
14 Economie i'e lïïo n d e
Mercredi 18 novembre 2009

En hausse
General Motors
Le constructeur automobile s’est engagé à 
rembourser 8,1 milliards de dollars aux gouver
nements américain et canadien avant la fin 2010. 
L’aide publique s’était montée à 50 milliards.

En baisse
L'énergie en Europe
La crise a entraîné une baisse de 15 % des investis
sements dans les infrastructures de gaz et d’élec
tricité en 2009 en Europe, indique Capgemini 
dans son observatoire annuel de l’énergie.

milliards de dollars (6,7 milliards d’euros) : 
I I c’est le montant des sommes blanchies 

-L V /  chaque année en Equateur (trafic de 
drogue, corruption...), selon l’organisme coordonnant la 
politique antidrogue du pays. Cette somme représente 
près de 10 % du produit intérieur brut équatorien.

« L’euro n’a pas été créé pour lutter contre le dollar »
Dans un entretien au « Monde », Jean-Claude Trichet, président de la BCE, appelle au respect du pacte de stabilité

► ► ►  Suite de la première page

Nous avons donc dû pendant 
'  toute cette période plus encore 

que d’habitude nous reposer sur la 
sagesse et sur l’expérience de nos 
instances collégiales de décision. 
Aujourd’hui, nous avons retrouvé 
un niveau de confiance raisonna
ble dans nos outils analytiques. 
Cela ne veut pas dire que l’incerti
tude ne demeure pas exception
nellement élevée.
La vigueur de l’euro mena- 
ce-t-elle la reprise? La Maison 
Blanche dit qu’«  un dollar fort 
est dans l’intérêt des Etats- 
Unis » .  On ne vous entend pas 
dire qu’«  un euro fort est dans 
l’intérêt de l’Europe » . Cette asy
métrie signifie-t-elle que vous 
ne souhaitez pas d’appréciation 
de l’euro face au dollar ?

En effet, il est important que les 
autorités américaines affirment 
qu’un dollar fort est dans l’intérêt 
des Etats-Unis. Je partage moi- 
même totalement cette analyse. 
J’ajoute que je crois que cette force 
du dollar au sein des monnaies 
convertibles est non seulement 
dans l’intérêt des Etats-Unis mais 
aussi de la communauté interna
tionale tout entière.

Hier, j’ai noté en outre avec le 
plus grand intérêt les propos de 
mon collègue Ben Bemanke à l'Eco
nomie Club de New York. Je le cite : 
«La Réserve fédérale est attentive 
aux implications des changements 
dans la valeur du dollar et continue
ra de formuler sa politique avec le 
souci de veiller à respecter son dou
ble mandat (...). Notre attachement 
à nos deux objectifs, combiné avec 
la force intrinsèque de l’économie 
américaine, nous permettra d ’assu
rer que le dollar est fort et source de 
stabilité financière globale. » Il 
s’agit là d’une déclaration très 
importante de mon collègue, avec 
lequel j’entretiens par ailleurs des 
relations confiantes.
L’euro a-t-il vocation à rempla
cer le dollar comme monnaie de 
réserve?

L’euro n’a pas été créé pour lut
ter contre le dollar des Etats-Unis 
ou pour se substituer au dollar 
comme monnaie de réserve inter
nationale. 11 a été créé pour para
chever le grand marché européen, 
et donner à l’Europe stabilité et 
prospérité. Le succès de l’euro dans 
l’approfondissement du marché 
unique est remarquable. Imaginez 
ce que serait le marché unique des 
Etats-Unis s’il y avait des monnaies 
différentes en Californie, en Flori
de et dans l’Etat de New York. La 
BCE ne fait pas campagne pour 
l’usage international de l’euro. 
Nous laissons les agents économi
ques et les investisseurs prendre 
leurs propres décisions.
Si la croissance est de retour, ne 
faut-il pas lever les dispositifs 
exceptionnels mis en place pen
dant la crise?

Il faut bien se rendre compte du 
fait que la rapidité, l’ampleur et 
l'audace des décisions qui ont été 
prises par les banques centrales 
i ’un côté, et les gouvernements et 

les parlements de l’autre nous ont 
permis d’éviter une dépression 
redoutable. En particulier, s’il n’y 
avait pas eu cette réaction auda
cieuse et très rapide des banques 
centrales, et notamment de la BCE 
dès le 9 août 2007, la crise systémi
que de liquidités se serait étendue 
au niveau de l’ensemble des pays 
industrialisés, puis au niveau mon
dial, et elle aurait été gravissime. Je 
peux dire la même chose des 
actions qui ont été menées par les 
pouvoirs publics.

Les situations budgétaires sont 
beaucoup plus variées qu’on ne le

soupçonne. Certains pays sont 
dans une situation qui est relative
ment favorable parce que leur ges
tion passée a été sage et prudente, 
d’autres sont déjà à l’extrême limi
te de leur propre crédibilité.

