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note brève

La crise de la Covid et ses implications économiques ont souligné 
l’importance de l’action publique en période de récession. Les 
pays développés comme les pays en développement ont un 
besoin urgent de capitaux. À ce titre, il est attendu des banques 
publiques de développement qu’elles prennent le relai des 
banques privées pour soutenir l’activité économique. Bien que 
rarement explicite, le soutien à l’économie en période de 
récession est un des rôles des banques publiques de 
développement. Cette note synthétise les connaissances 
scientifiques actuelles sur la contracyclicité des banques 
publiques de développement. 

         Les vues exprimées dans ce document sont celles de l’auteur et ne reflètent pas nécessairement celles des organisations partenaires de la 
14e Conférence internationale de recherche sur le développement de l’AFD.

 Florian Léon est chargé de recherche à la Ferdi. Il est titulaire  
d’un doctorat en économie de l’Université Clermont Auvergne  
et a effectué son post-doctorat à l’Université du Luxembourg.
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académiques 

Contrairement aux banques privées dont l’acti-
vité est normalement procyclique, il est généra-
lement admis que les banques publiques de dé-
veloppement ont une action contracyclique ou 
acyclique. En période de croissance, les banques 
privées accordent facilement des crédits, mais le 
flux se restreint à la suite d’un renversement de 
conjoncture. Au contraire, les banques publiques 
tendent à maintenir voire accroître leurs concours 
à l’économie en période de ralentissement éco-
nomique. Plusieurs travaux académiques ont 
confirmé empiriquement cette réaction spéci-
fique des banques publiques à la conjoncture 
(Micco et Panizza, 2006 ; Brei et Schclarek, 2013 ; 
Cull and Martinez-Peria, 2013 ; Bertay et al., 2015) 1. 
L’effet contracyclique est particulièrement im-
portant pour les crédits aux entreprises. En effet 
– c’est la dernière étude en date –, à partir d’un 
vaste ensemble de données d’entreprises qui 
lui permettent d’estimer la probabilité d’obtenir 
un crédit d’une banque publique, Wagner (2020) 
montre que cette probabilité augmente signifi-
cativement lorsque la conjoncture se détériore.
 Plusieurs explications de ce comportement 
des banques publiques face à la conjoncture éco-
nomique sont avancées. 
 Tout d’abord, les banques publiques ont 
un mandat (implicite ou explicite) de stabilisa-
tion de l’activité économique (Micco et Panizza, 
2006 ; Brei et Schclarek, 2015). Les banques pu-
bliques sont moins guidées par la recherche de 
la rentabilité à court-terme que par une vision 
à long-terme. À ce titre, elles vont sciemment 
accroître leurs crédits en période de récession 
même si cela implique une prise de risque plus 
importante. 
 Une autre explication avancée est que ces 
banques sont un outil au service des dirigeants 

1.  Les travaux empiriques se sont en priorité intéressés à la nature 
publique de la propriété, en raison de l’accès aux données, plutôt 
qu’à la nature du mandat, plus difficilement observable.

