Avant-propos

Ce précis d’économie est destiné a tous ceux qui cherchent a mieux comprendre les rouages
de I'’économie francaise, pour mieux cerner les enjeux du combat politique qui oppose
actuellement les tenants d’une Europe supra-nationale a ceux d’une Europe s’appuyant sur
une véritable coopération entre Nations souveraines.

Il rassemble un certain nombre d’entretiens ou d’articles, remis a jour et actualisés, que
I"auteur a commis ou écrit depuis 3 ans, depuis qu’il a rejoint I'équipe de Marine Le Pen et
de Louis Aliot pour participer a leur combat patriote contre ce qu’il est convenu d’appeler le
systeme UMP-PS.

Ce petit manuel est évidemment ‘engagé’, au sens ol son auteur cherche a défendre une
position assez éloignée de I'orthodoxie économique libérale. Mais il a été écrit en toute
liberté, et si certaines de ces idées exposées ici sont sans doute critiquables, leur auteur s’est
toujours efforcé de les développer et de les justifier sans idées préconcgues, et en toute
indépendance d’esprit.

L’euro, une erreur manifeste dont on ne
pourrait sortir ?

(Monnaie)

En Europe, on ne pourrait plus revenir sur une erreur.

Le sens de I'histoire serait-il tel, en Europe, que I’on ne pourrait que s’enfoncer plus en avant
dans la crise ? Vouloir corriger une erreur serait devenu impossible pour je ne sais trop
quelle raison surnaturelle. Le sort des peuples serait-il devenu moins important que celui de
ses banquiers, de ses ‘élites’ ?

De nombreux économistes nous le disent, I'Euro était une erreur, le prix Nobel Stiglitz I'a
encore déclaré face a des jeunes universitaires italiens, le 7 mai.

Cependant, plutot que de reconnaitre cette quasi-évidence, la majorité de nos politiques
tentent encore de porter le débat sur un tout autre terrain, celui de I'Europe, dont le sort
serait a tout jamais lié a celui de I'Euro, ce qui est a la fois une contre-vérité historique et un
mensonge politique.



Non, I’Euro, ce n’est pas I’Europe, non I'Europe ce n’est pas Bruxelles, oui il y a une autre
facon de construire I'Europe que celle que nous proposent les politiques qui se sont
succédés au pouvoir depuis 40 ans.

L'Europe des Nations que nous proposons est une Europe batie sur la coopération de
nations souveraines, une Europe qui a fait I’Airbus, Ariane, Erasmus, en batissant des projets
qui respectaient les valeurs et les traditions de chacun des pays associés a ces magnifiques
projets.

Quand F. Hollande ose dire, en commémorant la victoire des alliés sur le totalitarisme nazi
du 8 mai 1945, que sortir de I'Euro, ce serait sortir I'Europe de I’histoire, c’est non seulement
un énorme mensonge — il en est coutumier — mais c’est presque une infamie.

Si la France a lutté avec ses alliés pour se débarrasser d’une dictature sanglante et
inhumaine, ce n’est pas pour accepter une dictature beaucoup plus feutrée, mais non moins
inhumaine, celle de la pensée unique, s’articulant, pour les questions économiques, sur un
libre-échange débridé et une monnaie unique contraignant la majorité de ses peuples a
toujours plus d’austérité et de désespérance.

Enfin, si 'Europe actuelle est en paix, cela a bien peu a voir avec les traités européens, qui se
sont bien davantage occupés du bien étre des marchés que du bien vivre des peuples
constituant I'Europe qu’ils prétendaient défendre. La paix, chacun la souhaite, bien entendu,
mais la dissuasion nucléaire a sGrement eu, et aura sans nul doute, bien plus d’effet que le
discours du Bourget de F. Hollande ou que les gesticulations médiatiques de tel ou tel
commissaire européen, bien plus soucieux de satisfaire tel ou tel lobby financier ou
industriel que de s’occuper vraiment du sort de ses concitoyens.

Pourquoi I’Euro, cela ne marche pas...

(Monnaie) - Entretien

L’euro, cela ne fonctionne pas, le nier, c’est nier les faits.

Q. Alors, I’'euro, cela ‘marche’, ou non ?

Un constat factuel, et deux explications, pour montrer la faillite de la zone Euro, au moins
pour la France.

Tout d’abord le constat factuel, que tout le monde peut faire. La France, troisieme pays
exportateur en 1995, avec des soldes commerciaux positifs jusqu’en 2003, est en train de
perdre sa place de cinquieme pays exportateur, avec un déficit commercial oscillant autour
de 70 milliards d’euros, soit 3.5 % de notre PIB, accompagné d’un chGmage dépassant les
« chiffres les plus noirs » de notre époque récente, a savoir les premiéres années du premier
mandat présidentiel de Jacques Chirac.



