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Nous vivons une période intéressante. Pour les astronomes, l’explosion d’une supernova a toujours
été une expérience excitante. Pour une économiste, l’explosion radicale d’une idée dominante, que
l’on conteste est un spectacle à la fois réjouissant. Mais aussi  consternant : il était si clair que tout
cela n’était pas durable. 

Les « Trente Glorieuses » n’ont pas été le fruit du hasard. Elles ont été construites. Puis détruites.
Cette destruction n’a pas été l’effet d’un mouvement de doctrine. Ce n’est pas une profonde
réflexion économique partagée qui a conduit à changer la pensée et les pratiques, mais simplement
un mouvement de mauvaise humeur des Américains qui avaient décidé d’utiliser leur monnaie et
leur puissance à d’autres fins que la prospérité générale.

L’idéologie qui avait mené à l’organisation de Bretton Woods était le fruit d’une précédente
révolution idéologique : l’étalon or et la passivité des états en cas de crise n’étaient simplement plus
possibles après la guerre de 14 et la crise de 29.  La monnaie n’étant plus fondée sur un étalon en
métal précieux, il fallait trouver un moyen de réguler les échanges avec des monnaies
administratives nationales multipliable pratiquement à l’infini sans frais.

Une nouvelle idée dominante a été forgée à Bretton Woods en juillet 1944 qui voulait que les
échanges internationaux fussent bénéfiques si et seulement si les échanges étaient équilibrés et tant
que les Etats évitaient de se faire la guerre avec des dévaluation ou des restrictions artificielles
(taxes, réglementations, contingentements) des échanges. Le rôle des Etats était pris en compte : ils
devaient s’abstenir de pratiques contreproductives, mais on les imaginait capable de réguler
globalement l’économie pour éviter ce déficits et excédents dommageables. Pour mettre tout le
monde d’accord, on a créé le FMI, destiné à prévenir les attitudes à risques et à corriger les erreurs
résultantes au mieux de l’intérêt de tous. Et nous eûmes les Trente Glorieuses. Bravo !

Lorsque les Etats-Unis en juillet 71 ont fait sauter les accords de Bretton Woods et plus encore
lorsque les accords de la Jamaïque, à Kingston, ont été signés, il n’y avait pas d’idéologie
sous-jacente, seulement la matraque du maître.  Comme personne ne se plait à jouer les valets de
façon trop ouverte, on a bricolé une nouvelle vulgate, pour donner un semblant de rationalité à ce qui
n’était qu’une voie de fait et un ensemble de soumissions.

L’idée dominante s’est construite doucement, en s’appuyant globalement sur les théories de l’école
libérale autrichienne, qui par réaction au socialisme interventionniste qui avait dominé
l’après-guerre, prônait la liberté des marchés et plus concrètement sur les théories de Milton
Friedman, seul défenseur un peu élaboré des changes flottants à cette époque.  L’Etat était l’ennemi
qui gâchait tout. Il fallait le museler. La finance serait le fait des marchés les plus libres et ouverts
possibles et pour ce qui est des banques, ce sont les banques centrales, indépendantes qui
réguleraient le marché. 

En soi, détruire la vulgate keynésienne, que Keynes aurait condamné, qui veut qu’on augmente en
permanence la dépense publique tout en contraignant les forces productives par la réglementation, la
justice et les syndicats, ne posait pas de problème. On a vu le Royaume-Uni s’effondrer
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justice et les syndicats, ne posait pas de problème. On a vu le Royaume-Uni s’effondrer
littéralement sous Wilson, ce qui a entraîné la très nécessaire réaction thatchérienne qui a remis le
pays dans le sens de la croissance.   Milton Friedman est un auteur prodigieusement intéressant et
un de ceux qui connaissent vraiment bien les questions monétaires. Comme Keynes est un penseur
économique de premier rang.  L’ennui est qu’ils ont donné des arguments à des margoulins
politiques qui se sont attribués leur réflexion pour mener des politiques désastreuses.

