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Nicolas Sarkozy fait m onter la pression avant le G20
Le chef de l'Etat estime que les projets de déclaration ne conviennent ni à la France ni à l’Allemagne

N icolas Sarkozy a fait monter 
la pression à l’approche du 
sommet du G20, qui 

s'ouvrait, mercredi f '  avril dans la 
soirée à Londres, par une réunion 
avec le Prince Charles sur la préser
vation des forêts, suivi d’un dîner de 
travail au 10 Downing Street consa
cré à la relance de l'économie. « En 
l'état actuel des choses, les projets 
[de conclusion du G20] ne convien
nent ni à l'Allemagne ni à la Fran
ce », a expliqué, dans la matinée, le 
président de la République sur Euro
pe 1, qui a estimé qu’il faudra « se 
battre jusqu’à la dernière minute ».

M. Sarkozy comptait occuper le 
terrain toute la journée, avec deux 
points presse, l'un à l’Elysée à l'issue 
d’un déjeuner avec le président bré
silien Lula, le second à Londres avec 
lachancelière allemande Merkel.

Le chef de l’Etat a tempéré ses 
menaces de quitter un sommet, 
pour lequel il s'est battu pendant 
des semaines et qui réunira les diri
geants des principales puissances 
et organisations internationales 
de la planète. « La politique de la 
chaise vide marquerait un échec 
qui serait celui du sommet. Je ne 
veux pas croire qu ’on arrivera à 
cela », a expliqué M. Sarkozy.

Un tel clash trancherait avec sa 
stratégie habituelle, qui consiste à 
être de tous les forum s pour 
mieux les influencer -  c’est ce qui 
justifie le retour complet de la 
France dans l’OTAN -, et à ne 
jamais rompre. A Moscou, en sep
tembre 2008 sur la crise géorgien
ne, M. Sarkozy avait fait mine de 
quitter la table des négociations 
avec le président russe Dimitri

Medvedev, avant de se raviser.
Le ton martial du président fait 

sourire l’opposition. « Le président 
de la République joue un peu des 
muscles, c'est assez sarkozyste, ça 
ne me paraît pas totalement inuti
le », a déclaré, mardi, Benoît

« La politique de la 
chaise vide marquerait 
un échec qui serait 
celui du sommet »

Hamon, porte-parole du Parti 
socialiste sur Public Sénat « On ver
ra s'il y  a beaucoup de portes cla
quées ou de portes qui fo n t du 
vent », a-t-il poursuivi

M. Sarkozy a fait un préalable de 
la lutte contre les paradis fiscaux -

dont il veut établir une liste et 
contre lesquels il veut une procédu
re de sanctions -  et du contrôle des 
fonds spéculatifs. Il s’est inquiété 
de l’attitude de la Chine-« Ityader- 
rière les intérêts de Hongkong, 
Macao et même de Singapour » -  
mais a dû reconnaître des mouve
ments chez ses partenaires anglo- 
saxons. Il a utilisé l'imparfait pour 
juger que « la position traditionnel
le anglo-saxonne était une position 
de relative tolérance » et reconnu 
que« le texte de BarackObama stig
matise les paradisfiscaux ». « Main
tenant, il fa u t des faits », a exigé 
M. Sarkozy. Les Américains propo
sent une grille d'évaluation des pla
ces financières plutôt que l’établis
sement d’une liste noire de pays 
n’ayant pris aucun engagement de 
transparence. Il n'empêche,

M. Sarkozy a évoqué les sujets sur 
lesquels ses conseillers sont plutôt 
optimistes.

C'est ce qui inquiète le Luxem
bourg, qui a dû prendre des engage
ments de transparence avec 
d’autres petits pays européens, 
sous la pression de Paris et Berlin. 
« Le G20 est une entreprise sans cré
dibilité aucune si sur la liste dite noi
re [des paradis fiscaux/ il n'y a pas 
le Delaware, il n’y  a pas le Wyoming, 
il n ’y  a pas le Nevada, plus des îles 
plus éloignées des Etats Unis que les 
Etats que je viens de citer », a protes
té mardi, le premier ministre 
luxembourgeois, Jean-Claude Junc- 
ker, amer de ne pas être convié à 
Londres. « Je n'entends aucun pre
mier ministre à part moi évoquer ce 
problème », s'est-il étonné.

Sur la rémunération des traders,

Λ
M. Sarkozy a aussi demandé des 
mouvements. Il peut en parler 
avec une relative assurance car, 
mardi soir, les sherpas des diri
geants du G20 ont repris à leur 
compte des propositions du 
Forum de stabilité financière (FSF), 
qui réunit les autorités de supervi
sions bancaires. Selon un négocia
teur, le G20 veut « s'assurer que la 
structure de rémunération [des 
traders) récompense la performan
ce actuelle [et non pas une promes
se de gain futur], soutienne une 
croissance durable et évite toute pri
se de risques excessive ». Un tel 
accord signifierait que les bonus 
des traders devraient être approu
vés par le Conseil d'administration 
des banques. ·

Arnaud Leparmentier 
et Anne Michel

Les dirigeants français des grandes institutions internationales remis en selle
Avec la crise du capitalisme, les partisans d’une forme de régulation prennent leur revanche sur ceux du « laisser-faire » anglo-saxon

C 'est la revanche des Français 
et des institutions internatio
nales. Ces dernières étaient 

décriées à l'ère de la dérégulation et 
de l'unilatéralisme, qui atteignit 
son apogée sous l’administration 
de George W. Bush. Elles font leur 
retour avec la crise financière : le 
Fonds monétaire international 
(FMI) et l'Organisation mondiale 
du commerce (OMC) sont appelés à 
jouer un rôle décisif dans la sortie 
de crise, tandis que la Banque cen
trale européenne (BCE) a jusque-là 
réalisé un sans-faute.

Le Monde a interrogé les diri
geants de ces institutions, Domini
que Strauss-Kahn du Fonds moné
taire international (FMI) et Pascal 
Lamy de l'Organisation mondiale 
du commerce (OMC), tous deux

invités à la réunion du G20 à Lon
dres, et Jean-Claude Trichet de la 
BCE, dont la parole fait autorité sur 
la planète finance.

Tous français. Tous issus des 
grandes écoles : le plus souvent 
énarques, inspecteurs des finances. 
Trop libéraux pour être vraiment 
acceptés en France, suffisamment 
régulateurs, pour s'imposer à la 
tête d’institutions multinationales 
dans un monde dominé par le lais- 
ser-faire anglo-saxon.

On pourrait ajouter au trio 
médiatique l ’ancien directeurgéné- 
rai du FMI, Jacques de Larosière, q ui 
a remis un rapport sur la supervi
sion financière en Europe, et Hervé 
Hannoun, « le muet des muets », 
selon M. Lamy. M. Hannoun, 
ancien directeur de cabinet de Pier

re Bérégovoy, a piloté pendant la 
crise la Banque des règlements 
internationaux (BRI), la banque cen
trale des banques centrales.

«  La revanche de Colbert »  
Ces hommes ne sont pas là par 

hasard. Par intérêt pour la chose 
multilatérale, ils ont continué à 
accaparer des postes jugés par leurs 
partenaires peu stratégiques. Les 
Français sont conceptuels et carté
siens. Leur formation tranche avec 
Je pragmatisme anglo-saxon, qui 
sied mal à ces grandes organisa
tions. « C'est la revanche de Colbert, 
de l’ENA et de l’inspection des finan
ces réunis », assure Jean-Pierre Jou- 
yet, président de l’Autorité des mar
chés financiers. « La France a été éta- 
tiste pendant une génération de

plus que les autres pays. Ailleurs, les 
gens de ce calibre sont dans le pri
vé », poursuit M. Lamy. Mais Tri
chet, Lamy. Strauss-Kahn réfutent 
l’idée qu’ils agiraient en Français.
« Commes ils incarnent cette idée 
de gouvernance, ils se sentent à 
l’aise là où ils sont », explique l’éco-, 
nomiste Jean Pisani-Ferry.

Le FMI revient de loin. Beaucoup 
s’interrogeaient sur son rôle lors
que M. S.trauss-Kahn en prit la direc
tion fin 2007. Il était alors sans 
objet, sans client, tant l’argent était 
facile à trouver. Depuis, les pays en 
faillite se pressent a sa porte. L'insti
tution en a profité pour gauchir 
son image : le FMI ne veut plus être 
synonyme de cure d’austérité et 
M. Strauss-Kahn a tenu un discours 
très keynésien en faveur de la relan

ce. « Il pourra toujours dire qu ’on 
n’en a pas fa it assez », juge un de ses 
pairs. Sa priorité est désormais l’as
sainissement des banques. L’insti
tution sera la grande gagnante du 
G20 : elle va voir ses moyens finan
ciers doublés et jouera un rôle crois
sant dans la supervision mondiale.