Une premiere explication, tres concrete : la « copropriété » de la zone Euro, qui rassemblait
initialement, début 2002, onze pays européens - plus la Grece, en ‘invité surprise’ - a vu les
principales « maisons » de la zone Euro diverger en valeur. L’Allemagne représentait 28 % de
la valeur initiale, la France 21 ou 22 %. Maintenant, il faudrait valoriser I’Allemagne a 30 %,
et la France a 20 %, ce qui est impossible avec une méme monnaie, une monnaie « unique ».
A moins bien sir que I’Allemagne, dans sa grande bonté, accepte de subvenir
« gracieusement » aux besoins et aux réparations de la maison France, en lui remettant trés
généreusement une dette annuelle de 20 a 25 milliards d’euros — montant de ses excédents
commerciaux vis-a-vis de la France - mais aussi en financant le reste de son déficit
commercial vis-a-vis d’autres pays, d’ou une rallonge de 40 a 45 milliards : ce qui n’est pas
rien, méme pour I’Allemagne et ses 170 a 200 milliards d’excédents commerciaux annuels.

Q. Difficile d’imaginer que I’Allemagne nous renfloue, non ?

Effectivement, méme si, a terme, aucun pays ne peut se satisfaire d’avoir trop longtemps un
solde trop bénéficiaire, s’il est obligé pour cela de préter a ses malheureux voisins pour qu’ils
puissent lui acheter ses produits.

Mais laissons la cette question, que Keynes, en tant qu’inspirateur de la charte de
La Havane, avait déja entrevue il y a bien longtemps.

Avant de passer a notre deuxiéme explication sur la faillite de la zone euro, rappelons que la
France a toujours exporté, au moins depuis 35 a 40 ans, plus de 20 % de sa production, et
gue ce n’est pas linstauration de lI'euro qui a changé profondément cette donne. Le
pourcentage de biens exportés par la France a méme légérement diminué — vu la
concurrence exacerbée par la mondialisation : plus de clients, mais aussi beaucoup plus de
concurrents.

C’est surtout au niveau des importations que le libre-échange et I'instauration de I'Euro ont
fait des ravages, puisque nous importons un pourcentage bien plus important qu’avant, de
I'ordre du quart de notre production.

Notons que pour I’Allemagne, c’est la situation inverse, puisqu’elle importe de moins en
moins, au moins relativement au montant de ses exportations, avec un solde positif ayant
atteint 200 milliards en 2013.

Q. L’euro, cela marche donc pour I’Allemagne...

C’est vrai. Mais, pour comprendre pourquoi I’Allemagne s’en sort bien mieux — c’est un
euphémisme — que la France, la encore, regardons les faits, en nous reportant quelques
décennies en arriere.

La croissance réelle de la France, entre 1965 et 1980, a toujours été aussi importante, voire
plus importante que celle de I'Allemagne, avant sa réunification, mais elle s’accompagnait
d’'une hausse des prix bien plus importante. De fait, l'inflation, baptisée par Keynes
d’euthanasie des rentiers (petits ou grands) favorisait les actifs, aux revenus plus ou moins
indexés sur 'inflation, aux dépens des « inactifs » - ce que Maurice Allais décrit comme les
détenteurs de « revenus non gagnés ».

En France, vu sa démographie, cela ne posait pas de problémes : le poids des « actifs » vis-a-
vis des retraités était tel qu’il valait mieux favoriser les actifs, et la croissance, méme au prix
d’une inflation nettement plus forte qu’en Allemagne.

En Allemagne, au contraire, avec une population vieillissante, I'euthanasie des rentiers
n’était pas acceptable. De plus le souvenir de deux grandes crises, en 1923 et 1948, semble
avoir marqué a tout jamais l'inconscient collectif allemand : I'inflation, pour les allemands,
est un mal absolu.
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Avec I'Euro, plus question d’avoir une inflation différente — ou du moins trop différente —
entre I’Allemagne et la France.

Malheureusement la tradition francgaise a fait que la tension a la hausse sur les salaires — au
moins pour ceux qui ont la chance, ou I'opportunité, d’avoir une activité professionnelle — a
continué a peser sur le colt du travail (lui-méme grevé de plus en plus de taxes, patronales
ou salariales). La compétitivité de I’économie frangaise vis-a-vis de celle de I’Allemagne
s’est effondrée, lentement mais sGrement, en moyenne de 0.25 a 0.3 % par an. (Ces chiffres,
validés par le professeur Vesperini dans son livre sur I'euro, a partir de données d’Eurostat,
ont été confirmés par une étude récente du Boston Consulting Group).

