
Résumé
Les banques européennes sont plus sol ides aujourd’hui  qu’el les ne l ’étaient à la vei l le de la cr ise f inancière 
de 2007-2008, grâce aux réformes qui  ont eu l ieu depuis.  Mais le seront-el les suff isamment face à une 
cr ise sanitaire plus proche de la Grande Dépression des années 1930 que des scénarios de stress 
envisagés par l ’Autor i té bancaire européenne pour 2020 ? L’accès à la l iquidi té de la banque centrale 
écarte vraisemblablement le r isque d’ i l l iquidi té des banques, mais i l  n ’est pas impensable qu’ i l  fa i l le gérer 
une cr ise d’ insolvabi l i té bancaire.  Le non-remboursement d’un crédi t  sur c inq suff i rai t  à épuiser le niveau 
actuel  des fonds propres. I l  faudrai t  a lors mobi l iser le mécanisme de résolut ion, qui  ne suff i ra probablement 
pas dans un contexte où, selon le Comité européen du r isque systémique, le r isque de défaut s imultané 
est en train d’augmenter fortement.  Resterai t  a lors la mobi l isat ion possible du mécanisme européen de 
stabi l i té.  Mais,  s i  ce complément se révélai t  insuff isant,  le r isque que ressurgisse une cr ise des dettes 
souveraines en zone euro s’en trouverai t  accru.
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1. Introduction

La crise du Covid-19 n’est pas une crise d’origine 
f inancière. Mais, parce qu’el le paralyse l ’économie et 
perturbe profondément les marchés f inanciers, el le fait 
peser un risque de crise bancaire. Cela redoublerait la 
crise économique et approfondirait la récession attendue. 
La rés i l ience des banques,  dans ce contexte 
économique sans précédent ,  dépend d ’abord de 
leur  accès aux l iqu id i tés de la  banque centra le .  La 
BCE a répondu présente,  comme les aut res banques 
centra les,  e t  écar te ,  pour  le  moment ,  le  r isque que les 
banques se ret rouvent  à  cour t  de l iqu id i tés.  Mais  la 
rés i l ience de ces dern ières dépend auss i  beaucoup de 
leur  capaci té  à absorber  des per tes et  donc du n iveau 
de leurs fonds propres.
Les  ex igences  i ssues  des  accords  de  Bâ le  3  on t 
incon tes tab lement  permis  d ’en  accro î t re  la  par t 
au  pass i f  de  leur  b i lan .  Ma is  les  couss ins  de  fonds 
propres disponibles suffiront-ils ? La BCE a pris la décision 
d’autoriser les banques à les utiliser 
pleinement, ce qui signifie que les 
ratios de fonds propres pourraient 
le temps de la crise tomber en 
deçà du minimum réglementaire. 
Cet assouplissement permettra-t-
il aux banques de mieux soutenir 
l’économie et ne risque-t-il pas de 
les rendre moins résilientes ? 
Les banques, et pas seulement 
les banques publiques, sont 
appelées à jouer un rôle essentiel 
de soutien à l ’économie. Par des 
rééchelonnements de prêts, 
des moratoires de remboursements, des faci l i tés de 
trésorerie, des prêts à taux zéro ou négati fs, el les 
empêcheront l ’économie de sombrer et réduiront ainsi 
aussi leurs propres pertes. Ce qui revient à dire que 
la rési l ience des banques va grandement dépendre du 
soutien qu’el les-mêmes seront capables d’apporter 
aux entreprises et aux ménages en souffrance. Les 
disposit i fs de garantie publ ique de prêts les y aide 
(comme le disposit i f  “Prêt garanti  par l ’État – PGE –
en France). Mais, vu l ’ampleur de la récession qui 
s’annonce, si  ce soutien devait  durer longtemps et que 
des pertes s’accumulent en conséquence au bi lan des 
banques, épuisant peu à peu la capacité d’absorpt ion 
consti tuée par les fonds propres, alors inévitablement 
des diff icultés se feront jour et des fai l l i tes bancaires 
menaceront. Saura-t-on les organiser au moyen du 
mécanisme de résolut ion de l ’Union bancaire actée en 
2012 ? La crise du Covid-19 est une sérieuse mise à 
l ’épreuve des réformes entreprises à la suite de la cr ise 
f inancière de 2007-2008. 

Ce Pol icy  Br ie f  présente les données du problème que 
pose la  cr ise du Covid-19 aux banques,  les proposi t ions 
actuel lement  en débat  pour  é lever  la  rés i l ience du 
secteur  bancai re européen et  les déc is ions pr ises à 
ce jour  par  les autor i tés monéta i res et  prudent ie l les.  I l 
soul igne la  f rag i l i té  du d isposi t i f  prudent ie l  actuel ,  qu i 
n ’a  pas été conçu pour  fa i re  face à une cr ise d ’une te l le 
nature,  e t  l ’ insuff isance du d isposi t i f  de résolut ion qui 
nécess i tera des ressources complémenta i res au cas où 
la  cr ise bancai re ne pourra i t  ê t re  év i tée.

1. 1. Des banques plus sûres depuis 
la crise financière de 2007-2008 ...

Le cadre rég lementa i re  actuel  des banques européennes 
est  ce lu i  hér i té  des réformes condui tes après la  cr ise 
f inancière de 2007-2008 ( tab leau 1) . 
Suivant les recommandat ions des accords de Bâle 3 
signés en 2010 et f inal isés en 2017, les exigences de 
fonds propres ont été renforcées, des exigences de 
l iquidi té introduites et  un nouveau rat io de fonds propres 
plus simple, ne dépendant pas des r isques pondérés, 
ajouté. Deux instruments nouveaux, l ’un consistant à 
ajuster l ’exigence de fonds propres au cycle f inancier 
(coussin contracycl ique),  l ’autre à la systémici té 
des établ issements (surcharge systémique),  sont en 
outre venus apporter une touche macroprudent iel le 
au disposi t i f  qui  jusqu’alors étai t  exclusivement 
microprudent iel ,  c ’est-à-dire dédié à la prévent ion des 
r isques individuels (r isques de crédi t ,  de marché et 
opérat ionnel)  plutôt  qu’à cel le du r isque systémique. 
Les réformes n ’ont  pas seulement  concerné les 
inst ruments prudent ie ls ,  e l les ont  auss i  por té  sur 
l ’organisat ion des d isposi t i fs  de superv is ion.  Pour  les 
pays de la  zone euro,  les d isposi t i fs  nat ionaux sont 
venus se fondre au se in de l ’Union bancai re.  P lus 
exactement ,  la  BCE est  devenue le  superv iseur  des 
banques d i tes d ’ impor tance (mécanisme de surve i l lance 
unique,  MSU, vo let  1  de l ’Union bancai re) ,  tandis  que 
les banques de moindre impor tance sont  restées sous 
la  surve i l lance des superv iseurs nat ionaux. 
Au-delà du prudent ie l ,  des mécanismes de résolut ion 
ont  également  été mis en p lace.  Le mécanisme de 
résolut ion unique (MRU, vo let  2  de l ’Union bancai re) 
v ise a ins i  à  responsabi l iser  les créanciers  seniors  des 
banques (détenteurs de det tes de marché ent rant  dans 
le  MREL 1)  e t  à  permet t re  une résolut ion ordonnée des 
établ issements défa i l lants .  Lorsque les fonds propres 

