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Renforcement des normes internationales
de fonds propres et de liquidité :
évaluation de I'incidence macroéconomique pour le Canada

Résumeé

La récente crise financiere mondiale a laissé dans son sillage des économies fragilisees, mené
des établissements financiers a la faillite, entrainé des pertes d’emplois et creusé les déficits
budgeétaires. Sous I’effet de la crise, la production dans les pays du G7 a reculé de presque 5 %,
ce qui s’est traduit par un manque a gagner de 2 billions de dollars, la suppression de millions de
postes et de tres grandes difficultés financieres pour les personnes touchées a travers le monde.
Comme c’est souvent le cas dans ce genre de situations, les Etats, les entreprises et les ménages
qui ne sont pas directement a I’origine de la crise ont dd en assumer une part considerable des
codts.

Le Canada n’a pas été épargné. Si son secteur financier est solide, il a aussi été malmené par les
turbulences financiéres nées a I’étranger. L’économie du pays n’a ensuite pu échapper aux
retombées du ralentissement de I’activité survenu a I’échelle internationale. La production a
diminué de plus de 3 %, et au-dela de 400 000 postes ont disparu. Grace a I’adoption rapide de
mesures de relance budgétaire et monétaire sans précédent, alliées a une série d’actions visant a
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Des mesures s’imposent pour réduire la probabilité de crises financiéres graves a I’avenir. Le
retour au statu quo d’avant la crise n’est pas acceptable. Dans de nombreux pays, y compris au
Canada, le systéeme financier doit étre affermi afin qu’il puisse résister a des chocs sans qu’on
doive recourir a I’aide publique, laquelle est financée en définitive par la population.

A cette fin, les dirigeants des pays du G20 sont tombés d’accord sur un large éventail de
réformes financiéres, destinées a atténuer le risque d’éclatement d’autres crises et a renforcer les
systemes bancaires. Un élément clé de ces réformes est le relévement du volume et de la qualité
des fonds propres et des liquidités que les établissements financiers doivent détenir. Le G20 est a
élaborer des propositions qui seront soumises a I’approbation des dirigeants & leur sommet de
novembre, a Séoul, en Corée du Sud. Pour les aider a déterminer le niveau de renforcement
approprié, le Conseil de stabilité financiére et le Comité de Bale sur le contrdle bancaire ont
effectué deux études, dont I’objet était d’évaluer les conséquences macroéconomiques des
nouvelles normes proposées, c’est-a-dire leurs avantages et leurs codts 1) a long terme, apreés leur
mise en ceuvre compleéte, et 2) pendant la période de transition initiale au cours de laquelle elles
seront introduites.

Les économistes de la Banque du Canada ont pris part aux deux études internationales. La
Banque a également procédé a sa propre évaluation des effets de I’application des nouvelles
normes sur le systeme financier et I’économie du Canada. Le présent rapport résume les
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principaux résultats de la Banque pour le contexte canadien et établit des comparaisons avec les
conclusions publiees récemment par le Conseil de stabilité financiere et le Comité de Bale.

De nombreux bénéfices découleront trés nettement d’une amélioration de la slreté et de la
résilience du systeme financier : la fréquence et la gravité des crises financieres devraient se voir
réduites, et les cycles macroéconomiques, étre moins sujets a une succession de phases
d’expansion et de contraction abruptes. Les études du Conseil de stabilité financiére et du
Comité de Bale décrivent uniguement comment le relévement des ratios de fonds propres et de
liquidité peut faire diminuer la probabilité que de telles crises se produisent. Elles ne quantifient
pas I’incidence des autres avantages économiques sur le PIB et ainsi ne font pas ressortir tous les
avantages nets des réformes.

La relative solidité du systéme bancaire au Canada peut porter a croire que le pays tirerait des
avantages limités de I’application a I’échelle du globe des normes envisagées. Il n’en est rien.
L’économie du globe demeurera dépendante du commerce mondial et des flux internationaux de
capitaux, et les économies de marché émergentes joueront un réle de plus en plus important.
L’interdépendance du Canada avec le reste du monde ne cessera de s’accroitre, tout comme son
exposition aux chocs potentiels provenant de I’étranger. En outre, le fait que les crises
financiéres soient relativement rares ici ne signifie pas pour autant qu’elles ne pourraient pas se
produire. Il est donc dans I’intérét du Canada de collaborer avec les autres pays afin d’élaborer
des normes internationales plus rigoureuses en matieére de fonds propres et de liquidité, qui
s’appliqueront également aux banques canadiennes.

Les avantages découlant d’un relevement des ratios de fonds propres et de liquidité doivent étre
comparés a ses colts potentiels pour I’économie canadienne. A terme, on s’attend & voir les
banques tenter de répercuter sur les emprunteurs le colt que leur impose un resserrement des
normes en majorant les taux d’intérét sur les préts qu’elles octroient. Le renforcement des
exigences de fonds propres a pour codt I’élargissement des marges d’intermédiation, lesquelles,
selon les estimations de la Banque du Canada, augmenteraient d’environ 14 points de base
chaque fois que le ratio de fonds propres bancaires s’accroit de 1 point de pourcentage. Ce
résultat a été incorporé aux modeles macroéconomiques de la Banque afin d’établir les
répercussions sur la production. En matiere de liquidité aussi, les nouvelles normes entrainent
des colts pour I’économie canadienne. Il est estimé qu’elles feront monter elles aussi de quelque
14 points de base les marges d’intermédiation, si bien qu’elles auront le méme effet qu’un
relevement du ratio de fonds propres de 1 point de pourcentage. Par conséquent, une hausse de
2 points de pourcentage du ratio de fonds propres, conjuguée aux nouvelles normes de liquidité,
devrait faire augmenter les marges d’intermédiation d’a peu prés 42 points de base.

La Banque a aussi analysé les codts de transition associés a la mise en ceuvre des nouvelles
regles et, donc, envisagé I’éventualité d’un rationnement du crédit, reconnaissant ainsi que les
institutions bancaires pourraient restreindre leur offre de crédit au moment ou elles s’emploieront
a modifier leurs niveaux de fonds propres et de liquidité pour satisfaire aux nouvelles normes. Le
G20 a admis qu’un allongement de la période de transition permettrait de mieux contenir ce
risque.

Les économistes de la Banque ont réalisé des simulations a I’aide de plusieurs modeles distincts
afin de vérifier la robustesse des résultats obtenus et d’examiner les effets possibles des
nouvelles régles sous différentes perspectives. En recourant a une gamme variée de modeles et
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de méthodes, et en comparant les résultats entre eux ainsi qu’avec ceux des deux études
internationales, la Banque est parvenue a créer une évaluation détaillée des avantages et des
colts des réformes proposées pour le secteur financier.

Les résultats montrent que le rehaussement des normes de fonds propres et de liquidité devrait se
traduire, pour le PIB, par des gains annualisés considérables. Qui plus est, ces gains seront
durables (un bienfait permanent sous la forme d’une €elévation des niveaux de production). Se
basant sur des estimations prudentes du codt des crises financiéres pour le Canada, la Banque
évalue que les bénéfices escomptés d’une diminution de la fréquence des crises se chiffreraient a
quelque 0,5 billion de dollars au Canada. Méme en retranchant les colts a long terme et les codts
de transition estimatifs liés a la détention obligatoire d’un volume accru de fonds propres et de
liquidité par les banques, les gains nets en valeur actualisée avoisineraient 13 % du PIB, soit
approximativement 200 milliards de dollars.

Ces estimations n’indiquent vraisemblablement qu’une petite partie des avantages nets des
réformes, car elles n’integrent pas les avantages supplémentaires qui découleront d’une
modération des crises, de cycles macroéconomiques moins volatils et d’une meilleure allocation
des ressources au sein de I’économie.

1. Introduction

La crise financiére qui a secoué la planéte a occasionné des codts énormes pour les économies
canadienne et mondiale, qui mettront de nombreuses années a se dissiper. Entre le sommet et le
creux du cycle, la production économique dans les pays du G7 a chuté de presque 5 %, tandis
que dans des régions comme les Etats-Unis, I’Europe et le Japon, les reculs observés ont atteint
4%, 5 % et 8 1/2 %, respectivement’. Au Canada, la diminution du PIB au cours de la période a
été supérieure a 3 %. Ces chiffres représentent des pertes de production de I’ordre de 2 billions
de dollars pour I’économie mondiale et de 50 milliards de dollars pour le Canada. Parallélement
au tassement de I’activité, I’emploi a fléchi — plus de 8 millions de postes supprimés aux Etats-
Unis et plus de 400 000 au Canada —, ce qui a causé des difficultés considérables aux personnes
et aux familles touchées. Comme il arrive souvent dans pareils cas, les codts de la crise ont été en
grande partie assumés par les pays, les entreprises et les personnes qui n’en étaient pas
directement responsables. Il faudra encore de nombreuses années pour s’en remettre.

Le choc subi par I’économie du globe a nécessité des interventions massives, et colteuses, des
pouvoirs publics, qui cherchaient a contenir les dommages et a empécher la « Grande
Récession » de degénérer en dépression mondiale. Les autorités monétaires de nombreux pays
ont sabré leurs taux directeurs et certaines, au Royaume-Uni et aux Etats-Unis entre autres, ont
adopté des mesures non traditionnelles pour garantir un apport continu de liquidités a leur
économie dans un contexte de taux presque nuls. Dans la foulée de la crise, la Banque du Canada
a abaissé le taux cible du financement a un jour a 1/4 %, un creux historique, et les efforts
d’amélioration de la situation budgétaire accomplis depuis des décennies ont accusé un revers,
les mesures de soutien adoptées pour soutenir I’économie nationale ayant replongé les finances

! Comme la reprise est anémique dans bien des pays, la production a continué d’enregistrer des pertes par rapport a
sa croissance potentielle, ce qui amplifie les dommages subis par I’économie de ces pays.
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du pays et des provinces dans d’importants déficits. On estime que les programmes de soutien
budgetaire mis en place de par le monde auront colté au total quelque 2,5 billions de dollars
canadiens, ce qui soumet certains pays, européens notamment, a d’énormes contraintes
budgétaires.