En revanche, rien n’est joué à 
l’OMC, paralysée par son système 
de gouvernance -  un pays, une 
voix. M. Lamy profitera du G20 
pour demander une conclusion 
rapide du cycle de Doha, 
c’est-à-dire une nouvelle vague de 
libéralisation du commerce mon
dial. A ses yeux, c’est la seule maniè
re de tuer dans l’œuf toute résur
gence protectionniste. Nul n’y  croit 
vraiment : les Etats-Unis sont réti
cents. M. Lamy attend le renouvelle

ment de son mandat en septembre. 
Théoricien de la régulation, il met 
en avant le commerce comme seul 
moyen d’aider les pays émergents, 
alors que l'OMC, depuis Seattle en 
1999, avait une image ultralibérale 
chez les altermondialistes.

M. Trichet est le grand 
« gagnant » de la crise. Longtemps 
responsable d’une politique moné
taire plus que laxiste, la Réserve 
fédérale américaine (Fed) porte 
une part de responsabilité dans le 
déclenchement de cette crise.
« Celui qui passera devant le tribu
nal de l'histoire, c'est Alan Greens- 
pan \ex-patron de la Fed], pas Tri
chet », tranche M. Lamy. Dès 2007, 
la BCE joue les pompiers alors 
qu’éclate la crise des subprimes. 9  

Ai. Le.

Ce qu'attendent Jean-Claude Trichet, Pascal Lamy et Dominique Strauss-Kahn

Jean-Claude Trichât, présidant de la Banque centrale 
européenne (BCE)

« On ne peut pas indéfiniment 
augmenter les dépenses »
« Ce dont nous avons le plus 
besoin, c'est de retrouver la confian
ce. Celle-ti s'est évaporée mi sep
tembre 2008 avec l'occurrence 
d'un phénomène gravissime qui 
était jugé extrêmement improba
ble f la faillite de Lehman Brothers], 
Cela passe par la manifestation de 
l'unité entre les deux côtés du Paci
fique, les deux côtés de l'Atlanti
que, le Nord et le Sud, les pays 
industrialisés et les émergents.
On reconnaît des deux côtés de l'At
lantique que l'on ne peut pas indéfi
niment augmenter les dépenses et 
les déficits : au lieu d'augmenter le 
niveau de confiance des ménages 
et des entreprises, on perdrait leur 
confiance, et l'économie irait plus 
mal au lieu d’aller mieux.
S'agissant du soutien aux banques 
et aux institutions financières, c'est 
la même chose. Çe qui a été décidé 
est déjà tout à fait considérable : les 
possibles recapitalisations, les 
garanties et autres soutiens repré

sentent dans la zone euro 23 % du 
PIB et environ 29 % aux Etats-Unis.
Il faut mettre en œuvre te plus rapi
dement possible et le plàs efficace
ment ce qui a déjà été décidé. C'est 
vrai pour le soutien budgétaire aus
si bien que financier.
Il y a maintenant une finance mon
diale et une économie mondiale.
Le passage du G7-$8 au G20 illus
tre le fait que la gouvernance mon
diale doit maintenant incorporer 
pleinement les pays émergents 
"systémiques". Tous les partenai
res, sans exception, doivent partici
per à la décision et prendre leurs 
responsabilités.
Il faudra aussi renforcer la sur
veillance des politiques macroéco
nomiques menées par les écono
mies influentes au niveau mon
dial, les Etats-Unis, la Chine, l’Euro
pe, l'Inde, etc. Le FMI doit être sou
tenu pour ce faire par le G20 qui 
doit organiser en son sein une réel
le "surveillance des pairs" ». ■

du commerce (O M C)

« Le risque d'un protectionnisme 
de basse intensité qui utilise 
les flexibilités permises par l’OMC »

« Je me vois dans le rôle du chien 
de garde. Je dis faites attention au 
protectionnisme, car ̂ ‘protec
tionnisme ne protège pas. Je ne 
pense pas qu’il y ait des risques de 
protectionnisme de haute intensi
té comme dans les années 1930, 
car il y a des disciplines. Mais le ris
que, c’est d'avoir un protectionnis
me de basse intensité, qui utilise 
les flexibilités permises par l'Orga
nisation mondiale du commerce. 
C'est ppur cela que j'ai fait rédiger 
deux rapports, en janvier et en 
mars, sur les distorsions appor
tées au commerce.
Je compte utiliser le G20 comme
une réserve d'énergie politique. Si 
le G20 dit qu'il ne faut pas utiliser 
ces flexibilités, cela me permet de 
pousser pour la conclusion du 
cycle de Doha [nouvea u cycle de 
libéralisation d u com merce mon- 

| dial engagé au lendemain des

attentats du 11 septembre 2001], 
qui les réduira à 80 %. » « Il faut 
imaginer Sisyphe heureux », 
lâche-t-il, même s’il reconnaît que 
la position américaine reste énig
matique. Le directeur général de 
l'OMC appelle les Etats à assurer le 
financement du commerce. « C’est 
le seul espoir pour les pays en 
voie de développement de sortir 
de la crise. Ils n’ont pas des mil
liards à investir dans leurs ban
ques ou leur industrie. L'Afrique 
réalise 90 % de son commerce 
avec le reste du monde. Ils sont 
paniqués depuis que le marché 
des exportations s’effondre. Pour 
les pays émergents, ppur la Chine 
aussi, le spectre du protectionnis
me est une hantise. » M. Lamy 
veut s'assurer que l'aide aux pays 
pauvres n ’est pas menacée, ce qui 
entraverait leurs programmes de 
rattrapage économique. ·

Dominique Strauss-Kahn, directeur général 
du Fonds monétaire international (FM I)

« Ce qu’il faut faire maintenant, 
c’est nettoyer le système bancaire. 
Bien sûr, c’est difficile »
« Mon message est le suivant : ce 
qu’il faut faire maintenant, c'est 
nettoyer le système bancaire. Bien 
sûr, c’est difficile et les Américains 

I mettent plus l’accent sur le stimu
lus budgétaire et les Européen^

I plus sur la régulation Pour assainir 
I le secteur financier, nous sommes 
| agnostiques sur la méthode. Cela 

ne sert à rien de rentrer dans un 
| débat sur les vertus de tel ou tel sys

tème 11 y a des pays ou le mot natio
nalisât ion est très mal perçu, 
d’autres pas. J’étais hier en Espa
gne, ils ont nationalisé un petit éta
blissement. C'était la bonne solu
tion
Nous avons été ceux qui ont initié 
l’idée d'un stimulus budgétaire. 
Maintenant, certains essaient de 
dire que les Américains sont du 
côté du stimulus et les Européens 
de la régulation, avec le FMI du côté 

I américain Ceci n’a pas de sens.

Bien sûr, je demanderai au G20 de 
s’engager, si nécessaire, à faire plus 
en 2010. Mais la régulation est abso
lument nécessaire aussi.
La perception du rôle du FMI a été 
multipliée par cent. Quand on 
n’est pas malade, le rôle du méde- 
dn qu'est le FMI est difficilement 
visible. Cette crise a mis en exergue 
son rôle car c’est la première crise 
globale et la première crise qui lie 
secteur financier et le secteur réel.
A une crise globale, il faut des solu
tions et des institutions globales.
C’est le revers de la pièce de la mon
dialisation J’attends du G20 qu’il 
renforce le rôle du FMI dans sa mis
sion de surveillance. J’attends qu'il 
augmente ses ressources et ce qui 
est nécessaire pour le moment est 
de l’ordre du doublement » ■  

Propos recueillis par Àr. Le, 
(PHOTOS. C. DE SOUZA. J. THYS/AFP;

D. BAUBOUSE/REUTERS)
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Protection rapprochée pour les dirigeants 
des grandes banques de la City

Ê k e s bâtim ents, notam m ent l’accès à la direction générale, sont « sanctuarisés »

Le prem ier m inistre britannique, Gordon Brown, 
s’est entouré de banquiers com pétents m ais com prom is
Plusieurs des conseillers du ch ef du gouvernem ent ont été des acteurs de la dérive financière

Londres
C orrespondant

· '

Face à l'adversité, la City, dit- 
on, a la m obilité du navire 
qui laisse de l'écum e, m ais 

pas de sillon. La menace de pertur
bations à l ’occasion du G 20 ne 
devrait pas ém ouvoir outre m esu
re le squ are m ile  qu i en  a vu  
d 'autres : le grand incendie de 
1666, le Blitz de 1940 ou les atten
tats de TIRA en 1992-1993. Et pour
tant, sous le flegm e de la rigueur, 
on  les sent un tantinet nerveux, 
les opérateurs. La prem ière place 
boursière européenne est, en effet, 
une cible idéale pour qui veut s'at
taquer au sym bole m êm e de la 
haute finance.

