


[image: couverture]






 [image: pagetitre]





La collection Cahiers financiers rassemble des monographies de qualité orientées vers la pratique. Les Cahiers traitent de sujets bien délimités dans le domaine des sciences financières.

Sous la direction de Bruno COLMANT docteur en sciences de gestion et ingénieur commercial (ULB), titulaire d’un MBA en finance (Purdue University – États-Unis) et d’une Maîtrise en Sciences Fiscales (ESSF). Titulaire des certifications d’analyste financier et de Risk Manager, il est expert-comptable et conseil fiscal agréé. Il est membre de la Commission des Normes Comptables, du Conseil Supérieur des Finances, du Conseil Central de l’Économie et de la Commission de Gouvernance Corporative. Il enseigne la comptabilité financière dans différentes institutions universitaires belges (Vlerick Management School, UCL, Facultés Universitaires Saint-Louis et ICHEC), luxembourgeoise et à l’Université de Genève.




Pour toute information sur notre fonds et les nouveautés dans votre domaine de spécialisation, consultez notre site web : www.larcier.com

© ELS Belgium s.a., 2019
Éditions Larcier
Rue Haute, 139/6 – 1000 Bruxelles

EAN : 978-2-8079-1590-9

Cette version numérique de l’ouvrage a été réalisée par Nord Compo pour ELS Belgium. Nous vous remercions de respecter la propriété littéraire et artistique. Le « photoco-pillage » menace l’avenir du livre.




Dans la même collection

1 Les obligations. Notions ﬁnancières essentielles

Bruno COLMANT, Vincent DELFOSSE et Louis ESCH, 2002, 131 p.

2 Le système ﬁnancier islamique. De la religion à la banque

Imane KARICH, 2002, 144 p.

3 La ﬁscalité des entreprises. Aspects économiques de la concurrence ﬁscale dommageable au sein de l’Union européenne

Emmanuel RUBENS, 2002, 218 p.

4 Les stock options en Belgique. Considérations ﬁnancières et ﬁscales

Bruno COLMANT, Jacques GHYSBRECHT et Benoît WALTRÉGNY, 2002, 113 p.

5 Les instruments ﬁnanciers optionnels

Pascal PHILIPPART, Bruno COLMANT, 2002, 149 p.

6 Produits dérivés de crédit. Applications et perspectives

Bruno COLMANT, Jacques GHYSBRECHT et Bruno RAUÏS, 2003, 178 p.

7 Efﬁcience des marchés : concepts, bulles spéculatives et image comptable

Bruno COLMANT, Roland GILLET, Ariane SZAFARZ, 2003, 96 p.

8 Les dividendes, la ﬁscalité et les comportements opportunistes

Jérôme WOUTERS, 2003, 102 p.

9 La décote boursière des holdings belges : décrypter l’énigme ﬁnancière

Bruno COLMANT, Alexandre DETOURNAY et Leslie SERVAT Y, 2003, 159 p.

10 Les nouveaux déﬁs ﬁnanciers et techniques de la fonction de trésorier

François MASQUELIER, 2003, 240 p.

11 Valeur et risque des brevets pour les biotechnologies. Considérations ﬁnancières et ﬁscales

Georges HÜBNER, Pierre-Armand MICHEL et Mélanie SERVAIS, 2003, 92 p.

12 Les normes comptables IAS 32 et IAS 39 sur les instruments ﬁnanciers

Origine, dispositions, applications et exemples

Bruno COLMANT, Jean-François HUBIN et François MASQUELIER, 2004, 403 p.

13 Les stock options en Belgique. Considérations ﬁscales, ﬁnancières et comptables

Bruno COLMANT, Jacques GHYSBRECHT, Jacqueline HAVERALS et Benoît WALTRÉGNY, 2004, 221 p.

14 Les obligations. Concepts ﬁnanciers et comptables essentiels

Bruno COLMANT, Vincent DELFOSSE et Louis ESCH, 2004, 221 p.

15 Le ﬁnancement des ventes par le compte-clients

Bernard ROSEN, 2004, 91 p.

16 Les obligations convertibles

Bruno COLMANT et Vincent DELFOSSE, 2005, 224 p.

17 Le risque opérationnel. Implications de l’Accord de Bâle pour le secteur ﬁnancier

Ariane CHAPELLE, Georges HÜBNER et Jean-Philippe PETERS, 2005, 224 p.

18 Financial buy-outs. Value drivers, deal structuring, ﬁnancial instruments and funds. Analysis from investor and management standpoints in Belgian practice

Hugues LAMON, 2005, 214 p.

19 Les obligations souveraines. Situation du marché, évaluation du risque-pays, et gestion des défauts

Kim OOSTERLINCK et Ariane SZAFARZ, 2005, 105 p.

20 Les accords de Bâle II pour le secteur bancaire

Bruno COLMANT, Vincent DELFOSSE, Jean-Philippe PETERS et Bruno RAUÏS, 2005, 267 p.

21 Application des normes comptables. IAS 32 et IAS 39 en 2005

Bruno COLMANT, Jean-François HUBIN et François MASQUELIER, 2005, 267 p.

22 La bancassurance en mouvement

Bernard DE GRYSE, 2005, 104 p.

23 La ﬁnance comportementale

Amos SUSSKIND, 2005, 116 p.

24 Les carrousels à la TVA. Étude économique et juridique

Claire KAECKENBEECK, 2005, 118 p.

25 Les stock options. Analyse en droit ﬁscal, social et comptable belge

Bruno COLMANT, Nadine BEAUFILS, Françoise PLATTEBORSE et Gauthier RAZÉE, 2006, 205 p.

26 Les intérêts notionnels. Aspects juridiques, ﬁscaux et ﬁnanciers de la déduction pour capital à risque

Bruno COLMANT, Pascal MINNE, Thierry VANWELKENHUYZEN, 2006, 112 p.

27 L’image ﬁdèle dans l’ordre comptable belge. Réﬂexions concernant une exigence inaboutie

Bruno COLMANT, Michel DE WOLF, 2007, 90 p.

28 Monde changeant des assurances

Bernard DE GRYSE, 2007, 222 p.

29 La réassurance

Jean-François WALHIN, 2007, 302 p.

30 Application des Normes comptables. IAS 32, IAS 39 et IFRS 7

Bruno COLMANT, Jean-François HUBIN et François MASQUELIER, 2007, 160 p.

31 Les déductions ﬁscales à l’impôt des sociétés

Pascal MINNE, Thierry VANWELKENHUYZEN, Bruno COLMANT, 2008, 158 p.

32 Les marchés de quotas de CO2

Arnaud BROHÉ, 2008, 146 p.

33 La titrisation du risque d’assurance

Valentin BAUWENS, Jean-François WALHIN, 2008, 244 p.

34 Efﬁcience des marchés. Concepts, bulles spéculatives et image comptable

Bruno COLMANT, Roland GILLET, Ariane SZAFARZ, 2009, 94 p.

35 Islam : droit, ﬁnance et assurance

Jacques CHARBONNIER, 2011, 304 p.

36 Bâle II et le risque de crédit. Les règles actuelles et leur évolution sous Bâle III

Alain VERBOOMEN, Louis DE BEL, 2011, 320 p.

37 La réassurance,

Jean-François WALHIN, 2e édition 2012, 451 p.

38 Titres et bourse,

Joseph ANTOINE, Marie-Claire CAPIAU-HUART,

Tome 1 – Instruments ﬁnanciers, 3e édition 2012, 394 p.

Tome 2 – Marchés-transactions-placement, 3e édition 2012, 532 p.

39 Fund industry in Luxembourg,

Danielle SOUGNÉ (dir.), 2013, 128 p.

40 Les agences de notation ﬁnancière. Entre marchés et États

Bruno COLMANT, Etienne de CALLATAŸ, Xavier DIEUX, Benoît FRYDMAN, Jean-Marc GOLLIER, Alexandre HUBLET, Caroline LEQUESNE-ROTH, Gregory LEWKOWICZ, Kim OOSTERLINCK, Hugues PIROTTE, Arnaud VAN WAEYENBERGE, Edith WEEMAELS, 2013

41 Pratiques et techniques bancaires,

Yassine BOUDGHENE et Eric DE KEULENEER, 2e édition 2016, 305 p.

42 Les contrats de la ﬁnance islamique, Analyse prospective

Chihab Mohammed HIMEUR, 2018, 250 p.

Reeds verschenen in deze reeks

1 De techniek van het effectiseren en toepassing op de Belgische markt

Caroline JANSSENS, 2003, 192 p.

2 De Belgische Commercial Paper-Markt

Hubert OOGHE en Veerle VOET, 2003, 112 p.

3 Financing entrepreneurial companies. How to raise private equity as a high-growth company

Sophie MANIGART en Miguel MEULEMAN, 2004, 140 p.

4 The Real Options. Approach to Strategic Capital Budgeting and Company Valuation

Wouter DE MAESENEIRE, 2006, 190 p.




« Alors…

Dieu voulant qu’on fût juste en toute chose,

Et afin d’éviter que le monde n’implose,

Mêla à ses lois les principes économiques,

Pour donner vie à la finance catholique. »
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Préface


Le concept de Finance Chrétienne est apparu récemment. Le 15 août 2015 a été publiée la première charte fondamentale de la finance éthique chrétienne. Le concept de Finance Catholique, s’appuyant notamment sur la Doctrine Sociale de l’Église, était apparu peu avant.