Le Miltonisme s’est effondré pratiquement en même temps que le keynésianisme.  La FED, après
avoir tenté de suivre les idées de Milton Friedman les a abandonnées radicalement. Dès la crise de
92-93, on savait que les avantages théoriques du système des changes flottants étaient illusoires. Les
ajustements n’étaient pas progressifs mais très brutaux. Il fallait plus de réserve pour éponger les à
-coups. Les soldes n’étaient jamais épongés et les déséquilibres croissants. Les changes flottants, ce
ne marche pas. Plus graves, ils créent des crises endogènes.

Mais tous les messages et avertissements envoyés par les économistes clairvoyants comme Rueff ou
Allais ont été mis sous le boisseau ou ridiculisés.  C’est la force d’une vulgate : elle élimine tout ce
qui la contrarie. Ce qui fait que l’effondrement régulier de la croissance depuis 1971, la montée
massive des dettes, la survenue de récessions de plus en plus graves n’ont pas joué leur rôle
pédagogique.

On a fait semblant de croire à des tas de sottises et de faux semblants pendant des années. Jusqu’à
l’énormité de la crise de 2008 et désormais le changement de stratégie des Etats-Unis. Ils ont balayé
tout ce fatras qui apparait pour ce qu’il est : un sac à vent rempli d’approximations plus ou moins
intéressées répétées ad libitum par des perroquets.

Sous les choc des tweets de Donald Trump, les suiveurs inconditionnels des Etats-Unis
commencent à changer de musique, pendant que d’autres tiennent à conserver leur dignité en lâchant
la vulgate qu’ils promouvaient inlassablement mais petits pas par petits pas. Tout dans tout, la
dépouille de la vulgate commence à faire tâche sur le sol ensanglanté des guerres trumpiennes. La
lecture des journaux, notamment FT et The Economist, les deux vecteurs principaux de la vulgate,
devient assez cocasse.

Quels sont les vaticinations les plus significatives ?

Une première option est de faire semblant de croire que les accords de Bretton Woods sont encore
opérationnels et menacés par Trump.  

Martin WolF s’est ainsi lancé dans une longue défense du système actuel, en le présentant comme
une continuité positive de 1944 à nos jours. L’artifice est un peu gros : la période est coupée en
deux : 27 ans de croissance exceptionnelle, sans crise et depuis 71 une baisse continue de la
croissance avec des crises d’intensité croissante jusqu’à l’explosion de 2008. Du coup on gomme
tout ce qui est à réformer. Et on ne comprend rien à la réaction électorale populiste. Et en final on
concède qu’il faut trouver un nouveau modèle.

Une autre optique est de valoriser l’esprit de Bretton Woods mais de dénoncer les grandes
organisations Banque mondiale, OMC, FMI, comme sclérosées et à réformer. La vérité est simple :
une organisation comme le FMI était là pour gérer des changes fixes et modifiables, sachant qu’on
présumait que les Etats étaient capables de réguler ses flux commerciaux et financiers extérieurs.  Si
les Etats sont hors-jeu et les banques centrales les seuls acteurs publics tolérés, le FMI n’a plus de
sens. Il a perduré dans son être mais par la force de la bureaucratie. Il ne devient pas trop difficile
d’alimenter moult articles qui expliquent que ces institutions antiques doivent être profondément
réformées voire disparaître. Gilian Tett, la journaliste de FT qui écrit comme un cochon et tire de
son stylo une bêtise plus vite que son ombre perd son temps à expliquer qu’il faut les supprimer et
les replacer par … du « networking ». Il est vrai qu’aux Etats-Unis la Chambre de Commerce pense
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que le FMI empêche le business et le dit ouvertement.  Alors pourquoi pas de réseautage.