(1) Le « Minimum requirement for own funds and eligible liabilities » est un 
coussin élargi d’absorption de pertes faisant entrer des dettes mobilisables 
dans le cadre du renflouement par les créanciers (bail-in), adopté en 2016 
et transposant le TLAC « Total Loss Absorbing Capacity » recommandé 
en 2015 par le FSB, dans le but précisément de rendre opérationnels les 
dispositifs de résolution.
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ne suff isent  p lus à éponger  les per tes,  le  renf louement 
do i t  d ’abord veni r  des créanciers  seniors  ( renf louement 
in terne ou « bai l - in  ») .  Ces dern iers  do ivent  avoi r 
pr is  au moins 8 % des per tes de leur  é tab l issement 
défa i l lant  pour  que le  Fonds de résolut ion unique 
(FRU) puisse êt re appelé à compléter  le  renf louement . 
Ce fonds,  a l imenté par  les contr ibut ions des banques 
propor t ionnel lement  à leur  pass i f  (hors fonds propres 
et  dépôts couver ts) ,  n ’est  pas encore to ta lement 
abondé.  I l  ne le  sera qu’en 2024 et  d isposera a lors 
de 55 mi l l iards d ’euros.  Sa dotat ion actuel lement 
mobi l isable est  d ’env i ron 80 % de ce montant .  Les 
déc is ions de renf louement  sont  pr ises par  un consei l 
de résolut ion. 
En cas de cr ise bancai re,  e t  après avoi r  explo i té 
toutes les d isponib i l i tés du mécanisme de résolut ion, 
les États  membres de la  zone euro peuvent  auss i ,  a 
pr ior i ,  compter  sur  le  mécanisme européen de s tab i l i té 
(MES),  prévu pour  a ider  les États  en d i f f icu l té  et 
inc luant  auss i ,  dans ce cadre,  des poss ib i l i tés de 
recapi ta l isat ion bancai re d i recte et  ind i recte,  a ins i  que 
des a ides ind i rectes v ia  ce l les fourn ies aux États .  La 
capaci té  de prêt  to ta le  du MES s ’é lève à 500 mi l l iards 
d ’euros,  ce l le  mobi l isable dans ce to ta l  pour  le  secteur 

bancai re n ’est  pas préc isée,  mais  fa i t  par t ie  des mot i fs 
pour  lesquels  les États  peuvent  fa i re  appel  au MES. 
La mise en œuvre progress ive de ces réformes a permis 
une augmentat ion t rès s ign i f icat ive des rat ios de fonds 
propres en moyenne dans la  zone euro (graphique 1)  e t 
par  pays (graphiques 2 et  3) .  Le rat io  de fonds propres 
pondérés ( rappor tant  les fonds propres Tier  12 aux 
act i fs  pondérés par  les r isques)  est  passé pour  la  zone 
euro de 8,8 % en 2008 à 14,7 % en 2016,  avec les 
va leurs les p lus basses autour  de 12 % dans les pays 
d ’Europe du Sud et  des va leurs beaucoup p lus hautes 
dans les pays d ’Europe du Nord (autour  de 16-17 % 
en Belg ique,  en Al lemagne et  aux Pays-Bas et  un rat io 
maximal  de p lus de 24 % au Luxembourg) .  Les écar ts 
ent re pays sont  toutefo is  beaucoup moins marqués 
en mat ière de rat ios non pondérés (qu i  rappor tent  les 
mêmes fonds propres à l ’act i f  to ta l  sans pondérat ions 
de r isque)  :  l ’ensemble des pays se s i tuent  autour  de 
la  moyenne de 5,8 % de la  zone euro.  Le rat io  non 
pondéré fourn i t  par  const ruct ion une évaluat ion p lus 
fa ib le  de la  capaci té  d ’absorpt ion des per tes à l ’act i f 
des banques.

(2) Le Tier 1 désigne les fonds propres de base, constitués des actions 
ordinaires et des bénéfices mis en réserves.

Source : auteurs.

Tableau 1 –  Réformes bancaires

Réformes Dispositions Entrée en application 
(calendrier bâlois)

Bâle 3 (2010) Conditions sur les fonds propres :
•  Fonds propres / actifs pondérés par les risques > 10,5 % (dont 

2,5 points de % de coussin de conservation)
•  Fonds propres : 2019

•  Les actifs pondérés par les risques (risk weighted assets) sont 
mesurés selon deux approches : une mesure standard fournie par le 
superviseur ; une mesure interne à partir d’un modèle interne validé

•  Output floor (2017) concernant les actifs pondérés par les risques : 
mesure interne / mesure standard > 72,5 %

•  Output floor : 50 % en 2022, 70 % en 2026, 72,5 % en 2027
  (application décalée d’un an en raison de la crise sanitaire)

• Ratio de levier : fonds propres / total des expositions > 3 % •  Ratio de levier : 2018, définition révisée des expositions (2023)

Conditions sur la liquidité
•  LCR : actifs liquides de haute qualité / sorties nettes mensuelles de 

trésorerie > 100 %
vise à ce que les banques soient capables de résister à une crise de 
liquidité sévère sur environ 30 jours

•  NSFR : financements stables disponibles / financements stables 
exigés > 100 %
vise à réduire les écarts de maturité entre actifs et passifs et à 
accroître la stabilité des ressources

•  Liquidité : 2019

Instruments macroprudentiels: 
•  Coussin contracyclique : [de 0 à + 2,5 %]
•  Surcharges systémiques : [de + 1 à + 3,5 %]

•  Macroprudentiel (politiques nationales)
Règles transposées en Europe par la directive CRD4 et le règlement 
CRR adoptés par le Parlement européen en avril 2013. Entrée en 
application depuis 2014 (sauf output floor pas encore transposé)

