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Alors que la vulgate qui avait été bricolée pour justifier les changes flottants finit de sombrer a des
profondeurs abyssales, le n’importe-quoi monétaire triomphe. La jeune génération d’économistes ne
s’en rend pas compte, elle qui a vécu dans des faux-semblants depuis son acces a 1’enseignement.
Pour avoir répété des sottises avec componction comme on récite des versets du Coran, sans jamais
les remettre en cause, Les journalistes ne savent plus a quels saints se vouer et rapportent la parole
des maitres avec I’inquiétude de ceux qui voient que la soupe qu’on leur fait servir n’est plus aussi
claire que naguére. Etaler a travers les colonnes de leur journal ce qu’ils ressentent au fond d’eux
méme comme en contradiction fatale avec tout ce qu’on leur avait professé jusque 13, leur reste un
petit peu en travers du stylo. Enfin, un peu.

Les trois symboles du désordre actuel sont :

- Les taux d’intérét négatifs aggravés par la BCE

- L’idée que la BCE pourrait distribuer de I’argent a tout va pour relancer la consommation
- Les discussions autour de I’instauration du Libra.

Les intéréts négatifs sont la conséquence directe de I’énormité de la dette cumulée provoquée par
les changes flottants et les crises a répétition qu’elles ont alimentées. Les « éléments de langage »
consistent a affirmer que le but est de créer artificiellement une hausse des prix d’au moins 2% par
an. En vérité la masse de dettes rapportée au PIB est telle qu’elle est totalement insupportable. On a
quasiment supprimé 1’obligation de rembourser le principal. On ne veut méme plus payer pour les
intéréts. Imaginons un économiste des années 50 qui débarquerait aujourd’hui. Il suffoquerait. Une
banque d’escompte a pour but de permettre a une banque en difficulté de liquidité de faire face a
une panique. Voila la banque d’escompte national sommée de faire face a des crises de solvabilité.
Le résultat est une forme d’extorsion de fonds permanente et un déreglement total de 1’allocation de
ressources. Sans aucun effet sur le niveau des prix, naturellement. La stagnation a laquelle le monde
est confronté apres la plus grave crise depuis 1929, associée a I’étranglement fiscal et au poids des
dettes, interdit toute hausse générale des salaires, dans une optique de mondialisation basée sur la
compétition salariale. Tenter de justifier par la doctrine économique sérieuse la rapport entre une
hausse des intéréts négatifs est une gageure. Alors ont produit des simplismes consternants sans
méme se préoccuper de savoir pourquoi la politique menée n’a donné aucun résultat jusqu’ici.

Pourquoi ne pas se substituer a la croissance et a distribuer directement de I’argent a tout le

monde ? L hélicoptere de la banque centrale fertilisant le terrain avec des lachers de monnaie est
une vieille affaire. L’argent serait dépensé et la machine repartirait. On aura amorcé la pompe été la
croissance cherra. Le simplisme théorique est séduisant pour les espiegles. Les économistes un peu
observateurs et qui tiennent compte des fait savent que la mesure ne vaut rien. Les pays en déficit
accumuleront plus de déficit et devront donner rapidement des coups de frein. Les pays en excédent
aggraveront leur position, avec les effets qu’on connait.

Tous ces artifices ne sont que des artifices avec des raisonnements associés tout aussi artificieux et
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des résultats affichés totalement mythiques. Le résultat est la panique des agents économiques qui
ne comprennent plus rien et qui sont pris dans un lacis de signaux contradictoires. Cette course au
n’importe quoi est une course folle.

Du coup, d’autres artifices prennent des couleurs. L affaire du Libra est extrémement lourde de
conséquences possibles.

Créer un actif échangeable représentatif d’un panier de valeurs stables et pérennes est la vocation
d’un systeme monétaire international officiel. Forcer les Etats a conserver leur monnaie le plus
possible dans un rapport stable a cet étalon est le levier qui permet de créer un cadre stable et correct
pour les échanges internationaux et la prospérité générale.

Laisser a une initiative privée le soin de mettre I’affaire en ceuvre est de nature a créer des risques
aggraves, d’abord parce qu’on ne corrige pas ce qui doit 1I’étre et parce qu’on introduit un ver dans le
fruit officiel. .

Toute la difficulté du Libra est dans les conditions de I’émission des jetons et dans leur
remboursement en quelque chose dont la valeur est garantie. L’affaire du Bitcoin a prouvé qu’on
pouvait créer un jeton international sans valeur intrinséque capable de porter une anticipation
spéculative contre les monnaies officielles. Le marché du Bitcoin est totalement malhonnéte,
manipulé et « maquereauté » par une poignée de petits malins. Mais le Bitcoin vaut aujourd’hui
10.000 dollars ce qui est plus qu’une folie : un signe de la maladie monétaire mondiale. Si les
promoteurs du Libra parviennent a garantir la stabilité de la valeur de leur jeton par rapport a un
panier de valeurs et a définir des conditions d’émission et de remboursement qui la garantisse dans
la durée, le succes sera énorme et mondial. Il ne peut y avoir le moindre doute la dessus.

Rappelons que le dollar, comme le Franc, la Livre britannique et toutes les grandes monnaies ont
perdu plus de 95% de leur valeur depuis 1971, par rapport a un panier de valeur pérenne. Si le Libra
garantissait le rapport avec ces valeurs pérennes, il est de nature a faire sauter le systeme des
monnaies officielles. On ne paiera plus guere que les impdts en monnaie officielle (sauf en Italie ou
on utilisera des mini-bots !). Copernic a défini il y a des siecles ce qu’on appelle la loi de
Gresham. La mauvaise monnaie chasse la bonne. Les monnaies officielles ne serviront plus de
réserve de valeur. Le cours forcé perdra de sa force.

On comprend qu’un Enarque comme notre Ministre des Finances, Bruno Lemaire, veuille conjurer
ce spectre.

Quand on ne raisonne que par conservatisme et interdiction, ¢’est qu’on est totalement perdu. La
bonne approche est de comprendre ce qu’il faudrait faire du systéme international des monnaies
officielles pour qu’il évite les crises a répétition et la séduction du jeton transnational.

Si comme nous le suggérons depuis 20 ans publiquement, on réformait le systéme monétaire
international sur la base d’un étalon composite de valeur pérenne avec changes fixes managés par
les Etats et supervisés effectivement par un régulateur puissant, avec méme la création d’un jeton
officiel par le FMI, la séduction du Libra serait nulle.

Non Monsieur Lemaire ! On ne regle pas les difficultés par des interdictions mais en créant les
conditions d’une économie stable et croissante. Il est plus difficile de construire que d’interdire.
Surtout dans le champ international. Mais c’est cela ou rien.

Rien, c’est ce qu’on a et un rien baigné d’élucubrations toujours plus grotesques et toujours plus
décalées des réalités profondes.
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PS : on notera la parole tres forte de la trés bronzée nouvelle présidente de la BCE sur le sujet sans
parler de la pensée dynamique et au gott bulgare de la nouvelle directrice du FMI.