Mais, pour tous les pays quels 
qu’ils soient, il est indispensable 
d’avoir une stratégie budgétaire 
crédible à moyen terme aux yeux 
des ménages, des entreprises et 
des investisseurs. Le succès de la 
reprise en Europe repose sur la 
confiance des ménages et des entre
preneurs. S'ils n’ont pas confiance 
dans la capacité des finances publi
ques d’être soutenable à moyen 
long terme, ils consommeront 
moins et investiront moins. Le suc
cès de la reprise en Europe dépend 
de la confiance des investisseurs 
dans les signatures des Etats. S’ils 
n’ont pas confiance, ils demande
ront des taux d’intérêt de marché 
plus élevés qui pénaliseraient le 
secteur public comme le secteur 
privé de l’Etat concerné.
Le pacte de stabilité et de crois
sance a-t-il encore un sens avec 
des déficits qui approchent 
10% du PIB?

J’ai toujours dit que dans une 
zone à monnaie unique qui n'est 
pas une fédération politique, le pac
te de stabilité et de croissance est 
essentiel à la stabilité de l'Union 
monétaire. Nous sommes dans 
une période difficile. Il a été néces
saire de prendre des mesures auda
cieuses pour éviter la dépression. Il 
est indispensable de s’engager 
dans la voie de redressement crédi
ble des finances publiques au plus 
tard en 2011 comme l’ont décidé 
déjà les gouvernements euro
péens. A tous les pays, nous disons 
extrêmement clairement: «Res
pectez strictement le pacte de stabi
lité et de croissance. Soyez 
conscients que si vous n'êtes pas 
crédibles dans le redressement des 
finances publiques à moyen ter
me, vous handicapez la reprise dès 
aujourd’hui. »
Vous préconisez des politiques 
d’assainissement budgétaire 
mais au même moment, la Fran
ce lance un grand emprunt...

Le problème du-déficit public 
n'est pas propre à la France. C’est 
un sujet central pour presque tous. 
11 faudrait évidemment que l’em
prunt ne se traduise pas par des 
dépenses publiques nouvelles au 
sens du pacte de stabilité et de crois
sance, parce que la situation est 
déjà extraordinairement difficile. 
Maintenir trop longtemps des 
taux d’intérêt très bas, n'est-ce 
pas favoriser l'inflation et la 
création de nouvelles bulles ?

Le président de la Banque centrale européenne dans les salons du cercle 
de l’Union interalliée à Paris, samedi 14 novembre, david balicki pour «le monde»

Le conseil de gouverneurs de la 
BCE -  nous sommes 22 avec Chris
tian Noyer, le gouverneur de la Ban
que de France -  doit aux habitants 
de la zone euro la stabilité des prix. 
C’est ce que nous avons fait au 
cours des presque onze premières 
années de l’euro. C’est le mandat 
donné par nos démocraties. C’est 
la promesse faite à nos 330 mil
lions de concitoyens. Pour ce faire, 
nous avons résisté aux pressions. 
On nous avait demandé avec beau-

coup de véhémence, au début de 
l'année 2004, de baisser notre taux 
directeur et nous avons refusé ; on 
nous avait aussi beaucoup critiqué 
pour avoir relevé les taux à la fin de 
l’année 2005. Dans les deux cas, 
compte tenu de ce qui s’est passé 
depuis, plus personne ne nous criti
que. Je suis fier de la crédibilité du 
Conseil des gouverneurs de la BCE 
en matière de stabilité. C’est cette 
crédibilité qui nous a permis d’an
crer solidement nos anticipations

d’inflation. Ceci nous a servi à évi
ter l’inflation et nous a également 
protégé contre la matérialisation 
du risque de déflation dans la 
période de crise que nous venons 
de traverser.

Aujourd’hui, nous considérons 
que le niveau de nos taux direc
teurs est approprié dans la zone 
euro. Par ailleurs, nous dénoue
rons progressivement nos opéra
tions dites non conventionnelles : 
elles ont été construites pour per-

Le Français le plus puissant 
du monde, selon «  Forbes »

Le président de la Banque cen
trale européenne (BCE), Jean- 
Claude Trichet, vient d’être dési
gné par le magazine américain 
Forbes comme le Français le 
plus « puissant »  de la planète. Il 
arrive au 25e rang d'une liste de 
67 personnalités. Le directeur 
général du Fonds monétaire 
international (FMI), Dominique 
Strauss-Kahn, occupe la 47e pla
ce; le patron de LVMH, Bernard 
Arnault, est 52e. Le président de 
la République, Nicolas Sarkozy, 
est au 56e rang de ce classement 
qui voit le président américain, 
Barack Obama, le président 
chinois, Hu Jintao, et le premier 
ministre russe, Vladimir Pouti
ne, occuper respectivement les 
première, deuxième et troisième 
places.

mettre précisément le dénoue
ment progressif le moment venu. 
Le G20 est-il un début de répon
se au monde de l’après-crise ?

