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omme a ’habitude, la deu-

xieme partie présente quatre

dossiers consacrés a des débats
d’actualité qui traversent la sphere
financiére. Tour a tour sont abordés
les themes suivants : finance et mon-
dialisation ; la gouvernance du secteur
financier; 'exclusion bancaire et finan-
ciere; finance et religions, theme traité
pour la premiére fois dans le Rapport
moral (cf. section ci-apres p. 258).

FINANCE
ET MONDIALISATION

Le présent dossier traite des rapports
entre finance et mondialisation dans
deux dimensions qui présentent bien
des interactions, celle de 'aide publi-
que au développement et celle de la
protection de l'environnement et de
la biodiversité. Des changements insti-
tutionnels sont nécessaires pour mo-
derniser le syst¢eme multilatéral qui ne
correspond plus que tres partiellement
aux besoins du XXI®™ siecle. Ils de-
vront permettre une meilleure cohé-

rence des politiques, notamment dans
le domaine commercial et environne-
mental, faciliter une meilleure repré-
sentativité et le contrdle effectif des
organisations multilatérales, et enfin
dégager de nouveaux outils de finan-
cement.

Jean-Marc Bellot et Jean-Marc
Chétaigner présentent, en premier
lieu, la problématique d’une réforme de
larchitecture institutionnelle inter-
nationale en matiere d’aide au déve-
loppement. Apres un rappel des pro-
blemes auxquels est confrontée I'orga-
nisation actuelle, ils rappellent la faible
efficacité des réponses partielles actuel-
les, et explore deux grandes voies: la
clarification des mandats des organisa-
tions internationales, en particulier de
ECOSOC (Conseil économique et
social), pour éviter les recoupements ; la
révision des modes de représentation
des Etats et des modes de financement.

Cette dernitre question des nouvel-
les contributions financiéres inter-
nationales a fait I'objet d’un rapport
récent (rapport Landau) a la demande
du président de la République, dont
le Rapport moral reprend les princi-
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pales conclusions sous la signature de
Jean-Pierre Landau.

Christian de Perthuis présente la
finance carbone, nouvelle classe d’ac-
tifs financiers issue du protocole de
Kyoto sur le changement climatique,
dont 'année 2005 devrait consacrer la
naissance. La gratuité du carbone, dont
bénéficiait notre systtme économique,
va prendre fin, et les perspectives de
réchauffement climatique pourraient
conduire A une augmentation de son
prix, mais de nombreuses inconnues
subsistent notamment quant a I'évolu-
tion future du marché et a 'impact
possible des nouvelles technologies
que la fin de la gratuité du carbone
suscitera.

Deleur cdté, Claude Martin et Cédric
du Monceau pour le WWEFE (World
Wildlife Fund) rappellent le role
joué par la nature, la biodiversité et
'environnement dans’économie d’au-
jourd’hui. Pour sauvegarder 'environ-
nement dont les populations les plus
pauvres dépendent, il faut une vision
plus globale du commerce mondial
et de sa réglementation. L’intégration
dans les politiques de développement
de la protection de 'environnement,
troisitme pilier du développement
durable, passe par une adaptation des
structures des agences de coopération
et des institutions financieres multi-
latérales.

LA GOUVERNANCE
DU SECTEUR FINANCIER

Le dossier rappelle les développe-
ments les plus significatifs intervenus
aux FEtats-Unis et en France en 2004

dans le domaine de la gouvernance
du secteur financier et des entreprises,
et revient sur la problématique de
I'administrateur indépendant.

Carlo Scarpa présente en premier lieu
le cas du scandale de Parmalat, parti-
culierement emblématique car il a
fait apparaitre la faillite de toutes les
instances chargées du suivi de cette
entreprise : analystes, auditeurs exter-
nes, grandes banques qui sont appa-
rues plus avides de percevoir leurs
commissions que de jouer le rdle fidu-
ciaire qu'impliquaient normalement
leurs responsabilités dans le placement
dans le public des obligations de
Parmalat, régulateurs insuffisamment
coordonnés au niveau national et
européen, et enfin la presse et la société
civile italienne.

