
Les changes à nouveau en folie.
Posté le : 14 août 2015 21:45 | Posté par : Blog du cercle des économistes e-toile
Catégorie: Actualité chaude, Concepts fondamentaux, Crise systémique, Attitudes, Histoire
économique récente, Economie et politique 

L'idée centrale qui fonde l'essentiel des thèses de ce blog n'est pas difficile à comprendre : les grands
déséquilibres de balances commerciales et de paiements, dans un monde où les Etats ont pris une
part de lion dans l'économie et où la monnaie est imprimée à volonté par les dits Etats et n'obtient
son pouvoir libératoire que par les Etats, provoquent des crises financières d'autant plus difficiles à
maîtriser que les déséquilibres sont plus grands.

Tout système qui limite le plus structurellement possible les grands déséquilibres est bon. Ceux qui
les aggravent sont mauvais.

Le système des changes flottants mis en place, par force, lorsque les Etats-Unis ont voulu se
débarrasser des contraintes des Accords de Bretton-Woods, qui pourtant étaient déjà déséquilibrés
en leur faveur, ne marche pas, n'a jamais marché et ne marchera jamais.

Le système de monnaie unique, si rien n'est fait pour ajuster les déséquilibres internes, ne marche
pas, n'a jamais marché et ne marchera jamais.  

S'agissant de relations entre Etats souverains et puissants, qui peuvent être tentés  de tordre les
relations économiques et monétaires à leurs avantages réels ou supposés, les accords diplomatiques
mous et les belles déclarations d'amour à la stabilité ne peuvent pas être efficaces. Il faut créer des
systèmes institutionnels solides avec des correctifs puissants.

Au sein de la zone Euro, comme nous avons essayé de le montrer dans nos articles précédents, il
faut un chancelier de la zone Euro, dont le travail est de mesurer, prévenir, et corriger les
déséquilibres internes et externes.

Les accords de Bretton Woods étaient de bons accords, car il forçait les Etats à respecter la valeur
réciproque des monnaies. Certes ils étaient imposés par une puissance dominante qui les appliquait à
son avantage mais ils imposaient une discipline structurelle et des principes, ainsi qu'un maître chien
: le FMI, et un porteur de carotte, la BIRD.

Les principes de base étaient d'une grande simplicité :

- Tout le monde gagnera à l'extension des échanges internationaux.

- Il faut donc permettre à tous d'accéder à ces échanges, ce qui impose qu'on puisse les financer avec
des moyens de paiements reconnus.

- Les monnaies étant nationales et gouvernées par les Etats, les Etats ont une responsabilité vis-à-vis
des tiers lors d'un échange international.

- Les produits doivent s'échanger contre des produits pour ne pas créer de distorsions graves des
marchés du travail et permettre à la loi des débouchés de fonctionner ; cet échange doit être les plus
équilibré possible.  

- Si une crise intervient qui met en cause la crédibilité d'une monnaie, la collectivité se saisit de la
question, pour permettre au pays en cause de revenir à l'équilibre et maintenir son accès au
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commerce international, sans entraîner les autres dans ses difficultés.

- L'objet direct de l'intervention collective est d'empêcher des mécanismes contagieux de déflation
de s'enclencher.

- L'aide du FMI est certes coercitive, pour éviter les défauts à répétition, mais son but reste positif :
stopper des phénomènes récessifs cumulatifs.

Le système est à la fois structurellement coopératif et largement auto régulé, puisque chaque pays a
la responsabilité de surveiller ses balances extérieures.  

La double organisation des changes flottants dans le monde et de la monnaie unique sans
organisation de pilotage en Europe, a signé le retour de la déflation comme moyen d'ajustement des
déséquilibres, donc du chômage de masse et des dettes incontrôlables.

Au début de l'année 2015, tout le monde glorifiait "l'alignement des planètes", la conjonction
miraculeuse d'un Euro très dévalué et d'un prix du pétrole en chute libre "grâce au gaz de schiste
américain". Nous écrivions : attention le commerce international est à zéro ; la baisse du pétrole
n'est qu'un détail des baisses massives qui touchent toutes les matières premières.

Les chiffres connus signalent que le commerce international a finalement baissé de près de 4% en
2014. Depuis l'été 2008, il est à l'arrêt et n'a un peu remué que lorsque la Chine, inquiète de voir le
dollar se déprécier et son stock de devises et de placements en dollars perdre de la valeur, a converti
sa monnaie en "valeurs réelles", c'est à dire acheté un peu n'importe quoi à travers le monde. De
même, les remontées du terrain montraient qu'en France le commerce de détail était à l'arrêt et dans
une situation pire qu'en 2009. L'Insee vient de confirmer que le PIB y a connu une croissance zéro
au second trimestre 2015.

