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Introduction





Le lundi 15 septembre 2008, la banque Lehman Brothers est déclarée en faillite, une faillite de 639 milliards de dollars, la plus grosse de l’histoire des États-Unis. Elle déclenche une chute brutale des Bourses et une récession mondiale. Aux États-Unis, des millions d’Américains ne peuvent plus rembourser leur crédit hypothécaire et se retrouvent à la rue. La confiance dans les entreprises financières, banques et assurances, est ébranlée dans le monde entier au point qu’elle devra être rétablie au cours des années suivantes par tout un ensemble de nouvelles réglementations.

Le 31 janvier 2019, les 115 000 clients du fonds canadien Quadriga CX apprennent que les 250 millions de dollars canadiens de cryptomonnaies, l’équivalent de 180 millions d’euros, qu’ils ont achetées sur Internet au promoteur du fonds, Gerald Cotten, se sont évanouies. Ils découvrent qu’ils ont perdu tout cet argent car Gerald Cotten était le seul à connaître les codes d’accès à ces cryptomonnaies et qu’il est décédé lors d’un voyage lointain fin 2018 sans les communiquer à qui que ce soit.

Les médias en parlent quelques jours mais cela n’ébranle pas la confiance des centaines de millions d’internautes.

Cela confirme que la confiance dans l’ensemble des applications Internet traitant de finance et de monnaie est d’une autre nature que la confiance dans les institutions financières, et ces deux types de confiances vont se heurter dans le monde de la finance : c’est le choc des confiances.


La confiance réglementée contre la confiance tacite

L’année 2008 a marqué un tournant dans deux domaines avec deux événements à peu près simultanés mais indépendants :


	la crise financière, démarrée en 2007, a culminé en 2008 en une crise mondiale, la plus importante depuis celle des années 1930 ;


	le lancement de l’iPhone en 2007-2008, suivi par de nombreux concurrents, et le développement de l’Internet à haut débit à partir de 2010 ont enclenché une accélération de la révolution numérique dont on mesure aujourd’hui l’importance.




Dans le cas du monde de la finance, la crise a créé une rupture de confiance dans les institutions financières existantes qui a conduit les autorités financières mondiales à mettre en place de nouvelles réglementations nombreuses et strictes au cours des années suivantes pour rétablir la confiance.

Dans le cas du développement des réseaux et de l’utilisation des smartphones, ce développement est basé sur la confiance que font les internautes aux sites avec lesquels ils communiquent, confiance qui est généralement implicite et n’est pas réglementée, contrairement à la confiance dans la finance.

Il s’ensuit un choc des confiances dont nous commençons à voir les effets quand les entreprises de l’Internet, aussi bien les géants américains ou chinois que les très nombreuses start-up, utilisent la confiance dont ils bénéficient pour offrir des services financiers à leurs utilisateurs.




2008 : début de la rupture numérique

Il faut voir que la multiplication des smartphones et le développement de l’Internet haut débit ont permis une accélération et un changement d’échelle de la révolution numérique qui avait déjà commencé dans les années 1940.

En 2008, la mutation numérique avait déjà plus d’un demi-siècle. Les premiers ordinateurs avaient été construits juste après la Seconde Guerre mondiale. Par exemple, en 1946, l’ENIAC, le premier ordinateur entièrement électronique, était un monstre de plusieurs mètres cubes qui servait principalement à l’armée américaine pour des calculs de tirs balistiques. Sa performance se mesurait en milliers d’opérations par seconde, à comparer aux mégaordinateurs d’aujourd’hui où il s’agit plutôt de milliers de milliards d’opérations par seconde.