0.25 % ou 0.3 % annuel, cela semble peu, mais, en 12 ans, depuis I'émergence de I'Euro, cela
fait quand méme un différentiel de 3 a 4 %, ce qui correspond justement a la véritable
valorisation de la « maison » Allemagne par rapport a la « maison » France évoquée plus
haut.

A cela, il faudrait ajouter la tradition allemande d’un réseau efficace de PME et d’entreprises
de taille intermédiaire, ainsi que la main-d’ceuvre « bon marché », voire exploitée, venant
des pays de I'Est, mais ceci est une autre histoire.

Oui a la France, non a Bruxelles.

(Généralités) - Entretien

Des attaques injustifiées et une mauvaise foi flagrante contre la cohérence interne et
Vefficacité du programme économique du FN/RBM...

Q. Les idées économiques du Front National sont trés souvent vilipendées ou considérées
comme incohérentes, voire méme mortiféres pour la France. Comment faut-il répondre a
de telles attaques ?

De fait, les attaques contre le projet de Marine sont rarement argumentées, et reposent le
plus souvent sur des contre-vérités, voire méme des mensonges purs et simples.

Il en est ainsi de la question de I'Euro, de celle du protectionnisme, de celle du pouvoir
d’achat, ou encore de celle du chdmage ou de la dette publique.

Q. Questions bien diverses, effectivement. Mais je suppose que derriére tout cela, il y a un
fil rouge...

Notre slogan pour les élections européennes le résume assez bien : non a Bruxelles, oui a la
France, autre fagon de dire que nous voulons que la France retrouve toute sa souveraineté,
en refusant les diktats d’'une organisation bureaucratique et non élue démocratiquement.
Mais entrons dans les détails, si vous le voulez bien, en montrant d’ailleurs sur chacun des
éléments évoqués la mauvaise foi de nos adversaires.



L’importance cruciale d’une véritable souveraineté

Q. Que voulez-vous dire par souveraineté ?

Le projet-programme du Front National/Rassemblement Bleu Marine (FN/RBM par la suite)
repose sur des échanges équilibrés avec le reste du monde, d’abord I'Europe, mais pas
seulement.

Ces échanges équilibrés concernent quatre flux, flux de capitaux, flux de biens, flux de
services, et aussi flux migratoires.

Et il est impossible d’équilibrer I'ensemble de ces flux si la France n’a pas les moyens
juridiques et économiques de le faire, et de le proposer a ses partenaires.

Q. D’ot I'importance de cette souveraineté...

La France a peu a peu perdu sa souveraineté monétaire — monnaie unique au lieu d’une
monnaie nationale — sa souveraineté budgétaire — son budget est soumis a I'accord de
Bruxelles — et méme sa souveraineté fiscale et législative - plus des % de ses lois étant la
conséquence de directives européennes. Et ne parlons méme pas de sa souveraineté
migratoire, puisqu’il n’y a quasiment plus de contréle a ses frontiéres, du fait de I'accord de
Schengen.

Q. Méme si vous avez raison sur cette perte de souveraineté(s), que peut-on vraiment y
faire ? Nos adversaires, ceux qui soutiennent le systeme actuel, PS, UMP ou autres, disent
non seulement qu’on n’y peut rien, mais que c’est méme une chance pour la France...

Une chance pour la France ? Comme I'immigration sans doute, qui nous colite entre 35 et
70 milliards par an, et alors que I'entrée de 250 a 350 milliers d’immigrés, dont un gros tiers
d’entrées illégales, ne peut que continuer a peser sur la situation de I'’emploi et du pouvoir
d’achat de nos compatriotes...

Q. Peut-étre, mais que pouvons-nous faire ?
Pour I'immigration, sortir de I'espace Schengen, et reconduire a nos frontieres, comme |'ont
décidé les Suisses, tous les immigrés illégaux.

Q. Et pour les autres souverainetés, en particulier monétaire et plus généralement
économique ?

Sortir de I'Euro, si possible de facon concertée, est évidemment une nécessité, de méme que
s‘appuyer sur un protectionnisme raisonnable, seul a méme d’empécher qu’un libre-
échange de plus en plus débridé et déloyal ne transforme la France en un désert industriel.

Sur la sortie de I’Euro et les questions monétaires

Q. Sortir de IEuro? Nos compatriotes ne semblent pas le souhaiter. De plus ils
s’intéressent beaucoup plus a la faiblesse de leur pouvoir d’achat, ou a la hausse du
chémage...

C'est vrai. Si 70 % des Francais ont une mauvaise, voire une trés mauvaise opinion de I'Euro
— ainsi d’ailleurs que de I'Union Européenne en général - un tiers a peine déclare vouloir
quitter I'Euro. Méme au niveau des sympathisants de notre mouvement, il y a encore
beaucoup d’hésitants. Il y a d’ailleurs plusieurs explications, complémentaires, a cela.



