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Suite a I’attaque perpétréee par le mouvement Al-Qaida contre les Etats-Unis en septembre 2001,
la confiance accordée a I’économie américaine s’est affaiblie et les Etats-Unis risquaient
réellement un effondrement économique et social qui se serait répercuté sur le monde entier.

Pour parer a cette situation, la FED a baissé les taux d’intérét et poursuivi cette politique pour
une période plus longue que prévu, faisant fi des effets inflationnistes d’une telle politique et des
gonflements qu’elle peut engendrer dans divers secteurs.

C’est ainsi que s’est imposée I’ere d’une liquidité a faible codt accessible au secteur privé qui
s’est lancé dans I’emprunt, en I’absence de tout dissuasif réglementaire pouvant atténuer les
risques associés a une telle situation.

Parallelement, banques, institutions financiéres et fonds d’investissement se langaient dans une
course vers la rentabilité.

Afin de préserver I’accroissement des bénéfices, les banques ont recouru a un effet de levier
excessif comparé a leurs capitaux.

Cette course vers la rentabilité, la concurrence entre banques pour acquérir des parts de marché
et la possibilité accordée aux banques de méler activités commerciales et activités
d’investissement, ont pousse toutes les banques sans distinction a spéculer sur les titres et
marchandises dans les marcheés financiers et a octroyer des préts fonciers et préts-logement, sans
en estimer les risques ou sans s’y prémunir.

Par conséquent, la plupart des banques, y compris les banques internationales, ont prété ou
investi toute leur liquidité, se mettant a la merci du marché interbancaire dont elles ont
commencé a emprunter pour faire face a leurs besoins.

Si I’on regarde en arriére, I’histoire nous apprend que les grandes crises financiéres qui ont
secoué les banques ont été causées par le placement dans les actions et biens fonciers.



Cependant, personne n’a voulu regarder en arriere ni sonder le passé, en raison du recoupement
de plusieurs facteurs, dont:

La convergence des intéréts des actionnaires qui ont vu le prix de leurs actions hausser,
des responsables des banques géantes qui ont obtenu des bonus inimaginables, et des
gouvernements dont la cote de popularité a augmenté. Tout cela sans intervention
sérieuse de la part des autorités de contrble et des banques centrales pour limiter ou
réglementer ces pratiques.

Le Gouverneur Greenspan, lui, répétait qu’il fallait donner libre cours aux marchés qui
étaient capables de remédier par eux-mémes aux gonflements et de trouver un équilibre
favorable a I’économie.

Alors que les bulles prenaient forme, les principales banques centrales continuaient a se
fixer comme objectif premier la stabilité des prix et a utiliser les taux d’intérét comme
instrument d’impact sur la liquidité.

Dans le méme temps, des académiciens purement économiques se trouvaient a la téte de
ces institutions, alors que les pouvoirs de réglementation et de controle étaient entre les
mains de divers organes n’ayant aucune relation entre eux et hésitant a s’échanger les
informations, de telle sorte que la supervision bancaire, la supervision des marchés et la
lutte contre le blanchiment des capitaux n’était plus du ressort des banques centrales dans
la plupart des pays influents, ce qui a amplifié les risques systémiques pesant sur le
systeme financier dans son ensemble.

Parallelement, la mondialisation financiére aidant, les fonds d’investissement ont investi et
spéculé, parvenant ainsi a contréler une liquidite croissante et a la déplacer aisément au gre de la
rentabilité, en recourant a des moyens techniques de pointe grace a la révolution technologique.

Diverses pratiques ont ainsi vu le jour, de telle sorte que le mouvement des fonds devenait
I’apanage de boites noires qui déplacaient ces fonds suivant un systéme comptable financier sans
aucune intervention humaine.

Par conséquent, les capitaux non domiciliés et incontrélables, dont la majeure partie se trouvait
en dehors du systéme bancaire conventionnel, ont atteint des niveaux dépassant de loin les
capacités des banques centrales qui se sont vu incapables d’exercer un contréle matériel, de
réagir et d’identifier les événements sur le marche, faute de pouvoir dresser un bilan complet de



ce qui se passait sur les marchés, en raison de la restriction de leur rdle au seul objectif de
stabilité des prix, de la diversification des autorités de contréle et du manque de moyens et de
ressources.

Une telle situation a donné lieu a de nouveaux produits, tels que les subprimes, des préts-
logement a risque accordés a des clients non solvables qui ont été incapables de rembourser
lorsque les taux d’intérét ont augmenté. La plus grosse faillite de I’histoire, celle de Lehman
Brothers, a causé d’autres faillites, des crashs boursiers et la chute du cours des actifs en général.
L’économie mondiale a subi une perte de 15 trillions de dollars US.

