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ESPAGNE : LA REMONTÉE DU TAUX DE RÉMUNÉRATION DES DÉPÔTS BANCAIRES SE POURSUIT
Thomas Humblot
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Ménages et ISBLSM - Dépôts à vue

Ménages et ISBLSM - Dépôts à terme (moyenne pondérée)

SNF - Dépôts à vue

SNF - Dépôts à terme (moyenne pondérée)

*calculés à chaque date comme la variation depuis le 31 décembre 2021 du taux de rémunération des 
nouveaux dépôts rapportée à la variation du taux de l’EURIBOR 12 mois depuis le 31 décembre 2021.

La transmission de la remontée des taux interbancaires aux taux de rémunération des dépôts bancaires demeure contenue en Espagne. Pour 
mémoire, la Banque centrale européenne a notamment relevé le taux de la facilité de dépôt de -0,50% en juillet 2022 à 3,5% le 21 juin 2023, un 
niveau inédit depuis 2001. Le taux de l’Euribor 12 mois est passé, quant à lui, de -0,50% le 31 décembre 2021 à 4,05% le 21 juin 2023.
Les taux de rémunération des nouveaux dépôts à terme, placés auprès des institutions monétaires et financières (IFM) espagnoles, s’établissaient 
en avril 2023 à 2,56%1 pour les sociétés non financières (SNF) et à 1,41 % pour les ménages2. Le taux de transmission, calculé à chaque date 
comme la variation depuis le 31 décembre 2021 du taux de rémunération des nouveaux dépôts rapportée à la variation du taux de l’EURIBOR 
12 mois depuis le 31 décembre 2021, s’établissait ainsi à 48% en avril 2023 pour les dépôts à terme des SNF et à 31% pour ceux des ménages. 
Les taux de transmission étaient naturellement plus faibles pour les dépôts à vue avec seulement 6% pour les SNF et 2% pour les ménages, por-
tant les taux de rémunération à, respectivement, 0,29% et 0,10%. Cette faible rémunération est notamment la contrepartie du service de liquidité 
apporté par les banques. À titre d’illustration, le taux de rémunération des dépôts à vue s’établissait en moyenne, entre janvier 2005 et décembre 
2007, à 1,21% pour les SNF et à 0,53% pour les ménages, tandis que l’EURIBOR 12 mois s’élevait à 3,40%. Enfin, à la différence de la France, il 
n’existe pas en Espagne de livrets à taux règlementés et le coût du crédit, à l’habitat notamment, y est sensiblement plus élevé.
La Banque d’Espagne estime que ces taux de transmission sont inférieurs à ceux modélisés empiriquement3, ce qui confirme l’absence de concur-
rence accrue sur les dépôts. Au cours des mois à venir, les taux de transmission pourraient néanmoins s’accroître. Ils seraient renforcés par l’effet 
des arbitrages des déposants vers des supports plus rémunérateurs et l’utilisation du surcroît d’épargne constitué durant la pandémie de Co-
vid-19, favorisé par le reflux palpable de l’inflation (+3,2% en mai) qui devrait se poursuivre. Ainsi, la baisse de EUR 63,5 mds de l’encours des dé-
pôts à vue des ménages et des SNF entre décembre 2022 et avril 2023 n’a été que partiellement compensée par l’augmentation de leurs dépôts à 
terme (EUR 17,6 mds). La poursuite du remboursement des opérations de refinancement à plus long terme, octroyées par l’Eurosystème (TLTRO), 
contraindra aussi les banques espagnoles à trouver des sources alternatives de financement, nécessairement plus coûteuses.