politiques (Shleifer et Vishny, 1994). À ce titre, 
l’activité des banques publiques serait davan-
tage guidée par des motifs politiques (réélection, 
clientélisme). L’octroi des crédits des banques 
publiques est donc davantage lié au calendrier 
électoral (hausse des prêts en période électo-
rale) qu’à l’évolution économique (Dinç, 2005). 
En outre, les fonds prêtés sont orientés vers des 
acteurs ou des zones proches du pouvoir poli-
tique (Sapienza, 2004). Néanmoins, cet argument 
peut expliquer une absence de lien des opéra-
tions des banques publiques avec la conjoncture 
économique plutôt que la contracyclicité.
 Selon un autre argument, le modèle des 
banques publiques est plus propice au maintien 
de leurs activités en période de crise que celui 
des banques privées grâce à la stabilité de leurs 
ressources. Les banques publiques s’appuient en 
priorité sur des ressources propres ou des dettes 
levées sur les marchés financiers (de Luna-Marti-
nez et Vicente, 2012). En outre, elles bénéficient 
le plus souvent d’une garantie de l’État ce qui 
rassure leurs créanciers et déposants (Brei et 
Schclarek, 2015). Ainsi, les banques publiques 
sont moins sujettes au retrait massif des dépôts 
et peuvent même continuer à lever des fonds en 
période de crise. 
 Enfin, le portefeuille de prêts des banques 
publiques est une source additionnelle de sta-
bilité. Leurs prêts sont orientés en priorité vers 
des prêts à long-terme aux entreprises (de Lu-
na-Martinez et Vicente, 2012). La relation à long-
terme avec leurs clients (maturité longue) incite 
les banques publiques à maintenir leur soutien 
aux entreprises durant une période de difficulté. 
De plus, si la demande de crédits de la part des 
ménages tend à se contracter en période de crise 
(chute des crédits immobiliers), les entreprises 
ont le plus souvent besoin d’accéder à des fonds 
supplémentaires en période difficile face au ta-
rissement des autres sources de financements 
(notamment les crédits commerciaux). 
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rentes explications. Ni l’argument politique ni la 
stabilité des ressources ne sont suffisants pour 
expliquer la différence de comportement entre 
banques publiques et privées (Micco et Panizza, 
2006 ; Brei et Schclarek, 2013 ; Iannotta et al., 2013 ; 
Bertay et al., 2015). Ainsi, le mandat (de stabili-
sation de l’activité) serait une explication cen-
trale. Néanmoins, peu de travaux ont réellement 
testé ce canal. Behr et al. (2017) s’intéressent aux 
banques ayant un mandat public (mais sans 
nécessairement être de propriété publique). 
Ils mettent en évidence que les banques ayant 
un mandat public sont moins procycliques que 
des banques n’ayant pas un tel mandat en Alle-
magne. Dans un travail récent, Brei et Schclarek 
(2018) étudient les différences entre les banques 
publiques « commerciales » et les banques pu-
bliques de développement. Ces dernières ont un 
mandat explicite vers le développement. Dans 
le cas de l’Amérique Latine, ils montrent que les 
deux types de banques publiques agissent de 
manière contracyclique sans révéler une réelle 
différence entre les deux types de banques pu-
bliques. Il est probable que la contracyclicité des 
banques publiques ne tienne pas à une raison 
unique mais davantage à une combinaison de 
facteurs (notamment mandat et stabilité des 
ressources). 

  Mieux comprendre la 
contracyclicité des banques 
publiques de développement 

Si ces travaux académiques ont apporté des 
résultats intéressants quant à la contracyclicité 
des banques publiques, il est utile de s’interroger 
sur les conditions qui facilitent ou empêchent 
cette action. La contracyclicité semble condition-
nelle à l’environnement dans lequel s’insère les 
banques publiques de développement. En effet, 
si la contracyclicité est forte pour les banques 
publiques sud-américaines, les évidences sur 
l’Europe ne sont pas unanimes (Cull et Martinez-

Peria, 2013 ; Iannotta et al., 2013). En outre, il existe 
peu de travaux sur les autres continents (Afrique 
et Asie). Or, l’environnement institutionnel dans 
lequel s’insèrent les banques publiques joue un 
rôle important. La contracyclicité des banques 
publiques existe uniquement dans les pays ayant 
de bonnes institutions (Betray et al., 2015). Dans 
les pays faiblement démocratiques, il semblerait 
que les banques publiques de développement 
soient davantage guidées par des considéra-
tions politiques (Frigerio et Vandone, 2020). Dès 
lors, rien n’assure que la présence de banques 
publiques de développement dans des pays à 
gouvernance publique fragile soit bénéfique 
pour atténuer les effets des chocs. 
 En outre, les études empiriques ont large-
ment ignoré les banques ayant un mandat in-
ternational. Cette concentration sur les banques 
à mandat national s’explique sans doute pour 
des raisons techniques 2. Or, ces acteurs sont 
loin d’être négligeables. Selon les données de 
l’AFD, il y a près de cent banques publiques de 
développement à mandat international (sur un 
peu plus de 400 banques publiques de dévelop-
pement). Ces banques à mandat international 
regroupent aussi bien des banques multilaté-
rales, des banques régionales que des banques 
issues d’un pays mais opérant dans d’autres 
pays le plus souvent pauvres. Le poids de ces 
acteurs peut être relativement important dans 
certains pays faiblement financiarisés. Or, rien 
n’assure que ces banques à vocation internatio-
nale adoptent un comportement similaire aux 
banques nationales. Si les banques (publiques) 
nationales supportent un coût à court-terme, il 
est dans leur intérêt à long-terme de soutenir leur 
économie. Les banques étrangères (privées mais 
aussi publiques) peuvent être tentées de réorien-