Au m ilieu  de la foule pressée 
q u i sort de la station de m étro 
Bank, le cœ ur de ce sanctuaire de 
l’argent, il est im possible de poin
ter du doigt le banquier accusé de 
nos jours de tous les m aux de la 
planète. Les jeunes gens élancés 
ont délaissé le costum e cravate et 
l ’attaché-case réglem entaires 
pour la chem ise ouverte et le petit 
sac à dos sur l’épaule. Ceux qui res
tent reconnaissables traînent une 
valise  à roulettes, destination... le 
bout du monde. Et peu portent le 
laissez-passer autour du cou.

A l'entrée de banques, contrôle 
de sécurité et vérification d'identi
té ont été renforcés. Des magasins 
et des restaurants jouxtant la Ban
que d'Angleterre ont érigé des pan
neaux de bois. Casqués com m e des 
centaures, flanqués de chiens^ les 
\50tobves sont plus visibles que d’ha- 
bitude.lls guettent le  labyrinthe de 
banques, de boutiques et d’Escala- 
tor où l ’on peut se perdre cent fois.

Dans l'a triu m  de la  Bourse 
d'échanges, Neil, gestionnaire de 
patrim oine, est philosophe : 
« D epuis le début de la semaine, 
tout le m onde arrive p lus tôt au tra
vail. Dans la rue, je  po rte  jeans et

Plus visibles qu’à l’habitude, les hobbies arpentent les rues du «  square mile » ,  à Londres. 
G 20 oblige, les mesures de sécurité ont été renforcées, lefteris pitarakis/ap

tee-shirt, mais j ’enfile une veste au 
bureau po u r recevoir les clients. » A 
la sortie, le professionnel n'accor
de pas un regard au happening 
organisé par une poignée d’alter- 
mondialistes devant les m urs sans 
fenêtres de l’institut d'émission.

T rip le  s t r a t é g ie  
‘ « M ontrés du  doigt p a r la  presse 

et certains politiciens, les ban 
quiers sont le visage le plus criant 
de la crise financière. Le G20 per
m ettra de jau ger la profondeur de 
ce ressentim ent », souligne Eden 
Mendel, l ’une des responsables 
du Kroll Security Consulting 
Group. La filiale britannique de la 
célèbre agence de sécurité a été 
chargée de la protection rappro
chée de dirigeants de grandes ban
ques. Mais aujourd'hui les cadres

m oyens sont égalem ent menacés 
de représailles.

Kroll adopte une triple straté
gie. Premièrement, l’équipe de 
Mm' Mendel passe au crible les 

.inform ations disponibles sur le 
net, en particulier les blogs, sur l'en
treprise, ses adm inistrateurs et 
directeurs, son siège et ses filiales.

Ensuite, les bâtim ents sont 
« sanctuarisés », en particulier l’ac
cès à la direction générale. Le fonc
tionnement des caméras de vidéo
surveillance est vérifié. Notre inter
locutrice se soucie aussi du renfor
cement des contrôles dans les par
kings et de la réduction du nombre 
d'entrées pour perm ettre aux 
agents de sécurité de surveiller cel
les qui restent autorisées.

Enfin, le personnel doit être 
assuré de pouvoir rentrer chez lui,

d'où l'attention prêtée aux points 
chauds, en l'occurrence les gares 
ferroviaires et le métro fréquentés 
par les banlieusards. S'il le faut, 
Kroll fait escorter les employés qui 
le demandent par des vigiles spé
cialement entraînés.

Pour Patrick Grayson, associé 
principal du groupe GPW, l’impor
tant est de ne pas céder à l’émotion 
de l’instant. Les solutions de 
rechange mises en place dans le 
cadre de la lutte contre le terroris
me (travailâflomfclle, locations de 
bureaux hors de la City) doivent, 
être activées. A l’écouter, l’arsenal 
de protection est là, prêt, testé 
dans d’autres occasions : lim iter 
les visites à l’extérieur, sortir par 
les portes de service, éviter la pro
vocation. a

Marc Roche

Londres
Correspondante

FA lors que la Grande-Bretagne 
/ \  s’enfonce dans la récession, 

X  JL les Britanniques accusent 
les banquiers, leur irresponsabilité 
et leur âpreté au gain de tous les 
maux. Mercredi 1"  avril à la veille 
du G20, des manifestations étaient 
prévues -  un « poisson d ’avril fin a n 
cier», disent les organisateurs-
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au x  alentours de la Banque d’An
gleterre pour incarner cette exaspé
ration montante.

Sans doute à cette occasion, des 
stars déchues de la City seront vili
pendées. Sans doute, dans le lot, il y  
en aura certaines qui sont deve
nues aujourd'hui... de proches 
conseillers de Gordon Brown. Car, 
pour l'aider à gérer la crise financiè
re, le premier ministre britannique 
s'est entouré d'anciens banquiers.

ENQUÊTE

Les guerres africaines 
de Vincent Bolloré

Par Thomas Deltombe
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Plus que quiconque, ils connais
sent les arcanes du métier. Et celui 
qui fut le chancelier de l'Echiquier 
de Tony Blair entre 1997 et 2007 les 
a suffisamment fréquentés pour 
savoir lesquels peuvent lui servir.

Mais politiquement, l'exercice 
s'avère périlleux. Car ces ex-ban
quiers souvent anoblis par le Parti 
travailliste ont participé à la décen
nie folle, qui a vu les bonus explo
ser en même temps que les ris
ques, et s'est soldée par une quasi- 
faillite du système. Ils en ont été, 
eux aussi, les acteurs. Tout comme 
M. Brown, qui s’est refusé à réguler 
davantage une City qu'il voulait 
voir devenir la première place 
financière mondiale devant Wall 
Street.

Sièges éjectables
Sir James Crosby, qui a dû quit

ter le 11 février la vice-présidence 
de la Financial Services Authority 
(FSA), l'autorité de régulation de la 
City, sait à quel point il est aujour
d'hui difficile de concilier une res
ponsabilité publique et un passé 
de financier. Celui qui fut jusqu’en 
2006 directeur général de Halifax 
Bank o f Scotland (HBOS), l'une des 
trois banques que l’Etat a dû natio
naliser, a été brusquement rattra
pé par son passé : un de ses anciens 
cadres a déclaré s'être fait licencier 
parce qu'il avilit jugé que HBOS pre
nait trop de risques. Qu'importe 
que ces allégations ne fussent que 
partiellement véridiques, le lende
main, Sir Crosby se retirait.

Glen Moreno, qui a travaillé 
pour Citigroup pendant dix-huit

ans, a pour l'heure échappé à la 
sanction. Alors qu'il a été nommé 
le 16 janvier à la tête de UK Finan
cial Investm ents -  l'organism e 
public gérant les participations de 
l'Etat dans les banques -, le Trésor 
affirme qu'il n'occupera pas ce pos
te indéfiniment. L'homme était en 
effet, jusqu'en avril 2008, adminis
trateur de Liechtenstein Global 
Trust, une banque privée suspec
tée d’avoir aidé des centaines de 
contribuables américains, alle
mands ou britanniques à échapper 
au fisc. Pour un gouvernement qui 
veut lutter contre les paradis fis
caux, cela fait mauvais genre.

Lord Paul Myners, secrétaire 
d'Etat à 1̂  C ity depuis octo
bre 2008, est aussi sur up siège éjec- 
table. Cet ex-banquier devenu mil
lionnaire, passé chez Bank o f New 
York et NatWest, est au cœur de la 
polémique sur la retraite de Sir 
Fred Goodwin, le président déchu 
de la Royal Bank o f Scotland, plom
bée par des déficits historiques et 
sauvée in extremis par l'Etat. Bien 
qu'il démente, il semble qu’il ait 
été avisé des 70 0  0 0 0  livres 
(760 0 0 0  euros) par an qui ont été 
accordées au banquier écossais.

