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roaring twenties: 
prospérité économique et essor de la bourse: 

Bourse de New York augmentent d’environ 
12% par an dans les années 1920

Bulle spéculative à partir de 1927: le 
motif d’achat des actions et la revente 
pour plus values rapides.

spéculation largement 
soutenue par le 

développement du crédit.
principe de l’effet de levier: 80 

% des achats d’actions sont 
réalisés à crédit en 1929

politique monétaire restrictive 
afin de relever les taux d’intérêt 
et de limiter la hausse du prix 
des actions à partir de 1929 + 
hausse normal des taux 
d’intérêts bancaires du fait de la 
demande.

Krach de 1929. L’effondrement des cours se poursuivra jusqu’en 1932 : les
cours ont alors perdu 90 % de leur valeur de 1929. Se conjuguant avec les faillites bancaires

et les pertes des déposants, l’effondrement des cours boursiers constitue un effet de richesse
négatif : il réduit le patrimoine de certains ménages qui vont par conséquent limiter leur 

consommation et leur investissement
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La crise de 1929: chute de la production et du 
commerce
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La crise de 1929: la spirale déflationniste
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La crise de 1929: essor du chômage
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La crise de 1929: explosion de la pauvreté
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La crise de 2008: une crise financière liée au 
marché immobilier
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La crise de 2008: les subprimes

su
b
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Crédits accordés à des 
ménages moins solvables

Avec garanties 
hypothécaires

Avec des taux d’intérêts 
variables

Souvent avec 
remboursement du capital 

« in fine »
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La crise de 2008: les défauts des emprunteurs 
augmentent dès 2006
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La crise de 2008: la titrisation

Essor des subprimes aux 
« ninja »= hausse du 

risque pour les préteurs

Solution: titriser les 
prêts en les vendant à 

des banques 
d’investissement

Le prêt initial sort du 
bilan des banques. Il 

devient un actif, un titre 
financier

Pooling: opération de 
regroupement de titres 

dans des produits 
financiers (Cdo, Mbs…)

Tranching: découpage 
en tranche des titres, 

selon le degré de risque 
(évalué par agences de 

notation)
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La crise de 2008: la titrisation

Titrisation de ces prêts : ils sont 

regroupés, transformés et vendus sous 

forme de titres sur les marchés 

financiers

2006 : augmentation 

des taux d’intérêt : 

début des défauts de 

paiement des ménages

Chute de 

l’immobilier

Faillites 

d’intermédiaires 

financiers

Chute 

des 

bourses

Vente des 

biens 

immobiliers

Effondrement de 

la valeur des 

subprimes

Subprime : prêt hypothécaire réalisé auprès de ménages à faibles revenus. 

Accordés principalement entre 2004 et 2007

Crise 

financière

La valeur des titres 

dépend de son 

« collatéral » ou de 

son rendement (les 

remboursements de 

prêts)
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La crise de 2008: d’abord un retournement 
immobilier suite à un emballement spéculatif



SES

lycée

B. Pascal

La crise de 2008: ensuite une crise financière et 
bancaire suite à la titrisation

Le prêt interbancaire 

est bloqué

Crise financière
Crainte sur 

la solvabilité 

des banques

Faillite de Lehman 

Brothers (sept 08)

Les banques n’ont 

aucune confiance 

entre elles

Credit crunch
Baisse des 

investissements

Contraction de la 

consommation
Baisse de la 

demande globale

Crise économique 

réelle mondiale