Mais depuis douze ans la donne mondiale a changé, sans doute plus que dans les siècles qui ont suivi la première révolution industrielle, suscitant une véritable rupture : pour la première fois, plusieurs milliards d’êtres humains ont la possibilité d’avoir dans leur main un outil, le smartphone, qui leur donne accès, presque partout et à tout moment, à une masse d’informations, d’images, de services, de produits et, surtout, leur offre la possibilité d’échanges verbaux, écrits et par images, avec un grand nombre d’autres êtres humains ; en 2018, plus d’un humain sur deux pouvait avoir accès à Internet, et cette proportion augmente tous les ans avec la diffusion rapide des smartphones en Inde et en Afrique.

Pour la première fois, les petites et moyennes entreprises, y compris les start-up, ont la possibilité d’accéder à cet immense réseau de clients potentiels, au prix d’un investissement limité. Le stockage à distance des programmes et des données économise les investissements en matériel informatique, l’utilisation de modules de programmation accessibles librement simplifie la programmation. Ensuite, l’utilisation des outils de marketing sur les réseaux permet d’accéder à des millions de prospects et, en cas de succès, d’acquérir en quelques mois un nombre de clients qu’il aurait fallu des années pour fidéliser sans ces outils.

Pour la première fois aussi, ces réseaux ont contribué à un bouleversement de la vie politique, mettant en question aussi bien le fonctionnement des démocraties représentatives classiques que celui des régimes autoritaires.

Dans ce contexte, la confiance joue un rôle essentiel. Chaque utilisation d’Internet est en fait un acte de confiance : l’internaute doit accepter les conditions générales d’une offre pour y avoir accès. Il le fait presque toujours sans prendre le temps de lire ces conditions générales qui peuvent occuper plusieurs pages d’écran. Et cette confiance se confirme plusieurs milliards de fois chaque jour dans le monde.




Le règne des données

Quelles sont les données que peut fournir une utilisation d’Internet ? Elles sont très nombreuses et parfois inattendues. Par exemple, pour un achat payé par Internet, ce sera : l’adresse Internet de l’internaute et celle du fournisseur du bien ou du service, le contenu de l’échange (nature, montant de l’achat, éventuellement texte d’un message), la localisation de l’internaute au moment de la transaction et l’heure de l’achat. Tout ou partie de ces données peut être enregistré par le fournisseur du service par lequel transite la communication. La plupart des sites laissent une trace dans le smartphone de l’internaute, un petit programme appelé « cookie », qui permet ensuite à ce site ou à d’autres de savoir quels sites l’internaute a visités et de lui adresser une publicité adaptée à ses centres d’intérêt.

Dans le cas des réseaux sociaux, cela va plus loin encore. Par exemple sur Facebook, les « like » marqués par un internaute sur les informations qu’il a regardées et qui lui plaisent donnent un renseignement sur ses goûts et sa personnalité. Une étude de chercheurs de Cambridge concluait en 2012 que 68 « likes » suffisaient pour donner à Facebook des informations sur les caractéristiques principales de l’internaute, genre, opinions politiques, etc., et qu’à partir de 300 « likes », Facebook le connaissait mieux que ses proches les plus intimes, conjoint inclus.

Certains des géants des réseaux proposent de plus maintenant un assistant personnel à domicile, fonctionnant par reconnaissance vocale et matérialisé par une enceinte audio qui est également un récepteur de sons. Une fois fait le test de reconnaissance de votre voix, il est possible de poser à l’assistant vocal des questions comme : « OK Google, quel temps fera-t-il ce soir à Londres ? », de lui donner des instructions, par exemple : « Alexa, joue le deuxième mouvement du Concerto pour piano et orchestre numéro 21 de Mozart » (Alexa étant l’assistant personnel que vend Amazon), ou encore : « OK, Google, appelle mon bureau sur mon portable. » Comme l’assistant personnel entend ce qui se passe autour de l’enceinte acoustique qui est son support physique, il permet d’aller très loin dans la connaissance de l’intimité des internautes par Google ou Amazon. Et beaucoup d’internautes les utilisent et leur font confiance.

