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Cet article propose un modéle de croissance endogene dans lequel on intro-
duit des intermédiaires financiers en concurrence imparfaite et une rémunération
du capital soumise & un choc macroéconomique. Les anticipations rationnelles
des ménages sur le risque de faillites bancaires (dont ils supportent en partie les
colts) influencent leurs décisions de dépéts, contribuent a déterminer le taux de
croissance, et peuvent étre a l'origine d'un piége a pauvreté. La réglementation de
l'entrée dans le secteur bancaire peut, dans certains cas, permettre un meilleur
arbitrage entre l'efficacité et la stabilité du secteur bancaire, et, en conséquence,
augmenter le nombre de dépéts, la croissance et le bien-étre.

CONFIDENCE IN THE BANKING SYSTEM AND ECONOMIC GROWTH

This paper présents a model of endogenous growth with imperfect competition
in the banking sector and macroeconomic uncertainty. Households have rational
expectations of banks failures, whose costs affect their deposit behaviour and the
growth rate and may cause a self-fulfilling poverty trap. The régulation of entry in
the banking sector may provide a better tradeoff between stability and efficiency
than free entry, and increase the number of deposits, growth and welfare.
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INTRODUCTION

En facilitant les transactions, en collectant I'épargne et en intervenant dans
I'allocation du capital vers les secteurs les plus productifs, les intermédiaires
financiers jouent un réle important dans les conditions de la formation de I'équi-
libre entre épargne et investissement, et, de 13, dans la croissance économiquel.
Comme l'illustre le cas de certains pays d'Asie a forte croissance au cours des
derniéres décennies, une épargne domestique importante peut faciliter le déve-
loppement économique (World Bank [1993]), compte tenu des insuffisances
observées des flux de capitaux internationaux vers les pays moins développész.
Le niveau de 1'épargne domestique est affecté inter alia par l'importance des
déficits publics, le type de systeme de sécurité sociale, la répartition des reve-
nus, le développement du crédit a la consommation et les taux d'intérét. Ces der-
niers peuvent étre plafonnés par les pouvoirs publics mais, plus généralement,
résultent de la concurrence souvent imparfaite entre intermédiaires financiers,
qui se différencient par la localisation, les relations de clientele et la variété des
services offerts. Les frictions issues de l'existence de ces monopoles locaux peu-
vent cependant étre atténuées par diverses interventions pubhques qu'on peut
modéliser sous une forme générale d'infrastructures financidres’ (Amable et
Chatelain [1996]). Le développement de ces biens publics plus ou moins spéci-
fiques au secteur financier peut améliorer la collecte de I'épargne, faciliter
l'investissement et permettre une croissance plus forte.

Dans cet article, nous mettons l'accent sur un bien public particulierement
important, la confiance des épargnants dans le systeme bancaire. Ce facteur a
certainement joué un role aux Etats-Unis, caractérisés par la récurrence des
paniques bancaires durant la période 1850-1913 et pendant la crise des années
trente ol elles ont sans doute contribué a la chute de la croissance économique.
Ce phénomene est illustré par la corrélation entre la croissance économique et
un indicateur de la défiance envers les intermédiaires financiers tels que le ratio
monnaie fiduciaire/dépéts (Friedmann et Schwartz [1965]). Dans nombre de
pays peu développés, la confiance des déposants dans le systeme financier n'est
pas acquise, du fait d'une réglementation peu efficace et d'un risque important
de défaut des banques (Fry [1995]).

Nous montrons comment les anticipations rationnelles des ménages sur le
risque des faillites bancaires (dont ils supportent en partie les cofits, car ils sont
en situation d'asymétrie d'information vis-a-vis des intermédiaires financiers),
jouent un rdle important dans la collecte de I'épargne et peuvent plonger 1'éco-
nomie dans un piege a pauvreté. La réglementation de I'entrée dans le secteur
bancaire peut permettre un meilleur arbitrage entre 'efficacité et la stabilité du

1. Voir Amable et Chatelain [1995] pour une revue des travaux récents sur ce sujet.

2. Toutefois, il existe des causalités réciproques entre I'épargne, l'investissement et la
croissance. Carroll et Weil [1994] montrent que la croissance cause au sens de Granger
'épargne plutdt que l'inverse.

