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La crise de 2007 a eu l’effet de deux �lectrochocs dans le cadre de la gestion des 

politiques mon�taire et de financement. D’une part, les banques centrales ont �t� 

amen�es � revoir leurs fonctionnements traditionnellement reconnus et d’autre part, le 

tabou de l’intervention massive des autorit�s publiques dans les processus de 

financement des �conomies a �t� de facto lev�. En effet, des mesures 

interventionnistes de sortie de crise ont �t� initi�es autant par les banques centrales que 

par les autorit�s publiques. Ces deux aspects sont respectivement pr�sent�s ci-dessous.

1. Les banques centrales � l’œuvre :

Le dysfonctionnement des march�s interbancaires, dans le sens d’une s�v�re raret� 

de la liquidit�, a amen� les banques centrales � revoir leurs modes traditionnels 

d’intervention.

Pour bien comprendre cette red�finition des modalit�s d’intervention des 

institutions en charge de la gestion des moyens de paiements et des syst�mes 

financiers, un bref rappel de la politique mon�taire conventionnelle est suivi d’un 

expos� sur les mesures de politiques mon�taires de sortie de crise.

1.1 La politique mon�taire conventionnelle
On d�signe par politique mon�taire conventionnelle les mesures prises par les 

banques centrales pour rendre op�rationnel l’effet du taux directeur sur les activit�s 

d’interm�diation financi�re. Une banque centrale dispose de nombreux instruments 

pour mener une politique mon�taire dont la gestion influe sur l’�conomie r�elle � 

travers des canaux de transmission.

1.1.1Les instruments de la politique mon�taire

Le premier instrument de politique mon�taire est l’open-market. Il s’agit pour la 

banque centrale de moduler la masse mon�taire � partir de la vente ou des achats de 

titres, le plus souvent � court terme, sur le march� mon�taire. Avec l’adoption du 

ciblage de l’inflation, l’encadrement de la croissance des agr�gats mon�taires a �t� 

progressivement compl�t� par l’utilisation du second instrument : les taux directeurs. 

En fixant le taux directeur � un niveau souhait�, la banque centrale intervient 
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p�riodiquement � travers l’open-market pour influer sur les taux interbancaires ; c'est-

�-dire le taux auquel les banques se r�f�rent pour leur besoin ou leur exc�s de liquidit�. 

Les institutions financi�res parties prenantes � l’open-market sont souvent limit�es en 

nombres. Par ailleurs, les op�rations sont conduites sous forme d’ench�re avec 

diverses modalit�s, que ce soit pour les op�rations d’ajustements fins (fine tuning), 

pour le court et/ou le long terme.

Les banques centrales ont aussi recours aux r�serves obligatoires. Il s’agit d’une 

fraction des d�p�ts des clients des institutions financi�res que celles-ci doivent 

constituer aupr�s de la banque centrale. Lorsque les r�serves obligatoires ont un 

impact effectif, elles jouent autant comme un facteur r�gulateur de la masse mon�taire 

que comme un instrument de r�gulation prudentielle. Dans le premier cas, elles 

permettent de contr�ler le march� mon�taire en accroissant ou en r�duisant la demande 

de monnaie fiduciaire et donc, en dernier ressort d’influer sur les taux d’int�r�t. Dans 

le second cas, � travers la contrainte d’avoir une �criture permanente dans les livres de 

la banque centrale, elles sont plut�t dissuasives pour les banques qui souhaiteraient, 

par exemple, s’engager dans une cr�ation mon�taire excessive.