Les dépréciations d’actifs enregistrées par le secteur bancaire mondial sont estimées
actuellement aux environs de 2,5 billions de dollars canadiens. Méme les systemes bancaires
relativement bien gérés ont grandement souffert des turbulences. Au Canada, malgreé le fait que
les banques et institutions financiéres ne se soient pas livrées a des activités a risque autant que
leurs consceurs de certains pays, elles ont dd faire face a une perte de confiance généralisée qui a
fait bondir leurs codts de financement. Le gouvernement canadien et la Banque du Canada ont
jugé nécessaire de mettre en ceuvre de nouveaux mecanismes ou d’étendre certains programmes
existants pour assurer un concours de liquidités suffisant au systéeme financier et éviter une
interruption des flux de crédit vers les emprunteurs. A leur apogée, ces programmes se sont
chiffrés au total a 6 % du PIB.

Certes, maints facteurs sont a I’origine de la crise mondiale — et des codts importants que le choc
subséquent subi par I’économie nationale a imposes a la population canadienne —, mais certains
ressortent. Ainsi, il est clair que les investisseurs et les institutions financiéres ont pris des
risques excessifs. De plus, parce que les risques étaient mal compris, ils ont été sous-évalués.
Une fois la récession amorcée, il est devenu évident qu’il n’y avait pas suffisamment de fonds
propres et de liquidités au sein du systéeme bancaire : les banques ne pouvaient pas surmonter le
choc sans I’aide (directe ou indirecte) des pouvoirs publics.

Des mesures sont nécessaires pour atténuer la probabilité qu’une crise aussi dommageable se
produise a nouveau. Il faut que les systéemes financiers soient renforcés partout dans le monde, y
compris au Canada, pour qu’ils soient en mesure de resister a des chocs d’une ampleur similaire
a celui qui a frappé la planéte récemment sans devoir compter sur le soutien des pouvoirs
publics, dont, en définitive, la population paie le prix.

Conscients de cette nécessité, les dirigeants des pays du G20 ont lancé un vaste programme de
réformes destiné a accroitre la sOreté et la solidité du systéme financier mondial. Le
renforcement des normes de fonds propres et de liquidité auxquelles les banques sont assujetties
est au cceur de ce programme. En décembre 2009, le Comité de Bale sur le contrdle bancaire, qui
dirige les efforts déployes a ce chapitre, a proposé une série de mesures visant a renforcer les
exigences réglementaires auxquelles ces banques sont soumises. Une version actualisée de ces
mesures a été publiée en juillet 2010. La nécessité pour les banques de détenir davantage de
fonds propres et de liquidités pourrait pousser a la hausse leurs colts d’intermédiation financiére
au jour le jour, mais les réformes envisagées généreront aussi, au fil du temps, des bénéfices
substantiels, qui se feront sentir par des canaux trés variés, tout particulierement en diminuant la
fréquence des crises financiéres. Au Canada, les banques sont relativement solides certes, mais
I’économie profitera de la réforme gréce a un systeme bancaire national plus robuste et & une
probabilité reduite que des crises financieres dommageables nées a I’étranger se produisent de
nouveau.

Afin d’évaluer les répercussions économiques possibles de ces réformes, le Conseil de stabilité
financiere et le Comité de Bale ont mené deux études internationales ayant donné lieu a la
production de deux rapports, I’un portant sur les avantages et les colits macroéconomiques a plus
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long terme liés a I’adoption des nouvelles normes (le rapport du groupe de travail LEI), et
I’autre, sur les cots a court terme de la transition vers de telles normes (le rapport du MAG)?. La
Banque du Canada a contribué activement a ces deux études®. En outre, son personnel a évalué
I’incidence d’un renforcement des exigences réglementaires sur I’économie canadienne a I’aide
de ses propres modeéles macroéconomiques.

Le présent document a été préparé pour coincider avec la parution de ces deux études
internationales; il résume les conclusions de recherches portant sur I’économie canadienne et les
compare a celles exposées dans les rapports du groupe de travail LEI et du MAG. A I’instar de
ces deux études, il met I’accent sur les retombées macroéconomiques de modifications
hypothétiques, mais plausibles, des ratios de fonds propres des banques, et non sur des
propositions particulieres étudiees par le Comité de Bale. Des modifications hypothétiques sont
utilisées dans les études, car le paramétrage des nouvelles regles ne sera finalisé que plus tard
dans I’année.

L’étude canadienne, qui est fondée sur des hypotheses prudentes (Encadré 1), révéle que le
Canada bénéficiera de la réduction de la probabilité de nouvelles crises financiéres qui résultera
de I’adoption de regles renforcées, surtout en ce qui concerne les crises provenant de I’étranger,
par opposition aux crises d’origine nationale. Cette derniére éventualité est déja faible, grace a la
solidité financiére actuelle des banques canadiennes. L’analyse indique également que les codts
macroéconomiques découlant de la mise en ceuvre des nouvelles normes sont a peu pres les
mémes au Canada qu’ailleurs. Lorsque les avantages et les colts sont considérés selon leur
valeur actualisée nette, on constate qu’a la longue, des gains nets substantiels sur le plan
économique — d’une valeur approximative de 200 milliards de dollars dans le cas du Canada —
résulteraient d’une amélioration de la slreté et de la solidité des systémes financiers canadien et
international.

2 Les rapports, que I’on peut consulter dans le site de la Banque des Réglements Internationaux (& I’adresse
http://www.bis.org), sont intitulés An Assessment of the Long-Term Economic Impact of the New Regulatory
Framework (le rapport du groupe de travail LEI, pour Long-Term Economic Impact) et Assessing the
Macroeconomic Impact of the Transition to Stronger Capital and Liquidity Requirements — Interim Report (le
rapport du MAG, acronyme inspiré du nom du groupe qui en est I’auteur, le Macroeconomic Assessment Group).

® La Banque du Canada a bénéficié de la collaboration de divers partenaires, notamment le ministére des Finances et
le Bureau du surintendant des institutions financieres. La Banque et le Bureau ont participé aux travaux du groupe
chargé d’estimer les effets a long terme, la Banque prenant également part a I’évaluation des co(ts de transition.
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Encadré 1 : L’évaluation repose sur des hypotheses prudentes

Il importe que I'évaluation des avantages et des colts des politiques publiques repose sur un
ensemble d’hypothéses sous-jacentes prudentes. Cette évaluation ne doit pas surestimer les
avantages ni sous-estimer les codts, et elle doit tenir compte des incertitudes et des limites
inhérentes a I'analyse économique. Par exemple, la plupart des modéles macroéconomiques
servant a lI'analyse des politigues sont axés sur le comportement de I'économie réelle mais
accordent peu d'importance au secteur financier. La plus récente génération de modeles, dont
font partie le modele BOC-GEM-FIN de la Banque du Canada et celui de Christensen, Meh et
Moran, vise a combler cette lacune. L'analyse de la Banque du Canada sous-estime les
avantages de l'adoption des nouvelles regles et surestime les colts correspondants. Ce
principe de prudence se reflete dans les hypothéses suivantes.

Avantages

e Les avantages sous forme d’augmentation du PIB qui résulteraient d’'une probabilité
réduite de crises financiéres dans l'avenir sont les seuls qui ont été quantifiés dans
l'analyse. D’autres avantages — notamment une diminution de la gravité des crises
futures, une atténuation de I'amplitude des phases du cycle économique ainsi qu’une
baisse du risque associé a des problemes de surinvestissement — se traduiraient avec le
temps par une augmentation marquée de la production, mais ceux-ci ne sont pas pris en
compte dans les calculs. Lors de la récente crise, les pertes auraient été plus élevées en
'absence d'interventions colteuses des pouvoirs publics, mais I'analyse ne rend pas
compte de ces colts dans leur totalité.

e Les avantages associés a une probabilité réduite d’une crise financiére au Canada ont
été estimés en tenant compte de la bonne santé financiere actuelle des banques
canadiennes ainsi que du fait que le Canada n’a pas connu de crise financiere majeure
dans le passé, ce qui a un effet limitatif dans le calcul des bénéfices attendus de
I'adoption des nouvelles normes.

Colts

o Dans le principal modéle macroéconomique de la Banque du Canada (TOTEM) et dans
les études internationales, on fait I'hypothése que les banques répercuteront sur les
emprunteurs tous les colts engendrés par le renforcement des exigences de fonds
propres et de liquidité. On suppose ainsi que pour s'adapter a ces nouvelles regles, les
banques canadiennes n'auraient pas a diminuer le taux de rendement de leurs capitaux
propres, quelles maintiennent actuellement entre 15 et20 %, ni leurs charges
d’exploitation, au chapitre de la rémunération par exemple. Néanmoins, le resserrement
des exigences de fonds propres et de liquidité devrait atténuer les risques auxquels les
banques sont exposées. Dans l'avenir, les investisseurs pourraient ne pas exiger des
rendements aussi élevés sur les titres de créance et les capitaux propres afin de se
prémunir contre les risques que prennent les banques. En fait, les rendements des
capitaux propres des sociétés non bancaires se sont établis a environ 10 % en moyenne
depuis dix ans, ce qui laisse supposer qu’'une diminution importante des rendements
bancaires est possible au fil du temps.
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e On postule que le reléevement des exigences de fonds propres et de liquidité aura des
effets permanents sur les marges d’intermédiation et, partant, sur le niveau de la
production. On ne tient pas compte du fait qu'a long terme, les ménages et les
entreprises pourraient trouver des sources de financement moins cheres, ce qui
limiterait I'incidence des nouvelles régles sur I'économie.

Taux d’actualisation

e Un taux d’actualisation réel de 5 % a été appliqué pour calculer la valeur actuelle des
avantages nets et des coits. Ce taux est supérieur aux taux d'intérét réels présentement
en vigueur et au taux de croissance a long terme de I'économie canadienne.
L'application d’'un taux d’actualisation plus bas se serait traduite par une augmentation
de la valeur actualisée des avantages nets découlant des nouvelles régles

Le reste du rapport est construit comme suit. La section 2 est consacrée aux avantages
économiques du renforcement des normes de fonds propres et de liquidité. La section 3 examine
les colts potentiels d’un tel renforcement, en commencant par les principaux canaux de
transmission et les effets sur les marges d’intermédiation (section 3.1), en poursuivant avec
I’incidence a plus long terme des effets en question sur I’économie (section 3.2), puis avec les
répercussions des réformes durant la période de transition (section 3.3). A partir d’une synthése
des résultats présentés dans ces sections, la section 4 expose les avantages nets escomptés pour
I’économie canadienne. Les conclusions sont présentées a la section 5. Le rapport est complété
par une série d’annexes techniques qui décrivent en détail les hypotheses et modeles utilisés dans
le cadre de I’analyse canadienne.