Union bancaire (2010) •  Mécanisme de supervision unique (MSU) : la BCE supervise les 
banques d’importance de la zone euro

•  MSU : accord signé en mars 2013, opérationnel depuis novembre 2014

•  Mécanisme de résolution unique (MRU) : bail-in, fonds de résolution 
unique (FRU), plan de résolution, conseil de résolution unique 
(CRU)

•  Garantie unique des dépôts (non réalisée)

•  MRU : accord signé en mars 2014
•  CRU opérationnel depuis 2016
•  Contributions au FRU étalées sur 8 ans à partir de 2016 pour
  atteindre 55 milliards d’euros en 2024

Mécanisme européen de stabilité 
(2012)

•  Recapitalisation bancaire indirecte via des prêts aux États
•  Recapitalisation directe des institutions
•  Aides indirectes au secteur bancaire via des prêts aux États

https://www.bis.org/bcbs/basel3/basel3_phase_in_arrangements_fr.pdf
https://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/recommendations/2014/140630_ESRB_Recommendation.fr.pdf?b11e1d7f73d148fd5924c5c6a30adcef
https://www.esrb.europa.eu/national_policy/systemic/html/index.en.html
https://www.europarl.europa.eu/factsheets/fr/sheet/88/l-union-bancaire
https://www.esm.europa.eu/assistance/lending-toolkit
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L’ensemble de ces d isposi t ions ont  incontestablement 
rendu les banques européennes p lus so l ides qu’à 
la  ve i l le  de la  cr ise f inancière de 2007-2008.  Mais 
le  seront-e l les suff isamment  face à une cr ise auss i 
profonde que la  Grande Dépress ion des années 1930 ? 
Si  l ’Autor i té  bancai re européenne (ABE) semble 

opt imis te 3 les invest isseurs du marché bours ier  le 
sont  apparemment  moins :  l ’ ind ice bours ier  du secteur 
bancai re européen (Euro Stoxx bank) ,  qu i  ne s ’est 
jamais  vér i tab lement  re levé de la  cr ise f inancière de 
2008,  a  chuté de p lus de 45 % entre décembre 2019 et 
mars 2020 (graphique 4) .

2. 2. … mais pas au point d’affronter 
un risque de désastre économique 

Le cadre qui vient d’être décrit visait, au mieux, à ce que 
les banques puissent résister à une réédit ion de la crise 
f inancière de 2008. Cette capacité est périodiquement 
évaluée dans le cadre des travaux de tests de résistance 
(« stress tests ») menés conjointement par l ’ABE et la 
BCE en coopération avec le Comité européen du risque 
systémique (CERS), qui part icipent à l ’évaluation et 
la prévention du risque systémique dans le système 
financier de l ’UE.
Le pire des scénarios que l’ABE avait retenu en matière 
de croissance économique pour l’année 2020 est bien 
loin du choc que constitue la crise sanitaire, qui pour le 
moment se situe entre la Grande Dépression des années 
1930 et la Grande Récession de 2008 (tableau 2). Les 
chutes des cours boursiers sont jusqu’ici en deçà de ces 
deux grands épisodes historiques, qui étaient au départ 
des crises financières. Si la crise venait à durer, les cours 
boursiers pourraient chuter davantage, au-delà des 50 % 
de baisse observés pendant la Grande Dépression. La 
croissance économique, quant à elle, devrait être, selon les 
prévisions du FMI, encore plus faible en 2020 que durant 
la Grande Récession, sans atteindre pour autant les taux 
de croissance négatifs à deux chiffres observés durant la 
Grande Dépression. L’année 2021 sera déterminante. Le 
FMI reste optimiste, prévoyant une récession en V avec un 

(3) L’ABE publiait le 14 avril 2020 un communiqué optimiste intitulé « Les 
banques de l’UE naviguent à travers la crise du Corona avec des ratios de fonds 
propres solides ».

Source : Euro Stoxx bank Index.

Graphique 4 – La chute de l’indice boursier du secteur bancaire 
européen
(Euro Stoxx bank) 
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Source : Banque des règlements internationaux (table 1.20).

Graphique 2 – Une tendance à la hausse du ratio de fonds propres 
pondéré des banques de la zone euro, différenciée selon les pays 
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Graphique 3 – Une autre perception de la solvabilité des banques 
de la zone euro à partir du ratio de levier

1
2
3
4
5
6
7

En
 %

 de
s a

cti
fs

0
1

2008 2010 2012 2016

Source : BCE.

Graphique 1 – Une amélioration des ratios de fonds propres des 
banques de la zone euro 
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https://eba.europa.eu/eu-banks-sail-through-corona-crisis-sound-capital-ratios
https://eba.europa.eu/eu-banks-sail-through-corona-crisis-sound-capital-ratios
https://eba.europa.eu/eu-banks-sail-through-corona-crisis-sound-capital-ratios
https://www.bis.org/publ/cgfs60/cgfs60_datasets.xlsx
https://www.bis.org/publ/cgfs60/cgfs60_datasets.xlsx
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fort rebond des économies à cet horizon, mais 
l’ incertitude reste majeure.
L’ in tent ion du superv iseur  européen,  dans 
son scénar io  de cro issance s t ressée, 
é ta i t  de s ’assurer  que le  secteur  bancai re 
pourra i t  rés is ter  à  la  répét i t ion d ’une 
Grande Récession,  assurément  pas de se 
préparer  à  une catast rophe économique 
comme cel le  de la  Grande Dépress ion, 
avec des taux de cro issance négat i fs  à 
deux ch i f f res et  une per te de p lus de la 
moi t ié  de la  va leur  des act ions.  Face à 
un tel stress, considéré jusqu’alors comme 
impensable, la question de 
la capacité de résistance du 
secteur bancaire européen 
se pose.
Alors qu’elles sont plutôt 
optimistes et qu’elles ne 
prennent pas encore toute 
la mesure des répercussions 
économiques et financières 
du choc sanitaire, les données 
relatives au Covid-19 dans le 
tableau 2 conduiraient déjà à 
une forte augmentation des 
défauts des emprunteurs. Et 
cela pourrait avoir des 
répercussions rapidement négatives au bilan des banques. 
Un calcul simple permet de s’en faire une idée a minima. 
L’act i f  agrégé des banques de la zone euro ( tableau 3) 
s ’élève à 34 000 mi l l iards d’euros, dont 11 700 mi l l iards 
de prêts à l ’économie et 5 000 mi l l iards de t i t res. 
Les fonds propres (capital  et  réserve) s ’élevant à 
2 500 mi l l iards, i l  suff i rai t  que 21 % (11,7*21% = 2,5) 
des prêts ne soient pas remboursés pour les épuiser 
totalement,  sans même évoquer les chutes de pr ix sur 
les marchés de t i t res qui  dégradent mécaniquement 

