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Introduction

XAVIER RICHET

1.1’ Europe en crise

LE CAPITALISME n’ est pas un long fleuve tranquille.L.’ histoire économique
du capitalisme qui s’ étend a présent sur plus de 250 années est riche de crises
récurrentes qui ont accompagné sa croissance sous différents cieux mais tout
d’abord dans son berceau original, I'Europe occidentale et ’Amérique du Nord.
Mode de production dominant, hégémonique méme ,son fonctionnement au cours de
I’histoire est fait de longues phases de croissance,de retournements plus ou moins
brutaux ,de lents redémarrages.La crise récente qui secoue le capitalisme actuel est
intéressante 2 étudier car elle apparait dans un contexte particulier, celui de la
globalisation, de l'intégration, de I’émergence, phénomeénes qui sont apparus au
cours des 30-40 dernieres années.

Globalisation( Rodrik 2011) , d’abord, qui voit I'interconnexion de toutes les
grandes économies suite 3 'ouverture, ’abaissement des barrieres douanieres, les
innovations financieres. Ce processus, favorisé par le développement des
technologies de Iinformation et de la communication s’est accompagné du retrait de
I'Etat et a vu I'affaiblissement des régulations nationales voire supranationales ( Yer-
gin et Stanislaw 1998).C’ est au cours de cette période que les grandes firmes
transnationale ont déployé leurs activités sur les différents continents, contribuant a
fagonner une nouvelle division internationale du travail.

L’ intégration ou la construction d’ensembles régionaux est une autre

caractéristique de la période dont I'archétype est la construction européenne ( Bald-
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win et Wyplosz 2006 ) dont les dernieres étapes ont été marquées par le
renforcement des mécanismes d’intégration(avec la création de 'Union économique
et monétaire qui a donné naissance a la monnaie unique,l’Euro) et I’élargissement
aux nouvelles économies de marché issue de I'effondrement du communisme en Eu-
rope de I'Est. En quelques années, I'Union européenne, alors que certains de ses
membres adoptaient I'euro comme monnaie commune voyait son nombre de
membres passer( en 2004 et 2007 ) de 15 a 27.0n mesure la difficulté de gérer le
renforcement de l'intégration et D’élargissement de pays dont les structures
politiques et économiques étaient tres différentes de celles de I'Union européenne
des 15.

Le troisieme phénomeéne qui a marqué la période récente est I'émergence de
nouvelles économies, du sud, principalement, notamment d’Asie et d’Amérique du
Sud et d’Europe que I'on rassemble sous 1’acronyme—discutable—de BRIC ( cf.
Vercueil 2010; Huchet, Richet et Ruet 2007 ; Salama 2012 ) ou BRICS si on y
rajoute I’Afrique du Sud.Une des caractéristiques de I'’émergence est celle d’une
croissance soutenue du PIB, d’un accroissement des parts de marchés, de
I’apparition de firmes qui montent a la conquéte des marchés développés pour y
produire et y vendre des produits a plus forte valeur ajoutée ( Sauvant 2008 ).
[’émergence annonce-t-elle le basculement du monde vers I’Asie, annonce-t-elle la
domination a venir de nouvelles nations capable d’imposer une nouvelle
gouvernance ( du type G20)? Il est difficile de répondre aujourd’hui a ces
questions tant il y a encore d’impondérables. Toujours est-il que le décor dans

lequel se déploie le capitalisme s’ est sensiblement modifié.

2.Des interprétations

Les textes rassemblés dans ce numéro spécial de cette revue entendent appor-
ter—sans étre exhaustifs—un éclairage a la compréhension de la crise financiere
qui secoue actuellement I’Europe et I’économie mondiale.

Le dossier se compose de 5 contributions. La premiere contribution ( Xavier
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Richet) revient sur le déroulement de la crise financiere en Europe, sa
transmission, en provenance des Etats-Unis via les subprimes américains. De
financiere la crise est devenue monétaire avec des attaques répétées contre I’euro.
La crise a révélé la faiblesse de la construction de I'euro, car tres politique ,ne re-
posant pas sur une véritable union économique.Pour les concepteurs de I'euro, la
crise ne devait pas survenir car les mécanismes de contrdle issus du Traité de
Maastricht(la convergence ) étaient jugés suffisants pour éviter de fortes distorsions
notamment grace a la politique budgétaire ( fiscalité, controle des dépenses ) pour-
suivie par chaque Etat.Or,ce que la crise a révélé, finalement, ¢’ est I'importance
des écarts entre performances entre les pays dés lors que la spéculation s’ est
attaquée aux obligations d’Etat (les obligations émises par les Etats pour financer
leurs déficits ). La crise a révélé également la mauvaise allocation des ressources
réalisée par certaines économies en soutenant des activités risquées, en alimentant
des bulles(le secteur immobilier en Espagne).