Q. Lesquelles ?

J’en vois trois principales, I'une sociologique, la deuxieme technique, la troisieme politique.
La raison sociologique est la peur du changement : I'Euro ne marche pas, mais par quoi
vraiment le remplacer.

Q. On sait ce que I'on perd...

Tout a fait. Par ailleurs, le lien entre I'euro et le ch6mage ou la perte de pouvoir d’achat n’est
pas nécessairement évident a appréhender. Ce qui nous améene a la deuxieme explication,
plus abstraite ou technique celle-la. Tout ce qui touche a la monnaie est considéré comme
difficile a comprendre, voire un peu « magique ».

Q. Et c’est vrai ?

Oui et non. Il n"est sans doute pas dans l'intérét de ceux que Marine Le Pen appelle les
« sachants » que chacun puisse comprendre les rudiments de la création monétaire.

Ces rudiments ne sont d’ailleurs pas si compliqués que cela, une fois que I'on a compris que
la plupart des mécanismes monétaires reposent a la fois sur une situation de monopole,
étatiqgue ou accordé par un ou plusieurs états a des organismes financiers, et sur un
contexte permettant aux divers acteurs économiques d’avoir plus ou moins confiance dans
la valeur ou la pérennité de telle ou telle monnaie.

Cela étant, I'accés aux données de base, en particulier au bilan de la banque centrale et des
banques commerciales n’est pas si évident que cela, et cette difficulté permet sans nul
doute a certains « experts » de dissimuler trés souvent derriere des écrans de fumée,
bancaire ou monétaire, des réalités économiques qui risqueraient de facher.

C'est en particulier le cas de I'euro, et de I'explication politico-idéologique qui conduit la
plupart de nos politiques a prétendre que I'euro n’est nullement en cause dans la situation
désastreuse de la France, et plus généralement de I’'Europe du Sud.

Q. Ces mémes politiques vont d’ailleurs jusqu’a prétendre que les pires calamités se
produiraient si la France sortait de I’Euro pour « rebattre monnaie »

Cela leur est d’autant plus facile a prétendre, d’ailleurs, que la valeur d’une monnaie est
relativement abstraite. La seule chose concréte que voient nos compatriotes, c’est ce qu’ils
peuvent acheter avec un billet de 10 ou de 20 euros, ou avec un chéque du méme montant.
lls ont aussi peur, assez légitimement, de ce qui peut arriver a leurs éventuelles économies,
a leur épargne.

A leur échelle, celle d’'un simple individu ou agent économique, c’est déja difficile de
percevoir, et encore plus d’accepter qu’aucune législation, aucune administration, aucun
« plan — ou pacte - de stabilité » ou de « responsabilité » ne peuvent leur garantir a terme le
niveau de leur pouvoir d’achat, de leur future retraite, méme si chacun concoit que dans une
économie en perte de vitesse les menaces peuvent exister.

Q. Vous voulez dire que le lien entre I’Euro et les mauvaises performances de la France
n’est pas la premiére préoccupation des frangais...

Surtout que ce lien, pourtant dénoncé par de plus en plus d’économistes, est
systématiquement caché par lI'immense majorité de nos politiciens, qui, au contraire,



prétendent que si la situation actuelle n’est pas bonne, elle serait bien pire sans I'Euro qui
nous aurait « quand méme » un peu défendu d’une situation encore plus désastreuse.

Une zone Euro protectrice ou salvatrice ?

Q. Et quels sont leurs arguments ?

Des arguments, ils n’en ont guére, tout au plus des affirmations, le plus souvent
mensongeres.

Les adversaires de notre programme prétendent d’abord que notre épargne serait menacée
par la sortie de I'Euro, alors que, si I'’économie de la France continue a végéter, comme c’est
le cas depuis 6 ou 7 ans avec une croissance si atone qu’elle ne compense méme pas
I'augmentation de sa population, I'épargne qu’ils pensent pérenne n’aura plus guére de
valeur, que cette épargne soit liquide, et figurant en compte-courant dans une banque, ou
investie dans des entreprises qui déposeraient leur bilan.

Q. Je croyais qu’il y avait un fonds de garantie de I’Epargne, pour tous les comptes de
moins de 100 000 euros...

Je ne vois pas comment ce fonds, de 2 a 3 milliards d’euros, peut prétendre garantir le
montant total de ces comptes prétendument garantis, qui dépasse 1 500 milliards d’euros...
La seule vraie garantie, c’est la situation économique de la France, bien au-dela de la seule
situation de son systéme bancaire ou financier.