les bi lans bancaires en raison des normes 
comptables4 qui  font enregistrer à leur valeur 
de marché les t i t res ayant vocat ion à être 
échangés (portefeui l le de transact ion).
Ce taux de 21 % est-i l  invraisemblable ? Les 
données de prêts non performants5 fournissent 
des ordres de grandeurs intéressants, même 
si tous ne se traduisent pas par des défauts. 
Le taux des prêts non performants avait 
sensiblement diminué ces dernières années, 
passant d’une moyenne en zone euro de 7 % 
fin 2014 à 3 % fin 2019 (graphique 5). Mais les 
disparités entre pays sont grandes. L’Ital ie, 
par exemple, aff ichait un taux de prêts non 
performants de 18 % en 2015 et  se s i tua i t 

(4) Les normes comptables sont établies par des autorités comptables 
en référence à des normes internationales, respectivement l’International 
Accounting Standard Board (IASB) et l’Autorité des normes comptables, pour 
la France, et non des superviseurs même s’ils se concertent. En dépit du 
problème de procyclicité que l’enregistrement à la valeur de marché peut 
poser, il n’a pas été décidé de suspendre ces normes le temps de la crise. 
L’IASB a toutefois rappelé dans son communiqué du 27 mars 2020 que la 
norme IFRS 9, s’appliquant aux banques, « nécessite de faire preuve de 
jugement dans sa mise en œuvre ». Cela peut s’interpréter, dans une certaine 
mesure, comme un assouplissement des principes d’application de la norme.
(5) « Est considérée comme non performante toute exposition au risque 
de crédit présentant des impayés de plus de 90 jours ou qui ne pourra 
probablement pas être recouvrée sans recours à la réalisation de la garantie, 
qu’elle présente ou non des impayés » (ACPR, ABE).

Note : pour la Grande Dépression, la valeur « Europe » est une moyenne non pondérée des valeurs observées pour la France, l’Allemagne, l’Italie et l’Espagne. Pour la période du 
Covid-19 figurent les prévisions de croissance économique du FMI pour 2020 (World Economic Outlook, April 2020) et les chutes du marché des actions observées au 23 mars 2020 par 
rapport au 31 décembre 2019 pour l’Euro Stoxx 50 et le SP&500.
Sources : ABE, Jordà-Schularick-Taylor Macrohistory Database, Datastream et Fred Data.

Tableau 2 –  Les hypothèses de stress test de l’ABE comparées aux évolutions observées pendant les crises passées et celle du Covid-19

ABE Scénario Grande Dépression Grande Récession Covid-19

Indicateur 2020 2021 2022 1929 1930 1931 1932 2008 2009 2020

Croissance économique, en %
États-Unis - 2,1 - 2,7 - 0,1 5,2 - 10,2 - 7,4 - 14,6 - 1,1 - 3,5 - 5,9

Europe - 1,2 - 2,2 - 0,9 3,8 - 5,7 - 5,3 - 3,2 0,3 - 4,7 - 7,5

Marché des actions, variation par rapport 
à l’année précédant la crise, en %

États-Unis - 25,0 - 20,0 - 4,0 - 7,5 - 33,0 - 63,5 - 70,5 - 39,9 - 20,1 - 30,7

Europe - 25,0 - 20,0 - 4,0 - 11,2 - 28,9 - 51,8 - 52,3 - 45,1 - 33,7 - 34,0

Note : ne sont pas reportés dans ce tableau les opérations interbancaires, les actifs fixes et actifs extérieurs 
qui représentent l’autre moitié environ du bilan agrégé du secteur bancaire européen tel que le présente la 
BCE dans son bulletin statistique.
Source : BCE.

Tableau 3 – Bilan agrégé du secteur bancaire européen à fin février 2020

Capital 
et 

réserves

Total 
actifs

Prêts 
(secteur privé 
non financier)

Titres de dette 
(secteur 

non financier)

Actions 
et 

participations

Milliers de 
milliards d’euros 2,5 34 11,7 3,8 1,2

Part, en % 7,4 100 34,5 11,1 3,5

l’intention du superviseur 
européen, dans son scénario 

de croissance stressée, était de 
s’assurer que le secteur bancaire 

pourrait résister à la répétition 
d’une Grande Récession, 

assurément pas de se préparer 
à une catastrophe économique 

comme celle de la Grande 
Dépression
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tou jours net tement  au-dessus la  moyenne européenne 
en 2018 avec 8 %. Ajoutons que not re ch i f f re  de 
21 % est  issu d ’un ra isonnement  s tat ique qui  ne 
prend nul lement  en compte les effe ts  de contagion et 
d ’ampl i f icat ion qui  pourra ient  accélérer l ’augmentat ion 
des taux de défaut. De plus, 
les données agrégées dont 
nous partons masquent des 
situations individuelles par 
pays et par établissement 
nécessairement contrastées. 
Il n’est donc pas impensable 
que les fonds propres d’un 
certain nombre de banques 
européennes soient épuisés 
par les conséquences de la 
crise sanitaire et qu’i l  fai l le 
gérer une crise d’ insolvabil i té.

3. 3. Une crise bancaire difficile 
à prévenir …

Une cr ise bancai re surv ient  lorsque la  fa i l l i te  menace 
p lus ieurs banques en même temps,  à  la  su i te  de 
problèmes d ’ inso lvabi l i té  (per tes à l ’act i f )  ou d ’ i l l iqu id i té 
( incapaci té  à se procurer  de quoi  fa i re  face aux sor t ies 
net tes de t résorer ie) ,  qu i  se propagent  e t  s ’ampl i f ient 
v ia  des phénomènes de ventes d ’act i fs  préc ip i tées et 
de ret ra i ts  en masse effectués par  les c l ients  ou les 
créanciers  des banques (schéma 1) . 
Les programmes de ref inancement  de long terme 
des banques,  annoncés par  la  BCE les 12 mars et 
30 avr i l  2020 (LTRO, TLTRO 6,  PELTRO 7) ,  devra ient 
a pr ior i  l imi ter  le  r isque d ’ i l l iqu id i té  des banques de 

