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RESUME

Apparue aux Etats Unis dans les années 1970, la Titrisation consiste a
transformer des actifs financiers peu liquides et a fort risque de crédit en actif
financier negociable au niveau du marché financier. Elle est trés utile
économiquement, car elle permet de restructurer le bilan de [’entreprise en la
desendettant tout en générant du cash par la revente de ces actifs.

Aux Etats Unis, les banques ont été fortement incitées a émettre le plus de
crédits possible ; notamment les crédits immobiliers qui sont octroyé a des
personnes présentant des risques de créedit de plus en plus important. Ils ont éete
ensuite titrisée ; jouissant d’'un trés bon rating de la part des agences de
notation ; a la fois du manque de transparence du systeme financier et de la

complexité des produits issus de la titrisation.
Tout le systéme reposait sur deux principes :

- La stabilité des taux d’intérét de la réserve féderale |

- La hausse continue du prix de [ 'immobilier ;

Mais avec l’augmentation et le développement de ['offre de logement d’une
maniere a satisfaire la demande qui ne cesse de s’accroitre, et que la réserve
fédérale a fini par relever son taux directeur, la crise sur le marché immobilier
ameéricain commencait a éclater ; Une crise qui a eu un impact dévastateur sur
le developpement économique de tous les pays, et qui a mis en lumiere
[’évolution du réle des institutions financieres ainsi que l'importance croissante
du systéme bancaire.



Au moment ou le monde traverse une crise financiére qui balaie tous les indices
de croissance sur son passage, c’est plutot le coran qu’il faut appliquer que les
textes pontificaux, car si les banquiers avides de rentabilité sur fonds propres, et
avaient respecté un tant soit peu la charia et ne transigent pas sur un principe
sacré : [’argent ne doit pas produire de [’argent (tous crédits doit avoir en face
un actif bien identifié) nous n’en serions pas la.
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ABCP Asset-Backed Comercial Paper

ABS Asset -Backed Securities

CAR Certificate Automobile Receivable

CMBS Collateralized Mortgage Backed Securities
CMO Collateralized Mortgage Obligation

CNEP Caisse Nationale D’Epargne Et De Prévoyance
EMP Echéance Moyen Pondérée

FHA Federal Home Administration

FHLMC Federal Home Loan Mortgage Corp

FNMA Federal National Mortgage Association

GNMA Government National Mortgage Association

IFRS International Financial Reporting Standards

LTV Loan To Value

MBS Mortgage Backed Securities.

OPGiI Office de la Promotion et de la Gestion Immobiliére

RMBS Residential Mortgage —Backed Securities



SGCI Société de Garantie des Crédit Immobiliére
SPV Special Pupose Vehicule
TMP Taux Moyen Pondeérée
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