[image: image1.jpg]HABITAT ET FRANCOPHONIE




« La crise financière : impact sur les politiques de logement abordable »
_________________________________________________

Compte rendu de la 39ème conférence du Réseau Habitat et Francophonie, 1er et 2 décembre 2008

Co-organisée avec Michel Mouillart, professeur d’économie à l’Université de Paris X-Nanterre, la journée de séminaire du 1er décembre a accueilli plusieurs experts : Michel Henochsberg, également professeur d’économie à l’Université de Paris X-Nanterre, Marie-Christine Caffet, Directrice de développement à la Confédération du Crédit Mutuel, et Jean-Philippe Ruggieri, Directeur général de Nexity-Logement. 

Les travaux de l’après-midi, qui se sont déroulés dans les locaux de l’Union sociale pour l’habitat, ont laissé place aux échanges entre les participants avec une table ronde réunissant des représentants d’organismes de différents pays : Tunisie, France, Madagascar et Québec.
Comprendre les origines de la crise

S’il fallait choisir une seule phrase pour définir la crise actuelle, ce serait : « la crise financière, une crise de foi ». Cette qualification introductive donnée par Michel Henochsberg, traduit le sentiment de tous les acteurs qui a plongé la finance mondiale dans le marasme que nous connaissons aujourd’hui.

Les premiers signes de la crise sont apparus à la fin 2006 avec un retournement des prix du marché immobilier américain et les premiers défauts de paiement liés aux crédits dits « subprimes », prêts immobiliers à risque (hypothécaires) accordés à des ménages américains, le plus souvent, de condition modeste. Cette crise s’étend rapidement à un large nombre d’acteurs financiers, aux Etats-Unis puis dans le reste du monde, ceux qui détiennent de près ou de loin des positions liées aux « subprimes » par le biais de montages de titrisation (décrits plus bas).

La « crise des subprimes » se révèle ainsi au début de l’année 2007 pour se transformer en une crise financière internationale durant l'été qui suivra. Celle-ci se traduit par une crise de confiance générale des acteurs du système financier et une crise de liquidité du marché interbancaire. La situation va s’aggraver en 2008 par une crise de solvabilité des banques et des institutions financières. 
Certes, des crises de surproduction, le monde en vit depuis des années. Mais aujourd’hui, la défaillance du système de crédit hypothécaire américain a eu une conséquence mondiale. Le développement de la titrisation à outrance, sans mesures de contrôle des risques efficaces, a eu raison d’un système en expansion rapide depuis quelques décennies. 

Qu’est-ce que la titrisation ? Pour rappel, la titrisation est née aux Etats-Unis dans les années 70. Cette technique financière permet aux banques de céder leurs créances (par le biais d’instruments financiers liquides) à des organismes émetteurs de titres négociables, ceux-ci se substituant alors aux créances. Grâce à ce procédé, les banques américaines, puis anglaises et espagnoles notamment, ont consenti à accorder de plus en plus de crédits et se sont débarrassées partiellement des mauvais risques en les diffusant à un nombre important d’acteurs financiers. Notons que le marché financier s’est développé sur la base d’accords mondiaux entres les organisations monétaires et les Etats, censés dissoudre les risques.

Certains signes avant-coureurs auraient dû inquiéter les acteurs, tels que le taux de casse sur les crédits emprunteurs, passé de 5 % en 2004 à 9 % en 2007, aux Etats-Unis. Au lieu de cela, la titrisation a encore été amplifiée, avec une multiplication de la dilution pour diminuer les risques. Les agences de notation ont joué un rôle considérable dans cette crise, en accordant des notes de qualité optimale à un certain nombre de titres liés aux subprimes, dissimulant ainsi, d’une certaine manière les risques associés à ces titres.

En résumé, le profit à court terme a été privilégié, les risques nettement sous-évalués, fragilisant structurellement la finance mondiale. 

1929, c’est 1929 et 2008, c’est 2008…

Comparer la crise actuelle au crack boursier de 1929 serait toutefois une erreur. En effet, la principale différence réside dans la prise de responsabilités politiques des Etats face aux récents évènements. La France, l’Angleterre, sont des exemples de gouvernements réactifs, qui ont démontré le retour vers une politique économique mondiale, allant bien au-delà de la simple mise en place du budget par un Etat. 

Mais l’exemple le plus probant est celui des Etats-Unis et son interventionnisme sans précédent. « Le jour où Wall Street est devenu socialiste », titrait ironiquement Le Monde diplomatique dans son numéro d’octobre 2008, en référence au plan Paulson, adopté par le Sénat américain. Celui-ci vise à interrompre la crise et restaurer la confiance des acteurs au sein du marché interbancaire via un plan de 700 milliards de dollars dispensés par la puissance publique américaine. Adam Smith en avalerait son chapeau et surtout sa fameuse main invisible. On peut déjà penser que les conséquences idéologiques seront très importantes. Y aura t-il un avant et un après « crise des subprimes », qui modifieront profondément le fonctionnement du système financier mondial ? Pour le moins, il est certain que les gouvernements et autorités de régulation entreprendront de renforcer les contrôles, de manière considérable. 

Quelles conséquences sur les politiques de logement abordable ?

Cette crise financière venue d’ailleurs, des Etats-Unis, est en train de bouleverser tous les acteurs. Survenue à un moment critique, elle vient accentuer le ralentissement de la conjoncture économique globale qui était déjà amorcé, annonçant des perspectives peu optimistes pour les mois à venir. Derrière la crise financière, sévit donc la crise économique, laissant place à une récession qui va venir contrarier les mécanismes de financement des logements abordables.

Dans les pays qui ne disposent d’aucun système de financement, tels que ceux du sud, la crise financière ne s’observe pas ou se développe peu. En France, où l’épargne est le principal outil de financement du logement social, la récession, qui réduit nettement celle-ci, aura de lourdes conséquences, prévient Michel Mouillart. De plus, elle met à mal les ressources des acteurs locaux de la mise en œuvre du droit au logement (baisse des recettes en raison de la baisse des ressources de fiscalités indirectes). La crise sociale, en train de se durcir, va entraîner une demande encore plus grande de logements, et ce dans de nombreux pays, car de plus en plus de familles seront touchées par la précarisation.

Cette crise, devenue économique, a pour danger de détruire l’appareil de production en modifiant le comportement des acteurs. Plus prudents, ces derniers se désengagent vis-à-vis des petits marchés. Inutile de préciser que cette baisse de production renforcera les déséquilibres quantitatifs déjà existants, alors que la crise du logement était déjà le maître-mot depuis plusieurs années. Dans ce contexte difficile, la promotion immobilière apparaît comme un moteur important dans la préservation de cet appareil de production.

Enfin, une autre dimension est à prendre en compte : la mobilisation des organisations internationales en faveur des pays du sud. Les ressources de structures telles que le FMI étant limitées, la crise va conduire vers la mise en œuvre d’actions initialement destinées aux pays du sud, en direction de certains pays développés, durement touchés. Conséquence : une rude concurrence entre les Etats pour obtenir une aide financière.
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