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Enhausse
Volkswagen

Le bénéfice opérationneldu numéro un européen
de I'automobile aplus que triplé sur les neuf
premiers mois de 2010, a4,8 milliards d’euros.
llavendu 5/4millions de voitures (+12,9 %).

Enbaisse
Vodafone

L'Indeademandé au géant britannique des
télécommunications Vodafone 2,53 milliards
de dollars de taxes sous 30 jours dans le cadre
de son acquisitiond'un groupe indien en 2007
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C'estle nombre de faillites bancai-

res aux Etats-Unis depuis le début

de I'année, une de moins qu’en
2009.Vendredi22octobre, lesrégulateursbancairesont
misuntermeaux activités de 7banques sous-capitalisées.
Poursixd’entreelles,un repreneuraététrouvé.

Armistice danslaguerre des monnaies au G20 Finance

Réunis en Corée du Sud, les ministres de I'économie ont décide d’'une profonde réforme de lagouvernance du FMI

es ministres des finances du
L G20 réunis a Gyeongju
(Corée du Sud) devaient par-
venir, samedi 23octobre, a déblo-
r quer le débat sur les niveaux des
taux de change que le ministre des
finances brésilien Guido Mantega
avaitappelé une «guerre des mon-
naies». C'est une bonne surprise :
les pays participants ayant pris la
précaution de prédire, avant
I'ouverture des travaux, qu’une
avancée leur semblaitimpossible !
Eneffet, les pays dontlabalance
courante ou la balance des paie-
ments est excédentaire, se sont
efforcés, dans le désordre, d’empé-
cher leur monnaie de monter par
rapport au dollar, notamment la
Chine, le Japon ou le Brésil. Cette
réaction a provoqué la colére des
Américains, des Européens et de
nombreux pays asiatigues mena-
cés de voir leurs produits devenir
trop onéreux donc beaucoup
moins compétitifs.

Les ministres
s’acheminentvers

un appel ane pas
utiliser les changes
pour fausser les regles
du jeucommercial

EnarrivantaGyeongju, lesAmé-
ricains avaient modifié significati-
vement leurs positions. Au lieu
d’entonner leur traditionnel
refrain sur la nécessité pour la
Chinede réévaluersonyuan, Timo-
thy Geithner, secrétaire d’Etat au
Trésor, a proposé de discuter des
déséquilibres des balances couran-
tes. «LespaysduG20 ayantdes excé-
dentspersistantsdoivententrepren-
dre des réformes structurelles, bud-
gétaires et de politiques de taux de
change pour renforcer les sources
intérieures de croissance et soutenir

Les ministres des finances et les banquiers centraux réunis au G20 Finance, vendredi 22 octobre a Gyeongju, en Corée du Sud. afp

la demande mondiale», avait-il
écritdans une lettre.

LesCoréensvoulantque deschif-
fres soient mis sur la table, il a été
discuté la possibilité de limiter pro-
gressivement la fluctuation des
excédents (et des déficits) en la
matiérea+4%et-4%de leurpro-
duit intérieur brut (PIB). Evidem-
ment, les pays situés en dehors de
cette fourchette, Chine, Allemagne,
Arabie Saoudite notamment, n‘ont
pas été d’accord, plaidant que leur
débords'expliquait par les spécifici-
tésdeleurs économies. llsontrécla-
mé des exceptions.

Samedien début de matinée, les
ministres des finances s’achemi-
naient vers un appel & ne pas utili-
ser les changes pour fausser les

réglesdu jeu commercial, mais sur-
tout vers un nouveau mandat
confié au Fonds monétaire interna-
tional (FMI) pourqu’ilévalue publi-
quement les causes des déséquili-
bres macroéconomiques sous-
jacents (déficitsbudgétaires, politi-
gues monétaires, taux de change)
qui empéchent les ajustements
naturels des monnaies. Laquestion
brdlante du taux de change ne
serait plus un préalable, mais un
aboutissement.

On est encore loin d'un accord
en bonne et due forme et il appar-
tiendra aux chefs d’Etat et de gou-
vernement du G20 qui se réuni-
ront a Séoul, le 11et le 122novembre,
de progresser dans lamise au point
d’'un code de bonne conduite.

Les ministres des finances sont
aussi parvenus a s'entendre sur la
gouvernance du FMI qui, selon les
termes de Dominique Strauss-
Kahn, son directeur général, repré-
sente «laplus importante réforme
jamais adoptée du Fonds ». lls sont
tombés d'accord pour transférer
non pas, comme le G20 de Pitts-
burg I'avait demandé 5% des quo-
tas et des droits de vote «des pays
avancés, vers les pays émergents
dynamiques » mais plus de 6 %. Un
nouveau transfertdesquotasinter-
viendrait d’ici 2014.

Parmi les dix poids lourds du
Fonds, figureraient a I'issue de ce
transfert les Etats-Unis et le Japon
en téte, les «Bric » (Brésil, Russie,
Inde, Chine) et quatre Européens

(Allemagne, France, Italie, Grande-
Bretagne), la Chine prenant la troi-
sieme place devant I’Allemagne.

Les Européens, qui occupent
actuellementneufsiéges survingt-
quatre au conseil d’administration
du FMI, ontaccepté le principe d’en
céder deux. Les modalités ne sont
pas encore connues, mais cette ces-
sion pourrait se faire sous une for-
me tournante.

Enfin, on est tout proche d'un
accord sur un doublement de la
taille des quotes-parts (actions) du
Fonds. Cette mesure technique
aurait pour avantage de transfor-
mer en fonds propres une partie
des 500 milliards de dollars de pro-
messes de préts que le G20 de Lon-
dres avait consenti au Fonds pour

lui permettre de se porter au
secours des pays mis en difficulté
parlacrise. lls’agitd’une consolida-
tion des moyens d’action du FMI
qui disposerait ainsi de ressources
moins contingentes que des préts.
Le dossier de I'élargissement de
lagamme des assurances qu’il pro-
posera aux pays menacés par une
crise de changesou de liquidités est
toujoursendiscussion. LesCoréens
sont tres demandeurs de lignes de
créditsautomatiques pour les pays
les mieux gérés, afin de leur éviter
I'hnumiliation de devoir demander
au FMI une aide forcément condi-
tionnelle. Certains pays (Japon,Alle-
magne) redoutent que cette auto-
maticité n’incite au laxisme.1
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