Une des causes du retard des réponses économiques et politiques est
imputable en partie aux divergences entre les Etats quant aux mesures a adopter
pour juguler la crise.En premier lieu,la divergence entre ’Allemagne et la France,
comme le montrent Marie-Claude Esposito et Hans Stark tient a la différence de
conception de I’'Union économique et monétaire entre les deux pays.L’ Allemagne,
en raison de ses expériences malheureuses dans les années 30 et 40, a toujours eu
comme ligne de conduite la volonté de conserver la valeur de la monnaie,de lutter
contre I'inflation.La Banque centrale européenne,d’ailleurs,a comme objectif prin-
cipal de lutter contre la hausse des prix alors que la Fed américaine a aussi comme
objectif la relance de I’économie a travers l’action sur les taux et la masse
monétaire. Une autre différence tient 4 la nature des réformes entreprises.L’ Alle-
magne a entrepris des réformes structurelles ( plan Schrider) bien en avance alors
que la France vient tout juste ( budget 2013 ) d’adopter des mesures draconienne de
contrdle de la dépense publique mais hésite encore a aborder la question des ajuste-
ments structurels( le«choc de compétitivité»).Un dernier point de discorde tient a la

place de la relance.Le gouvernement frangais insiste sur la relance ( accroissement de
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la dépense) alors que la gouvernement allemand pense que le désendettement de-
meure la priorité pour retrouver la croissance.

Les Nouveaux Etats Membres( NEM :les pays de 'Europe de I’Est qui ont re-
joint I'Union européenne en 2004 et 2007 ) semblent étre les victimes collatérales
de la crise financiere comme le montre la contribution de Karoly Attila Soés. La
crise internationale et celle de I’euro ont eu un impact important sur les NEM.
Avant la crise,ces économies ont connu une trés forte croissance de leur PIB avec
une amélioration sensible de leur industrie trés orientée vers les exportations. Ces
économies ont financé leur croissance par I'importation de capitaux. La crise a
rendu difficile I'acces au financement étranger et les ressources financieres domes-
tiques sont tres faibles. Une des conséquences de la crise a été I’accroissement
rapide de I’endettement public et privé,une baisse de la croissance.

La crise a un effet de domino a la fois sur les différentes économies européenne
(de I’Euro-zone ,de I"'UE-27) mais aussi sur les relations économiques en général.
Dans sa contribution, Pierre Salama resitue les effets de la crise dans un contexte
plus large et s’ interroge sur les effets négatifs de la crise sur les flux commerciaux
des pays émergents du sud.Il montre comment la crise financiére se transforme en
crise économique pouvant affecter durablement les nouveaux flux commerciaux et
les avantages concurrentiels qui se sont développés entre les économies du sud.
Avec P'ouverture des marchés,avec la propagation rapide des effets contra cyclique
de la crise, comment peut-on réagir? L’ auteur s’interroge sur 'ampleur de la
crise , ses effets durables et sur les politiques positives qui pourraient la contrecarrer
(degré de protectionnisme? politiques stratégiques? ).

Dans un article plus théorique,, Ahmed Silem revient sur les théories des cri-
ses,en présente une typologie.La crise actuelle serait a la fois une crise générale
financiere structurelle des dettes souveraines conduisant a une crise bancaire et a la

dislocation de I'édifice inachevé de la monnaie unique.
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3.La sortie de crise?

Apres de laborieuses négociations et des décisions de quelques leaders
européens ,dont le premier Ministre italien et le directeur de la Banque centrale
européenne, les dirigeants européens sont convenus de renforcer, par le biais de
différents mécanismes la gouvernance européenne dont I'adoption d’une regle d’or
qui surveille et pénalise les Etats défaillants. Cette regle d’or fixe des limites au
niveau de dépenses publiques:elle prévoit des amendes contre les pays qui ne re-
specterait pas les limites fixées. Parallelement, pour mettre fin a la spéculation, la
Banque centrale européenne a proposé de racheter, sans limite, les obligations
détenues par les Etats,ce qui contribue a réduire la spéculation sur le marché des
euros obligations. Le projet d’'union bancaire devrait contribuer aussi & mutualiser
les risques.Enfin, la proposition allemande de progresser vers plus de fédéralisme
constitue une voie pour la sortie de la crise.

Si le risque d’éclatement de I'Euro semble étre écarté, plusieurs problemes de-
meurent.

—Est-ce que le désendettement est suffisant pour relancer la
croissance, ne risque-t-elle pas de réduire durablement la demande et
de contracter encore plus l'offre.L’ accumulation de plans de restructu-
ration et de fermeture d'entreprises montre le rapide impact de
I'affaiblissement de la demande sur 'activité économique.

—Comment une politique de relance au niveau européen est-elle
concevable et quels seront ses effets prévisibles et durablement sur la
croissance, sur I'emploi. Il est clair que des solutions nationales
(relance au niveau de chaque pays) ,que le décrochage de la zone
euro n’ ont pas de perspectives car elles s’ opeérerait dans des
espaces limités,sur des marchés fragmentés.

Finalement I’arbitrage entre réduction de I’endettement et dépense pour la rel-

ance reste d’actualité. Il se heurte toutefois a plusieurs contraintes;



