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PAUL JORION, économiste et anthropologue (1)

Pour un ravalement complet de notre systéme

éformer les banques ? Excellente

initiative certainement, mais

pour obtenir quoi précisément ?

Pour séparer sans doute leurs
deux types d’activités : celles que Lord
Adair Turner, a la téte de la Financial Ser-
vices Authority, le régulateur des marchés
de capitaux britannique, distinguait
comme étant « socialement utiles » et ne
I'étant pas.

Le but est louable sil s'agit de protéger
les sommes déposées aupres des banques
par leurs clients contre les pertes décou-
lant de leur utilisation dans un but spé-
culatif. Ce qui oblige a s'interroger sur ce
que sont tres exactement ces activités des
banques qui ne sont pas « socialement
utiles » : se contentent-elles d’étre « inutiles
socialement », ou bien sont-elles carré-
ment « socialement nuisibles » ?

Les activités des banques sont : 1) I'in-
termédiation : la mise en contact d’'un
agent économique a la recherche d’avances
avec un autre, susceptible de les lui pro-
curer, 2) l'assurance, 3) 'organisation d'un
marché primaire des instruments de dette,
ou des créances sont émises, autrement
dit, ot des sommes sont empruntées, 4) la
maintenance d'un marché secondaire de

la dette, ol ces créances peuvent étre
achetées et vendues, 5) la spéculation.
Or, les choses sont simples : les quatre
premieres activités sont utiles alors que la
cinquieme est nuisible. Bien str les spé-
culateurs ont de tout temps prétendu que
leur présence est bénéfique pour les mar-
chés parce qu’elle y « apporte de la liqui-
dité », autrement dit, « du volume ». Lar-

Notre systéeme monétaire mis

en place en 1944 a Bretton Woods,
a disparu en 1971. La tache
prioritaire est d’en reconstituer un.

gument est spécieux : la spéculation,
ignorant les contraintes qu'imposent les
colits, détraque le mécanisme de formation
des prix, si bien que si elle apporte en effet
de laliquidité, ce n'est qu'a des niveaux de
prix « spéculatifs », c’est-a-dire dysfonc-
tionnels.

En revenir a une interdiction de la spé-
culation, comme c’était le cas en France
jusqu’en 1885, serait donc une chose ex-
cellente. Mais suffirait-elle a remettre en
marche la machine économique ? Mal-
heureusement non car dans nos sociétés
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ol le patrimoine se retrouve concentré sur
une partie tres réduite de la population, le
pouvoir d’achat de la grande masse est
trop faible pour que I'ensemble des capi-
taux disponibles puissent étre investis dans
la production. Par conséquent, le seul usage
possible des sommes libérées, a part 'achat
de dette souveraine, seraitl'investissement
dans des biens : foncier, immobilier, ma-
tieres premieres, ce qui déboucherait sur
une extraordinaire inflation.

Les capitaux remis sur le marché par
une prohibition de la spéculation devraient
donc étre captés et consacrés au rétablis-
sement d'une certaine homogénéité dans
la répartition du patrimoine au sein de la
population. Le moyen d'y parvenir est une
refonte du systeme monétaire, semblable
al'opération Gutt d'octobre 1944 en Bel-
gique quand, la monnaie en cours ayant
été invalidée, chaque ménage avait recu
en échange des billets en sa possession,
une somme identique de la nouvelle mon-
naie, le surplus étant placé sur un compte
bloqué et transformé en emprunt forcé.

Notre systeme monétaire mis en place
en 1944 a Bretton Woods, a disparu en
1971. La tache prioritaire est d’en recons-
tituer un. La pacification de 'économie
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qui en résultera doit étre accompagnée
d’un nouveau mode de partage de la ri-
chesse créée. Pour qu’'une société relati-
vement homogene du point de vue de la
répartition du patrimoine puisse se main-
tenir, il faut que la logique de I'intérét soit
confinée au domaine de la production ou
les intéréts représentent une part de la
richesse nouvellement créée, en excluant
cette logique du domaine du prét a la
consommation qui doit étre traité lui
comme ce qu'il est : un service social gra-
tuit destiné a pallier une répartition désé-
quilibrée du patrimoine.