L’ensemble des données ainsi enregistrées représente une masse considérable d’informations. Des techniques mathématiques et des algorithmes ont été développés pour en extraire des tendances, ce qui permet notamment d’adresser ensuite aux internautes de la publicité et des offres encore mieux ciblées en fonction de leurs revenus, de leurs goûts, de leur localisation, etc. La reconnaissance vocale permet même d’anticiper ces besoins : ainsi, le smartphone peut afficher un message proposant un restaurant à proximité dès que l’internaute l’a utilisé pour inviter quelqu’un à déjeuner.




La croissance exponentielle des réseaux

Nous appellerons « réseaux sociaux » pour simplifier le système qui regroupe les smartphones, l’Internet haut débit et toutes les entreprises qui se sont développées sur leur utilisation. Cela comprend à la fois des géants américains, tous différents mais que l’on regroupe par commodité sous le terme de GAFAM (Google, Amazon, Facebook, Apple, Microsoft) et des géants chinois appelés les BATX (Baidu, Alibaba, Tencent, Xiaomi). Le développement de ces géants a été permis par le rendement croissant des réseaux. « Rendement croissant », cela veut dire que chaque nouvel utilisateur augmente l’attractivité du réseau pour les utilisateurs suivants et donc sa valeur. Le développement du réseau peut être exponentiel : par exemple, Facebook affirme aujourd’hui avoir 2,4 milliards d’utilisateurs dans le monde et Alibaba en Chine en a au moins 800 millions, soit deux Chinois sur trois.

La puissance des réseaux joue aussi pour les start-up : une start-up basée à Paris, Chefclub, qui diffuse des vidéos amusantes de recettes de cuisine est arrivée en trois ans à obtenir jusqu’à un milliard de vues par mois, par des internautes répartis dans plusieurs pays.

En plus des géants à activités multiples, il existe aussi un très grand nombre d’entreprises nouvelles spécialisées, ayant créé des applications utilisant les réseaux, certaines devenues des géants, comme Uber ou Airbnb, et d’innombrables start-up dans tous les domaines. Toutes ces entreprises ont commencé à bouleverser un certain nombre d’industries et de professions comme le tourisme, l’hôtellerie, les transports, la médecine ou le droit. Elles sont toutes fondées sur la confiance que leur accordent les internautes. En ce qui concerne la finance, il existe déjà environ 300 start-up dans ce domaine rien qu’en France.

La confiance des internautes est une confiance d’un nouveau type. Elle existe, pour l’essentiel, en dehors des lois nationales et n’est protégée que par l’autorégulation des fournisseurs de services. Or, pour la plupart de ces entreprises, leur modèle économique est fondé précisément sur l’utilisation des données fournies par les internautes. L’exploitation de ces masses de données permet de cibler de manière beaucoup plus efficace à la fois la publicité et les offres de produits de manière à en augmenter le rendement.

Les gestionnaires de réseaux sont donc confrontés à un conflit potentiel entre leur propre intérêt commercial et le respect de la confidentialité des données des internautes. De ce fait, la confiance qu’on peut accorder à leur capacité d’autocontrôle pour l’utilisation des données est limitée.




La confiance et l’argent :
une question vieille comme l’humanité

En ce qui concerne la confiance dans la finance et plus généralement dans l’argent, elle a une longue histoire depuis les origines de la vie des hommes en société, c’est-à-dire depuis en fait la préhistoire et, en tout cas, l’Antiquité. La confiance a toujours joué un rôle essentiel dans la fonction de l’argent dans la société.

La valeur de l’argent, depuis les toutes premières formes de monnaies, est basée sur deux qualités : c’est un moyen d’échange plus commode que le troc, et c’est un moyen de conserver de la valeur pour un usage futur. Qu’il s’agisse de coquillages ou des fèves de cacao qu’utilisaient les Aztèques, il fallait que cette monnaie soit acceptée en paiement de biens ou de services. Il fallait aussi pouvoir la conserver en sécurité de manière à couvrir les besoins futurs. La valeur de l’argent reposait donc sur une confiance indispensable dans les deux cas. Cette confiance indispensable a été fondée par des moyens différents au fil de l’histoire des sociétés humaines.

