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PREMIÈRE PARTIE
LA BANQUE À L’ÈRE INDUSTRIELLE
1. LA BANQUE, UNE NÉCESSITÉ
À l’ère industrielle, la banque était un bon moyen d’organiser les éléments fondamentaux du système financier : la monnaie et le crédit. En particulier, la banque était indispensable pour que le crédit puisse prospérer. Le terme « crédit » renvoie à la confiance nécessaire entre deux parties pour qu’elles effectuent des transactions étalées dans le temps1. L’une des deux parties reçoit aujourd’hui des marchandises, un service ou de l’argent en s’engageant à fournir des marchandises, un service ou de l’argent dans le futur. En tant que tel, le crédit est un paiement différé.
Il existe différentes formes de crédit. La plus courante est le prêt, défini comme le transfert temporaire d’argent. La personne qui reçoit l’argent et le rembourse plus tard est appelée l’emprunteur. Celle qui le verse et le récupère par la suite est le prêteur. Le prix payé par l’emprunteur au prêteur pour disposer de l’argent est l’intérêt. Le taux d’intérêt est calculé sous forme de pourcentage du principal, qui est la somme d’argent initialement échangée2. L’emprunteur rembourse le principal à l’échéance, la date convenue pour la fin du prêt.
La question de l’asymétrie de l’information
On prête de l’argent parce qu’on espère récupérer entièrement son capital augmenté des intérêts à une date future. On espère être plus riche à l’avenir après avoir accordé un prêt qu’en gardant l’argent sous son matelas. Les emprunteurs ont un raisonnement similaire : ils pensent s’en sortir mieux en disposant de l’argent aujourd’hui, bien qu’ils aient à le rendre avec intérêt demain.
Si nous faisons abstraction de la dimension temporelle, un prêt n’est plus qu’un échange d’argent. C’est cette dimension qui caractérise le crédit : celui-ci implique par essence du temps et de l’incertitude, ce qui suscite une kyrielle de problèmes.
Imaginez que vous vouliez prêter de l’argent. Vous devez d’abord trouver une personne digne de confiance et capable de rembourser l’intégralité du principal assortie des intérêts. D’ordinaire, on ne sait pas grand-chose du caractère et de la solvabilité de l’emprunteur ; les économistes parlent à ce propos de connaissance cachée. De plus, vous ne pouvez jamais être certain que l’usage que feront les emprunteurs potentiels de l’argent prêté leur permettra de le rembourser plus tard. C’est un problème que l’on appelle action cachée. À l’échéance, un autre problème risque de se poser : la conjoncture a pu se détériorer pendant la durée du prêt et il est possible que l’emprunteur ne soit plus à même d’honorer ses engagements. Il se peut aussi qu’il prétende ne pas pouvoir rembourser sa dette uniquement pour garder l’argent. Si vous soupçonnez que c’est le cas, vous serez bien avisé de vous renseigner sur sa situation financière. Une telle enquête risque de vous coûter cher, raison pour laquelle les économistes parlent de vérification coûteuse de l’état de solvabilité.
En fin de compte, tous ces problèmes découlent de l’asymétrie de l’information. Pour le dire simplement, celle-ci signifie que l’emprunteur en sait davantage que le prêteur. Pour quiconque a déjà prêté de l’argent, cette notion est tout à fait intuitive. L’asymétrie de l’information est au fond de tous les problèmes inhérents au crédit. Elle entraîne, par exemple, l’aléa moral. Celui-ci surgit lorsque quelqu’un peut jouir des avantages d’une certaine ligne de conduite tout en faisant supporter à autrui tout ou partie de ses conséquences négatives. Dans le cas du crédit, les emprunteurs peuvent mentir pour obtenir le prêt qui les avantage mais qu’ils seront incapables de rembourser. Les conséquences négatives du défaut de paiement sont alors supportées par le prêteur3.
L’asymétrie de l’information alimente les risques du crédit, qui sont des risques de perte pour le prêteur si un emprunteur ne rembourse pas, ou pas complètement, le prêt. Si vous ne voulez pas perdre trop d’argent, mieux vaut évaluer les risques avant de prêter. Les activités qui minimisent ces risques sont souvent résumées sous le terme de « monitorage », tiré de l’anglais monitoring, qui veut dire surveillance, contrôle, suivi permanent4.