Il faut bien reconnaître, que de vouloir allier la finance et la foi chrétienne, constitue un défi majeur pour le monde du marché et pour celui de la religion. Pensons simplement à cette phrase de Jésus dans l’Évangile : « Vous ne pouvez servir Dieu et l’argent » (Matthieu 6,24 ; Luc 16,13). Pourtant le mot argent revient 484 fois dans l’Ancien Testament et 38 fois dans le Nouveau Testament.

Docteur en droit, président fondateur de l’Observatoire de la Finance Chrétienne (OFCCFO), Monsieur Antoine Cuny de la Verryère, a beaucoup œuvré, non seulement pour faire connaître la Finance Catholique et la Finance Chrétienne, mais aussi pour que ces principes puissent être réellement mis en œuvre.

Cet ouvrage, qui offre une présentation transversale de la finance éthique chrétienne compatible à travers le monde, et donc pas uniquement en fonction de notre pays, constitue comme un condensé de ce qui peut être exposé en la matière.

Il présente dans ses trois parties, les acteurs, les principes et les opérations financiers chrétiens, en tenant compte à chaque fois d’exposer le contexte historique, les évolutions et la mise en œuvre pour aujourd’hui.

L’auteur s’appuie sur les nombreux documents des Églises chrétiennes et, en particulier ceux de l’Église catholique, qui a beaucoup réfléchi à ces questions financières depuis la première encyclique sociale de Léon XIII, Rerum Novarum du 15 mai 1891. Toute cette réflexion se retrouve dans ce qu’on appelle la Doctrine Sociale de l’Église que Monsieur Cuny de la Verryère cite abondamment jusqu’aux derniers textes publiés récemment comme « Oeconomicae et pecuniariae quaestiones » sur des considérations pour un discernement éthique sur certains aspects du système économique et financier actuel, du 23 mai 2018. Le concept de finance chrétienne souligne les correspondances entre les diverses confessions chrétiennes. Il permet de s’inscrire dans le cadre des relations œcuméniques, récemment encouragées par le pape François lors de sa visite au Conseil Œcuménique des Églises à Genève le 21 juin 2018 où il a appelé à « un nouveau printemps œcuménique ».

On sent clairement dans le texte l’importance majeure que revêt l’encyclique Laudato Si du pape François, sur la sauvegarde de la Maison commune, publiée le 24 mai 2015, qui a amené plusieurs acteurs financiers à vivre une réelle conversion en la matière.

Ayant côtoyé Monsieur Antoine Cuny de la Verryère, dans le cadre d’un groupe bancaire tenant à mettre en œuvre les principes financiers catholiques (Princificats), j’ai pu apprécier sa rigueur intellectuelle et sa volonté de mettre en œuvre ces principes de finance chrétienne. Ces deux aspects se retrouvent dans cet ouvrage où l’auteur ne renie rien de ses compétences et de sa foi. C’est la meilleure manière de comprendre le concept de finance chrétienne.



+ Nicolas SOUCHU
Évêque d’Aire et Dax




Propos liminaire


Le présent ouvrage poursuit le travail accompli précédemment dans le livre « Finance Catholique » paru aux éditions EMS, en juillet 2013. Certaines définitions, notamment celle de « finance chrétienne », ont été nuancées. Son contenu a été enrichi par les évolutions des dernières années et les développements ont été approfondis sur plusieurs aspects (philosophie, éthique des affaires). La présentation a aussi été élargie à toute la « finance chrétienne » afin de donner une vue décentralisée et plus équilibrée des finances protestantes, catholiques romaines et orthodoxes, et en essayant de redistribuer la part léonine précédemment octroyée au catholicisme romain et à la France.

Par ailleurs, si la version de 2013 se présentait comme une démonstration, celle de 2018 se veut davantage une compilation. L’ouvrage précédent était alors le premier du genre, non parce qu’il n’existait pas d’ouvrages traitant d’éthique chrétienne en matière financière, mais en raison de son caractère multidisciplinaire et normatif en faveur du concept « finance catholique ». Jean-François Boudet, Maître de Conférences, a ainsi écrit, qu’il s’agissait « d’un travail capital qui dépasse la seule réflexion théologique pour essayer de définir ce qu’est la finance catholique à travers l’histoire, l’économie, le droit ou la dogmatique catholique »1. Cette reconnaissance a été suivie de plusieurs publications académiques qu’il fallait également incorporer.




1. J.-F. BOUDET, « Note de lecture sur Antoine R. Cuny De La Verryère, Finance catholique. Au fondement de la finance éthique et solidaire » in Revue Société, Droit & Religions, no 4/2014, p. 145-150.
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Introduction


1. La finance est classiquement désignée comme l’art d’acquérir de l’argent2. À notre époque, la finance correspond aux activités dont l’objet st d’obtenir ou de placer de la monnaie (fiduciaire, scripturale, électronique, crypto…) ou des instruments financiers (titres et contrats financiers). Ces activités font appel à des services, infrastructures, agents économiques, qui sont inclus dans une définition large de la finance. Son domaine ne se restreint plus seulement à « fournir de l’argent à l’économe » comme au temps d’Aristote3, mais consiste également à faire circuler des valeurs de toute espèce4, et à se protéger des risques5 qui menacent l’économie réelle6 et la finance elle-même7. Il est difficile de dater précisément l’apparition des activités financières, sans doute sont-elles inhérentes à toute activité commerciale humaine8. Depuis son apparition, la finance a connu plusieurs révolutions, dont il faut citer au moins trois étapes décisives : aux XIII-XIVe siècles, la création, sous leurs formes modernes, de la première bourse à Bruges et de la première banque à Florence ; au début du XVIIIe siècle, la consécration de la finance à un niveau public, par la création de la première banque centrale, à Londres, ce qui va permettre de multiplier les financements9 ; à la fin du XXe siècle, l’apparition de produits plus complexes développés mathématiquement et la forte multiplication des transactions résultant de la dématérialisation informatique, permettant à tous de conclure, instantanément, de façon quasi-anonyme, des transactions à distance. Aujourd’hui, dans les pays développés, la finance est devenue omniprésente10, omnisciente11 et omnipotente12.


Section 1.

Finance morale et immorale

2. La division opérée par Aristote, reprise plus tard par saint Thomas d’Aquin, entre une chrématistique13 naturelle et une chrématistique commerciale, aboutit à distinguer fondamentalement deux formes de finances. D’une part, une finance morale qui est liée à la nécessité de l’économie productive, d’autre part, une finance immorale, qui consiste à accumuler de la monnaie pour elle-même et non en vue d’une fin autre que le plaisir personnel14. Or, la crise financière de 2008, du reste comme l’avait fait celle des Savings and loan, a révélé combien les comportements de certains acteurs financiers étaient entachés d’immoralité. Si les origines de la crise de 2008 ont pu de prime abord sembler d’ordre technique15, aujourd’hui la responsabilité des agents humains est unanimement reconnue16. Les témoignages ne manquent pas au sujet des comportements inadmissibles adoptés par les négociateurs financiers (traders), certaines banques d’investissement et hedge funds : soit sous la forme de spéculations abusivement haussières, parfois au détriment des populations les plus pauvres de la planète17 ; soit sous la forme de spéculations baissières consécutivement à des attentats terroristes ou à de mauvais indicateurs économiques ; soit encore sous la forme de salaires disproportionnés payés grassement, appelés « bonus » (comme au casino), à des individus devenus, par la force des choses, irresponsables, égoïstes, cupides, narcissiques, et vivant dans une luxure choquante (prostitution, drogues, richesse ostentatoire) ; soit enfin, sous le forme de montages financiers nocifs à l’économie réelle, comme par exemple les mécanismes incontrôlés de dilution des risques (titrisation)18.

3. Au lendemain de la crise, la question éthique est ainsi devenue un enjeu majeur pour réguler et moraliser le comportement des acteurs financiers. Si les débats sur une éthique financière profane existent en Occident, depuis plusieurs décennies, sous l’égide du développement durable ou de la lutte contre l’aléa moral19, et a favorisé l’émergence d’une « finance responsable » (ISR) et d’une « finance sociale dynamique » (impact investing)20 ; si par ailleurs la réglementation prudentielle s’est enrichie, à tire-d’aile, de nombreuses limites afin d’empêcher que les mêmes causes ne produisent les mêmes effets21 et bien qu’un certain nombre de banques se soient réformées, malgré tout, la question éthique reste vivace22. Les menaces et les dangers sur le monde et l’humanité n’arrivent pas comme mars en carême, car ils sont permanents, et on ne manque pas de chiffres alarmants. À chaque fois, la question éthique peut être posée, qu’il s’agisse de l’endettement public, du financement de la décarbonation ou de la déforestation23, des conflits à travers le monde24, de l’extinction des espèces25, ou de l’intelligence artificielle26. En 2014, trois millions d’enfants périssaient d’inanition pendant qu’une manne de 900 milliards de dollars de bénéfices se déversait sur les banques. Si le bien-être économique mondial s’est indubitablement accru au cours de la seconde moitié du XXe siècle, parallèlement, les inégalités se sont amplifiées au sein des pays et entre les nations, et un grand nombre de personnes continuent de vivre dans l’extrême pauvreté. Or les « critères obsolètes » qui ont abouti à la crise des subprimes continuent de gouverner le monde, observait, en 2018, la Congrégation pour la Doctrine de la Foi27. Alors on s’interroge : que font les acteurs financiers face à ces catastrophes et ces injustices ? Et mon banquier investit-il mon argent en dépit du bon sens ?