En termes historiques, la pério
de présente est marquée par un 
changement très profond dans la 
gouvernance mondiale. Le fait que 
le G20 soit devenu la première ins
tance de gouvernance au niveau 
international est fondamental. Il 
ne faut pas oublier que la structure 
du G20 était née après la crise finan
cière asiatique. Les pays industriali
sés s’étaient alors dit que puis
qu’un pays émergent d’Asie de 
taille moyenne était en mesure de 
déclencher une crise internationa
le extrêmement grave, il fallait que 
tous les pays présentant un risque 
systémique soient associés d’une 
manière ou d’une autre à la gouver
nance mondiale et aux réformes 
envisagées par les grands pays 
industrialisés.

Cette fois-ci ce sont les pays 
industrialisés eux-mêmes qui ont 
déclenché une crise internationa
le très grave. Et les pays émergents 
sont en droit de s’assurer que les 
nations industrialisées font tout 
pour rendre le système mondial 
plus solide, en liaison avec les éco
nomies émergentes. Il y a une sor
te de retournement de situation 
entre pays industrialisés et émer
gents. ■
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« La crise a révélé de façon frappante l’adhésion à l’économie de marché »
De nouvelles crises sont-elles 
à craindre?

Il est très probable que nous 
devrons affronter au cours des 
prochaines décennies des chocs 
importants et, en tout cas, faire 
face à un besoin d’adaptation per
manent au niveau de l’économie 
mondiale.

Deux exemples. Nous vivons 
une période historique marquée 
par des avancées considérables de 
la science et de la technologie. Ces 
avancées sont imprévisibles : il 
n'y a pas de science exacte des pro
grès de la science, comme l’a 
remarqué Karl Popper. Ces nouvel
les technologies vont nécessaire
ment transformer les processus 
de production eux-mêmes ainsi 
que la division internationale du 
travail. Par ailleurs, la progression 
économique rapide des pays 
émergents -  grands et moyens -

est une donnée fondamentale des 
cinquante prochaines années. 
Songeons qu’en dehors de la 
Chine et de l’Inde les seuls pays 
asiatiques émergents de l’Asean 
(Association des nations de l’Asie 
du Sud-Est) sont aussi peuplés 
que toute l’Union européenne. 
S'agit-il de refonder 
le capitalisme?

Quand j’ai commencé à exer
cer des responsabilités dans la vie 
économique internationale, il y 
avait encore un « Est » et un 
« Ouest », un « Nord » et un 
« Sud ». Ce que j’observe aujour
d’hui, c’est une remarquable unifi
cation conceptuelle au niveau 
mondial. Nous travaillons au sein 
du G20, avec les ministres et les 
gouvernements, ou à Bâle, avec 
les banquiers centraux, sur la 
base d’un principe simple : l’éco
nomie de marché demeure le

moyen le plus approprié pour 
créer des richesses. La crise n’a 
pas renforcé l’adhésion à l’écono
mie de marché, mais elle l’a révé
lée de façon frappante. Il n’y  a pas 
eu de contestation venant de la 
part des pays émergents. Ce qui 
n’est pas tellement étonnant par 
exemple pour ceux qui, comme 
moi, ont connu l’Asie émergente 
il y  a une trentaine d’années et 
voient l’Asie aujourd’hui. Les 
règles de l’économie de marché 
qui y  ont été introduites ont pro
duit des résultats si visibles qu'el
les sont incontournables.

Mais, en même temps, les 
mêmes pays et la communauté 
internationale tout entière disent 
qu’il n’est pas acceptable que nous 
ayons une économie mondiale de 
marché qui soit aussi fragile, aussi 
peu solide et aussi peu résiliente. 
Nous devons tirer systématique

ment toutes les leçons de la crise 
présente sans donner aucun privi
lège et sans accepter a priori 
aucun tabou. Pour tout dire, je ne 
crois pas que nos démocraties 
accepteraient une seconde fois de 
voler au secours de l’économie 
financière et de l'économie réelle 
comme elles l’ont fait. Nos démo
craties nous contraignent à la réus
site en ce qui concerne notre signi
ficatif renforcement de la stabilité 
de l’économie internationale. 
2009 s’annonce comme une 
année record pour les bonus...

Ce qui compte, en la matière, 
c’est le fait d’avoir des règles sages 
qui soient les mêmes au niveau 
mondial. Sinon, on assistera à la 
fois à un déplacement des 
emplois et des activités à risques 
vers des zones où la pression sera 
moins forte. Les règles qui ont été 
élaborées par le Conseil de stabili-

té financière et adoptées par le 
G20 doivent être appliquées 
rigoureusement partout dans le 
monde, sous la surveillance des 
autorités prudentielles.

Au-delà, ma conviction est 
qu’il s’agit d’un problème de 
valeurs dans nos sociétés. C’est 
une anomalie grave que certains 
secteurs de l’économie et de la 
société considèrent comme nor
maux des comportements qui ne 
correspondent pas à ce que nos 
démocraties acceptent. Tout ne 
peut pas reposer exclusivement 
sur la législation, la réglementa
tion, la régulation et la surveillan
ce. Au-delà des règles, il faut qu’il 
y ait une convergence éthique des 
valeurs qui régissent les compor
tements dans les grandes démo
craties. U
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