2. Avantages économiques du renforcement des normes de fonds
propres et de liquidité

Les avantages économiques que procurera au Canada et aux autres pays le renforcement des
normes de fonds propres et de liquidité pour les banques pourraient s’avérer tres importants. Ces
avantages, qui ne sont pas tous facilement quantifiables, peuvent provenir de diverses sources.

e Le relevement des normes de fonds propres et de liquidité contribuera a réduire la
fréguence des crises financiéres. L’expérience que I’on a de ces derniéres, y compris la
récente crise qui a pris naissance dans le systeme financier américain en 2007, montre
gu’elles peuvent étre extrémement colteuses au regard des pertes de production et
d’emplois qu’elles occasionnent.

e |l se peut que, tout comme leur fréquence, la gravité des crises financiéres se trouve

amoindrie. Bien que cette conclusion semble intuitivement plausible, il existe trés peu de
travaux d’analyse sur le sujet.
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e Grace a une réduction du nombre de crises financiéres, I’économie pourrait profiter d’une
atténuation des fluctuations du cycle économique. Une moins grande volatilité au sein de
I’économie est considérée comme favorisant la croissance (surtout la consommation) et
I’amélioration du bien-étre économique en général.

e L’expérience récente est venue appuyer I’idée que I’économie peut étre vulnérable aux
problemes de surinvestissement (découlant d’une sous-estimation du risque) semblables a
ceux qui sont survenus sur le marché des préts hypothécaires a risque aux Etats-Unis. Des
normes plus rigoureuses (concernant les fonds propres et la liquidité et, plus
généralement, le cadre de surveillance) pourraient aider a atténuer le risque que les
ressources soient mal réparties.

L’avantage le plus important dont bénéficiera I’économie mondiale devrait étre une diminution
de la fréquence des crises financiéres qui peuvent commencer dans un pays mais se propager a
d’autres ainsi qu’au systéme financier mondial. Les membres du groupe de travail LEI, dans leur
étude consacrée aux avantages et aux colts a long terme des nouvelles régles, en ont quantifié
I’incidence possible sur la croissance économique en suivant une démarche en deux étapes. lls
ont d’abord évalué la probabilité et les colts économiques des crises financieres passees, qu’ils
ont utilisés comme un indicateur de la probabilité de nouvelles crises en I’absence de tout
changement. lls ont ensuite eu recours a des modeles pour estimer dans quelle mesure le
renforcement des normes de fonds propres et de liquidité pourrait contribuer a réduire la
fréquence des crises colteuses.

2.1 Estimation de la probabilité et des co(ts des crises financieres

Il ressort du rapport du groupe de travail LEI, qui s’appuie sur les travaux universitaires et les
données internationales publiés ces 25 derniéres années, que la probabilité annuelle moyenne
qu’une crise bancaire éclate dans un pays donné est d’environ 4,5 %, ce qui signifie qu’en régle
générale, une crise se produit une fois tous les 22 ans. Ce résultat illustre le fait que les crises
financieres ont éeté tristement fréquentes a I’échelle du globe au cours des dernieres décennies,
que ce soit dans les économies avancées ou dans les économies de marche émergentes.

Le colt des différentes crises a aussi été important, le recul initial du niveau du PIB avoisinant en
moyenne 10 %. Selon I’hypothese utilisée au sujet de la permanence de la perte de production
(c’est-a-dire le temps nécessaire pour que le niveau de la production revienne a sa trajectoire
tendancielle de départ), la perte de production cumulative estimée peut étre en effet substantielle
(allant de 20 % du PIB a des valeurs beaucoup plus élevées). A la suite d’une revue approfondie
de la littérature sur les crises financieres, le groupe de travail LEI a établi la perte médiane a
63 % du PIB”.

Ces pertes de production sont considérables, ce qui donne a penser qu’une baisse de la fréquence
des crises pourrait améliorer de facon marquée la tenue de I’économie au fil du temps. Il y a eu
jusqu’ici tres peu de travaux visant a estimer I’incidence du renforcement des exigences de fonds
propres et de liquidité sur la probabilité des crises financieres. Néanmoins, toute une gamme de

* Ces chiffres ont été dliment actualisés. Selon les études sur le sujet, la valeur actualisée des pertes cumulatives
moyennes varie entre 20 % environ du PIB (en I’absence d’effets permanents) et 200 % ou plus (en supposant un
degré de permanence appréciable).\Voir le Tableau Al.1 du rapport du groupe de travail LEI.
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méthodes et de modéles économiques ont été utilisés par le groupe de travail LEI afin de montrer
qgu’une hausse des niveaux de fonds propres et de liquidité peut effectivement réduire la
probabilité des crises (bien que cet effet diminue a mesure que ces normes sont resserrées). Plus
particulierement, en supposant au depart une probabilité d’une crise de 4,5 % dans un pays
donné, le groupe de travail LEI calcule gqu’une augmentation de 2 points de pourcentage des
ratios de fonds propres des bangues entraine une baisse de la probabilité d’une crise financiére de
2,9 points de pourcentage, tandis que des hausses de 4 et de 6 points de pourcentage se traduisent
par une diminution de 3,6 et de 4 points de pourcentage, respectivement. Ces calculs reposent sur
I’hypothése d’un effet combiné de I’accroissement des fonds propres et de I’application de
nouvelles régles en matiére de liquidité.

Si I’on multiplie ces réductions de la probabilit¢ d’une crise (par exemple, 2,9 points de
pourcentage dans le cas d’une augmentation de 2 points de pourcentage des ratios de fonds
propres) par le colt cumulatif des crises (63 % du PIB), les avantages sur le plan de la
production économique annuelle peuvent se révéler substantiels, soit de I’ordre de 2 % du PIB
(Tableau 1). Le groupe de travail LEI a constaté que les avantages dépassent de beaucoup les
codts a long terme découlant du resserrement des exigences de fonds propres et de liquidité.

Tableau 1 : Avantages pour le niveau du PIB, a I’échelle internationale, d’une plus faible
probabilité des crises financiéres

Augmentation en ) . .

. Reéduction en points .
points de pourcentage d de Hausse du niveau
des ratios de fonds € pourcgr_ltgge ¢la annuel du PI1B*

ropres et de liquidite | Propapilite dune (%)
i pdes banqucels crise ’
2,0 2,9 1.8

4,0 3,6 2,3

6,0 4,0 2,5

Nota : Les calculs reposent sur I’hypothése d’une probabilité d’une crise financiéere de 4,5 %

au départ.

# En supposant que la crise entraine des codts cumulatifs équivalant a 63 % du PIB.
Source : Rapport du groupe de travail LEI du Comité de Bale sur le contrdle bancaire
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2.2  Application de la démarche du groupe de travail LEl a I’économie
canadienne

Il est révélateur qu’aucune des crises financiéres généralement prises en compte dans le cadre de
cette méthode d’analyse ne se soit produite au Canada’. Le secteur bancaire canadien est solide
et la probabilité d’une crise y est relativement basse. Le Canada est toutefois vulnérable a la
faiblesse des secteurs bancaires des autres pays, et I’analyse montre qu’il profiterait grandement
d’une réduction de la probabilité qu’il y ait des crises financieres a I’étranger.

Compte tenu de la situation relativement favorable dont jouit le Canada, quand on applique les
diverses méthodes de I’étude LEI en utilisant les données canadiennes pour estimer les avantages
d’une réduction de la fréquence des crises au regard de la production, les gains ont tendance a
atre plus modestes que lorsqu’on emploie les données internationales. A titre d’exemple,
conformément a la méthode suivie par la Financial Services Authority du Royaume-Uni et
décrite dans Barrell et autres (2009), la probabilité annuelle d’une crise financiere nationale a été
estimee en fonction de plusieurs facteurs intérieurs, dont le ratio de fonds propres non pondéré
des banques, les actifs liquides de celles-ci en proportion de leur actif total et les prix des
maisons exprimés en termes réels. Nous avons ainsi obtenu une probabilité de 1,7 % qu’une crise
financiere se produise au Canada (ce qui correspond a une moyenne de une crise financiére tous
les 60 ans environ). Ce chiffre est nettement inférieur a la probabilité d’une crise financiére
étrangére de 4,5 % dont fait état le groupe de travail LEI dans son rapport (c’est-a-dire
approximativement une crise tous les 22 ans).

On pourrait étre porté a conclure que, la probabilité d’une crise financiére nationale étant plus
faible au Canada, les améliorations réglementaires revétent beaucoup moins d’importance pour
le pays, mais ce serait faire abstraction de deux considérations importantes.

e L’expérience passee, sur laquelle repose la présente analyse, ne permet pas forcément de
prévoir I’avenir avec précision. Si le Canada a bénéficié — et bénéficie encore aujourd’hui
— d’un cadre reglementaire solide et d’une croissance économique équilibrée, il faut se
garder de croire que ces facteurs seront toujours suffisants ou qu’ils ne changeront pas
avec le temps. Le renforcement des normes de fonds propres et de liquidité devrait tout
de méme réduire la probabilité de crises bancaires futures au Canada et améliorer la
résilience globale du secteur. Plus fondamentalement, il est essentiel que les autorités
canadiennes et les acteurs du secteur financier demeurent vigilants en dépit des résultats
passeés.

e L’incidence négative des crises financieres sur I’économie canadienne est la plus
marquée lorsque ces derniéres prennent naissance dans d’autres pays (telle la crise
financiere mondiale qui a débuté en 2007). Outre les dommages qu’ils infligent a la
production et & I’emploi au Canada, ces chocs peuvent avoir des effets de contagion
néfastes sur le systéme bancaire canadien en rendant le financement des banques
canadiennes sur les marchés étrangers tres difficile.