4. Pour sûr, l’argent que nous confions nous engage moralement envers les générations futures. Ces dernières années ont vu l’émergence de stratégies dites « à impact » où l’épargne va au-delà de la prise en compte des seuls critères ESG pour chercher à objectiver les effets extrafinanciers des investissements28. La seule prise en compte des critères environnementaux et sociaux ne suffit pas, il faut l’assortir d’objectifs chiffrés incontestables mesurés dans le temps. Les communautés chrétiennes déjà sensibilisées aux questions éthiques dans la finance, ont redoublé de vigilance et d’activisme. Depuis 2014, le Vatican organise des conférences biannuelles sur la finance sociale (« Vatican Impact Investing Conference »)29. L’Église romaine, dans la continuité de sa doctrine sociale, a développé des positions innovantes sur les sujets économiques et financiers, notamment par le biais de son Conseil Pontifical « Justice et Paix », dans des notes publiées en 2008 et 2011. Plusieurs recommandations concrètes, de caractère technique, sont apparues (condamnation des paradis fiscaux, plus de réglementation financière, etc.). Le pape François ne ménage pas ses efforts en faveur du développement des ODD30 et de la finance sociale, et l’encyclique Laudato si du 18 juin 2015 a marqué un engagement sans précédent. Pour lui, il est clair que, « pour fonctionner correctement, l’économie », tout comme les autres sphères de l’activité humaine, « a besoin de l’éthique ; non pas d’une éthique quelconque, mais d’une éthique amie de la personne »31. Ainsi, en octobre 2017, une coalition de quarante institutions chrétiennes à travers le monde, comprenant des banques et des organismes de microfinance, a-t-elle décidé de se désinvestir du charbon, du gaz et du pétrole. Il s’agit du plus grand désinvestissement jamais réalisé par des institutions religieuses32. Cet élan s’est poursuivi en 2018 sur les plans opérationnel33 et doctrinal34. Car il faut « éliminer les causes structurelles des dysfonctionnements de l’économie mondiale et corriger les modèles de croissance qui semblent incapables de garantir le respect de l’environnement »35. De tels désinvestissements éthiques ne sont pas totalement inédits : déjà, dans les années 1970-1980, plusieurs banques avaient protesté contre l’apartheid sud-africain36. La finance peut être un instrument mis au service de causes justes.

5. Toutes croyances confondues, les religions du monde constituent le troisième groupe d’investisseurs37 et gèrent plus de la moitié des écoles du monde. Elles sont un moteur de changement incontournable pour un développement durable. Rien qu’aux États-Unis d’Amérique, selon une étude réalisée en 2016, les religions contribueraient annuellement pour environ 1 200 milliards de dollars de valeur socio-économique à l’économie : 418 milliards de dollars proviendraient de congrégations religieuses ; 303 milliards de dollars d’universités, d’organismes de bienfaisance et de systèmes de santé ; et 437 milliards de dollars seraient issus d’entreprises confessionnelles38. Or le christianisme était, en 2015, avec ses 2,4 milliards de fidèles, la première religion du monde en nombre de fidèles devant l’islam qui compte 1,7 milliards de fidèles39. Cependant, comparé à la finance islamique, du côté des acteurs financiers chrétiens, le secteur, quoique dynamique et en croissance sur tous les continents, reste encore très immature. Des infrastructures professionnalisées font également défaut comme, par exemple, en matière de centralisation et de partage des informations ou de notation extrafinancière. La finance chrétienne s’adresse aussi aujourd’hui principalement aux institutions et les produits destinés aux personnes physiques restent sous-développés. Pourtant, une finance chrétienne ouverte à tous devrait pouvoir compter sur les mêmes particularismes que pour les organisations religieuses.


Particularismes de l’Investissement Chrétien40

Respect de la foi : Non seulement les organisations religieuses croient qu’il est important d’incorporer les croyances religieuses dans leurs investissements, dans une large mesure, ils pratiquent également l’investissement conforme à la foi.

Au-delà du rendement : les organisations religieuses sont davantage motivées par l’impact qu’elles peuvent avoir sur le comportement de l’entreprise ou la société que par les rendements financiers.

La foi comme identité de l’investisseur : les organisations religieuses se mélangent difficilement avec la communauté générale de l’ISR. Cependant, les activités ne diffèrent pas beaucoup de celles de la communauté des investisseurs responsables.

« Impact Investing » revitalisé : les organisations religieuses ont une légère préférence pour investir dans des projets ou des entreprises qui font du bien, plutôt que d’adopter une approche « best in class »41 ou d’exclusion.

Relativisme économique : les sciences économiques ne sont pas considérées comme de véritables sciences mais comme un instrument qui peut être mis au service d’idéaux42.






Section 2.

Une finance chrétienne ?

6. La religion chrétienne, symbolisée par l’agneau christique, et la finance, symbolisée par le veau d’or, se connaissent intimement et à telle enseigne qu’elles se confondent parfois dans le vocabulaire usuel ou technique. Par exemple, en langue anglaise, on emploie le terme « redemption » pour désigner le remboursement d’une dette financière ; en allemand, les notions de « culpabilité » et de « dette » sont désignées par « Schuld »43 ; en français, on « rachète ses fautes ». En latin, la prière enseignée par Jésus, le Pater Noster, se réfère au terme « debita », et le « credo » et « crédit » ont la même étymologie. Plusieurs paraboles illustrent explicitement cette affinité. Dans celle de la drachme perdue, le repentir et l’expiation reviennent, par analogie, à encaisser une pièce de monnaie : dans le premier cas, le passif est diminué, dans le second, l’actif est augmenté, ce qui est équivalent sur le plan comptable. Le concept de « péché » est ainsi étroitement lié au concept de « dette » morale envers le rédempteur qui a, par sa crucifixion, « racheté » le genre humain44.

7. Le parallélisme entre mécaniques spirituelle et financière frappe par sa fréquence et sa prégnance. Alors pourquoi cette hostilité réciproque et cet antagonisme a priori irréconciliable ? La Bible contient des condamnations univoques à ce sujet, notamment : « Nul ne peut servir deux maîtres. Car, ou il haïra l’un, et aimera l’autre ; ou il s’attachera à l’un, et méprisera l’autre. On ne peut servir à la fois Dieu et Mammon »45. Réciproquement, les grands argentiers de Wall Street ou de la City rendent régulièrement la monnaie de la pièce en finançant des intérêts ou des idéologies religiophobes. Les deux maîtres, Dieu et Mammon, apparaissent ainsi bien en concurrence dans le champ de l’action comme si, mis côte à côte, le veau d’or et l’agneau christique devaient ruer dans les brancards. En réalité, leur opposition n’est pas systématique. Le spirituel vise certes « l’enrichissement » intérieur et le financier la richesse extérieure mais, en pratique, le for intérieur et l’enveloppe extérieure se confondent. Pour filer la métaphore platonicienne : l’âme de l’Homme et de la Société serait comme un cocher conduit par un attelage ailé ; d’un côté, un veau d’or paré de pierres et, de l’autre, un agneau éthéré paré de lumière, l’un faisant irrémédiablement tomber le char vers les plaisirs instantanés et l’autre travaillant, au contraire, à le maintenir près des cieux éternels.

8. Et la Bible instaure un dialogue constant entre le cocher, le veau et l’agneau et n’est pas avare en paraboles où les réalités spirituelles sont expliquées à partir de situations financières concrètes (p. ex. les paraboles des deux débiteurs, des talents, du riche insensé, de l’intendant fidèle et prudent, du trésor caché, de l’intendant infidèle). Évidemment, c’est le message spirituel qui est central pour le Chrétien. Toutefois, le raisonnement financier qui sert de base à l’analogie devient, pour le Financier, digne d’enseignements pour une pratique financière éthique solaire46. Au surplus, les autres passages de la Bible, qui ne visent pas littéralement des activités économiques, sont sources de préceptes et de valeurs. Même lorsque la Bible ne parle pas de finance, des conseils lumineux transparaissent en termes de respect de la vie, de générosité ou d’abnégation. Et l’Église a, sans interruption, eu des positions sur les sujets économiques et financiers (p. ex. la prohibition de l’usure, la protection des pauvres). Ainsi l’encadrement éthique des activités financières et le développement récent de finances durable et sociale trouve-t-il des relais profonds dans la sphère spirituelle. Car le veau a beaucoup à apprendre de l’agneau et il est dans l’intérêt du cocher de les coordonner.

9. Pourrait-il se faire que les Saintes Écritures révélassent des principes financiers éthiques ? Sur le fond, très certainement. Mais sur la forme, l’agneau n’est pas fait d’or mais de lumière, et le signifiant « finance chrétienne » apparaît, en grande partie, contestée. L’Église romaine, soucieuse de l’esprit de charité, s’est montrée jusqu’à présent peu encline à accoler l’épithète « chrétien » au nom « finance » et préfère les termes « finance sociale ou RSE » (impact investing), voire de « finance basée sur la foi » (faith-consistent investment). L’expression de « finance catholique », pour commode qu’elle soit, serait inadéquate pour décrire ce que l’Église entend promouvoir comme type de finance « car les critères mis en avant par l’Église catholique (romaine) s’agissant du monde de la finance ne sont pas confessionnels, mais éthiques »47. En outre, il a longtemps été affirmé que la Bible ne comportait pas de « structures économiques, sociales, juridiques révélées »48. Par conséquent, la finance ne peut être « chrétienne », au regard de sa substance. D’autres raisons permettent de comprendre ce rejet, notamment la crainte d’« effrayer » ou de « communautariser ». L’antagonisme entre une finance chrétienne et une finance non-chrétienne ferait obstacle à la vocation universelle de l’Église et à son idéal réconciliateur.

