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Peut-on se passer des banques ? 

La désintermédiation du financement des entreprises est forte aux 
États-Unis et progresse dans la zone euro. 

Ceci conduit à s’interroger sur le rôle des banques. En théorie, les 
banques existent pour trois raisons : 

 elles fournissent de la liquidité aux épargnants (les banques ont un 
passif liquide et un actif illiquide) ; ceci génère structurellement un 
risque de crise de liquidité des banques, d’où la régulation, 
l’assurance des dépôts ; les financements sur les marchés 
financiers ne fournissant pas de liquidité ; 

 elles détiennent une information de qualité sur les emprunteurs, 
avec la relation de long terme qu’elles ont avec les emprunteurs ; 
l’information disponible sur les marchés financiers concerne les 
grandes entreprises, mais pas les petites ou moyennes 
entreprises ; 

 elles diversifient les risques, ce qui permet aux banques d’avoir un 
passif sans risque (les dépôts) et un actif risqué (les crédits) ; le 
financement sur les marchés financiers implique que le risque est 
porté par les épargnants de base. La diversification des risques 
macroéconomiques est bien sûr plus difficile que celle des risques 
microéconomiques, ce qui impose aux banques de disposer d’un 
coussin de fonds propres et ce qui impose l’assurance des dépôts.  

On pourra donc se passer des banques et désintermédier 
complètement le financement de l’économie si : 

 les épargnants de base acceptent une épargne illiquide et risquée ; 

 l’information pour les épargnants devient aussi disponible en ce qui 
concerne les petites entreprises, par exemple sur des plateformes 
où ces petites entreprises déposent leurs demandes de crédit. 

 
 

Ce document est distribué aux Etats-Unis. Merci de lire attentivement l'avertissement en fin de document.. 

  

https://twitter.com/patrickartus
http://www.research.natixis.com/
https://twitter.com/patrickartus
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Désintermédiation du financement des entreprises et rôle des 
banques 

La désintermédiation du financement des entreprises est forte aux États-Unis 
(graphique 1a) et apparaît dans la zone euro (graphique 1b). 
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Graphique 1a 
Etats-Unis : obligations et crédit au passif des 

entreprises non financières (en % du PIB valeur)

 Obligations  Crédit

Sources : Datastream, Federal Reserve, BEA, NATIXIS
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Graphique 1b 
Zone euro : obligations et crédit au passif des 

entreprises non financières (en % du PIB valeur)
 Obligations  Crédit

Sources : Datastream, BCE, Eurostat, NATIXIS

 

 
Ceci nous amène à poser la question suivante : peut-on se passer des banques ? Pour 
répondre à cette question, il faut revenir à ce que sont en théorie les avantages 
comparatifs des banques : 

- la fourniture de liquidité ; 

- la collecte d’information sur les emprunteurs ; 

- la diversification des risques et la fourniture de dépôts sans risque. 

Les trois avantages comparatifs des banques 

1. Fourniture de liquidité 

Les banques fournissent aux épargnants un actif financier liquide (les dépôts) et réalisent 
des financements illiquides de l’économie (le crédit), graphiques 2a/b. 
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Graphique 2a 
Etats-Unis : dépôts et crédits des banques 

(en % du PIB valeur)
 Dépôts au passi f des banques
 Crédits à l'actif des banques

Sources : Datastream, Federal Reserve, NATIXIS

 
100

125

150

175

200

225

250

275

100

125

150

175

200

225

250

275

02 03 04 05 06 07 08 09 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20

Graphique 2b 
Zone euro : dépôts et crédits des banques 

(en % du PIB valeur)
 Dépôts au passi f des banques
 Crédits à l'actif des banques

Sources : Datastream, BCE, NATIXIS

 

 
Ceci permet aux épargnants d’avoir une partie importante de leur épargne qui soit liquide 
(graphiques 3a/b), mais fait apparaître un risque permanent de crise de liquidité pour les 
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banques, d’où les régulations (fonds propres, réserves de liquidité) et d’où l’assurance des 
dépôts. 
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Graphique 3a 
Etats-Unis : obligations, actions cotées et actifs 

liquides et monétaires à l'actif des ménages et des 
entreprises (en % du PIB valeur)

 Obligations du secteur public
 Obligations du secteur non public
 Actions cotées
 Actifs liqu ides et monétaires

Sources : Datastream, Federal Reserve, BEA, NATIXIS
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Graphique 3b 
Zone euro : obligations, actions cotées, actifs 

liquides et monétaires à l'actif des ménages et des 
entreprises (en % du PIB valeur)

 Obligations du secteur public
 Obligations du non secteur public
 Actions cotées
 Actifs liqu ides et monétaires

Sources : Datastream, BCE, Eurostat, NATIXIS

 

 

2. Détention d’information de qualité sur les emprunteurs 

Les banques ayant des relations de long terme avec les emprunteurs, elles détiennent une 
information de qualité sur tous les emprunteurs.  

Traditionnellement, on considère que les marchés financiers fournissent de l’information 
sur les grandes entreprises (par le rating), mais pas sur les petites entreprises. 

3. Diversification des risques 

Les banques ont des portefeuilles de crédit qui sont diversifiés (sectoriellement, entre 
entreprises plus ou moins risquées), ce que les épargnants de base ne peuvent pas réaliser. 
Ceci permet aux banques d’avoir un passif sans risque (les dépôts) et un actif risqué (le 
crédit). 

Lorsque le financement des entreprises est réalisé sur les marchés financiers, le risque de 
défaut est porté par les épargnants de base.  