3. On peut citer les infrastructures de transport et de télécommunication, le niveau
d'éducation, la préservation et la stabilité des droits de propriétés, les infrastructures spé-
cifiques intervenant dans la rapidité et de la fiabilité du systéme de paiement (cheques,
cartes de crédit), et une réglementation efficace évitant les paniques bancaires et instau-
rant la confiance des déposants.
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secteur bancaire, et, en conséquence, augmenter le nombre de dépbts, 'épargne
intermédiée, la croissance et le bien-étre. Par exemple, la réglementation de
I'entrée dans le secteur bancaire au Canada a maintenu un oligopole entre 1920
et 1980, dont la stabilité est allée de pair avec une efficacité supérieure au sys-
teme américain ou la réglementation s'est efforcée d'éviter la concentration ban-
caire (Bordo, Rockoff et Redish [1994])!. Dans de nombreux pays, 1'Etat
réglemente l'entrée dans le systéme bancaire ainsi que la rémumération des
dépots, de telle sorte que le nombre d'intermédiaires financiers n'est plus néces-
sairement déterminé par une condition de libre entrée, mais par le critére choisi
par l'organisme réglementant le systéme bancaire, qui, de maniere normative,
devrait maximiser le bien-étre des ménagesz.

La seconde section de cet article décrit le comportement des entreprises, des
ménages et des intermédiaires financiers. La troisieme section présente les dif-
férents régimes de croissance possibles. La quatrieme section étudie les effets
de I'instauration de barrieres a l'entrée (restriction du nombre de banques ou
réglementation du taux de rémunération des dépbts) et la derniére section
conclut l'article.

LE MODELE

Les entreprises

La technologie est caractérisée par des rendements constants par rapport au
capital k et au travail N, dans une spécification Cobb-Douglas. Le capital est
déprécié intégralement d'une période a une autre, hypothése courante mais non
indispensable dans les modeles & générations imbriquées. La population active
N est constante.

Yy = at.kla.Ntl—oc )]

Le terme de productivité a présente une externalité positive, fonction du
capital privé agrégé K, comme dans Romer [1986] :

a,=A-Kl-¢ @

Les entreprises sont en concurrence parfaite sur le marché des biens. Elles
font face 4 un choc macroéconomique sur la production (identique pour toutes
les entreprises), réalisé a la période suivante et noté «,. . Il est indépendam-

1. Le systeéme bancaire canadien n'a connu une seule faillite bancaire entre 1920 et
1980, en résistant notamment a la crise financiére de 1929.

2. Besanko et Thakor [1992] étudient également 'effet des barriéres i 1'entrée dans le
secteur bancaire dans un modele d'équilibre partiel qui n'intégre pas les effets sur la
croissance économique. D'autres hypotheses different du présent modgle : ils supposent
une concurrence spatiale sur la marché du crédit, la probabilité de défaut bancaire est
exogene (ils considerent deux états de la nature), les anticipations des déposants ne sont
pas prises en compte, mais ils supposent la présence d'actionnaires financant le capital
des banques et font intervenir le ratio dette/fonds propres des banques. Lorsque les bar-
rieres a l'entrée décroissent, le bien-étre des actionnaires des banques diminue alors que
celui des déposants et des emprunteurs augmente.
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ment et identiquement distribué sur [u, #] d'une période a une autre, d'espé-
rance E, [u,, 1= 1. Les entreprises choisissent les facteurs de production en
maximisant I'espérance de leurs profits :

. o l-o _ —
t+1° t+1 at+lkt+lNl+l Wt+th+l RHlkHl] (3)

(N7, ,K?, ) € ArgMax E,[u

Pour simplifier, nous supposons que le marché du travail est en concurrence
parfaite, que les salari€s sont prioritaires par rapport aux détenteurs du capital, et
que la borne inférieure de 1'aléa vérifie 4 = 1 — ot : ils recoivent une rémunération
certaine, notée w,, ; La rémunération aléatoire du capital est R,, |, dont nous
supposerons qu'elle est distribuée suivant la fonction de répartition F. Les deman-
des de facteurs sont données par les relations habituelles entre le coiit marginal et
la productivité marginale. Le dernier membre de 1'égalité correspond aux produc-
tivités marginales de la production agrégée apres la prise en compte de 1'externa-
lité (nous éliminons l'indice temporel lorsqu'il n'est pas nécessaire).

