Opinions et stratégies,

eudi4juin, 230 chefsd’entrepri-
ses se presseront dans les
locaux de I'Assemblée nationa-
le pour le premier Parlement
des entrepreneurs d'avenir. Sans
mandat électoral. Mais dans I'in-

tention de faire progresser une cau-
se qui leur tient a cceur : la respon-
sabilité sociale, environnementale
etsociétale des entreprises. Des the-
mes appelés a devenir des criteres

de performance, au méme titre
que les taux de croissance de chif-
fres d’'affaires et autres résultats
financiers, estime Jacques Huy-
brechts, organisateur, avec Sylvain
Kern, de cette manifestation dont
Le Monde est partenaire.

Ces patrons de PME, venus de
tout I'Hexagone, ont été sélection-
nés en fonction de leur pratique et
de leurs engagements aprés un
appel qui a vu affluer plus de mille
candidatures. Les inscriptions
pour assister aux débats sont clo-
ses depuis plusieurs jours en rai-

I'éclairage de Martin Woif p. 2

Le redressement
économique européen
semble aussi incertain
que lointain

L'entreprise solidaire,
un modele anticrise

@B Jeudi 4 juin : premier « Parlement des entrepreneurs d'avenir »
@® Reportages dans des organisations en plein essor
@@ Des initiatives innovantes qui intéressent grands groupes et PME

son du nombre de demandes
« phénomenal ». Un tel engoue-
ment, en pleine crise économique,
montre que I'enjeu pourrait ne
plus étre seulement cosmétique,
destiné a donner une bonne ima-
ge, mais essentiel économique-
ment. Pour les entreprises socia-
les, bien siir, mais aussi pour des
entreprises plus traditionnelles,
dont les résultats commerciaux
commencent a dépendre du res-
pect de nouveaux criteres.

Les premieres, dont le cceur de
meétierest d’'apporter des réponses

Chronieiué_p. 3
« Pétrole :
le retour du

yO-yO », par
Philippe Chalmin

aux problémes sociaux et socié-
taux, changent a vive allure. Finie
I'époque ou agir socialement
consistait a ceuvrer pour le bien

public par pure charité. « La chari- |

té est une notion que j'exécre »,
insiste Jean-Marc Borello, délégué
général et président du directoire
du Groupe SOS, I'une des principa-
les entreprises sociales francaises.
Ces entrepreneurs recrutent ou
se font aider par les meilleurs ges-
tionnaires et financiers pour
conduire leur stratégie.
&> & Lire la suite page 4
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Tarkett

a la conqueéte
de I'Europe
de I'Est
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— Huit défis
= pour demain

Le capitalisme mondialisé, apres avoir fro6-
1é I'effondrement en 2008, devrait conju-
rer le risque de dépression en 2009 grace a

la relance aux Etats-Unis et en Chine. Mais il est illusoire
d’espérer le retour a la croissance intensive du dernier
quart de siecle. Huit défis domineront 'aprés-crise.

1. La croissance faible. L'économie mondiale, qui se
développait a un rythme annuel de 5,2 % avant la crise,
devrait renouer, en 2010, avec une croissance lente, de
I'ordre de 2,5 % par an. L'activité restera durablement
molle dans les pays développés en raison du désendet-
tement des ménages, de la restriction du crédit durant
la reconstitution des fonds propres des banques et de la
normalisation des politiques monétaire et budgétaire.
2.Le chémage de masse. Depuis 2007, les Etats-Unis,
I'Europe et le Japon comptent plus de 10 millions de
chomeurs supplémentaires. Le taux de chomage
devrait y demeurer autour de 12 %. La reprise sera trop
faible pour créer de nouveaux emplois. Un chémage
durable va s'installer, comme dans les années 1970.

3. L’hyper dette des Etats. La dette publique approche-
ra 100 % du produit intérieur brut dans la plupart des
pays développés dés 2012. La déflation n’a été enrayée
qu'au prix d'un vaste et dangereux transfert des dettes
du secteur financier vers les Etats. A terme, seul un déli-
cat équilibre entre la croissance, les hausses de préléve-
ments et I'inflation pourra réduire la dette publique.

— 4. La bulle financiére des banques centrales. C'esten
abaissant leur taux d'intérét de 4,60 % a1,25 %, en injec-
tant massivement des liquidités et en rachetant des
titres et du papier commercial que les banques centra-
les ont répondu a la crise. Le bilan de la Réserve fédérale
ameéricaine est ainsi passé de 850 milliards, a 4 500 mil-
liards de dollars (3 250 milliards d’euros), dont les deux
tiers sont constitués d'actifs toxiques. Les banques cen-
trales sont devenues de gigantesques fonds spéculatifs,
qui ne pourront plus jouer leur role de préteur en der-
nier ressort tant que leur bilan n'aura pas été assaini.