10. Cependant, ces objections, outre qu’elles rappellent parfois la pastorale de l’enfouissement49, apparaissent peu pragmatiques aux yeux de certains laïcs et praticiens, surtout dans le contexte de déchristianisation de l’Europe et de globalisation des échanges. Ces dernières années ont ainsi vu l’utilisation de l’expression « finance chrétienne » émerger de façon plus ou moins souterraine, sous l’impulsion de fidèles désireux d’une finance clairement identifiable dans ses finalités et son identité. Depuis 2013, par exemple, on trouve sur l’encyclopédie en ligne de référence (Wikipédia) des pages dédiées à la finance chrétienne en anglais, français, allemand, italien et arabe. Les médias se sont également emparés du concept50. De façon plus anecdotique, Monsieur Ernst von Freyberg, président du Conseil de surveillance de l’IOR, l’a employé dans une déclaration publique51. Les acteurs financiers semblent de moins en moins effrayés, même en France, pays très attentif à la neutralité religieuse, où le groupe financier Arkéa fonda, en 2017, le comité « Princificat » (contraction de « principes financiers catholiques »). D’autres initiatives, à travers le monde, en faveur d’une finance ouvertement chrétienne tendent à se multiplier où, à chaque fois, le veau d’or épouse l’esprit et le nom de l’agneau. Mais, souvent, c’est sous les termes « faith-based investment » ou « faith-consistent investment » (en français, « investissements conformes à la foi ») qu’on trouve le plus de résultats sur la Toile.




Section 3.

Définition

11. La finance chrétienne peut être décrite, de façon imagée, comme ayant pour but d’être plus morale que la finance représentée dans le « Loup de Wall Street »52. C’est une finance qui applique des critères éthiques et moraux afin de conjurer la spéculation à tout va, les rémunérations indécentes, ou les investissements où l’Homme se trouve réduit à une variable comptable. Le banquier, au lieu d’être un prédateur, est alors un contributeur élémentaire du Bien Commun et de l’intérêt général. Il place l’argent, non pas sur les grosses entreprises du Dow Jones, mais de préférence sur des PME ou des sociétés de petite taille afin de promouvoir un développement à échelle humaine. Il n’investit pas non plus sur des sociétés du type Ashley Madison qui font la promotion de l’infidélité, ou des sociétés qui polluent et détruisent l’environnement de manière irrémédiable. Le banquier, qui appartient à une banque chrétienne, n’exige pas des rendements de 10 % et ne se gargarise pas de la flambée des métaux ou de l’augmentation du prix de l’immobilier. Au contraire, le banquier de la finance chrétienne veut promouvoir le développement de tout Homme et de tout l’Homme, conformément au souhait de l’Église. Il veut que les biens de consommation élémentaires soient rendus accessibles au plus grand nombre. Il veut que le développement soit durable mais également vertueux et que les plus-values ne servent pas seulement à l’enrichir personnellement mais aussi à aider les autres, notamment, en favorisant le micro-crédit au profit des populations défavorisées, ou en faisant une donation à une association humanitaire pour lutter contre l’illettrisme ou pour aider les personnes souffrant d’un handicap53.

12. Sur le plan académique, sans doute en raison de la controverse sur le signifiant, il est délicat de trouver des travaux qui explorent rigoureusement le signifié (concept). La « Charte fondamentale de la finance éthique chrétienne » propose une définition conceptuelle. Publiée le 15 août 2015 par l’Observatoire de la finance chrétienne, cette charte a été rédigée par des laïcs financiers, juristes et universitaires européens qui se sont donné, eux-mêmes, voix au chapitre. Disponible en plusieurs langues, elle se veut être une synthèse des pratiques et principes financiers chrétiens recensés à travers le monde. Selon son article premier : « Doivent être identifiés comme faisant partie du domaine de la Finance Éthique Chrétienne, l’ensemble des acteurs, activités, produits, comportements, concepts et organisations, relevant du secteur bancaire, financier ou assurantiel, respectueux des Principes Fondamentaux exposés [dans ladite Charte] ». Cette définition appelle plusieurs remarques.

13. Un concept éthique et économique. La finance chrétienne n’est, certes, pas considérée comme un syntagme théologique. Ce nonobstant, les sources de la finance chrétienne sont duales sur le plan conceptuel et vont puiser tant dans les écrits théologiques (y compris les textes de la Bible et le magistère de l’Église) que dans ceux des sciences sociales (économie, droit, etc.), et on est tenté de conclure à sa nature hybride. Toutefois, le père Dom Pascal-André Dumont a objecté que la finance catholique ne correspondait pas à des activités financières « confessionnelles » mais « éthiques », et on comprend que cela suffise à exclure la référence au catholicisme. Cette distinction fondée sur la différence entre morale (« confessionnel ») et éthique, deux concepts ambivalents54, se comprend mieux si, premièrement, la morale se rapporte à des absolus, négatifs, irrationnels, d’ordre théologique et, deuxièmement, l’éthique à des raisonnements, positifs, rationnels, d’ordre philosophique (conséquentialisme, déontologisme, éthique de la vertu, voy. infra, nos 259 à 266). Une alternative apparaît alors : soit la substance du concept de finance chrétienne ne serait pas seulement éthique si les motivations profondes (Charité, Espérance, Foi) ou la finalité poursuivie (le Salut des âmes) à l’origine de cette finance sont transcendantales (proposition no 1) ; soit la substance du concept serait seulement éthique s’il est fait fi de ces aspects surnaturels et qu’elle se définit par sa seule finalité éthique, c’est-à-dire la poursuite du Bien Commun. La finance chrétienne ne viserait alors nullement l’évangélisation mais le développement intégral de tout Homme et de tout l’Homme (proposition no 2). Cette seconde proposition semble largement corroborée par la pratique et la doctrine. En effet, dans la plupart des cas, on peut très bien ne pas être chrétien et faire de la « finance chrétienne » ou, inversement, être chrétien et ne pas faire de « finance chrétienne ». Mais la justesse de la première proposition ressurgit avec le concept « Christian faith-based investment » (investissement fondé sur la foi chrétienne) si c’est la foi qui motive et conditionne la praxis financière55 et si la question du « pourquoi » prend le pas sur celle du « comment »56 conformément aux Particularismes de l’Investissement Chrétien exposés ci-dessus. Enfin, si l’éthique (normative ou réaliste) et le confessionnel s’excluent absolument, comment expliquer l’existence d’une éthique chrétienne57 ?

14. La question de la nature ontologique de la finance chrétienne, peut rappeler un débat plus ancien qui eut cours au sujet de la « philosophie chrétienne ». De nos jours, l’expression « philosophie chrétienne » est aussi rare dans les milieux universitaires athées58 que dans les encycliques papales59. Son bien-fondé serait largement contesté, la philosophie excluant par définition tout lien avec les dogmes. D’ailleurs, il n’existerait pas de « physique ou de chimie ou de géométrie chrétienne »60. Parmi les thuriféraires qui soutiennent, au contraire, l’existence d’une philosophie chrétienne : d’une part, certains la considèrent comme un acte de la raison pure, sans lien avec les dogmes chrétiens, mais qui leur devient rattaché dès lors qu’il tend à démontrer leur pertinence et à conduire jusqu’à la foi (M. Blondel) ; d’autre part, elle est vue comme inhérente à la théologie chrétienne parce que celle-ci créerait elle-même des concepts philosophiques (p. ex. création, nature, péchés61) pouvant engendrer cet acte de la pensée, et la philosophie elle-même peut être irriguée à sa source par la théologie (J. Maritain, N. Berdiaeff, M. Bosterud)62. Rapporté à la « finance chrétienne », il fait peu de doute que celle-ci soit irriguée par la théologie sociale et l’herméneutique. Ceci dit, il peut être considéré que les deux ordres restent distincts bien que la relation qui les unisse soit intrinsèque. Pour paraphraser Jacques Maritain au sujet de la philosophie chrétienne, la finance chrétienne, prise en elle-même, que ce soit dans une tête païenne ou dans une tête chrétienne, relèverait de critères « intrinsèques strictement naturels ou rationnels », et la dénomination chrétienne appliquée à la finance ne serait ainsi « dépendante de la foi chrétienne ni dans son objet, ni dans ses principes, ni dans ses méthodes »63. En d’autres termes, la finance chrétienne serait alors, avant tout, un concept de la raison pure, de nature éthique et économique.

15. Un concept social téléologique. La finance chrétienne vise un but social et éthique (la recherche du Bien Commun) et mobilise des moyens économiques à cette fin (prêts, investissements, etc.). Au regard de la typologie financière existante, une analyse sommaire des « principes fondamentaux » visés par la Chartre citée ci-dessus atteste que la finance chrétienne est, techniquement, une finance dite « éthique » qui cumule, à la fois, les critères de la finance dite « durable » (« finance ISR ») et ceux de la finance sociale, notamment la « finance solidaire ». De plus, elle peut ajouter d’autres critères éthiques spécifiques à la religion chrétienne et à sa définition de la dignité humaine. En d’autres termes, la finance chrétienne peut être qualifiée, techniquement, comme un sous-genre de la finance durable et solidaire. Les concepts juridiques et économiques qui sous-tendent la finance chrétienne sont généralement similaires à ceux de la finance durable et solidaire et, plus récemment, de l’impact investing.

