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E de renom, a un sens

développé de la prospecti-
ve. C’est a lui qu’on doit
notamment d’avoir, le pre-
mier, pronostiqué, deés
1976, l'effondrement de
I’empire soviétique dans
son premier livre, la Chute
finale. Dans un autre ouvra-
ge célébre, I'lllusion écono-
mique, paru en 1998, il traite
des causes de la stagnation
des sociétés développées.
Plus récemment, en 2002,
un autre best-seller, Aprés
I'empire, projette le déclin
des Etats-Unis et anticipe
une crise financiéere déclen-
chée en Amérique.

Il mérite donc d’étre
écouté lorsqu’il écrit : «Les
investisseurs vont se
rendre compte que I'Etat
américain n'est qu'un
super-Madoff, I'escroquerie
du siécle. Il est tout a fait
vraisemblable que I'on
assiste a I'effondrement du
dollar dans l'année qui
vient.»

Emmanuel Todd n’est
pas le seul a parier sur une
succession de I’euro au dol-
lar, ou au moins une forte
cohabitation entre eux. En
septembre 2008, Peer
Steinbriick, le ministre des
Finances allemand, décla-
rait, non sans une certaine
diplomatie : «Les Etats-Unis
vont perdre leur statut de
superpuissance du systéme
financier mondial...
L’Amérique ne sera plus la
seule puissance a définir
les normes et les produits
financiers échangeables
dans le monde entier... Le
dollar restera une devise
tres fiable et trés importan-
te, au méme titre que I’euro,
ou encore que le yuan et le
yen ; je pense donc que ce

mmanuel Todd, poli-

sera peut-étre I’'amorce de
certains changements.» -
Cet optimisme corrobore la
déclaration de la Chine
selon laquelle la période
hégémonique du dollar
devrait toucher a sa fin et
que le monde avait besoin
d’une nouvelle monnaie de
paiements pour ses
échanges. lls sont donc
nombreux a voir dans la
crise financiére actuelle le
catalyseur d’un change-
ment dans ce sens, partant
du postulat incontournable
que les monnaies domi-
nantes ne déchoient de leur
rang qu’aprés un choc
majeur.

Contre les failles inhé-
rentes a la conception
anglo-saxonne de la finan-
ce, tous mettent en exergue
le modéle européen, plus
prudent. Cet optimisme est
altéré, probablement a bon
escient, par la multiplication
d’avis plus réservés éma-
nant de tout ce qui gravite
autour du Fonds monétaire
international. La crise
actuelle du crédit est un
«test de résistance pour
I’euro», suggérait récem-
ment Barry Eichengreen,
professeur d’économie et
de sciences politiques a
I’Université de Californie,
dans une étude publiée par
le FMI ©,

Selon Eichengreen, la
chute des prix de I'immobi-
lier, les pertes élevées enre-
gistrées par les banques, la
hausse du chéomage, les
tensions déflationnistes,
I’hémorragie des finances
publiques ont largement
nourri une vague d’euros-
cepticisme aigu poussant
jusqu’a I'abandon de I'euro.

Comme rien n’échappe a
la spéculation dans notre
monde actuel, cette éven-
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tualité est méme I'objet d’'un
pari depuis avril 2008 : le
marché de prédictions en
ligne Intrade propose un
contrat qui revient a parier
sur le fait qu’un des pays de
la zone euro annoncera son
intention d’abandonner la
monnaie unique d’ici au 31
décembre 2010. A la mi-avril
dernier, la cote de ce
contrat correspondait a une
probabilité de 20 % seule-
ment. L’euro a donc la peau
dure. Outre la faible proba-
bilité qui affecte un éventuel
retour aux monnaies natio-
nales, un contre-argument
jugule chaque argument
justifiant cette réintroduc-
tion. Qui dit retour aux mon-
naies nationales dit retour a
une guerre économique
sans merci, a une concur-
rence a armes inégales,
avec une dépréciation en
chaine des monnaies natio-
nales en quéte de gains de
compétitivité, mais ces
gains ne seront que provi-
soires et bien maigres com-
parativement aux «nom-
breux coiits, tant politiques
qu’économiques» qui, eux,
seront «définitifs».

