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1- La monnaie et ses contreparties

- Composition de l’agrégat M3

- Évolutions récentes

- Mise en œuvre de la mesure par la Banque de 
France

-



LA MONNAIE ET SES CONTREPARTIES: COMPOSITION DE 
L’AGRÉGAT M3 POUR LA FRANCE
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Encours         
(en Mds €) 

(a) 

Taux de croissance annuel 
(en %) (a) 

  févr-22 déc-21 janv-22 févr-22 

   Dépôts à vue 1 540 8,5 8,4 8,6 

 = Ressources résidentes incluses dans M1 1 540 8,5 8,4 8,6 

Ressources résidentes incluses dans M1, moyenne mobile 3 mois - 8,8 8,6 8,5 

Dépôts à terme ≤ 2 ans 117 -13,3 -5,9 -8,8 

+ Comptes sur livret 829 6,7 6,5 6,4 

= Ressources résidentes incluses dans M2-M1 946 3,9 4,8 4,2 

Ressources résidentes incluses dans M2-M1, moyenne mobile 3 mois - 5,0 4,6 4,3 

Titres d'OPC monétaires 260 -10,5 -7,7 -3,6 

+ Pensions 41 -7,7 31,3 30,5 

+ Titres de créance ≤ 2 ans 38 -21,8 -25,2 -21,1 

= Ressources résidentes incluses dans M3-M2 338 -11,8 -6,9 -3,0 

Ressources résidentes incluses dans M3-M2, moyenne mobile 3 mois - -5,5 -7,5 -7,3 

Total des ressources résidentes incluses dans M3 2 825 4,1 5,1 5,6 

Total des ressources résidentes incluses dans M3, moyenne mobile 3 mois - 5,6 5,1 4,9 

+ Engagements monétaires bruts vis-à-vis du reste de la zone euro 283 27,1 26,4 16,3 

- Avoirs monétaires bruts vis-à-vis du reste de la zone euro 55 11,5 15,9 37,0 

= Composante française de l'agrégat monétaire M3 de la zone euro 3 053 6,0 6,8 6,1 

Composante française de l'agrégat monétaire M3 de la zone euro, moyenne mobile 3 mois - 7,1 6,8 6,3 

(a) Données cvs.         

Source et réalisation : Banque de France – Direction générale de la statistique, des études et de l'international 



LA MONNAIE ET SES CONTREPARTIES: ÉVOLUTIONS RÉCENTES
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En 2021, la création monétaire
a atteint 124 Mds€ pour
financer essentiellement des
achats du secteur public
(126Mds€), des ménages
(82Mds€) et des sociétés non-
financières (39Mds€),



LA MONNAIE ET SES CONTREPARTIES: ÉVOLUTIONS RÉCENTES
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LA MONNAIE ET SES CONTREPARTIES: MISE EN ŒUVRE PAR LA 
BANQUE DE FRANCE
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• La mise en œuvre de la collecte et du calcul des agrégats monétaires et de leurs
contreparties est régie par le règlement de la Banque centrale européenne ECB/2021/2
et par la décision du Gouverneur 2021-01 https://www.banque-
france.fr/statistiques/espace-declarants/obligations-reglementaires/statistiques-
monetaires-et-financieres/reglementation-de-la-bce

• Collecte auprès des 600 établissements de crédits français (200 mensuels / 400
trimestriels « tail »)

• Réalisation des agrégations et des contrôles qualité entre J+12 et J+15 (transmission des
agrégats nationaux à la BCE pour réalisation des agrégats zone euro)

Statistiques de balance des paiements

BCE

Statistiques monétaires

BANQUES RUBA Publications nationales

ACPR (prudentiel)

IEDOM

https://www.banque-france.fr/statistiques/espace-declarants/obligations-reglementaires/statistiques-monetaires-et-financieres/reglementation-de-la-bce


LA MONNAIE ET SES CONTREPARTIES: MISE EN ŒUVRE PAR LA 
BANQUE DE FRANCE
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LA MONNAIE ET SES CONTREPARTIES: MISE EN ŒUVRE PAR LA 
BANQUE DE FRANCE
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LA MONNAIE ET SES CONTREPARTIES: PUBLICATIONS 
MENSUELLES
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• Stat info agrégats monétaires France