® Ainsi, selon deux importantes études sur les crises bancaires, soit celles de Reinhart et Rogoff (2008) et de Laeven
et Valencia (2008), le Canada est I’'un des deux seuls pays membres du G20 a ne pas avoir connu de crise financiére.
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Encadré 2 : L’incidence des crises financiéres etrangéeres sur I’économie canadienne

Bien que la possibilité d’'une crise d’'origine nationale ne puisse pas étre écartée, une économie
ouverte comme celle du Canada risque plutét d’étre perturbée par une crise financiére
étrangére. Une telle crise pourrait avoir une incidence sur notre économie notamment en
entravant la croissance dans les pays qui sont des partenaires commerciaux du Canada ou en
créant des problemes dans le systéme financier canadien par des effets de contagion. Ces
deux canaux ont été a I'oeuvre lors de la crise la plus récente, qui a commencé aux Etats-Unis.
Le ralentissement de la croissance chez nos voisins du sud et a I'échelle du globe a nui a
I’économie canadienne en réduisant la demande d’exportations canadiennes et en contribuant a
un repli des prix des produits de base, causant ainsi d'importantes pertes de production et
d’emplois. Le systéme financier canadien s’est aussi ressenti de la perte de confiance mondiale
a I'égard des banques. Celle-ci a entrainé une augmentation des colts de financement et,
partant, a conduit les banques a accroitre le colt et a réduire I'offre de crédit, ce qui a aggravé
la récession au Canada.

Une crise étrangére peut toutefois avoir une incidence négative sans provoquer une récession —
la croissance peut subir un ralentissement tout en demeurant positive. C'est pourquoi il est
difficile d’évaluer la fréquence a laquelle une crise étrangére est susceptible d’avoir des effets
défavorables sur I'’économie canadienne. Il y a eu de nombreuses crises financieres au cours
des 25 dernieres années (comme le souligne le groupe de travail LEI). Outre la plus récente, on
compte parmi les crises qui ont pu affaiblir la croissance au Canada la crise de la dette des
pays en développement (début des années 1980), la crise du peso mexicain (1994-1995) ainsi
que la crise financiére asiatique et la défaillance de la Russie (1997-1998)°. Pour I'avenir, on
peut raisonnablement présumer que I'économie du globe demeurera dépendante du commerce
mondial et des flux internationaux de capitaux et que les économies de marché émergentes
joueront un réle de plus en plus important. L'interdépendance du Canada avec le reste du
monde ne cessera de s’accroitre, tout comme son exposition aux chocs potentiels provenant de
I'étranger. En outre, le fait que les crises financiéres soient relativement rares ici ne signifie pas
pour autant qu’elles ne pourraient pas se produire. Il est donc dans l'intérét du Canada de
collaborer avec les autres pays afin d’élaborer des normes internationales plus rigoureuses en
matiere de fonds propres et de liquidité, qui s’appliqueront également aux banques
canadiennes.

Pour calculer I’incidence favorable qu’aurait une diminution du nombre de crises financiéres
d’origine nationale sur le PIB canadien, on a d’abord estimé la mesure dans laquelle un
relevement des exigences de fonds propres et de liquidité pouvait réduire la probabilité d’une
crise (le méme modele est utilisé pour les deux calculs). On a ensuite multiplié le résultat par le
colit d’une crise financiére’. Les résultats obtenus & I’aide du modéle montrent qu’un
accroissement initial de 2 points de pourcentage des ratios de fonds propres des banques fait
baisser la probabilité d’une crise de 0,8 point de pourcentage. (Ce résultat est inférieur aux

® Voir llling et Liu (2003), Tableau 2 et Annexe B, pour une liste plus détaillée des événements associés aux
tensions financiéres.

" A noter que, dans le calcul des avantages, ceux transmis par le canal étranger tiennent compte de I’incidence du
renforcement des normes de liquidité. Ce n’est pas le cas des avantages transmis par le canal intérieur, pour lesquels,
d’apres les calculs de probabilité, I’incidence du renforcement des normes de liquidité serait vraisemblablement
minime.
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2,9 points de pourcentage dont fait état le rapport du groupe de travail LEI, du fait que la
probabilité initiale d’une crise est beaucoup plus faible au Canada.) Tout comme dans I’étude
LEI, on constate que I’effet positif engendré par des majorations supplémentaires des ratios de
fonds propres diminue : des augmentations de 4 et de 6 points de pourcentage réduisent la
probabilité d’une crise financiere de 1,3 et de 1,5 point de pourcentage, respectivement.

La question suivante porte sur I’évaluation de la perte de production qu’engendrerait une crise.
Dans son rapport, le groupe de travail LEI fait état d’une perte cumulative médiane de 63 % du
PIB. En général, on considére qu’une réduction directe initiale du PIB d’environ 10 % représente
une valeur adéquate dans une perspective internationale, mais, pour le Canada, nous avons utilisé
les données relatives a la récente crise financiere, pendant laquelle on a observé un recul initial
de la production par rapport au niveau tendanciel d’approximativement 5 %. L’estimation
médiane utilisée par le groupe de travail LEI pour le colt cumulatif d’une crise financiére a donc
éte rabaissée de moitié, soit de 63 a 31,5 % du PIB.

Le Graphique 1 illustre I’incidence, sur le calcul des avantages, de I’hypothése retenue pour le
colt engendré par la crise, soit 31,5% du PIB. La zone ombragée bleue correspond a une
fourchette d’avantages de 20 a 160 % du PIB, qui représente I’étendue des codts des crises
passées dont fait état le rapport du groupe de travail LEI. La ligne pointillée bleue indique
I’avantage déterminé a I’aide du codt hypothétiqgue médian de 63 % utilisé par le groupe de
travail LEI pour ce qui est des crises internationales. La ligne pleine bleue désigne les avantages,
pour le Canada, associés au colt de 31,5 % du PIB postulé dans le présent rapport, colt qui se
situe prées de la limite inférieure de la fourchette des avantages escomptés.

Graphique 1 : Avantages et colts a long terme attendus d’'un
resserrement des normes de fonds propres et de liquidité
En pourcentage du PIB
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Source : Estimations de la Banque du Canada fondées sur les données du groupe de travail LEI
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Cette estimation concorde avec les pertes cumulatives de PIB enregistrées depuis le début de la
récente crise ainsi qu’avec les hypotheses raisonnables au sujet des effets persistants de la crise
sur la production future. Le Graphique 2 illustre la combinaison de ces effets sur le niveau du
PIB. Il indique que les pertes cumulatives a court terme subies du début de la crise a la fin de la
période de projection de la Banque en 2012 s’élévent déja a 9% du PIB (zone A du
Graphique 2). Pour obtenir les pertes de production totales attribuables a la crise, on ajoute les
pertes cumulatives implicites sur le niveau futur de la production potentielle (zone B du
Graphique 2). On estime que le niveau du PIB potentiel aprés la crise a reculé de 2,8 % du PIB
par rapport a ce qu’il était avant celle-ci. En faisant I’hypothése que seulement la moitié de cette
baisse, soit 1,4 %, représente une conséquence permanente de la crise, la combinaison des zones
A et B correspond & une perte cumulative de 31,5 % du PIB®.

Graphique 2 : lllustration de la perte de production
cumulative au Canada liée a la crise financiére

PIB
A=14%

A+B=315%

B=225%

A=9%

2009 2012 Temps
A Perte a court terme === Niveau tendanciel aprés la crise
B Perte a long terme Niveau tendanciel avant la crise

A Variation permanente
du niveau du PIB

Comme dans I’étude du groupe de travail LEI, I’étape suivante a consisté a calculer les
avantages, au chapitre du niveau de production par rapport a son niveau tendanciel, pouvant étre
tirés d’un relevement des exigences de fonds propres et de liquidité. Les résultats figurent au
Tableau 2. Les gains découlant d’une réduction de la probabilité d’une crise d’origine nationale
sont indiqués a la colonne 4, et ceux réalises par suite d’une diminution de la probabilité d’une
crise étrangeére future, a la colonne 5. Ces derniers résultats proviennent du Tableau 1, mais ont
fait I’objet de deux changements importants. D’une part, le colt cumulatif d’une crise financiere
a été réduit de moitié et ramené a 31,5 % du PIB, conformément aux hypotheses prudentes
posées au départ, qui sont énumérées dans I’Encadré 1. D’autre part, la variation de la
probabilité d’une crise étrangére découlant d’une modification donnée des ratios de fonds
propres bancaires a été abaissée pour tenir compte de I’hypothese prudente selon laquelle, bien
que le secteur financier étranger ait connu de nombreuses perturbations au cours des 30 dernieres
anneées, la période au cours de laquelle on s’attend a ce que I’économie canadienne soit fortement
ébranlée par une crise financiére d’importance provenant de I’étranger est de 25 ans, plutét que

® Tous ces calculs représentent une valeur actualisée (taux d’actualisation réel de 5 %).
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de 22 ans comme le présume le groupe de travail LEI. En d’autres termes, la probabilité qu’une
crise d’origine étrangére ait lieu au Canada est de 4 % chaque année.

Tableau 2 : Avantages pour le niveau du PIB, au Canada, d’une plus faible probabilité des
crises financiéres

Avantages pour le Canada d’une réduction de la probabilité d’une crise
Réduction en points de Hausse du niveau annuel du PIB canadien
Augmentation pourcentage de la probabilité
en points de d’une crise
pourcentage des Hausse due a Hausse due &
ratios de fonds une réduction ) .
propres des . de la 2 [FE G
b Crise o de la Hausse
anques, doriai Crise ét R probabilité babilité bing
appliquée & origine rise étrangere | . o e probabilite combinée
I'é nationale S d’une crise (%)
échelle d’origine stranaere
mondiale nationale (%?)
(%)
2,0 0,8 2,6 0,3 0,8 1,1
4,0 1,3 3,2 0,4 1,0 1,4
6,0 1,5 3,6 0,5 1,1 1,6

Nota : En supposant qu’une crise entraine des colts cumulatifs équivalant a 31,5 % du PIB. Les calculs se
fondent sur une probabilité initiale de 1,7 % qu’il y ait une crise financiére d’origine nationale au Canada
et de 4 % qu’une crise survienne a I’étranger.

