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Le constructeurautomobile prévoit un résultat
opérationnel supérieur a 1,5 milliard d’euros
pour 2010 et une baisse du marché européen
de 5%, contre 7% auparavant.
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Labanque d’'affaires américaine est retombée
dans le rouge au troisieme trimestre (- 91 millions
de dollars) en raison notamment d’une chute
des revenus de ses activités de courtage.
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Laguerre des monnaies menace le commerce mondial

Le G20 tente d’éviter les réactions unilatérales et désordonnées de ses membres pour protéger leurs exportations

d'Angleterre, Mervyn King,

brandit la menace d’un
«effondrement catastrophique de
I'activité mondiale, comme dans
lesannées1930 ».Le premier minis-
tre indien, Manmohan Singh, se
dit «inquiet de la situation» et
appelle, dans le Financial Times, a
un esprit de consensus entre gran-
des puissances.

Les tensions croissantes sur le

marché des changes peuvent-elles
dégénérerau point decompromet-
tre la reprise mondiale ? Le sujet
dominera les débats des ministres
des finances du G20, réunis ven-
dredi 22 et samedi 23octobre en
Coréedu Sud pour préparer le som-
met de Séoul des 11 et 12 novembre.
Partout dans le monde, les diri-
geants s'inquietent du risque de
voir éclater une «guerre des mon-
naies » susceptible de se muer en
guerre commerciale.
Une monnaie faible: un enjeu
crucial Les pays industrialisés
connaissent une reprise poussive
et un chémage élevé. Aux prises
avec des déficits colossaux, ils
manquent de marges de manceu-
vre budgétaires pour soutenirl’ac-
tivité. L'arme des taux de changes
est alors tentante : une monnaie
faible permetde doperlesexporta-
tions en baissant le prix des pro-
duits vendus a I'étranger.

A l'inverse, «l'importation est
I'ennemie absolue, carelle sesubsti-
tueau travaildu salariélocal », sou-
ligne Jean-Hervé Lorenzi, profes-
seur a Paris-Dauphine. Le Japon
s'est inquiété, mercredi 20 octo-
bre, de lavigueurduyen qui «dété-
riore le climat des affaires», selon
le vice-gouverneur de la Banque
du Japon, Kiyohiko Nishimura.

Mais les pays émergents refu-
sent de supporter une trop large
part de l'ajustement monétaire.
Méme si la crise n’est plus, pour la
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plupart d'entre eux, qu'un loin-
tain souvenir, tous restent sou-
cieux de préserver les exporta-
tions, moteur de leur croissance.
Quelles armes pour dévaluer sa
devise? Les banques centrales
peuvent tenter d’agir sur les cours
en accumulant des réserves de
change grace a la vente de leur
monnaie contre du dollar ou
d'autres devises. C'est ainsi que
procede la Chine, avec succes puis-
que cette politique est couplée a
un contréle des capitaux. Cest ce
qu’a fait le Japon mi-septembre,
avec un résultat trés mitigé :diffici-
le d'influencer un marché ou
s’échangent chaque jour
4000 milliards de dollars.

Les Etats-Unisont connu unsuc-
cés plus net en annongant la pers-
pective d’'un nouvel assouplisse-
ment monétaire. Depuis que la
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Réserve fédérale américaine (Fed)
a averti qu’elle pourrait refaire
tourner la planche a billets, le
billetvertest en chute. «Son objec-
tifn'estpas tant une baisse du dol-
lar qu'une stimulation de la
demande», fait remarquer Anton
Brender, chez Dexia AM. Dans une

moindre mesure, des pays émer-
gents comme le Brésil ou la
Thailande essaient de limiter I'af-
flux de capitaux spéculatifs - et
donc l'appréciation de leur mon-
naie - en taxant les achats de titres
par des investisseurs étrangers.

Des points de crispation multi-

ples La Chine et sa politique de
taux de change sont au cceur des
tensions. Lebras defer sino-améri-
cain se durcit : Washington, relayé
par Bruxelles, accuse Pékin de
maintenirleyuan artificiellement
bas. D'autres conflits ont émergé.
LeJapon s’en est pris a la Corée du

«LaChineveutd’abord maitriser lI'inflation »

Questions aBei Xu, analyste spécialiste de la Chine chez Natixis

LABANQUE populaire de Chine a
annoncé, mardi 19 octobre, qu'elle
relevait ses taux directeurs d’'un
quart de point. Certains analystes
ontcruy voirlaconcrétisation
d’un accord confidentiel entre
Washington et Pékin. Mais pour
Bei Xu, chez Natixis, cette décision
asurtout des visées internes :I'in-
flation aculminé en septembre a
son plus haut niveau en deux ans
(3,6 %), selon le Bureau des statisti-
ques, jeudi. Pékin aannoncé que la
croissance a été de 9,6% au troisié-
me trimestre, contre 10,3%au
deuxiéme.

