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S'il y a un résultat sur lequel
tous les économistes s'en
tendent, c'est que les indi

vidus répondent auxincitations.
Au sein d'une organisation, des
incitations contradictoires créent
des tensions entre les individus.
Dans uneentreprise par exemple,
le propriétaire désire maximiser
lavaleur de l'entreprise alors que
ledirigeant maximise sa satisfac
tion personnelle.

On peut réduire ces tensions
grâceà desprocédures desurveil
lance,ou en instaurant une struc
ture de rémunération qui incite le
dirigeant à redoubler d'efforts et,
ce faisant, à maximiser la valeur
de l'entreprise. Deux outils fré
quemment utiliséssont lesstock-
options et lesbonus.

Ces techniques ont de nom
breux effets indésirables. Elles
sont souvent accusées d'inciter
les dirigeants à prendre trop de
risques (carelles récompensent
lesperformances exceptionnelles
maisne punissent pas lesperfor
mances médiocres)et à ne sepré
occuper que du court terme. Par
exemple, un banquier accordera
plus de prêts à desclients risques
si sarémunération est constituée
de stock options et d'un bonus
qui dépend du nombre de prêts
accordés, cequi peut être coûteux
pour labanque.

Plusieurssolutions ont été pro
posées afin de réduire laprise de
risque excessive:fonder larému
nération sur la performance de
long terme, imposer des pénali-
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tés en cas de performance néga
tive, instaurer un délai de règle
ment des bonus, etc. Afin d'y
voir plus clair, une expérience a
récemment été conduite par
des chercheurs de la Banque
mondiale et de l'uni
versité d'Harvard (1).
Ceux-ciont étudié les
décisions prises par
200 analystes sur des
demandes de prêts
quiémanaient de plus
de 14000 entreprises
indiennes. Les ana
lystes ont été séparés
en troisgroupes :dans
le groupe 1, ils sont
rémunérés en fonc
tion du nombre de
prêts accordés ; dans
le groupe2, larémunération aug
mente avec le nombre de prêts
remboursés et une pénalité est
imposée pour chaque non-rem
boursement ;dans le groupe 3, la
rémunération est identique à
celle du groupe 2 mais décalée

Unbanquier
accordera plus
de prêts à des
clients risqués si
sa rémunération
est constituée
de stock-options
et d'un bonus
qui dépend du
nombre de prêts
accordés, ce
qui peut être
coûteux pour
la banque.

dans le temps. Résultat :les ana
lystes du groupe 2 font plus d'ef
forts que ceux du groupe 1,et les
prêts qu'ilsaccordent ont un taux
de défaut bien plusfaible. Dans le
groupe 3, le versement différé

du bonus apour effet
de réduire le degré
d'effort des analystes
et d'élever le taux de
défaut des prêts par
rapport au groupe 2.

Une autre solution
proposée consiste à
recourir à des sys
tèmes de scoring. Ces
méthodes statistiques
permettent de déter
miner automatique
ment siune demande
de prêt peut être

acceptée uniquement à partir
d'informations objectives. Selon
les partisans du «tout automa
tique», la grande majorité des
prêts subprimes n'aurait pas été
accordée par un système correc
tement configuré.

Ce grophique montre que
les demandes de prêts ayant
un bon score ne requièrent
que 1,6 essai en moyenne
dans le système de scoring
de la banque, alors que les
demandes ayant un score
de 11nécessitent en moyenne
2,6 essais de la part du
banquier avant d'être
acceptées par le système.

Cependant, lescoring n'est pas
exempt de manipulation, comme
l'indique une étude (2) portant
sur 240 000 demandes de prêts
soumises à une grande banque
européenne. Comme la part
variable de la rémunération des
employés de la banque dépend
du taux d'intérêt et du score de
l'emprunteur, le banquier a tout
intérêt à modifier les informa
tions sur l'emprunteur jusqu'à ce
que son score dépasse le mini
mum, fixé à 11 par le système
(meilleur score = 1, pire score
i; 24). Le graphique indique le
nombre d'essais moyenspour les
prêts financés. Il est bien supé
rieur pour lesprêts qui sont juste
au seuild'acceptation, cequi sug
gère que le banquier a manipulé
les informations sur l'emprun
teur jusqu'à ce que le prêt soit
enfin accepté par le système. m
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