	Les circuits de financement


Le financement de l'économie est issu de la confrontation des capacités et des besoins de financement des différents agents économiques. Les établissements financiers récupèrent l'épargne des agents pour la répartir sous forme de crédits (financement indirect). Mais les ressources financières peuvent également s'échanger sur le marché des capitaux (financement direct). 

1. Quels agents économiques ont des besoins ou des capacités de financement ? 

• Certains agents disposent d'une capacité de financement, tandis que d'autres éprouvent un besoin de financement. Les ménages, par exemple, éprouvent des besoins de financement à l'occasion de dépenses courantes qualifiées de dépenses de consommation courante. Il peut s'agir d'achat de nourriture, de vêtements, de petits équipements ménagers, de services plus ludiques comme un voyage, ou encore du règlement des factures domestiques (électricité, eau). Les dépenses plus importantes, telles que la réfection ou l'achat d'immeuble, les appareils ménagers lourds ou encore les véhicules (voiture, moto), constituent des dépenses d'investissement qui nécessitent souvent un financement externe.

• Les besoins de financement de l'entreprise portent sur deux aspects. Le financement de l'activité de l'entreprise concerne la gestion courante (dépenses d'exploitation relatives aux besoins de trésorerie) et les dépenses d'équipement constituées par les investissements ; il provient de sources spécifiques. Le financement de l'exploitation comprend quatre phases : achats aux fournisseurs, fabrication, stockage et vente du produit. Au début du processus de production, l'entreprise ne bénéficie pas encore des recettes provenant de ses ventes ; or à ce stade, elle doit pourtant faire face à de nombreuses dépenses. L'activité de l'entreprise repose sur des investissements destinés à améliorer sa production afin de générer du profit. On distingue des investissements de capacité (augmentation du potentiel technique), de modernisation, de formation des salariés, de remplacement des équipements usés ou obsolètes (amortissement).

• L'État et les collectivités territoriales financent leurs dépenses qui dépassent leurs recettes fiscales ou parafiscales par le biais d'emprunts effectués auprès des établissements financiers.

• Ces agents disposent également de ressources supplémentaires qu'ils placent dans le circuit financier afin d'en faire bénéficier les autres agents, à condition que cela leur rapporte des intérêts. Certains ménages ont des ressources importantes qu'ils épargnent, d'autres, moins riches, placent de petites sommes chaque mois, contribuant ainsi à alimenter le système. Les entreprises qui dégagent de forts bénéfices placent également leur argent. Les collectivités territoriales et l'État, du fait de leur déficit permanent, ne dégagent a priori pas d'épargne. Néanmoins, ils interviennent à travers certains organismes ou par des aides diverses dans le financement de l'économie (Caisse des dépôts, politiques économiques en faveur de certains secteurs).

• L'ensemble des excédents monétaires des agents économiques est utilisé dans un double circuit de financement. Le premier, le plus classique, est constitué par l'activité du système bancaire ; le second, par les échanges de titres sur les marchés de capitaux.

2. Comment les institutions financières financent-elles l'économie ? 

• Le financement indirect (ou intermédié) repose sur l'activité des institutions financières. Il consiste à collecter une partie de l'épargne des agents à capacité de financement et à accorder des crédits aux agents à besoin de financement. Il se présente sous la forme de crédits accordés par les banques servant d'intermédiaires entre les agents économiques qui épargnent en plaçant leur argent sur des comptes et ceux qui empruntent à court (2 ans), moyen (2 à 5 ans) ou long terme (plus de 5 ans).

• Les ménages, pour financer leurs besoins de financement, utilisent généralement le crédit bancaire. Il peut s'agir de découverts pour de petites sommes, de crédit à la consommation (jusqu'à 22 000 euros) ou de crédit immobilier. Il existe aussi le crédit-bail, pour acheter des voitures par exemple.

• Pour les entreprises, les moyens de crédit à court terme comprennent l'escompte des effets de commerce (la banque avance les sommes qui résultent du montant des traites), le découvert (débit toléré pendant un certain temps), les facilités de caisse (avance de fortes sommes d'argent pendant un délai très court), les crédits de campagne (avances aux entreprises ayant des activités saisonnières), l'affacturage effectué par le factor (établissement financier qui avance les fonds des factures payées à crédit aux entreprises), le crédit de mobilisation des créances commerciales (CMCC) et le mécanisme du bordereau Dailly (la banque avance à l'entreprise le montant des crédits commerciaux qu'elle lui a consentis). Les moyens de financement des investissements sont constitués par les emprunts bancaires, accordés suivant différents critères (durée, montant, garanties accordées…), et le crédit-bail (location-vente).

• En dehors des circuits de financement bancaire, les marchés de capitaux permettent aux agents économiques de trouver les ressources nécessaires à leur activité.

3. Comment peut-on se financer sans passer par les services des établissements financiers ? 

• Le financement direct (ou désintermédié) s'effectue sur des marchés spécialisés, les marchés de capitaux, lieux de rencontre de l'offre et de la demande de financement sous forme de titres (valeurs mobilières). On distingue le marché boursier (ou marché financier) et le marché monétaire. Ils concernent les entreprises qui vendent leurs titres aux agents économiques afin de se procurer des ressources financières nécessaires à leurs investissements.

• Le marché boursier (ou marché financier) permet aux grandes entreprises, celles du CAC 40(1), de financer leurs investissements en émettant des actions et des obligations (titres à long terme) par le biais de l'augmentation de capital et de l'emprunt obligataire (titres créés par les entreprises et vendus en Bourse, qui représentent des emprunts directs effectués auprès du public). La Bourse est gérée par la société Euronext. L'action est représentative de la propriété d'une part de capital d'une société. Elle donne des droits aux actionnaires (droit de vote, droit à l'information, droit aux dividendes). L'obligation représente un droit de créance né à l'occasion d'un emprunt effectué sur le marché financier.

• Le marché monétaire concerne le marché des capitaux à court terme. Il ne se trouve pas dans un lieu déterminé. Chaque jour, les participants (banques, entreprises, courtiers) achètent et vendent des titres spéciaux (billets de trésorerie des entreprises, bons du trésor, swaps, etc.). Le marché interbancaire correspond à une partie du marché monétaire. Ouvert uniquement aux banques et à la Banque de France, il permet aux établissements financiers de se procurer les fonds nécessaires à leur activité.

Zoom sur…

Quelques exemples de dénominations concernant les cotations internationales : 

· Londres FTSE 100 ;

· Francfort DAX Xetra ;

· NYSE : Dow Jones ;

· Nasdaq Comp ;

· Amsterdam : AEX INDEX ;

· Japon : Nikkei 225 ;

· Belgique : BELGIUM BEL-20 ;

· Suisse : SMI ;

· Shangai : Shangai index ;

· Singapour : Kuala Lumpur Composite.

(1) Cotation assistée en continu des 40 plus importantes entreprises françaises.←