Par ailleurs, certaines banques centrales se pr�sentent explicitement comme les 

pr�teurs en dernier ressort afin d’assurer, au besoin, la stabilit� des syst�mes 

financiers. Pour ce faire, elles mettent � la disposition des banques ayant un besoin en 

ressources financi�res des fonds dits d’escompte, g�n�ralement r�mun�r�s � un taux 

sup�rieur au taux directeur de base. Aussi, il semble important d’indiquer que les 

interventions des banques centrales sont souvent adoss�es sur des actifs. La nature de 

ces collat�raux, contreparties des emprunts des banques, s’av�re �tre aussi un 

instrument de r�gulation mon�taire. En effet, en relevant ou en abaissant les 

contraintes d’�ligibilit� de ces actifs, les banques centrales peuvent r�guler la quantit� 

de monnaie mise en circulation.   Enfin,   les   banques   centrales   disposent   de   

toute   une   gamme   de   mesures   de r�glementation prudentielle afin de mieux 

encadrer les �tablissements de cr�dits et �viter ainsi que le d�faut des syst�mes de 

paiements.
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1.1.2 Les canaux de transmission de la politique mon�taire

Les interventions de la banque centrale influent sur l’activit� �conomique 

principalement � partir des variations des taux directeurs. Les m�canismes 

d’enchainement de ces impacts sur l’�conomie r�elle sont appel�s les canaux de 

transmission de la politique mon�taire. De fa�on simplifi�e, la s�quence de base des 

impacts est la suivante : les variations des taux d’int�r�t jouent sur les comportements 

des m�nages, des entreprises et des interm�diaires financiers, soit en modifiant le 

patrimoine des agents non financiers soit en affectant les �quilibres sur les diff�rents 

march�s autant des biens que des services.

Lorsque   ces   impacts   sur   l’�conomie   r�elle   passent   par   les   

investissements   ou   la consommation, on parle du canal du taux d’int�r�t. Quant au 

canal du taux de change, il illustre la transmission des signaux de la politique 

mon�taire sur l’�conomie r�elle � travers les �changes internationaux. Les effets de la 

politique mon�taire se transmettent aussi via la valeur des titres financiers. Lorsqu’ils 

passent par l’effet de levier (voir Encadr� 2), suite � la hausse des prix des actions des 

entreprises, il s’agit du canal du Q de Tobin. Le canal de l’effet de richesse en est le 

compl�mentaire. Il se met en place lorsqu’il est admis que les m�nages lissent leur 

consommation par rapport � leur cycle de vie. Ainsi, une hausse de leur richesse se 

traduira par un accroissement de leur niveau de consommation favorisant ainsi les 

investissements. � ces trois m�canismes de transmission, g�n�ralement appel�s le 

canal du prix des actifs, s’ajoute le canal du cr�dit qui se d�cline sous deux formes : le 

canal strict (ou �troit) et le canal large.

Le canal du cr�dit illustre la transmission de la politique mon�taire sur l’�conomie 

r�elle � travers les op�rations d’interm�diation financi�re des banques. Ayant �t� �tabli 

que les conditions de refinancement des banques d�pendent des variations des taux 

directeurs, ces institutions les r�percutent sur les conditions de financement des 

�conomies. Dans ce cas, on parle du canal du cr�dit strict. Dans les �conomies 

soumises � une large interm�diation financi�re de march�, les variations des taux 

directeurs modifient les structures des bilans des entreprises � travers leurs dettes ou le 

co�t de capital. Les effets induits sur les primes de risque d�terminent les 

comportements sur les march�s financiers. Ce m�canisme de transmission est appel� 
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canal large, car il amplifie dans le canal du Q de Tobin et celui des taux d’int�r�t. Par 

exemple, dans le cas d’une hausse des taux directeurs, l’endettement d’une entreprise 

s’accro�t et entraine ainsi une hausse des primes de risques associ�s � la valeur des 

titres qu’elle a �mis. Une �volution d�favorable sur les march�s boursiers aura in fine 

un impact n�gatif sur les investissements des entreprises et la consommation des 

m�nages.

La premi�re ann�e du d�clenchement de la crise (2007-2008), les banques centrales 

ont eu recours aux instruments traditionnels de gestion de la politique mon�taire. � 

partir de septembre 2008, l’ampleur de la crise et la relative inefficacit� des 

interventions conventionnelles des banques centrales ont amen� celles-ci � repenser 

leurs m�thodes d’action.