1 Taux effectif au sens étroit, moyenne pondérée.
2 Et institutions sans but lucratif au service des ménages.
3 Banco de España, 2023, Financial Stability Report – Spring

Sources : Banco de Espana, Banque de France, calculs BNP Paribas
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Les informations et opinions exprimées dans ce document ont été obtenues de, ou sont fon-
dées sur des sources d’information publiques réputées fiables, mais BNP Paribas ne garantit, 
expressément ou implicitement, ni leur exactitude, ni leur exhaustivité, ni leur mise à jour. Ce 
document ne constitue ni une offre, ni une sollicitation d’achat ou de vente de titres ou autres 
placements. Il ne constitue ni du conseil en investissement, ni de la recherche ou analyse finan-
cière. Les informations et opinions contenues dans ce document ne sauraient dispenser l’inves-
tisseur d’exercer son propre jugement ; elles sont par ailleurs susceptibles d’être modifiées à 
tout moment sans notification et ne sauraient servir de seul support à une évaluation des ins-
truments éventuellement  ,mentionnés dans le présent document. Toute éventuelle référence 
à une performance réalisée dans le passé ne constitue pas une indication d’une performance 
future. Dans toute la mesure permise par la loi, aucune société du Groupe BNP Paribas n’accepte 
d’être tenue pour responsable (y compris en raison d’un comportement négligent) au titre de 
pertes directes ou découlant indirectement d’une utilisation des informations contenues dans 
ce document ou d’une confiance accordée à ces informations. Toutes les estimations et opinions 
contenues dans ce document reflètent notre jugement à la date de publication des présentes. 
Sauf indication contraire dans le présent document, il n’est pas prévu de le mettre à jour. BNP 
Paribas SA et l’ensemble des entités juridiques, filiales ou succursales (ensemble désignées ci-
après « BNP Paribas »), sont susceptibles d’agir comme teneur de marché, d’agent ou encore, à 
titre principal, d’intervenir pour acheter ou vendre des titres émis par les émetteurs mentionnés 
dans ce document, ou des dérivés y afférents. BNP Paribas est susceptible notamment de déte-
nir une participation au capital des émetteurs ou personnes mentionnés dans ce document, de 
se trouver en position d’acheteur ou vendeur de titres ou de contrats à terme, d’options ou de 
tous autres instruments dérivés reposant sur l’un de ces sous-jacents. Les cours, rendements et 
autres données similaires du présent document, y figurent au titre d’information. De nombreux 
facteurs agissent sur les prix de marché et il n’existe aucune certitude que les transactions 
peuvent être réalisées à ces prix. BNP Paribas, ses dirigeants et employés, peuvent exercer ou 
avoir exercé des fonctions d’employé ou dirigeant auprès de toute personne mentionnée dans 
ce document, ou ont pu intervenir en qualité de conseil auprès de cette (ces) personne(s). BNP 
Paribas est susceptible de solliciter, d’exécuter ou d’avoir dans le passé fourni des services de 
conseil en investissement, de souscription ou tous autres services au profit de la personne men-
tionnée aux présentes au cours des 12 derniers mois précédant la publication de ce document. 
BNP Paribas peut être partie à un contrat avec toute personne ayant un rapport avec la produc-
tion du présent document. BNP Paribas est susceptible, dans les limites autorisées par la loi en 
vigueur, d’avoir agi sur la foi de, ou d’avoir utilisé les informations contenues dans les présentes, 
ou les travaux derecherche ou d’analyses sur le fondement desquels elles sont communiquées, 
et ce préalablement à la publication de ce document. BNP Paribas est susceptible d’obtenir une 
rémunération ou de chercher à être rémunéré au titre de services d’investissement fournis à 
l’une quelconque des personnes mentionnées dans ce document dans les trois mois suivant sa 
publication. Toute personne mentionnée aux présentes est susceptible d’avoir reçu des extraits 
du présent document préalablement à sa publication afin de vérifier l’exactitude des faits sur le 
fondement desquelles il a été élaboré.
BNP Paribas est en France constituée en société anonyme. Son siège est situé au 16 boulevard 
des Italiens 75009 Paris. Ce document est élaboré par une société du Groupe BNP Paribas. Il est 