16. Il convient de préciser, pour faciliter l’analyse, que les éléments constitutifs du concept de finance chrétienne peuvent être classés selon trois catégories : des acteurs financiers (dimension personnelle ou ratione personae), des principes encadrant des activités financières (dimension éthique ou ratione principiorum) et des opérations financières elles-mêmes (dimension réelle ou ratione rei). Cependant, la finance chrétienne ne se résume pas à l’union de ces éléments mais se définit, comme nous l’avons dit, plutôt au regard de sa finalité : la recherche du Bien Commun64. La finance chrétienne est ainsi, par définition, nécessairement conforme à des objectifs généraux de justice, de respect mutuel, de saine gestion et d’honnêteté. Les vertus de charité, de force, de prudence et de tempérance l’innervent sans relâche. Et elle vise obligatoirement à favoriser la dignité de la personne humaine, le Bien Commun et la solidarité, dans le respect du principe de subsidiarité. Elle encourage, en toute hypothèse, un développement durable et vertueux65.

17. Au minimum, un syntagme étendard et structurant. Comme exposé précédemment, le concept fait l’objet de controverses doctrinales au regard de la référence chrétienne. Le qualificatif « chrétien » dérange et de nombreux acteurs financiers chrétiens préfèrent se référer à une finance éthique qui ne donne pas son nom et où le veau d’or épouse l’esprit mais pas le nom de l’agneau. Ils voient alors dans la finance chrétienne un « concept marketing » plus qu’un concept ontologique. Les promoteurs le regardent, au contraire, comme une modalité, inhérente au christianisme et fondamentale pour développer une finance véritablement désireuse du Bien Commun. Peut-être qu’un tel débat théorique sur le signifiant (l’expression) n’est pas fondamental tant qu’il ne dénature pas le signifié (le concept) et on pourrait, tout aussi bien, le nommer « finance fondée sur la foi chrétienne » (Christian faith-based finance) ou « finance conforme à la foi chrétienne » (Christian faith-consistent finance) ou encore « finance du veau agnelé ». En revanche, même si elle n’est pas de facto la plus répandue, l’expression « finance chrétienne » nous paraît effectivement commode car elle est explicite et concise ; elle permet de désigner clairement les activités financières qui se conforment à l’éthique ou à la foi chrétienne, peu importe qu’il s’agisse plus techniquement de finance solidaire, d’impact investing, ou d’ISR de conviction, et de faire le lien entre une finance éthique vertueuse et le christianisme. De surcroît, la finance chrétienne, en n’étant pas ostensiblement désignée de « chrétienne », souffrirait d’un manque patent de visibilité médiatique. Les consommateurs et investisseurs, non éclairés sur l’existence de cette finance alternative, continueraient à s’adresser aux entreprises responsables des maux d’hier et cautionnerait, de ce fait, des investissements controversés.

18. Sans trancher ce débat, pour notre part, et pour plus de clarté, nous distinguerons selon que les acteurs, principes et activités constituant ladite « finance chrétienne » se réfèrent explicitement et ostensiblement, ou non, à des préceptes chrétiens, sans que cela n’emporte de jugement de valeur sur le fond et les motivations. C’est seulement en présence de références explicites que, dans le présent ouvrage, on parlera de « finance chrétienne » stricto sensu. À défaut, l’expression « finance chrétien-compatible » paraît plus appropriée dans la mesure où l’éthique sous-jacente reste indéterminée et ses relations avec la religion controversées. Aussi doivent être considérés comme « chrétien-compatibles », les principes financiers qui partagent des finalités similaires aux principes financiers chrétiens (désignés « principes chrétien-compatibles ») et les acteurs financiers et les opérations financières qui se conforment, à tous les niveaux, à des principes chrétien-compatibles (désignés respectivement « acteurs chrétien-compatibles » et « opérations chrétien-compatibles »).
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19. Un concept faîtier. Les « principes fondamentaux » auxquels se conforme la finance chrétienne, selon la charte de 2015, proviennent de la synthèse des principes établis par les différentes Églises composant la Chrétienté de part en part, qu’elles soient catholiques romaines, réformistes, orthodoxes ou d’autres sensibilités et quelle que soit la région du monde d’où elles sont issues. En réalité, le concept désigne donc moins « une » finance chrétienne que « plusieurs » finances chrétiennes avec toute leur diversité. Par exemple, certains chrétiens ont pour tradition de ne pas investir dans l’alcool, les paris, le tabac ou l’armement. D’autres traditions n’ont aucun problème avec cela66. Qui plus est, des divergences peuvent surgir au sein même d’une tradition, d’un pays à l’autre. Aussi, un rapport mettait-il en évidence, en 2010, l’homogénéité des opinions d’investissement des institutions religieuses et l’hétérogénéité des pratiques67. À l’inverse, force est de constater de nombreux points de convergence éthiques entre les cultures, qui seraient les expressions d’une sagesse morale commune68. La finance chrétienne est, en d’autres termes, un concept synthétique fondamentalement œcuménique (malgré sa nature essentiellement éthique), aux contours universaux, qui regroupe toutes les manifestations passées, présentes et futures des finances chrétiennes.




Section 4.

Plan de l’ouvrage

20. S’il est avéré que la Bible n’est pas un manuel de comptabilité et que les Églises n’ont, pour le moment, pas encore établi de corpus de règles techniques pour organiser les activités financières au niveau transactionnel69, malgré cela, force est de constater qu’il existe bien, à notre époque, de multiple acteurs, activités et principes éthiques financiers qui relèvent du christianisme, et qui complètent la gamme des finances éthiques.

21. Afin de donner un aperçu général, historique et contemporain, de ce que représente la finance chrétienne, dans ses trois dimensions, seront tout d’abord présentés, de façon large, les principaux acteurs financiers chrétiens (Partie I), puis recensés et analysés les principes financiers chrétiens (Partie II), et enfin, seront décrites plusieurs opérations financières chrétiennes (Partie III).







2. « Ars acquirendi pecunias ».


3. Aristote oppose la finance à l’économie. Celle-ci aurait pour objet l’acquisition des richesses naturelles (agriculture, métallurgie, etc.), celle-là serait l’art de fournir à l’économe l’argent dont il a besoin (ARISTOTE, Politique I, Marietti, no 98). Mais aujourd’hui la finance semble avoir acquis une dimension plus large.


4. Les créances et valeurs peuvent aujourd’hui porter sur des biens corporels mobiliers (denrées alimentaires) ou immobiliers (résidences…) ou des biens incorporels (créances, brevets…).


5. On peut distinguer plusieurs grandes catégories de risques (naturels, économiques, sociaux). La protection contre les risques a lieu financièrement au moyen de stratégies de couverture ou de transfert des risques (p. ex. CDS, dérivés de crédit, titrisation). Il existe même des couvertures de couverture (ABS²…) qui sont traités par les financiers et non pas les assureurs.


6. P. ex. le risque de défaut des acteurs économiques pour rembourser leurs emprunts (bancaire ou sur les marchés).


7. P. ex. le risque de marché, qui consiste au risque de fluctuation boursière et de perte de valeur des instruments financiers en cotation.


8. On peut soutenir que les activités financières existent depuis que l’argent ou les titres de créance existent. On a retrouvé en Mésopotamie des tablettes en argile datant du deuxième millénaire avant notre ère sur lesquelles étaient gravées des transactions portant sur des produits agricoles ou des métaux (N. FERGUSSON, The ascent of money – a financial history of the world, penguin books, Londres, 2009, p. 28). Ces tablettes n’étaient pas constituées de métaux précieux, néanmoins le droit de créance qu’elles incorporaient, leur attribuait la même fonction que la monnaie métallique, au sens où elles servaient elles-aussi de moyen de paiement (à la façon d’effets de commerce ou de chèques).


9. Ce sera pour partie à l’origine de la première révolution industrielle (cf. F. BRAUDEL, Civilisation matérielle, économie et capitalisme, vol. 3, Paris, Armand Colin, 1986).


10. C’est par elle que transitent les flux monétaires et les titres de créance, au travers des banques, ou des marchés financiers, des assureurs, des sociétés de gestion. En 2011, il y avait 600 sociétés de gestion en France gérant 1 226 Mrd EUR (AMF, Faits & chiffres 2011, p. 10 [www.amf-france.org/documents/general/10470_1.pdf]). En France, le secteur de la finance emploie un peu moins d’1 million de personnes (secteurs public et privé confondus). Il représente environ 4,5 % du PIB en France et en Allemagne, contre 15 % au Royaume-Uni.


11. Les informations financières diffusées de façon simultanée aux quatre coins du monde par internet et les médias financiers permettent de connaître, grâce à de multiples indicateurs économiques, la santé financière des entreprises commerciales, des États, des ménages. Par ailleurs, les risques politiques (p. ex. guerres), les produits culturels (marché d’art, le vin, etc.), tout intéresse la finance de sorte qu’elle se mêle de tout, tout le temps.


12. De nombreuses personnes politiques proviennent du secteur de la finance. Par ailleurs, la finance a une influence sur les politiques publiques (par le biais de la dette publique, du financement de l’économie et de l’orientation des investisseurs), et peut faire chuter des gouvernements politiques, voire mettre des pays en situation de défaut (p. ex. crise grecque).


13. De chrèmatistikos, qui concerne la gestion ou la négociation des affaires et plus particulièrement les affaires d’argent.


