FIN-INTER-01
LE CONTEXTE

« Public concerné : Etudiants niveau Bac + 2.

- Durée indicative : 2 heures

« Objectifs : Positionner le domaine de la finance iternationale dans son contexte.
« Prérequis : Néant.

- Modalités : Exposé didactiqgue des connaissances.
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1. La mondialisation.

On peut définir lamondialisation comme ¢
développement de liens d'interdépend:
entre les hommes, les activités humaines
systémes politiques a I'échelle mondiale.

Ce phénoméne peut étre envisagé sur le
economique, comme le développement
échanges de biens et de sersi@ nivea
mondial.

Depuis la fin des années 1980, il a
accentué par la création danarchés
financiers au niveau mondial.

Bien sur, en paralléle de 'augmentation des éobsudg biens
de services, on assiste a une augmentation dediflamcier:
internationaux (entre entreprises de pays différesttre filiale
d’'une méme entreprise situées dans deux pays alitiratre
deuxmarchés financierssitués dans des pays différents...).

Au dela de toute idéologj la mondialisation est un phénom
gue les entreprises doivent prendre en compteighfijue soit
sur leur quotidien, soit sur leur développemenirfut

2. La déreglementation des échanges.

2.1. L'action de I'OMC.

Depuis la fin de la Seconde Guerre Mondiale, eamatent sous
I'action de I'Organisation Mondiale du Commerce les pays ont
ouvert leurs frontieres, les droits de douanesstjliotas ont baissé
ou ont disparu.

Les marchés communs comméiion Européenne I’ Asian Free
Trade Area (’'AFTA), ont contribué a cette ouverture.

Cela a permis une augmentation tres forte du corrieternational,
de I'échange des marchandises a celui des seridessnesures ont
aussi été prises concernant le mouvement des gapita
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Les pays membores de "OMC
(151 pays)

[0 Membres O tembres . [0 Observateurs
[Eommuraute
EUrDpEENnE]

http://www.wto.org/indexfr.htm

2.2. Les conséquences des politiques libérales.

Les politiqgues libérales poussent les pays a oulaurs

frontieres, a modifier les régles du marché afiattider les
capitaux étrangers.

Ainsi, les politiques ddronds Monétaire International visen '

considere que les capitaux viendront aider I'écardiocale i | =
décoller.

2.3. Le contréle des changes.

On assiste depuis les années 1980 adéréglementation financiéer, avecla suppression d
monopoles, I'ouverture des frontieres aux capitétrangers, et la suppression du contrble
changes.

Le cours de la monnaie d’'un pays peut étre contp@eé I'action de ldbanque centraledu pays e
question, qui régule la quantit® monnaie disponible et donc le cours de cettenaier(d’apres |
loi de 'offre et de la demande) : c’estdentréle des changes
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La suppression du contréle des changes se t
par le fait que la banque centrale laisse dan:
certaine mesure le marché décider de la vale
sa monnaie, ce qui facilite les échanges de

monnaie. ;

De plus, on facilite I'acces des investissci#
étrangers au marché local, ce qui se tradui g
desinvestissements directs a I'étrangefIDE), i#
ou des investissements dans les march| -
financiers (prise de participation dans &=
entreprises par achat d’actions).

Ainsi, désormais, hors du contrdle des gouvernesneintles banques central&SP0 milliards de
dollars de capitaux flottants se déplacent de payn pays

3. La diffusion de l'information.

Internet et les nouvelles technologies informatige ont permis une véritable révoluti
permettant une meilleure diffusion de I'informatienune meilleure communication.

Ces évolutions ont permis aux entreprises d
diversifier et de se positionner dans plusieursspi
moindre codt. Uneentreprise peut donc avoir ¢
siege social a New York, son call center en Inde
usines en Chine, et exporter ses biens aux USA
Europe. Elle devra donc gérer en permanenc
'USD, de la roupie indienne, du yuan chinois,
I'Euro.

Elles ont euun deuxieme effet : accentuer
concurrence entre pays et entre places financigu
cherchent a attirer le plus de capitaux possitla
tendance est a la fusion entn@rchés financierset ¢
la constitution de plates formes technologic
communes (par exemple, la fusion entre Euro
plate forme européenne, et le NYSE, plate forn
la bourse de New York).

Ainsi, un investisseur francais peut investir atiaté
Unis directement sur le NYSE (le New York St
Exchange), ou dans un fonds d’investissel
spécialisé dans les pays émergents, en passasur
broker on Iline (type Boursama), car Ile
technologies le lui permettent.

Prenons I'exemple d’'un fonds d’investissement :manager du fonds peut décider a Lon
d’investir dans une action cotée et échangée aakluahpur. Instantanément I'action sera achet
'opération sera enregistrée au Luxembourg ou iel$oest domicilié (et donc ou sa comptabilite
effectuée). L'information a par conséquent faitder de la terre, presque instantanément.
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4. L'augmentation des transactions internationales.

Les conséquences de la déréglementation des éshande la diffusion facilitée de I'information
sont uneaugmentation des transactions internationales

Le montant quotidien des capitaux flottants, guageat d’'un pays a un autre, est supérieur a 1500
milliards de dollars. Les importations et expodasi ont augmenté de maniere tres importante.

Prenons I'exemple des Etats-Unis :

Impaortations Exportations

janw-30 31 613 41 380
jamw-08 105 482 174 039

{en million de dollars)
http://www.census.gov/foreign-trade/balance/c0004tmi#2008

Les entreprises ont a gérer des transactions dasieyrs devises : pour régler un achat de matiére
premiéere, quand leurs ventes sont payées en d&visweéere en cas d’exportation, afin de s’installer
dans un pays.