1.2 La politique mon�taire de sortie de crise :
L’ampleur du dysfonctionnement des march�s interbancaires a rendu inop�rants les 

instruments traditionnels d’intervention des banques centrales. Ni les injections de 

liquidit� � travers l’open-market, ni l’assouplissement des conditions d’escompte n’ont 

pu enrayer la panique. 

Des nouvelles strat�gies mon�taires pour la sortie de la crise financi�re 

internationale de 2007 se sont impos�es. Les diff�rentes mesures mises en œuvre ont 

vis� � pourvoir en liquidit�s suffisantes les institutions financi�res, � soutenir ces 

derni�res contre un �ventuel d�faut et � r�tablir la confiance dans le fonctionnement du 

march� interbancaire.

1.2.1 Les mesures mon�taires non conventionnelles

La crise financi�re de 2007 a ouvert la voie � de nouvelles formes d’intervention et 

de gouvernance de la politique mon�taire appel�es les mesures non conventionnelles.

Les mesures non conventionnelles sont principalement de trois ordres. La premi�re 

mesure fut couramment appel�e � la doctrine Bernanke � du credit easing. Il s’agit des 

circonstances o� une banque centrale se substitue aux institutions financi�res pour 

financer indirectement les �conomies. Les modes op�ratoires de la banque centrale 

sont pour l’essentiel l’�largissement du refinancement et l’achat des actifs financiers. 

Du fait du nouveau r�le actif de la banque centrale comme interm�diaire financier au 

premier plan, les mesures constituant le  cr�dit easing  ont conduit � la modification de 
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la composition de bilan des banques centrales, tant � l’actif qu’au passif. Elles sont 

r�sum�es dans le tableau ci-dessous.

Les banques centrales ont achet� des titres financiers aupr�s des banques afin de 

mettre � la disposition de ces derni�res de la liquidit�. Cela s’est traduit par une 

augmentation de la base mon�taire, d’o� la modification du passif des banques 

centrales. L’assouplissement des conditions de refinancement ainsi que l’acquisition 

des titres financiers � la suite de l’�largissement des collat�raux exigibles ou celui des 

contreparties �ligibles aux op�rations d’open market, ont permis l’am�lioration des 

conditions et des possibilit�s de financement bancaire. En m�me temps, cela c’est 

traduit par une modification de l’actif des banques centrales. 

A ce jour, il est � souligner qu’il semble n’y avoir aucune �tude proposant une 

�valuation de l’exposition des banques centrales aux risques inh�rents au cr�dit easing.

La deuxi�me plus importante mesure non conventionnelle est la fixation des taux 

directeurs � un niveau quasiment nul. Par ce faisant, les banques centrales esp�rent 

ainsi ancrer les anticipations des m�nages et des entreprises afin de r�duire les 

incertitudes sur les taux courts et donc sur le niveau des taux longs. En effet, lorsque la 

banque centrale annonce qu’elle laissera inchang�s ses taux directeurs, surtout 

lorsqu’ils sont bas ou presque nuls, elle permet aux intervenants de fixer leurs 

anticipations de fa�on � ce que les rendements de titres obligatoires � long terme 

suivent le mouvement � la baisse. Ces anticipations sont contenues aussi longtemps 

que la banque centrale tiendra ses engagements, surtout lorsque cette derni�re indique 

clairement les conditions dans lesquelles elle modifiera ses taux directeurs. La R�serve 

F�d�rale am�ricaine a adopt� cette mesure au cours du dernier trimestre 2008. Elle a 

�t� suivie par les principales banques centrales des pays industrialis�s.

Mises � part ces deux mesures non conventionnelles, la crise de 2007 a amen� les 

banques centrales � �tablir des collaborations in�dites, souvent consid�r�es comme la 

troisi�me s�rie de mesures non conventionnelles. D’abord, il y a la technique du swap 

de devises qui vise � fournir de la liquidit� � des banques �trang�res autrement 

impossible en temps normal.