L'énumération pourrait se pour
suivre... Et M. Brown aura beau 
dénoncer « l ’avidité » et « l'irresp
onsabilité » des banquiers, il ne par
viendra pas à exonérer ses 
conseillers de critiques. Ni à faire 
oublier à ses concitoyens qu'il ne 
s'est toujours pas excusé, alors que 
le chancelier de l'Echiquier qu'il fut 
a aussi participé au désastre. 0

Virginie M alingre
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Paradis fiscal « à l'ancienne », 
Jersey estime ne pas avoir 
de comptes à rendre
Les financiers de l’île n ’apprécien t pas 
les rem ontrances de G ordon  Brow n

Saint-Hélier 
Envoyé spécial

K arl M arx aim ait se prom e
ner sur les plages et falaises 
de Jersey pour oublier, 

disait-il, la m isère avilissante de la 
classe ouvrière londonienne. 
Robert Kirby, directeur technique 
de Jersey Finance, porte-parole du 
secteur financier jersiais, aim e rap
peler cette anecdote face à la tem 
pête que provoque le G20 dans ce 
centre offshore posé à quelques 
encablures de Cherbourg (Man
che). Placés sous l'autorité du suze- 
rain anglais, ces fiers insulaires 
ont été choqués par les attaques 
du prem ier m in istre  Gordon 
Brown contre les « paradis fiscau x  
à l ’ancienne qui n 'ont pas de place  
dans le m onde d ’aujourd ’hui ».

Jersey n’a de leçons à recevoir 
de personne, souligne M. Kirby en 
dénonçant « la rhétorique aveugle  
de l ’économ ie de la rage  ». A écou
ter cette vigie du libéralism e, en 
ces tem ps de crise financière, les 
47 succursales de banques, britan
niques comme étrangères, instal
lées à Saint-Hélier collectent des 
dépôts achem inés ensuite vers 
leur m aison mère. En clair, les 
fonds collectés finissent dans les 
coffres de New York, Londres ou 
Paris, pas dans les boyaux de l’an
cien hôpital souterrain creusés 
dans la roche par des déportés rus
ses lors de l’occupation allemande 
d é filé  anglo-normande.

Nulle onction dans l ’éloquence  
d e  Stephen Platt : les aigus dé sa 
vo ix  ne le lui pardonnent pas. Le 
président du cabinet d'avocats 
Bakerplatt en appelle le doigt poin
té à la conscience morale du tribu
nal du G20 comme du jury de l'opi
nion internationale : « Nous 
vivons dans une économie mondia
lisée et libre dont l ’un des fo n d e 

m ents est la concurrence fisc a le  
légitim e entre Etats. »

M ais pourquoi les riches choi
sissent-ils de m ettre leu r argent 
dans ces îles anglo-norm andes où 
tout n'est qu'ordre, beauté, calm e 
et vo lu p té  ? « A u x  y e u x  d e  m es 
clients, la fisc a lité  im po rte  m oins 
q u e la tra n q u illité  d 'esp rit. La 
con fiden tia lité p ro tèg e  les g ra n 
des fo rtu n es  des k id n a p p eu rs et 
des cam brioleurs », insiste un ges
tionnaire de patrim oin e ayan t 
pignon sur rue.

Pratiques opaques 
Ces pratiques opaques sont fu s

tigées par le réseau de recherche 
fiscale Tax Justice Network (TJN) 
qui a organisé une m anifestation, 
le 13 m ars, devant plusieurs ban
ques de Saint-Hélier. Ce bras de fer 
entre seigneurs de l’argent et m ili
tants se double d ’une aim able 
com édie de C lochem erle. Car 
l’hom m e par qui le scandale arri
ve, le directeur du TJN, John Chris
tensen, est un enfant du pays, 
ancien régulateur de la Jersey 
Financial Commission. Son frère, 
Robert, est un financier respecté, 
spécialiste du m ontage de trusts.
« John est m otivé p a r le sentim ent 
d e revanche. Il rêvait de diriger le 
régulateur, m ais n ’ava it pas les 
com pétences nécessaires. C’est un 
traître à la nation », proclame, 
courroucé, un professionnel lui 
aussi natif de l’île.

Reste que dans le contexte du 
G20, la  cam pagne de John  Chris
tensen, touche un nerf sensible. Le 
croisé de la transparence remet en 
question le poids écrasant de la 
finance dans l ’économie locale -  la 
m oitié du produit intérieur brut. 
Sans parler de l ’avenir des liens 
séculaires et jusque-là harm o
nieux entre Jersey et Londres. 0  

M . R.

Barack Obama se présente 
à Londres avec une * 
popularité à peine écornée
W ashington continue de m inim iser 
les attentes autour du som m et

Londres
Envoyée spéciale

Barack Obama est arrivé à Lon
dres avec une popularité à 
peine écornée par la crise. Et 

contrairement à plusieurs autres 
dirigeants du G20, qui s’appro
chent d’élections décisives, il est en 
début de mandat. Mais s'il est plu
tôt en position de force sur le plan 
personnel, il n'en va pas de même 
pour le leadership économique 
américain, sérieusement contesté.

Selon un sondage publié par le 
Washington Post, 66 % des Améri
cains approuvent l’action de leur 
président, et 60 % la manière dont 
il conduit l’économie, cela malgré 
certains « couacs », dont l'affaire 
des bonus de l ’assureur AIG. 
Mieux, la confiance s'est remise à 
augmenter : depuis l’élection de 
novembre, le nombre de ceux qui 
pensent que le pays « va dans la 
bonne direction » a triplé (à 42 %).

Le public est en revanche parta
gé sur le budget présenté par 
M. Obama et le lourd déficit qui l’ac
compagne. Celui-ci pourrait s’éle
ver à 1 845 m illiards de dollars 
(1398 milliards d’euros), soit 13,1 % 
du produit intérieur brut (PIB).

L’adm inistration Obama est 
consciente que l’économie améri
caine est sur la sellette, mais 
contrairem ent au sommet en 
novembre, elle ne conteste pas les 
responsabilités. « Nous ne sommes

pas là po u r être sur la défensive », a 
indiqué Mike Froman, chargé de 
l’économ ie internationale au 
Conseil national de sécurité. Il a 
encore assuré que les Etats-Unis 
n’attendaient pas des autres diri
geants qu'ils annoncent de nou
veaux plans de relance : l’Améri
que se contentera de leur engage
ment à faire « tout ce q u ’il fau dra  ». 
« Ce n ’estpas une conférence de pri
se d ’engagem ents », a-t-il dit. La 
position américaine est de s’en 
remettre au FMI, qui devra évaluer 
les relances nationales et faire rap
port aux pays concernés.

Si les Américains ont fait des 
concessions sur ce point, ils en 
attendent de leurs partenaires sur 
la régulation. Le même système 
devrait être mis en œuvre qui ver
rait le Forum de stabilité financière 
superviser les efforts faits dans cha
que pays. M. Froman n'a pas com
menté directement les menaces de 
Nicolas Sarkozy, se bornant à affir
mer que la réglementation envisa
gée était « robuste ».

Washington continue de mini
miser les attentes. Le conseiller de 
la Maison Blanche a rappelé qu'en 
1933, le sommet réuni à Londres et 
auquel le président am éricain ne 
participait pas, s’était conclu sur un 
échec : « En temps de crise, il est rare 
que des sommets soient parvenus à  
des gains significatifs en termes de  
coopération internationale. » 0

Corine Lesnes
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Les fonds spéculatifs 
se mobilisent 

#pour modérer 
les ardeurs du G20
L’association Hedge Funds Standard Board 
donne ses propres pistes p ou r éviter une loi

Frappée par la récession, la Corée du Sud 
veut maintenir la cohésion sociale
L’Etat a débloqué 15,4 m illiards d ’euros p ou r créer des em plois et aider les plus d éfavorisés

Un mendiant dans une rue de Séoul, fin janvier. L'économ ie coréenne reste solide mais la crise 
a accentué la précarité et les inégalités, jungyeon je/afp

Pour Antonio Borges, il n’est 
pas question d'être absent de 
Londres, jeudi 2 avril· Le prési

dent du Hedge Funds Standard 
Board (HFSB) veut « suivre de très 
près les décisions du G 20 su r les 
fo n d s  spéculatifs ». Son organisa
tion se revendique # gardien des 
bonnes pratiques de  [cette] indus
trie ». Comprenez : association de 
défense desdits fonds, dont le 
bureau est composé des plus gros 
acteurs du marché en Europe tels le 

*  britannique GLG, ou le suisse Man. 
, M. Borges sait que le G20 pren

dra des décisions radicales à l’en
contre de ces investisseurs. Consi
dérés comme les bêtes noires du 
capitalisme, en partie responsa
bles de la crise, ils ont échappé jus
qu'ici à la surveillance des autori
tés de régulation, du fait, notam
ment, de leur domiciliation dans 
les paradis fiscaux.