Sources : Rapport du groupe de travail LEI du Comité de Bale sur le contréle bancaire et calculs de la
Banque du Canada

La principale conclusion de cette analyse est qu’un relévement des exigences de fonds propres et
de liquidité qui a pour effet de réduire la probabilité d’une crise génére des gains permanents
importants en ce qui a trait au niveau de la production économique. Ainsi, une variation de
2 points de pourcentage des ratios de fonds propres des bangques donne lieu a une hausse annuelle
de 1,1 % du PIB par rapport au niveau potentiel. On ne s’étonnera pas, vu la bonne santé du
systéeme bancaire canadien, que les trois quarts des gains soient issus d’une réduction de la
probabilité des crises financieres étrangéres, tandis que I’autre quart représente ceux découlant
d’une diminution de la probabilité d’une crise financiere d’origine nationale.
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2.3 Autres avantages

Comme il est indiqué au début de la section 2, outre la réduction de la probabilité d’une crise
financiere, d’autres avantages peuvent étre tirés d’un resserrement des exigences de fonds
propres et de liquidité des banques, notamment une diminution de la volatilité dans I’économie.
Comme dans la section 2.1, des modeéles ont été utilisés pour déterminer si un renforcement des
normes de fonds propres pouvait atténuer la volatilité (en dehors des crises) et avoir ainsi une
influence favorable sur la croissance et le bien-étre. Cela serait possible du fait qu’une
augmentation de leurs fonds propres donne aux banques une plus grande latitude pour empécher
que I"offre de crédit aux emprunteurs ne fluctue au cours du cycle économique®. Les résultats des
modeles qui prennent en compte explicitement les fonds propres bancaires montrent qu’un
accroissement du niveau de ces derniers pourrait effectivement atténuer la volatilité dans
I’économie. Ainsi, une hausse de 2 points de pourcentage réduit I’écart type de la production de
2,5 %. On obtient des résultats similaires pour I’économie canadienne : une hausse de 2 points de
pourcentage des ratios de fonds propres fait baisser I’écart type de la production canadienne de
3,3 % de sa valeur de départ (voir Christensen, Meh et Moran, 2010). Néanmoins, il est probable
que les avantages obtenus par ce canal soient relativement restreints comparativement a la
sécurité accrue dont jouiraient les banques et a la probabilité plus faible d’une crise financiere
future. Ils n’ont donc pas été pris en compte dans le bilan global des avantages et des codts. Il
convient de souligner de nouveau que le renforcement des normes relatives aux fonds propres et
a la liquidité et, plus généralement, au cadre de surveillance pourrait donner lieu & d’autres gains
liés a une diminution de la gravité des crises et a une meilleure allocation des ressources. Ces
gains ne sont pas quantifiés dans I’évaluation.

3. Evaluation des co(ts économiques d’un renforcement des
normes de fonds propres

Malgré des gains indéniables, le renforcement des normes prudentielles s’accompagnera aussi de
colts économiques des lors que les banques tenteront de transmettre a leur clientele le codt de la
détention d’un volume plus élevé de fonds propres et de liquidité. Autrement dit, un relévement
des normes aura pour conséquence un renchérissement de I’intermédiation financiére pour
I’ensemble des activités économiques qui, parce qu’il provoquera une baisse des dépenses de
consommation et d’investissement, risque de faire reculer durablement la production.

La présente section s’ouvre sur une analyse des liens entre le renforcement des normes de fonds
propres et de liquidité et la hausse des marges d’intermédiation dans I’économie. Elle examine
ensuite comment, a long terme, cette hausse fait baisser la production par rapport au niveau
tendanciel donné par le scénario de référence. La section se termine par une étude des codts de

° Parmi les diverses propositions a I’étude, le Comité de Bale sur le contréle bancaire se penche sur I’introduction
explicite de réserves de fonds propres devant donner aux banques, en collaboration avec les autorités de
surveillance, une plus grande marge de manceuvre pour varier le montant de fonds propres qu’elles détiennent en
fonction de la situation économique. Enjuillet 2010, le Comité a publié un document consultatif
(http://www.bis.org/publ/bcbs172.pdf) dans lequel il propose un régime de réserves de fonds propres
contracycliques (les commentaires sont attendus avant le 10 septembre 2010).
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transition qu’entrainent a plus breve échéance les nouvelles normes et par une présentation
sommaire des risques entourant les estimations. La méthodologie ayant servi a calculer ces codts
est illustrée a I’ Appendice 1 du présent rapport.

3.1 Lien entre les normes de fonds propres et de liquidité et les marges
d’intermédiation bancaire

En principe, les banques disposent de plusieurs stratégies a long terme pour satisfaire a un
relevement du ratio de fonds propres. En tout premier lieu, elles peuvent, si les autorités
prudentielles et les marchés leur en laissent le temps, générer, a la longue, des fonds propres a
I’interne en accroissant leurs bénéfices non répartis. De plus, elles pourraient vraisemblablement
tenter de répercuter sur leur clientele les colts liés au renforcement des normes en augmentant
leurs marges d’intermédiation ainsi que leurs revenus provenant de sources autres que les intéréts
et en réduisant leurs charges d’exploitation. En second lieu, elles ont la possibilité d’abaisser la
valeur des actifs pondérés en fonction des risques, élément qui figure au dénominateur du ratio
des fonds propres réglementaires, en freinant la croissance (ou méme en se départant) des actifs
qui n’engendrent pas assez de revenus pour justifier la détention de fonds propres
supplémentaires. Enfin, elles peuvent mobiliser des capitaux par I’émission d’actions aupres des
investisseurs.

L’expérience tend a montrer qu’un assortiment des trois stratégies sera probablement employé a
court terme, la longueur du délai dont les banques disposeront pour se conformer aux nouvelles
normes décidant tres certainement (au moins en partie) du choix de la méthode qu’elles
privilégieront. Il est présumé dans la présente analyse, tout comme dans le rapport du groupe de
travail LEI, qu’a terme, les banques couvriront les codts liés au renforcement des normes de
fonds propres et de liquidité grace surtout a une augmentation de leurs marges d’intermédiation.
En outre, les nouvelles exigences en matiere de fonds propres modifient en général I’équilibre
entre les activités traditionnelles des banques et leurs activités de négociation légérement au
profit des premiéres, ce qui, toutes choses égales par ailleurs, devrait inciter celles-ci a maintenir
leurs opérations de prét.

En relevant le ratio de liquidité, on impose en définitive aux banques la détention d’un volume
accru d’actifs liquides aux depens de leurs opérations de prét et de leurs placements de long
terme. Toutefois, le Comité de Bale sur le contrdle bancaire a grandement élargi la définition des
actifs liquides donnée dans le document de consultation qu’il a diffusé en décembre 2009
(International framework for liquidity risk measurement, standards and monitoring) pour y
inclure une gamme plus étendue d’actifs et établir des hypotheses plus souples a I’égard
d’éléments tels que les taux de retrait des dépots™. 11 est aussi & revoir les normes concernant le
ratio de financement stable net, qui étaient jugées plus strictes que celles du nouveau ratio de
liquidité a court terme proposé. C’est pourquoi I’analyse est axée sur I’incidence de ce dernier.
Comme on I’indique a I’Annexe 1, la plupart des banques canadiennes semblent en bonne
posture pour satisfaire aux nouvelles normes concernant le ratio de liquidité a court terme,
puisqu’elles possedent un portefeuille important de préts hypothécaires résidentiels qu’elles
pourraient transformer a peu de frais en titres hypothécaires garantis par le gouvernement fédéral
aux termes de la Loi nationale sur I’habitation. Selon les nouvelles régles, ces titres seraient

19 voir le communiqué de juillet 2010 publié¢ par le Groupe des gouverneurs des banques centrales et des
responsables de la supervision, a I’adresse http://www.bis.org/press/p100726.htm.
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considérés comme des actifs liquides admissibles. Dans I’Annexe 1, les colts associés a ces
nouvelles regles sont estimés correspondre a une hausse des marges d’intermédiation d’environ
14 points de base, ce qui équivaut & une variation de 1 point de pourcentage du ratio de fonds
propres.

Une hypothese majeure des études internationales et de la présente analyse est que les banques
tenteront de preserver & long terme le taux de rendement de leurs capitaux propres, qui est ainsi
utilisé dans le principal modele macroéconomique de la Banque, TOTEM. Il s’agit d’une
hypothese prudente, car on peut alléguer que le renforcement des normes de fonds propres et de
liquidité devrait atténuer les risques auxquels les banques sont exposées et, donc, réduire le
niveau de rendement exigé tant sur les emprunts émis par les banques que sur leurs capitaux
propres. Qui plus est, comme il est signalé dans I’Encadré 1, le rendement des capitaux propres
est plus élevé parmi les banques que parmi les autres types d’entreprises, ce qui laisse supposer
gu’une diminution des rendements bancaires est possible au fil du temps, en particulier si de
nouveaux acteurs devaient intégrer le secteur bancaire.

Compte tenu du niveau exceptionnellement bas des taux servis actuellement sur les dép6ts
bancaires et, de maniere plus générale, du colt de financement des banques, il est également
postulé que I’élargissement des marges d’intermédiation se traduira par une augmentation des
taux des préts bancaires octroyés aux ménages, aux entreprises et aux autres agents
économiques. On suppose aussi que la hausse des marges d’intermédiation sera transmise a
I’ensemble des emprunteurs — et non seulement a certains compartiments, comme les ménages ou
les petites et moyennes entreprises —, étant donné que la totalité des banques, au pays et a
I’étranger, sera assujettie a des exigences de fonds propres et de liquidité accrues. De plus,
I’expérience passée porte a croire que les autres préteurs devraient également étre touchés par les
nouvelles régles, soit parce que les autorités de réglementation dont ils relevent les y
soumettront, soit parce qu’ils dépendent eux aussi, dans une certaine mesure, du crédit bancaire
pour financer leurs propres activités de prét. En conséquence, les banques devraient pouvoir
transférer I’accroissement des marges d’intermédiation a I’ensemble de leurs emprunteurs. Bien
qu’il puisse y avoir des effets de redistribution attribuables a des différences touchant les
élasticités des taux d’intérét et la situation concurrentielle au sein des marchés du crédit, la
présente évaluation ne porte que sur les implications macroéconomiques globales des nouvelles
regles; elle ne tient donc pas compte des effets de redistribution entre les secteurs économiques.