En effet, en r�gle g�n�rale, les textes r�glementaires ne permettent pas aux banques 

centrales de fournir de la liquidit� � des banques �trang�res implant�es dans leurs 
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juridictions mon�taires. Pour contourner cette contrainte, la R�serve F�d�rale 

am�ricaine a initi� avec les banques centrales partenaires, un programme d’accord de 

swap de change (ou de devises). Le principe de ces op�rations consiste, pour une 

banque centrale, � ouvrir � d’autres banques centrales une ligne de cr�dits libell�s dans 

sa monnaie (voir encadr�). C’est ainsi que le 12 d�cembre 2007, dans le cadre de son 

programme de facilit� d’escompte (Term Auction Credit Facility), la R�serve F�d�rale 

am�ricaine a ouvert � la Banque Centrale Europ�enne (BCE) et � la Banque Centrale 

Suisse des lignes de cr�dits en dollars. De ce fait, les banques centrales europ�enne et 

suisse ont pu r�pondre au besoin de liquidit�, en dollars, des banques qui rel�vent de 

leur juridiction mon�taire mais implant�es aux �tats-Unis.

L’ann�e 2008 a vu la g�n�ralisation de ces accords d’op�rations de swap. Ils ont �t� 

ouverts � la plupart des banques centrales des pays industrialis�s et de certains pays 

�mergents comme le Br�sil, avec des lignes de cr�dits allant de 15 milliards de dollars 

US pour la Banque Centrale Norv�gienne � un montant illimit� pour la BCE. De son 

c�t�, la BCE a conclu des accords d’op�rations de swap avec d’autres banques 

centrales de pays europ�ens non communautaires. 

Toujours dans le troisi�me groupe des mesures non conventionnelles, la 

collaboration entre les banques centrales devait conna�tre un nouvel essor avec le 

risque de contagion financi�re � grande �chelle et la r�cession �conomique latente. Il 

fut alors d�velopp� la politique des taux directeurs coordonn�s. En l’occurrence, les 

banques centrales, am�ricaine, anglaise, europ�enne, canadienne, suisse, et su�doise 

ont convenu de baisser d’un demi-point, leur taux directeur de fa�on concert�e le 8 

octobre 2008. La banque centrale japonaise, avec un taux � 0,5 % ne pouvait que 

supporter l’initiative.

1.2.2 Les mesures prises pour assurer la liquidit� bancaire

L’ensemble des mesures adopt�es par les banques centrales, conventionnelles ou 

non, visait d’abord � garantir un minimum d’interm�diation bancaire et ensuite � 

restaurer la solvabilit� des syst�mes bancaires (Dziobek et Pazarbasioglu, 1997). Au 

nombre de ces mesures, il peut �tre retenu :

Les   op�rations   de   refinancement   exceptionnelles,   qui   sont   des   

interventions   de refinancement par la proc�dure d’open market de cession temporaire 
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(pensions ou pr�ts garantis) ou exceptionnellement d’�change de devises et de reprise 

de liquidit�. Les op�rations ont �t� offertes plus syst�matiquement et aussi pour des 

�ch�ances plus longues. Aussi, les allocations de liquidit�s aux op�rations principales 

de refinancement ont �t� �tendues.

L’�largissement des collat�raux �ligibles. Les collat�raux �ligibles, c'est-�-dire les 

actifs admis en garantie des op�rations de cr�dit, ont �t� �largis. Le seuil des qualit�s 

de ces collat�raux ont �t� abaiss�s pour satisfaire les demandes de refinancement.

L’�largissement du nombre de contreparties �ligibles. Les banques centrales ont 

�largi leurs listes de contreparties �ligibles, c'est-�-dire les institutions financi�res 

remplissant des conditionnalit�s sp�ciales, telles la constitution des r�serves 

obligatoires. Cette mesure devait permettre � ces nouvelles contreparties d’avoir acc�s 

aux facilit�s de refinancement � travers les op�rations d’open market.

Les modifications du syst�me de constitution de r�serves. Des conditions li�es � la 

constitution de r�serves obligatoires ont �t� adapt�es � la situation de la crise de 

liquidit�. Elles ont pris diverses formes, notamment les exigibilit�s exclues de 

l’assiette des r�serves ou la constitution des r�serves sur une base consolid�e.