Cependant, la diversification du risque par les banques vaut pour le risque 
microéconomique pas pour le risque macroéconomique. 

S’il y a récession, il y a hausse des défauts des entreprises (graphique 4) et pertes pour les 
banques (graphique 5). 
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Graphique 4 
Taux de défaut high Yield (en %)

 Etats-Unis  Zone Euro

Sources : Datastream, NATIXIS
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Graphique 5
Prêts non performants (en % du total des prêts)

 Etats-Unis  Zone euro

Sources : Datastream, NATIXIS
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Les banques peuvent offrir aux épargnants des dépôts sans risque d’une part parce qu’il y a 
assurance des dépôts, d’autre part parce qu’elles ont un coussin de sécurité de fonds propres. 

Synthèse : peut-on se passer des banques et désintermédier 
complètement le financement des entreprises ? 

Ce qui précède montre qu’on peut se passer des banques et désintermédier complètement 
le financement des entreprises : 

- si les épargnants de base acceptent une épargne illiquide et risquée ; les 
graphiques 3a et 3b montrent que c’est le cas aux États-Unis, mais pas dans la zone euro ; 

- si l’information pour les épargnants devient aussi disponible pour les petites 
entreprises, ce qui pourrait être le cas dans le futur avec le développement des plateformes 
de crédit.  
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Avertissement 
Ce document à caractère promotionnel est destiné uniquement à une clientèle professionnelle, des contreparties éligibles ou des investisseurs qualifiés. 
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autre information figurant dans ce document sont indicatifs et peuvent être modifiés ou retirés par Natixis à tout moment sans préavis.  

Les informations sur les prix ou marges sont indicatives et susceptibles d’évolution à tout moment et sans préavis, notamment en fonction des conditions de marché. Les performances passées et les simulations de performances passées ne sont 
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Les opinions, avis ou prévisions figurant dans ce document reflètent, sauf indication contraire, celles de son ou ses auteur(s) et ne reflètent pas les opinions de toute autre personne ou de Natixis. Les informations figurant dans ce document n’ont 
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Natixis ne saurait être tenu pour responsable des pertes financières ou d’une quelconque décision prise sur le fondement des informations figurant dans la présentation et n’assume aucune prestation de conseil, notamment en matière de services 
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Les opinions et avis sur des titres ou émetteurs figurant dans ce document reflètent uniquement les opinions et avis de leur(s) auteur(s). Les recommandations émises dans ce document n’influencent en aucune manière, que ce soit directement ou 
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parvenir à des conclusions différentes à partir des informations présentées dans ce document.  
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conflits d’intérêts. Natixis peut fournir des services à tout membre du même groupe que le destinataire des informations ou toute autre entité ou personne, effectuant toute opération (pour son propre compte ou autrement) avec le destinataire de 
l’information ou d’un tiers, ou d’agir à l’égard d’autre sujet pour lui-même ou pour un tiers, nonobstant que ces services, les transactions ou actions peuvent être préjudiciables au destinataire des informations ou à tout membre de son groupe, et 
Natixis peut conserver pour son propre bénéfice toute rémunération ou profit y afférent. En outre, Natixis peut, soit en vertu des types de relations décrits au présent paragraphe, soit autrement, être en possession, de temps à autre, d’informations 
relatives à un instrument particulier qui est ou peut être important dans le contexte de cet instrument et qui peut ou non être accessible au public ou connu de vous. Le fait que nous vous fournissions un prix indicatif ou d’autres informations 
relatives à un tel instrument ne crée aucune obligation de la part de Natixis de vous communiquer ces informations (confidentielles ou non).]  

Les valeurs citées peuvent faire l’objet d’avertissements spécifiques. Elles sont accessibles sur le site Natixis à cette adresse : https://www.research.natixis.com/GlobalResearchWeb/main/globalresearch/DisclaimersSpecifiques 

Natixis est supervisée par l’ European Central bank (ECB).  

Natixis est agréée par l’Autorité de Contrôle Prudentiel et de Résolution (ACPR) en France en qualité de Banque – prestataire de services d’investissements et soumise à sa supervision. Natixis est réglementée par l’AMF (Autorité des Marchés 
Financiers) pour l’exercice des services d’investissements pour lesquels elle est agréée.  

Natixis est agréée par l’ACPR et réglementée par les « Financial Conduct Authority » et « Prudential Regulation Authority » pour ses activités au Royaume-Uni. Les détails concernant la régulation qu’exercent la Financial Conduct Authority et la 
Prudential Regulation Authority peuvent être obtenus sur simple demande à la Succursale de Londres.  

Natixis est agréée en Allemagne par l’ACPR en qualité de Banque - prestataire de services d’investissement et soumise à sa supervision. NATIXIS Zweigniederlassung Deutschland est régulée de manière limitée par la Bundesanstalt für 
Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) pour l’exercice en libre établissement de ses activités en Allemagne. L’envoi / la distribution de ce document en Allemagne est réalisé par / sous la responsabilité de Natixis Zweigniederlassung Deutschland.  

Natixis est agréée par l’ACPR et régulée par la Banque d’Espagne (Bank of Spain) et la CNMV (Comisión Nacional del Mercado de Valores) pour l’exercice en libre établissement de ses activités en Espagne.  

Natixis est agréée par l’ACPR et régulée par la Banque d’Italie et la CONSOB (Commissione Nazionale per le Società e la Borsa) pour l’exercice en libre établissement de ses activités en Italie.  

https://www.research.natixis.com/GlobalResearchWeb/main/globalresearch/DisclaimersSpecifiques