Q. On nous dit aussi que si I’Euro était remplacé par une monnaie nationale dépréciée de
20 a 25 %, I’épargne serait elle aussi dépréciée du méme pourcentage.

C’est évidemment faux, pour 2 raisons.

Tout d’abord, une « bonne » dépréciation de I'euro francais, ou franc nouveau, par rapport a
I’euro serait sans doute plus proche de 12 %, pour ramener le franc nouveau a une parité
d’environ 1.2 dollar pour un franc.

De plus, méme avec une dépréciation de 25 %, I'épargne serait trés loin de subir la méme
perte relative. Pour une épargne destinée a financer des achats nationaux, ou domestiques,
la seule dépréciation serait du niveau de l'inflation, que différents experts évaluent a 3 ou
4 %, tres loin des chiffres annoncés par les tenants du systeme actuel.

Q. C’est d’ailleurs ce qui s’était produit en 1959, lorsque M. Pinay avait dévalué le franc de
35 %. L’épargne des Frangais n’en avait pas été mutilée pour autant.

Effectivement. Ce n’est que vis-a-vis de |'extérieur, si vous achetez, par exemple, des
produits libellés en dollars que le pouvoir d’achat de votre épargne s’en trouverait
nettement amoindri.

Q. Ce serait d’ailleurs le cas si nous restions dans la zone euro, mais avec un euro moins
cher...

Evidemment.



L’impact de la renaissance du franc sur nos dettes

Q. On nous soutient aussi qu’avec un «retour» au franc, nos dettes publiques
augmenteraient de facon abyssale...

Il ne s’agit certes pas de « revenir » au franc, mais de créer un franc nouveau, ce franc
nouveau valant prés de six fois le franc 1998, si on évalue sa dépréciation relativement au
niveau actuel de I'Euro a 12 %.

Par ailleurs, la renaissance du franc aurait un impact trés limité sur nos dettes, puisque nous
évaluons cet impact a une dizaine de milliards, trés loin des 200 ou 300 milliards annoncés
par les tenants de I'euro a tout prix.

Q. Comment est-ce possible ?

Les lois internationales, dites du « Lex monetae » font que 97 % de nos dettes publiques,
libellées euros, seraient a rembourser, pour la méme valeur « nominale », en francs
nouveaux, dés lors que ce franc nouveau représenterait notre nouvelle monnaie nationale.
Si nous partons des 2 000 milliards d’euros de la dette publique francaise telle qu’elle est
estimée courant 2014, seul 3 % de cette dette subira I'impact d’une éventuelle dépréciation,
soit 60 milliards.

Avec une dépréciation de 12 %, cela ferait un surcolt de 7,2 milliards, avec 20 %,
12 milliards, avec 25 %, 15 milliards.

Q. On est effectivement bien loin des centaines de milliards. Et qu’en est-il des critiques sur
le renchérissement dramatique de nos importations en cas de sortie de I’Euro ?

Cette critique n’est guére plus subtile, méme si a force de la répéter on croit sans doute
pouvoir réussir sinon a lobotomiser un grand nombre d’électeurs, du moins a les empécher
de réfléchir.

La encore, un peu de cohérence et de bon sens ne peuvent pas nuire.

Si la dépréciation d’'une monnaie est néfaste a I’économie qui I'entreprend, ce serait vrai que
ce soit pour I'Euro, jugé trop cher et donc que I'on cherche a déprécier, ou pour une autre
monnaie, comme le franc nouveau.

La seule chose qui est vraie, c’est d’ailleurs la conséquence logique de toute dépréciation,
c’est que si I'euro baisse, ou si un franc nouveau le remplace, le prix unitaire des biens
importés augmentera, alors que le prix unitaire des biens exporté diminuera.

L'objectif de cette dépréciation est lui aussi évident : en augmentant les co(ts unitaires, on
souhaite diminuer de fagon importante les quantités importées, I'inverse étant vrai pour les
exportations pour

Q. Et cela marche ?

Deux siecles d’histoire des faits économiques I'ont toujours prouvé.

Certes certains produits importés sont plus difficiles a remplacer que d’autres, mais ce
phénoméne a toujours existé. La France a depuis des décennies exporté plus de 20 % de sa
production, elle le faisait avant I'Euro, elle continuera a le faire apres. C'est le niveau actuel
de ses importations qui est préoccupant, et c’est ce niveau qui diminuera avec une parité
correcte de sa nouvelle monnaie nationale, le franc nouveau.

Et nous ne doutons pas que nos voisins européens sauront nous suivre dans cette voie, pour
déterminer avec nous le meilleur niveau d’'une monnaie commune qui permettra a la France
d’échanger avec ceux-ci biens, services et capitaux de facon équilibrée, ce qui est la seule
facon d’arriver a une paix économique entre les diverses nations européennes.
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Q. Et en ce qui concerne la faiblesse actuelle du pouvoir d’achat ?

