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O p InNions et strate ; > I chntl P S n En 2009. paur la premiere fois deputs la

finde la seconde guerre mondiale. le

monde sera en recession. avec une baisse
delacroissancede1,§ % Et 2010 verra au mieux une
stabilisation, avec une croissance nulle. Le choc est

N
= \ans précedent par son caractere global. 1ous les conti
nents et les secteurs etant simultanement touchés par
, le krach du capitalisme universel. et par la rapidité de

I'ajustement des enirepnses (les carnets de comman-

des a I'industrie mondiale ont chuté de 30 % en un an)
comme des menages (le taux d'epargne des Amen-

°
cainsest passe de -2 % a + § % en quelques moss)
Les conséquences immédiates de ce choc exception-
nel sont connues  hausse duchomage. qui touchera

51 mull de personnes supplémentaires et revien-
dra 2 son niveau de la fin des années 1970 dans les

pays développés - avec des cas extrémes comme | Es-
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e ‘ rol S S a I l ‘ e I l eg lge pagne ouil s'est envole de 8 % 316 % en mains de
| deux ans . tass delac ation et effond
! meni de I'investissement productif . explosion des

deficits et de |a deite publique, qui augmentera jus- %
qu arepresenter 80 % 2 100 % du produit interieur g
brut (P1B) des grands pays develappes - voire 200 %
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Les effets de long terme sur la mondialisation res-

- ‘ * : “ tent masques par les urgences de | heure. notamment
e 5 S§ le sauvelage des banques et les plans de relance 113
*’ 4 - * * sont pourtant cruciaux Le commerce international.
“ ',’ \. en hausse de 8,5 % en 2006 et 6 % en 2007, baissera
’ d'aumains § % en 2009. du fait de | assechement du
crédit commercial et de la penune de dollars Les

investissements direcis dans les pays émergents, qui
s'élevaient 2928 milliards de dollars (714 milhards
d'euros) en 2007. seront reduits 2165 milliards en

side au developpement est en vaie de dispari-
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La grande
rétraction

® Sulitede la chronique
di Nltohs Bavem

Pour les pays pauvres, notam

'nm en Afrique. oi1 la crotssance
3!

st passée de 6.1 % en 20072
moins de 3 %, le décollage écono-
mique est arrété, et le cycle infer-
nal de la baisse du revenu par habi
tant.dela hausse de la misére et
de la montalite, est de retour
Dansle méme temps. le recours
massifa la puissance publique pro-
voque une renationalisation des
politiques économiques. surtout
enEurope Derriere les appels ala
€oopération painte une stratégie
Etat par Etal pour le sauvetage des
banques comme pour les plansde
relance, pour renforcer ses auton
tés nationales de régulation et
récuser le pnincipe d'une supervi-
sion Internationale L appel mas
sifa 12 garantie des contnbuables
exacerbe les pressions protection-
nistes Enfin.1a multiplication des
aluations compétitives crée
ﬂnsquedt rupture des paie-
“ilents et des echanges mondiaux
La mondialisation. qui apparai
traavec le recul de | Hisloire com
me un ige d'or. au méme titre que
la Belle Epoque (1900-1910). est
menacée de désintegration Avec
trois effets notables - une accéléra
tionde la récession puisque le
mmmem International constitue
P la plus dy q
dela croissance  une mcnl« des
nsques systémiques que la balka
nisation et la concurrence entre
les régulateurs ne permettront
pas de maitnser ; une recompasi
tion de I'économie mondale
autour d uncondominium ameén
cano-chinaisentouré de poles
secandaires, dont I'Europe
Volli paurquoi le G20, audela
des plans de relance et de la régula-
nfinanciere, doit lutter contre
protartionniema ot 1se déwalus-
tions compétitives, conclure le
cycle de Doha. reamorcer le crédit
au commerce intermalional. pour
sulvre I'aide au developpement et
aux nouvelles démocraties 1l faut
sauver |a mondialisation en inter-
nationalisant Ja régulation du
capitalisme. et non alimenter la
récession en renationalisani les
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Par Martin Wolf
vons-nous les moyens de
surmonter lacrise actuelle ?

Ales gouvernements met

tent-ils en penl leur solvabilite en
utilisant leurs budgets pour sauver
des secteurs priveés surendettes ?