3.2 Calcul de I'incidence du renforcement des exigences de fonds propres et
de liquidité sur les marges d’intermédiation bancaire

La premiére étape pour estimer I’incidence des exigences de fonds propres et de liquidité
renforcées sur les marges d’intermédiation a consisté a recourir @ un modeéle statistique de
régression a correction d’erreur permettant de cerner la relation a long terme entre les niveaux de
fonds propres et de liquidité des banques, d’une part, et les marges d’intermédiation, d’autre part.
Cette méthode est similaire a celle employée par la Financial Services Authority du Royaume-
Uni et a aussi été utilisée dans le cadre de I’évaluation internationale™.

1 voir Barrell et autres (2009).
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Tout comme dans le cas des études internationales, les résultats obtenus au moyen de la méthode
décrite ci-dessus ont été vérifiés a I’aide d’un modele stylisé des bilans des banques (modele
comptable d’évaluation). Les résultats ont été soumis a une analyse de sensibilité dans le cadre
de laguelle une attention particuliere a été accordée a diverses hypotheéses concernant le
rendement des fonds propres bancaires et les variations de la valeur initiale de différentes
variables.

On trouvera a I’Annexe 1 des renseignements détaillés sur les deux approches utilisées.

Les conclusions de cette analyse sont résumées au Tableau 3'2. Les résultats des estimations
relatives a I’économie canadienne effectuées a I’aide du modéle comptable d’évaluation et du
modele a correction d’erreur y sont presentés (quatrieme et cinquiéme colonnes) et compares aux
résultats internationaux (deux premieres colonnes) ainsi qu’aux estimations pour le Canada de
I’étude du groupe de travail LEI (troisieme colonne), lesquelles sont fondées sur I’approche
comptable.

Tableau 3 : Incidence d’une hausse de 1 point de pourcentage des ratios de fonds propres
sur les marges d’intermédiation (en points de base)

Moyenne pour | Médiane pour
I’ensemble des I’ensemble Canada
pays des pays
(en finde
période de
simulation)
Rapport LEI Rapport du Estimation du | Estimation de la Estimation de la
. MAG groupe de Banque du Canada | Banque du Canada
Modele travail LEI
comptable Modeéle a (Modeéle (Modeéle a
d’evaluation correction Modéle comptable correction d’erreur
d’erreur comptable similaire a celui | similaire a celui du
d’évaluation du groupe de MAG)
travail LEI)
15 % pb 15-16 pb 9 pb 7-17 pb 14 pb

Sources : Rapport du groupe de travail LEI du Comité de Bale sur le contréle bancaire, rapport conjoint
du Comité de Bale et du Conseil de stabilité financiére, et estimations de la Banque du Canada

Le Tableau 3 montre que la hausse de 14 points de base obtenue pour le Canada au moyen du
modele a correction d’erreur avoisine de trés pres les 15-16 points de base émanant de I’étude
internationale. Ces résultats sont corroborés par la simulation employant le modele comptable
d’évaluation présentée a I’Annexe 1. L’étude du groupe de travail LEI, aussi menée a I’aide de

12 Afin d’assurer la cohérence avec I’étude internationale, tous les codts correspondent & une variation de 1 point de
pourcentage des ratios de fonds propres. Il faut toutefois noter qu’ils augmentent de fagon linéaire en fonction de
I’ampleur de la hausse de ces ratios. Ainsi, un accroissement de 2 points de pourcentage doublerait le colt associé a
une augmentation de 1 point de pourcentage.
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cette méthode, conclut a un accroissement moyen de quelque 15 points pour I’ensemble des
pays, mais de moins de 10 points pour le Canada. Cette différence tient principalement au fait
que le groupe de travail LEI s’est fondé sur une période d’échantillonnage plus longue (1993-
2007) dans son analyse, ce qui I’a amene a utiliser un taux de rendement des fonds propres de
10 % pour les banques canadiennes. Si on avait pris pour hypothése un rendement de 15 a 20 %
pour les banques canadiennes (ce qui ressemble davantage aux taux de rendement observés
depuis dix ans et au scénario postulé dans le modele a correction d’erreur), I’accroissement
obtenu pour le Canada se serait aussi rapproche du résultat moyen de 15 points de base.

3.3 Incidence de I'augmentation des marges d’intermédiation sur la production
économique a long terme

Dans la présente partie de I’analyse, la hausse de 14 points de base de la marge d’intermédiation
est utilisée pour mesurer les colts a long terme sur le niveau de la production économique (P1B)
du point de vue de la perte de production par rapport au scénario de référence. L’augmentation
de la marge d’intermédiation, ou I’augmentation équivalente sur le plan des ratios de fonds
propres, est incorporée a plusieurs modeles macroéconomiques de la Banque du Canada afin
d’en évaluer les implications pour la trajectoire du PIB*.

Les modeles utilisés sont les suivants :

e TOTEM : le principal modéle macroéconomique de la Banque du Canada pour
I’économie canadienne. Il s’agit d’un modéle d’équilibre général dynamique et
stochastique (EGDS) intégrant diverses frictions nominales et réelles, comme le font les
nouveaux modeéles keynésiens les plus évolués™.

e Un modele EGDS auquel a été ajouté un secteur bancaire, utilisé par la Banque du
Canada. Ce modele est expliqué en detail dans Meh et Moran (2010) et Christensen, Meh
et Moran (2010), et figure a I’ Annexe 3.

e BOC-GEM-FIN : le modele de I’économie mondiale de la Banque du Canada comportant
un secteur bancaire afin de cerner les effets de ce dernier sur la production économique
mondiale, comme I’explique Dib (2010) (voir I’Annexe 4). Ce modeéle tient également
compte de I’incidence du renforcement des exigences de fonds propres et de liquidité
dans les autres pays, puisqu’il s’agit d’un changement des exigences applicables a
I’échelle du globe et non d’un ajustement réglementaire national.

Les résultats de cette analyse sont présentés au Tableau 4. Y sont résumés les résultats pour le
Canada ainsi que ceux de I’étude du groupe de travail LEI sur I’incidence a long terme d’un
resserrement des normes de fonds propres. La fourchette des résultats concernant la perte de
production a long terme au sein de I’économie canadienne est similaire a celle présentée dans le
rapport du groupe de travail LEI. La perte moyenne pour le Canada équivaut a la médiane des
résultats a I’échelle internationale, soit environ 0,1 % du PIB pour une hausse de 1 point de

B3 L’augmentation des marges est introduite dans TOTEM, tandis que les deux autres modéles peuvent prendre
directement en compte les modifications des exigences de fonds propres en en calculant I’incidence sur la
production.
Y Pour en savoir plus sur la construction de TOTEM et la maniére dont la simulation a été menée, veuillez consulter
I’ Annexe 2.
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pourcentage du ratio de fonds propres bancaires. Il convient de souligner le fort degré
d’incertitude entourant le calcul des estimations a long terme, ce qu’illustre I’étendue de la
fourchette des résultats fournis par les modéles. C’est pourquoi I’accent est mis sur les résultats
médians des modeles canadiens.

Tableau 4 : Perte de production a long terme découlant d’une hausse de 1 point de
pourcentage des ratios de fonds propres

Canada Rapport LEI

(écart en pourcentage par rapport au
scénario de référence)

Médiane 0,10 0,10
Maximum 0,23 0,35
Minimum 0,04 0,02

Sources : Rapport du groupe de travail LElI du Comité de Bale sur le controle
bancaire, rapport conjoint du Comité de Bale et du Conseil de stabilité financiere, et
estimations de la Bangue du Canada

3.4 Evaluation des co(ts de transition

La section 2 a montré que de grands avantages découleront d’un renforcement des normes de
fonds propres et de liquidité : en contribuant a réduire a la fois la frequence et I’intensité des
crises financiéres, un tel renforcement limitera du méme coup leurs colts économiques
considérables. Ces avantages devront bien sOr étre mesurés a I’aune des codts d’ajustement aux
nouvelles normes. En effet, les banques pourraient devoir assumer d’importants codts de
transition a court terme une fois ces nouvelles normes entrées en vigueur, car il leur faudra du
temps pour ajuster en conséquence leurs modeles de fonctionnement. Si les codts de transition
sont substantiels, réaliser un arbitrage entre les avantages a long terme et les désavantages a court
terme représentera un défi de taille pour les décideurs publics. La présente section a pour but
d’évaluer I’incidence macroéconomique de la transition aux exigences accrues en matiére de
fonds propres et de liquidite.
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Les divers canaux par lesquels les réactions des banques au renforcement des exigences de fonds
propres et de liquidité se transmettront a I’économie réelle a court terme sont résumés a
I’Encadré 3.

Encadré 3 : La maniére dont les banques réagissent a I’égard des nouvelles normes peut
influer sur I’économie

Les effets macroéconomiques des réactions des banques a un relevement des exigences de
fonds propres et de liquidité empruntent divers canaux pour se faire sentir :

° A court terme, les dépenses de consommation et d’investissement seront freinées du
fait que la hausse des marges d’intermédiation et le durcissement des critéres d’octroi
des préts réduiront la dépense des ménages et des entreprises. La durée et I'ampleur
de ces effets varieront selon que ceux-ci entraineront une chute des prix des actifs
acceptés en nantissement des préts bancaires ou occasionneront, par suite d'une
diminution des bénéfices non répartis, une baisse de la valeur nette des entreprises.

° L'application du resserrement des exigences de fonds propres et de liquidité a un seul
pays pourrait faire que lincidence de la réduction de la consommation et de
linvestissement sur le PIB serait en partie compensée par un recul de la demande
d’importations et, partant, une augmentation des exportations nettes. Un durcissement
des exigences réglementaires a I'échelle de la planéte pourrait toutefois faire diminuer la
dépense intérieure dans tous les pays. La dimension mondiale des changements
réglementaires pourrait donc amplifier les conséquences du durcissement des régles
auquel on procéderait dans un pays donné.