Une agence de voyage proposant des circuits tmuest au Maroc devra surement payer ses
fournisseurs locaux en Dirham. Un fabriquant de besidevra payer son bois suédois en couronne
suédoise. Une chaine de vétements devra se faaurfiaire fabriquer en Chine et donc payer en
yuan. La finance internationale est donc un engeplds en plus stratégique.

5. L'environnement monétaire international.
5.1. Historique.
1876-1913 : I'étalon or

L’or est utilisé comme monnaie de référence, ce garantit la monnaie Les états définissent leur
monnaie par rapport a l'or : une once d’or vau6Z0USD, 4,2474 Livre Sterling. Les taux de
change sont donc fixes : il N’y a pas de risquetdmge. L’étalon or est basé sur la libre circatati
des marchandises et la libre convertibilité desma@s.

1914-1944 : I'étalon de change or

Les monnaies fluctuent par rapport au dollar et peapport a I'or. Sauf pour 'USD, les monnaies
ne sont plus convertibles en or. Désormais, leskstd’or mondiaux ne permettent plus de garantir
la valeur des devises, puisque le stock d’or neig@air pas a suivre la croissance du PIB (et donc de
la monnaie en circulation).

1945-1976 : le systeme de Bretton Woods
Les monnaies sont fixes par rapport a I'or, seuldellar est convertible en or_e dollar joue un

réle central, il est au centre du systéeme et gemhdnnaie de réserve : « dollar as good as gdle: ».
systéme est basé sur la confiance accordée au.dolla
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Depuis 1976 : une désorganisation pragmatique

Les européens créent le Systeme Monétaire Europ@gerSME) afin de réduire la variabilité des
monnaies européennesqui sont indexées sur 'ECU (basé sur un panier rdonnaies
européennes). En 1992, le traité de Maastrichhdioit la Banque Centrale Européenne, qui prépare
le passage a I'euro.

L'or est démonétarisgles taux de changes sont de plus en plus flexitides monnaies fluctuent
de plus en plus. Le dollar garde son role de m@ndeairéserve, et de nombreuses monnaies sont
encore indexées sur le dollar.

5.2. Situation actuelle.

5.2.1. La zone Euro.

La nouvelle zone euro ==,

Pays n'utiisant
s d Quinze pays européens (France, Allema
— - SUEDE Espagne, Portugal, C_Eréce, Belgic
b \'\ FINLANDE Luxe[npourg, HoIIan_de, ltalie, Mglte, Chyg
R Slovénie, Irlande, Finlande, Autriche) form
BELGIQUE . | \ 7R
1 ‘-. \ T rerrone lazone Eura
HOW"E” ! \\ - j’ :;f::i D’autres pays (la Slovaquie, par exemple)
IRLAN ?}a \ \—— auemone amenés & suivre.
L UNEMBOUE == REP. TCHEQUE
SLOVAQUIE Le partage d’'une monnaie commune a facili
FRANGE ——— e ORE développement des échanges (il n’y a plu
AUTRICHE™—— SLOVENIE risque de change, plus de nécessité de

plusieurs devises).

PORTUBAL ESPAGNE ITALIE
270507 SHP

5.2.2. La Banque Centrale Européenne.

La Banque Centrale Européenn définit les grande
orientations monétaires de la zone euro, en chet
surtout a assurer une stabilité des prix, et garticontr
l'inflation.

:]i!l
“SekE
b o

1

Ainsi, c’est elle qui fixe les taux directeurs (garvent d
base aux taux d’intérét).

R EsiERE
= ArR

e

Elle gere la politique de change de l'euro, elléed e
gere les réserves de change des états membresiet &
bon fonctionnement des systemes de paiement (c
assure la circulation de la monnaie).

ikt

1!

Le refus de 'Angleterr@ar exemple d'entrer dans la z
Euro traduit entre autre une volonté de continugarae
la main mise sur les leviers de sa politique mareéta
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5.2.3. Le r6le du dollar.

Le dollar américain continue de jouer un r¢
demonnaie de réserve

mondlales sont encore effectuées en dollal
pétrole...).

5.3. Internationalisation des entreprises.

Pour conquérir de nouvelles parts de marché, vepidse pour invest
dans un environnement plus favorable, avec des a#imain d’ceuv
moindres, une meilleure fiscalité... pour écoulersptle produits
= profiter d’'opportunités qui n’existent pas sur lenarché nationalles
entreprises s’internationalisent

Bien sdr toutes ne font pas le choix de s’instaliifrectement
I'étranger, mais rares sont celles qui refuseraientendre a I'étrang:
ou de s’approvisionner de maniéere plus avantageliéeanger.

Toutefois cette internationalisation comporte des risque, que nou
étudierons plus tard.

En effet facturer dans une autre monnaie que lansieavoir a réaliser c j§
investissements dans une autre monnaie, traiter da® clients quévoluen
dans une législation différente, ne peut pas s‘awiger...

La finance internationale étudie les flux de capitax entre pay:.

Dans le cadre d’'une entreprise, elle étudie lesdkicapitaux entre I'entreprise et ses clients /
fournisseurs, et surtout comment se protéger ctedrasques inhérents a I'internationalisatiorces
flux.

La principale caractéristique de ces flux étantlggont dans une monnaie différente, et qu'’il faut
donc prendre le taux de change en compte.
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