Pendant des siècles, la confiance dans l’argent a reposé sur sa matérialisation par un métal précieux, l’or ou l’argent métal. C’est l’argent qui était le plus utilisé à Athènes d’où la généralisation du mot « argent » à toutes les formes, de monnaies. Les pièces métalliques étaient transportables aisément, leur teneur en métal précieux vérifiable, mais seulement par une pesée précise. Leur marquage par une image, par exemple celle de la déesse Athéna, permettait de les authentifier. Il fallait aussi que les citoyens grecs ou plus tard romains puissent mettre leur argent à l’abri. L’équivalent des premières banques fut les caves des temples, lieux très surveillés car il s’y trouvait aussi le trésor des prêtres. L’usage pour les plus riches était de diviser les risques en répartissant leur argent entre plusieurs divinités : déjà une forme de multibancarité…

Pour obtenir la confiance qui facilitait les échanges sans vérifier la teneur en argent ou en or à chaque transaction, il a fallu l’autorité de celui qui frappait monnaie, dont la marque garantissait la valeur d’échange des pièces. C’était le cas à Athènes puis à Rome, et le fait d’avoir accès à des mines de métal précieux était un des moyens contribuant à la puissance des cités. Ainsi, c’est parce qu’Athènes avait accès aux mines d’argent de Laurion que la cité a pu recruter les nombreux mercenaires qui ont permis d’asseoir sa domination en Méditerranée.

Mais la confiance dans les monnaies d’or ou d’argent suppose que leur teneur en métal précieux soit constante. Aussi, quand un royaume manquait d’argent métal pour frapper les pièces de monnaie et financer ses dépenses, la tentation était grande de mettre moins d’argent métal dans chaque pièce. C’est ainsi que se sont faites les premières dévaluations. Au XIIIe siècle, l’ambitieux roi capétien Philippe le Bel avait de grands besoins financiers pour étendre et consolider le royaume de France. Des procès en hérésie et autres crimes lui ont permis de confisquer le trésor des Templiers, mais ce n’était pas suffisant. Il a donc réduit le poids d’argent dans les pièces sans en changer le nominal, ce qui lui a permis de créer plus de monnaie pour payer ses dépenses mais a détruit la confiance dans sa monnaie car il a fallu rapidement au peuple plus de pièces pour acheter les mêmes biens.

A contrario, une monnaie métallique dont le contenu en métal précieux était stable pouvait faire l’objet d’une confiance durable. Ce fut le cas du thaler autrichien, pièce d’argent frappée à partir de 1750 par décision de Marie-Thérèse de Habsbourg, avec son effigie. Marie-Thérèse de Habsbourg, archiduchesse d’Autriche, a choisi de faire frapper des pièces d’un thaler qui contenaient un poids d’argent suffisant pour avoir la même valeur qu’un florin d’or. Ce poids ayant été strictement respecté, le thaler de Marie-Thérèse a vite été très utilisé au-delà de l’Autriche dans tout l’Empire ottoman et est devenu une monnaie internationale. La confiance dans leur valeur augmentait la demande pour ces pièces, au point qu’en 1781, après la mort de Marie-Thérèse, une banque d’Augsbourg a obtenu l’autorisation d’en frapper de grandes quantités, avec la même apparence, la même date et surtout le même poids d’argent. Le « thaler de Marie-Thérèse » est ainsi devenu une monnaie internationale pendant de nombreuses années, largement utilisé dans les colonies espagnoles et anglaises d’Amérique, en Afrique orientale et en Arabie. La confiance qui expliquait ce succès était liée au fait que les monnaies qui circulaient contenaient bien la quantité d’argent annoncée. C’est dit-on la raison du choix du nom du dollar américain, « dollar » étant une déformation du nom du thaler autrichien, ce qui rappelait la confiance dont ces pièces d’argent bénéficiaient.




