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L'Europe et le monde en général n'ont jamais quitté la situation de panique depuis la chute de
Lehman-Brothers. Plus aucune décision financiére n'est prise de fagon rationnelle depuis cette date.
La peur conduit les comportements. Faute de toute solution collective réellement adaptée aux causes
réelles des difficultés, les différents sparadraps mis a la hate sur les plaies se décollent aussi vite
qu'ils ont été posés.

La panique est & son maximum en Grece ou le spectre d'une sortie de 1'Euro a pris de la densité
apres les ¢élections de colere qui viennent d'avoir lieu. Pas de majorité ; pas de gouvernement ; pas
de solution a la crise de la dette grecque. La peur panique est la qui stimule le gott de la sanction
¢lectorale et d'une forme de nihilisme.

Que faire de ses actifs liquides en Gréce ? Tout I'immobilier européen est dopé par les fuites de
capitaux grecs qui tentent de s'investir dans quelque chose d'un peu solide. Les banques de dépdt
grecques voient les déposants retirer leurs avoirs a flot continu. Ils craignent a juste titre la solution
expérimentée lors d'une crise similaire en Argentine. La monnaie y était alignée sur le dollar et les
Argentins avaient le droit de disposer de comptes en pesos et en dollars, la parité étant assurée dans
le cadre d'un "currency board".

Lorsque cette parité n'a plus été tenable, les autorités ont mis en place un "corralito" c'est-a-dire un
droit a un montant minimum de tirage sur les comptes qui couvrait a peine les besoins de
subsistance, puis on convertit le reste en monnaie dévaluée.

Menacé d'un pareil blocage avant spoliation les Grecs sortent tout de leur banque aggravant la
situation du pays et amplifiant la menace.

C'est la caractéristique propre de la panique.

Il ne faut pas croire que cette panique ne concerne que la Grece. La "décollecte" de 1'assurance vie,
en France, un joli mot pour une fuite devant la monnaie, correspond aux mémes ressorts. Quant aux
banques italiennes, leur bilan est maintenant a 80% accoud¢ a la BCE. Une situation jamais vue
nulle part. Le Franc suisse est 2 nouveau sous pression, en méme temps qu'une fuite généralisée fait
chuter le cours de 1'Euro contre toute monnaie

Il y a trois ans nous avions sur ce site dénoncé le risque créé par l'impatience des peuples devant la
déflation et déja évoqué la peur panique du "corralito". L'absence a peu pres totale de réponse
cohérente aboutit au pire. Que de temps perdu ! Que d'argent perdu ! Que de risque pris !

Et aucune proposition sérieuse pour en sortir.

Rappelons que le seul moyen de sortir de cette crise mondiale est de rétablir une monnaie de
référence internationale avec laquelle les différents pays s'engageront d'avoir un taux de change fixe
bien qu'ajustable par accord général. Chaque pays aura alors a défendre son cours de change par tout
moyen quitte a mettre certaines barrieres aux mouvements de capitaux a court terme.

Seul ce cadre général a permis de liquidité 1'endettement massif global hérité des années trente et
quarante. Aujourd'hui encore, il forme la SEULE solution pour une sortie concertée de la crise
globale de la dette.
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C'est la seule qui permette de jouer sur tous les leviers de réduction de dettes a la fois : un peu
d'inflation, un peu de relance, un peu de restructuration de dettes, un peu de rééchelonnement. Cette
politique ne peut réussir que si elle est concertée et que si tous les états jouent le jeu. Et elle
demandera de la durée.

Une totale liberté des mouvements de capitaux et des changes flottants ne permettent aucun
ajustement réel. La formation des prix sur les marchés monétaires et de capitaux en cas de panique
ne réponds a aucune rationalité et au contraire amplifie la panique. Un passerelle en caoutchouc en
cas de panique ne fait qu'éjecter ceux qui s'y sont aventurés. Un pont en béton est nécessaire mais
avec des joints de dilatation résistants.

Tout le monde devrait comprendre aujourd'hui que 1'introduction dans le monde des changes
flottants, associés avec une liberté quasi totale des mouvements de capitaux, d'un c6té, et la mise en
place d'une monnaie unique en Europe, ont été les deux mesures tragiques qui ont conduit
'économie mondiale 1a ou elle est.

Aurait-on gardé le systeme de Bretton-Woods et mis en place en Europe une monnaie de référence
avec un rapport fixe mais ajustable des monnaies nationales, nous n'en serions pas la.

Apres avoir mis la charrue avant les beeufs en créant une monnaie unique les fédérolatres
européistes hurlent : "fédéralisme, fédéralisme, fédéralisme", comme des cabris, comme si plus de
poison avait jamais guéri un intoxiqué.

Une monnaie unique européenne a-t-elle une chance dans un systéme mondial de changes flottants
sans coordination générale et centralisée des politiques nationales de la zone euro ? La réponse est
non.

Une monnaie unique européenne a-t-elle une chance dans un systeme mondial de changes flottants
avec coordination générale et centralisée des politiques nationales de la zone euro ? La réponse est
aussi non.

Une monnaie unique européenne a-t-elle une chance dans un systéme mondial de changes fixes sans
coordination générale et centralisée des politiques nationales de la zone euro ? La réponse est
"probablement pas".

Une monnaie unique européenne a-t-elle une chance dans un systéme mondial de changes fixes avec
coordination générale et centralisée des politiques nationales de la zone euro ? La réponse est
"peut-Etre".

Le cofit €élevé a tout point de vue de la perte quasi-totale de souveraineté ne garantit rien. A peine un
"peut-étre" si les autres veulent bien réformer le systéme monétaire international.

Il valait bien mieux laisser chaque état défendre la valeur externe de sa monnaie dans un systeéme de
changes fixes mais ajustables. On aurait aujourd'hui la possibilité de rétablir les différences de
compétitivité intra européenne par un réajustement des taux de changes au lieu de chercher
indéfiniment a obtenir la méme chose par une déflation mortifere.

Pour I'Italie et la France, ce sont des dévaluations de 15 et 12% qui seraient nécessaires, pas
beaucoup plus, sachant que 1'Allemagne réévaluerait de 10%. Pour la Gréce, on sait qu'il faudrait
plus de 50% de dévaluation, 30 pour le Portugal et 20 pour I'Espagne. Ceci ne serait efficace que si
dans le méme temps le dollar était 1égerement dévalué (environ 7%) et les monnaies des pays
fortement excédentaires réévaluées (Yuan de 25 a 30% , Won de 15 a 20%).

Ces mesures monétaires accompagnant le passage a un systeme généralisé de changes fixes mais
ajustables par concertation générale, avec surveillance des situations d'excédents ou de déficits
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massifs par le FMI, est la SEULE chance de voir le monde repartir en croissance effective avec
¢limination progressive de la dette accumulée.

2007-2012 : déja cinq ans de panique et de régression globale. Et cette vérité toute simple n'est
méme pas entrapercue ! De quoi vont parler les différents G.x qui ont lieu actuellement ? De rien
d'utile naturellement sinon des vceeux pour plus de flexibilité des changes ! Zeus c'est bien connu
aveugle ceux qu'il veut perdre.

Faut- il attendre encore cing ans de demi mesures et d'expédients pour que le monde comprenne ?
Ou est-ce la réalité qui par des explosions successives va imposer dans la douleur les réformes
nécessaires ?
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