(6) « Targeted longer-term refinancing operations » (3ème série d’opérations de ce 
type annoncée le 12 mars 2020 en même temps qu’un nouvel assouplissement 
des « Longer-term refinancing operations »).
(7) « Pandemic emergency longer-term refinancing operations » (programme 
annoncé le 30 avril).

la  zone euro.  Les LTRO se feront  à  taux négat i fs  e t 
sans l imi te  de montants  pu isque les soumiss ions 
seront  serv ies en to ta l i té  jusqu’en ju in  2020.  Des 
TLTRO (opérat ions de ref inancement  à p lus long terme 
c ib lées)  su ivront  à  par t i r  de ju in  2020 jusqu’en ju in 
2021,  qu i  permet t ront  aux banques maintenant  leur 
oct ro i  de crédi t  de se ref inancer  à taux négat i fs  (à 
25 points  de base en dessous du taux de fac i l i té  de 
dépôts actuel lement  à -  0 ,5 %).
I l  est ,  en revanche,  p lus d i f f ic i le  de s tatuer  sur  le  r isque 
d ’ inso lvabi l i té  des banques,  car  ce lu i -c i  dépendra,  à  la 
fo is ,  du n iveau des per tes enregis t rées par  les banques 
à leur  act i f ,  e t  de leur  capaci té  à les absorber,  donc du 
n iveau de leurs fonds propres.
Les autor i tés monéta i res,  budgéta i res et  prudent ie l les, 
en cherchant  à  l imi ter  les conséquences récess ives de 
la  cr ise sani ta i re ,  entendent  p lu tôt ,  pour  le  moment , 
l imi ter  les per tes et  appor ter  des sources de f inancement 
addi t ionnel les au moyen de garant ies et  de l ignes de 

crédi ts .  Les banques sont  encouragées 
à souteni r  l ’économie par  du crédi t ,  des 
fac i l i tés de t résorer ie ,  e tc .  e t  des canaux 
addi t ionnels  v iennent  compléter  leur 
sout ien à l ’économie rée l le  au moyen 
de prêts  garant is  par  les États8 ou de 
fac i l i tés de t résorer ie  supplémenta i res 
v ia  des repor ts  de charges soc ia les ou 
d ’échéances f isca les.
Bien sûr, les f inancements supplémentaires 
apportés pourraient aussi déboucher sur 
des pertes, mais i l  est plutôt attendu de 

ce soutien à l ’économie qu’i l  l imite les défauts sur les 
créances passées en évitant les fai l l i tes en chaîne. 
C’est aussi pour faci l i ter leur soutien à l ’économie que 
la BCE a décidé, le 12 mars, d’autoriser les banques à 
uti l iser pleinement leurs coussins de fonds propres et 
de l iquidité. La décision de l ’ABE d’uti l iser, le temps de 
la crise sanitaire, la f lexibi l i té prévue dans le disposit i f 
de supervision ainsi que le paquet bancaire adopté par 
la Commission européenne le 28 avri l  2020 vont dans le 
même sens. I l  s’agit de faci l i ter au mieux la capacité de 
réponse des banques aux besoins de trésorerie de leurs 
cl ients. L’accord de l ’Eurogroupe du 9 avri l  mobil isant 
le MES, la Banque européenne d’investissement9 (BEI) 

(8) De cette façon, le risque de crédit est en partie transféré sur l’État qui 
garantit les prêts dans la plupart des pays de la zone euro.
(9) La Banque européenne d’investissement est l’institution de financement 
de l’Union européenne. Elle se présente comme « le premier prêteur 
multilatéral et le principal bailleur de fonds de l’action en faveur du climat 
dans le monde ». Le groupe BEI est composé de deux entités : la Banque 
européenne d’investissement et le Fonds européen d’investissement, 
spécialisé dans les financements en faveur des PME et des ETI. Dans le 
cadre du plan de soutien de l’Eurogroup acté le 9 avril 2020, la BEI a créé un 
fonds de garantie européen Covid-19, qui sera doté de 25 milliards d’euros 
(apportés par les 27 États membres et le budget de l’Union européenne) 
et lui permettra d’accroître son appui aux entreprises européennes jusqu’à 
200 milliards d’euros supplémentaires, notamment en faveur des PME.

Sources : Banque mondiale et BCE pour la zone euro.

Graphique 5 – Prêts non performants 
(en % du montant total des prêts)
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il n’est donc pas impensable 
que les fonds propres d’un 

certain nombre de banques 
européennes soient épuisés par les 
conséquences de la crise sanitaire 

et qu’il faille gérer une crise 
d’insolvabilité

https://www.ecb.europa.eu/press/pr/date/2020/html/ecb.pr200312_1%7E39db50b717.en.html
https://www.ecb.europa.eu/press/pr/date/2020/html/ecb.pr200430_1%7E477f400e39.en.html
 https://ec.europa.eu/finance/docs/law/200428-banking-package-proposal_en.pdf
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standard de fonds propres qui  s ’est  imposé depuis 
Bâle 3.  Notons toutefo is  que,  s ’ i l  se dégonf la i t ,  comme 
l ’autor isent  les autor i tés prudent ie l les le  temps de la 
cr ise,  les ra t ios de fonds propres (pondérés par  les 
r isques)  re tombera ient  à  des n iveaux proches ou en 
dessous de ceux d ’avant  2008,  autour  de 8 %, et  ceux 
non pondérés ( ra t io  de lev ier )  potent ie l lement  en 
dessous de 3 %. 
Quant  au couss in contracyc l ique,  i l  ne concerne 
pas toutes les banques,  pu isque son act ivat ion,  du 

ressor t  des autor i tés nat ionales, 
n ’avai t  pas été décidée partout10. 
Face à la pandémie du Covid-19 et 
à la nécessité de contrer une phase 
dépressive pour l’activité bancaire, les 
autorités compétentes ont d’ores et 
déjà annoncé pour la plupart, comme 
l’a fait le Haut Conseil de stabilité 
financière (HCSF) en France le 
1er avril dernier, qu’elles abaissaient à 
0% le taux du coussin contracyclique. 
Étant donné cependant que les 
coussins étaient faiblement activés 
et que, même s’ils l’avaient été au 
maximum, leur taux n’aurait pas 

dépassé 2,5 %, la marge obtenue en les abaissant 
sera très l imitée pour contrer la phase descendante du 
cycle.  D’où la diminut ion, tolérée le temps de la cr ise, 
des coussins de fonds propres, en deçà du sur-coussin 
macroprudent iel ,  et  potent iel lement en dessous du 
minimum réglementaire de 10,5 %. Le 16 avr i l  2020, la 
BCE annonçait  c lairement une diminut ion des exigences 
de fonds propres relat ives aux r isques de marché11.