«Qui plus est, il n’est
pas sir que le retour a une
monnaie nationale facilite-
rait la gestion des finances
publiques pour un pays de
la zone euro», pronostique
également Eichengreen.

Point de discipline et de
rigueur budgétaire hors de
I’euro. L’auteur en veut
pour preuves des travaux
antérieurs démontrant que
les marges sur les obliga-
tions souveraines (obliga-
tions d’Etat a 10 ans, avec
I’Allemagne comme référen-
ce) augmentent plus vite
avec le déficit budgétaire et
le ratio dette publique/PIB
dans les pays non membres

de la zone euro. Par
ailleurs, les obstacles tech-
niques seraient fortement
dissuasifs : «ll serait simple
pour un Parlement ou un
Congrés de voter une loi
autorisant I’Etat et d’autres
employeurs a payer les
salaires et les pensions en
monnaie nationale, mais ce
changement de libellé des
salaires et autres revenus
nécessiterait de relibeller
les hypothéeques et les
dettes liées a I'utilisation de
cartes de crédit par les rési-
dents.

Sinon, la dépréciation de
la monnaie pénaliserait les
ménages et aboutirait a de
graves difficultés finan-
ciéres et a des faillites.» Les
colts d’une décision de
sortie de I’euro seraient
donc largement supérieurs
aux avantages escomptés,
surtout en période de crise.

Voila pourquoi, a contra-
rio, c’est plutét «I’heure de
gloire de I’euro», semble
suggérer un autre écono-
miste, Charles Wyplosz,
enseignant a I'Institut uni-
versitaire de hautes études
internationales de Genéve
pour qui cette monnaie agit
comme un puissant rempart
contre la crise :

«Le premier motif invo-
qué pour justifier la création
de la monnaie unique a tou-
jours été la volonté d’éviter
les attaques spéculatives
contre les taux de changes,
qui provoquent d’impor-
tantes fluctuations moné-
taires dangereuses pour le
marché unique européen
des biens et services. C’est
ce qui explique que la déci-
sion d’adopter I'euro ait été
prise apres la libéralisation
des mouvements de capi-
taux. La premiére lecon de
la crise est que cet objectif

a été atteint.» " «Les Etats
de I’'Union européenne qui
ne sont pas membres de la
zone euro s’apercgoivent
aujourd’hui des avantages
de la monnaie unique. Au
Danemark, pays qui avait
obtenu une clause d’exemp-
tion en 1992, la population a
constaté I’effet protecteur
de I’euro en temps de crise
: aprés avoir voté contre a
deux reprises, elle pourrait
vouloir rejoindre I'union
monétaire.»

Au cours des dix pre-
miéres années de son exis-
tence, l'euro s'est révélé
étre plus qu'un puissant
symbole d’identité collecti-
ve construite sur des
valeurs de liberté et de soli-
darité. Bien plus, il a assuré
la stabilité des prix et
dompté l'inflation ; il a offert
un abri contre les crises de
changes et a concouru a
une grande discipline bud-
gétaire. Est-ce suffisant
pour le voir rivaliser avec le
dollar pour le statut de
monnaie mondiale ou se
contentera-t-il de devenir
une monnaie régionale forte
en Europe et dans la région
méditerranéenne ?

Les travaux disponibles
montrent pour I’essentiel
que l'euro s'est révélé étre
attrayant par beau temps
mais qu’il lui reste a prou-
ver qu’il est aussi armé
pour réussir en tant que
«monnaie de tempéte».

«Le dollar a peut-étre un
peu perdu de son lustre,
mais la lenteur avec laquel-
le la zone euro réagit a la
crise et, a long terme, sa
croissance tendancielle
moins rapide ne permettent
pas de voir en elle une puis-
sance économique et finan-
ciére montante.»

«On peut raisonnable-

Par Ammar Belhimer
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ment parier que la crise
accouchera d’un systéme

financier anglo-saxon
mieux réglementé, plus
dominant que jamais, qui
continuera de modeler les
marchés émergents en Asie
et ailleurs, tandis que
I’Europe demeurera une
référence en matiére de pru-
dence», pronostique
Charles Wyplosz.