2.  Les tests consistent à évaluer la sensibilité des prêts de la banque 
à l’activité économique du pays. Il est aisé d’identifier la situation 
économique de référence pour une banque nationale puisqu’il 
s’agit du pays dans lequel opère la banque. Pour les banques 
à mandat international, l’analyse est plus complexe en dehors 
des chocs systémiques (crise financière, Covid). L’analyse de la 
contracyclicité doit se baser sur la situation économique des 
clients mais les banques à mandat international opèrent le plus 
souvent sur plusieurs pays.
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permettrait de mieux comprendre comment leur 
action conjoncturelle interfère avec l’orientation 
à long-terme de ces banques et de l’économie 
en général. Il est possible que les effets soient 
conditionnels au cadre institutionnel et à l’indé-
pendance des banques publiques de développe-
ment vis-à-vis du pouvoir politique si l’allocation 
des prêts est guidée par des impératifs extra-
économiques en période de crise (Chen et al., 
2016). Ainsi, une analyse des caractéristiques de 
la clientèle des banques publiques est également 
nécessaire pour mieux appréhender l’efficacité 
de leur action (Wagner, 2020). Une telle approche 
permet de mieux cerner vers quelles entreprises 
est orienté le soutien des banques publiques en 
période de crise.
 

  Conclusion

La littérature académique a mis en évidence 
l’importance des banques publiques de dévelop-
pement en période de crise, comme l’est l’éco-
nomie mondiale actuellement. Néanmoins, cette 
contracyclicité ne semble pas automatique et est 
liée au cadre institutionnel dans lequel opère la 
banque publique. Jusqu’à présent les travaux 
actuels restaient cantonnés à quelques zones 
géographiques (Amérique Latine, Europe) et ne 
permettent pas de conclure quant à l’existence 
d’une action contracyclique des banques pu-
bliques dans d’autres environnements (Afrique, 
Asie). Néanmoins des travaux laissent penser que 
cette action peut exister sur une base géogra-
phique plus large (Wagner, 2020). Enfin, plusieurs 
questions méritent d’être traitées comme le rôle 
contracyclique des banques publiques à mandat 
international ou les effets à long-terme de cette 
contracyclicité. 

ter leurs actions vers des pays plus sûrs en cas de 
choc sur un pays. La littérature sur la contracycli-
cité montre d’ailleurs que les banques (privées) 
étrangères ont tendance à être davantage procy-
cliques que les banques locales (Fungacova et al., 
2013 ; De Haas et van Lelyveld, 2014 ; Bertay et al., 
2015). Ce comportement de retrait est d’autant 
plus rationnel que les autres acteurs réduisent 
aussi leur exposition. Quelques études de cas de 
banques régionales ou multilatérales à l’occasion 
de la crise financière de 2008-09 montrent que 
les banques internationales prennent en consi-
dération la situation économique du pays ciblé 
même si les éléments politiques ne sont pas 
négligés (Griffith-Jones et al., 2011 ; Presbitero 
et Zazzaro, 2012). Néanmoins, une analyse plus 
approfondie des banques publiques à mandat 
international serait la bienvenue pour identifier 
si la forte présence de celles-ci dans certains pays 
est un facteur de stabilisation économique. En 
particulier, il est probable que le comportement 
des banques à mandat international diffère selon 
que la crise est globale (comme dans le cas de la 
crise de 2008-09 ou de la Covid) ou locale. Dans 
ce dernier cas, il est possible pour une banque 
de se tourner vers des pays non impactés. 
 Enfin, les travaux académiques comparent 
le plus souvent le comportement des banques 
avant et pendant une crise. Il est rare que l’inves-
tigation englobe la période post-crise. Or, une 
analyse complète de la contracyclicité devrait 
également examiner s’il peut y avoir d’éventuels 
effets néfastes à long-terme. Il est possible en 
effet que les performances et la qualité du por-
tefeuille des banques publiques se dégradent au 
cours de la crise obérant leur capacité à intervenir 
par la suite. En outre, le soutien économique à 
court-terme peut aller à l’encontre des objectifs 
sociaux et environnementaux de long-terme 
des banques de développement. D’un point de 
vue macroéconomique, le soutien des banques 
publiques en période de crise peut permettre à 
des entreprises non viables de rester sur le mar-
ché (« entreprises zombies ») et ralentir la reprise 
économique. Une analyse complète du compor-
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