Comment les prêteurs peuvent-ils exercer ce contrôle sur les emprunteurs ? En premier lieu, ils peuvent estimer à fond dans quelle mesure les emprunteurs potentiels sont dignes de confiance. Ils recueillent les informations pertinentes les concernant pour évaluer le risque encouru en leur prêtant de l’argent. En fonction du risque attendu, ils accordent un prêt selon les termes appropriés ou bien le refusent. Par la suite, ils entretiennent une relation étroite avec les emprunteurs pendant toute la durée du prêt et s’assurent que ces derniers respectent les clauses du contrat – les conventions.
De plus, un prêteur demande souvent à l’emprunteur de remettre un actif tenant lieu de garantie, ou collatéral (collateral en anglais) : le prêt est alors un prêt « collatéralisé ». Celui-ci peut prendre diverses formes : un prêt hypothécaire, par exemple, est un prêt garanti par un bien immobilier. En collatéralisant les prêts, le risque est réduit significativement. Si l’emprunteur n’honore pas ses engagements, le prêteur peut réclamer la réalisation de la garantie et vendre le collatéral pour compenser ses pertes.
Comme nous le voyons, le prêt exige toujours des efforts pour bâtir la confiance. Les prêteurs sont bien avisés de gérer activement leur relation avec les emprunteurs ; un proverbe russe dit : « Faites confiance, mais vérifiez quand même. » Tenir à l’œil les emprunteurs permet de surmonter les problèmes résultant de l’asymétrie de l’information.
Si les banques peuvent s’en charger, cette activité n’est cependant pas leur cœur de métier. Beaucoup d’autres institutions financières ont aussi pour fonction de surveiller les emprunteurs, par exemple les agences de cotation ou les fonds de capital-risque. En revanche, les banques sont les seules à se livrer à une autre activité : faire concorder les besoins divergents des prêteurs et des emprunteurs.

Ajuster les besoins des emprunteurs et des prêteurs
Bâtir la confiance est la base du crédit, mais cela ne suffit pas. Pour que cette activité prospère, les besoins distincts des prêteurs et des emprunteurs doivent être coordonnés.
Éclairons la question au moyen d’un exemple. Imaginez que Sarah veuille se lancer dans la torréfaction du café. Cette activité nécessite l’acquisition d’un matériel coûteux, notamment un torréfacteur. Les économies d’une seule personne ne suffisent généralement pas à financer un tel achat. Qui plus est, l’investissement n’est rentabilisé qu’après une longue période. Sarah devra donc vendre son café torréfié pendant un certain temps avant d’avoir gagné assez d’argent pour amortir son investissement.
Cet exemple illustre bien deux besoins des emprunteurs ordinaires : d’abord, il leur faut des prêts importants – c’est-à-dire dont le principal représente une somme élevée – parce que l’outillage et les machines coûtent cher. Ensuite, ils préfèrent des échéances à long terme, car il leur faut du temps pour gagner l’argent nécessaire au remboursement.
Les besoins des prêteurs ne coïncident pas avec ceux des emprunteurs. Les prêteurs moyens – comme les ménages – ne disposent en général que de sommes modestes à prêter. Par ailleurs, ils répugnent à prendre des risques importants. Pour les répartir, ils souhaitent donc ne prêter qu’une partie de leurs économies disponibles et à un seul emprunteur. Ils préfèrent en outre récupérer rapidement leur épargne en raison des incertitudes de l’avenir : ils peuvent perdre leur travail ou se voir offrir un emploi plus intéressant dans une autre ville. Dans les deux cas, ils ont besoin de recouvrer l’argent prêté de façon à subvenir aux dépenses occasionnées par ces événements imprévus.
En résumé, les emprunteurs ont généralement besoin d’emprunts importants à long terme pour se lancer dans des investissements risqués, alors que les prêteurs préfèrent prêter des petites sommes pour de courtes durées afin de minimiser les risques. Faire concorder ces besoins divergents est l’essence même de l’activité bancaire.
Avant d’expliquer les mécanismes de la banque au chapitre suivant, nous allons maintenant évoquer sa troisième fonction.

Faciliter les transactions par les services de paiement
Étant donné le rôle important des banques dans le cadre des deux points précédemment évoqués, on pourrait croire que la banque est née à l’instigation des prêteurs d’antan, alors que ce sont les fournisseurs de services de paiement qui en sont à l’origine. Les prédécesseurs des banquiers, les changeurs, étaient les dépositaires de l’or et des pièces de monnaie que leur confiaient leurs clients et auxquels ils offraient des services de paiement5.