La monnaie fiduciaire marque le début des temps modernes

L’utilisation des pièces d’or ou d’argent posait des problèmes pratiques, et une difficulté de fond, celle de disposer de quantités suffisantes de métal précieux pour produire une quantité de monnaie permettant le développement des échanges.

Cela a conduit dès le XIe siècle en Chine (une invention de plus au crédit des Chinois), puis à partir du XVIIe siècle en Europe, à Amsterdam, en Suède, en Angleterre, à créer des monnaies « fiduciaires », pièces et billets, dont la valeur intrinsèque était faible ou nulle, mais qui représentaient la valeur d’une certaine quantité d’or. Cet or était détenu par l’émetteur de cette monnaie et théoriquement échangeable contre elle sur simple demande. Le terme même de « monnaie fiduciaire » exprime que la valeur de cette monnaie est entièrement basée sur la confiance, fiducia en latin. C’est la confiance dans le fait que cette monnaie pourrait être échangée contre de l’or détenu par son émetteur.

En fait, la quantité de monnaie en circulation pouvait être supérieure à celle de l’or détenu par l’émetteur tant que la confiance dont il bénéficiait restait entière. La fonction d’émission de monnaie fiduciaire, c’est-à-dire de billets de banque et de pièces, est progressivement devenue la fonction d’une banque centrale, banque qui détenait les réserves d’or pour cette monnaie.

La création de la monnaie fiduciaire a été une invention fondamentale car elle a permis le développement des échanges qui, à leur tour, ont été la clé du développement économique puis de la révolution industrielle des trois derniers siècles. La monnaie fiduciaire aujourd’hui comprend les billets de banque et les pièces, mais la monnaie qui permet les échanges, ce qu’on appelle la masse monétaire, inclut aussi les dépôts dans les banques. Les dépôts sont une forme d’argent car ils représentent un pouvoir potentiel de dépenses. Les banques ont pu distribuer du crédit sans être obligées de détenir de l’or en garantie, et la quantité de monnaie pouvait augmenter de ce fait.

Le crédit bancaire crée de la monnaie : un crédit est un pouvoir d’achat créé par la banque, au bénéfice de l’emprunteur. L’emprunteur s’en servira par exemple pour payer des travaux, les entrepreneurs qui reçoivent l’argent vont à leur tour le déposer en banque avant de l’utiliser, ce qui aura créé de la monnaie et permis au passage des transactions supplémentaires.

Ainsi, la création de la monnaie fiduciaire puis des banques a permis de financer les investissements et de développer le commerce sans que la croissance soit limitée par le volume du stock physique d’or ou d’argent.

Bien entendu, cette création de monnaie ne pouvait pas être illimitée sans risquer des conséquences fâcheuses, à commencer par la hausse des prix et l’inflation.

L’invention de la monnaie fiduciaire a changé la nature des crises économiques et financières.

Avant l’invention de la monnaie fiduciaire, les crises économiques étaient souvent les conséquences d’un excès ou d’une pénurie d’or et d’argent, seules bases des monnaies qui circulaient, en Europe, aux Amériques et en Asie. Ainsi, les grandes découvertes du XVe et du XVIe siècle ont eu pour conséquence des variations importantes des quantités d’or et d’argent importées en Europe et en Asie, avec chaque fois des effets sur l’activité économique, expansion ou récession. Selon les volumes d’or et d’argent, l’activité économique pouvait se développer, ou au contraire reculer, car elle dépendait du volume d’argent pour le fonctionnement même des échanges.

Avec l’invention de la monnaie fiduciaire et du crédit bancaire, la création de monnaie devient potentiellement illimitée puisqu’elle n’a plus de lien fixe avec une quantité physique d’or ou d’argent détenu par celui qui en garantit la valeur, banque ou État.

À partir de ce moment, une crise financière peut survenir dès qu’il y a une crise de confiance dans la monnaie.