Le débat. comme cela 2 souvent
€1€ le cas. oppose les Etats-Unis et
I'Allemagne Ainsi, dans un dis
cours prononce début mars. Tim
Geithner. secrélaire americain au
Trésor, remarquait que » le Fonds
monétaire international [FMI| a
d de que les g
mettent en place, d'icad 2009 - mm
des relances hudgetaires équiva-
lant chaque annéea 2 % du PIBagre
gé. Cela constitue un repére raison
nable permettant dorienter les
efforts de chacun Nous pensons
que le G20 devrait demander au
FM! de rendre compte des efforts de
relancede chaque pays mesures par
rapport a la baisse relative des taux
de croissance = Inutile de dire que
personne nes estengage dans ceite
vole, surtout pas I'Allemagne, qui
s'estmontree particuliercment rét:
conte

De nombreux plans de relance
ont toutefois été misen place Cela
n'aurasansdoute pasétonne les lec-
teurs de | étude récente menee par
Carmen Reinhan. de l'université
du Maryland. et Kenneth Rogoff,
d’'Harvard, sur les repercussions
des cnses financieres Aprés avoir
eludle treize crises financieres
, ces auteurs ont conclu

polmques ques @
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que l‘augmennnon moyennede la
dette publique réelle au cours des
trois années suivani une cnse ban-

entrer dans le détail des nécessal

aux p P
ommet du G20 de Lon-
vn] Ces 20 pmposl'nom

nnlupmn les aider 2
n profondeur la planéte

it pourtant pas d une
onses clés enmain le

oyens de remettre

rvice de la soclété

0 manani de profes-
des marches, de cadres
1t versitaires el de
tes d

res réf du systéme financier
mondial. tout en leur donnant un
sens plusvaste Dun cété,on trou-
vedeschapitrestrapussurla refon-
tedes mathématiques financieres,
I'amélhioration de la comptabilite
bancarire. la réglementatian des
matchés de gré 4 gré, 1a remiseen
ordredes marchés de matiéres pre
miéres oude titrisation des dettes

De l'aulre, ils tracent des pistes
pour une meilleure gouvernance
mondiale : une fiscalité des multl
nationales « déterritorialisée ».
I'instauration de « taxes globales =
(transactions A court terme. carbo-

L'éclairage Y aura-t-il une tres forte envolée
des dettes publiques ? Oui. Cela provoquera-t-il
des défauts de paiement des Etats ? Non

Le monde a les moyens
de surmonter la crise

caire é1ait de 86 %. Parfais. 1 aug
mentation depassait 150 % (The
Aftermath of Financial Crises. jan-
wvier 2009, www nher org)
Devons-nous par consequent
nous aftendre A de tres fortes aug
mentations de | endettement du
secteur public dans le monde.
notamment chez les emprunteurs
souverains notes AAA ? La reponse
est oui Cela provoquera-t-il des
defauls de paiement sous une for

Supéneur au taux de croissance
long terme de leurs économies
Dans ce cas. stabiliser 2 100 % le
natio de (a delte publique par rap
porn au PIB exigerait un excédent
budgétaire primaire (soit un exce-
deni avant paiement de l'intérét)
de seulement 1 % du PIB

Trois confire-arguments peu
venttoutefois étre avances

Tout d’abord. dans certains cas,
les deficits budgetaires pnmaires

Il yaaujourd’hui une autre tache
pressante : rééquilibrer
la demande mondiale

me ou une autre ? La reponse est
non Dans un article récent, le FMI
explique pourquoi (The State of
Public Finances. mars 2009,
www imf org)

En 2012, indique en effet le FMI.
le ratio de la dette publique brut
pat rapport au PIB pourrait etre de
117 % enftalle g7 % aux Ftats Unls,
Bo % enFrance.79 % en Allemagne
et7$ % au Royaume Uni Aujapan,
qui ne s'est loujours pas remis
d'une énorme bulle, le ratio pour-
raitatteindre 224 %

Cesh de!'end ne

ptuvenl étre trés |mpon1ms Cela
est particulierement vrai cette
annee pour les pnncipaux pays
avances - aux Elats-Unis. on pré
voit un deficit de 9.9 % du PIB ; au
Japon et au koyaume-Uni. les préwn-
sions sont de 5,6 %, et en Espagne
ide 3.9 % Lesdeficils pnmairesdela
fiwins cLde § Aliemagne apparals
sent beaucoup plus réduits, puis-
quiils devraient érre respective-
ment de 36 % et 1,1 %. La stabilisa-
tionde |a dette exigedoncdans cer-
tains pays diimportants ajuste-

sont pourtant pas particuliére
ment onéreuses, 2 condition que la

En deuxiéme lieu, la volonte
pohtique de maitriser les déficits.