° Un tassement de la croissance du PIB, conjugué aux pressions a la baisse sur les prix
et les salaires, laisse entrevoir la probabilité d’'une intervention des autorités monétaires,
qui consisterait a assouplir la politique afin de contrer une chute de la production et de
I'inflation.

Pour évaluer les colts de transition, on a supposé que I’accroissement de 14 points de base des
marges d’intermédiation a plus long terme découlant d’une hausse de 1 point de pourcentage du
ratio de fonds propres des banques s’échelonnerait de maniére graduelle durant une période de
transition de deux ou quatre ans (aprés I’entrée en vigueur des nouvelles normes, les colts de
transition convergent graduellement vers le co(it & long terme sur 10 ans)*®. Comme dans le cas
de I’estimation des codts a plus long terme, cette évaluation a été réalisée au moyen du modéle
macroéconomique TOTEM de la Banque du Canada, qui a servi a cerner les effets directs d’un
renforcement des normes sur I’économie nationale, et au moyen du modele BOC-GEM-FIN, qui
a permis de mesurer les effets de propagation a I’échelle internationale. Essentiellement, on a
incorporé le profil des écarts de taux d’intérét au modéle TOTEM pour évaluer I’incidence

5 La durée de la période de mise en ceuvre sera déterminée un peu plus tard cette année, au moment ol le
paramétrage des nouvelles regles sera terminé.
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directe d’une hausse de la marge d’intermédiation au Canada sur le niveau de la production
canadienne.

3.4.1 Résultats

Le Tableau 5 résume les résultats de I’analyse effectuée au moyen du modele TOTEM et ceux
se rapportant aux effets de propagation a I’échelle mondiale fournis par le modéle BOC-GEM-
FIN. Lorsque la période de transition est de quatre ans, le recul du PIB par rapport a la projection
de référence se chiffre a environ 0,33 % au maximum, puis tend vers une moyenne de long terme
de 0,10 % sur une période de dix ans. Ce résultat va de pair avec la fourchette dont fait état
I’étude internationale sur les codts de transition (le rapport du MAG). Ainsi qu’il est indiqué a
I’Annexe 3, les effets de propagation a I’échelle internationale représentent environ 20 % de
I’incidence totale sur I’économie canadienne d’un renforcement des normes introduit sur quatre
ans. Le tableau illustre bien que plus la période de mise en ceuvre est longue, moins grande est la
baisse maximale de la production globale. Il en ressort que la durée de cette période est un
facteur déterminant dans I’évaluation des colts de transition associés a la mise en application de
regles de fonds propres et de liquidité plus strictes. Par exemple, si la baisse maximale de
production au Canada due a un reléevement de 1 point de pourcentage du ratio de fonds propres
échelonné sur quatre ans est de 0,3 %, elle atteint 0,5 % lorsque la période de mise en ceuvre est
ramenée a deux ans.

Les colts a long terme et les colts de transition ont été calculés indépendamment dans les deux
études internationales. Par conséquent, les codts de transition indiqués dans le rapport du MAG
comprennent les codts & long terme engendrés durant la période de transition. Les résultats
présentés au Tableau 5 sont compatibles avec ceux du rapport du MAG et permettent donc la
comparaison entre les résultats de la présente étude et ceux de ce rapport. Toutefois, lorsque les
colts a long terme et les colts de transition sont combinés (voir la section 4), les colts de
transition sont réduits de facon a éliminer ce chevauchement.
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Tableau 5 : Estimation de I’écart du PIB par rapport a la projection de réference (en %)
Analyse au moyen de TOTEM

Période de TOTEM Rapport du MAG
transition )
(effets de propagation
compris)
Creux 32° trimestre 32° trimestre
2 ans -0,48 -0.43 Médiane : - 0,10
(fourchette de 0,03 a
-1,34)
4 ans -0,33 -0,31 Médiane : - 0,10
(fourchette de 0,09 a
-1,25)

Sources : Rapport du MAG et estimations de la Banque du Canada
Hypotheses relatives a la politigue monétaire

Il importe de noter que les modéles économiques ayant servi a calculer les colts a long terme et
les colts de transition postulent que les autorités monétaires interviendront afin d’atténuer
I’incidence sur I’économie des exigences de fonds propres et de liquidité plus rigoureuses
auxquelles les banques seront soumises. Autrement dit, ils reposent sur I’hypothese que les
banques centrales aideront a amortir les effets du resserrement des regles en poursuivant une
trajectoire de leurs taux directeurs inférieure a ce que prévoit leur scénario de référence™. Une
telle orientation de la politique, conjuguée a des marges d’intermédiation plus élevées, est
compatible avec I’atteinte du taux d’inflation visé.

1 Comme les taux directeurs nominaux sont trés bas au Canada et dans de nombreux autres pays, il se peut que les
mesures de politique monétaire traditionnelles n’arrivent pas a contrebalancer pleinement un éventuel ralentissement
de I"activité d’une ampleur inattendue. Par conséquent, les effets modérateurs de la politique monétaire pourraient
étre surestimés. C’est pourquoi les économistes de la Banque ont examiné un scénario ou les autorités monétaires
n’interviennent pas pour atténuer I’incidence des nouvelles régles. La probabilité d’un tel scénario est a ce point
faible que les résultats ne sont pas fournis dans le présent rapport; par contre, ils se trouvent dans les annexes. En
effet, méme si les taux d’intérét sont bas au départ, les banques centrales pourraient adopter des mesures de politique
monétaire non traditionnelles pour atténuer les effets des nouvelles régles de fonds propres et de liquidité. On
trouvera des explications sur les mesures non traditionnelles de conduite de la politiqgue monétaire dans la livraison
d’avril 2009 du Rapport sur la politique monétaire de la Banque du Canada, a [I’adresse
http://www.banqueducanada.ca/fr/rpm/pdf/2009/rpm230409.pdf.
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Vérification des résultats a I'aide de modeles vectoriels autorégressifs (VAR)

Afin de Vérifier I’exactitude de cette analyse, on a eu recours aux mémes techniques d’estimation
de forme réduite que celles utilisées dans I’étude internationale sur les co(ts de transition. Celles-
ci sont utiles pour examiner la relation statistique qui existe entre les marges d’intermédiation et
le PIB. Les modéles VAR ne se fondent pas sur des relations théoriques a priori; ils formalisent
simplement les relations statistiques présentes dans les données sous-jacentes'’. Les résultats
indiquent qu’une hausse de 1 point de pourcentage du ratio des fonds propres aux actifs pondérés
en fonction des risques auquel sont assujetties les banques aurait pour effet de réduire le niveau
de production d’environ 0,2 %, peu importe la durée de la période de transition. Bien que ces
résultats soient entachés d’une incertitude considérable en raison des limites inhérentes aux
données, ils correspondent, au moins pour I’essentiel, a ceux de I’analyse mentionnée
précédemment ainsi qu’a ceux de I’étude du MAG sur les codts de transition.

3.4.2 Prise en compte des effets de la transition sur I'offre de créedit

L’ analyse exposée jusqu’ici a mis en évidence les conséquences économiques d’une hausse des
marges d’intermédiation. On n’a pas tenu compte de la possibilité que les bangques décident de
limiter la croissance de leur bilan (c’est-a-dire de diminuer I’offre de crédit au sein de
I’économie) pour pouvoir respecter a court terme les normes de fonds propres et de liquidité plus
strictes. Dans la présente section, on trouvera donc certaines constatations relatives aux effets
d’une réduction de I’offre de crédit sur le niveau de la production durant la transition aux
nouvelles normes. Cette analyse, réalisée a I’aide du modele TOTEM, du modéle de Christensen,
Meh et Moran ainsi que du modele BOC-GEM-FIN décrits précédemment, évalue I’incidence
sur I’économie d’une augmentation de 1 point de pourcentage des ratios de fonds propres des
banqgues, celles-ci pouvant ajuster tant les marges d’intermédiation que I’offre de crédit au cours
de la période de transition.

Les résultats sont résumés au Tableau 6 (ils ne comprennent pas les résultats provenant de
TOTEM, car ceux-ci sont présentés au Tableau 5 et ne changent pas). lls incorporent a la fois
les effets du renforcement des normes sur les marges d’intermédiation du Tableau 5 et ses effets
sur I’offre de crédit dont il est question plus haut. Tout d’abord, il ressort que I’incidence d’un
renforcement des exigences de fonds propres sur la production globale est en gros conforme a la
limite supérieure des résultats obtenus au moyen de TOTEM dans le scénario ou la politique
monétaire contribue a amortir certains effets de la réforme (Tableau 5). Cela est particuliérement
vrai lorsque la période de transition est longue et que les banques ne réduisent pas leurs activités
de prét de fagon notable par suite du relevement des exigences de fonds propres.

Il convient de noter que plus la période de transition est longue, moins les effets du renforcement
des normes sur I’offre de crédit sont susceptibles de se répercuter de maniére importante sur le
niveau de la production. Une transition plus longue laisserait une plus grande marge de
manceuvre aux banques pour satisfaire aux exigences réglementaires plus strictes, en leur
accordant davantage de temps pour accroitre les bénéfices non répartis et lever de nouveaux
capitaux. En outre, comme il a été mentionné précédemment, les nouvelles regles de fonds

7 Des précisions sur I’élaboration de ces modeles et leur utilisation dans le cadre de I’étude sont données &
I’ Annexe 5.
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propres entrainent un changement du rapport entre les préts traditionnels et I’activité de
négociation, ce qui, toutes choses égales par ailleurs, devrait inciter davantage les banques a
offrir du crédit. L analyse ne tient pas compte de cette dynamique.

Tableau 6 : Estimation de I’écart du PIB par rapport a la projection de référence (en %)
dd a une hausse de 1 point de pourcentage des ratios de fonds propres

Période de Modele Modele de Rapport du MAG
transition BOC-GEM-FIN Christensen, Meh .
et Moran (modeles EGDS pourvus d’un

secteur bancaire)

Creux 4° trim. Creux 32¢ 32° trimestre
2018 trimestre
2 ans -0,35 -0,19 -0,38 -0,13 Meédiane : - 0,07

(fourchette de - 0,02 a - 0,25)

4 ans -0,13 - 0,08 -0,32 -0,10 Meédiane : - 0,08
(fourchette de - 0,01 a - 0,30)

Sources : Rapport du MAG et estimations de la Bangue du Canada

3.5 Evaluation des risques entourant le calcul des codts

L’incidence réelle des exigences plus élevées de fonds propres et de liquidité sur le crédit
bancaire et le PIB pourrait bien étre inférieure a ce que les résultats ci-dessus indiquent, et ce,
pour diverses raisons.

