10 Economie

En hausse
Les croisieres

Apres une hausse de 11% en 2008, le marché fran-
cais des croisiéres maritimes progresse toujours.
Toutefois, avec 310 000 passagers, les Francais
sont bien loin des Britanniques (1,4 million).

Enbaisse
SkyEurope

La compagnie aérienne austro-slovaque a bas
cotits a annoncé avoir lancé son processus de dis-
solution, vendredi 4 septembre, apres s'étre décla-
rée en faillite dans la nuit de lundi a mardi.
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suppressions d'emplois dans
lafiliale fret de lacompagnie
ferroviaire allemande Deutsche

Bahn. Telle est la crainte du syndicat de cheminots
Transnet. Cela représenterait plus d'un quart
des emplois de la filiale de I'entreprise publique.

Le G20 divisé sur la limitation des bonus bancaires

La France e I'’Allemagne ont du mal a convaincre les Etats-Unis et Londres du bien-fondé d'un plafonnement

4
Londres l
Correspondant
a réunion, les vendredi4 et
T samedi 5septembre a Lon-
dres, des minisres des finan-
ces du G20 a mis er évidence les
profondes divergenes de ce céna-
cle regroupantles plisgrands pays
industrialisés et émegents sur les
principaux dossiersau menu du
sommetdes chefsd’Eatquisetien-
draa Pittsburgh, aux tats-Unis, les
24 et 25 septembre :réormedes ins-
titutions financieres nternationa-
les, limitation des rénunérations
des banquiers,sanctins contre les
paradis fiscauz et sorie sans dom-
magede la récession..
. «LeproblemeduGoestquecha-
nvientavequnordredu jour diffé-
L » Cette formule dun diploma-
te francais résume a lle seule les
attentes contradictores du G20.
Ainsi, alors que les pays émergents
s'intéressent surtout i la réforme
du Fonds monétaire iiternational
(FMI), I'Union europienne, elle,
entend pousserlaréguation finan-
ciere. De leur coté, lei Etats-Unis
favorisent les questiors macroéco-
nomiques.

Entierement consaré au dos-
sierdu FMI, le diner desministres a
illustré I'effritement dela dynami-
que lancée lors du sommet de Lon-
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dres, le 2avril. Les pays émergents
ont a nouveau insisté sur une aug-
mentationde leur quote-part,donc
deleursdroitsde vote, et delarépar-
tition des strapontins au sein des
instances dirigeantes du Fonds
pour mieux refléter leur poids éco-
nomique. Principale visée, I'Union
européenne, détentrice d'un tiers
des suffrages, exige pour sa part
une réforme globale tenant comp-
te de la part réelle de chacun dans
I'économie mondiale avant de
céder une partie de ses droits. Béné-
ficiant de la présence du siege des
institutionsa Washington, les Etats-
Unis sont, eux, restés d'une totale
neutralité sur cette problématique.

« 1l est temps d'agir»

Sur la question la plus sensible
aux yeux des opinions publiques
aux Etats-Unis comme en Europe,
celle des bonus excessifs des ban-
quiers rendus responsables de la
crise, les positionsrestenttres arré-
tées. Ainsi, les Etats-Unis ne veu-
lent pas entendre parler de limita-
tionsdela part variable des émolu-
ments. Dans 'autre camp, la Fran-
ce, I'Allemagne et la plupart des
partenaires européens, soutenus
duboutdeslévres par le Royaume-
Uni, souhaitent mettre fin a la
culture du bonus. « Le montant des
bonus horrifie 'opinion publique,
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Des manifestans altermondialistes singént les chefs d’Etat oude gbuvernement du G20,
devant le batiment ou se réunissaient vendredi les ministres des finances de ces pays. SANG TAN/AP

et il est temps d’'agir», a déclaré
Christine Lagarde, la ministre de
I'économie, lors d'un point presse.

La France ne souhaite pas
expressément légiférer en la
matiere, mais ne I'exclut pas, le cas
échéant, pour s‘assurer que les
regles soient appliquées. «S'il y a
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besoin d'un texte de loi, alors il y en
aura un », a-t-elle ajouté.
Organisée par la présidence sué-
doise, une réunion extraordinaire
des dirigeants européens doit se
tenirle 17septembre, afind'essayer
de trouver une position commune
sur la limitation des bonus bancai-
resavantle conclave de Pittsburgh.
Hotedu G2o Finances, lechance-
lier de I'Echiquier, Alistair Darling,
s'est efforcé de concilierl'inconcilia-
ble, la solidarité européenne et la
défense des intéréts de la City.
D'une part, aprés quelques jours
d'hésitations, le premier ministre,
Gordon Brown a apposé son nom
surlalettre préparée parlachance-

liere allemande Angela Merkel et le
président de la République, Nicolas
Sarkozy, appelant a une réglemen-
tation plus ferme surles rémunéra-
tions des traders. Mais parallele-
ment, son ministre des finances a
réitéré son refus du plafonnement
préconisé parlaFrance.