Ez[ﬁtﬂ] =a,, -0 k* - N-%=A-o-N-© 4)
W = @y (1-0) k% N7ty = A- (1-0) -K, |- N (5)

Le comportement des ménages et le marché des dépbts

Nous considérons un modele simple a générations imbriquées. La population
d'une génération est de taille fixe et vit deux périodes. Elle est répartie sur un
continuum de masse normalisée a N, et distribuée uniformément sur un cercle
de longueur L (leur densité en un point du cercle est N/L). Les ménages sont
neutres vis-a-vis du risque : leur fonction d'utilité dépend de leur consommation
a chaque période sous une forme linéaire. Nous supposons qu'ils n'ont pas un
acces direct aux marchés financiers et qu'ils ne peuvent pas utiliser leur épargne
pour créer une entreprise et s'autofinancer. A la fin de la premiére période, cha-
que ménage recoit un salaire pour I'unité élémentaire de travail qu'il a offert. I
choisit le montant de son épargne S, et son affectation a l'actif sans risque
(b, =0) ou a l'actif risqué (b, = 1), en prenant en compte 1'espérance de rende-
ment net des cofits de transaction pour chacun des actifs :

(S, b,) € Arg max (w,-S,) +1—Jlr—5E,(b,[(1i,’i, —dl) + (1-b)v1S) (6

p est le taux de préférence pour le présent, v est le rendement de I'actif sans ris-
que obtenu par une technologie de stockage, dont le rendement est inférieur a
I'espérance du rendement de l'actif productif E,[R,,]. Le rendement aléa-
toire d'un dépdt chez un intermédiaire financier, qui peut faire défaut, est noté
R/ . Les ménages font face 4 un cofit de « transport » associé au dépdt, pro-
portionnel a la distance [ a l'intermédiaire financier, de coiit unitaire d. Cette
hypothese rend compte de la différenciation horizontale entre les intermédiaires
financiers!, identique a celle du modele de Salop [1979] : n intermédiaires

1. On peut en donner différentes interprétations : le cofit d'opportunité du temps passé
pour se rendre 2 la banque, la nature des services offerts aux déposants, comme la taille
de leur réseaux de distributeurs automatiques, les facilités d'acceés au crédit a la consom-
mation, la densité de leurs implantations & 'étranger, la qualité de leurs prestations
(accueil, gestion des comptes), etc.
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financiers sont localisés de maniére équidistantes sur le cercle. Du fait de
I'hypothése de neutralité vis-a-vis du risque, un ménage épargnera l'intégralité
de son revenu (S, = w,) si I'espérance du rendement de I'épargne est superleure a
son taux de préférence pour le présent, c’est-a-dire max [V, E, [R,+ =41
> 1 + p, ce que nous supposons Vérifié pour tous les ménages. La propension a
épargner individuelle ne dépend donc pas du taux d'intérét. Ce comportement
simple de I'épargne individuelle nous permet de développer un comportement
original de I'épargne intermédiée.

Nous supposons que les ménages ne peuvent pas vérifier ex post (a la date
t + 1) les rendements des crédits octroyés par les banques aux entreprises sur la
base de leurs dépdts collectés a la date 7. IIs connaissent cependant la distribu-
tion de probabilité du rendement ex-ante. Une banque i offre un taux d'intérét
sur les dépots r; qui prend la forme d'un contrat de dette, ou l'intermédiaire
financier subit un co(t de faillite non pécuniaire, suivant I'hypothése du modele
de Diamond [1984]. Ces cofits de faillite correspondent au temps passé par les
intermédiaires dans les procedures de faillite, les cofits de recherche d'un nou-
veau gestionnaire de la banque Si les revenus de la banque ne remboursent pas
la valeur de la dette, elle déclare la faillite. D'autre part, nous supposons que les
déposants ne recoivent pas la valeur restante de l'intermédiaire financier en cas
de défaut. Le montant de ces fonds est intégralement absorbé par des coiits de
faillite a la charge du déposant.

