ANNEXE 7- LE MARCHE DES CAPITAUX
a) La présentation du marché des capitaux

Tout marché est un «lieu» de rencontre, ou plus exactement un mode de transaction entre des vendeurs et des acheteurs pour un type d’actif donné. Sur les marchés de capitaux se font face des agents en quête de financements et d’autres à la recherche de placements. Les «capitaux» qu’ils échangent se matérialisent par un vaste ensemble d’actifs ou de produits appelés «produits financiers ». 

( Sur les marchés de capitaux s’échangent : 

a- des titres de créance à plus ou moins longue échéance (marché monétaire et marché obligataire)

b- des titres de propriété (marché d’actions ou Bourse)

c- des devises (marché des changes)

d- mais aussi les risques (marchés dérivés) associés aux variations de prix de ces produits, aux variations des taux d’intérêt, des cours de change, des prix des matières premières (pétrole, gaz, métaux de base, produits agricoles). 
À chaque produit son segment de marché. Sur chacun de ces segments se rencontrent des émetteurs et des investisseurs, au sein d’un marché dit «primaire», celui de l’émission ou du neuf. Une fois acquis, un titre ou un contrat financier peut être revendu sur un marché dit «secondaire », celui de la revente ou de l’occasion. 
b) Le marché monétaire

( Définition
Le marché monétaire est le marché de la dette à court ou moyen terme. Les dettes émises sur ce marché ont une échéance qui va de quelques jours à quelques années (un à deux ans le plus souvent, cinq ans voire dix ans au maximum). 
Depuis la réforme de 1985, le marché monétaire :

a- demeure le lieu des financements interbancaires et des opérations de politique monétaire

b- mais il est aussi devenu le marché des « titres de créances négociables ». Ce sont ces titres, introduits à partir de 1985, qui ont permis l’ouverture du marché monétaire aux entreprises. 
( Le marché monétaire  fait partie du marché des capitaux, c'est le marché des capitaux à court terme. Il comprend deux marchés qui se juxtaposent partiellement :

· le marché interbancaire 
· et le marché des titres de créances négociables
( La diversité des titres de créance négociable

II existe plusieurs catégories de TCN, qui se distinguent par la nature de l’émetteur (institution financière, entreprise, Trésor public), par le montant d’émission (supérieur à 150 000 euros pour la plupart) et par l’échéance. Au sein de cet ensemble, ce sont les billets de trésorerie et les bons à moyen terme négociables qui permettent aux entreprises de se financer sur le marché monétaire.
( Il existe quatre grandes Catégories de titres de créances négociables:

a- les bons du Trésor négociables

Les bons du Trésor négociables sont émis par le Trésor Public. Ils peuvent être à taux fixe et intérêt précompté (BTF) ou à taux annuel normalisé (BTAN). Les premiers ont une échéance plus courte (généralement trois mois, six mois ou un an) que les seconds (deux ans ou cinq ans). La fréquence des émissions, les montants et les échéances varient en fonction des besoins de trésorerie de l’État.

b- les certificats de dépôt négociables

Les certificats de dépôt négociables sont émis par des établissements financiers (banques, caisses d’épargne, institutions financières spécialisées, etc.). Le montant unitaire des émissions est élevé (supérieur à 150 000 euros) et les échéances fixées vont de un jour un an.

c- les billets de trésorerie

Les billets de trésorerie sont émis par des entreprises ayant au moins deux ans d’existence. Les caractéristiques, en termes de montant unitaire et d’échéance, sont les mêmes que pour les certificats de dépôts négociables. La rémunération (ou les intérêts) versée dépend de la notation de la société émettrice. Cette notation (ou note), réalisée par une agence de notation (comme Standard & Poor’s, Moody’s ou Fitch qui sont les trois principales agences), est d’autant meilleure que le risque de défaut de la société émettrice est faible. Plus la note est élevée et moins il sera difficile pour la société émettrice de convaincre les investisseurs de souscrire ses titres.

d- les bons à moyen terme négociables (BMTN).

Les bons à moyen terme négociables peuvent être émis par des entreprises ou par des établissements financiers, pour une durée allant de un à dix ans et pour un montant toujours supérieur à 150 000 euros.

Les TCN ont permis de créer un continuum d’échéances sur le marché de la dette, du court terme (échéance naturelle du marché monétaire) au long terme (échéance naturelle du marché obligataire). Ce continuum d’échéances a pour ainsi dire décloisonné le marché de la dette.
( Les émetteurs des TCN

Du côté de l’émission Comme de celui de la souscription, les banques dominent très largement le marché des TCN. Les banques émettent plus de 85 % des certificats de dépôts et la quasi-totalité des BMTN. Cela s’explique en grande partie par le fait que la part des ressources de marché au passif des banques a significativement progressé. La concurrence accrue a en effet poussé les banques à diversifier leurs sources de financement. En France, les titres émis par les banques représentaient moins de 6% de leur bilan dans les années 1980, lorsque leur principale ressource était constituée par les dépôts. Depuis le début des années 2000, cette part représente plus de la moitié de leur passif. 
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