Ceci a engendré une sévere crise économique en Occident et dans la plupart des pays industriels
qui n’a fait qu’exacerber le chdmage et la pauvreté.

Mais les décisions prises par le G20 a Londres en mars 2009 et les résolutions de Bale 3, ainsi
que les diverses initiatives des gouvernements et banques centrales, ont permis de tracer les
grandes lignes du nouveau monde financier.

La crise de 2008 a définitivement mis fin a I’ére de la privatisation et & la non-intervention
absolue des gouvernements dans les institutions privées.

A également pris fin la période du reaganisme et du thatchérisme, les gouvernements et les
bangues centrales se mettant a acheter banques, compagnies d’assurance et autres institutions
similaires aux quatre coins du monde, pour éviter leur faillite, car, de I’aveu méme de ces
gouvernements, certaines institutions étaient «trop grandes pour faire faillite» (too big to fail).

Puis les gouvernements ont commencé a augmenter les imp6ts, mettant fin a une période ou la
baisse des imp0ts était considérée comme propice a I’économie.

Par ailleurs, la crise a également mis un terme a I’hégémonie du G8 sur les décisions
économiques et financieres, et ce en faveur du G20 qui comprend des pays émergents ayant
désormais leur poids dans I’économie mondiale, dont les pays du BRICS.



En effet, la crise a mis fin a I’hégémonie des Etats-Unis, de I’Europe et du Japon, en faveur de la
Chine, de pays asiatiques et pays pétroliers avec qui coopérer était devenu nécessaire pour
relancer la croissance économique mondiale.

En raison de la crise, un changement s’est également opéré au niveau des stratégies des banques
centrales qui ont d0 modifier leurs objectifs et leurs méthodes de travail.

Ainsi, en plus de la stabilité des prix, les banques centrales se sont fixé d’autres objectifs, tels
que la solvabilité des gouvernements et la lutte contre le chémage, ce qui leur a permis d’élargir
leur bilan en injectant de la liquidité et en généralisant le processus connu sous le nom
d’Assouplissement Quantitatif (Quantitative Easing).

Dans le cadre d’un tel processus, la FED achéte les bons du gouvernement américain, des titres
fonciers et méme la compagnie d’assurance AlG.

La banque centrale européenne, quant a elle, achete les bons des pays de la zone euro,
notamment ceux des pays en difficulté tels que la Grece, I’Italie, le Portugal et I’Espagne, afin de
garantir la liquidité et la solvabilité et d’empécher la hausse des taux d’intérét a moyen et long
termes.

Donc, contrairement a ce qui était précédemment applique, ces banques centrales ne se
contentent plus d’influencer les taux d’intérét a court terme, pour s’intéresser également aux taux
d’intérét a long terme.

Cette crise a prouvé qu’il était important pour les pays d’avoir une monnaie internationalement
forte. Les pays ayant une telle monnaie ont pu en émettre pour renflouer les banques et les
grandes sociétés sans causer d’inflation, car les monnaies injectées par les principales banques
centrales ont une forte demande internationale, comme le dollar US, I’euro, le yen, la livre
sterling et le franc suisse.



Dans une premiére étape, la monnaie était un instrument de sauvetage; dans une seconde étape,
elle est devenue un instrument de relance économique. Mais ceci a engendré une guerre des
devises qui a paralysé les décisions de commerce international restreintes a la réduction des
subventions et des droits de douane.

En méme temps, s’émoussait I’enthousiasme pour I’ouverture et la mondialisation sous I’effet de
la hausse du chémage, I’OCDE ayant mis en garde contre un protectionnisme latent.

Ainsi, le Japon a dévalorisé le yen de 30% par rapport a toutes les devises afin de relancer ses
exportations et la Suisse a adopté un taux de change fixe face a I’euro pour protéger son secteur
touristique et ses exportations.

Ceci représente un changement radical dans la doctrine adoptée avant la crise de 2008 qui
pronait la liberté des marchés de change sans aucune gestion ni intervention.

En ce qui concerne le monde arabe, I’absence d’une monnaie arabe unique qui soit acceptée
internationalement en raison de sa nécessité, expose les pays arabes, notamment les pays non
pétroliers, a une récession économique et une régression sociale, et ce lors de chaque crise
importante.

De méme, I’absence d’une telle monnaie limite le commerce interarabe et le mouvement de
capitaux alloués a I’investissement dans la région, tout en affectant négativement le
développement des marchés de capitaux et les politiques sociales de lutte contre la pauvreté.

