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Un des inconvénients majeurs des grands déséquilibres de balances extérieures et le caractere
nécessairement nocif du réemploi des excédents. Le pays étant en excédent majeur, I'avantage
structurel qu'il détient au niveau de change donné rend non rentable I'achat de biens de
consommation a I'extérieur, sauf pour constituer des stocks de précaution. Il ne reste alors que deux
choix : acheter du capital a I'é¢tranger ou replacer les devises dans les pays émetteurs ou dans les
pays ou la devise a librement cours.

On a vu que les replacements de devises entrainaient ipso facto une double hélice de crédits qui
faisait grimper I'endettement mondial et provoquait des crises périodiques de plus en plus graves.

L'autre conséquence défavorable est I'achat du capital des pays étrangers. La Chine en accumulant
des milliers de milliards d'excédents peut acheter ce qu'elle veut ou elle veut. Elle colonise
I'Afrique et réinvestit ses excédents massivement en Amérique latine ; elle tente de constituer des
monopoles sur les terres rares ; elle rachéte des grands crus frangais ;

L'Allemagne, en énorme excédent vis-a-vis du reste de I'Europe, a racheté un nombre
impressionnant d'entreprises francaises, notamment dans le secteur informatique, en méme temps
qu'elle gachait ses excédents dans lI'immobilier de bord de mer.

Depuis peu le Chine rachete des perles du Mittelstand allemand, notamment dans la fabrication de
robots. Contrairement a ce que tout le monde dit, le Mittelstand est dans une situation plutot difficile
du fait de la stagnation européenne, 1a ou sont en majorité ses clients. Les petites entreprises du nord
de I'Italie, base du "miracle italien", connaissent une situation analogue, en bien pire. Les mémes
mécanismes jouent partout. Il n'y a pas d'llot magique en économie.

Du coup les milliers de milliards de dollars chinois commencent a racler sérieusement le
Mittelstand. Les autorités allemandes deviennent nerveuses. Elles n'ont pas 1'habitude. Comme quoi
un pays a gros excédents peut devenir une proie pour des pays-continents qui ont encore plus
d'excédents !

En France qui n'a pas de Mittelstand du fait d'une fiscalité confiscatoire sur I'entreprise et
l'entrepreneur, la Chine s'empare de grosses entreprises : Club Med, Peugeot etc. Et 1a personne ne
proteste.

Il est parfaitement choquant et anti économique de laisser son capital entre les mains de nations qui
ont des excédents majeurs de balance de paiements. Rappelons que le principe de 1'équilibre des
comptes extérieurs figure explicitement dans les statuts du FMI.

Il est indispensable que 1'Allemagne comprenne qu'elle ne peut pas continuer a avoir des excédents
aussi majeurs en Europe, puisqu'elle fait subir aux autres pays européens les dommages dont elle se
plaint.

La zone Euro impose sauf a exploser a plus ou moins court terme des échanges équilibrés. La
réforme de 1'organisation de la zone Euro, indispensable, doit se faire sur ces bases.
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I1 importe que le FMI lise ses statuts et en impose le respect a ses membres. Il faut de toute fagon
réforme le systéme monétaire international. Le cceur de la réforme sera de créer des mécanismes
automatiques d'élimination des excédents et des déficits conjoints.

Nous sommes ici au cceur des réformes a faire en Europe et dans le monde. 11 faut cesser d'étre
nerveux. Et se mettre autour d'une table pour récréer un systéme sérieux.
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