(10) Sur l’ensemble des pays de l’Union européenne (y compris le Royaume-
Uni), avant la crise sanitaire, 11 seulement avaient activé le coussin 
contracyclique de fonds propres (et l’Italie n’en faisait pas partie), pour la 
plupart assez faiblement (en dessous de 1 % dans 8 des 11 pays), hormis 
en Irlande (2 %).
(11) Le 1er avril 2020, la Fed a également annoncé un changement 
temporaire, visant à assouplir le ratio de levier des banques américaines. Voir 
Nicolas Véron (2020).

et le plan SURE de la Commission européenne (l ignes 
de crédits aux États pour aider à f inancer le chômage 
partiel et le secteur de la santé) va aussi plutôt dans 
ce sens. En augmentant de 200 mil l iards la capacité de 
crédit de la BEI, i l  vient soulager les banques et les aide 
indirectement à l imiter leurs pertes. La mobil isation de la 
BEI rejoint la proposit ion de Brunnermeier et al.  (2020) 
qui y voyaient la bonne manière d’aider les banques à 
répondre aux besoins urgents de l iquidité des entreprises 
à l ’échelle de l ’Europe. La mobil isation du MES rejoint 
plutôt celle de Bénassy-Quéré et 
al.  (2020) de créer une l igne de 
crédit spécial Covid-19, incluant des 
f inancements de long terme, al louée 
proportionnellement aux diff icultés 
sanitaires de chaque État membre.
On comprend donc, d’un côté, 
l ’ intérêt d’assouplir les contraintes 
prudentiel les pour permettre aux 
banques de déployer au mieux leur 
capacité de réponse. Mais, d’un 
autre côté, ces assouplissements vont 
se t radui re par  un dégonf lement 
des couss ins de fonds propres, 
ce qui  in  f ine rédui ra la  capaci té 
des banques à absorber  les per tes.  Les autor i tés 
prudent ie l les sont  a ins i  face à un d i lemme, pu isqu’ i l 
leur  faut  rédui re l ’ impact  procyc l ique,  dépress i f  dans 
la  s i tuat ion actuel le ,  des contra in tes prudent ie l les, 
sans t rop rédui re la  capaci té  d ’absorpt ion des per tes 
des banques quand e l les autor isent  la  réduct ion des 
couss ins de fonds propres. 
Les couss ins de conservat ion et  contracyc l iques issus 
des accords de Bâle 3 ( tab leau 1)  sont  censés at ténuer 
ce d i lemme, dans la  mesure où i ls  peuvent  ê t re 
dégonf lés quand la  s i tuat ion économique et  f inanc ière 
le  just i f ie ,  ce qui  est  b ien entendu le  cas,  en préservant 
le  couss in de base.  Le couss in de conservat ion (2,5 % 
des 10,5 % du rat io  rég lementa i re  de fonds propres) 
concerne toutes les banques,  pu isqu’ i l  fa i t  par t ie  du 

les autorités prudentielles 
sont ainsi face à un dilemme, 

puisqu’il leur faut réduire l’impact 
procyclique, dépressif dans la 

situation actuelle, des contraintes 
prudentielles, sans trop réduire 

la capacité d’absorption des 
pertes des banques quand 

elles autorisent la réduction des 
coussins de fonds propres

Source :  auteurs.

Schéma 1 – Risque d’illiquidité et d’insolvabilité au bilan des banques

Actif Passif

- Prêts interbancaires

- Crédits à la clientèle

- Portefeuille titres

- Immobilisations

- Emprunts interbancaires

- Dépôts de la clientèle

- Titres de dette (titres de
   créances négociables,
   obligations)

- Fonds propres

Risque d’illiquidité au passif :
- Réduction des ressources
   interbancaires
- Retrait de dépôts de la
   clientèle
- Raréfaction des ressources
   de marché

Diminution des fonds propres 
au fur et à mesure qu’ils 

absorbent les pertes 

Risque d’insolvabilité à l’actif :
- Augmentation des non-
   remboursements des
   crédits à la clientèle
- Perte de valeur du
   portefeuille titres
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Un autre aspect  impor tant  dans la  prévent ion des 
fa i l l i tes  bancai res concerne la  s t ra tég ie à su ivre en 
mat ière de communicat ion.  Les autor i tés de surve i l lance 
doivent-e l les se montrer  t ransparentes et  communiquer 

régul ièrement  la  s i tuat ion 
des bilans bancaires au fur et 
à mesure de la crise sanitaire, 
au risque de faire paniquer 
les clients des banques et 
leurs investisseurs ? Ou, 
au contraire, doivent-elles 
faire le choix de l’opacité, 
le temps de la crise, pour 
réduire le risque de panique, 
quitte cependant à accroître 
l ’ incert i tude et paralyser les 

décisions économiques des cl ients des banques ?
Les chercheurs sont  par tagés sur  la  s t ra tég ie à su ivre 
en la  mat ière.  Adr ian et  Nara in (2020)  p la ident  pour 
la  t ransparence sur  les per tes qui  se lon eux permet  à 
toutes les par t ies prenantes de se ten i r  prêtes,  e t  le 
renforcement  de la  communicat ion ent re les banques 
et  leurs superv iseurs.  Beck (2020)  défend auss i 
la  t ransparence,  comme Cecchet t i  e t  Schoenhol tz 
(2020) ,  ces dern iers  préconisant  même un mécanisme 
ext raord ina i re  de communicat ion d ’ in format ions aux 
superv iseurs (« ext raord inary d isc losure mechanism ») . 
Au contra i re ,  Anderson et  Copeland (2020)  met tent  en 
avant  que la  communicat ion d ’ in format ions préc ises 
peut  se révéler  contreproduct ive et  condui re à des 
phénomènes de fu i te  des créanciers ,  ce qui  les amène 
à recommander  de ne pas produi re d ’ in format ion sur 
les b i lans bancai res.  La tens ion est  te l le 
ent re d ’un côté le  r isque de panique 
associé à la  t ransparence et  de l ’aut re 
le  r isque d ’ incer t i tude et  de mauvaise 
surpr ise associé à l ’opac i té ,  qu ’ i l  est  b ien 
d i f f ic i le  en la  mat ière de se fa i re  un av is 
t ranché.  Cer tes,  on peut  avoi r  en tê te la 
t ransparence des s t ress tests  amér ica ins 
dès 2009 et  les débats susc i tés par 
ceux menés en Europe par  l ’ABE (en 
ju i l le t  2010 et  ju i l le t  2011)  au début  de 
la  cr ise des det tes souvera ines auxquels  i l  ava i t  é té 
reproché un grand manque de crédib i l i té .  La gest ion de 
la  cr ise bancai re s ’en est  peut-êt re t rouvée fac i l i tée aux 
États-Unis ,  mais  l ’épreuve const i tuée par  la  cr ise des 
det tes souvera ines,  en tant  que te l le ,  expl ique peut-
êt re davantage que la  cr ise bancai re a i t  é té p lus d i f f ic i le 
en Europe.  Quant  à  la  conf iance,  facteur  essent ie l  au 
fonct ionnement  du secteur  bancai re,  est -e l le  davantage 
préservée dans l ’ ignorance des d i f f icu l tés (opaci té)  ou 
dans leur  révélat ion ( t ransparence)  ? Les deux opt ions 
se défendent .