conçu à l’intention exclusive des destinataires qui en sont bénéficiaires et ne saurait en aucune 
façon être reproduit (en tout ou partie) ou même transmis à toute autre personne ou entité sans 
le consentement préalable écrit de BNP Paribas. En recevant ce document, vous acceptez d’être 
engagés par les termes des restrictions ci-dessus. 
Pour certains pays de l’Espace Economique Européen : 
Le présent document a été approuvé en vue de sa publication au Royaume-Uni par BNP Pari-
bas Succursale de Londres. BNP Paribas Succursale de Londres est autorisée et supervisée par 
l’Autorité de Contrôle Prudentiel et autorisée et soumise à une réglementation limitée par la 
Financial Services Authority. Nous pouvons fournir sur demande les détails de l’autorisation et 
de la réglementation par la Financial Services Authority. 
Le présent document a été approuvé pour publication en France par BNP Paribas SA, constituée 
en France en société anonyme et autorisée par l’Autorité de Contrôle Prudentiel (ACP) et régle-
mentée par l’Autorité des Marchés Financiers (AMF). Le siège social de BNP Paribas est situé au 
16, boulevard des Italiens, 75009, Paris, France. 
Le présent document est distribué en Allemagne par BNP Paribas Succursale de Londres ou 
par BNP Paribas Niederlassung Francfort sur le Main, une succursale de BNP Paribas S.A. dont 
le siège est situé à Paris, France. BNP Paribas S.A Niederlassung Francfort sur le Main, Europa 
Allee 12, 60327 Francfort, est autorisée et supervisée par l’Autorité de Contrôle Prudentiel et est 
autorisée et soumise à une réglementation limitée par le Bundesanstalt für Finanzdienstleis-
tungsaufsicht (BaFin).
Etats-Unis : le présent document est distribué par BNP Paribas Securities Corp., ou par une 
succursale ou une filiale de BNP Paribas ne bénéficiant pas du statut de broker-dealer au sens 
de la réglementation américaine. BNP Paribas Securities Corp., filiale de BNP Paribas, est un 
broker-dealer enregistré auprès de la Securities and Exchange Commission et est membre de la 
Financial Industry Regulatory Authority et d’autres bourses principales. BNP Paribas Securities 
Corp. n’accepte la responsabilité du contenu d’un document préparé par une entité non amé-
ricaine du groupe BNP Paribas que lorsqu’il a été distribué à des investisseurs américains par 
BNP Paribas Securities Corp. 
Japon : le présent document est distribué au Japon par BNP Paribas Securities (Japan) Limited, 
ou par une succursale ou une entité du groupe BNP Paribas qui n’est pas enregistrée comme 
une maison de titres au Japon, à certaines institutions financières définies par l’article 17-3 
alinéa 1 du décret d’application de la Loi japonaise sur les instruments et marchés financiers. 
BNP Paribas Securities (Japan) Limited, est une maison de titres enregistrée conformément à 
la Loi japonaise sur les instruments et marchés financiers et est membre de la Japan Securities 
Dealers Association ainsi que de la Financial Futures Association du Japon. BNP Paribas Securi-
ties (Japan) Limited, Succursale de Tokyo, n’accepte la responsabilité du contenu du document 
préparé par une entité non japonaise membre du groupe BNP Paribas que lorsqu’il fait l’objet 
d’une distribution par BNP Paribas Securities (Japan) Limited à des entreprises basées au Japon. 
Certains des titres étrangers mentionnés dans le présent document ne sont pas divulgués au 
sens de la Loi japonaise sur les instruments et marchés financiers. 
Hong-Kong : le présent document est distribué à Hong Kong par BNP Paribas Hong Kong Branch, 
filiale de BNP Paribas dont le siège social est situé à Paris, France. BNP Paribas Hong Kong 
Branch exerce sous licence bancaire octroyée en vertu de la Banking Ordinance et est régle-
mentée par l’Autorité Monétaire de Hong Kong. BNP Paribas Hong Kong Branch est aussi une 
institution agréé réglementée par la Securities and Futures Commission pour l’exercice des acti-
vités réglementées de types 1, 4 et 6 [Regulated Activity Types 1, 4 et 6] en vertu de la Securities 
and Futures Ordinance. 

Les informations contenues dans le présent document peuvent, en tout ou partie, avoir déjà été 
publiées sur le site 
https://globalmarkets.bnpparibas.com 
© BNP Paribas (2015). Tous droits réservés.
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