_ &P Lire la suite page 2
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Par Martin Wolf

L’éclairage Le Vieux Continent cumule les effets

de I'eclatement des bulles immobilieres dans certains pays
et de I'effondrement des exportations pour d'autres

Sombre pronostic pour [Europe

ourquoi I'Union euro-
péenne souffre-t-elle
tant d'une crise qui a
démarré outre-Atlanti-
que ? D’apres fes der-

; niéres estimations,
son économie devrait se contracter
de 3,6 % en 2009, tandis que celle
des Etats-Unis ne connaitra qu'une
contraction de 2,9 %. La crise frap-
pe donc plus durement ceux qui
ont fait preuve de frugalité que
ceux quiont montré dela prodigali-
té. Cela parait injuste ; ca ne l'est
pas carles pays frugaux dépendent
des pays prodigues.

Le redressement
passe par

une relance

des dépenses...
des Etats-Unis

Un des moyens de l'illustrer est
d’examiner la différence entre les
revenus et les dépenses dans les
trois principaux secteurs — public,
privé et celui des investissements
étrangers. Par définition, leur som-
me doit étre égale a zéro. Lorsque
le secteur privé diminue ses dépen-
ses, le déficit des comptes cou-
rants diminue et la balance budgé-
taire se détériore.

Auseinde lazoneeuro, les Pays-
Bas et I'Allemagne ont enregistré
d’énormes excédents privés en
2007, représentant respective-
ment 9,5 % et 7,8 % de leur produit
intérieur brut (PIB), contrebalan-
cés par ceux des comptes cou-
rants, atteignant respectivement
9,8 % et7,6 % duPIB.

Ces excédents néerlandais et
allemands étaient compensés, a
I'échellede I'UE, par les déficits des
autres Etats. Ceux de I'Espagne
étaient les plus importants : en
2007, le déficit de son secteur pri-
vé, alimenté par la bulle immobi-
liére, représentait 12,3 % de son
PIB, celui des comptes courants
10,1 % du PIB. La Grece, I'Irlande et
le Portugal connaissaient aussi de
gros déficits de leur secteur privé
et de leurs comptes courants.

Sur la période 2007-2009, les
balances du secteur privé des
pays ayant entretenu une bulle
devraient renverser spectaculaire-
ment la tendance pour passer a un
excédent atteignant 15,8 % du PIB
en Irlande et 14 % du PIB en Espa-

gne. Dans ces deux pays, la princi-
pale compensation devrait étre
une forte détérioration des situa-
tions budgétaires, mais les balan-
ces des paiements devraient par
ailleurs s'améliorer, passant res-
pectivement a 3,6 % et 3,2% du
PIB.Labalance du secteur priveé bri-
tannique devrait aussi connaitre
une ameélioration et s’établir a
8,9 % du PIB, compensée, la, par
une énorme détérioration de la
situation budgétaire.

Pour l'essentie], le secteur privé
des économies « post bulle »
devrait dépenser moins en 2009
qu'ily a deux ans. Mais, I 'effet pour-
rait étre dévastateur sur les pays
excédentaires dépendant de leurs
exportations de produits manufac-
turés. Outre-Rhin, labalance du sec-
teur privé ne devrait pratique-
ment pas connaitre de change-
ment mais, du fait de cette dépen-
dance a I'export, elle sera affectée
négativement par la baisse des
dépenses ailleurs dans le monde.

Les conséquences de la crise en
Europe orientale et centrale sont
tout aussi frappantes. Selon le der-
nier « Rapport sur les perspectives
économiques mondiales » publié
par le Fonds monétaire internatio-
nal (FMI), les flux de capitaux vers
cette zone diminueront fortement
en 2009, passant de 9,5 % du PIB
en2007a-0,7 %en2009,cequiva
entrainer une baisse sensible des
deéficits extérieurs synonyme de
forterécession.En Lettonie, on pré-
voit une oscillation de la balance
du secteur privé équivalent a 32 %
du PIB en deux ans. Il n’est donc
pas étonnant que la Commission
européenne juge que, en 2009, le
PIB de cet Etat balte pourrait se
contracter (de 13 %) tout comme
celui de ses voisins (de 11% en
Lituanie et de 10 % en Estonie).

Le secteur bancaire européen
est aussi gravement endommage.
Selon le « Rapport sur la stabilité
financiére mondiale », lui aussi
publié par le FMI, la dépréciation
des actifs bancaires atteindrait,
en 2009 et 2010, un total de
750 milliards de dollars (536 mil-
liards d’euros) dans la zone euro et
de 200 milliards de dollars au
Royaume-Uni, contre 550 mil-
liards seulement aux Etats-Unis.