14. « Il y a deux finances : la première est dite monétaire, parce qu’elle acquiert de l’argent avec de l’argent, et en vue de cet argent lui-même ; l’autre finance est dite économique, qui acquiert de l’argent à partir des choses naturelles, comme les fruits (de la terre) et les animaux, comme il a été dit : Cette dernière finance est nécessaire à la vie des hommes, et donc elle est louable : l’autre, au contraire, la monétaire passe de ce qui est nécessaire à la nature à ce que réclame la concupiscence, comme il a été dit plus haut, et donc il est juste qu’elle soit condamnée. Cette finance, en effet, n’est pas conforme à la nature, parce qu’elle n’est ni tirée des choses naturelles, ni ordonnée à suppléer à la nécessité de la nature, mais elle procède uniquement par l’échange de deniers ; à savoir que l’homme gagne de l’argent à partir de l’argent » (Commentaire du traité de la politique d’Aristote par saint Thomas d’Aquin).


15. Les défauts massifs des emprunteurs américains ayant résulté de facteurs purement techniques dus à la montée des taux d’intérêt conjuguée à la chute du prix de l’immobilier américain, alors que celui était constitué en garantie des prêts.


16. C’est le facteur humain, composé de personnalités et d’organisations (économistes, professionnels de la finance, autorités publiques) qui se sont rendus coupables d’avoir conçu ou autorisé ces mécanismes financiers programmés pour aboutir un jour mécaniquement au krach. Aujourd’hui, il est unanimement reconnu que la crise résulte de prime abord des décisions qui ont abouti à la dérégulation des marchés financiers et ont permis une cupidité illimitée des opérateurs. C’est le facteur humain personnifié par des individus en quête de profit immédiat qui apparaît comme la véritable origine de la crise.


17. P. ex. la crise du blé. En juillet 2008, l’indice FAO des prix alimentaires mondiaux avait en effet grimpé de 6 %, porté par la flambée des cours du blé, du maïs et du soja (A. BOLIS, « La spéculation coupable de la flambée des prix des aliments ? » in Le Monde, 13 septembre 2012).


18. Ils sont nombreux les Jérôme Kerviel à avoir vu dans un attentat terroriste, un cataclysme, une guerre ou de mauvais indicateurs économiques une opportunité de spéculer à la baisse. La perte de valeurs morales des traders a été dénoncée par les financiers eux-mêmes, comme Nomi Prins qui a décrit la totale inhumanité des négociateurs qui continuaient de spéculer le jour de l’attentat du 11 septembre 2001 (M. ROCHE, J. Fritel, Goldman Sachs – La banque qui dirige le monde (75 minutes), France, 4 septembre 2012 [1re diff. Arte]). Cette immoralité est d’autant plus choquante pour les peuples que sont apparus des liens consanguins avec le pouvoir politique. Suite à leur renflouement par la FED, les banques états-uniennes ont parfois été décrites comme des « mafias subventionnées par le gouvernement » (L. Lyster – N. Prins, capital account (entrevue), RT America, 29 novembre 2011), alors qu’en parallèle éclatèrent plusieurs scandales mettant en cause soit des banques de réputation internationales (p. ex. Goldman Sachs s’agissant des produits ABACUS [SEC release, SEC Charges Goldman Sachs With Fraud in Structuring and Marketing of CDO Tied to Subprime Mortgages, 16 avril 2010, www.sec.gov] ou Barclays sur des manipulations du Libor), soit des dirigeants ou anciens dirigeants financiers (p. ex. Madoff, Strauss-Kahn).



19. L’amoralité des acteurs financiers est parfois désignée, économiquement, par les expressions « risque moral » ou « aléa moral ». Techniquement, l’aléa moral désigne plutôt la déresponsabilisation des acteurs financiers qui, étant protégés par des barrières juridiques ou financières, adoptent des comportements plus risqués susceptibles d’être dommageables à la collectivité.

Pour le sujet qui nous intéresse, il s’agit plutôt « d’éthique » ou de « moral » qu’il est question, pris comme synonymes, en tant qu’ils concernent « le sens des actes, la nature des normes qui les guident, les objectifs qu’ils poursuivent, les limites qui les bornent », et qu’ils désignent « l’ensemble de jugements relatifs au bien et au mal, comme valeurs absolues ou transcendantes, destinées à régir la conduite des hommes » (B. BOUQUET, Éthique et travail social – Une recherche du sens, 2e éd., Paris, Dunod, 2012, p. 12-13). L’aléa moral ne semble être qu’un cas particulier de « structures de péché financier ».



20. En janvier 2017, l’Initiative Finance du Programme des Nations unies pour l’environnement (UNEP FI) a lancé, avec un groupe de banques et d’investisseurs représentant 6 600 milliards de dollars, des « Principes pour la Finance à Impact Positif ». Ces principes visent à « diriger les centaines de milliards de dollars gérés par les banques et les investisseurs » vers le financement des Objectifs de Développement Durable.
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  Partie I


  Les acteurs financiers chrétiens



  22. Il s’agit ici de nous intéresser à la dimension ratione personae de la finance chrétienne. Comme nous l’avons présenté en introduction, les acteurs financiers chrétiens (actoficats) doivent, par définition, se conformer aux principes financiers ostensiblement chrétiens ou aux principes financiers chrétien-compatibles (princificats). Nous avons supposé que ces acteurs se conformaient aux princificats mais il n’est pas certain que ce soit toujours le cas dans les faits. Seule une analyse approfondie de leur organisation, de leurs contrôles internes mais aussi de leurs activités, via un audit, serait de nature à nous éclairer. Il faut dissocier selon que ces acteurs sont issus de la sphère cléricale (Chapitre I) ou de la sphère laïque (Chapitre II).











CHAPITRE I

Les acteurs cléricaux


23. Comme exposé en introduction, la finance chrétienne se définit fondamentalement au regard de la conformité aux principes financiers chrétiens. Or les acteurs cléricaux sont des institutions de charité qui sont censées se procurer de l’argent par charité et le dépenser pour la charité. Avant d’analyser quels sont les acteurs cléricaux contemporains (Section 2), il convient de rappeler les principaux acteurs cléricaux de l’histoire occidentale (Section 1).


Section 1.

Aperçu historique

24. Parmi les principaux acteurs financiers cléricaux qu’a connus l’histoire du monde, on s’intéressera particulièrement aux Templiers (§ 1), aux monts-de-piété (§ 2) et au Saint-Siège (§ 3).


§ 1. – Les Templiers


25. À l’instar d’autres ordres religieux-militaires, comme l’Ordre de l’Hôpital70 (1113-1801), mais dans une plus large mesure, l’Ordre du Temple (1129-1312) pratiquait de façon habituelle des opérations de nature bancaire. Le Temple et l’Hôpital étaient implantés, en Orient, où ils combattaient, et en Occident, d’où ils tiraient les revenus indispensables à leur combat. Entre ces deux pôles, l’arrière et le front, les transferts d’hommes, de provisions, de matériels et d’argent étaient réguliers. Le Temple a dû créer une infrastructure financière pour ses propres besoins. Cette infrastructure financière a pu servir à d’autres. Pourtant parmi les vœux que prononcent les Templiers, figure celui de pauvreté. Mais il s’agit de pauvreté individuelle. L’Ordre, quant à lui, autorise dans une certaine limite le profit indispensable à l’accomplissement de sa mission d’essence divine en vertu de la devise : Non nobis, Domine, non nobis, sed tuo nomini da gloriam71.

26. Les Templiers stockent dans leurs multiples comptoirs, les biens déposés par les marchands, les nobles ou les monarques. Certaines ressources proviennent des héritages de riches chrétiens qui espèrent racheter le salut de leur âme par leur charité. Les dons des nouveaux membres, apports des quêtes de l’Église, loyers de leurs terres et les privilèges octroyés par le pape qui les exempte d’impôts, fondent également leur fortune72. Cette fortune doit être convenablement gérée, ce qui nécessite un personnel spécialisé, pour produire des états de comptes périodiques et procéder aux contrôles idoines73. Les biens qui sont remis au trésor sont placés sous la responsabilité du commandeur de l’ordre, qui décide des opérations bancaires à réaliser (voy. infra, nos 346 à 351).




§ 2. – Les monts-de-piété


27. L’idée du mont-de-piété est née en 1462, quand un moine récollet italien, Barnabé de Terni, cherche un moyen de combattre l’usure et les taux d’intérêt abusifs (jusqu’à 130 %) pratiqués à l’époque. Il convainc les riches de la cité de Pérouse de constituer un fonds permettant de créer un établissement de prêts sur gages : le Monte di Pietà. Plusieurs frères mineurs prêchent à sa suite la création des monts-de-piété. Dix ans plus tard, le Monte dei Paschi di Siena est établi à Sienne avec le même objectif. Cet établissement propose alors un système de prêt sur gage à faible intérêt ou gratuit. Des initiatives semblables voient le jour dans d’autres villes d’Italie et de France. Au Ve concile de Latran, en 1515, le pape Léon X reconnaît officiellement les monts-de-piété. Il leur est reconnu le droit de conclure des prêts à intérêt74. Les monts-de-piété prennent pour emblème le grype, créature légendaire qui gardait les mines d’or d’Apollon dans le désert scythe. En France, les monts-de-piété seront à l’origine des caisses de crédit municipal (voy. infra, nos 119 et 130).




§ 3. – Le Saint-Siège


28. Depuis que l’Église catholique possède un territoire et une organisation qu’elle doit administrer, elle a été nécessairement amenée à réaliser des opérations financières. C’est la Chambre Apostolique qui a longtemps été l’organe de la Curie spécialisé pour traiter des questions financières (B). Mais il est aussi arrivé que les papes ou des banquiers aient à se mêler, personnellement, de ces questions. On citera quelques personnalités marquantes (A).