En relevant ses taux, la banque
centrale cherche-t-elle aenvoyer
un message de conciliation al’ap-
proche du sommetdu G20 ?

Non, la hausse destaux d'inté-
rétn’a, selon moi, pas de visées
extérieures mais répond plutdt a
des inquiétudes internes :la Chine
veut d’abord maitriser I'inflation.
Elle constate que les mesures res-

trictives prises jusqu'ici sont res-
tées sans effet sur la hausse des
prix de I'actifet de I'immobilier.
Orce qui intéresse d’abord les par-
tenaires commerciauxde la Chine,
dont les Etats-Unis, c’est I'évolu-
tion du taux de change du yuan.
Washingtonveutvoir les signes
tangibles d’une réévaluation.
Mais la décision de la banque
centrale n'est-elle pas suscepti-
ble d'accélérer I'appréciation du
yuan vis-a-vis du dollar?

Bien sdr, normalement, quand
on reléve les taux d'intérét, cela
peut avoirun impact sur l'appré-
ciation de lamonnaie. Mais la
situation de la Chine est particulie-
re puisqu'elle a le contréle des capi-
taux. Etsilabanque centrale sou-
haite freiner ces pressions a la
hausse du yuan, elle peut le faire
de son plein droit.

N’y a-t-il pas, tout de méme, un
léger apaisement, ces derniers
jours, entre les Etats-Unis et la

Chine sur laquestion du yuan ?

Oui, les critiques américaines
se sont un peu calmées. Quandils
ontannoncé qu'ils reportaient la
publication du rapport du Trésor
sur les devises, les dirigeants politi-
ques américains se sont dits encou-
ragés par les derniers gestes de
Pékin. Depuis le mois de juin, I'ap-
préciation du yuan vis-a-vis du dol-
lar a été de presque 3%, ce qui fait
8%en rythme annuel. C'est quand
méme déja assez rapide, méme si
on ne peutexclure que la Chine ait
accéléré ce mouvementrécem-
ment en prévision du sommet du
G20 [11 et12 novembre].

Mais au moindre signe d’'une
nouvelle dépréciation du yuan, ou
méme d’une stagnation, Washing-
ton refera pression sur Pékin. Mais
on peut penser qu'il ne se passera
pas grand chose d'ici le G20. Les
Etats-Unis se cherchent d’abord
des alliés préts ales appuyer. 8

Propos recueillis par M. de V.

Sud, mi-octobre, I'accusantd’inter-
ventions pour faire baisser le won.
Les pays industrialisés reprochent
aux émergents de freiner l'appré-
ciation naturelle de leurs devises.
Au sein des économies avancées,
I'Europe s'agace tout bas de voir
les Etats-Unis laisser filer le dollar.
Lerisque d’un retour au protec-
tionnisme? Une «guerre des
monnaies» peut dégénérer en
guerre commerciale. Pour proté-
gerleurs produits et leurs emplois,
les Etats puisent dans l'arsenal
composé de droits de douane,
contingents d'importation, régle-
mentations techniques et subven-
tions a I’export ou ala production.

Envain, comme Taprouvé laloi
américaine Hawley-Smoot du
17juin 1930 qui augmenta, au
début de la Grande Dépression, les
droits de douane a Timport sur
plus de 20000 produits. Certes,
les importations en provenance
d’Europe en furent amputées de
quelque 70%, mais les exporta-
tions américaines vers I'Europe
chuterent en proportion, celle-ci
ayantriposté.

Aujourd’hui, les argumentaires
sont plus sophistiqués, en raison
de I'existence de I'Organisation
mondiale du commerce (OMC),
qui interdit I'unilatéralisme. C'est
ainsi que la Chambre américaine
des représentants vient d'adopter
un projet de loi prévoyant des
taxes a I'importation sur les pro-
duits chinois, la sous-évaluation
du yuan constituant, selon elle,
une subvention déguisée.

Laréplique n’'apastardé :lasur-
taxe al'importation de 105 % infli-
gée depuis le mois de janvier aux
poulets américains jugés subven-
tionnés par Pékin a été prorogée.