Equilibre avec libre entrée des banques

La séquence de I'équilibre est la suivante. Les épargnants disposent tous
d'une méme croyance a priori sur la probabilité de succes pz. Comme nous nous
intéressons a la confiance globale dans le systéme bancaire, nous la supposons
identique pour toutes les banques. Ceci traduit d'une maniére condensée la cor-
rélation entre les faillites bancaires en chaine lors d'un mouvement de panique
des déposants. Du fait des cofits de faillite bancaire, les ménages antncxpent de ne
recevoir aucun revenu avec une probabilité 1-p, donc E, [RE1=p: r; 3,
Les banques, connaissant cette croyance, déterminent le taux sur les depots
Compte tenu du niveau de ces taux, les ménages déposent leur épargne dans la
banque i si le rendement attendu du dépdt net du coiit de transport est supérieur
au rendement de I'actif sans risque (p - r;;—d-1=v). Siun montant suffi-
sant d'épargne a pu étre collecté, les banques investissent les fonds collectés
dans des entreprises et paient un cofit fixe de collecte. Elles obtiennent 2 la
période suivante le rendement de leur crédits aux entreprises, et, sauf en cas de
faillite, effectuent les remboursements aux déposants. Un premier équilibre,
pour un nombre de banques fixé, est obtenu en supposant que les anticipations

1. Formellement, la banque subit une pénalité non pécuniaire endogene (i.e. détermi-
née par le contrat optimal), qui la laisse indifférente par rapport au cas ou elle aurait a
payer le taux r; promis aux déposants. Si elle décide de rembourser 2 un taux inférieur z,
elle subira une pénalité ¢(z) = max (r; - z, 0) (Diamond [1984]).

2. Un modele alternatif pourrait modéliser I'hétérogénéité des croyances des dépo-
sants par le parametre de différenciation horizontale.

3. Matutes et Vives [1996] envisagent aussi le cas ol les banques peuvent influencer
les anticipations des déposants par le choix de leur taux sur les dépots.
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des ménages sont rationnelles et autoréalisatrices. Enfin, on détermine 1'équili-
bre de libre entrée des banques (profits nuls) ou la décision de réglementation de
I'entrée.

Pour une anticipation de succes p € [0, 1], les banques maximisent 1'espé-
rance de leurs profits, sans qu'ils soient conditionnels a 'absence de faillite, du
fait de la présence des pénalités non pécuniaires. La banque doit attirer un mon-
tant minimal de dépdts pour pouvoir investir, compte tenu d'un cofit fixe de col-
lecte noté C,. En raison de leur neutralité vis-a-vis du risque, les banques
investissent tous leurs fonds dans les actifs productifs et risqués, sans asymétrie
d'information, et rien dans l'actif non risqué moins rentable. Elles n'ont pas de
fonds propres. Nous supposons que la concurrence sur les marchés des dépdts et
du crédit est imparfaite et déterminée par un équilibre de Cournot-Nash a n
joueurs. Coté dépdts, il y a différenciation horizontale et 1'élasticité de la
demande est nulle et, coté crédit, il n'y a pas de différenciation horizontale mais
I'élasticité de la demande est supérieure a I'unité, en valeur absolue. La banque
choisit ex ante le montant de crédit aux entreprises et le montant de dépdts
offerts aux ménages1 :

(D; ki 41) € ArgmaxE, [I1,] = E,[ﬁi,ul] kier=r D =G (D
S.C. ki,t+l = Di,t (8)
Ri,t+l = Et[ﬁi,t+l] = 0t~a~k,“+—11-Nl—a )

N Tie ™ (v/p)
Pu=2 g r =g (10)

Ce choix se fait sous les contraintes d'équilibre comptable de la banque, de
connaissance de la courbe de demande de crédit agrégée et de la demande de
dépdts D, , spécifique a la banque i. En effet, 'emprunteur marginal, indifférent
entre déposer son épargne a la banque i et investir dans 'actif sans risque, est
p-r,—v

d
par la banque i sont donc 2 - /, multipliés par la densité des déposants par unité
de distance N/L et par leur épargne individuelle w,. Nous avons donc supposé
que le nombre de banques () est tel que la distance entre deux banques est tou-
jours supérieure a 2 - [ si bien que les marchés des dép6ts ne se recoupent pas

localisé a une distance [ (p,r) = de la banque. Les dépdts collectés

L . R (g .
(monopoles locaux « purs ») : = = 2 -1, ce qui devra étre vérifié par la suite.
n

