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FRANCE : REGAIN D'INTERET DES ENTREPRISES POUR LES FONDS MONETAIRES ET LES DEPOTS A TERME
Thomas Humblot

Flux annuels de dépdts bancaires et d'OPC monétaires détenus
par les SNF en France
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Sources : BCE, Banque de France, BNP Paribas

Les flux annuels de titres d'OPC* monétaires détenus par les sociétés non financiéres (SNF) en France ont été positifs durant toute l'année 2023 aprés avoir
été négatifs entre le deuxieme trimestre 2021 et le quatriéme trimestre 2022. Cette inversion de tendance s'explique notamment par la hausse, a partir du
27 juillet 2022, des taux directeurs de la BCE qui ont tiré les rendements du marché monétaire. La performance annuelle des OPC monétaires atteignait ainsi
3,38% en décembre 2023 (puis 3,7% en février 20242), un niveau inédit depuis janvier 2009, contre 0,04% en décembre 2022 et un taux négatif entre février 2017
et novembre 2022.

Le regain d'intérét des entreprises pour les OPC monétaires, qui ne s'étaient pour autant pas totalement détournées de ces actifs notamment en raison de leur
risque contenu et de leur grande liquidité, s'effectue pour l'essentiel au détriment des dép6ts a vue (DAV®) . En raison du co0t d’opportunité Lié a la détention de
ces derniers, leurs flux annuels sont négatifs depuis le troisieme trimestre 2022 ; en février 2024, ils se repliaient de EUR 88,4 mds. Si une part significative de
DAV a effectivement été réallouée vers les OPC monétaires, dont la détention reste, dans une large mesure, l'apanage des grandes entreprises, une part plus
importante a été transformée en dépots a terme (DAT) bancaires dont les flux annuels sont positifs depuis le deuxieme trimestre 2022. Ces derniers s'établis-
saient a EUR 76,2 mds en février 2024, a la faveur d'un taux de rémunération moyen des nouveaux dépdts de 3,95% et de la garantie en capital qui caractérise
les dépots bancaires. Une légere baisse des transferts des DAV, d'une part, vers les DAT et les OPC monétaires, d'autre part, est toutefois perceptible depuis le
quatrieme trimestre 2023, suggérant que le processus toucherait a sa fin. La baisse attendue des taux de la BCE en juin devrait, en effet, réduire les écarts de
rendement et le cot d'opportunité lié a la détention de DAV.

1 Organismes de placement collectif

2 Performance des OPC - France Fév 2024 | Banque de France (banque-france.fr)

3 La sortie des bilans bancaires de ces dépéts n'est que partielle puisqu’au T4 2023, L'encours des OPC monétaires était placé a 71% en titres de créance et titres d'OPC émis par les banques ainsi qu'en dépots
(et autres placements nets) aupres de ces dernieres
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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 a 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 fi-
nanciére. Les informations et opinions contenues dans ce document ne sauraient dispenser L'in-
vestisseur d'exercer son propre jugement ; elles sont par ailleurs susceptibles d'étre modifiées
a tout moment sans notification et ne sauraient servir de seul support a une évaluation des
instruments éventuellement mentionnés dans le présent document. Toute éventuelle référence
a 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'étre 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 a ces informations. Toutes les estimations et opinions
contenues dans ce document reflétent notre jugement a la date de publication des présentes.
Sauf indication contraire dans le présent document, il n'est pas prévu de le mettre a jour. BNP
Paribas SA et l'ensemble des entités juridiques, filiales ou succursales (ensemble désignées ci-
aprés « BNP Paribas »), sont susceptibles d'agir comme teneur de marché, d'agent ou encore, a
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 a 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 nexiste aucune certitude que les transactions
peuvent étre réalisées a ces prix. BNP Paribas, ses dirigeants et employés, peuvent exercer ou
avoir exercé des fonctions d'employé ou dirigeant aupres de toute personne mentionnée dans
ce document, ou ont pu intervenir en qualité de conseil auprés 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 étre partie a 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 de recherche ou d'analyses sur le fondement desquels elles sont communiquées,
et ce préalablement a la publication de ce document. BNP Paribas est susceptible d'obtenir une
rémunération ou de chercher a étre rémunéré au titre de services d'investissement fournis a
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 recu des extraits
du présent document préalablement a sa publication afin de vérifier l'exactitude des faits sur le
fondement desquelles il a été élaboré.
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Ce document est élaboré par une société du Groupe BNP Paribas. Il est congu a l'intention ex-
clusive des destinataires qui en sont bénéficiaires et ne saurait en aucune fagon étre reproduit
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La répo nse dans vos deux minutes d'économie BNP Paribas est constituée en France sous forme de société anonyme, et agréée et supervisée

en tant qu'établissement de crédit par la Banque centrale européenne (BCE) et en tant que
prestataire de services d'investissement par lAutorité de controle prudentiel et de résolution
(ACPR) et LAutorité des marchés financiers (AMF). Le siege social de BNP Paribas est situé au 16,
boulevard des Italiens, 75009 Paris, France.

EN ECO DANS LE TEXTE

Le podcast de l'actualité économique Les informations contenues dans le présent document peuvent, en tout ou partie, avoir déja été

publiées sur le site https:/globalmarkets.bnpparibas.com.

Pour les avertissements par pays (Etats-Unis, Canada, Royaume-Uni, Allemagne, Belgique, Ir-
lande, Italie, Pays-Bas, Portugal, Espagne, Suisse, Brésil, Turquie, Israél, Bahrein, Afrique du Sud,
Australie, Chine, Hong Kong, Inde, Indonésie, Japon, Malaisie, Singapour, Corée du Sud, Taiwan,
Thailande, Vietnam) veuillez consulter le document suivant :
https:/globalmarkets.bnpparibas.com/gm/home/Markets_360_Country_Specific_Notices.pdf
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