Certaines analyses récentes, dont celle de Vesperini ou encore celle de Sapir et de Murer,
ont montré que I'on pouvait attendre d’une dépréciation de 12 % du franc nouveau par
rapport au niveau actuel de I'euro une croissance supplémentaire, pendant 3 a 4 ans, de
1.5 % (2.5 % si nous déprécions de 20 %), entrainant par la méme une croissance du pouvoir
d’achat de 1 %, et un début de diminution réelle du chémage.

Bien entendu, d’autres mesures seront nécessaires pour aller au-dela, et permettre une
véritable ré-industrialisation de la France, grace en particulier a des mesures de patriotisme
intelligent.

Quoi gu’il en soit, nous sommes bien loin des prophéties catastrophiques des thuriféraires
du systeme UMPS.

Q. Et ce, d’autant plus que la France ne sortirait siirement pas toute seule du carcan de
I’Euro.

On peut en tout cas le penser.

Des propositions économiques de bon sens,
face a I'incompétence ou la mauvaise foi

(Généralités)

Des attaques injustifiées et une mauvaise foi flagrante contre la cohérence interne et
Vefficacité du programme économique du FN/RBM...

Il a quelques mois, suite a un mini débat entre le ministre de I'’économie de I'époque et
Marine Le Pen, j’avais écrit un article intitulé ainsi :

«Moscovici face a Marine Le Pen : quand la mauvaise foi est érigée a la hauteur d’un
principe de gouvernement » et qui disait en substance ce qui suit :

« Je nose croire qu’un ministre de la république francaise soit totalement incompétent : vu
les énormités proférées par le ministre [...] de I'Economie et des Finances, on pourrait
pourtant le penser. Comme ce n’est sans doute pas le cas, il ne reste qu’une explication, la
mauvaise foi.

[... en évoquant] seulement 2 ou 3 points économiques sur lesquels M. Moscovici, une fois
de plus, a tenté de tromper les francais. »

Tout d’abord, la question des dettes :

Notre ministre (de I'’époque), qui a répété plusieurs fois [...] qu’il parlait en tant que ministre
de I'’économie et des finances, a confondu sans vergogne le fait que 2/3 de la dette était
détenue par des ‘étrangers’ avec le fait beaucoup plus important que seul 3% de cette dette
était de droit francais soumis par la méme a la loi « lex moneatae ».



Dit autrement, 97% de la dette doit étre remboursée en monnaie « nationale francgaise »,
I’Euro pour le moment, le franc nouveau si nous assistons a la renaissance de notre monnaie
nationale.

La différence n’est pas minime, puisque I'erreur de Moscovici concerne 60 a 65 % de 1950
milliards, soit 1200 milliards bruts, ou, en supposant une dépréciation de 15% (méme si
Marine a parlé d’'une dépréciation/dévaluation de 20%, en s’appuyant sur les chiffres de J.
Sapir) I'erreur nette est de 180 milliards: une paille. Quand on pense que le ministre dit
disposer de 150 000 collaborateurs a Bercy ...

A propos de I’épargne :

Autre point concernant I'épargne des frangais et la situation des banques. De récentes
études ont montré que les 1500 milliards d’épargne des « petits épargnants frangais » - ceux
qui ont moins que les 100 000 euros prétendument garantis par un fonds d’épargne se
montant a ... 2 milliards - ne pouvaient en aucun cas étre véritablement garantis, en cas de
faillite d’'une ou de plusieurs banques.

La encore Moscovici a nié cette évidence, rappelée par Marine Le Pen, et la réalité que
plusieurs de nos banques ont insuffisamment de capitaux « propres » — curieuse
expression pour des capitaux dont on ne connait pas toujours la provenance — pour que leur
survie, une fois de plus, ne dépende pas d’un soutien de I’état, et donc de nouveaux efforts
demandés aux contribuables.

Sur le ‘pacte’ de responsabilité, et son insuffisance notoire :

Je passerai sur les 70 milliards que le sauvetage — provisoire — de I'Euro a déja colté a la
France, et dont Moscovici feint de croire a leur remboursement ultérieur — sans doute aux
calendes grecques, c’est le cas de le dire - pour aborder la question du pacte de
responsabilité, et des 30 ou 35 milliards que I'Etat va devoir trouver pour le financer.