Céline Alix et Jacques Mistral présen-
tent ensuite un large tour d’horizon
de la réforme financiére aux Etats-
Unis, en examinant successivement la
contribution du législateur, du régula-
teur et du juge. Apreés un ambitieux
train législatif et réglementaire, la ré-
forme par la Securities and Exchange
Commission (SEC) des pratiques
financiéres aux Etas-Unis se heurte 3
la bureaucratisation et au poids des
lobbies ; et c’est finalement le juge qui,
dans la confusion réglementaire ré-
ghante, par son pouvoir d’enquéte
et de condamnation, parait mener
Iaction la plus efficace pour faire appa-
raitre et sanctionner les nombreuses
dérives du systeme financier.

Patrick Artus revient plus particulie-
rement sur le probléme posé par le
développement des hedge funds pour
la stabilité des marchés financiers. Le
diagnostic est nuancé : la communauté
financitre a largement progressé dans
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la connaissances des risques associés
aux hedge funds, et les risques de fraude
ou de probleme de liquidité ne doivent
pas étre surestimés. En revanche, 'ac-
croissement de la taille de I'industrie,
qui réduit les anomalies de marché,
peut conduire les gérants de ces fonds
a des prises de risques directionnels
sur les marchés potentiellement désta-
bilisateurs, d’autant que leur levier
d’endettement a fortement augmenté
depuis 2 ans.

Edith Ginglinger présente les déve-
loppements récents de la gouvernance
d’entreprise sous leffet des textes et la
pression des investisseurs. Trois champs
particuliers sont étudiés : la composi-
tion et le fonctionnement des conseils
d’administration et notamment la
problématique des administrateurs
indépendants ; la rémunération des
dirigeants et I'exercice du droit de vote
par les actionnaires.

Enfin, Andrew Clearfield revient sur
la problématique de 'indépendance des
membres du conseil d’administration,
a partir d’'une analyse de I'évolution
historique des pratiques aux Etats-Unis.

LCEXCLUSION BANCAIRE
ET FINANCIERE

Les débats sur 'exclusion bancaire
ont été particulierement vifs en France
en 2004. Les controverses sur la tarifi-
cation des prestations bancaires et des
incidents de paiement et la loi Borloo
sur la lutte contre I'exclusion ont remis
la question au premier plan. Face a
Iévolution des pratiques bancaires, de
plus en plus orientées pour des raisons
d’efficacité vers la segmentation de la

clientele, et a la tendance lourde vers la
banalisation des réseaux qui desser-
vaient plus particulierement la clien-
tele la plus défavorisée, la question
des modalités de la bancarisation de
celle-ci se pose avec de plus en plus de
force.

Francis Mayer analyse en premier
lieu la problématique de la création et
de 'accompagnement des tres petites
entreprises et les contraintes d’ordre
réglementaire et concurrentiel qui
pesent sur les banques dans leur prise
en compte des populations fragiles,
alors méme que leur engagement au
titre de la responsabilité sociale les
incite 2 de nouvelles actions dans ce
domaine. Il rappelle 'action de la
Caisse des Dépots pour I'insertion des
porteurs de projets dans une relation
bancaire, 'accompagnement par des
réseaux associatifs spécialisés, la réduc-
tion des risques par le montage de
dispositifs de garantie. Cette action va
prendre une nouvelle dimension avec
la décision récente de I'Etat de confier
a la Caisse des Dépéts la gestion du
fonds de cohésion sociale créé par la
loi de cohésion sociale, qui abondera
les fonds de garantie existants pour la
création des trés petites entreprises
et loctroi de crédits sociaux aux plus
démunis.

Georges Gloukoviezoff analyse les
mécanismes complexes de |'exclusion
bancaire et les faibles éléments de chif-
frage disponibles, avant d’en chercher
les diverses explications. Pour étre
efficace, une action de lutte contre
I'exclusion bancaire devra impérati-
vement prendre en compte les profils
tres variés des personnes concernées,
qui justifient des dispositifs d’accom-
pagnement tres différents.
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Kent Hudson présente |'expérience
de l'application du Community Rein-
vesment Act aux Etats-Unis. Si les
conditions de bancarisation des per-
sonnes défavorisées ne peuvent en
aucune fagon étre présentées comme
un exemple, il reste qu’au pays du libé-
ralisme, des obligations de résultats
ont été imposées aux banques pour le
financement des populations et des
quartiers défavorisés, et que l'appli-
cation des techniques modernes de
gestion des risques assure la rentabilité
de cette activité, relayée sur le terrain
par un tissu local de banques sociales.