Pour I'instant, les rapports de
I'OMC concluent aune quasi-inno-
cuité des restrictions aux échan-
ges et des distorsions de concur-
rence mises en place par ses mem-
bres, car elles n'affectent que 1%
des échanges mondiaux.

Mais Pascal Lamy, directeur
général de I'OMC, commence a
s'alarmer, et rappelle que sesmem-
bres ne peuvent espérer régler
leurs déséquilibres macroécono-
miques unilatéralement et par le
biais du commerce. Cest ainsi
qu'il a déclaré, mardi, a Genéve :
«L'Histoire nous jugera sévére-
ment si nos efforts collectifs pour
juguler la crise économique sont
contrariéspar la recherche solitai-
red’un gain a courte vue. » 8

Alain Faujas et
Marie de Vergés

Les liseuses, nouvel espoirpour les éditeurs et les libraires

LaFnac et Bertelsmann France veulent aussi se faire une place sur le marché du livre numérique

professionnels du livre ne

veulent pas passer a coté du
marché du livre numérique. De
facon quasi simultanée, la Fnac et
Bertelsmann France (propriétaire
des clubs de livre France Loisirs et
des librairies Chapitre) lancent
leur liseuse, sur le modeéle du Kin-
dle d’Amazon.

La Fnac propose depuis jeudi
2loctobre de réserver son Fnac-
book qui sera en rayons début
novembre a 199 euros, et donnera
accesa 80000 titres et 750 BD. Ber-
telsmann, de son coté, a présenté a
laFoire de Francfort, mi-octobre, sa
propre liseuse vendue 149 euros,
gu'il lanceraalafin du mois sur les
marchés allemand et francais, en
partenariat avec les librairies Tha-
lia, le leader allemand, et Chapitre.

La Fnac et Bertelsmann s’atta-

I es libraires, éditeurs et autres

quent a un marché déja convoité.
Leurs offres viennent concurren-
cer celle des pionniers, Sony et son
Reader, Amazon et son Kindle et le
Cybook de Booken, une entreprise
francaise, tandis que les distribu-
teurs Darty et Leclerc prépare-
raientaussi des projets en ce sens.

Balbutiements

Al'approche de Noél, les profes-
sionnels espérent beaucoup du
potentiel de ce nouvel objet. Aux
Etats-Unis, ou ces liseuses exis-
tent depuis trois ans, le livre
numeérique représente 8% du mar-
ché. Les experts prévoient que ce
chiffre grimpe a 15 %, voire 20 %,
d’ici a 2015.

Autrement dit, une liseuse
pourraitréanimerun marché fran-
gais mature. Les ménages achétent
enmoyenne deux atroisouvrages

par an. Etles ventes oscillent entre
+1% les bonnes années - comme
lorsque parait un Harry Potter- et
-i% les mauvaises.

Certes, le livre numérique n’en
estqu’asesbalbutiementsen Fran-
ce: il ne représente que 0,5% du
marché. Mais les professionnels
estiment que le public est mainte-
nant prét. L'arrivée de la tablette
numérique d’Apple, I'iPad en mai,
aselon eux, servi de déclencheur.

«Un Francais sur deux serait
d’accordpour lire sur une liseuse »,
assure Marie-Pierre Sangouard,
directrice du livre a la Fnac, s'ap-
puyant sur une étude du groupe.
Quant aux libraires, encore un
peu réticents face a cette révolu-
tion, «ils voudront s’emparer du
projet afin d'étre maitres de leur
destin », assure-t-elle. .

Reste un défi : parvenir aattirer

un nouveau public sans cannibali-
ser les ventes de livres. Pour plaire
aux clients, les éditions numéri-
ques doivent étre vendues a un
prix attrayant. La Fnac promet des
ristournes de Tordre de 20 %a 30 %
par rapport a laversion papier.
Mais les professionnels redou-
tent les dérapages, tels ceux obser-
vés outre-Atlantique. Aux Etats-
Unis, les livres numériques ont
d'abord été vendus a prix cassés,
mettantamal les petites librairies.
Pour parer a cet écueil, éditeurs
et libraires ont plaidé pour lamise
en place d’une sorte de «loi Lang »
sur le livre numérique quiencadre-
rait leurs prix, comme c'est le cas
pour les ouvrages imprimés. Le
message est passé. Un texte esten
cours d'examen au Parlement. 8
Alain Beuve-Méry et
Claire Gatinois