En supposant que, par miracle — sans ponctionner une fois de plus les ménages frangais —
Monsieur Moscovici trouve quelque part ce financement, comment peut-on nous faire
croire que ces 35 milliards, un peu moins de 2% du PIB, vont étre plus efficaces pour
relancer I'économie francaise que ce que propose Marine, a savoir une dévaluation de 15 a
20% appuyée sur la renaissance du franc, et par la méme de notre puissance économique.
Notre commerce international — qui ne date pas d’hier, et qui avait valu a la France, il y a 15
ans, avant I'Euro donc, la position de la troisieme nation exportatrice mondiale — est
caractérisé par 420 milliards de produits et biens exportés, et d’environ 490 milliards
importés.

Pour une dépréciation-dévaluation compétitive :

Cette dépréciation-dévaluation compétitive, selon les calculs de plusieurs experts — qui sont
trés loin d’appartenir tous au FN/RBM — ameénerait notre commerce a se rééquilibrer, autour
d’un chiffre export-import de I'ordre de 450 milliards d’euros, ou encore de 500 a 520
milliards de francs nouveaux. Dans ce contexte, comment Moscovici ose-t-il parler d’'une
France rabougrie, se repliant sur ses frontieres.

J'avais conclu en ajoutant « Une preuve de plus que le gouvernement actuel ne croit pas a la
France, et qu’il imagine qu’en dehors des diktats imposés par Bruxelles, il n’y a point de salut
pour notre nation. ».

Et ce ne sont pas les nouvelles mesures, ou mesurettes, annoncées par le nouveau premier
ministre et le « demi-remplacant » de M. Moscovici (‘demi’ puisque M. Montebourg reprend
une partie des responsabilités théoriques de M. Moscovici) qui changeront le fond du
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probléeme ou qui risquent, malheureusement pas, de remettre en question mes critiques ci-
dessus.

Inflation, déflation et désinformation

(Monnaie) - Entretien

La vérité sur linflation qui serait due a la sortie de la France de la zone Euro...

Q. Pendant la campagne présidentielle de 2012, les adversaires de Marine Le Pen ont
souvent affirmé que son programme plongerait la France dans des difficultés économiques
considérables, et qu’il s’ensuivrait en particulier une inflation désastreuse. Qu’en pensez-
vous ?

Sans méme prendre en compte la situation calamiteuse actuelle de la France, celle du
printemps 2014, je ne peux évidemment que redire ce que j'avais déja dit en mars 2012, a
savoir que les thuriféraires du systeme, qu’ils soient plutét PS ou plutot UMP, experts
comme politiques s’étaient contentés, en guise d’argumentaires d’utiliser les ficelles les plus
grosses et les contre-vérités les plus éhontées, pour tenter de discréditer les propositions de
Marine Le Pen.

Q. Pourriez-vous préciser en quoi ces arguments, ou cette absence d’arguments, était
infondée ?

Je ne vais prendre ici gu’un exemple, celui des mesures proposées par Marine qui seraient
soit disant inflationnistes.

Pour cela, trois propositions tirées du programme de Marine peuvent inquiéter, si elles sont
tirées d’un contexte plus global, je veux parler de I'émission monétaire de 100 milliards
d’euros, du passage a une monnaie nationale (dans le cadre d’'une monnaie commune), et
enfin de 'augmentation mensuelle du pouvoir d’achat de 8 millions de nos compatriotes.

La BCE a émis, entre novembre 2011 et février 2012, plus de mille milliards a destination de
banques commerciales, ce qui correspondrait pour la seule France, vu le poids de celle-ci
dans la zone Euro, a un peu plus de 200 milliards d’Euros.

Q. Aucun « expert » de 'UMPS n’avait crié a I’époque, non plus que depuis, au moindre
danger d’inflation.

Effectivement. Mais lorsque Marine Le Pen avait proposé, en janvier 2012, une création
monétaire franco-francaise a 100 milliards d’euros — via la Banque de France - nos
« experts » avaient hurlé a la trahison de I'orthodoxie monétaire et nous avaient quasiment
promis, en cas d’élection de Marine, un cataclysme inflationniste a nul autre pareil...

11



Q. Selon que vous serez, non pas puissant ou misérable, mais dans le systéme ou hors du
systéme...

Tout a fait. Autre point : le passage a 'euro-franc, ou au franc 2012, aurait correspondu,
avec les données du printemps 2012, a une dépréciation extérieure (maximale) de ce franc
nouveau a 9.4 % (1.21 contre 1.34, si I'on calcule cette dépréciation par rapport au dollar).

Q. Avec les données du printemps 2014, on aurait plutét une dépréciation de 12 % (1.21
contre 1.38)

C’est exact. Mais revenons aux chiffres de 2012.

Cela n’aurait pas changé grand-chose au niveau interne, mais cela aurait pu renchérir,
effectivement, les produits importés...