Les changeurs étaient à même de faciliter les paiements, et donc la vie de leurs clients. Un simple exemple suffira à nous éclairer : supposons que la marchande Sittah achète une caravelle à Nathan, patron d’un chantier naval. Tous deux possèdent des pièces d’or dont ils ont confié la garde à un changeur nommé Bonnefoi en qui ils ont toute confiance. Dans cette situation, Sittah et Nathan peuvent donner à Bonnefoi l’ordre de transférer des pièces d’or du compte de dépôt de la première à celui du second. À cette fin, deux écritures suffisent dans les livres de comptabilité de Bonnefoi. Le compte de Sittah est d’abord débité du montant nécessaire à l’achat de la caravelle, puis celui de Nathan est crédité de la même somme, ce qui facilite grandement la transaction. Sinon, Sittah aurait dû sortir ses pièces d’or du coffre de Bonnefoi et les remettre à Nathan, qui les aurait de nouveau déposées chez le changeur.
Ces services de paiement, très utiles, sont de nos jours offerts par les banques. Elles gèrent un système comptable d’échange6. Par exemple, votre employeur verse votre salaire sur votre compte au moyen d’un chèque ou d’un virement. Si ces services de paiement n’existaient pas, toutes les transactions devraient s’effectuer en espèces. On imagine combien cela serait malcommode, surtout quand on achète quelque chose à quelqu’un qui se trouve loin de chez soi.
Alors que l’exemple ci-dessus illustre comment un dépositaire est en mesure d’offrir des services de paiement, le fait que les banques en soient capables ne va pas de soi. Le contrat de bonne garde des changeurs est fondamentalement différent du contrat de dépôt des banques. Celles-ci ne sont pas des dépositaires ; en fait, elles prêtent l’argent qui leur est confié. En tant que déposant, vous prêtez en réalité de l’argent à votre banque : vous êtes un prêteur et la banque, une emprunteuse. Elle peut utiliser l’argent que vous déposez chez elle à toute fin qu’elle juge appropriée, par exemple accorder des prêts aux entreprises.
Pour vous, en tant que déposant, cet arrangement semble évidemment moins sûr que si votre banquier se bornait à garder vos pièces d’or dans un coffre. Pourquoi alors préférer un contrat de dépôt à un contrat de bonne garde ? Parce que les dépôts présentent un grand avantage : au lieu d’avoir à rémunérer les services de garde pour l’argent déposé, ce dernier est généralement porteur d’intérêt. Voilà pourquoi les contrats de dépôt sont si intéressants et pourquoi les simples dépositaires se sont transformés en banquiers.
Bien que les banques ne conservent pas l’argent des déposants mais le prêtent, elles proposent en outre des services de paiement comme si elles étaient de simples dépositaires. Les déposants semblent aussi gagner sur les deux tableaux : d’une part, ils prêtent leur argent, qui leur rapporte des intérêts ; d’autre part, ils conservent la possibilité d’en disposer facilement. Pourquoi le prêt à la banque (autrement dit, le dépôt) donne-t-il l’impression d’être « aussi sûr que de l’argent » ? C’est là le miracle de la banque.



1. Le terme « crédit » vient du verbe latin credere, qui signifie « croire », « avoir confiance », ce qui décrit élégamment l’essence du crédit.
2. Appelée aussi « capital ».
3. L’aléa moral joue un rôle majeur dans la banque, comme nous le verrons plus loin. Pour une discussion des différents problèmes que provoque l’asymétrie de l’information dans le domaine du crédit, voir Freixas et Rochet (2008). Il peut aussi s’agir de problèmes de sélection défavorable ; à ce sujet sur les marchés du crédit, voir l’article fécond de Stiglitz et Weiss (1981).
4. Voir, par exemple, Hellwig (1991). Le monitorage ex ante, c’est-à-dire avant d’accorder un prêt pour éviter un mauvais choix des emprunteurs, est souvent appelé « procédure de sélection ». Nous usons du terme « monitorage » au sens large, de façon à englober toutes les activités qui minimisent les problèmes dus à l’asymétrie de l’information.
5. Le mot « banque » vient de l’italien ancien banca, qui désigne une table. Dans les premiers temps de la banque, le change s’effectuait sur une table où étaient posées les pièces des différentes monnaies. Avec le temps, les changeurs sont devenus des dépositaires qui conservaient l’argent dans des coffres et offraient des services de paiement avec de la monnaie métallique (Rajan, 1998). Dans l’Angleterre de jadis, les orfèvres ont repris cette fonction de dépositaires.
6. Voir Fama (1980).
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