A. Personnalités financières marquantes


1. Les papes financiers

29. Au printemps 2013, l’Église catholique romaine a élu son 112e pape. Il est délicat de cataloguer tous les papes qui ont eu des compétences en matière financière et de les séparer des gestionnaires moins talentueux. Pie XII, par exemple, est connu pour avoir été très attentif aux dépenses. Il vérifiait chaque sortie d’argent à la lire près et il lui arrivait de refuser de faire effectuer telle ou telle réparation qu’il jugeait trop coûteuse75. En général, les papes se montrent souvent fort généreux. Par exemple, Pie XI remit aux cardinaux allemands 500 000 lires pour leurs compatriotes victimes de l’effondrement du mark76. Il existe un officier spécialisé dans la distribution des charités pontificales, l’Aumônier pontifical, qui est une institution qui remonte à 127777.

30. Historiquement, deux papes attirent l’attention parce qu’ils viennent de la famille des Medicis, première dynastie financière de l’Europe de la Renaissance et, à une époque, plus récente Paul VI par sa volonté réformatrice. Jean de Médicis (en italien : Giovanni di Lorenzo de Medici) naquit le 11 décembre 1475 à Florence et mourut à Rome le 1er décembre 1521. Il fut pape sous le nom de Léon X de 1513 à 1521. Esthète, cultivé, Léon X, fils de Laurent le Magnifique, offre l’image typique d’un prince de la Renaissance grand mécène78. Jules de Médicis (en italien : Giulio di Giuliano de Medici), né le 26 mai 1478 à Florence et mort le 25 septembre 1534 à Rome, a été pape de 1523 à 1534 sous le nom de Clément VII. Clément VII fut un mécène comme son cousin Léon X79. Comme par hasard, c’est à la même époque que le Vatican fait preuve d’une grande imagination financière, et invente des produits financiers religieux : les cavaliers et les lieux de monts.

31. Le pape Paul VI a aussi marqué les esprits. Élu en juin 1963, il a été à l’origine d’un renversement de la politique financière du Saint-Siège. La nouvelle stratégie a visé trois objectifs : meilleurs résultats des placements ; limitation du contrôle du Vatican sur les entreprises dont il détient des actions ; meilleure diversification internationale. Les raisons de cette nouvelle politique sont complexes, mais deux suffisent à l’expliquer : les besoins financiers croissants de l’Église catholique, et sa volonté d’être l’Église des pauvres80.

32. Le pape François restera certainement comme un grand réformateur de la Curie romaine. Institué par le Pape François le 28 septembre 2013, le C9 a pour mission d’aider le Saint-Père dans le gouvernement de l’Église universelle et d’étudier avec lui un projet de réforme de la Constitution apostolique Pastor Bonus sur la Curie romaine.




2. Les financiers du Vatican

33. Les financiers du Vatican ne sont pas tous issus du clergé. Leur statut laïc suscite d’autant plus l’envie de leurs confrères. « Non seulement ils n’ont pas à déclarer de bénéfices immédiats, ni à rendre de comptes à des actionnaires, ni à payer d’impôts, mais tout le monde les submerge de conseils parce que chacun, dans la communauté bancaire internationale, rêve de travailler avec le Vatican. De telle sorte qu’ils comptent parmi les financiers les mieux informés du monde. Et ils réagissent promptement aux informations qu’ils reçoivent »81. En dépit de leur situation, tous n’ont pas laissé de bons souvenirs.

34. Bernardino Nogara (1870-1958) a géré les finances du Vatican au sein de « l’Administration spéciale » créée le 7 juin 1929 par Pie XI jusqu’en 1956. Le talent de Nogara permit d’accroître sensiblement le capital, notamment grâce aux informations circulant dans le réseau mondial du Vatican : cardinaux, nonces, délégués apostoliques, évêques et fidèles catholiques qui occupaient des postes-clés des gouvernements étrangers et des grosses industries. Bien que catholique, il refusera de soumettre ses investissements aux dogmes religieux82. On dit qu’il a fait des investissements dans des sociétés contraires à la doctrine sociale de l’Église (DSE), et qu’il a consenti, notamment, un prêt au gouvernement de Mussolini au moment de l’invasion de l’Éthiopie83.

35. Michele Sindona (1920-1986) est un banquier et criminel italien que le pape Paul VI avait nommé comme conseiller financier du Vatican et membre du conseil d’administration de l’Institut pour les œuvres de religion (IOR). Or on lui prêtera des relations avec les milieux mafieux84, de sorte que les services du Vatican reconnaitront plus tard « avoir été dupé par cet imposteur ». Il sera aussi condamné en 1986 à la prison à vie, comme commanditaire d’un assassinat85.

36. Paul Marcinkus (1922-2006), directeur de l’IOR de 1971 à 1989, a lui aussi été inculpé en Italie en 1982 comme complice dans l’effondrement de Banco Ambrosiano estimé à 3,5 milliards de dollars, l’un des plus grands scandales financiers de l’après-guerre. Banco Ambrosiano a été accusé de blanchiment d’argent de la drogue pour la mafia sicilienne, avec la médiation de la Propaganda Due (dite P2), une loge maçonnique. P2 et son Vénérable Maître, Licio Gelli, ont également été impliqués dans le financement de groupes d’extrême-droite terroristes pendant les années 1970. Marcinkus ne comparaîtra jamais à un procès en Italie, où les tribunaux ont décidé qu’il possédait l’immunité diplomatique. Il vécut sa retraite à Sun City en Arizona (États-Unis) jusqu’à sa mort.






B. La Chambre apostolique

37. La Chambre apostolique, ou en latin Camera Apostolica ou Apostolica Camera a longtemps été le département central chargé de la finance dans le système administratif papal. La Chambre apostolique intervenait comme un ministère des finances du Saint-Siège, et devait prendre toutes les mesures, soit pour faire entrer les impôts des territoires pontificaux, soit pour en répartir le produit selon les exigences des différents services86. Au XVIe siècle, la Chambre Apostolique a développé plusieurs produits d’investissement pour lever des fonds : les cavaliers et les lieux de monts. Depuis l’entrée des Piémontais à Rome en 1870, il ne lui reste guère de fonctions réelles que celles qu’elle exerçait sede vacante87.

Depuis le milieu du XIIe siècle, la camérier (camerarius domini papae) était un membre régulier de la Curie, chargé de la gestion financière de la cour papale. Au début de cette période le revenu du trésor papal provenait principalement de census, cotisations, et tributs payés à partir du territoire soumis au pape, et des églises et des monastères immédiatement dépendants. Cencius Camerarius (plus tard pape Honorius III, 1216-1227) a fait en 1192 un nouvel inventaire de toutes ces sources de revenus du pape, connu sous le nom Liber Censuum. La liste précédente datait de Gélase Ier (492-496) et Grégoire Ier (590-604), et a été basée sur les listes des revenus provenant des patrimoines et propriétés foncières de l’Église romaine.

Au XIIIe siècle, la Chambre apostolique est entrée dans une nouvelle phase de développement. Le recouvrement des impôts pour la croisade, régulièrement réévaluée à partir d’Innocent III (1198-1216), a imposé des devoirs nouveaux au trésor pontifical, qui était chargé à la fois de la collecte et de la distribution de ces évaluations. En outre, au cours de ce siècle, le système de paiement en nature a été transformé en système monétaire, un processus fortement influencé par l’administration des finances pontificales. Les servitia communia des évêques et des abbés ont été régularisés à des montants fixes. Les revenus générés régulièrement versés à la Curie n’étaient pas du tout négligeables. Il devait être ajouté les annates, comprises dans le sens étroit du terme, en particulier les grandes réserves universelles faites depuis l’époque de Clément V et Jean XXII, les subsides extraordinaires, par ailleurs, perçu depuis la fin du XIIIe siècle, le census et d’autres prélèvements. Les fonctions de la Chambre apostolique ont donc été constamment élargies. Pour la collecte de toutes ces sommes, elle employait par conséquent un grand nombre d’agents (collectores).

Avec le temps, l’importance de ce département central des finances est devenue plus marquée. Les plus hauts responsables administratifs ont toujours été le chambellan (Camerarius) et le trésorier (thesaurarius) – habituellement un évêque. Dans l’ordre suivaient les clercs de la chambre (clerici camerœ), à l’origine trois ou quatre, par la suite jusqu’à dix. Après eux le juge (auditeur) de la chambre. Les deux premiers nommés formaient avec les clercs de la chambre son conseil le plus élevé ; ils contrôlaient et examinaient de près à la fois les recettes et les dépenses. Dans leur service, travaillaient un certain nombre de fonctionnaires inférieurs : les notaires, les scribes et les messagers. Le système plus absolu de gouvernement de l’Église qui se développa après le début du XVIe siècle, ainsi que la transformation progressive de l’administration financière, ont modifié de nombreuses manières les fonctions de la Chambre apostolique. Le Camerarius (camerlingue) est devenu l’un des plus hauts fonctionnaires du gouvernement des États pontificaux, jusqu’au début du XIXe siècle, lorsque de nouvelles méthodes d’administration ont recouru à d’autres fonctionnaires.