Les modifications du syst�me de facilit�s permanentes. Les proc�dures de facilit�s 

permanentes, c'est-�-dire les mises � disposition par la banque centrale de pr�ts 

marginaux aux contreparties �ligibles, ont �t� am�nag�es afin de prendre en compte 

les nouvelles conditions   assouplies   de   refinancement.   Le   but   a   �t�   de   

fournir   un   support   de refinancement temporaire.

Enfin, il y a lieu de noter que toutes ces mesures, largement mises en œuvre dans le 

cadre du cr�dit easing, ont pris tout leur sens parce que le financement de ces pays par 

les march�s financiers est pr�pond�rant et ce, en plus de la march�isation assez 

avanc�e des activit�s bancaires. En un sens, ces mesures ont apport� une solution au 

manque de liquidit� des banques car elles ont permis de faciliter les cr�dits bancaires 

et surtout de faire baisser les �carts de taux dans le cadre d’une politique de taux 

directeurs nuls.

Les diff�rentes mesures de fourniture de liquidit� ont commenc� � donner des 

signaux positifs d�s la fin de l’ann�e 2009. N�anmoins, les effets des politiques 
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mon�taires de sortie de crise auraient sans doute �t� largement limit�s sans le soutien 

des autorit�s publiques.

2. Les plans de sauvetage :

La  crise  est  le  r�sultat  de  trois  principaux �checs � savoir :  (1)  un  �chec  des 

m�canismes  de  r�gulation  et  de  supervision bancaires  des  pays  d�velopp�s;  (2)  

un  �chec  des institutions financi�res priv�es dans la gestion des risques qui  est une  

des  fonctions  des  institutions financi�res;  (3)  un  �chec  des  m�canismes  de 

discipline  de  march� :  le  march�  autor�gulateur n’a  pas  fonctionn�  (FMI,  2008).  

En  d’autres termes,  la  gestion  des  risques,  l’information,  la r�gulation et le 

contr�le n’ont pas suivi le rythme de  l’innovation,  favorisant  la  prise  de  risques 

excessifs et l’inflation des actifs (Sacasa, 2008).  

2.1 Le  plan  am�ricain : Certains  principes  ont  guid�  le  travail  des  

parlementaires  am�ricains :  soutenir  les march�s financiers pour stabiliser 

l’�conomie, rembourser le contribuable, pr�server la propri�t�, promouvoir  la  

croissance  �conomique  et  maximiser  le  retour  sur  investissement,  mieux 

superviser Wall street et r�former la r�tribution des dirigeants. Le tout s’appelle le 

plan Paulson, et  ne  fait  pas  l’unanimit�  �  travers  le  monde.  Ce  plan  pour  la  

finance  am�ricaine  a  �t�  adopt� vendredi 3 octobre 2007 par la chambre des 

repr�sentants apr�s l'accord du S�nat mercredi. 

Ce  texte  de  106 pages  s'ouvre  sur  un  expos�  du  secr�taire  au  Tr�sor  Henry  

Paulson, indiquant que l'Etat va racheter 700 milliards d'actifs douteux li�s au cr�dit 

hypoth�caire. Appel� aussi "Loi de stabilisation �conomique d'urgence", le projet 

vise � "fournir imm�diatement le pouvoir et les moyens dont le secr�taire au Tr�sor 

pourra faire usage pour r�tablir la liquidit� et la stabilit� du syst�me financier des 

Etats-Unis". 

Les principales mesures d�cid�es sont :

■  Une 1�re enveloppe de 250 milliards dollars : Henry Paulson, avait demand� 

700 milliards de dollars.  Le  congr�s  n’�tait  pr�s  �  autoriser  qu’une  1�re  

enveloppe  de  350  milliards  de  dollars  en vue  d’acheter  les  actifs  invendables,  
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toute  rallonge  suppl�mentaire  devra  �  nouveau �tre examin�e  par  les  

parlementaires.  Une  1 �re  tranche  �tait  imm�diatement  disponible,  suivie  d’une 

autre de 100 milliards. 