Ce fut le cas quand la banque créée en France par John Law à l’époque de la Régence, après la mort de Louis XIV, fit faillite en 1720. Cette banque avait émis des quantités de billets supposés gagés sur le développement des colonies françaises d’Amérique. L’argent devait éponger une partie des dettes publiques considérables laissées à sa mort par le Roi-Soleil, en attendant les richesses qui étaient supposées provenir de ces colonies. L’excès d’émission de ces billets et l’absence des richesses espérées ont conduit à la faillite de la banque, après qu’une panique eut révélé que les billets émis n’étaient pas échangeables contre de l’argent.

Plus tard, ce fut la crise des assignats, des billets gagés théoriquement sur les biens confisqués en 1789 sous la Révolution et émis par le Trésor en attendant le produit de la vente des biens confisqués. Mais les assignats ont rapidement été émis en masse pour financer la défense de la République, pour un total sans commune mesure avec la valeur des biens confisqués et mis en vente. Les gouvernements successifs entre 1789 et 1796 furent incapables de maîtriser l’inflation et n’évitèrent la faillite qu’en imposant un cours forcé aux assignats, ce qui permit de financer avec succès la défense de la République. Mais il fallut bien reconnaître que les assignats ne valaient plus grand-chose. Accessoirement, le cours forcé des assignats avait permis à des bourgeois aisés d’acquérir à bon compte les biens nationaux mis en vente. Cela a fait de cette bourgeoisie foncière un soutien durable de la République qui les avait involontairement enrichis.

De crise financière en crise financière, la relation entre la confiance et l’argent a été une histoire tourmentée.




L’invention utile des banques et des assurances

Au fil de cette histoire, les banques et les assurances ont été créées par des entrepreneurs, le plus souvent privés, pour assurer l’intermédiation financière nécessaire au développement. Il s’agissait pour les banques de réaliser l’intermédiation entre l’offre et la demande d’argent et pour les assureurs l’intermédiation entre l’offre et la demande de protection contre les risques. Cette intermédiation est utile dans les deux cas.

Les banques assurent l’intermédiation entre l’offre et la demande d’argent : d’une part, l’offre d’argent est celle de ceux qui ne veulent pas garder chez eux tout leur argent sous forme d’or ou de billets, mais souhaitent pouvoir en disposer à tout moment, ce que permettent les dépôts bancaires ou les placements ; d’autre part, la demande d’argent est celle des particuliers et des entreprises qui souhaitent investir dans des biens durables, maisons, usines.

Pour leur part, les assureurs s’engagent à couvrir les risques des particuliers et des entreprises, risques liés à la santé et à la longévité, ou risques matériels divers, en les mutualisant et en recevant en échange des primes d’assurance qu’ils peuvent investir, en attendant d’avoir à payer si le risque assuré se réalise.

Cette intermédiation est bénéfique pour l’économie car, dans les deux cas, banques et assurances, l’offre et la demande ne se rencontrent ni dans le temps ni dans l’espace, comme les deux exemples cités en témoignent. En mutualisant leurs engagements sur un grand nombre de clients, la banque et l’assurance peuvent financer les investissements et couvrir les risques dans la durée et là où s’exprime la demande.

L’intermédiation est possible grâce à la confiance des clients : confiance du client quand il confie ses économies à une banque, en sachant qu’il pourra retirer son argent à tout moment alors que la banque l’a pourtant prêté pour vingt ans à un autre client pour acheter sa maison ; confiance du client quand il assure sa maison contre l’incendie ou qu’il souscrit une assurance sur sa vie au bénéfice de sa famille et qu’il sait que l’assureur honorera le contrat le jour venu alors que la prime versée a été investie dans l’économie par l’assureur. Autrement dit, la confiance dans les entreprises financières est indispensable pour qu’elles jouent leur rôle de financement du développement au moindre coût pour la société.

