LA FINANCE MONDIALE DISCREDITEE *

Département analyse et prévision de I’OFCE

La crise de liquidité qui a éclaté durant I'été 2007, d la suite du retournement
du marché immobilier aux Etats-Unis, a fortement pesé sur I'activité des banques
internationales au second semestre 2007 et influencera encore leurs résultats en
2008. La confiance n’est effectivement pas rétablie et sera perturbée tant que
toutes les mauvaises nouvelles n’auront pas été mises a jour et que les doutes sur
la solvabilité de certaines banques n’auront pas été levés. En s’inscrivant dans la
durée, la crise fait peser des menaces sur les conditions de financement des entre-
prises et des ménages. Pour les entreprises, malgré une volatilité accrue des marchés
boursiers et une augmentation du spread de taux d’intérét, on n’observe aucun
ralentissement de la demande et de la distribution de crédits. La situation des
ménages est un peu différente dans la mesure ol un ralentissement était déja
observé, en lien avec une moindre demande de crédits immobiliers. De méme, les
conditions s’étaient déja progressivement durcies a la suite des hausses de taux
décidées par les autorités monétaires. L'ajustement devrait se poursuivre sur le
marché immobilier mais il ne serait pas significativement amplifié par des effets
d’offre modifiant la distribution de crédit. Dans ces conditions, on pourrait observer
une baisse de la consommation des ménages en France, en Espagne, au Royaume-
Uni et aux Etats-Unis, liée aux effets de richesse immobiliére et financiére.

* Ont contribué a cette étude spéciale : Christophe Blot, Eric Heyer, Sabine Le Bayon,
Catherine Mathieu, Mathieu Plane et Christine Rifflard

Auvril 2008

Revue de 'OFCE 105