La crise de 2008 et ses consequences ont mis en exergue I’importance du systéme bancaire
parallele ou finance de I’ombre (shadow banking), systéme qui s’est propagé de par le monde
sous diverses formes suivant les régions ou sont établies institutions financieres, fonds
d’investissement ou de spéculation, bureaux de change effectuant des transferts de fonds,
institutions utilisant la monnaie électronique, et autres institutions commerciales émettant des
cartes de credit.

Tout ceci donnant lieu a une liquidité dont le volume est inconnu et le mouvement imprecis.
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Cette faille n’a fait qu’amplifier I’égarement ressenti par les pays, banques centrales et autorités
de contrdle, lors du déclenchement de la crise.

C’est dans ce contexte que la Banque des réglements internationaux (BIS) a proposé la
réglementation de ce secteur parallele afin de réduire les risques financiers dans le monde.

La crise a également démontré I’importance des systéemes de paiement et de reglement et de leur
interconnexion mondiale, face a la diversification des activités des grandes institutions de par le
monde, diversification qui permet & ces institutions de manipuler leurs positions financiéres et de
camoufler leurs pertes, d’ou la nécessité de proposer des lois et de soumettre ces institutions a un
controle plus strict.

Cette composante fondamentale du secteur financier et économique est également devenue un
instrument de pression politique utilisé par les pays et un moyen de contréler les fonds
considérés comme étant illicites par les parties dominant ce systéme.

A cet effet, les pays ont émis des lois en vertu desquelles les banques et les responsables des
systemes de paiement sont devenus partenaires dans la lutte contre I’évasion fiscale et le
blanchiment de fonds.

Ainsi, la banque qui ne coopére pas est sanctionnée en étant mise a I’écart du systeme de
paiement, et donc, est expulsée du secteur ou subit une baisse de son activité.

Toutes les banques sont tenues d’aider le Trésor américain en appliquant la FATCA, en
enquétant sur les dépdts qu’elles recoivent, sur leur origine et le motif de leur transfert.

Désormais, le Département de la conformité (Compliance Department) de la banque joue un réle
prépondérant qui influe sur les activités et la rentabilité de la banque.



Les grosses amendes payées par plusieurs grandes banques ont poussé ces dernieres a adopter
une approche différente envers leur clientele, dans le but de protéger leur renommee et leurs
bénéfices.

Une phobie bancaire s’est répandue, exhortant les banques a éviter les paradis fiscaux et a traiter
prudemment avec les holdings et les trusts.

De méme, il est devenu plus difficile pour les Personnes Politiquement Exposées (Politically
Exposed Persons) d’ouvrir un compte bancaire personnel ou pour leurs familles.

Nous pouvons dire que nous assistons a I’émergence d’une nouvelle culture bancaire ou le travail
se base sur la transparence, le respect des lois du pays dont la monnaie est utilisée, méme si la
banque exerce ses activités en dehors du pays concerne.

Les changements ne se sont pas limités aux relations banques-clients, mais ont également
englobe les relations interbancaires, notamment le marché interbancaire.

La crise de 2008 a montré qu’il était risqué de recourir au marché interbancaire pour obtenir de
la liquidité. En effet, de tels préts ne sont pas garantis, donc risqués, et peuvent étre suspendus
lorsque la crise sape la confiance établie entre les banques.

De méme, le fait de ne pas surveiller le marché interbancaire peut engendrer de mauvaises
pratiques, a I’instar du récent scandale financier qui a éclaboussé les marchés LIBOR en
Angleterre, I’enquéte ayant révélé I’existence de connivence pour manipuler le taux LIBOR de
maniere a accroitre les bénéfices.

Une coopération étroite entre les banques centrales et les organismes de contréle permettra de
rétablir la confiance a I’égard des institutions bancaires et financieres, dans le cadre de la
mondialisation et d’une réglementation plus stricte des transactions.



Les pays qui refusent ce contrdle global généralisé trouveront plus de difficultés dans leurs
relations avec I’étranger, ce qui se répercutera negativement sur leur économie.

Sur un autre plan, et afin que I’épargne réintégre les banques, les pays tendent a séparer les
bangues commerciales des banques d’investissement, ainsi qu’a regrouper tous les organismes de
contr6le sous I’égide de la banque centrale.

Une coordination économique mondiale est nécessaire pour restaurer la confiance et pour éviter
une crise qui prive les banques de I’argent liquide, réduit les possibilités de financement de
I’économie et entrave la croissance et les opportunités d’emploi.

C’est ainsi que les autorités de controle et les gouvernements feront assumer de plus grandes
responsabilités aux administrations des banques, en émettant de nouvelles lois et réglementations
qui sanctionnent les banques, méme si celles-ci sont « trop grandes pour faire faillite » (too big to
fail).