Le montant des fonds propres
nécessaires pour ramener le ratio
d’endettement des banques de la
zone euro a 25 pour 1 s'éléverait a
375 milliards de dollars — et a
125 milliards de dollars pour leurs
homologues britanniques -,

Huit défis pour demain

&0 ® Suite de la premiere page
5. L’inflation. Réduite a 1,5 %, elle
resteralimitée a moyen terme
par les surcapacités et le chomage
de masse. Mais la monétisation
des déficits publics par les
banques centrales reste porteuse
d’une forte inflation différéee.

6. Le systéme monétaire
international. La sous-évaluation
des monnaies émergentes, la non-
convertibilité du yuan-la devise
chinoise - ont jou€é un grand role
dans les déséquilibres mondiaux.
La suprématie du dollar est mena-
cée, mais nil'Europe nila Chine
ne réunissent les conditions qui
feraient de leur devise une mon-
naie de réserve : déficit de la balan-
ce des paiements, forte croissance
potentielle, Etat de droit, capacité
de projection de puissance.

7.Laconversion des modéles
économiques. Le retour a une
croissance stable et mieux équili-
brée mondialement passe par
une réindustrualisation basée sur
I'économie de la connaissance au
Nord, et par la mise en place de
systemes de protection sociale au
Sud, seuls a méme de dynamiser
lademande intérieure.

8. La politique économique. La
question monétaire a joui d'un
primat absolu dans la politique
économique, et porte une respon-
sabilité majeure dans la crise. Il
faut réhabiliter des politiques
budgétaire, fiscale, industrielle,
déployées au plan international
pour doter la mondialisation
d’institutions et de regles. ® .
Nicolas Baverez est économiste

et historien.

contre seulement 275 milliards de
dollars pour les établissements
ameéricains. Les banques occidenta-
les sont aussi tres exposées en
Europe centrale et orientale.
Bruxelles observe d'ailleurs que
« les établissements des “vieux”
Etats membres détiennent environ
950 milliards d’euros de créances
chez les “nouveaux” et sur les
autres marchés émergents euro-
péens, soit environ 82 % du total
des créances étrangeres. En termes
absolus, les banques autrichiennes,
allemandes, italiennes et francai-
ses sont les plus concernées ».

Le Vieux Continent s’est don-
nél'illusiondelabonne santé gra-
ce aux dépenses des pays de sa
périphérie ouest, sud et est. Or, les
bulles du prix des actifs, la crois-
sance du crédit et le boom des
investissements se sont effondrés
quand éclatait une bulle’ plus
importante encore aux Etats-Unis.
Cet effondrement a eu un effet
dévastateur sur l'activité de pays
dépendants de leurs exportations,
I'Allemagne étant le plus impor-
tant. Et la mauvaise gestion du ris-
que a durement affecté de nom-
breuses banques européennes.

L'Europe pourrait espérer revi-
vre des temps meilleurs avec un
rétablissement classique du sec-
teur privé. Malheureusement,
dans les économies post bulle, un
tel redressement est peu proba-
ble:ilimpliquerait un creusement
des déficits de ceux qui sont déja
lourdement endettes.

Ce qui nous laisse avec deux
réponses européennes possibles,
I'une, probable mais indésirable,
la seconde désirable mais peu
probable. La premiére postule
que lademande sera relancée par
des expansions budgétaires non

(Traduit de I'anglais par Gilles Berton.)

tenables dans des économies
post bulle ; la seconde, que la
demande privée reprendra de la
vigueur dans les économies solva-
bles, notamment en Allemagne.
Faute de I'une des deux, 'Europe
devra attendre que le remede
approprié soit administré, depuis
les Etats-Unis, sous la forme d'une
relance de leurs dépenses. @

Cette chronique de Martin Wolf,
éditorialiste économique,

est publiée en partenariat exclusif

avec le Financial Times. © FT.

Dans ma vie professionnelle,
j'ai quelque chose en plus. Je peux
changer de métier, de lieu ou de pays, ce
sera toujours au service de l'intérét général et du
développement économique. C'est aussi pour cela que
jai choisi de travailler dans le groupe Caisse des Dépots.
J'y révéle mon godt de l'audace et de lefficacité. Que je sois dans

l'ingénierie, les transports, ['immobilier, le financement des entreprises, |'assurance ou

le loisir, tout ce que je fais sera utile. Nos performances d'aujourd’hui servent des

- f

projets a long terme : équipements publics, logements sociau, infrastructures.

Et si mes enfants vivent demain dans un monde meilleur, j'y serai pour quelque chose.
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