Michel Lecomte analyse plus parti-
culierement la problématique de la
distribution par les banques des crédits
de trésorerie dont sont exclus les ména-
ges défavorisés. Il propose, pour ces
personnes, la mise en place d’un nou-
veau concept de crédit, le microcrédit
social, différent du microcrédit tradi-
tionnel, car il ne vise pas a créer une
activité économique. Il se caractérise
par une intervention a l'entrée et un
accompagnement par des travailleurs
sociaux ou des structures associatives et
Iintervention d’un fonds de garantie
pour réduire le cotit du crédit. La rela-
tion avec la banque est préservée pour
éviter les phénomenes de ségrégation.
Une premiere expérimentation a été
lancée en juillet 2003 avec le Secours
catholique.

Jean Beaujouan présente enfin, dans
le méme esprit, Passerelle, le dispositif
d’accueil et de médiation solidaire
pour les personnes en graves difficul-
tés, mis en place en 1977 par la Caisse
régionale de crédit agricole mutuel du
Nord-Est. L’association, qui gere des
points d’accueil situés hors des agences
bancaires peut s’appuyer sur un instru-

ment bancaire spécifique : la Caisse
locale de développement partagé créée
par la Caisse régionale pour apporter
une solution proprement bancaire a
certaines situations de personnes en
difficulté qui ne peuvent étre résolues
par les produits normaux du réseau.

FINANCE ET RELIGIONS

Au début de ce XXI*™ siecle qui,
selon André Malraux, devait voir le
retour du religieux, il n’est pas indiffé-
rent de revisiter le théme des rapports
des religions avec la finance.

Par les principes qu’elles fixent sur
le statut des biens et de 'argent, les
religions ont eu une influence consi-
dérable sur les pratiques financiéres et,
en particulier, sur la premiére d’entre
elles : le prét a intérét. Les conditions
plus ou moins strictes dans lesquelles
a été interprété progressivement |'in-
terdit du prét a intérét, propre a toutes
les religions du Livre, ont marqué
le développement économique des
populations concernées et les instru-
ments financiers utilisés. Elles expli-
quent la prééminence historique des
banquiers juifs et protestants dans le
financement des besoins des différents
Etats européens et du capitalisme nais-
sant. Ces marquages historiques ont
aujourd’hui largement disparu dans
les différentes professions financieres,
méme s’il en reste d’importantes traces
dans les mentalités. Ils subsistent
cependant, pour une large part dans le
monde musulman, I'islam maintenant
une interprétation généralement stricte
de l'interdit millénaire.

Le sujet revét, d’ailleurs, une actua-



259

LES GRANDS DOSSIERS D’ETHIQUE FINANCIERE
PRESENTATION

lit¢ nouvelle avec le développement
important depuis une trentaine d’an-
nées des banques islamiques dans le
monde musulman, et I'agrément, en
septembre 2004 a Londres, d’une pre-
miere banque islamique, la British
Islamic Bank, qui va ouvrir cing
agences en Grande-Bretagne en 2005.
Dans une Union européenne qui
compte déja 15 millions de Musul-
mans, avant méme 'entrée éventuelle
de la Turquie, nul doute que cette
expérience sera suivie avec attention.

Au-dela du cas de I'islam, un retour
aux principes de solidarité et d’équité
avancés a 'origine pour justifier I'in-
terdit historique du prét a intérét n’est
pas, par ailleurs, inutile pour éclairer
les débats toujours actuels sur I'inter-
diction de l'usure et sur le niveau
adéquat de rémunération du capital.

Ce dossier présente ainsi quatre
témoignages sur cette expérience
contrastée des grandes religions dans
leurs rapports a la finance.

Jacques Attali rappelle, en premier
lieu, la charge de fantasmes et de mas-
sacres que ce theme du rapport des
Juifs a la finance a véhiculé a travers
les siecles. L'interdit du prét a intérét,
limité par la Bible et le Talmud de
Babylone aux préts a I'intérieur de la
communauté juive, met les Juifs au
tournant du premier millénaire en
situation d’étre, pendant au moins trois
siecles, les seuls préteurs « contraints »
des communautés avec lesquelles ils
cohabitent. En territoire d’islam puis
quand s’éveille 'Europe, nul autre
queux n’a le droit de préter et nul
n’accepte la communauté juive sur son
sol sans la contraindre a préter, quitte
a la rejeter souvent pour éviter le rem-
boursement de la dette. Le peuple juif