Les représentants du peuple sont encouragés a adopter de telles mesures, en raison de la colere
des citoyens qui refusent que I’argent des contribuables soit utilisé pour sauver les banques. L’on
espere qu’un tel changement idéologique soit un facteur de pression qui pousse les banques a
adopter des mesures plus prudentes et plus strictes dans la gestion des risques et le controle des
colts opérationnels.

Ce sujet est sérieusement débattu par le Comité de Bale, et des normes plus strictes en matiére de
solvabilité et de liquidité seront imposées aux banques qui menacent le systéme bancaire et
financier, sur les pans local et international.

Nous sommes sur la bonne voie, nous sommes au bout de la crise, mais le prix ultime sera payé
par le consommateur et le citoyen, a cause de la liquidité que les banques centrales ont dd
injecter pour renflouer les marchés et qui, tot ou tard, engendrera une inflation et une baisse du
pouvoir d’achat, et acculera les gouvernements a augmenter les impdts afin de réduire leur
déficit et de préserver leur solvabilité et la stabilité des taux d’intérét. Ceci, a son tour, conduira
a une baisse de I’épargne et de I’argent que les ménages et institutions peuvent utiliser pour leurs
investissements et leur consommation.



Cependant, le fait que les pays développés sortent de la crise risque de replonger les pays
émergents dans la situation qu’ils avaient réussi a dépasser durant les années de crise.

Les institutions internationales comme la Banque Mondiale et le FMI pourraient étre amenees a
modifier leurs structures et méthodes de travail, ce qui nécessiterait de plus grandes capacités
financiéres et matérielles.

Déja, des tensions apparaissent au sein de ces institutions qui sont accusées par les pays
émergents, y compris les pays asiatiques, de servir les intéréts de I’Occident.

Ainsi, si ces institutions n’effectuent pas les changements nécessaires, d’autres institutions
remplissant les mémes fonctions pourraient voir le jour ou se renforcer dans plus d’une région
économique du monde.

L’ apres-crise de 2008 pourrait anéantir ce qui reste des résolutions de BrettonWoods, déja
écornées dans les années 70 lorsque les Etats-Unis ont abandonné la couverture-or de leur
devise, suite a la crise financiére et monétaire engendrée par la guerre du Vietnam.

Dans ce monde changeant, un plus grand intérét sera accordé a I’usager des services bancaires,
de nouvelles lois et décisions seront émises pour protéger ses intéréts et les banques traiteront de
moins en moins de maniere discrétionnaire avec leur clientéle.

En paralléle, des comités seront établis au sein des banques pour y recommander la répartition
des bonus de maniére plus stricte, afin de freiner tout élan vers des activités lucratives qui
génerent le gain rapide, en dépit des risques majeurs liés a de telles activités.

Tournons-nous a présent vers I’économie libanaise. Celle-ci est largement tributaire des
transferts de fonds qui sont effectués essentiellement par des Libanais non- résidents, qui ont
atteint un taux historique de 20% a 30% du PIB et sont actuellement estimés a 8 milliards de
livre libanaise par an.



Ces transferts sont la pierre angulaire pour le financement de I’économie libanaise et la
couverture du déficit de la balance commerciale, déficit lui aussi historique en raison de
I’absence de matieres premieres que le Liban peut exporter.

De méme, la croissance économique au Liban dépend des secteurs du commerce, des services et
de la construction, alors que la part des secteurs industriel et agricole dans le PIB reste faible.

Une telle réalité a incité la Banque du Liban a mettre au point un modele bancaire conservateur
qui stimule la confiance et attire les dépdts bancaires vers le Liban afin de baisser les taux
d’intérét et encourager de la sorte I’investissement et la création d’emplois.

C’est ce que nous avons fait.

Nous avons édifié un secteur bancaire qui jouit d’une grande liquidité, vu que les banques
doivent conserver 30% de leurs dépdts en liquide.

Nous avons également procédé a la séparation entre banques commerciales et banques d’affaires,
afin d’éviter que I’argent des déposants ne soit utilisé a des fins de spéculation ou dans des
investissements qui ne peuvent étre rapidement liquéfies.

Nous avons réglementé les credits bancaires, notamment les crédits octroyés pour I’achat de
bien-fonds ou d’actions. Nous avons ainsi requis un capital qui représente 40% du co(t du projet
foncier et 50% de la valeur des actions.