Attention, confiance ne veut pas dire amour ! Dans beaucoup de pays, dont la France, la finance est impopulaire car elle doit parfois dire « non » en refusant d’accepter un risque jugé excessif et il est facile pour les politiques de la rendre responsable de leurs propres faiblesses.

Les entreprises privées qu’étaient la plupart des banques et des assurances au XIXe siècle devaient pouvoir survivre aux crises financières. La confiance, indispensable à leur fonctionnement, supposait de leur part une grande prudence dans leur gestion des risques. Cela n’a pas empêché les crises financières qui se sont multipliées tout au long du XIXe siècle, en France en Grande-Bretagne et aux États-Unis.

Pour les clients, la sécurité financière des banques ou des assurances n’était pas garantie. La longévité des entreprises et la réputation des actionnaires étaient des éléments de la confiance des clients. Un facteur psychologique était l’importance du siège social, souvent monumental, pour convaincre de la solidité de l’entreprise. Cela n’empêchait pas les faillites en cas de crise mais, comme la pénétration des services financiers ne dépassait pas la fraction la plus aisée de la population, leur poids dans l’économie et les conséquences sociales et économiques directes d’une faillite bancaire étaient relativement limités. Il n’en demeure pas moins que chaque crise financière contribuait à pousser à la consolidation des banques autour des plus solides d’entre elles.

Ce n’est que bien plus tard, au XXe siècle, à la suite de la grande crise des années 1930, que des lois ont été votées, notamment aux États-Unis, pour rétablir la confiance dans les banques et dans la Bourse.

La crise avait été déclenchée par la spéculation boursière, à une époque où les banques américaines avaient le droit de placer les dépôts de leurs clients en Bourse et où beaucoup d’Américains spéculaient en Bourse, mais à crédit, en ne versant qu’une partie du prix d’achat des actions avant de les revendre. Les cours des actions avaient beaucoup monté du fait de ces achats par les banques et par leurs clients. Le jeudi 24 octobre 1929, les ventes au New York Stock Exchange s’étaient multipliées, un début de panique a été enrayé le vendredi par des achats en Bourse des banques. Mais les ventes ont repris le lundi 28 et la panique s’est accélérée le mardi 29. Dans tout le pays, les Américains se sont précipités aux guichets des banques pour retirer leur argent, ce qui a entraîné des faillites en chaîne. Ce fut le début de la Grande Dépression. Celle-ci dura une bonne partie des années 1930 jusqu’à la présidence de Franklin Roosevelt, qui relança l’économie par un programme de grands travaux et de production de matériel de guerre.

Dans les années 1930, un certain nombre d’institutions de réglementation financière ont été créées par le gouvernement de Franklin Roosevelt et le Congrès. Certaines existent encore, notamment la Federal Deposit Insurance Corporation (FDIC), qui garantit les dépôts des banques agréées, et la Securities and Exchange Commission (SEC) qui veille à la bonne tenue des marchés financiers.

Il a fallu attendre les années suivant la Seconde Guerre mondiale pour qu’ait lieu la bancarisation généralisée des populations dans les pays développés et la mondialisation des circuits financiers. Le développement économique s’est accompagné de celui de grandes banques internationales, de plus en plus liées entre elles par leurs opérations et interdépendantes de ce fait.




Années 1980 : première coordination mondiale des régulateurs de la finance

C’est seulement dans les années 1980 que les banquiers centraux, responsables dans leurs pays de la solidité financière des banques, ont jugé indispensable de coordonner au niveau mondial les réglementations nationales pour éviter la prise de risques excessifs par certaines grandes banques, dont une faillite aurait des répercussions sur l’ensemble du système financier mondial.

Cette coordination des réglementations, dont la mise en œuvre restait une responsabilité de chaque État, a été assurée par le groupe des banquiers centraux se réunissant chaque mois à Bâle, dans le cadre de la Banque des règlements Internationaux (la BRI), qui est la banque des banques centrales. Préoccupés par les risques de propagation à tout le système de la faillite possible d’une grande banque, ils ont mis au point au milieu des années 1980 des règles communes de prudence, que chaque pays devait appliquer à ses banques.