Or notre systeme financier est a ce point
endommagé que sil'on se contente de
vouloir en réparer un secteur isolé, c’est
tout I'ensemble qui s’effondre. Ce qu’il
s'agit plutot d’entreprendre, c’est son ra-
valement complet o 'ensemble des élé-
ments sont pris en considération, ceci afin
d’empécher que ne se remette automati-
quement en marche la « machine a concen-
trer la richesse » dont le fonctionnement
conduit tot ou tard a la paralysie du systeéme
économique et financier tout entier.

(1 Professeur a la Vrije Universiteit Brussel. Dernier livre
paru : Misere de la pensée économique, Fayard, 2012.

XAVIER RAUFER, criminologue
« 67 000 milliards de dollars fantomes

¢échangés par an »

« Les acteurs du krach de 2007-2008 ont réussi a bénéficier d'une absolue
impunité dans leur pays, qui est le plus puissant du monde. Aucun de ceux qui
ont conduit a la catastrophe, laquelle a jeté dans la misere plus de 50 millions
d’Américains et sans doute plus de personnes encore dans le reste du monde
par effet induit, aucun d’entre eux n’a été sanctionné sérieusement. Cette impu-
nité repose sur un chantage : “Plus de finance, plus d’économie américaine !”
Ce systeme est porté par des gens brillants, mais d'une avidité sans frein. Et
derriére, les criminels ne tardent pas a apparaitre, notamment a New York. On
a, par exemple, le cas de l'affaire Madoff, dans laquelle on a découvert que le
numéro deux de cette société de Bourse avait été le conseiller financier, pendant
des années, du chef de la famille maffieuse de Boston. Le schéma général est
donc celui-1a : un systeme financier hors controle, ot regne 'impunité, et qui se
propage des Ftats-Unis a la City de Londres, de celle-ci aux banques continentales,
bref, au monde entier... Aujourd’hui, plus de la moitié des transactions financiéeres
mondiales relevent de la “finance fantdme’, c’est-a-dire échappant a toute régu-
lation, ce qui représente 67 000 milliards de dollars (51 000 milliards d’euros)
échangés hors controle par an ! Cette finance “noire” pese tres lourdement sur
I'ensemble de la finance. Malheureusement, les dirigeants politiques, qui auraient
les moyens de mettre de 'ordre dans ces affaires, ne les comprennent méme pas.
Pourtant, il faut une régulation mondiale imposée par les Ftats les plus puissants,

ou alors le bazar actuel continuera. »

La Commission a proposé de
créer et d’'interconnecter des fonds na-
tionaux de garantie pour s’assurer de leur
financement sur le long terme.

Lassurance, enfin, que des autorités de
résolution disposeront des outils néces-
saires pour régler les cas de faillite d'une
banque sans recourir a 'argent des contri-
buables. Entre 2008 et 2011, les aides et
garanties publiques accordées au secteur
bancaire en Europe ont représenté
4 600 milliards d’euros. Notre proposition
de résolution des crises bancaires, en
faisant appel aux actionnaires et créan-
ciers, vise a éviter qu'un tel scénario ne
se reproduise. Nous compléterons ce
cadre en 2013 par une autorité de réso-
lution européenne.

Ce projet d’'union bancaire est ambi-
tieux. Il montre bien la nécessité d’avan-
cer en parallele sur deux plans.

RECUEILLI PAR A. P.

Nous avons besoin de regles communes
pour toute I'Union européenne. C’est
l'objectif du « single rulebook », qui se
basera notamment sur les regles en cours
d’adoption sur les fonds propres, I'enca-
drement des bonus et rémunérations, la
protection des dépots et la résolution des
crises bancaires.

Mais nous avons aussi besoin d’'une
intégration plus forte au sein de la zone
euro, avec la supervision des banques par
la BCE, la possibilité pour le Mécanisme
européen de stabilité de recapitaliser les
banques en difficulté et un mécanisme
unique de résolution des crises bancaires.

Avecl'union bancaire nous franchissons
une nouvelle étape dans la construction
d’une union financiére, économique, bud-
gétaire et politique sans laquelle nous
savons désormais que I'union monétaire
ne peut produire tous les effets escomptés.