Le G20 veut changer les choses 
et les réguler comme les autres 
acteurs du marché. « L'industrie a 
débuté dans une extrêm e liberté. 
A ujourd'hui, elle est obligée d 'ac
cepter un cadre », reconnaît M. Bor
ges. Mais si réglementation il y a, le 
patron du HFSB préférait que ce 
soit la sienne, « un systèm e idéal, 
acceptable p a r  tous ». Sans doute 
aussi moins coercitif que ce qu’en
visage le G20.

En étant force de proposition, 
l’organisation espère ainsi éviter 
une loi. « Nous ne som m es pas des 
défenseurs de l'autorégulation  
m ais une loi ne serait pas efficace, 
assure M. Borges. Cela im plique
rait une lourde bureaucratie fa c e  à 
une industrie qui évolue très vite. » 

Dans le détail, le HFSB propose 
que les gérants de fonds s’enregis
trent auprès d’une autorité de 
régulation comme c’est déjà le cas

en Angleterre et qu'ils s’engagent, 
ensuite, de façon volontaire, à res
pecter les standards du HFSB.

Ces principes, qui sont « une 
synthèse des différents codes de 
bonne conduite ém is ju squ ’ici », 
visent notam m ent à renforcer la 
transparence des fonds. Les 
gérants devront mettre en garde 
les épargnants des éventuels dan
gers de feurs stratégies. Le HFSB 
n'interdit toutefois pas la prise de 
risque ni le recours à l’endette
ment m assif (effet de levier).

Discipline
Car selon M. Borges, contraire

ment aux idées reçues, les fonds 
ne sont pas dangereux pour le sys
tème financier. « Ils représentent 
1 % de tout le système fin a n cier et 
leur effet de levier est aujourd ’hui 
m odéré », martèle-t-il.

Le code HFSB im pose aussi une 
séparation des fonctions d’adm i
nistration de gestion pour éviter 
les conflits d ’intérêt. « Si ce princi
p e  avait été suivi, le scandale d e l ’a f
fa ir e  M a d o ff n ’aurait pas eu lieu », 
assure M. Borges. Enfin l’organisa
tion entend discipliner l’activis
me de certains fonds, qui ont réus
si à évincer des patrons d’entrepri
se, en rendant plus strict l’octroi 
de droit de vote en assem blées 
générale^.

Le HFSB a bon espoir d être écou
té. Plus det45 managers dont le célè
bre patron activiste de TCI ont 
signé ses standards. « Ces principes 
ne sont pas facultatifs. Lorsqu 'un 
m anager signataire ne les respecte 
pas, il encourt des sanctions », insis
te M. Borges. Néanmoins, ce qui 
ressem ble m algré tout à un éniè- 
m e code de bonne conduite pour
rait ne pas suffire. 0

Claire Gatinois

Séoul
Envoyé spécialSelon l'Institut pour le déve

loppem ent de la Corée, orga
nism e gouvernem ental, la 

treizième économie de la planète a 
touché le fond de la récession. 
Mais les économistes sont parta
gés sur la reprise dans un pays où 
les exportations représentent 
7 0 %  du produit intérieur brut 
(PIB) frappé de plein fouet par la 
contraction de la demande mon
diale. S'agit-il d ’une crise en « V » 
avec un redressement aussi rapide 
que fut la chute, en « U » suppo
sant une période de stagnation, ou 
en « L » si celle-ci se prolonge ?

Ce flottement chez les experts 
n'apaise guère l’opinion. Le coût 
social n ’a fait que commencer à se 
faire sentir. Et beaucoup cherchent 
un espoir ailleurs. Une des rares 
activités commerciales à profiter 
de la crise est celle des Cafés des 
Quatre Axes. Atmosphère feutrée 
et musique planante, ces cafés sont 
les « salons » où des devins (hom
mes ou femmes) en costume tradi
tionnel prédisent l’avenir à partir 
de la date de naissance, de la forme 
du visage ou des lignes de la main. 
Plus de 30 0  0 0 0  personnes exer
cent dans ce pays à longue tradi
tion chamaniste où les pratiques 
magiques ont conservé leur place 
en dépit de la modernisation Pen
dant la crise asiatique de 1997· 1998, 
ils n’avaient pas chômé.

La Corée est à nouveau dure
ment touchée. C’est le pays du G20 
dont PIB a le plus fortement recu
lé . 5.6 % au quatrièm e trimestre 
2008 (21 % en base annuelle). Cer
tes, l'économie locale est solide. Les 
grands groupes ne sont plus affai
blis par un surendettement struc
turel ; les banques n’ont pas été ren
flouées par l'Etat ; le pays est plus 
riche (avec un revenu par tête de 
2 0 0 0 0  dollars). Com m e Séoul a 
renoncé à défendre sa monnaie, 
ses réserves de changes, substan
tielles, s’élèvent à 2 0 0  m illiards de 
dollars (150 m illiards d’euros).

Chantre du libre-échangisme, 
la Corée ne peut espérer une sortie 
de crise que grâce au x  exporta
tions. Elle pourrait profiter de la 
faiblesse de sa m onnaie (depuis 
l’été 2008, le won a perdu 35 % de 
sa valeur par rapport au dollar et à 
l’euro) pour pénétrer des secteurs 
haut de gam m e de m archés -  tel 
que l’autom obile - , où elle n ’a pas 
encore fait de percée.

«  La grande inconnue »
S'U y  a encore peu de signes visi- 

toles de crise sociale, celle-ci n ’en 
est pas m oins anticipée par le gou
vernem ent. Il vient de faire adop
ter un budget supplém entaire de 
28 0 0 0  m illiards de wons (15,4 m il
liards d ’euros) destiné à créer des 
em plois et à apporter une aide au x  
plus défavorisés. C’est la prem ière 
fois que la Corée m et en place des 
transferts sociaux d ’un tel m on
tant. Et les inégalités sont désor
m ais profondes. « La grande incon

nue des mois à venir est la m anière  
dont les gens vont réagir », juge le 
sociologue Kim  Yong-hak.

L’effondrem ent de la produc
tion affecte durem ent les salariés 
en contrat à durée déterm inée et 
les précaires -  plus de la m oitié du 
salariat - , m al ou non protégés par 
les « filets sociaux ». Depuis l'été 
2008. près d'un m illion d'em plois 
ont disparu. En février. 14 2 0 0 0  
personnes ont été « rem erciées ».
« Des risques de tension sociale se 
profilent dans la seconde partie de 
l'année, estim e l'économ iste Kim  
Chong-in. C’est pourquoi le gouver
nem ent ne procède pas a u x  restruc
turations qu i s 'im poseraient p a r  
exem ple dans l'autom obile. »

Pour l’instant, les Coréens ser
rent les rangs. A la suite d ’un « som 
m et social » en janvier, Séoul a 
im posé le principe d’un partage 
du travail en dim inuant les salai
res et les heures supplém entaires 
pour conserver des em plois.

Pour la Confédération coréen
ne des syndicats (KCTU), la plus 
com bative, les entreprises profi
tent de la crise pour réduire les 
salaires. « Le pa rta g e du  travail est 
un p a llia t if  estim e Jung Gab-deuk. 
président de la Fédération des 
m étallurgistes, m em bre de la 
KCTU. Il fa u d ra it  en rayer l ’ex ten 
sion du  travail précaire en rédui
sant la durée annuelle d u  travail :
2 261 heures, soit plus d e  20 0  heu
res de  plus que la m oyenne  dans les 
pays de l’organisation de coopéra
tion et de développement économi
ques (OCDE). Le taux de chôm age 
officiel (3,9 %) ne sign ifie  rien. Plus 
d e  3  m illions de personnes sont 
sans travail ou en situation de sous- 
em ploi. » En dépit de la ferm eté du 
discours, la KCTU reste circonspec
te : des m ouvem ents de grève ris
quant en effet d ’être perçus par 
l'opinion com m e des facteurs 
aggravant la crise. 0

Philippe Pons

« L’im portant n ’est pas de réguler les entités juridiques, 
m ais les fonctions q u ’elles occupent dans le systèm e »
Ram a Cont, pro fesseu r à  l’un iversité Colum bia, à  N ew York, appelle à la création d ’une autorité 
internationale édictant des indicateurs de risque sur la stabilité financière m on diale

Entretien
New York
Correspondant

Rama Cont est professeur à 
l’université Columbia, à New 
J York, où il dirige le labora

toire d'ingénierie financière. Il a tra
vaillé avec Marco Avallaneda, de la 
New York University, à l'élabora
tion d'une chambre de compensa
tion bancaire, créée le 9 mars, pour 
résorber le risque systémique des 
opérations sur les produits finan
ciers de dette dit « CDS », 
Comment avance l'Idée de régu
lation du système financier inter
national ?