volanté des gouver den
ter le défaut de paiement soit sans
faille. Imaginons par exemple que
letaux d'intérét réel que paient ces
pays fortement notes soil de 1%

en les impéts ou en
diminuant les dépenses. pourrait
faiblir On assisterai alors a une
prophetie autaréalisatnce. la peur
de |'endettement faisant remonter

les taux dintérét, ce qui nécessite

ser de udoulev Ia mort

rait un

toujours plus colteux (e( donc

plus improbable)
Ti

Iest sage de imiter les
futurs risques budgétaires Les
les plus P

d

enfin 'aug)
tation de la dette pourrait étre au
final beaucoup plus forte que nele
prévoit le FMI Cela corresp

viser a rédulre les dépen-
sesalongterme lidesa l'age Mais|l
¥y a une autre tiche prestantegre

ik 4 A

auxexpénences du passé La princi
pale explication serait que I'écano-
mie mondale s'est engageée sur la
voie d'une deflation durable des
bilans. comparable a celle qu'a
connue le Japon dans les années
1950

|e refute ces trois arguments

Premierement, lesmarches sont

q

Les pays excedentaires sous-trai-
tent a leurs partenaires commer-
ciaux le sown de se fourvoyer dans
1a faillite, tout en les sermonnant
sur leur prodigalité. Amnsi, la raison
pour laquelle les Etats-Unis, le
Royaume-Uni et | Espagne enregis-
trent de tels déficits bud geétaires est
qu ‘ils cherchent a com penser lef-

les pers pectives bud.
gelams inflation altendue reste
tres limitee aux Etats-Unis et au
Royaume-Uni et les taux d'intérst
surlesobhgahonsgouvememenn

de la depense pnvée

chez eux et | exportation de la

demande a | étranger. Cela n'est
pas lenable sur le long terme

Le danger a présent est que les

les
et britanmques sur dix ans sont
encore inféneursa3 %
Deuxiémement. les coutsentrai
nésparle vieillissementde la popu
lation sont beaucoup plus impor
tarts que ce que devratt couter la
cnse D'aprés les previsions du FMI,
le cout des depenses budgétaires
liéesauvieillissement delapopula
tion est aujourd hui quinze fois
superieuraucout de lacnse
Troisiemement, cela ne rime 2
nen de refuser aujourd’hu) de
prendre des mesures susceptibles
de diminuer les couts économi-
ques réels de la crise afin de ne pas
subir plus tard une hypathetique
et évitable cnse budgélaire Cela
reviendrait a se suicider pour ces

pays quele
redressement vienne d'une énor-
me et durable expansion budgétai-
re dans les pays déficitaires Cer-
tains analystes soutiennent que les
Etats-Urus auraient da refuser de
prendre la moindre mesure budgé-
laire el laisser les pays excedentai-
res se debrouiller. Cela aurait mal-
heureusement entrainé une
depression mondiale. Mais 1l ne
saurait y avair de redressement
sans reequilibrage Et. sur ce point,
les Etats-Unisont raison et] Allema
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Les acteurs de 'économie Jacques-Marie Vaslin
Louis Becquey, la révolution par les canaux

Onassocie souvent
G larévalution indus:

tnelle aux chemins
de fer C est oublier que lescanaux
ontjoué le role de précurseurs,
rdle que vient rappeler, comme un
échosurgidu passe. la pnonie don
née au chantierducanal Seine-
Nord dans le plan de relance fran
caisannonce en fevner

Le developpement des canaux

en France doit beaucoup al'1impul
sion de Louis Becquey (1760-1B49).
directeur géneral des Ponts et
Chaussees sous laRestauration
Ses lois du § aout 1821 et du
14 aout 1822 scellent un plan amby

thique -cesrdles | ne, ventes darmes). une p: q tieux de ¢ de
dant parfois -, ilestcodi. = monétaire A respansabi canaux en France, ainsique lastan
ud.|ésulte, mem | le. des oblig q de leur gabani
de Paris, g pour les p Des le XVII' sieche. la France est a
pour | ses(d del'Homme, la paintede la de

