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La finance occupe une place indispensable, mais qui est 
devenue excessive, dans l’économie 



I – Une place indispensable 
  La finance assure le financement et le placement 













I – Une place indispensable 
  Les marchés de capitaux : financement et liquidité 

Marché financier (long terme) 

Marché monétaire (court terme + interbancaire) 



. Le marché financier	



	

C'est le marché où s'échangent les titres à moyen et long terme (valeurs 
mobilières : actions, obligations) contre de la monnaie. Il comprend un marché 
primaire, qui permet aux entreprises de se financer et aux épargnants d'acquérir de 
nouveaux titres et un marché secondaire, qu'on appelle la Bourse, qui permet de 
revendre des titres. 	





Le marché secondaire : la Bourse  
 A quoi sert la Bourse ?	



a . Assurer la liquidité des placements en valeurs	


 mobilières	



b . Aide au financement	



c . La détermination d'un prix 	



d. Les rôles nouveaux	



	

Plusieurs rôles nouveaux sont apparus :	



- 	

     Mesure de la création de valeur (actionnariale)	


-         sanction de l’activité des dirigeants.  
-         Recomposition du capital.  
-            Notoriété. 	





. Le marché monétaire	



	

C'est le marché où s'échangent les titres à court terme contre de la monnaie. 
C’est également le marché où les banques se refinancent et où intervient la banque 
centrale (BCE). Il comprend surtout un marché primaire, qui permet aux banques de 
se refinancer (entre elles ou auprès de la BCE).	



Le taux directeur de la BCE sur ce marché commande toute la gamme des taux 
d’intérêt. 	





I – Une place indispensable 
  Le marché des changes (Forex) 

-  Marchés des devises : comptant + terme + swaps 

-  Le Forex est le marché des changes sur lequel les 
devises sont échangées l’une contre l’autre à un 
cours variable (taux de change). C’est le 2ème 
marché de la planète derrière celui des dérivés et 
avant celui des taux d’intérêt. 

-  On estime que les transactions s’y élèvent à près 
de 4000 milliards par jour (x2 PIB France) 

-    





I – Une place indispensable 
  Les marchés dérivés : gestion des risques 

-  Marchés à terme (contrats) 

-  Marchés conditionnels (options) 

-  Titrisation et dérivés de crédit (CDO : collaterilised 
debt obligation) 

-  Swaps (taux d’intérêt, devises) 

-  Marchés de couverture (CDS : credit default swap) 





II – Une place indispensable 
qui est devenue excessive 

  Quelques exemples 

- Les crédits subprime  et la titrisation 







les subprime loans + les Alt A loans ( à 
taux variables) titrisés ( MBS, CDO, …) 

  doutes sur la valeur 

  ventes de plus en plus massives 

  contagion à partir d’août 2007 



II – Une place indispensable 
qui est devenue excessive 

  Quelques exemples 

-  Les agences de notation : Standard & Poor’s (1916, 
1922) ; Moody’s (1909) ; Fitch (1924) 

-  Critiques : erreurs (2008, Grèce, etc.), opacité, sur-
réaction, oligopole, pouvoir exorbitant d’agences 
privées  



II – Une place indispensable 
qui est devenue excessive 

  Quelques exemples 

-  La vente à découvert et la spéculation 

  Deux grandes catégories (sur les marchés de taux) : 

  - les "hedgers";  

  - les "spéculateurs"  



II – Une place indispensable 
qui est devenue excessive 

  Quelques exemples 

-  L’endettement des Etats (le cas de la France) 





  Pourquoi ? 

 - 1973 

 - 1993 

 - 1999 



II – Une place indispensable 
qui est devenue excessive 

  Quelques exemples 

-  Le pouvoir des banques centrales 

-  - le rôle des banques centrales 

-  - l’indépendance des banques centrales 

-  - les banques centrales, au service de qui ? 