Il y  a deux ans, le débat portait 
sur : « faut-il ou non réguler ? ». 

^Aujourd'hui, le seul débat est : 
«Comm ent réguler ? » Ainsi les 
banques d'affaires sont soumises à 
Bâle 2. un accord de régulation dite 
micro-prudentielle. Chaque ban
que doit disposer d’un capital mini
mal réglementaire. Initialement, il 
était proportionnel au volum e de 
ses engagements. Depuis 2003, il 
dépend du risque pris par son por
tefeuille sur d ix jours. Plus on 
prend de risque, plus on doit aug
menter sa capitalisation.

Or, cette règleest très insuffisan
te. Bear Stearns, la première ban
que d’affaires en cessation de paie
ment, était capitalisée au-dessus

du montant nécessaire. Bâle 2 n’a 
rien empêché.

La question est de savoir si une 
institution fait défaut, quel serait 
l’impact surtout le système ?Oron 
ne sait pas le dire. Jusqu’à la 
défaillance de l’assureur AIG, les 
régulateurs n’avaient aucune 
conscience du montant de ses enga
gements vis-à-vis des banques. 
Pourquoi ? Un régulateur deman
de à ses banques nationales de lui 
fournir une estimation agrégée de 
leurs risques. Mais elles ne fournis
sent pas la liste des établissements 
avec lesquels elles contractent. 
Quels enseignements peut-on 
tirer de la crise ?

Bear Stearns, bien capitalisée, 
s’est effondrée parce que sa sur
veillance ne tenait pas compte du 
risque qu'elle impliquait pour ses 
contreparties en cas de défaut.

Les leçons de l'effondrement du 
fonds spéculatif [hedge fu n d j  
LTCM, en 1998, n'avaient pas été 
tirées. Ce fonds de 4 milliards de 
dollars, au moment de son défaut, 
avait des pertes journalières de 
4 0 0  millions. Une somme a priori 
ridicule pour menacer tout le systè
me. Pourtant, la Réserve fédérale 
américaine a dû sauver LTCM par
ce que ce fonds avait pour contre
partie un ensemble d’établisse
ments internationaux. Son effon
drement se répercutait sur des cen
taines de milliards de dollars.

Qu'en concluez-vous ?
Pour savoir si un établissement 

fait peser un risque systémique, il 
faut être capable de connaître son 
rôle exact. Il est impossible de réflé
chir à une architecture financière 
stable si le régulateur n’a aucune 
prise sur une société comme AIG 
ou sur certains hedge funds qui 
jouent un rôle de contrepartie 
énorme dans le système. Il faut ces
ser de penser en termes d’entités 
juridiques -  banques, fonds d’in
vestissement, assureurs -  pour 
réguler les fonctions financières. 
Pourquoi Washington accorde-t-il 
peu d'importance à une meilleure 
régulation des hedge funds ?

Le terme hedge fund couvre des 
activités très différentes. En 2006, 
le fonds Amaranth a fait défaut sur 
son portefeuille de produits déri
vés sur le gaz. Avec 9 milliards de 
dollars, il était deux fois plus gros 
que LTCM. Or, sa chute n’a eu aucu
ne conséquence systémique. Parce 
qu’Amaranth occupait une niche.

L’important n’est pas de réguler 
les entités juridiques, mais les fonc
tions qu’elles occupent dans le sys
tème. Les hedge funds jouent un 
rôle important : ils prennent les ris
ques que les autres investisseurs 
ne prennent pas, ce qui peut être 
utile. Quand la bulle des subpri
mes éclate, certains fonds ont joué 
un rôle d’absorbeur du choc. Mais 
le défaut d’autres pouvait infliger

des pertes à tout le système. Quand 
une banque a une exposition 
importante à un tel fonds, il faut le 
savoir. Et réglementer.
Peut-on parvenir à un «  gouver
nement mondial »  du système 
financier ?
* Le système est par essence glo
bal et sans frontières. Or, les régula
teurs sont nationaux. Cette super
vision ne sert à rien. Aucune insti
tution internationale n’a le pou
voir exécutif de rassembler les don
nées nécessaires pour créer un 
pôle de surveillance efficace, a for
tiori avec un pouvoir coercitif.
Que faire ?

Il fau t distinguer deux 
niveaux : la centralisation mondia
le des informations et le contrôle 
effectif. Les Etats-Unis s’oppose
ront à tout pouvoir coercitif exté
rieur sur leurs banques. Il faut ins
taller une autorité internationale 
qui édicte des indicateurs de ris
que sur la stabilité financière mon
diale. Regroupant les régulateurs 
nationaux, elle serait chargée de la 
surveillance, dotée d’un appareil 
régulateur strict mais sans juridic
tion. Une structure un peu analo
gue à Interpol qui coordonne les 
polices sans arrêter personne. Mais 
lorsqu’Interpol lance un mandat 
d’arrêt, les polices des pays adhé
rents doivent obtempérer. 0

Propos recueillis par 
Sylvain Cypel

Conjoncture

La Banque m ondiale prédit un  recul 
du PIB m ondial de 1,7 % en  2 0 0 9
Le produit intérieur brut (PIB) de la planète reculera de 1.7 % en 2009, 
selon les prévisions de la Banque m ondiale publiées m ardi 31 m ars.
C’est la prem ière fo is qu’un recul est constaté depuis 1945. La chute 
atteindra -  2,9 % dans les pays riches, m ais les pays en développem ent 
résisteront de leur côté, avec une croissance de + 2,1 %. L’Europe orienta- — 
le et l’Asie centrale régresseront de -  2 % (- 4.5 % pour la Russie), l'Am éri
que latine et les Antilles de -  0 .6  % (- 2 % pour le Mexique), l ’Asie orien
tale et m éridionale ainsi que le Pacifique dem eurant positifs notam 
m ent grâce à la Chine (+ 6,5 %) et à l ’Inde (+ 4  %). La Banque prédit une 
reprise de + 2,3 % en 20 10 . La Banque, qui est plus optim iste que l'Orga
nisation de coopération et de développem ent économ iques (OCDE), 
m ais m oins que le Fonds m onétaire international (FMI), redoute, selon 
son économ iste en chef, Justin Lin, que « les n iveaux de chôm age conti
nuent d 'au gm en ter dans la quasi-totalité des pays pen dan t une bonne  
partie de 2 0 11 ». 0  Alain Faujas

L'inflation a atteint en mars son plus bas niveau 
historique dans la zone euro
Après une hausse de 1,2 % en février et de 1,1 % en janvier, l'in flation 
dans la zone euro a ralenti en m ars à 0 .6  % sur un an. a indiqué, m ardi 
31 m ars, l’office européen des statistiques Eurostat.

Nouvelle hausse du chômage en Allemagne 
Le taux de chômage en Allemagne a atteint 8,1 % en mars, contre 7,9 % 
en février, selon des chiffres diffusés mardi 31 mars par l’agence fédéra
le pour l’emploi.

Au Japon, la confiance des entreprises s’est effondrée 
L’indice trimestriel Tankan, qui mesure la confiance en l'avenir des 
grandes entreprises manufacturières au Japon, a subi une chute sans 
précédent de 34 points en mars, à -  58 points, contre - 2 4  en décem
bre 2008, a annoncé, la Banque du Japon, mercredi 1 "  avril·.