La question des paradis fiscaux
non coopératifs est devenue un
faux probleme. A l'issue du G20 de
Londres, qui avait mis trente-
huit centres surlaliste grise, six ont
déja été rayés. Une bonne dizaine
d'autres devraient figurer sous peu
sur la liste blanche, apres avoir
signé le nombre requis d'accords
d'échange d'informations.

as usual », selon DSK

Dominique Strauss-Kahn, le direc-
teur général du Fonds monétaire
international (FMI), ne se fait gue-
red'illusions sur la contrition mani-
festée par les banquiers lorsqu'ils
étaient en grand danger de faillite.
Car, a-t-il déclaré a Berlin, vendre-
di4septembre, «laculturedela
prise de risque a été lamarque de
fabrique des grands établisse-
ments financiers avec leurs géné-
reux bonus récompensant des pro-
fits importants et a court terme et
avec leur peu de soucidu risque &
long terme ». Ce qui inquiéte

M. Strauss-Kahn, c'est que «i
croyance se répande que les.

res continuent comme par le passé
[“business as usual”] et que celle-
ciempéche les sérieux progrés que
le secteur doit réaliser ».

Troisiéme volet, la stimulation
budgétaire sur laquelle les Etats-
Unis et la Grande-Bretagne diver-
gentanouveaudureste de I'Union
européenne. A la lumiére des pre-
miers signes de reprise, Paris et Ber-
lin souhaitent une stratégie coor-
donnée de sortie de ces mesures
exceptionnelles de relance .mises
en place depuis I'automne dernier.
En revanche, le Royaume-Uni
entend poursuivre ses efforts de
soutien par le truchement de I'em-
prunt, afin de pouvoir injecter plus
d'argent dans son économie, dure-
ment frappée par une récession
quis’est en fait aggravée. @

Marc Roche
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Lacrisede 1929
n’'aura pas lieu

motifs de s'inquiéter et de faire preuve

de pessimisme que de se réjouir. Mais
c'est déja un formidable progres par rap-
port a la premiére partie de I'année, ou il
était impossible de voir les choses autre-
ment que tout en noir.

Les économistes sont intarissables sur
les raisons de se faire aujourd’huidu sou-
ci. Tant que le ch6mage poursuivra son
ascension, expliquent-ils, la reprise non
seulement restera tres fragile, mais il sera
méme indécent de prononcer son nom.
On ne voit pas trés bien non plus com-
ment les Etats sortiront du bourbier de la
dette. Chacun s'interroge, enfin, surla for-

I I reste, en cette rentrée, bien plus de

me que prendra la courbe de la croissance :

enL,enU, enVouW, nulne sait. En point
d'interrogation, ca c'est une certitude.

Toutes ces questions sont certes extré-
mement préoccupantes, mais finalement
tellement agréables a se poser quand on
les compare a celle qui dominait au prin-
temps: allait-on revivre le cauchemarde
1929, avec tout ce que cela supposait de
poussée de misere extréme, de désordres
sociaux et de chaos géopolitique ?

On a, depuis cet été, laréponse. C'est
non, et il ne faut pas bouder son plaisir
d'avoir échappé au pire. Avecla remontée
des ventes de logements et de voitures
aux Etats-Unis, le rebond des exportations
en Asie, la diminutiondes primes de ris-
que sur les marchés obligataires, la hausse
duPIBen France et en'Allemagne, le scéna-
rio d'un remake de la Grande Dépression
s'est éloigné. L'hémorragie de croissance a
été stoppée. Bien plus vite qu'en 1929, ou

