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Deux des troubles les plus graves qui agitent l’Union Européenne sont purement et simplement
causés par des violations lourdes de la réglementation internationale en matière de grands déficits et
de grands excédents. 

Les statues du FMI et de multiples traités répètent qu’il est interdit de cumuler les grands déficits et
les grands excédents. Les déséquilibres de balance des paiements ont un effet délétère que tout le
monde condamne depuis au moins 80 ans.

Le dysfonctionnement majeur de l’Eurosystème tient au fait que rien n’est prévu en cas de gros
excédents et que les excédents allemands ont atteint un niveau totalement extravagant.

Le dysfonctionnement majeur du système monétaire international est qu’il ne prévoit rien, sinon
l’action des marchés et des banques centrales pour corriger les déséquilibres.

Dans la pratique les États-Unis ont fait du dollar la monnaie du monde et fournissent la liquidité
mondiale par la grâce de déficits gigantesques dont ils se moquent puisqu'ils les financent dans leur
propre monnaie. La monnaie du monde ne devrait JAMAIS être la monnaie nationale d’un acteur.
Les déficits ont une contrepartie automatique dans les excédents des autres.

Il est donc clair que les excédents allemands pompent toutes les liquidités en Europe, laissant les
pays déficitaires dans une difficulté constante. En utilisant en masse leurs excédents dans des
opérations immobilières spéculatives, notamment en Grèce, en Italie et en Espagne, ils ont endetté
les « pays du Club Med » à des niveaux intenables. En rachetant massivement le capital des
entreprises non allemandes, ils ont capturé illégalement des parts de marché abusives.

Les Allemands savent d’ailleurs parfaitement que c’est abusif : dès que les Chinois qui ont des
excédents du même ordre que l’Allemagne, ont essayé de ramasser le capital des entreprises
fleurons du Mittelstand, ils ont immédiatement sorti la mitrailleuse et les interdictions. L’Allemagne
veut bien faire ce qu’elle interdit à la Chine ! Lorsque le commissaire européen Günther Oettinger
décrète que les « marchés vont apprendre aux Italiens à bien voter », il tient un propos indéfendable
mais surtout doublement faux. Ce ne sont pas « les marchés » qui sont à la manœuvre dans cette
affaire, mais les créanciers qui ont renfloué les caisses des banques italiennes, c’est-à-dire les États
européens. Et c’est la BCE qui aura le dernier mot en dernier ressort, en appliquant au choix la
doctrine grecque (un mince courant de liquidité au comptoir des banques) soit la méthode chypriote
de vol pur et simple des dépôts.

Trump a parfaitement raison de réagir : les pays excédentaires doivent être sanctionnés. Mais il a tort
puisque ses déficits volontaires de balances de paiements sont la contrepartie de ces excédents.

La bonne solution est donc toute simple. Il faut imposer une réforme de l’organisation monétaire
européenne et mondiale qui permette d’empêcher quasiment automatiquement les gonflements de
balances déficitaires et excédentaires. La solution la plus simple est de mettre en place une chambre
de compensation associée à un mécanisme qui stérilise automatiquement et de façon progressive les
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gros déficits et les gros excédents, rendant sans intérêt les politiques mercantilistes et la création
monétaire mondiale par un seul pays.

Évidemment vous ne trouverez jamais ce débat dans les médias qui se contente de commenter les
pugilats, en espérant des petites phrases riches en polémique. Aujourd’hui, c’est le seul qui compte.
Le moment des grandes réformes approche. Les pugilats façon entre- deux-guerres n’ont aucun
intérêt. C’est la guérison des maux qui comptent et pas les gros mots.  
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