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Les Comptes financiers sont-ils
un cadre d’analyse pertinent

de la derniere crise financiere ?
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Plan de la présentation

Préambule : rappel des principaux principes méthodologiques des
comptes financiers

La derniere crise financiere a :

1.affecté les sources traditionnelles de financement d es bangques
2.perturbé le fonctionnement du marché du crédit

3.amoindri la richesse financiere des agents économiq ues

4.conduit les pouvoirs publics a intervenir massivement , au prix d’une
forte dégradation des comptes des APU
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Préambule : rappel des principaux principes
meéthodologiques des comptes financiers

> Les opérations sont évaluées aux prix auxguels elles ont été
effectuées

> Elles sont enregistrées sur la base des droits constat es

» Les encours d’actifs et de passifs financiers sont é valués aux
prix courants et comptabilisés a une valeur identique a I'actif et
au passif

> Les encours de depots et crédits sont comptabilisé S en valeur
nominale. Lorsque cette derniere est libellee en devis e, elle est
convertie en monnaie nationale sur la base du cours de change a
la date considérée

> Les titres cotés (obligations, actions) et les titre s dOPCVM sont
comptabilisés en valeur de marché
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Préambule : rappel des principaux principes
meéthodologiques des comptes financiers

» Plus spécifiguement dans les comptes francais :

> les actions des sociétés non cotées sont valorisées en leur
appliguant le ratio capitalisation boursiere/fonds pro pres
observé pour les sociétés cotées du méme secteur, sous
réserve de l'application d’'une décote d’illiquidité

» Les comptes financiers sont produits en « qui a qui » a
I'exception des opérations sur titres

» Encours, flux, réévaluation s et changement s de volume sont
identifies
» 2 productions par trimestre :
» 1 compte simplifié des ménages et des SNF a T+80

» 1 compte completa T+110
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1.1 Difficulté des banques de toute la zone euro atenmir des
liquidités sur le marché interbancaire (exemple dekEC FR)

> « Grippage » du marché interbancaire

> Obtention de liquidité directement aupres des banque S centrales

Banques frangaises - Flux cumulés sur 4 trimestrese  n Mds d’euros

mmmm refinancement net obtenu aupres des nonrésidents
[ refinancement net obtenu aupres de la Banque de France (BdF)
mmmm refinancement net obtenu aupres des résidents hors BdF
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1.2 Renforcement des fonds propres des banques fi@ses

» Hausse des émissions nettes d’actions pour renforce r les fonds propres

> Création en France de la SPPE

Banques Francaises - Flux cumulés sur 4 trimestres e~ n Mds d’euros

e=m==Fonds propres
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1.3 A la recherche de ressources stables

» Développement de la collecte des dépbts des ANF, I' accent étant mis
sur les ressources stables

Banques francgaises - Flux cumulés sur 4 trimestrese  n Mds d’euros
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2.1 Evolution des crédits au secteur privé non finasier

> Net ralentissement de la distribution de crédits ba ncaires

» Repli particulierement marqué aux EU et au RU (contr action des
encours)

» Transmission de la crise financiere au secteur priv. € via le canal du
crédit bancaire
Crédits aux ménages et aux entreprises - taux de cro  issance annuel en %

== France e=—=Etats-Unis “==zoneeuro 16 ===Royaume-Uni
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2.2 Substitution des financements de marché au crédi

» Augmentation du financement direct via l'appel aux marches,
principalement sous forme de titre de créance

Emissions de titres par les SNF - Taux de croissance annuel en %

e Erance em——=zO0one euro 16

15

-5

-10
déc.-04 juin-05 déc.-05 juin-06 déc.-06 juin-07 déc.-07 ju in-08 déc.-08 juin-09 déc.-09

Source : Comptes nationaux

DSMF SESOF 9



2.3 Recul du taux d'intermédiation financiere en Fance

> Baisse de la part des institutions financieres rési dentes dans le
financement des agents non financiers francais

en % du total des financements obtenus par les ANF
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3.1 Baisse du patrimoine financier des menages

» Modification du patrimoine financier des ménages principalement en

raison des fluctuations boursieres

~ Baisse marquée de la valeur de leur patrimoine en 2008

Patrimoine financier net des ménages en % du PIB

France Etats-Unis zone euro 16 Royaume-Uni
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3.2 Evolution de la structure des placements finamers

» Remontée géneralisée de la part des dépoéts et liqui  dités

> Baisse de la part des actifs financiers (actions) d ont la valeur est liee
aux indices boursiers

en % du total des actifs
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3.3 Evolution du patrimoine financier des résidentdrancais

» L'année 2007 marque un coup d'arrét a la hausse continue du
patrimoine financier de la nation observée depuis 2002

» Repli en 2008 de prés de 5 %, mais rebond en 2009 permettant de
revenir au niveau d’avant crise

Encours en Mds d’euros

= Patrimoine financier brut des résidents
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4.1 Forte augmentation de la dette des APU

» Hausse d’environ 10 points de pourcentage de PIB da ns chacun des
pays étudiés depuis 2 ans

Ratios de dette des APU en % du PIB
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4.2 Forte progression de la taille du bilan des APU

> Nette progression des émissions de titres de créanc e
» Augmentation des acquisitions d’actifs financiers

France - flux cumulés sur 4 trimestres en Mds d’euro S Zone euro - flux cumulés sur 4 trimestres en Mds d’ euros
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CONCLUSION

» Les comptes financiers retracent assez bien la dern

» Mais ils présentent des lacunes s’'agissant des inst
complexes (produits financiers derives)...

> ... et un caractere predictif limité
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