Contradiction, les mêmes milieux économiques proches de Trump commencent à considérer que le
libre-échange, cela commence à bien faire. « Ras de bol de faire du commerce avec des voyous et à
notre détriment ». On dirait du Natacha Polony dans le texte évoquant le libre-échange. Inutile
d’essayer d’expliquer que ce sont les échanges déséquilibrés qui posent problèmes pas le
libre-échange lui-même. La coopération et le libre-échange, à la poubelle ! Sauvons nos classes
moyennes martyrisées !

Les mêmes qui vous expliquaient que les Etats n’étaient plus à même de contrôler leurs changes et
que cette activité était vaine car impossible, vous expliquent que la Chine manipule sa monnaie et
depuis toujours. Donc, on peut ! Et longtemps !

Les mêmes qui vous expliquaient que les banques centrales pouvaient gérer l’inflation, vous
expliquent maintenant qu’elles s’avèrent incapable de revenir vers l’objectif de 2%. On ressort les
constats de l’économiste américain Lucas, il y a 60 ans, qui avait déjà constaté l’impuissance des
seules banques centrales face à l’inflation.  

On demande à la FED de faire baisser le dollar alors qu’on cinq minutes avant on nous expliquait
que les énormes masses financières en jeu rendaient l’opération impossible et que seuls les changes
flottants permettaient les ajustements.

Et les Trésors Publics ? Ils ne peuvent rien les malheureux, ou tout, c’est selon. Evidemment la
politique monétaire est partout gérée par l’Etat, sauf en Europe où les différents journalistes qui se
sont penché sur la question ont des vues différentes.  C’est la BCE qui gère dit l’un. Mais de facto
car c’est contre ses statuts, dit l’autre. Pas du tout, dit un troisième, elle gère l’inflation (inexistante).
Aucun n’a l’air de savoir que c’est l’Eurogroupe, en tant que collectif qui doit mener au jour une
politique monétaire en se réunissant tous les sixièmes jeudis du mois. En cas de guerre des
monnaies, c’est peut-être un peu embêtant, non ? On fait quelque chose ? Ben, non. Il faudrait
changer les traités. Et c’est long. La guerre aura déjà été perdue depuis longtemps.

Trump aura ainsi fait voler en éclats en quelques tweets une vulgate intellectuellement controuvée
factuellement décalée et même, concrètement, désastreuse, qui avait été créée par les suivistes de la
politique américaine pour justifier la destruction des accords de Bretton Woods. 

Les esprits espiègles ne peuvent que constater que si toute variation de change dommageable est le
fruit d’une mauvaise action et non pas un heureux ajustement du marché, il vaut mieux retrouver un
système de changes fixes et surveillés, avec consensus préalables pour les ajustements !

Les esprits s’échauffent aussi vite que la planète et pour le lecteur, les contradictions sont devenues
telles dans le domaine économique qu’il en est réduit à penser qu’il n’y a pas de sciences
économiques, seulement des guignols et des Etats irresponsables et en conflit ouvert.

Il serait plus simple que tout le monde comprenne que les changes flottants ont conduit d’abord à la
contraction de la croissance puis à une crise sévère et à la stagnation générale, puis à l’exaspération
des tensions, puis à la guerre commerciale et maintenant à la guerre des monnaies.

Entre le constat qu’on ne pourrait pas revenir à l’étalon or et la création d’une nouvelle organisation
monétaire internationale, il a fallu deux guerres et 20 ans. Espérons que nous saurons aller plus vite.

Pour notre part, cela fait plus de 20 ans que nous expliquons avec une constance digne d’une
meilleure écoute que ce que nous voyons aujourd’hui est le résultat obligé des concepts illusoires et
des faux-semblants mis en place après le coup de force de 1971.

En vérité si le diagnostic se cristallise, tout peut aller très vite. On sait ce qu’il faut faire. J Notre
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association offre La Monnaie du Diable 1919-2019 à tout dirigeant en manque de solutions qui
s’intéresserait à la question !

Didier Dufau, pour le cercle des « économistes e-toile ».
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