■  Assurer les produits litigieux : Afin de r�duire la facture pour l’Etat, les 

r�publicains n’ont eu  de  cesse  que de  faire  adopter  l’id�e  d’une  assurance  pour  

les  produits  litigieux.  Le gouvernement pourrait cr�er un programme d’assurance 

auquel souscrivaient les banques. 

■  Contr�les  renforc�s : Pour  assurer  le  maximum  de  transparence,  un  comit� 

bipartisan  de parlementaires supervisait l’ex�cution du plan et quatre agences sont 

impliqu�es pour assurer la protection  du  contribuable.  La  Cour  des  comptes  

am�ricaine,  le  Government Accountability Office,  sont  en  lien  direct  avec  le  

Tr�sor  et  conduit  des  audits  afin  de  renforcer  les  contr�les internes mais aussi 

d’�viter les abus et les fraudes.  

■  Restrictions sur les r�mun�rations  des  dirigeants : Les dirigeants dont les 

�tablissements c�deront des actifs � l’Etat verront des restrictions  impos�es sur leur 

r�tribution. Les parachutes dor�s  �  plusieurs  millions  de  dollars  seront  interdits.  Il  

leur  sera  m�me  demand�  de  rendre  les bonus vers�s si les gains promis par le 

management n’ont pas �t� au rendez-vous. 

■  Restructuration  de  la  dette  des  particuliers  et  aides  aux PME : Devenu  

propri�taire  des actifs douteux, l’Etat aura toute latitude pour modifier les cr�dits 

immobiliers des particuliers qui peinent � rembourser, il pourra changer le taux 

d’int�r�t impos� comme prolonger la p�riode de remboursement.  Il  s’agit  d’�viter  

les  2  millions  de  saisies  anticip�es  pour  l’ann�e  2009.  Afin d’aider les petites 

entreprises � acc�der au cr�dit, l’Etat autorise les petites banques � d�duire les pertes  

qu’elles  ont  encourues  en  d�tenant  des  actions  des  deux  agences  hypoth�caires,  

Fannie Mae et Freddie Mac. 

■  Prise  de  participation  dans  le  capital  des  banques :  En  �change  de  ces  

liquidit�s  pour racheter  les  cr�ances  douteuses  des  banques,  l’Etat  prend  une  

participation  dans  les �tablissements financiers qui participent � son programme. En 

cas de d�faillance de la banque, les contribuables seront les premiers rembours�s sur 
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les actifs de la soci�t�. Toute les banques, fonds de pension et collectivit�s locales 

peuvent c�der leur actifs � l’Etat.   

Un  mandat  accord�  au  secr�taire  au  Tr�sor  pour  se  coordonner  avec  les  

autorit�s  et  les banques  centrales  d'autres  pays  pour  mettre  en  place  des  plans  

similaires.  D’o�  il  y  avait �galement d’autres plans de sauvetage notamment pour 

les plus touch�s de cette crise comme le plan de sauvetage Europ�en.

2.2 - Plan de sauvetage europ�en 

L’Europe  a  mis  la  main  �  la  poche.  Mieux,  la  crise a  amen�  les  Etats  �  

s’entendre politiquement  autour des dispositions de la constitution europ�enne pour 

assainir les finances et renflouer les banques. Les Europ�ens ont serr� les rangs comme 

promis lors du sommet des sept grands pays  riches (G7), tenu le 10 octobre �  

Washington.  D’un commun  accord, ils ont d�cid� 

de  d�bloquer  1700  milliards  d’euros  pour  venir  au  secours  de  leurs  banques  

et  redresser l’�conomie en sept points que sont : 

■  Garanties  des  pr�ts  interbancaires :  De  nombreux  Etats  europ�ens  ont  

annonc�  la  garantie des  pr�ts  interbancaires  pour  relancer  ce  march�  totalement  

bloqu�  par  la  crainte  de  faillites  de banques. Plusieurs milliers d’euros sont 

inject�s, mais le co�t r�el et total pour les Etats ne sera connu qu’� post�riori. 