• Stat info crédits aux SNF

• Stat info taux de rémunération des dépôts

• Stat info crédits aux particuliers

• Stat info crédits par tailles d’entreprise
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2- Le rôle de l’épargne règlementée

-



L'ÉPARGNE RÉGLEMENTÉE ET LES OBLIGATIONS LÉGALES 
RELATIVES À SES EMPLOIS
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 Produits d'épargne dont les caractéristiques et l’utilisation  
sont fixées par l'autorité publique (taux d'intérêt, fiscalité, 
seuils, ...) 

 LIVRET A, LDDS, PEL… 



L'ÉPARGNE RÉGLEMENTÉE ET LES OBLIGATIONS LÉGALES 
RELATIVES À SES EMPLOIS
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Encours         
(en Mds €) 

(a) 

Taux de croissance annuel 
(en %) (a) 

  févr-22 déc-21 janv-22 févr-22 

   Dépôts à vue 1 540 8,5 8,4 8,6 

 = Ressources résidentes incluses dans M1 1 540 8,5 8,4 8,6 

Ressources résidentes incluses dans M1, moyenne mobile 3 mois - 8,8 8,6 8,5 

Dépôts à terme ≤ 2 ans 117 -13,3 -5,9 -8,8 

+ Comptes sur livret 829 6,7 6,5 6,4 

= Ressources résidentes incluses dans M2-M1 946 3,9 4,8 4,2 

Ressources résidentes incluses dans M2-M1, moyenne mobile 3 mois - 5,0 4,6 4,3 

Titres d'OPC monétaires 260 -10,5 -7,7 -3,6 

+ Pensions 41 -7,7 31,3 30,5 

+ Titres de créance ≤ 2 ans 38 -21,8 -25,2 -21,1 

= Ressources résidentes incluses dans M3-M2 338 -11,8 -6,9 -3,0 

Ressources résidentes incluses dans M3-M2, moyenne mobile 3 mois - -5,5 -7,5 -7,3 

Total des ressources résidentes incluses dans M3 2 825 4,1 5,1 5,6 

Total des ressources résidentes incluses dans M3, moyenne mobile 3 mois - 5,6 5,1 4,9 

+ Engagements monétaires bruts vis-à-vis du reste de la zone euro 283 27,1 26,4 16,3 

- Avoirs monétaires bruts vis-à-vis du reste de la zone euro 55 11,5 15,9 37,0 

= Composante française de l'agrégat monétaire M3 de la zone euro 3 053 6,0 6,8 6,1 

Composante française de l'agrégat monétaire M3 de la zone euro, moyenne mobile 3 mois - 7,1 6,8 6,3 

(a) Données cvs.         

Source et réalisation : Banque de France – Direction générale de la statistique, des études et de l'international 

PEL Ressources longues



L'ÉPARGNE RÉGLEMENTÉE ET LES OBLIGATIONS LÉGALES 
RELATIVES À SES EMPLOIS
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L'ÉPARGNE RÉGLEMENTÉE ET LES OBLIGATIONS LÉGALES 
RELATIVES À SES EMPLOIS
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 Jusqu'en 2019, la partie non centralisée de l’ER devait financer les PME et
les "travaux d'économie d'énergie dans les bâtiments anciens".

 Conformément à la loi Pacte de 2019, la part non centralisée de l’ER doit
désormais être affectée au financement des PME et aux "prêts contribuant à
la transition énergétique ou à la réduction de l'empreinte climatique", et à
l'économie sociale et solidaire.