la chute de l'activité avait duré pres de qua-
treans. Bien plus vite aussi que ne le pré-
voyaient les économistes, aussimal a l'aise
dans les descentes que dans les ascensions.
Qui aurait pu dire que, unan apres la
faillite de Lehman Brothers, les grandes
banques de marché seraient en mesure de
verser des dizaines de milliards de dollars
aleurs traders? Que le Real Madrid serait
capable de débourser 94 millions d’euros
pour s’offrir Cristiano Ronaldo sans provo-
quer de révolte dans une Espagne ravagée
par le chomage? Qu'un an apres l'implo-
sion du systeme financier, Jean-Claude Tri-
chet aurait |'esprit assez détendu pour écri-
re début aout dans le Corriere della serra
une tribune expliquant que «la culture et
l'argent, la poésie et la monndie appartien-
nent auxhommes» ? On sent chez certains
beaucoup d'amertume a observerainsile
systeme se remettre peu a peu d'aplomb.
A voir se briser leur réve que la crise des
subprimes mette par terre une bonne fois
pour toutes le capitalisme. Encore raté.
Reste a savoir pour quelles raisons la
catastrophe totale a pu étre évitée. Difficile
adirelorsqu’on sait que, quatre-vingts ans
plustard, les écongmistes ne savent tou-
jours pas tres bien comment I'économie
mondiale avait basculé ainsi dans le vide.
Chacun continue de proposer ses explica-
tions selon son école de pensée, ce qui a

fait dire a Barry Eichengreen que la crise de '

1929 constitue «le test de Rorschach » de la
macroéconomie.Iln'y a pas d’accord sur
les causes de la Grande Dépression, mais il
existe un consensus sur les grandes

erreurs de politique économique qui
furent commises a I'époque, avec pour
effet d'aggraverl'état du malade. Et qui
n’ont pas été reproduites en 2008.

La premiere fut I'inaction des gouverne-
ments pour soutenir lademande, avecle
maintiende politiques budgétaires restric-
tives et I'absence de mesures d'urgence
sociale pour aider les victimes de la crise.
Cette fois, les Etats se sont dépensés —et
ont dépensé — sans compter, avec pour
conséquence de laisser filer les déficits a
des niveaux jamais vus en temps de paix.

La deuxieme grande faute fut lamise

Onsent chez certains
beaucoup d'amertume
aobserver ainsile systeme
seremettre peuapeu
d’aplomb

en place de mesures protectionnistes, sym-
bolisée par le Hawley-Smoot Tariff Act de
1930 aux Etats-Unis, qui augmenta les
droits de douane sur 20 000 produits.
Dans la crise actuelle, les velléités protec-
tionnistes sont restées, pour I'essentiel, de
I'ordre de la rodomontade politique.
Lastratégie du chacun pour soi s'accom-
“pagna aussi en 1929 de stratégies de déva-
luations compétitives a tout-va, et finit
par I'explosion du systeme étalon de chan-
ge or. Mais les parités du dollar, de 'euro
et du yen sont restées bien arrimées pen-

dant la tempéte des subprimes.
Laderniere erreur commise en 1929, et
pour beaucoup la principale, fut le fait de
la Banque centrale américaine, qui main-
tint une politique orthodoxe. Le résultat
fut une contraction de 30 % de lamasse
monétaire, et des faillites bancaires en cas-
cade (12000 en trois ans). Les pouvoirs
publics, cette fois, n'ont pas laissé sombrer
les banques, sauf bien sar Lehman, sacrifié
parla Maison Blanche pour des raisons
électorales. Surtout, la grande chance a été
que Ben Bernanke, « LE » spécialiste de
1929, se soit retrouvé a la téte de laFed au
moment ou la crise des subprimes a écla-
té. Prenant le contre-pied exact de ce que
son prédécesseur avait fait quatre-vingts
ans plus tot, il aouvert aussi grand qu'il I'a
pules vannes du crédit, indiquant la voie a
suivre aux autres instituts d'émission.
L'histoire montre que les grandes crises
financiéres ne fournissent pas d'enseigne-
ments décisifs sur la facon d'éviter I'appa-
rition des suivantes. La panique bancaire
de 1893 n'empécha pas celle de 1907, et cel-
le-ci, pas 'effondrement de 1929. La
séquence récente (krach de 1987, crise asia-
tique de 1997, éclatement de la bulle Inter-
net de 2000 et effondrement des subpri-
mes) dit la méme chose. Le seul progres —
sil'on peut dire -, c'est qu'a chaque nouvel-
le crise, on a tendance a faire un peu
moins de bétises que la fois précédente
dans la facon de la gérer. C'est peu, mais
c’est,aujourd’hui, ce qui nous sauve. &
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