■  Aides  directes  pour  la  recapitalisation  des  banques :  Pour  reconstituer  les  

capitaux  des banques  et  leur  permettre  d’assumer  de  nouveau  leur  r�le  de  

financement  des  m�nages  et  des entreprises,  plusieurs  Etats  europ�ens  ont  pr�vu  

d’aider  �  leur  recapitalisation.  En  contrepartie, les  gouvernements  exigent  par  

exemple  une  suppression  des  bonus  des  dirigeants,  ou  une suspension des 

dividendes aux actionnaires. 

■  Nationalisation partielle ou totale des banques : Plusieurs banques ont tout 

simplement �t� partiellement  ou  totalement  nationalis�es,  par  le  biais  de  leur  

rachat  par  un  ou  plusieurs  Etats, pr�sent� comme mesure temporaire. C’est le cas 

par exemple en Grande-Bretagne. 

■ Injections  de  liquidit�s : Les  principales  banques  centrales  europ�ennes  

pr�tent quotidiennement aux banques des centaines de milliards d’euros 
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suppl�mentaires depuis le d�but de la crise. On pr�sente les liquidit�s inject�es au 

suivant :

2.2.1- Le plan du Royaume uni ; Le co�t du plan s’�l�ve � 22,5 milliards d’euros 

(1,3% du PIB). Il comprend la baisse de la TVA, des aides directes aux PME (pour 1,2 

milliard), l’augmentation de la retraite minimum, des allocations familiales ou des 

cr�dits d’imp�ts pour les revenus les plus faibles. Le Tr�sor a aussi d�pens� 120 

milliards d’euros depuis un an en nationalisations et recapitalisations de banques. 

2.2.2- Le plan de la France : Le plan fran�ais se chiffre � 26 milliards d’euros 

(1,3% du PIB) et �tal� sur deux ans. Il est presque totalement centr� sur 

l’investissement public (4 milliards d’euros � la charge de l’Etat) et l’aide aux 

entreprises. Ce plan fait suite � une aide de 22 milliards d’euros pour les PME et un 

plan massif de soutien  aux  banques  (320  milliards  sous  forme  de garantie)  et  40  

milliards de  pr�ts  pour  reconstituer  les fonds propres. 

2.2.3- Le plan de l’Allemagne : Le plan de relance 2 est de 50 milliards d’euros 

sur deux ans (2% du PIB), et s’ajoute au plan, jug� insuffisant, de 31 milliards adopt� 

en novembre 2008. Les baisses d’imp�ts atteindront 9 milliards. Les bas revenus 

seront les plus concern�s. Les cotisations maladie passeront de 15,5% � 14,9%. Cela 

co�tera � l’Etat 11,5 milliards sur deux ans. 

2.2.4- Le plan de l’Espagne. L’Etat va injecter 17 milliards d’euros (1,7% du 

PIB), dont 11 milliards d’euros vers�s aux municipalit�s pour qu’elles lancent des 

chantiers et cr�ent des emplois au plus vite, sans compter le plan d’aide aux banques, 

notamment sous forme de garantie de l’Etat (jusqu’� 100 milliards d’euros).  

■  Rachat de cr�ances par l’Etat : on a pr�vu la possibilit� de racheter douteuses 

des banques, comme le font les USA avec le plan Paulson. 

■  Garantie des d�p�ts : L’Union Europ�enne a d�cid� de relever, pendant une 

p�riode initiale d’un an, de 20000 � 50000 euros le seuil minimal de garantie bancaire 

des d�p�ts par personne en cas de faillite d’un �tablissement. Certains pays ont d�cid� 

d’une garantie totale. 

■  Normes  comptables:  les  pays  de  la  zone  euro  ont  recommand�  un  

assouplissement  des normes  comptables  pour les banques pour  rendre leurs bilans  

moins sensibles  aux variables des march�s.