Développement
Le Mexique va ouvrir une ligne de crédit d'au moins 
30 milliards de dollars auprès du FMI 
Le Mexique « ouvrira un e ligne de crédit » auprès du Fonds m onétaire 
international (FMI) de 30  à 40 milliards de dollars (23 à 30 m illiards 
d’euros), a annoncé, mardi 31 mars, le président m exicain Felipe Calde- 
ron à Londres. Ce renfort est destiné à soutenir le peso m exicain et à 
apaiser les craintes suscitées par la baisse des réserves en devises dans 
lesquelles le gouvernement a puisé massivement pour soutenir la m on- 

I naie nationale. -  (AFP.)
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Place à la volonté, non à la rhétorique 
La coopération au cœur du sommet du G20

i f lF  agenda du G20, le 2 avril, est Londres, les dirigeanttmesureront les pro
conséquent, mais ce sommet ne grès réalisés sur les 47 éléments du plan
sera toutefois analysé que sous U i  l H H  d’action de Washington, ce qui renforcera
un seul angle : les dirigeants par- V  I I  1 1\  L I L I L I  fondamentalement || cadre mondial de

j  viendront-ils à proposer une solu...................................................................................... réglementation. H ncore une fois, c'est une
éÊmÊ/Æ  tion capable d’enclencher le réta- P re m ie r  m in is t re  a u s t r a l ie n  belle réussite.
blissement de la confiance dans l’écono- ..............................................................................  Troisièmement les dirigeants devront
mie mondiale ? A bien des égards, nous ne éléments à l’origine d ’une stratégie d’une s’entendre sur le financement et les réfor-
partons pas vainqueurs. La confiance du telle ampleur. Désormais, le principal mes du FMI, en se basant en partie sur l'ex-
marché ne cesse de s’effondrer, alors que la enjeu est celui de la volonté politique. périence des pays en développement lors
crise s'aggrave, chaque trimestre révélant Premièrement, les dirigeants doivent des précédentes crises. Ces réformes réorga-
des résultats encore plus négatifs que le pré- dém ontrer une volonté d'adapter leur niseront de façon radicale ces institutions
cèdent, et le chômage continuant inexora- réponse politique à l’étendue de l'aggrava- et leur donneront les capacités de gérer les
blement de grimper de mois en mois. En tion de cette crise. Nous sommes confron- enjeux financier· et économiques du
outre, le scepticisme de certains a été ampli- tés à la perspective d ’une récession plus XXT siècle.
fié par la divergence des diverses positions sévère et plus longue que nous ne l’avions Quatrièmement, les dirigeants devront
nationales, annoncée avant le sommet. envisagé. Nous n’en mesurions même pas s’assurer que des mesures à la fois soute-

D’un autre côté, les raisons ne man- encore l’ampleur en ce début d ’année. Le nues, rapides, décisives et concertées
quent pas de se montrer optimiste. Nous FMI prévoit désormais une croissance soient prises à l’échelle mondiale pour réta-
avons affaire à une nouvelle génération de mondiale de -  0,5 % à moins - 1  %, soit la blir les prêts et gérer les actifs toxiques des
dirigeants m ondiaux qui a démontré sa première contraction de l’économie mon- bilans des banques mondiales. Léprogram-
volonté de prendre des m esures décisives diale depuis le conflit de 1939-1945. le ris- me d’investissement public-privé que le

C oour soutenir la croissance économique, y  que étant que cette perspective se dégrade secrétaire au Trésor américain, M. Geith-
compris la plus grande relance fiscale coor- encore davantage. ner, a annoncé le 26 mars, est une étape
donnée depuis la seconde guerre mondia- ..............................................................................  importante vers le rétablissement de la
le. Si cela n ’avait pas été fait, près de 20 mil- . - n .  confiance envers le système bancaire mon-
lions de personnes supplém entaires Æ  Æ  N O U S  t ï <1 V c l l l l lO n S  dial. Cependant, alors que les problèmes
auraient perdu leur emploi, selon le FMI. 0H S 0 ï ï i b l 0 à  Ic i des PaYs avancés commencent à être maî-

Une autre avancée positive réside dans , ■*. . , ,  ~ trisés, les systèmes bancaires des pays en
le fait que le monde prenne de plus en plus r C H l lS â t lO U  Q U T 1 1X 10 1X 10  développement vont être confrontés à des
goût à la coopération. Lors de leur réunion o b Í 0C t Í f  ’ l e  r é t c l b l Í S S 01X10n t  pressions grandissantes, non sans réper
du 14 mars, les ministres des finances du j  \ A. eussions sur les banques occidentales expo-
G20 se sont engagés dans une coopération u C  13 C O M X 311C0  »  sées aux marchés émergents. A Londres,
transfrontalière sans précédent, définis...................................................................................... les dirigeants devront se mettre d accord
sant des principes clairs pour gérer les Ce serait s’aventurer en territoire incon- sur la gestion des actifs compromis, s en-
actifs toxiques des bilans des banques d'im- nu, et dangereux. Il y  a deux semaines, les tendre sur les mécanismes de coopération
portance mondiale, et pour engager une ministres des finances ont fait preuve de à travers le Forum de stabilité financière et
réforme a udacieuse des institutions finan- beaucoup de détermination et se sont enga- le FMI, et sur le soutien à apporter aux pays
aères internationales. gés à « prendre toutes les mesures nécessai- en développement.

N otre d é fi est d ’a ller  en co re  p lu s  lo in, res, ju s q u ’à  ce  q u e  la croissance so it réta- Enfin, il faut que nous nous fixions une
D ans les a n n ée s  19 3 0 , Fran klin  R oo sevelt b lie  ». Depuis, beaucoup de choses ont été limite pour éviter un retour au protection-
a va it d écla ré  q u e  « c e  n  'était p a s  ¡es  b e a u x  dites sur les différences d ’approche fiscale nisme : qu’il s’agisse de biens physiques ou
discours q u i a lla ien t ra m en er la  prospéri- des principales nations. Pourtant, les gou- de nouvelles form es de protectionnisme
té ». De la même façon, aujourd’hui, les vemements ont déjà pris des mesures coor- financier, auquel nous sommes confron-
marchés ont besoin d'action, non de rhéto- données, en injectant près de 780  milliards tés. Ces cinq éléments constituent l’essen-
rique.Notre objectif doit être de construire de dollars, soit 1,8 % du PIB mondial, dans tiel du program m e concret visant à rétablir
« la  base rationnelle de la con fiance ». Il l’économie mondiale en 200 9 . Ce geste est la confiance. L’histoire n^ s est pas toujours 
s’agit d’améliorer de façon soutenue le sen- sans précédent et n’est pas négligeable. mont rée clémente envers la' précédente 
timent de marché, en s’appuyant sur d’im- Deuxièmement, il est indéniable que ce génération de dirigeants, qui s’étaient éga-
portants programm es d ’action et sur des sont les dirigeants européens et améri- lement réunis à Londres et n’étaient pas 
stratégies visant à répondre aux causes fon- cains qui ont donné l’élan nécessaire à la parvenus à aboutir à un accord lors de la 
d a m en ta les  d e  la crise, et de définir l’iti- réorganisation des réglementations finan- Conférence économique et monétaire 
n éra ire  à  suivre ju squ 'à  la reprise. cières mondiales, afin de répondre aux mondiale de 1933. Trois quarts de siècle

N o u s  savons désormais quels sont les échecs qui nous ont conduits à cette crise. A plus tard, cette réunion et ses conséquen-

l l l l l l l l l l l f l f f l f l l f l l l l l l l l l l l l l l l l l l l l l l l l l i l l l l l l l l l l l l l l l l l l l l l l l l l l l l l l l l l l l l l l l l l l l l l l l l l l l l l l l l l l l l  ces )ett<int encore une ombre sur les diri
géants d aujourd nui.

