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Financement de I'Activité économigque

 Developpement des entreprises necessite apport de
fonds

 Les entreprises peuvent se financer de facon interne ou
externe

 Les entreprises voient leur possibilité de croissance
limitee si leur financement est uniquement interne

e Les entreprises accroissent la vitesse de leur
developpement des lors gu’elle peuvent avoir acces a
des financements externes
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Type de Financement Externe

Les entreprises ont 2 facons de se financer de fagon externe:
* Directement aupres des investisseurs (finance directe)
 Indirectement aupres d’'intermédiaires comme les banques

sCapacité des entreprises a pouvoir lever des fonds directement
depend de l'information gu’elles sont capables de fournir aux
Investisseurs

*Tallle de I'entreprise est discriminante: les grandes entreprises
ont les ressources leur permettant de publier régulierement des
Informations ce qui n’est pas le cas des petites entreprises
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Financement Intermeédié

e Les bangues existent pour repondre au probleme de
financement des entreprises surtout a court terme

e Les bangues gerent egalement les moyens de paiement

* Les banques commerciales traditionnelles cumulent les
deux fonctions

o L’activité bancaire a souvent éte conduite a I'origine par
des marchands parce gu’elle nécessite une certaine
connaissance des entreprises et requiert une réputation
deja établie
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1- De la banque coffre-fort a la
banque « commerciale »
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e Banque coffre-fort = gere comptes courants +
création d’ instruments de paiement

* Production = service de gardiennage + gestion de
moyens de paiement (certificats de dépots)

 Revenu de la banque coffre-fort = commission

« Co(t = gestion de comptes + production d’ instruments
de paiement

* Risque = vol
Structure de bilan type

actif passif

Monnaie physique (or) Comptes-courants:
Certificats de dépots
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o (Gestion des moyens de paiement = stabilité des
comptes-courants (loi des grands nombres i.e loi
normale de moyenne (W) et d’ écart-type (rho))

— masse stable de dépots se degage sur une péeriode donnée
ce qui permet d’accorder des crédits a partir des dépots

e (Gestion des moyens de paiement (MP) = information
sur habitudes financieres des clients

 collecte d’ information = produit dérivé de la
gestion des MP (économie d’ envergure)
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o Dépobt devient une « ressource » pour
I” établissement bancaire et rémunération
explicite/implicite des dépots (déposants prennent
désormais un risque d’ indisponibilité temporaire de
leurs depots)

« Creation monétaire rendue possible par réserves
fractionnaires i.e comptes courants ne sont pas
couverts a 100% par cash

e Immobilisation de reserves pour faire face aux
retraits supporte un codt d’ opportunité =
rémunération attendu du portefeuille d’ actifs
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Structure de bilan de la banque a
réserves fractionnaires

actif passif

Réserves en cash Comptes courants
Comptes épargne

Crédits

Titres négociables Certificats de dépots

Emprunts obligataires

Capitaux propres

dimanche 10 novembre 2013



NEOMA

BUSINESS SCHOOL

* Multiplicateur de crédit: tout exces de depdots par rapport
aux réserves en cash (R) participe a |’ activité de crédit a
I origine de la création monétaire

* Probléme de cette analyse simplificatrice: pas d” analyse
du couple risque/rentabilité:

« Exces de réserves n’ est alloué a I’ activité de crédit
gue si rentabilité anticipée du projet est au moins
supérieure au taux d’intérét sans risque
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Réserves et colt d’illiquidité

e Réserves normales (Ry) dépendent uniquement de la
moyenne (u) des retraits effectues par deposants et
compensations entre etablissements bancaires (part la
plus importante)

 Réserves de precaution (Rp) dépendent de la volatilité (o)
des retraits et des compensations

» Reéserves totales R = (R,) + (Rp)

e Réserves (R) supportent un codt d’ opportunité =r, le
rendement moyen attendu du portefeuille de préts (ou
d’ actifs rémunérés A)
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Réserves et colit d’illiquidité

e La détention de réserves permet d’ éviter une situation
d’ illiquidité. (Ne pas oublier que la banque ne peut pas
obliger les entreprises a qui elle a préter de liquider leurs
Investissements de fagcon anticipee!)