Les autor i tés prudent iel les ont plutôt  fa i t  le choix de 
l ’opaci té.  L’ABE reporte à 2021 les travaux de stress 
test .  On ne connaîtra donc pas au moment de la cr ise 
l ’état  de résistance des bi lans bancaires. Mais l ’autor i té 
prévoi t  toutefois au cours de l ’année 2020 un exercice 
de transparence visant à fournir  aux acteurs du marché 
des informations actual isées sur les exposi t ions des 
banques et la qual i té des act i fs.  Le relâchement,  le temps 
de la cr ise sanitaire,  des exigences de transmission 
d’ informations aux superviseurs ( report ing)  qui  f igure 
parmi les recommandat ions de l ’ABE, ne faci l i tera peut-
être pas cet exercice.
Dans leur  ensemble,  ces mesures de prévent ion 
permet t ront -e l les d ’év i ter  une nouvel le  cr ise bancai re ? 
Et  s i  au f ina l  une cr ise bancai re survenai t ,  les  d isposi t i fs 
en p lace (MRU, MES) suff i ra ient - i ls  à  la  gérer  ?

3. 4. … et encore plus difficile à gérer 
au cas où elle surviendrait

Si  les per tes s ’accumulent  dans l ’économie et  sur  les 
marchés f inanciers ,  l ’éros ion des fonds propres des 
banques fera augmenter  leur  r isque d ’ inso lvabi l i té .  I l 
faudra a lors  enc lencher  le  mécanisme de résolut ion 
(MRU).  Après mobi l isat ion des créanciers  des groupes 
bancai res concernés pour  au moins 8 % des per tes, 
le  FRU pourra i t  a lors  êt re  mobi l isé à hauteur  de 
40 mi l l iards env i ron (sa dotat ion actuel le  égale à 80 % 
de 55 mi l l iards) ,  ce qui  ne représente cependant  qu ’à 
pe ine 2% des fonds propres des banques de la  zone 
euro.  Un montant  b ien insuff isant  s ’ i l  fa l la i t  procéder 

à une recapitalisation de plusieurs 
groupes bancaires en même temps. 
Or, selon le Comité européen du risque 
systémique (CERS), le risque de faillite 
des banques a fortement augmenté 
depuis le début de la crise du Covid-19. 
La probabilité qu’au moins deux grandes 
banques européennes fassent défaut 
a dépassé la barre des 5 % au cours 
du mois de mars 2020 (graphique 6). 
Si  nous sommes encore lo in des 

niveaux record,  supér ieurs à 15 %, observés lors 
de la cr ise des det tes souveraines,  la rapid i té avec 
laquel le cet  indicateur progresse et  les perspect ives 
économiques sombres pour l ’année à venir  suggèrent 
un r isque substant ie l  de contagion de la cr ise actuel le 
au secteur bancaire.
En si tuat ion de cr ise bancaire,  i l  deviendrai t  encore plus 
di ff ic i le de demander aux banques d’augmenter leur 
f inancement à l ’économie, d’autant qu’ i l  n ’existe pas de 
procédures pour les forcer à le faire.  Brunnermeier et 
Kr ishnamurthy (2020) recommandent que les autor i tés 

selon le Comité européen 
du risque systémique 

(CERS), le risque de faillite 
des banques a fortement 

augmenté depuis le début 
de la crise du Covid-19

un autre aspect 
important dans 

la prévention des 
faillites bancaires 

concerne la stratégie 
à suivre en matière 
de communication

https://eba.europa.eu/eba-provides-additional-clarity-on-measures-mitigate-impact-Covid-19-eu-banking-sector
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monétaires fassent jouer leur système d’ inci tat ions 
(en abaissant le coût du ref inancement pour cel les qui 
maint iennent leur act iv i té de crédi t)  et  de sanct ions (en 
classi f iant plus str ictement les prêts non performants 
af in de pousser les banques à renouveler les prêts avant 
que leurs cl ients ne soient dans l ’ incapaci té de payer 
les intérêts).  Dans le cas de la zone euro, les inci tat ions 
sont en place avec des ref inancements à taux négat i fs 
pour les banques qui  maint iennent le crédi t  (TLTRO), 
mais les condit ionnal i tés et  sanct ions 
sont faibles :  dans le cas notamment 
des prêts non performants,  la BCE 
et l ’ABE ont assoupl i  leur t rai tement 
prudent iel  (c lassi f icat ion plus souple, 
moindres provis ionnements) pour 
permettre aux banques de bénéf ic ier 
pleinement des garant ies publ iques 
de prêts. 
Au cas où le mécanisme de résolution 
ne suff irait pas, le MES pourrait 
contribuer au sauvetage des banques 
via  des recapital isations directes et 
indirectes (tableau 1). Mais le pourrait-
i l  suff isamment et quelles seraient les contreparties de sa 
mobi l isat ion ? L’ instrument de recapital isat ion du MES 
se l imite à 60 mi l l iards d’euros. Schular ick et  Steffen 
(2020) proposent de l ’étendre à 200 mi l l iards d’euros, ce 
qui  correspondrai t  à environ 10 % de leur niveau actuel 
de fonds propres ( tableau 3) et  à environ 50 % de la 
capital isat ion boursière actuel le des banques de la zone 
euro. Les aides du MES aux États en di ff icul té sont,  en 
outre,  généralement soumises à des contrepart ies,  qui 
ont été au cœur des discussions de l ’Eurogroupe pour 
parvenir  dans l ’accord du 9 avr i l  à ce que les l ignes de 
crédi t  du MES (ECCL precaut ionary l ines),  ut i l isables 
à hauteur de 2 % du PIB de chaque membre maximum, 
soient exemptées de condit ionnal i té pour ce qui  concerne 
des dépenses directes l iées à la cr ise sanitaire.  Quel les 
seraient alors ces contrepart ies vis-à-vis des banques, 
en seraient-el les également exemptées ? 