Mais nous ne devons pas laisser l’am-
P  ¿csf’ f  7 f i  r 1 a  "K  f C  £ 7  T l  Y f * c \  ç irX T X C  pleur des défaites passées, la difficulté des
JA^wL  l l i  i L c L L i I  b c x p r C C I S l U l l S  , ~ t  ̂  défis à venir, ou même le compréhensible

cynisme qui accueille souvent la plupart
M e d ia p a r t  Après la publication de l’arti- constante depu is son la n cem en t . + 7 % en  des processus politiques internationaux
d e  « Les journaux cherchent le m oyen de janvier, p u is  + 11,7 % en  février, en  solde net obscurcir l’essentiel, c’est-à-dire un effort
faire payer leur contenu sur Internet » (Le m en su el su r la croissance d e  notre porte- de coopération mondiale sans précédent.
M on de  du 25 mars), Edwy Plenel et Fran- fe u ille  abonnés, soit m ieu x  qu e nos prévi- Pour la première fois, des pays à la fois déve-
çois Bonnet, respectivement directeur de sions. Celles-ci visent un break-even a u  loppés et en développement sont réunis,
la publication et directeur éditorial du site second sem estre 2 0 10  et un o b jectif d ’équili- de l’Amérique capitaliste à la Chine com-
d’inform ation en ligne Mediapart, nous bre d e  notre com pte d ’exploitation en  muniste en passant par le plus grand pays
font parvenir les précisions suivantes : an née 20 11, en  s ’a p p u y a n t essentiellem ent m usulm an du monde, l’Indonésie: ils

Æ  -filos p rem iers résultats va lid en t la  crédibi- sur les produits d e  l ’abonnem ent. Ce qu i représentent 90 % du PNB et 80 % du com
p lé t é  d u  m odèle p a ya n t, dans un m o m en t serait un tour d e  force. Notez égalem en t merce mondiaux. Qu’il y  ait eu des désac-

o ù  la gratu ité  m o n tre ses limites. Q uelques qu 'avec  p lu s d e  5 0 0  0 0 0  visiteurs uniques cords en chemin est anodin. Il est remar-
ch iffre s . a vec  u n e tren taine d e  journalistes, atteints p o u r  son p re m ie r  anniversaire, quable, par contre, que nous travaillions
M ediapart représente 12  8 10  abonn és actifs M ediapart fra n ch it chaque m ois un nou- ensemble à la réalisation d’un même objec-
payants à ce jour, avec 833 blogs et 12g édi- veau  p a lie r  supplém entaire en  term es t i f - l e  rétablissement de la confiance -
tions participatives. Sa progression  est d ’audience. » auquel nous devrons aboutir à Londres. ■

Sortie de crise : 
le troisième scénario 
Rebond de la croissance 
dès l’automne 2009 ?

P
lusieurs causes expliquent la cri
se, qui ont conduit à  une perte 
de confiance brutale à  l’autom
ne 2008 et à un désendette
ment des ménages et des entre
prises qui peut être durable. La 

question de la sortie de crise est controver
sée : sortie plus ou moins rapide ou bien 
dépression durable. Que faut-il en penser ?

La crise résulte d’abord de l’excès de créa
tion de liquidités, au plan mondial, depuis 
2001, qui a favorisé la montée de l’endette
ment des ménages et des entreprises dans 
l’ensemble du monde anglo-saxon et dans 
certains pays de la zone euro, ainsi que la 
spéculation sur les marchés des matières 
premières. Elle résulte, ensuite, des désé
quilibres globaux entre des pays ayant des 
excédents considérables de balance couran
te des paiements et des pays ayant des défi
cits tout aussi gigantesques.

Ajoutons des norm es com ptables qui 
ont été des accélérateurs de crise ; des nor
m es prudentielles qui ont contribué à dis
suader banques et assurances de se porter 
acquéreurs de titres à long term e ; enfin, 
un développem ent des m archés de gré à 
gré de produits dérivés qui peuvent tom 
ber en  catalepsie lorsqu'un acteur m ajeur 
de ces m archés fait faillite. Chacune de ces 
causes, séparém ent, n'aurait pas conduit à 
la catastrophe m ais leur com binaison était 
dangereuse. Or, d eu x  m èches ont fait 
exploser la poudre. D’une part, une mèche 
lente, la crise des subprim es, qui a affaibli 
les banques en m enaçant leur liquidité, 
p u is leu r so lvab ilité  D’autre  part, une 

I m èche rapide q u i a été  le déclencheur 
fin a l : la fa illite  d e  L eh m a n  B rothers  le  

I 15 septem bre 2008.

Une chance sur sept 
Personne ne sait quand et com m ent on 

sortira de cette crise. D eux scénarios sont 
au jourd 'hui privilégiés. Selon le prem ier, 
avec une probabilité écrasante de cinq 
chances sur sept, la sortie de crise sera lente 
car le m ouvem en t de désendettem ent 
prendra d eux ou trois ans. La croissance 
fu ture dans les p ays développés, q u i ne 
sera plus dopée par l’endettem ent, sera 
d urablem ent plus faible que celle observée 
au cours des d ix  dernières années. Le pro
duit intérieur brut (PIB) de l’ensem ble déve
loppé (Etats-Unis, U nion européenne, 
Japon) baissera de 2 % en 200 9  et ne rem on
tera que de 1 % en 20 10  : il faudra attendre 
2 0 11 pour retrouver le n iveau de 2008 . 
Tout dépendra ensuite de la vitesse de bas
culem ent vers une croissance « verte ».

Le second scénario est celui de la dépres
sion. Il prévoit qu’une erreur plus ou m oins 
accidentelle plonge le m onde dans la tragé
die. On peut im aginer au choix : une secon
de faillite de l’am pleur de Lehman, une atta
que israélienne sur l’Iran, une im plosion 
financière incontrôlée de l’Europe centrale 
et de la Russie, etc. Dans ce scénario, le PIB 

I de l’ensem ble développé, précédem m ent

Christian
Saint-Etienne
Professeur des universités, 
membre du Conseil d’analyse 
économique

défini, chute de 10  % à 15 % en  cum ulé au 
cours des trois années 2009-2011. Le taux 
de chôm age dépasse nettem ent 15  % pour 
la seule zone euro. Le chaos se répand dans 
le reste du m onde. Je n 'exclus pas cette 
hypothèse, m ais ne lu i assigne qu ’une 
chance sur sept de réalisation.

Un troisièm e scénario existe : celui d'un 
rebond beaucoup plus ferm e que le pre
m ier scénario, dès l'autom n e de cette 
année. Les Etats-Unis et la Chine, dont les 
écono m ies sont très liées, pourraient 
connaître une stabilisation de leurs taux 
d ’épargne et de leurs déficits extérieurs au 
second sem estre 200 9 . Leur rythm e de 
croissance s'accélérerait significativem ent 
dès l’autom ne et le rebond de leurs investis
sem ents tirerait l'Allem agne de sa torpeur. 
La croissance du bloc Allemagne-France- 
Italie-Benelux dépasserait 1,5 % l'an  au 
cours de l'h iver prochain sous l'effet des 
plans de relance et pourrait m êm e s'accélé
rer au cours de l’année 20 10 . Les autres 
pays de la zone euro souffriraient plus long
temps.

Ce troisièm e scénario n’a  aujourd’hui 
qu'une chance sur sept de se réaliser, mais 
i l  faut le garder en  tête pour deux raisons. Il 
e x p liq u e  d 'abord  po u rq u o i il fau t privilé
g ier le chôm age partiel au x  licenciements, 

"c a r  il serait insupportable de rater une 
reprise par m anque de personnels quali
fiés. Il p ourrait ensuite, advenir avec une 
vigueur insoupçonnée car la focalisation 
sur l'endettem ent fait oublier que les m éna
ges et les entreprises n'ont pas q u ’un passif 
financier, m ais aussi des actifs ! M êm e si 
les Bourses stagnent et si l'im m ob ilier se 
déprécie com m e envisagé, les patrim oi
nes, nets d’endettem ent, des m énages des 
trente pays développés agrégeant 6 0  % du 
PIB m ondial seront encore nettement supé
rieurs à  cinq fo is leu r revenu ann uel au  
30  juin 2009 . Les seuls patrim oines finan
ciers nets atteindront alors plus de d eu x  
fo is leur revenu annuel : ce n’est pas exacte
m ent le début de la fin  du m onde !

En dépit des analyses pessim istes et du 
déluge de m auvaises nouvelles depuis sep
tem bre 2008, il adviendra nécessairem ent 
que les m énages des pays développés réali
seront q u ’ils sont tou jou rs v iva n ts  ! De 
plus. 3 0 0  m illions de m énages des classes 
m oyennes des pays ém ergents ne dem an
dent qu ’à consom m er ! Ne pas se préparer 
à l ’éventualité  du  troisièm e scénario peut 
être m ortel pour les entreprises com m e 
pour les Etats ! B
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S tM o n it  du Jazz
La sélection de la rédaction

VIBREZ AVEC 
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« Le Monde du Jazz », la collection 
m ythique d e s 20 plus grands 
ja zzm e n , sé le c tio n n é s  p ar la 
rédaction du Monde.
Chaque week-end, redécouvrez 
un artiste, ses plus grands succès, 
ses titres rares, sa biographie  
illustrée, et l'analyse de son oeuvre 
dans un double CD-livret d e 44 
pages.


