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Le FMI est une institution malade depuis la fin des accords de Bretton-Woods qui l'avaient
instituée. Son rdle était de réguler les changes fixes en permettant a des pays dont la monnaie était
attaquée de ne pas régler ses difficultés de paiements internationaux par la récession et la déflation,
entralnant tous les autres dans ses problémes. Ses statuts lui imposaient et lui imposent toujours de
veiller & ce qu'aucun acteur international ne laisse filer ses déficits de fagon astronomique ou
accumule des excédents intolérables.

Seulement voila : les Etats-Unis ont un statut privilégié¢ au FMI et ils ont un pouvoir de veto. Le
dollar est devenu de facto la monnaie du monde avant de 1'étre de jure apres les accords de la
Jamaique qui ont démantel¢ les dispositifs de coopération mis en place a Bretton-Woods.

Les Etats-Unis ont donc alimenté le monde en dollars, en creusant des déficits immenses. En
contrepartie se sont créés des excédents immenses. Les déficits ont été comblés par la planche a
billets aux Etats-Unis et par le replacement des excédents dans les banques américaines. Chaque
goutte de déficit américain a donc permis une émission de crédit dans le pays créditeur et une
émission de crédits dans le pays déficitaire. Cette double pyramide de crédits, sans frein depuis que
les changes flottent, a fait passer la dette globale de moins de 200% a pres de 400% du PIB a peu
pres partout.

Il en est résulté des crises périodiques de plus en plus fortes et une baisse tendancielle du "trend",
provoquant un chomage intense dans les pays développés et une dette publique considérable.

Jusqu'a la crise finale que nous connaissons.

Nous avons chiffré entre 8 et 16 mille milliards de dollars la perte a fin 2007 sur ces crédits de plus
en plus artificiels car depuis longtemps déconnectés de I'économie de production. Ce chiffre parait
énorme. Il I'est par rapport au capital des banques. Le systeme bancaire mondial est virtuellement en
faillite depuis 2006. La crise a créé une nouvelle source de crédits défaillants ("non performants" en
novlangue). On est passé d'un taux de 2 a 4% de crédits en difficulté a 8-12% selon les banques.
Cela a créé une nouvelle bouffée de crédits défaillants.

Les Etats en ont absorbé une bonne partie. Le déficit budgétaire annuel américain a gonflé de 10.000
milliards de dollars. En six ans, les sommes ainsi cumulées représentent pres de 40.000 milliards de
dollars. Le reste du monde, globalement, a généré a peu pres les mémes flux.

Une crise portant sur une dizaine de milliards de dollars a créé, par un multiplicateur tragique, dix
fois la méme somme en déficits variés financés par la planche a billets et la création de crédits
ex-nihilo.

On demande aux peuples, dont aucun n'a été décisionnaire, de rembourser ces dizaines de milliers de
milliards de dollars. Ils ne le peuvent pas.

Rétrospectivement, on voit l'absurdité de la politique conduite par le G.20, dont nous avions ici
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méme dénoncé les dangers des la premicre réunion en novembre 2008.

Il fallait sortir immédiatement du systéme des changes flottants avec liberté totale des mouvements
de capitaux pour restaurer une coopération minimale autour de changes fixes mais ajustables, avec
interdiction des déficits massifs et des excédents démesurés.

On ne 1'a pas fait et nous sommes exactement au méme point qu'en 2008, sauf que la déflation
généralisée a conduit a des dommages considérables et aggravé les choses.

Cette décision devait €tre accompagnée par une ponction exceptionnelle et immédiate d'une partie
des placements mondiaux. On sait que I'épargne mondiale placée est d'environ 250.000 milliards. I1
fallait immédiatement éliminer 10.000 milliards de dollars de dettes perdues par prélévement sur
cette masse. Cela faisait une perte de 4%, parfaitement digeste. Maintenant qu'on en est a 100.000
milliards, la solution est impraticable.

Pourquoi n'a-t-on pas effectué immédiatement cette ponction de 10.000 milliards de dollars ?
Simplement parce que le gros de cette épargne est dans des mains ou elle ne peut pas étre facilement
saisies. Les gros contributeurs auraient du étre la Chine, les pays pétroliers, et les détenteurs de
rentes de situation massives, notamment les propriétaires des plus grosses sociétés mondiales et les
hyper milliardaires. Ils représentent a peu pres 80% de I'épargne mondiale.

On a préféré un gonflement massif des émissions monétaires et des déficits publics pour leur
permettre de conserver en valeur nominale la valeur de leurs avoirs.

En Europe, et notamment en France, cela a conduit a une politique spoliatrice visant les "petits
riches" tout en envoyant des wagons de salariés au chomage.

Le FMI apres des années d'errance intellectuelle, découvre, tout d'un coup, qu'apres ne rien avoir
compris a la crise, d'avoir raté toutes ses prévisions et d'avoir proposé des fausses solutions, il faut
désormais faire porter le chapeau aux riches grace a un imp6t important sur le capital. Comme les
principaux détenteurs de rentes sont a l'abri, cette suggestion revient a demander une aggravation
de la taxation de ceux qui sont déja surtaxés dans les pays ou le fisc est fort. C'est naturellement
une fonctionnaire francaise du FMI qui fait cette recommandation...

Sans méme évoquer les causes de la crise et le réle du systéme international des changes.
Le FMI dans ce triste drame aura été¢ défaillant avec une constance regrettable.

Le drame d'un organisme sans objet, et le FMI n'en a plus depuis 73, c'est que sa volonté de survivre
en fait un dispositif pire qu'inutile : néfaste. Il est malheureux que ce soit des dames frangaises qui
en témoignent de la fagon la plus criarde.

Soit on réforme le systéme monétaire international, soit on supprime le FMI !

Au moins on ne financera plus l'indigence.

Didier Dufau, pour le Cercle des économistes e-toile