FRANCOIS VILLEROY DE GALHAU,

directeur général délégué de BNP Paribas (1)

Vive les banques responsables !

a cause des banques semble entendue,

et condamnée : elles sont coupables de

la crise la plus grave depuis trois généra-

tions. Et, dong, il faut au moins séparer
leurs activités de banque de détail - dépbts et
préts -, supposées bonnes, de celles de banque
d’investissement ou de marché, jugées dange-
reuses, voire mauvaises.

Essayons de creuser, sil'on veut bien accepter
que beaucoup de professionnels sont de bonne
foi. Oui, il faut entendre et comprendre la colere
de la société face a la crise financiere : il n’est pas
admissible que les dérapages
etla cupidité de certains - sou-

indirectement au chdmage ou
al'appauvrissement de tant
d’autres ; plus jamais ¢a ! Mais,
non, ne cédons pas ala grande
tentation du simplisme. Le devoir de vérité, c’est
de reconnaitre deux réalités plus nuancées :

- Toutes les banques ne sont pas responsables
de la crise. Il faut rappeler que celle-ci est née aux
Etats-Unis - pas en Europe ; que certains y ont
vendu beaucoup des sinistres crédits « subprimes »,
d’autres aucun - dont notre filiale américaine, qui
compte pourtant trois millions de clients. En outre,
les banques universelles francaises n'ont rien cotité
au contribuable - au contraire, elles ont rapporté
des milliards d’euros a I'Etat - et ont beaucoup
travaillé a renforcer leur solidité depuis la crise.

- La « séparation » des activités de marché, si
souvent évoquée y compris dans la future loi ban-
caire francaise pour rompre avec la banque « uni-
verselle » qui est notre tradition, serait un remede
pire que le mal. Parce qu’elle ne renforcerait en
rien la sécurité : les deux sinistres les plus reten-
tissants de la crise sont deux banques effectivement
« séparées », Lehman Brothers en 2008 - pure
banque de marché - et les Caisses d’Epargne
espagnoles en 2012 - pures banques de détail. Et
parce qu’elle empécherait les entreprises et les
PME de bénéficier facilement des services de la
banque de marché : protection contre les risques,
notamment de change a travers les fameux « pro-
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duits dérivés » ; financement de leurs projets par
actions ou obligations, etc. Ajoutons que casser
les banques universelles francaises, ce serait faire
le jeu des banques de marché américaines.

Alors, que faire pour empécher une autre crise
financiére ? Viser le bon cocktail de regles « et »
d’éthique. Les regles d'abord : ce qui fait la sécurité
d’'une banque, ce n’est ni sa petite taille nila nature
de ses activités. C’est la bonne maitrise de ses
risques, appréciée aussi a travers le niveau suffisant
de son capital et de sa trésorerie : c’est 'objet des
regles internationales dites « de Bale 3 ». Essen-
tielles, elles sont pour autant
d’un réglage délicat, car il ne
faudra pas empécher les
banques de financer la crois-
sance. Mais les changements
sont déja importants et peu
connus : la rentabilité des
banques est aujourd’hui deux fois moindre qu'avant
la crise ; la r*émunération des opérateurs de mar-
ché a significativement baissé. Il faudra, de plus,
veiller au respect strict de ces régles, partout.

Léthique, ensuite et surtout : les meilleures
regles du monde n’enleveront jamais la nécessité
de banques responsables. A BNP Paribas, nous y
croyons d’abord a travers notre engagement éco-
nomique a financer nos clients. Nous avons accordé
+21 % de crédits en France depuis fin 2008. Nous
y ajoutons notre engagement civique, contre l'ex-
clusion - en banlieue notamment - et pour I'éco-
nomie sociale et solidaire. Ne jamais développer
d’activités dont on ne maitrise pas les risques ; ne
jamais promettre des produits d’épargne alliant
rendement élevé et sécurité - cela n’existe pas
dans la finance durable ; ne jamais faire passer les
intéréts de la banque au détriment de ceux des
clients : ces principes évidents ont souvent marqué
la frontiere entre les banques qui ont traversé la
crise et celles qui y ont succombé ; et ils doivent
nous inspirer individuellement autant que collec-
tivement. La banque responsable, c’est notre pre-
mier engagement face a la crise.

(1) Membre du conseil de surveillance de Bayard.