Premierement, le relévement des exigences pourrait amener les investisseurs a considérer les
banques comme étant moins risquées. Résultat, celles-ci pourraient voir leurs codts de
financement baisser, et les investisseurs n’exigeraient peut-étre pas des rendements aussi éleveés
sur les capitaux propres afin de se prémunir contre les risques que prennent les banques. Cela
pourrait finalement réduire, voire éliminer, la nécessité de hausser les taux sur les préts ou de
restreindre I’offre de credit.

Deuxiemement, il est presque sdr que le renforcement de la réglementation influera sur le
comportement des banques. En effet, celles-ci chercheront probablement a améliorer encore
davantage leur efficience opérationnelle dans le but de diminuer leurs dépenses autres que les
charges d’intéréts, et pourraient aussi adapter leurs modeles de fonctionnement aux exigences de
fonds propres et de liquidité renforcées.

Enfin, I’acces a d’autres sources de financement qui ne sont pas étroitement liées aux banques
(marchés de capitaux et bénéfices non répartis des sociétés non financieres) devrait
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vraisemblablement limiter les effets des fluctuations de la croissance du crédit bancaire sur
I’activité économique.

En revanche, I’incidence des réformes pourrait étre amplifiée par un certain nombre de facteurs
qui ne sont pas pris en compte dans les modeles. Ainsi, dans la mesure ou les banques ne
parviendraient pas a répondre aux nouvelles exigences de liquidité grace a leurs stocks actuels
d’actifs liquides ou a leur encours de créances hypothécaires a I’habitation titrisées, le prix des
actifs liquides admissibles pourrait augmenter. En outre, il faudra peut-&tre un certain temps
avant que les marches de financement puissent répondre aux besoins des banques qui auraient a
émettre des titres a long terme afin de satisfaire a I’exigence du futur ratio de financement stable
net. Enfin, les petites et moyennes entreprises tributaires du crédit bancaire pourraient avoir
beaucoup de mal a se financer. Les changements annoncés en juillet 2010 par le Comité de Béle
sur le contréle bancaire au sujet de nouvelles normes de liquidité proposées et I’allongement du
délai de mise en ceuvre des nouvelles régles de fonds propres et de liquidité devraient contribuer
a atténuer ces effets potentiels.

Globalement, la Banque estime que des risques tant a la hausse qu’a la baisse entourent son
analyse, et que les résultats obtenus représentent un juste equilibre entre ces risques.

4, Avantages nets

La présente section rapproche les avantages décrits a la section 2 et les codts présentés a la
section 3 pour faire ressortir les avantages nets que procurerait un renforcement des exigences de
fonds propres et de liquidité pour les bangues.

Le Tableau 7a résume les avantages et les colts a long terme associés au resserrement des
exigences de fonds propres et de liquidité et découlant de hausses hypothétiques des ratios de
fonds propres de 2, 4 et 6 points de pourcentage. Les résultats donnent a penser que les avantages
a long terme sont de deux a trois fois supeérieurs aux codts a long terme et que les avantages a
long terme nets s’éléveraient a un peu moins de 1 % du PIB chaque année. C’est la un avantage
qui se matérialise année apres année. Il s’agit aussi d’une estimation prudente, puisqu’elle exclut
plusieurs autres avantages figurant dans le tableau, qui sont positifs mais non quantifiés.

Pour établir un lien entre les avantages nets annuels et les codts de transition (qui sont limités a
cette période uniquement), il importe de calculer les valeurs actualisées des avantages nets a long
terme et des co(ts de transition a court terme (apres avoir éliminé le chevauchement des codts a
long terme et des codts de transition, comme il est expliqué a la section 3.4.1). Les résultats sont
présentés au Tableau 7b. Ils indiquent un avantage net correspondant & environ 13 % du PIB,
soit 200 milliards de dollars (PIB de 2009)*. Si les codts des crises financiéres se rapprochaient,
en fait, de I’estimation médiane de 63 % utilisée dans I’étude internationale plutdt que du chiffre
de 31,5% postule dans le présent rapport, les avantages pourraient étre beaucoup plus
importants. De méme, les avantages nets demeurent positifs méme si le colt d’une crise
financiere se chiffre a au moins 12 % du PIB pour une hausse de 2 points de pourcentage des
ratios de fonds propres (ce codt passe & 18 % du PIB dans le cas d’une augmentation de 6 points

18 Ce chiffre est obtenu en soustrayant la valeur actualisée des colits de celle des avantages (facteur d’actualisation
de 5 %).
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de pourcentage). Voir le Graphique 1 pour une illustration de I’incidence de cette hypothése sur

la fourchette des avantages potentiels.

Tableau 7a : Avantages et co(ts estimatifs a long terme pour le Canada d’un renforcement
des exigences réglementaires (incidence sur le niveau du PIB en pourcentage annuel)

Avantages a long terme

Codts a long terme

Augmentation Avantages
du ratio de Avantages liés a une réduction L nets a long
fonds propres de la probabilité d’une crise Avantages liés a Avantages liésa |  Avantages Colits liés aux | Codts liés aux . X terme
(en points de une réduction : s Colts totaux a (%)
p e une meilleure totaux a long normes de normes de
pourcentage) Crise Crise de Ia(;/aonlgtlllte allocation des terme fonds propres liquidité Iong(oze)rme
canadienne étrangére Iéconomie™® ressources (%) (%) (%)
(%) (%)
Positif mais non | Positif mais non
2 03 0.8 quantifié quantifié 1.1 -0.2 -0.1 -03 0.8
Positif mais non | Positif mais non
4 0.4 1.0 quantifié quantifié = -04 -0.1 e L
Positif mais non | Positif mais non
6 05 11 quantifié quantifié 16 -06 -0.1 -0.7 0.9

Source : Calculs de la Bangque du Canada

19 0On a constaté qu’une augmentation des fonds propres réduisait la volatilité tant au sein de I’économie mondiale

que dans I’économie canadienne, mais ces données n’ont pas été quantifiées relativement au PIB (voir la
section 2.3).
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Tableau 7b : Tableau récapitulatif — Valeur actualisée des avantages et des codts liés a un
renforcement des exigences réglementaires

Valeur actualisée des avantages et des colts cumulatifs (en pourcentage du PIB)

Augmentation du ratio de . Colts a Codlts de
Avantages a .. 20 | Avantages
fonds propres long terme (%) long terme | transition nets (%)
(en points de pourcentage) g (%) (%)
2 21,6 -6,0 -2,6 13,0
4 28,0 -10,0 -44 13,6
6 32,0 - 14,0 -6,2 11,8

Nota : Un facteur d’actualisation de 5 % a été utilisé pour le calcul de toutes les valeurs actualisées.
Source : Calculs de la Banque du Canada

5. Conclusion

Le présent rapport fait le point sur les effets macroéconomiques d’un renforcement des normes
de fonds propres et de liquidité des banques sur I’économie canadienne. Il compare ces résultats
a ceux de deux études internationales réalisées par le Conseil de stabilité financiére et le Comité
de Béle sur le contrdle bancaire, qui examinent I’incidence des nouvelles régles sur I’économie
mondiale. Compte tenu du faible risque initial d’une crise au Canada, les avantages les plus
substantiels proviendront d’une réduction de la probabilité d’une crise étrangere semblable a
celles qui, par le passé, ont considérablement nui a I’économie canadienne en amputant la
croissance et en exacerbant le chdmage. Si I’on prend en compte les codts engendrés a la fois a
long terme et pendant la période de transition, on peut généralement affirmer que des exigences
plus strictes en matiére de fonds propres et de liquidité apporteront probablement des avantages
nets appreciables, qui pourraient étre plusieurs fois supérieurs aux codts et de I’ordre de 13 % du
PIB, soit 200 milliards de dollars en valeur actualisée nette. En outre, I’adoption des nouvelles
regles offrira vraisemblablement d’autres gains, notamment en atténuant la gravité des crises, en
modérant I’intensité des cycles économiques ordinaires et en contribuant a une meilleure
allocation des ressources dans I’économie.

Il convient de signaler qu’une incertitude notable entoure les deux études internationales ainsi
que les calculs de la Banque pour le Canada. L’intégration de propriétés du secteur financier a
des modeles macroéconomiques traditionnels est un domaine encore peu exploré et les travaux
se poursuivent partout dans le monde pour mieux comprendre les liens théoriques entre le secteur
financier et I’économie réelle. Toutefois, dans le cadre de cette analyse, la Banque a péché par

% |_es cots de transition représentent les colits supplémentaires sur une période de simulation de dix ans.
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exces de prudence dans I’estimation des avantages et a eu recours a divers modeles et hypothéses
pour calculer les colts. La Banque constate que, méme en combinant des hypotheses modestes
en matiere d’avantages aux estimations de codt les plus extrémes, le renforcement des normes
donne lieu a des avantages nets. Elle est par conséquent convaincue que ses estimations sont
équilibrées en ce qui a trait aux risques et résistantes a des modifications des hypothéses sous-
jacentes.
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Appendice 1 : Méthodes utilisées pour calculer les co(its, pour I'économie canadienne, du renforcement des
normes de fonds propres et de liquidité

Marge
d’intermé-
diation
(effet de prix)

Exigences de
fonds propres

Méthode
" Modele d
odele ae
. . _>
CLT et CTR régression
Modéle
e
CLT et CTR comptable

Rationnement
du crédit
(effet d’offre)

Modele
macro-
économique
standard
(p. ex.,
TOTEM)

et de liquidité
CLT et CTR
Méthode Effets de prix et d’offre générés directement par le modéle-
n°2
Légende

CLT = Codts a long terme
CTR = Codts de transition

EGDS = Modele d’équilibre général dynamique et stochastique
CMM = Modele de Christensen, Meh et Moran
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EGDS avec
secteur
bancaire
(p. ex.,

CMM, BOC-

GEM-FIN)

PIB
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