
L’euro prend des
hauteurs vertigi-
neuses avec une

parité de 125 dinars sur
le marché libre local.
Ailleurs, à 1,50 dollar,
l’euro fait le bonheur de
l’Amérique – et com-
plique la sortie de crise
de sa terre natale,
l’Europe. Les partenaires
de l’Europe sont, eux
aussi, concernés au sens
où ils voient baisser le
pouvoir d’achat de leurs
exportations (libellées en
dollar) au moment où
leurs importations (expri-
mées en euro) suivent un
courant à la hausse.

La hausse de l'euro
semble durable : au
moins jusqu'à la fin de
l'année, et se poursuivra
jusqu’à afficher une pari-
té de l’ordre de 1,55 dol-
lar, pronostiquent les
experts. 

Les ministres des
Finances de la zone
euro, qui étaient en
réunion à Bruxelles lundi
dernier, sont préoccupés
par la faiblesse du dollar
et du yuan chinois —
lié par un lien fixe au
billet vert depuis l'été
2008.

Le dollar se trouve
ainsi dans un piètre état.
Certains y voient même
«le coup de grâce pour la
monnaie qui symbolise,
depuis plus de soixante
ans, la domination incon-
testée des Etats-Unis sur
l'économie mondiale».

On attribue l’état
comateux actuel du dol-
lar à nombre de facteurs
dont les plus importants
sont : 

- primo, la fin de son
statut de «monnaie-refu-
ge» ; 

- secundo, la flambée
des déficits publics (mul-
tipliés par cinq en deux
ans et évalués à 655 mil-
liards de dollars l'an der-
nier) 

- tertio, l 'effondre-
ment des taux d'intérêts,
quasiment nuls, qui pré-
valent actuellement aux
Etats-Unis. Une situation
qui pousse les investis-
seurs américains à
reprendre leurs exporta-
tions de capitaux et donc
à vendre des dollars, fai-
sant chuter son cours. 

Dans la foulée, les
spéculateurs s'endettent
en dollars pour placer
leur argent à l'étranger
(«carry trade»). La rému-
nération de l’euro à court
terme rapporte davanta-
ge sur le Vieux Continent
que de l’autre côté de
l'Atlantique. Certes, la
différence, inférieure à 1
%, est à peine visible
pour les vieux comp-
tables, mais calculée sur
de grosses sommes et
sur une durée de plu-
sieurs trimestres, elle
correspond à beaucoup
d'argent. 

Tout cela ne semble
pas justifier la cote affi-
chée par l’euro. Jean
Claude Tricher, le prési-
dent de la BCE, espère
que   «les autorités amé-
ricaines poursuivent des
politiques qui prennent
en compte le fait qu'un
dollar fort est dans l'inté-
rêt des Etats-Unis»,
jugeant cette démarche
«extrêmement importan-
te». 

Il a ajouté que l'euro
n'avait «pas été créé
pour être la principale
monnaie de réserve mon-
diale». De là à ce que

l'Europe doit se doter
d'une politique de chan-
ge active, afin que ses
exportations ne soient
pas pénalisées par un
euro trop fort, il faudra
encore attendre un peu.

L’Europe a peur pour
ses exportations, lourde-
ment pénalisées, et donc
susceptibles de freiner
notablement sa reprise.
Le commerce extérieur
européen est repassé au
rouge en août dernier
après cinq excédents
consécutifs. A cette date,
les seize pays membres
de l’Union ont enregistré
un déficit commercial de
4 milliards d’euros. Pour
sa part, l'Europe à 27,
elle affichait à la même
date un déficit plus lourd
de 12,1 milliards d'euros.

Une partie de ce mau-
vais résultat est sans
doute à mettre sur le
compte du renchérisse-
ment de l’euro. A l’excep-
tion toutefois de
l'Allemagne, spécialisée
dans les machines-outils
et les produits haut de
gamme, dans lesquels
elle trouve un avantage
comparatif imbattable et
qui la rendent donc
moins dépendante du
«facteur prix». 

Pour les autres, l’heu-
re est à la panique géné-
rale. Même pour un
colosse comme «Airbus
pour qui le taux de 1,50
indique le seuil où l'on
passe des profits aux
pertes, du vert au
rouge.»

Du côté de l’offre et de
la demande de devises,
les choses ne peuvent se
stabiliser sur le long
terme qu’à la condition
que les détenteurs d'ex-

cédents en devises —
Chine, Japon et pays du
golfe Persique en parti-
culier — relancent
davantage leurs écono-
mies, rééquilibrant, au
passage, les balances
commerciales et les taux
de changes. 

Sur ce terrain, les
détenteurs de grosses
réserves de dollars ris-
quent de prendre peur et
d’intervenir pour
défendre le dollar en
acquérant encore plus de
billets verts (en deux
mois, la Chine a accru
ses réserves de change
de 100 milliards de dol-
lars). Pour éviter le scé-
nario catastrophe, les
pays producteurs de
pétrole songent à mettre
au point un système de
cotation de l'or noir qui
ne serait plus fondé sur
le dollar mais sur un
panier de monnaies.
Pour l’instant, on n’en
est pas là et les Chinois
profitent d'un lien fixe
favorable de leur mon-
naie avec le dollar, alors
que les pays pétroliers
gagnent d'un côté (haus-
se des cours du pétrole,
à 75 dollars le baril) ce
qu'ils perdent de l'autre
(renchérissement de
leurs importations).
Quant aux avoirs de ces
pays, généralement pla-
cés pour l’essentiel aux
Etats-Unis, ils ont,
depuis le creux de la
crise en mars dernier,
largement gagné sur le
terrain boursier ce qu'ils
ont perdu du fait du dol-
lar.