Aujourd'hui on mesure avec la dévaluation soudaine du Yuan que la Chine, qui avait promis de
rétablir progressivement une valeur de sa monnaie plus compatible avec l'équilibre des échanges
mondiaux, ne pouvait pas supporter la baisse totalement extravagante de l'Euro et celle du Yen, tout
en suivant la hausse du dollar.

Tout le monde voit les avantages d'une dévaluation pour soi même. Personne ne voit les
inconvénients. Gare aux réactions des autres et aux effets négatifs d'une dévaluation en interne,
rarement signalés.

Ils sont pourtant massifs.

L'Europe, pour installer l'Euro dans le concert des nations, a voulu, pendant deux décennies, imiter
la politique allemande de la Buba et avoir un Euro fort. Il a été trop fort trop longtemps et a ruiné
une partie de l'économie européenne qui a été transférée en Chine et en Inde. Il est brutalement
dévalué passant de 1.40 à 1.10, soit une chute de plus de 20%. Quelle est la conséquence immédiate
? Tous les importateurs sont obligés de répercuter une hausse de coûts immédiate de même ampleur
et tous les distributeurs, c'est-à-dire le grand commerce et les boutiques, prennent un coup de ciseau
effroyable. Ils ne peuvent pas répercuter la hausse des produits qu'ils vendent ni leur substituer une
production locale car cette dernière a été purement et simplement éliminée pendant 20 ans. Alors on
voit les grands magasins parisiens perdre leur marge et accumuler des pertes de plus en plus lourdes
et de grandes chaînes de diffusion faire faillite ou s'en approcher. La consommation freine
également brutalement.

Paradoxalement, la stagnation du secteur marchand en France au second trimestre est l'effet direct
de la…dévaluation massive de l'Euro.

La Chine ne trouve plus de débouchés en Europe et voit ses exportations s'effondrer. La croissance
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ralentit fortement. Les pays qui exportaient en Chine, comme l'Allemagne sont touchés. La bourse
de Shanghaï, gonflée par les masses de liquidités inemployées accumulées en Chine, s'effondre, le
décalage entre économie réelle et financière devenant trop important. En même temps la déflation
générale sur les marchés de matières premières déséquilibrait le marché du gaz de schiste aux
Etats-Unis avec ces presque 600 milliards de dettes, fragilisait tous les pays dépendants du pétrole et
déstabilisait un peu plus les marchés financiers. L'agriculture, notamment en France, qui est de plus
en plus une industrie d'exportation (ou sensible aux importations, ce qui revient au même), se
retrouvait aussi à découvert comme le montre le marché du porc.  

On ne pouvait pas démontrer plus radicalement que la croissance n'est possible que dans le respect
des grands équilibres. Faute d'un système cohérent, globalement admis et surveillé, les échanges
internationaux dans une ambiance de liberté sans limite des mouvements de capitaux, de
marchandises et de personnes, deviennent incontrôlables.

Cette leçon n'est évidemment présentée nulle part. Et particulièrement pas dans la presse française,
ce qui est dommage. Le comble du ridicule est à trouver dans la presse anglo-saxonne qui
s'émerveille des dévaluations successives du Yuan, preuve, selon elle, que la Chine va enfin entrer
de plein pied dans le flottement des monnaies dirigé par la spéculation internationale et les banques
américaines.  

Ah ! Enfin un flottement total et général ! La joie profonde, l'extase de la finance "moderne".

Débloquons, débloquons !

Et bien oui, on débloque. Et on bloque à nouveau la croissance, seule moyen de sortir de la crise de
surendettement global qui paralyse le monde et qui a été la conséquence directe du système des
changes flottants par le mécanisme de la double pyramide de dettes détaillée par Jacques Rueff en
son temps, et dénoncé à nouveau par Maurice Allais à la fin du siècle dernier. Ils nous manquent ces
deux là ! .

On fait enfourner du sucre à un diabétique, en lui criant : formidable ; encore ! Et on s 'étonne que
les vaisseaux craquent et que des amputations suivent.  

Heureuse période ; période des imbéciles heureux.

Si vous avez entendu un seul homme politique, au gouvernement ou dans l'opposition, faire cette
analyse en France, vous avez gagné le grand prix des acouphènes.

Didier Dufau pour le Cercle des économistes e-toile
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