Nous avons également réglementé le placement des fonds propres des banques, notamment dans
les produits dérivés, exigeant a cet effet I’accord préealable de la Banque du Liban. Dés 2004, soit
quatre ans avant le déclenchement de la crise, nous avions interdit I’investissement dans les
subprimes.
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Ces réglementations ont eu un impact positif, vu qu’elles ont limité I’effet de levier dans le
secteur bancaire, de telle sorte que le ratio endettement/fonds propres est devenu I’un des plus
bas au monde.

Des décisions ont été prises pour suivre de pres les engagements hors-bilan des banques.

Par ailleurs, la Banque du Liban a renforcé la solvabilité des banques conformément aux normes
de Bale 2 puis de Béle 3, normes que les banques ont aisément pu mettre en application, grace au
modele bancaire adopté.

La politique de la Banque du Liban a toujours été, et le restera, axée sur la prévention de toute
faillite bancaire, et les lois et ingénieries financieres nécessaires ont été établies a cet effet. Ainsi,
depuis 1993, aucun déposant n’a subi de pertes dans une banque libanaise, les dépbts ont
augmenté au Liban et les taux d’intérét ont reculé, stimulant la croissance économique.

Cette liquidité a permis de lancer des préts propices a I’économie et a la stabilité sociale au
Liban, tels que les préts au logement et a la consommation, ce qui a contribué a la reconstitution
d’une classe moyenne annihilée par la guerre et par une baisse du pouvoir d’achat suite a
I’effondrement de la livre libanaise.

Actuellement, la moyenne du taux d’intérét est de 6%, contre 15% au début des années 90.

La plus grande baisse de taux d’intérét (plus de 4%) a eu lieu grace a la tenue de la conférence de
Paris 2 et aux ingénieries financieres qui I’ont accompagnée, ainsi que durant la crise de 2008
lorsque ces taux ont enregistré une baisse de plus de 3%. Un facteur principal était a I’origine de
ces baisses-1a, a savoir la liquidité disponible.

L’or et le secret bancaire sont les deux éléments clés qui permettent d’avoir confiance dans le
marché libanais. En 1986, les autorités legales avaient pris la décision de ne pas disposer de I’or,
ce qui a facilité la mission de la Banque du Liban dont la politique est de ne pas utiliser les

11



réserves en or, convaincue qu’il est inutile de le faire, notamment en raison du deficit budgétaire
éleve de I’Etat.

Le role joué par la Banque du Liban a permis de résister aux pressions exercées pour abolir le
secret bancaire, en émettant la loi contre le blanchiment de capitaux et la création d’une Unité
spécialisée chargée de la mise en ceuvre de cette loi.

Malgre le déficit budgétaire public persistant et la hausse continue de la dette publique, le bilan
des banques et celui de la Banque du Liban se sont améliorés.

La stabilité monétaire, la stabilité des prix et la croissance économique sont désormais liées a
I’évolution et a I’augmentation de la liquidité, plus qu’aux finances publiques. Une distinction
s’est opérée entre la situation monétaire et la situation politique.

La Banque du Liban s’est prévalue de cette expansion monétaire pour consolider la solvabilité de
I’Etat et stabiliser le taux de change de la livre libanaise.

La Banque du Liban supervise I’ensemble du secteur financier, grace aux lois promulguées qui
lui ont permis de regrouper les différents organes de contréle sous son égide.

L’autonomie de la Banque du Liban, consacrée par le Code de la Monnaie et du Crédit, lui a
permis de prendre les décisions nécessaires pour préserver la stabilité monétaire.

Nous nous tournons toujours vers I’avenir, munis de nouveaux plans pour que le secteur
monétaire joue un rdle pionnier dans le développement et la modernisation de I’économie
libanaise.

Nous sommes conscients que la croissance sera étroitement liée a une meilleure compétitivité.
C’est a ce niveau que prime le développement de I’économie de connaissance ou I’innovation et
la plus-value créée par le capital humain sont fondamentales pour renforcer la compétitivite.
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La Banque du Liban a émis une Circulaire qui exhorte les banques a investir dans ce secteur.

L’économie de connaissance contribuera a I’amélioration de la performance de tous les secteurs
et & la création d’un nouveau secteur au Liban, ce qui aidera au développement et a la création
d’emplois.

Nous pensons que le secteur bancaire jouera un rdle prépondérant dans le développement des
secteurs de I’environnement et de I’énergie de substitution, sachant que les banques ont entrepris
de développer leurs capacités dans ces secteurs, conformément aux Circulaires émises par la
Banque du Liban a cet effet.

Quels que soient les obstacles, et méme si le Liban est un petit pays, il jouira toujours de
capacités qui le propulseront vers I’avant, notamment le capital humain et, espérons-le, le secteur
pétrolier et gazier, si celui-ci voit le jour.
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