Les premiers règlements issus des réunions de Bâle imposaient aux banques de disposer d’un niveau minimum de capital en proportion des risques de perte sur les crédits consentis. Ces règles ont été révisées et précisées dans les années suivantes, toujours dans le cadre des réunions des banquiers centraux à Bâle, d’où le nom de Bâle II et Bâle III pour les versions suivantes, de plus en plus complètes au fil des années.

 

Ainsi, depuis les premières monnaies d’or ou d’argent, de l’Antiquité jusqu’au système financier globalisé d’aujourd’hui, l’argent ne peut jouer son rôle dans la société et dans l’économie que grâce à la confiance. Et les bases de cette confiance ont évolué pour suivre l’organisation de la société et aboutir à un ensemble de réglementations, différentes selon les pays, mais plus ou moins étroitement coordonnées afin de s’adapter à la globalisation des échanges.

Ces réglementations ont été régulièrement durcies mais pas suffisamment, cependant, pour éviter la crise de 2008.

En revanche, on peut constater qu’avec l’expérience les régulateurs de la finance (les banques centrales et les États) ont limité les conséquences de cette crise, en particulier si on compare leur gestion de la crise de 2007-2008 à la Grande Dépression des années 1930. Au lieu de restreindre les liquidités disponibles dans l’économie, ce qui avait transformé la crise boursière de 1929 en dépression économique profonde et durable, les banques centrales ont au contraire fourni des liquidités abondantes et les gouvernements ont soutenu les banques quand c’était nécessaire pour éviter une dépression.

Depuis la crise financière de 2008, les réglementations financières ont été fortement durcies et nous verrons comment et à quel prix la confiance dans la solidité des entreprises financières a été rétablie.

C’est le début d’une deuxième révolution de la finance, après celle qui a commencé en août 1971, quand le lien entre le dollar américain et l’or a été rompu par le président Nixon, puis a continué après la déréglementation de la finance au milieu des années 1980, jusqu’à la crise de 2008.

Parallèlement, les entreprises financières doivent s’adapter à l’accélération considérable du développement numérique qui a commencé également à partir de 2008, et qui est fondée sur l’autre type de confiance, celle implicite et non réglementée des internautes.

Il y a donc un choc entre deux systèmes fondés l’un et l’autre sur la confiance du public, mais l’une, celle à l’égard de la finance, est sécurisée par des réglementations strictes, l’autre, celle à l’égard d’Internet et ses réseaux, n’est pas réglementée.

Les entreprises financières traditionnelles, banques, assurances et gestionnaires de fonds, doivent faire face aux entreprises nées grâce à la confiance, tacite et non réglementée, des utilisateurs d’Internet.




Le choc des deux confiances a commencé

Aujourd’hui, le monde des réseaux sociaux fait irruption dans le monde de la finance, d’abord par les centaines de start-up spécialisées souvent appelées « fintechs », et plus récemment par les initiatives des géants américains, qui ont eux-mêmes été précédés par leurs homologues chinois.

Pour l’industrie financière, c’est le début d’une révolution avec le choc des deux types de confiances, celle des réglementations nationales qu’elles connaissent bien et celle non réglementée et totalement nouvelle des réseaux sociaux.

Cette révolution touche tous les métiers de la finance, et met au défi les entreprises traditionnelles, banques, assurances et gérants de fonds, de s’adapter.

Cela ne sera pas facile et le risque est grand de voir se réaliser, quarante ans après sa formulation en 1978, la « prophétie » du rapport Nora-Minc : « La banque sera la sidérurgie de demain »…

Pourtant, ce n’est pas une fatalité. Les entreprises de la finance peuvent réussir la mutation nécessaire à leur survie et même à leur développement. Mais nous verrons que ce sera au prix d’une véritable rupture dans leur vision du métier et dans l’organisation de sa mise en œuvre.
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