De manière généra le,  les contrepar t ies ex igées v is-
à-v is  des banques en échange du sout ien dont  e l les 
bénéf ic ient  auprès de la  BCE et  des autor i tés de 
surve i l lance sont  fa ib les,  vo i re  inex is tantes.  Pour  le 
moment ,  la  BCE et  l ’ABE ont  seulement  respect ivement 
« en jo in t  »  et  «  exhor té » les banques à suspendre 
la  d is t r ibut ion de d iv idendes à leurs act ionnai res, 
de façon à ce que la  mise en réserve des bénéf ices 
correspondants v ienne augmenter  les fonds propres 
p lu tôt  que la  rémunérat ion des act ionnai res. 
S i  la  combinaison du MRU et  du MES se révéla i t 
insuff isante,  a lors  le  cerc le  v ic ieux ent re r isque 
bancai re et  r isque souvera in,  que l ’Union bancai re 
entendai t  casser,  pourra i t  réapparaî t re  étant  donné 
que la  charge retombera i t  sur  chaque État .  I l  faut 
se souveni r  que deux ans après la  cr ise f inancière 
de 2007-2008,  a lors  que l ’Union bancai re n ’ex is ta i t 
pas encore,  la  dégradat ion des f inances publ iques 
résul tant  du sauvetage du secteur  bancai re et  f inanc ier 
avai t  cont r ibué à la  cr ise des det tes souvera ines dans 
la  zone euro touchant  tout  par t icu l ièrement  l ’Espagne 
et  l ’ I r lande.  La s i tuat ion actuel le  est  cer tes un peu p lus 
favorable.  Par  rappor t  à  2010,  les t i t res souvera ins 

sont en plus grande partie détenus par 
les banques centrales de la zone euro, 
ce qui réduit a priori la transmission du 
risque souverain aux banques. De plus, 
lors de l’annonce du programme d’achats 
d’urgence (Pandemic Emergency Purchase 
Programme – PEPP), le 18 mars, la BCE de 
Christine Lagarde a renoué avec la célèbre 
formule de son prédécesseur (« Whatever 
it takes ») en déclarant « The Governing 
Council will do everything necessary within 
its mandate », et ajouté que les achats 
effectués dans le cadre de ce programme 
le seraient  « in a flexible manner », ce qui 

s igni f ie que la BCE pourra s’écarter t ransi toirement de 
la c lé de répart i t ion ( fonct ion de la part  de chaque pays 
dans le capital  de la BCE) prévalant normalement pour 
ses achats de dettes publ iques, ce qu’el le faisai t  déjà 
en avr i l  2020. I l  lu i  faudra néanmoins faire la preuve 
de la nécessi té et  de la proport ionnal i té de son act ion, 
de façon à ne pas se heurter à des décisions de just ice 
adverses comme cel le de la cour const i tut ionnel le 
al lemande de Karlsruhe du 5 mai 2020.
Mais,  à nouveau, cela suff i ra- t - i l  ?  Pourra- t -on évi ter  non 
seulement la cr ise bancaire mais aussi  la réact ivat ion du 
cerc le v ic ieux entre r isque bancaire et  r isque souverain ? 
Nul  ne peut  l ’a ff i rmer,  tant  l ’ incert i tude est  grande sur 
l ’ issue de la cr ise sani ta i re e l le-même et ,  a for t ior i , 
de ses conséquences économiques.  En revanche,  une 
nouvel le cr ise bancaire conduira i t  cer ta inement à un 
réexamen des régulat ions actuel les.  Cel le de 2008 avai t 

si la combinaison du MRU 
et du MES se révélait 

insuffisante, alors le cercle 
vicieux entre risque bancaire 

et risque souverain, que 
l’Union bancaire entendait 

casser, pourrait réapparaître 
étant donné que la charge 

retomberait sur chaque État

Source : Comité européen du risque systémique (CERS).

Graphique 6 – Probabilité de défaut simultané d’au moins deux 
grandes banques
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débouché sur des réformes,  qui  devaient  permett re de 
prévenir  une cr ise f inancière systémique ou,  à défaut , 
d ’en at ténuer les conséquences.  La réal i té du r isque 
systémique a const i tué l ’un des enseignements majeurs 
de la cr ise f inancière.  Nous sommes aujourd’hui 
confrontés à la réal i té du r isque sani ta i re,  jusque-
là  sous-est imé. Outre que les réformes post  2008 
n’auraient  peut-être même pas été à la hauteur d ’une 
s imple réédi t ion d ’une cr ise f inancière systémique, 
e l les n ’ont  assurément pas été d imensionnées pour 
fa i re face à un désastre économique comme celu i  que 
la cr ise sani ta i re actuel le la isse entrevoir.  Sur l ’échel le 
des désastres,  cet te cr ise sani ta i re est  p lus grave 
encore qu’une cr ise f inancière systémique par la façon 
dont  e l le f rappe s imul tanément l ’ensemble des act iv i tés 
économiques au niveau mondial . 
En avr i l  2020,  le FMI,  péchant peut-être par excès 
d’opt imisme comme pendant la cr ise f inancière de 
2007-2008, prévoyai t  pour l ’Europe une cr ise en V avec 

une croissance négat ive de 7,5 % en 2020 suiv ie d ’un 
rebond en 2021,  avec une croissance de 4,7 % (WEO, 
avr i l  2020).  Les di ff icu l tés f inancières concernent 
actuel lement pr inc ipalement des entrepr ises non 
f inancières,  pour lesquel les des programmes de 
recapi ta l isat ion publ ique sont  en cours comme pour Air 
France KLM, et  pas encore des banques.  Les éléments 
présentés dans ce Pol icy Br ief  suggèrent  que les 
banques européennes pourraient  teni r  dans ce scénar io 
t rès ( t rop) opt imiste,  dans la mesure où les réformes 
bancaires mises en place après la cr ise ont  accru leur 
rési l ience.  Mais,  s i  la  cr ise venai t  à se prolonger au-
delà de 2020,  i l  est  for t  probable que des grandes 
banques européennes seraient  à leur  tour f rappées par 
la cr ise et  que le cadre actuel  de résolut ion bancaire 
révèlerai t  a lors son insuff isance.
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