Dans l’ensemble, les
Américains envisagent
plutôt favorablement le
processus de «déglobali-

sation financière» qui
accompagne la fin du roi
dollar : «Un processus
de déglobalisation finan-
cière a déjà commencé et
se traduira par moins de
financements étrangers
pour le budget des Etats-
Unis et moins de déficits
de la balance des paie-
ments. Dans un avenir
prévisible, le gouverne-
ment américain va
accroître sa dette
publique. Ensemble, ces
tendances de l'offre et la
demande sont une recet-
te idoine pour un dollar
nettement plus faible»(*).

Ceux qui attendent
une politique volontaris-
te des Etats-Unis ris-
quent de déchanter lon-
guement : «La crise
financière a remis en
question la crédibilité
des gouvernements occi-
dentaux et précipité un
déplacement du pouvoir
vers l’est (…). Dans ce
contexte, les Etats-Unis
sont sollicités pour des
politiques nouvelles leur
évitant d'importants défi-
cits extérieurs, à défaut
d’un équilibre du budget,
et les invitant à s'adapter
à un système monétaire
moins centré sur le dol-
lar. Ceci n'est pas seule-
ment un impératif écono-
mique, mais une
exigence de politique
extérieure et de sécurité
nationale», écrit Fred
Bergsten, directeur du
célèbre Peterson
Institute for International
Economics(**). Pour lui,
«les énormes apports de
capitaux étrangers aux
Etats-Unis ont facilité le
surendettement et la
sous-tarification du
risque». Dans ces condi-

tions, la correction du
dollar est alors utile
parce qu’elle réduit le
risque de déflation aux
Etats-Unis et facilite la
correction des déséqui-
libres.

Un avis que rejoint
Paul Krugman, le prix
Nobel d’économie 2008 :
«Considérons d'abord le
tumulte actuel sur la
baisse de la valeur inter-
nationale du dollar. La
vérité est que la baisse
du dollar est une bonne
nouvelle. Un dollar plus
faible est bon pour les
exportateurs américains,
nous aidant à faire la
transition des énormes
déficits commerciaux
vers une position inter-
nationale plus confor-
table.»(*)

A. B.

(*) Barry Eichengreen,
The Dollar Dilemma,
Foreign Affairs, septem-
ber/october 2009. 
(**) C. Fred Bergsten, The
Dollar and the Deficits,
Foreign Affairs, october
15, 2009.
(***) Paul Krugman,
Misguided Monetary
Mentalities, The New
York Times, 11 octobre
2009.
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Quoi ? 89,62 % seulement ? C’est un scan-
daaaaaaaale ! Que s’est-il donc passé lors de cette pré-
sidentielle tunisienne ? Je ne peux pas le croire, un
score pareil. Moins de 90 %, c’est une déconfiture pour
la démocratie au Maghreb, c’est une gifle à la règle de
l’alternance, si chère à notre douce région. Je ne peux
décemment concevoir que ce score de 89,62 % soit le
résultat d’un scrutin crédible, sans fraude. Il a dû y
avoir fraude massive pour empêcher le candidat Ben Ali
de passer la barre normale des 90 %. Je ne sais pas si
une commission locale d’enquête va être mise sur pied,
si le Conseil constitutionnel et Bouchaïr dialhoum vont
se saisir de cette affaire, mais il faut tirer tout cela au
clair. Parce que toutes les conditions pour un scrutin
hautement démocratique étaient réunies. Un candidat
unique. Un parti unique. Une campagne unique. Une
presse unique. Et un dispositif policier unique. Alors,
qu’est-ce qui n’a pas marché ? Comment en est-on
réduit aujourd’hui à ce camouflet, à ce chiffre riquiqui
de 89,62 % en faveur du malheureux candidat Ben Ali ?
Avec un tel score, j’ai peur. Oui ! j’ai peur pour l’avenir
démocratique de ce pays voisin et ami. Et je n’ai pas

seulement peur pour mes frères tunisiens. J’ai peur
pour nous tous. La Tunisie vient de provoquer une
grosse fissure, une brèche dangereuse dans l’édifice
démocratique régional. Désormais, il y aura un avant
ces 89,62 % et un après. Je ne sais pas pour le Maroc,
mais chez nous, en Algérie, dernier bastion de la vraie
démocratie à plus de 90 % — à 90,24 % plus exactement
— je suppose que des mesures urgentes vont être
prises. D’abord, une réaction somme toute normale, et
énergique sous la forme d’un communiqué qui dénon-
cerait les atteintes graves au bon déroulement de la
présidentielle tunisienne et qui ont occasionné ce score
de la honte, ce 89,62 %. Ensuite, un filtrage plus pointu
et plus vigilant à nos frontières. Afin que ce dangereux
virus qui s’attaque en priorité aux plébiscites à plus de
90 % ne vienne pas nous envahir et nous phagocyter.
Et enfin, un ultimatum clair et ferme à tous les instiga-
teurs du complot contre le frère Ben Ali et qui sont der-
rière sa débâcle électorale. Ils doivent lui restituer son
score. Celui qui a toujours été le sien. Qui restera indé-
finiment le sien. Et cette restitution doit avoir lieu le
plus rapidement possible. Avant la prochaine élection
présidentielle… algérienne ! Je fume du thé et je reste
éveillé, le cauchemar continue.

H. L.
www.tacervellesarrete.blogspot.com

Halte au complot contre
la démocratie au Maghreb !