A 1'équilibre symétrique, le taux d'équilibre sur les dépdts est le méme pour
toutes les banques :

a-1

~ v 1-a)E, [R,,]
r=%{Et[Rr+1][1+—n—}+;}=>n(p,r)= (- :

- (11)
E,[R,+1]—2-r+5

_1. Lorsqu'il n'y a pas de défaut ex post, nous supposons par commodité que le surplus
(R r+1—E,[R; ;411)k; ., estconsommé par l'intermédiaire financier.
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C'est une moyenne du taux sur le crédit (diminué d'un taux de marge sur le
crédit, lui-méme fonction de I'élasticité de la demande de crédit et du nombre de
concurrents, du fait de la concurrence a la Cournot), et du rendement de I'actif
alternatif corrigé par la probabilité de succes du systéme bancaire. Une augmen-
tation de la confiance anticipée des déposants dans le systéme financier p aug-
mente la marge de concurrence imparfaite.

Cet équilibre impose que les anticipations des déposants soient rationnelles.
La probabilité de succes satisfait la condition suivante :

p=1-PR,, -k, -r,,,-D,-C, <0)= 1-F(r;+c) (12

Nous supposons ici que le coit fixe d'intermédiation est proportionnel a la
taille des dépdts dans chaque banque : C, = c¢- D;,. Ce genre d'hypothese est
nécessaire dans un modele de croissance, afin que les coiits fixes ne deviennent
pas négligeables par rapport a la production. La probabilité de faillite augmente
avec la taille du coiit fixe.

Le systeme des deux dernieres équations donne les valeurs de 1'équilibre (p*,
r*) a nombre de banques fixé. S'il y a libre entrée dans le secteur bancaire, le
nombre de banques, n, va s'accroitre a long terme jusqu'au point ot les profits
sont nuls. En ignorant la contrainte de nombre entier, en normalisant la popula-
tion a l'unité (N = 1, donc la densité des ménages en un point du cercle devient
1/L), et en prenant en compte l'externalit¢ dans le secteur productif

(E, [Riyi] =A- 0‘) la condition d'espérance de profit nul pour les banques

ajoute une troisieme équation qui donne les valeurs (p**, r**, n**) caractérisant
I'équilibre avec libre entrée des intermédiaires financiers :

P = Ala-c (13)

p** = 1-F(A-q) = 1—F[E,[1i,+1]] (14)

n(p**, re*) = Ao (1-0) 15)
2~c+1—_—m—A-a

L'augmentation du cofit fixe d'intermédiation ¢ ou du rendement de I'actif
alternatif v réduit le nombre de banques et accroit la concurrence imparfaite
dans le secteur bancaire. La condition d'espérance de profit nul impose une pro-
babilité de faillite élevée, égale a la probabilité que le rendement du crédit soit
inférieur a son espérance (1/2 lorsque la variable aléatoire est symétrique).

TROIS REGIMES DE CROISSANCE

Nous rappelons que les entreprises obtiennent des fonds uniquement par
l'intermédiation financiére. Nous avons supposé que le capital se déprécie inté-
gralement d'une période 2 une autre. En conséquence, le stock de capital est égal
a l'investissement qui est lui-mé&me déterminé par 1'épargne de la jeune généra-
tion collectée par les banques. Trois régimes sont possibles.
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Piége a pauvrete

I1 apparait de maniere « autoréalisatrice » lorsque les ménages anticipent de
fagon certaine la faillite du systeéme bancaire (p = 0) quels que soient l'espé-
rance de la productivité des entreprises et les coiits d'intermédiation. Les ban-
ques n'ont alors aucun déposant quel que soit le taux d'intérét qu'elles offrent
sur les dépots. Du fait de la défiance des déposants, il n'y a donc pas d'intermé-
diation financiere, alors qu'elle est le seul moyen de financer la croissance en
établissant la liaison entre les épargnants et les emprunteurs.

Si les anticipations des ménages sont telles que p € 10, 1], aucun épargnant
ne dépose a la banque lorsque le rendement du capital A - o est insuffisant par
rapport au niveau des cofits d'intermédiation et du rendement alternatif de la
technologie de stockage, accru de 1'anticipation autoréalisatrice de faillite ban-
caire (condition technique: /**=0=>A-a<c+ (v/(p**)). L'épargne
collectée par les banques est alors nulle, et le secteur productif n'est pas financé.