« Colt anticipé d’ illiquidité = probabilité de ne pouvoir faire
face aux soldes débiteurs émanant principalement des
séances de compensation et de payer une pénalité pour
se procurer du cash « d’ urgence »

« La banque met en balance le colt d’ opportunité de
détention des réserves et le colt anticipé d’ illiquidité
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e Banque coffre-fort acquiert une réputation en matiere de
gestion des moyens de paiement

* Intermédiation de la bangue permet une « économie de
co(t d’ information » a la fois pour le déposant-épargnant
et pour |” entreprise:

— Deéposant-épargnant se dispense de I'étude des projets et du suivi
— Entreprise n’ a pas besoin de démarcher individuellement les
potentiels « investisseurs »

e Banque collecte les dépots des epargnants et financent
les projets des entreprises: transfert de pouvoir d” achat
entre epargnants et entreprises + création de liquiditée

— Projets d’ investissements des entreprises sont « illiquides »

— Banque permet a |’ entreprise de conduire son projet jusqu’a son
terme

Bangue permet a I'épargnant-déposant de préserver liquidité
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* Client confie son epargne a la banque qui choisit
le projet d” investissement a financer et fera le
suivi pour s’ assurer du remboursement

 En contrepartie la banque reverse au client un
Intérét et lui promet de le rembourser au pair le
montant initialement verse

« Création de liquidité par |’ intermédiaire intervient

a deux niveaux:

e Parce que la valeur de liguidation du montant investi par
I” épargnant est au moins égale au montant initial (épargnant)

e Parce gue le retrait du montant initialement déposé peut
intervenir avant I’ échéance du prét sans pour autant
provoquer le remboursement anticipé (entreprise)
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« Transformation de I’ activité de gestion des moyens de
paiement = service de liquidité + activité de credit

origine de la création monétaire
* Risques associés:

» Risque de liquidité sous deux formes: risque de
transformation lié a I” activité de crédit et risque de retrait
« non anticipé » (comptes courants = dette a vue)

* Risque de taux d’ intérét est lié au probleme d’ adossement
des maturités a l'actif et au passif

* Risque de crédit
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e Les risques encourus par la banque sont remunerés par
la marge d'intérét réalisée entre remuneration des dépots
et taux des crédits accordes

 Rémunération de |I' avantage comparatif de la banque
« traditionnelle » = marge d’ intérét

« Erosion de la marge d’ intérét dans le Produit Net
Bancaire signifie une érosion de I’ avantage comparatif de
I intermédiaire bancaire
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Spécificité de |'activité bancaire

Comparaison avec OPCVM
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« Afin de comprendre la spécificité du service de

liquidité offert par les banques: comparer avec
OPCVM

« OPCVM = permet a la clientele de placer son
épargne dans un portefeuille diversifié (a la fois
sur le court et long terme)

o Distinction entre deposit-taking Institutions et
non deposit-taking Institutions essentielle:
permet de comprendre la relation entre le
secteur bancaire et les autorités monétaires
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Structure de bilan type d’ un
OPCVM

actif passif

Titres négociables Comptes clientele

titres monétaires
obligation

action Capitaux propres
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- Différence fondamentale entre intermediaire
pancaire et financier = création de liquidité

e Dans le cadre d” un OPCVM, la valeur du
passif (la valeur de liguidation des comptes
clients) s’ajuste automatiqguement a la valeur
de I’ actif

* Risque de liquidité est théoriquement
supporté par les clients

 Avantage de I'intermeédiation financiere =
avantage en terme de tallle i.e. clientele a
acces a un niveau de diversification plus
éleve
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