 Conformément à ces dispositions, les utilisations de la partie non centralisée
de l‘épargne réglementée sont les suivantes :

– 80 % pour le financement des PME

– 10% pour le financement de projets contribuant à la transition énergétique et la
reduction de l’empreinte climatique

– 5% pour financer l'économie sociale et solidaire

-



COLLECTE DES DONNÉES 
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 Données mensuelles et annuelles provenant de 84 banques

– Comptes d'épargne : encours et flux

– Prêts liés à l'épargne : encours et flux

 Les données collectées pour la transition énergétique concernent à la fois 
les prêts aux ménages et aux entreprises de toute taille



• COLLECTE DES DONNÉES 
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 Jusqu'en 2019, nous avons collecté des données sur les prêts aux :

– PME

– travaux d'économie d'énergie dans les bâtiments anciens

 En 2020, les données collectées par la Banque de France ont dû s'adapter à la
nouvelle loi Pacte. Nous avons ajouté :

– les prêts aux ménages pour des projets immobiliers conformes à la norme RT2012
(Réglementation Thermique 2012)

– éco-prêts à taux zéro (éco-PTZ)

– les prêts finançant les entreprises de l'économie sociale et solidaire

 En 2021, nous avons demandé aux banques de nous fournir leur meilleur effort sur :

– Les prêts finançant des véhicules électriques

– Les obligations vertes

– Les autres types de financements : prêts d’économie d’énergie, les prêts de renovation
énergétique, les financements identifies via la classification NACE (taxonomie
européenne)

-



COLLECTE DES DONNÉES – STATISTIQUES STABILISÉES 
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Type Encours fin 2020 

prêts pour les travaux d'économie d'énergie 17,7 milliards 
d'euros 

les prêts aux ménages pour des projets immobiliers 
conformes à la norme RT2012 

169 milliards 
d'euros 

éco-prêts à taux zéro (éco-PTZ) 3,8 milliards d'euros 
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3- L’apport des opérations non-conventionnelles et 
des mesures de soutien: les TLTRO et les PGE

- Principes de base

- Les effets sur le financement de l’économie 
française

- Mise en œuvre et suivi par la Banque de France 

-



POLITQUES NON CONVENTIONNELLES: PRINCIPES
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La politique monétaire est la principale mission
des banques centrales ; elle consiste à agir sur
le prix de la monnaie, c’est-à-dire le « loyer »
de l’argent. Le principal outil de politique
monétaire est le pilotage des taux d’intérêt de
court terme qui influencent, à leur tour, les
taux des crédits que font les banques aux
acteurs économiques (entreprises, ménages…).

opérations ciblées de refinancement de
long terme (TLTRO);
programmes d’achat d’actifs publics et
privés (quantitative easing),
…

Conventionnel: taux

Non-conventionnel: quantité ou ciblage
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TLTRO: QUELS EFFETS SUR LE CRÉDIT AUX SNF ?
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TLTRO I 
(Juin 2014)

TLTRO III
(Sept. 2019)

TLTRO II 
(Mars 2016)

Les TLTRO ont joué un rôle
important lors de leur lancement
en 2014 puis crucial en 2020 lors
de la crise COVID.
Objectif initial de la TLTRO III:
lisser les remboursements des
TLTRO II.
Réponse à la crise COVID: hausse
des montants empruntables par
les banques (de 30 à 55% de
l’encours éligible) + baisse du taux
jusqu’à -1% entre juin 2020 et juin
2022.
Pour l’ensemble de la zone euro
cela a représenté une injection
supplémentaire de liquidité de
plus de 2000 Mds€.
Avantage supplémentaire pour les
banques françaises: concomitance
avec la mise en place des PGE
(remboursement au-delà de 12
mois)Taux de croissance annuel du 

crédit aux SNF (en %)



TLTRO: MISE EN ŒUVRE DES TLTRO À LA BANQUE DE FRANCE
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Le rôle de la Banque de France: 

- Réception des templates (Stat)

- Mise en œuvre des contrôles de 
vraisemblance avec les remises 
SURFI/RUBA (Stat)

- Calcul de l’encours éligible (Stat)

- Validation des audits (Stat)

- Mise à disposition des fonds 
(Marchés)



POLITIQUE MONÉTAIRE: AUJOURD’HUI SE PRÉPARE DEMAIN
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Une facilitation des financements 
orientés vers la transition 
énergétique/environnementale 
définie dans une nouvelle feuille de 
route de l’Eurosystème

La Banque de France est partie 
prenante de la mise en œuvre de 
cette feuille de route à travers 
notamment le secrétariat du NGFS 
(network for greening the financial
system)



MERCI !


