

— Définition de la défaillance d'une banque

La définition appliquée dans cette étude suppose
qu'une banque tombe en défaillance a partir du
moment ol ses fonds propres de base sont épuisés.
Néanmoins, une banque peut tomber en défaillance
avant que ses fonds propres de base soient épuisés.

— Défaillances étrangeéres

Les effets secondaires en provenance d'une défaillance
d'une banque, luxembourgeoise ou étrangeére, sur
d'autres banques étrangeres ne sont pas pris en consi-
dération par manque d’informations.

— Risque de refinancement

Cet exercice de simulation se concentre sur les risques
de crédit. Le risque de refinancement n’est pas intégré
suite a des informations incomplétes.



3. CONCLUSIONS

Au vu des montants engagés, les activités interbancaires
sont d'une importance particuliére pour les établisse-
ments de crédit de la place financiére luxembourgeoise.
Elles sont caractérisées par des liens forts avec des con-
treparties transfrontalieres, des échéances courtes et
des transactions intra-groupe trés importantes. Etant
donné que ces transactions interbancaires ne sont gé-
néralement pas assorties de garanties, les positions débi-
trices qui peuvent naitre de ces transactions exposent les
banques a un risque de contrepartie élevé. Par ailleurs,
les banques fortement créditrices en matiere interban-
caire risquent de courir un risque de refinancement.

De par son ampleur et sa structure, le marché inter-
bancaire comporte un risque de contagion potentiel.
La défaillance d'une des contreparties bancaires locales
ou étrangeres risque de mettre en péril la solvabilité de
ses banques préteuses qui risquent a leur tour d'affecter
leurs propres contreparties. Le probléme risque de se
propager, par effet de ricochet, a travers le systéme
bancaire domestique dans son ensemble.

D’aprés les exercices de simulation de cette étude, la
défaillance de certaines banques domestiques peut
avoir des effets de contagion sur un nombre d'autres
banques de la Place. Les banques touchées par effets
de contagion sont plutét des banques de taille petite
ou moyenne tandis que les banques sources de contagion
sont principalement les grands acteurs de la Place.

D’apres les calculs, les effets de contagion de défauts
de groupes bancaires étrangers sur la solvabilité des
grands acteurs de la Place restent limités. Plusieurs
canaux potentiels de transmission de défauts de grou-
pes étrangers vers les banques domestiques, bien que
seulement partiellement intégrés dans les exercices de
simulation, sont identifiés. En outre, il y a lieu de relever
gue dans tous les cas ou un effet de contagion a pu étre
identifié, le taux de perte des expositions sur les contre-
parties en défaillance était trés élevé.

Toutefois, il importe de mettre en perspective les résul-
tats obtenus. Les simulations conduites adoptent une
approche purement mécanique, les interventions ou
changements de comportement des différents acteurs
ne sont pas pris en compte. Le caractére incomplet du
reporting actuel limite la possibilité d'une analyse com-
plete du risque de contagion potentiel en matiére de
liens interbancaires. L'étude fait en outre abstraction
du caractere variable des transactions interbancaires
dans le temps.

Au vu de I'importance du marché interbancaire pour les
banques luxembourgeoises tant par rapport a leur somme
des bilans que par rapport a leurs fonds propres, un suivi
futur des liens entre établissements de crédit par la
Banque centrale du Luxembourg s'avére important. Pour
compléter les données disponibles, une enquéte aupres
des principaux acteurs de la Place est souhaitable.
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