jouera ainsi le role de « réparateur du
monde », du « nomade forcé créant
de la richesse pour le sédentaire ». Il
participera au premier rang a la décou-
verte de la monnaie et de ses instru-
ments, cheques, lettres de change, billets
de banque, et sera, a ce titre, a origine
du capitalisme, particulierement pré-
sent dans tous les métiers financiers :
banquier d’affaires, courtier, décou-
vreur et importateur de nouveautés.
Pierre de Lauzun revient sur la
condamnation catholique du prét a
intérét, constante des origines au
XVIII*™e siecle, appuyée sur la loi
mosaique. A ’époque, cette condam-
nation qui se référait aux préts aux
pauvres, était compréhensible : le prin-
cipe de solidarité dominait, et seuls les
préts a la consommation existaient.
Cette interdiction sera théorisée par
Saint Thomas d’Aquin, qui distinguera
le prét des biens qui ne s’usent pas
de fagon sensible (une maison), qui
peuvent faire 'objet d’un loyer, et
celui de biens qui se consomment
(le pain), qui ne peuvent étre rému-
nérés, puisque le bien et sa consom-
mation se confondent. Les économies
anciennes ne percevaient pas le role de
création de richesses de 'argent dans
une économie en croissance. Une dis-
tinction pragmatique devait malgré
tout s’opérer assez rapidement entre
la prohibition de l'usure pour pro-
téger les pauvres et les activités finan-
citres des grandes cités italiennes. La
Doctrine sociale de I'église n’est inter-
venue que tardivement, a partir de
Rerum Novarum (1890) pour confron-
ter les notions fondamentales de droit
de propriété, de marché et de profit
a la question des finalités de '’homme,
a laquelle le capitalisme lui-méme,
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selon Centesimus Annus, doit aussi
répondre.

Jean-Jacques Perquel décrit I'origine
et les causes du développement des
banques protestantes. Il rappelle la
position de Calvin, plus ouverte que
celle de Luther, notamment dans sa
célebre lettre 4 Claude de Sachin, dans
sa ville de Geneve déja connue pour
son activité financiere : le prét a intérét
n’est pas licite quant il entraine I'ap-
pauvrissement du débiteur, mais lors-
que le prét entraine I'enrichissement
de celui-ci, le partage du bénéfice est
possible. Le prét doit servir a I'enri-
chissement du débiteur et non a sa
ruine. L’enrichissement du créancier,
dont il ne doit pas profiter person-
nellement, est une indication de la
faveur de Dieu. Dans la France de
I’Ancien Régime, les banques protes-
tantes connaitront des fortunes diver-
ses, persécutées et se réfugiant souvent
a Geneve avant 1750, mais rappelées
aussi régulierement pour aider 2 faire
face aux besoins financiers du roy-
aume. Elles atteindront leur apogée au
XIX™e siecle en France, constituant
une part essentielle de la Haute ban-
que, avant de voir progressivement leur
influence se diluer.

Enfin, Mabhmoud Abdel Wahab

rappelle la conception de lislam de
largent, bien improductif, qui ne sert
que de mesure de la valeur des biens et
ne peut donc avoir un prix, 7iba (usure
ou intérét) ; une position tres proche
de la conception chrétienne originelle
réaffirmée par de nombreux conciles
jusqu’au XIV*™ siecle. Méme s’il existe
des interprétations modernistes, |'in-
terdit est demeuré jusqu'a ce jour,
méme pour les crédits productifs. Cela
a entrainé depuis 30 ans la création
de nombreuses banques islamiques, qui
contournent 'interdiction en propo-
sant des opérations de type participa-
tif, associant le plus souvent le capital
et le travail. Le principal défi pour les
banques islamiques est celui de leur
compétitivité liée a leur relative petite
taille et a linsuffisante diversité des
produits qu’elles proposent. Un enjeu
important pour l'avenir sera I'inté-
gration de ces banques dans les pays
occidentaux, et notamment européens,
qui leur permettra de bénéficier de
I'important réservoir de I'épargne isla-
mique. Comme le montre la premiere
expérience d’implantation d’une ban-
que islamique a Londres en 2004, cette
ouverture est facilitée par une forte
implication des autorités en charge de
la régulation bancaire.