Monopoles locaux

IIs existent pour les conditions techniques suivantes 0 < [**(p**, r*¥) < L/2n**
et n**>0. Cela implique que le rendement du capital A -0 est borné :
c+ (Wp**)< A- o <min (2 - ¢ + (Vp**), H(c, v/p**)), ol H est la solution la
plus €levée de I'équation du second degré en A - a associée a 2/**n** = L.
L'existence dans le long terme d'un équilibre ou le marché des dép6ts n'est pas
intégralement couvert apparait en raison de la concurrence imparfaite sur le
marché du crédit. Sinon, une banque pourrait toujours entrer sur la zone non
serviepar les autres banques, jusqu'a ce que toutes les banques soient en concur-
rence directe pour le déposant marginal. Le facteur de croissance est donné par :

K . .
v
=2A2(1—a)2a[l—F(A'°‘)][A’O"(”mn an
v
dL[Zc-t-—-———l_F(A.a)"AO‘]
Ad ,**’ 7L (18)
=G(+’_,_C’_v+p ?a_ )

L'intermédiation financiére intervient dans la détermination du taux de crois-
sance par le nombre de banque n** et la part de marché de chaque banque
mesurée par la distance 2 - [**, qui accroissent le nombre de déposants. Le taux
de croissance est constant. Comme dans le modele de croissance endogene dit
ALK, il dépend positivement de la productivité du capital. La concurrence
imparfaite dans le secteur bancaire ajoute trois nouvelles variables explicatives
aux effets négatifs sur la croissance : la densité de population par unité de lon-
gueur (1/L), le coiit d'intermédiation des banques c et le rendement de I'actif
alternatif, augmenté du risque de faillite des banques v/p**.
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Collecte complete de I'épargne

La condition est la suivante : I** =L /2n**, ce qui implique que le rendement
du capital A - o est supérieur a un certain niveau A - o. > H (c, v/ip**). Comme
l'intégralité des salaires est collectée, I'égalité épargne-investissement donne le

w
facteur de croissance (maximal) : G, = E’ =A - (l-a).
t

REGLEMENTATION DE LA CONCURRENCE

Les déposants subissent un cofit en cas de faillite bancaire. Dans le cas des
équilibres qui résultent d'anticipations des ménages permettant un fonctionne-
ment des banques (p € ]0, 1]) une politique réglementaire limitant I'entrée et
diminuant la probabilité de faillite des banques peut réduire 1'espérance des
cofits de faillite, par rapport a un éventuel « excés » de concurrence provenant
de la condition de libre entrée. Une mesure du bien-€tre de la population
d'agents hétérogénes (quant au rendement de leur épargne, fonction de leur
localisation) est donnée par la somme U“ des utilités d'une génération :

L 1we2n(np) [p . r/(z‘”("")) -
Ue = I_J__(1_-_'__[)_)__{‘[0[1) r—d-ildi+ 1 [U]dl} (19)

Le choix du nombre de banques maximisant le bien-étre, sous les deux
contraintes définissant I'équilibre 2 nombre de banques donné, revient, aprés
avoir substitué la contrainte définissant n(r, p), a choisir une réglementation du
taux des dépdts maximisant le bien-&tre :

maxU¢ (r, p) = maxl:n(r,p) . (p-r—0)2+\)~d] ‘n(r,p) - (p-r-v) 20)
r r

sc.p=1-F(r+c¢) 21
___U =rs . -
1-F(r+c) SrsA-oa-c 22
A-a-(1-a) d-L
< 24)
AL ) 2-{[1-F(A-a)] - (Aa-c) -v}
2-c-A OH——I—F(A-OL)

L'avant-derniére condition porte sur le taux de rémunération des dépots. S'il
est trop bas par rapport a I'actif sans risque (I (p, r) = 0) aucune banque ne peut
fonctionner. Sa borne supérieure correspond au cas de la libre entrée, qui donne
le nombre de banques maximal. La derniére condition vérifie que le cofit fixe est
suffisamment élevé pour que le calcul du bien-étre établi dans le cas des mono-
poles locaux puisse s'appliquer. Le nombre de banques est alors insuffisant,
méme lorsqu'il y a libre entrée, pour couvrir l'intégralité de la circonférence du
cercle. U%r, p) est une fonction croissante en ses deux arguments