3 d'investissements, et
ard. religieuse del'As-

peneuredes sciences éco-
r(cmmemales (Essec)

Sevies. déjh auteure de La
sabilité éthique des multi-
ales (PUF. 2007. $34 p.

démarche les améne &

chercheuse associée 3 |

ment), une revalorisation du sala
riat. une réduction des inegalités
L'adage oppose le cceur 2 la ral
son Mais les auteurs, experts et
professionnels, font preuve d'une
intelligence guidée par l'altruis:
me Ce livre ne reléve pas de bons
sentiments | il arnve i point face

| auxdéfis posés par lacnse mondia

le @
Adrien de Tricornot

rons Libéraldansl'ame. le gouver-
nemen! de Londres laisse aux
entrepnses privees le soin de
concevoir. financer etconstruire
legcanaux Latopographie du
Pays s’y préte bien, rendant la reali-
sation des ouvriages moins onéreu
se.Enoutre, les industnes angla:
ses ne sont pas tres eloignées de
leurs marches, ce qui limite la
tallle et le nombre des canaux

Le 17 septembre 1817.2 I"age de
57ans, Louts Becquey est nomme
auposte de direvteur des Ponts et
Chayssees, 1 equivalent du minis
tredes ransports [l commence

dechapperala ambian-
te La difficulte n'est pas technique
mais financiére L E1al napas la
capacite de financer la construc-
tion des canaux. et la rentabihte
alealoire de ces ouvrages eloigne
les entrepnses pnivees C'est sur ce
paintque le plan Becquey se revele
particulierement onginal

Compagnies privées

L Etat construit les canaux et les
entretient. mais des entreprises
privees se chargent de financer les
travaux Selon un schema assez
complexe mis en lumiere par Gwe-
nael k dans un récent

Parenvoyer d obser.
‘€ es canaux aux Etais-Uniseten
Grande Bretagne. fait traduire des
OUvrages techniques. sillonne la
France e1 enfin fait editer un vaste
plandec descanaux

canaux. avec ceux de Rniare (entre
Seine et Loire] el du Midi (de I'At-
lantique a la Mediterranee) Mais
par la suite, de nombreux projets
achoppent faute de moyens finan
ciers Cesi |a Grande Breiagne qui
reprend le Nambeau avec la
constructiond’un réseau de
canaux dés la fin du XVIIT sicle
Les differents centres industnels
sont reliés avec les mines et les

L'Opération de communication est
uneventable reussite.
10 000 exemplaires de son projet
oM publies

Ceplan arrive & point nomme
le "égime de Louts XVIll adumal a
S Mpocer les indemnités a regler
aprs Waterloa soni faramineuses
et 12 France reste occupee parles
arMées etrangeres Ladiscussion
autour du plande Becquey permet

ouvrage. | Etat estime le cout de la
construction des canaux. en est le
maitred'ceuvre et se charge de les
gérer. mais des compagnies pn
veesavancent les fonds C'estainst
que la plus importante d'entre
elles, laCompagnue des quatre
canaux. apporte 68 millions de
francs Le montage financier se
compose d unemprunt versant
unntéret de § % et qui sera rem
boursé de 1833 2 1867, ainsi que de
titres de participation aux bénéfi-
cesducanal lls verseront undivi-
dende a partir de 1868 et ce jus-
qu'en 1908 | On retrouve derriére

¢ pagnie les banq
comme Hagerman Odier. Laffitte.
Pillet-Will. Casimir Pener. Andre et
Cottier

Le plan Becquey permetira non
seulement de faaliter les trans-
portsen France. mais aussi de deve-
lopper I'espnt d'entreprise et les
emissionsd'actions La voie est ira-
cee pour |a revolution industnelle
Dans les trente ans qui suivrant. le
reseau de voles fluviales quadru-
plera

Mais ce mode de financement
heunte les idées libérales qui
regnent al'époque lean-Bapliste
Say raillera d'alleurs le corps des
Ponts et Chaussées, qui » cotte
beaucoup et produit peu » quand Il
faudra voter un crédit supplémen-
taire de 50 millions de francsen
1827 Mais le fait est que le plan Bec-
quey a permis le percement de
plus de 3 000 km de canaux en
France Ce syst¢me de finance
ment mixte public/pnvé it
aujourd'hul flores pour La
constructiond'infrastructures Si
Becquey est aujourd hus oublié,
son montage financier perdure. @
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