L’euro semble alors faire
les frais de cette incompati-
bilité entre la prudence et
I’amour que met si bien en
équation Francois de La
Rochefoucauld : «La pru-
dence et I’amour ne sont
pas faits I'un pour 'autre : a
mesure que I’'amour croit, la
prudence diminue.»

A. B.
(*) Emmanuel Todd, Le
protectionnisme ou le
chaos, La Tribune.fr -
24/07/2009
(**) Barry Eichengreen, Test
de résistance pour I’euro, in
Finances & Développement,
juin 2009.
(***) Charles Wyplosz,
L’heure de gloire de I’euro,
in Finances et
développement, op. cit.
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Owe cesse celle forture

Quelle est la différence entre Club-des-Pins en temps normal et
Club-des-Pins pendant le Ramadan ? Aucune ! Ramadan ou
pas, y a toujours une odeur de...

.. fric qui plane sur ce lieu !

La journée ne pouvait pas mieux commencer. Il faisait
beau sans que ce soit la grosse canicule. Malgré I’heure
matinale, le soleil était déja haut, mais il dardait moins que
ces derniers jours. Je n’eus pas longtemps a attendre un
autobus pour rejoindre le village et le marché. Ce qui, en
soi, est rare a 7 heures du matin, en plein mois d’aoit. Le
chauffeur du bus avait pris soin de le nettoyer avant d’enta-
mer sa journée, ce qui nous a évités a nous, les rares pas-
sagers, d’avoir a supporter les odeurs et la crasse de la
veille. Au bout de dix minutes d’un trajet sans histoires, le
bus me déposa a proximité du marché. La plupart des mar-
chands n’avaient pas encore ouvert — ce qui n’est pas
étonnant un jour de Ramadan, a 7 heures 45 minutes —
mais mon marchand, celui chez qui je vais habituellement
était au poste, bien matinal, comme tous les matins. En mon
for intérieur, je me dis : «La journée ne pouvait mieux com-
mencer !» J’aurais di interdire formellement a mon for inté-
rieur de s’exprimer. J’aurais dii museler ce maudit for inté-
rieur et ses bavardages. Car, dés que sa joviale sentence
bénissant cette belle journée fut prononcée, tout se gata !
Pour tout dire, ma journée s’en est trouvée complétement

fichue. Pourquoi ? Pour quelle raison ? J’y viens ! Je fis
mes emplettes chez mon marchand, les mis dans mon
panier, demandais la douloureuse et payais sans broncher.
Déja acclimaté aux prix exorbitants de ce début de
Ramadan, ce n’est pas la somme astronomique que j’ai
déboursée qui m’a pourri la journée. Non ! C’est la phrase,
cette phrase que le commercant crut bon de rajouter en
guise d’au revoir. Depuis qu’il me I'a assénée, elle hante
mes oreilles et me souléve le cceur, des heures apres :
«Saha f'tourek, aamou » Ya bouguelb ! Comment peut-on
souhaiter une bonne rupture du jeine a 7 heures 58
minutes, alors que méme le soleil baille encore et se traine
dans sa course au zénith ? Ya fettah ! Ya rezzak ! Mais
mon ami, le f’tour, c’est ce soir, a 19 heures 30 minutes pas-
sées. Pas aux aurores ! Méme s’il me répugne d’utiliser le
canal du journal pour des commodités personnelles, j'im-
plore, je supplie mes sceurs et fréres jeGineurs de ne pas me
souhaiter «saha f'tourek a 7 heures du mat». Allah Yarham
babakoum, pas de ca. Parce qu’a chaque «saha f’'tourek»
lancé t6t le matin, 'odeur de la chorba de la veille remonte
aussitot a mes narines. Dites-moi bonjour. Dites-moi au
revoir. Dites-le en arabe, en tamazight, en francais, en
peuhl, en javanais ou en verlan. A la limite, ne me dites rien
! Mais, surtout pas de «saha f’tourek» au lever du soleil. Je
fume du thé et je reste éveillé, le cauchemar continue.

H. L.

www.tacervellesarrete.blogspot.com
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