(U2>0, U¢>0). La condition du premier ordre peut s'écrire sous la forme :

Ue = Us-f(r+c) 24
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En termes de bien-étre pour les épargnants, une baisse de la rémunération
des dépots (de l'« efficacité ») peut étre compensée par une diminution des coiits
de faillites (un gain de sécurité et de stabilité du secteur bancaire). On trouve
aussi cet effet pour une collecte compléte de I'épargne (Amable, Chatelain et De
Bandt [1996]). Pour qu'une telle condition soit satisfaite, il faut que I'effet mar-
ginal d'une baisse du taux d'intérét sur la probabilité de succes soit suffisamment
élevé, c’est-a-dire que la distribution du risque soit suffisamment concentrée au
point r + ¢. Un tel résultat dépend des hypotheses sur la distribution du risque
retenue. Dans de nombreux cas, l'accroissement de l'efficacité domine celui de
la stabilité (U? > UZ - f (r + ¢) ) pour les taux d'intérét admissibles, et l'équili-
bre de libre entrée représente la meilleure solution. Nous donnons un exemple
ol la maximisation du bien-étre peut toutefois conduire a limiter 'entrée de nou-
velles banques, avecL=1,A=4.2, =0.36, ¢ =0.26, v=1,d = 0.2. La fonction
de répartition correspond a la variable aléatoire R = E [R,, ] -0.5+X, o0 X
suit une loi béta B(2,4) définie sur l'intervalle [0,1]. Dans ce cas, le taux de
rémunération des dépdts avec libre entrée est approximativement de 1.25 (cor-
respondant a n = 4 banques), et le taux de rémumération des dépdts maximisant
le bien-étre est approximativement de 1.179 (correspondant & n = 3.5 banques).
Le taux de croissance dans le cas de la réglementation de la concurrence ban-
caire est nettement au-dessus du taux de croissance avec libre entrée (4,7 > 1,9),
mais trés légérement en dessous du taux de croissance maximal possible, obtenu
pour un taux de rémunération des dépots a peine plus élevé.

CONCLUSION

Cet article montre comment les anticipations autoréalisatrices des ménages
sur le risque de faillite du systéme bancaire peut plonger I'économie dans un
piége a pauvreté. La présence de coiits de faillites bancaires supportés par les
déposants justifie, dans certains cas, une réglementation de I'entrée dans le sec-
teur bancaire : le gain en stabilité du systéme financier compense alors la baisse
de rémunération des dépots. La réglementation peut augmenter le nombre de
déposants, le montant de I'épargne intermédiée, la croissance et le bien-€tre.
L'effet de la concurrence imparfaite sur la croissance joue ici sur le nombre de
déposants et non par un effet prix direct sur la rémunération de I'épargne d'un
ménage représentatif. Les variables explicatives du taux d'épargne et du taux de
croissance sont le nombre de banques par habitant, les cofits fixes de gestion et
de controle a l'origine des rendements croissants de I'activité d'intermédiation,
le cofit d'opportunité des dép6ts provenant de la rémunération de I'actif alterna-
tif, le paramétre donnant l'intensité de la différenciation horizontale sur le mar-
ché des dépdts, et enfin la probabilité de faillite des intermédiaires financiers
pergue par les épargnants, qui rend compte de leur confiance.

Restreindre la concurrence ou réglementer les taux sur les dépdts ne sont pas
les seules fagons de diminuer les faillites bancaires et les coiits qui leur sont
associés. Une assurance sur les dépdts qui garantit que les banques ne seront
jamais déclarées en faillite constitue une alternative (Amable, Chatelain et De
Bandt [1996]). La prise en compte d'asymétrie d'information entre les banques
et 'organisme de supervision implique que le maintien d'un oligopole bancaire
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doit aussi s'accompagner d'autres interventions réglementaires (préteur en der-
nier ressort, ratios de solvabilité, contrdles sur place) pour maintenir dans le
long terme la confiance des épargnants dans le systéme bancaire.
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