En 1870, ce qui restait de l’État pontifical a été annexé au royaume d’Italie et a cessé d’exister, remplacé par la Cité du Vatican : la Chambre apostolique cessa presque entièrement d’exercer une influence concrète sur l’administration pontificale, et sur le revenu du trésor papal découlant du Denier de Saint Pierre, la caméra a perdu de son importance pratique. Le Denier est alors géré par une commission spéciale. Les fonctionnaires qui constituent depuis la Chambre – le cardinal camerlingue, le vice-camerlingue, l’auditeur, le trésorier général (fonction inoccupée depuis 1870) et sept prêtres cameral – maintiennent en réalité des titres honorifiques.








Section 2.

Acteurs cléricaux contemporains

38. Sauf dans les cas de l’Institut pour les œuvres de religion et le projet d’une société de gestion du Vatican, dans la présente section, ne sont présentés ni des banques, ni des assureurs, ni des fonds d’investissement. L’objet est moins de passer en revue des acteurs financiers chrétiens que d’analyser les principales institutions chrétiennes au regard de leurs aspects comptables et financiers. L’État du Vatican occupe une place centrale en raison de ses moyens et de son influence (§ 1). En ce qui concerne les Églises implantées à travers le monde, l’accent a été mis sur le mode de financement (par donation ou par l’impôt) afin de les différencier (§ 2).


§ 1. – L’État du Vatican



A. Vue générale

39. Jusqu’à présent les auteurs ont surtout décrit l’Église catholique romaine comme une institution sachant exploiter au maximum les ressources dont elle disposait : « maîtresse dans l’art d’économiser, elle sait prévoir l’avenir et constitue par là même une organisation dont maints gouvernements devraient s’inspirer »88. Peu d’organismes accomplissent autant avec si peu de moyens, et cela est rendu possible grâce au dévouement et à l’efficience de ses membres89. L’État du Vatican a pu être décrit comme une société commerciale dès l’époque médiévale90. D’aucuns font aussi remonter les principaux concepts économiques capitalistes à des origines chrétiennes91. Pourtant, le manque de transparence financière, dénoncé depuis plusieurs décennies, et les différents scandales financiers, viennent atténuer quelque peu ces louanges92. Mais le Saint-Siège a réagi par un ensemble de dispositions promulguées le 30 décembre 2010, confirmées de façon spectaculaire en 2013. Quoi qu’il en soit sur le mode de gestion, l’Église catholique romaine est restée une institution de charité qui se procure de l’argent par charité et qui le dépense pour la charité93. Et pour accomplir cette mission, ni le trésor, ni l’habileté de l’administration financière du Vatican, ni ses revenus, ne suffisent à répondre aux innombrables demandes de secours.


1. Comptabilité

40. En 2005, le Saint-Siège a dégagé un résultat positif de 9,7 millions d’euros, malgré l’organisation du dernier conclave (qui a coûté 7 millions d’euros). Benoît XVI a souhaité consacrer cette somme « à des interventions caritatives pour manifester la proximité du Siège apostolique et de l’Église universelle envers les populations des pays touchées par les calamités de diverses natures »94. Toujours est-il que les budgets n’ont pas à toute heure été à l’équilibre. Rappelons qu’en 1975, le budget a été gravement déficitaire. Notamment, parce qu’en 1974, les valeurs mobilières du Saint-Siège ont subi les conséquences de la chute des bourses internationales95. Par ailleurs, le Vatican perdit une trentaine de milliards de lires en raison de la liquidation de la Banca Unione96.

41. En ce qui concerne les éléments de son bilan, l’État du Vatican possède, tout d’abord, des actifs immobilisés corporels à commencer par le territoire du Vatican, dont l’étendue a largement évolué avec le temps, jusqu’à voir son existence même menacée en 1870 lors de la naissance de l’État italien97. Aujourd’hui, l’État de la cité du Vatican a une superficie de 44 ha et comptait au 31 décembre 2011, une population de 450 personnes98. Le Vatican possède de nombreux tableaux, ce qui constitue un patrimoine culturel sans doute inestimable mais en grande partie inaliénable99. L’État du Vatican possède aussi des actifs immobilisés incorporels (p. ex. droits d’auteur) et des immobilisations financières. S’agissant des titres de participations, c’est-à-dire des investissements qui visent à prendre part au développement d’une autre société100, il est avéré que le Vatican possède des valeurs mobilières, en raison des surplus de trésorerie qui doivent être obligatoirement investis pour ne pas perdre de valeur. À la fin des années 1970, certains observateurs ont évalué les capitaux investis à une somme oscillant entre cinquante et soixante-dix milliards de francs101. Par exemple, un rapport officiel faisait état d’investissements dans 58 sociétés italiennes102. The Economist écrivait le 27 mars 1965 « qu’avec un portefeuille de titres représentant une valeur de quelque deux mille millions de livres sterling, le pape est le plus important actionnaire du monde »103. Certains de ces placements ont été dénoncés comme étant de nature spéculative104. Le Saint-Siège est réputé pour avoir également fait de nombreux placements dans le domaine immobilier105.

42. S’agissant de l’origine des fonds, le Vatican les tient des donations sous forme de denier de saint Pierre, dont l’usage remonte au VIIIe siècle106, ou de legs. Les diverses ressources dispensent le Saint-Siège de recourir à l’impôt même indirect107. S’agissant du denier de saint Pierre, il a rapporté, en 2005, la somme de 46 millions d’euros (enregistrant une hausse de près de 15 %), tandis que les diocèses du monde contribuaient à hauteur de 20,7 millions d’euros (dont un tiers venait des États-Unis108, le reste surtout d’Allemagne et d’Italie)109. En 1958, selon l’Osservatore, les distributions de dons s’étaient élevées à environ 50 millions de dollars. Les recettes extraordinaires sont plus difficiles à évaluer puisque leur source est par définition irrégulière et inconnue. Il faut inclure dans cette catégorie les offrandes apportées par les pèlerinages110. Les trois domaines d’Assise, de Lorette et de Padoue apportent également sous forme de biens fonciers un important appoint au budget du Saint-Siège, ainsi que les offrandes recueillies à Lourdes et Lisieux111. On mentionnera, par ailleurs, l’indemnité de 96 419,35 dollars versée en 1956 au Saint-Siège par le gouvernement des États-Unis en réparation des dommages causés à Castelgandolfo, en 1944, par les bombardements alliés112. L’État du Vatican dispose d’autres ressources. Il peut s’agir des rentes du bénéfice vacant113, du papier timbré114 ou encore des pièces de monnaie de collection115.

43. S’agissant des dettes, il est arrivé par le passé que le Vatican recourt à l’endettement. Par exemple, en juillet 1870, le Saint-Siège emprunta 200 000 dollars à la Banque Rothschild pour faire face à ses échéances116. En 1919, le pape Benoît XV chargea son représentant aux États-Unis de négocier un prêt d’environ un million de dollars. Selon des sources officielles, en 1928, 1,5 million de dollars furent remis au cardinal Mundelein, archevêque de Chicago117.

44. Les dépenses du Saint-Siège sont variées. Les activités de la curie ont coûté, en 2005, la somme de 36,9 millions d’euros118. Autre poste important : les activités de communication, notamment Radio-Vatican (23,5 millions d’euros de déficit) et le journal l’Osservatore romano (4,6 millions d’euros)119. Parmi les principales dépenses, on peut aussi citer les frais de canonisation120, les frais de procédure devant les juridictions épiscopales (Rote, Signature), les écoles de Rome, les frais de bulles, les dépenses du consistoire public, les réceptions (ricevimenti) qui suivent l’imposition du galero, les largesses (mancie) obligées à divers personnages et employés du palais121. Il faut aussi compter l’entretien ou la construction d’un séminaire, ou l’aumône à une église dévastée ou à une mission indigente.




2. Législation financière

45. Il est difficile de dresser une liste exhaustive des lois et règlements applicables aux questions financières. Les biens de l’Église catholique sont administrés conformément au Code de droit canonique (abrégé en CIC d’après le titre latin Codex Iuris Canonici), dont le Livre V est dédié aux biens temporels. On peut, en sus, citer la Constitution apostolique Pastor Bonus promulguée le 28 juin 1988 par Jean Paul II et qui réglemente, en particulier, les administrations financières du Saint-Siège. Le 17 décembre 2009, l’État du Vatican et l’Union européenne ont conclu un accord monétaire formalisant l’adoption de la monnaie commune et la transposition de la réglementation européenne en matière de lutte contre le blanchiment et le financement du terrorisme.

46 Le 30 décembre 2010, le Communiqué de la Secrétairerie d’État concernant la nouvelle réglementation pour la prévention et la lutte contre les activités illégales dans les domaines financier et monétaire122, faisait état de quatre lois promulguées afin de se conformer à la Convention monétaire du 17 décembre 2009 (2010/C28/05) conclue entre l’État du Vatican et l’Union européenne : la loi relative à la prévention et à la lutte contre le blanchiment d’argent des activités criminelles et du financement du terrorisme123 ; la loi sur la fraude et la contrefaçon des pièces et billets euros124 ; la loi relative aux dimensions, spécifications, reproductions et substitution et distribution de la monnaie européenne, et relative l’exécution des mesures prises contre l’exécution des mesures prises contre la contrefaçon125 ; la loi relative à la valeur faciale, unitaire et aux spécifications techniques telles que les droits d’auteur et les modèles de la monnaie européenne destinée à la circulation126. Ainsi, en décembre 2017, Moneyval, le comité d’expert du Conseil de l’Europe en matière de blanchiment, saluait-il les progrès faits par le Saint-Siège et l’État de la Cité du Vatican.
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