Q. A moins au niveau unitaire, le volume consommé pouvant, lui, diminuer.

Tout dépend bien shr des produits, et de leur remplacement éventuel par des produits
« domestiques ». Ainsi le pétrole se serait renchéri, en consommation annuelle, de 2 a
3 milliards d’euros. Si I'Etat avait été le seul & prendre en charge cette augmentation, cela
aurait pu peser sur le consommateur.

Q. Effectivement...

Mais Marine Le Pen avait proposé de surtaxer les compagnies pétroliéres, en particulier
Total, qui a fait en 2011 plus de 11 milliards de bénéfices, ce qui n’aurait entrainé aucun
surcolt pour le consommateur.

Q. Sans compter qu’en principe, quand on diminue la valeur d’une monnaie, cela favorise
les exportations, et diminue les importations...

Oui, c’est une des rares lois économiques qui n’ait jamais été démentie par les faits.

Dernier point enfin: la CSI (Contribution Sociale sur les Importations) de 3 % destinée a
financer pour partie (a hauteur de 11 a 15 milliards) I'allégement de cotisations salariales
estimé a 20 milliards (sachant que les 5 a 9 milliards restant auraient été facilement couverts
par la récupération de la TVA et d’autres rentrées fiscales liées a la seule augmentation
mécanique du PIB de 20 milliards, soit 1 % du PIB 2011).

Q. Difficile de nier que cette CSI aurait renchéri les importations...
Tout a fait, mais toute la question est de savoir de quel niveau...

Q. Oui, de combien : cela devrait étre de 3 %, non ?

Non, pas de 3 %, ni méme de 2 %, mais d’un pourcentage que I'on peut évaluerala 1.5%
(puisque le prix des produits importés ne représente que 35 a 50 % du prix de vente total de
ce produit, une fois transformé et mis a la vente).

Mais ce n’est pas tout, puisque par rapport a ce surco(t, il y a aussi des bénéfices a en
attendre.

Q. Quels bénéfices ?

Partons de la fourchette haute du surcolt initial, soit 1.5 %, sur des produits importés qui
représentent 25 % de la consommation frangaise.

La contribution éventuelle de cette CSI a I'augmentation des prix aurait donc été inférieure a
0.4% (1.5% fois 25%). Nous sommes bien loin, la encore, du désastre inflationniste
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annoncé, et ce d’autant plus que, dans son programme, Marine a retenu une inflation
globale moyenne de I'ordre de 2 %, 5 fois supérieure donc a I'impact de la CSI.

Si I'on sait, de plus, que l'objectif économique prioritaire de Marine est de recréer des
emplois en réindustrialisant la France et en stoppant les délocalisations par des mesures de
protectionnisme intelligent et raisonné, la réciprocité des flux de capitaux, de biens, de
services et de personnes en étant le maitre mot, on voit bien que les accusations de mesures
inflationnistes ne tiennent pas debout. Moins de chémage entraine mécaniquement moins
d’allocations chémages, moins de mesures sociales, et donc moins de déficit budgétaire ou
social, donc moins d’inflation.

La France va mal, dans une Europe en crise.

(Généralités) - Entretien

Les quatre principaux maux dont souffre la France...

La campagne européenne de 2014, aussi bréve soit-elle, semble pouvoir délier certaines
langues. Méme les plus « euro-béats » de nos politiques semblent avoir pris conscience que
I’Europe va mal, diagnostic confirmé par un récent sondage de I'Institut Harris.

Dans ce sondage les Frangais jugent globalement I'UE inefficace. Plus précisément les
Francais donneraient a I'Union européenne des notes fort médiocres, notamment sur
I'emploi, la croissance et I'immigration.

S’ils devaient attribuer une note de 0 a 20 pour juger de |'efficacité de I'UE, les personnes
interrogées décerneraient la moins mauvaise note, 6.8 sur 20, a la PAC (politique agricole
commune) tandis que la politique budgétaire obtiendrait 6.5, la croissance 5.6, I'emploi 5 et
I'immigration 4.6.

La France étant I'un des membres majeurs de I'Union Européenne, le fait que I'Union
Européenne aille globalement mal, méme si certains pays, comme I’Allemagne, s’en sortent
plutot bien, a forcément un impact sur sa situation.

Il est donc important de recenser les principaux maux dont souffre la France, avant de voir si
certains d’entre eux, voire la totalité, sont imputables a I'appartenance de la France a cette
Europe, celle de Maastricht et de Lisbonne.

Q. En se limitant a la France, quels seraient, d’aprés vous, ses principaux maux ?
J'en vois principalement quatre.

Q. Lesquels ?

1) Un état a la fois trop lourd et le plus souvent inefficace, bien éloigné de I'état stratege
proposé par Marine Le Pen.

2) Une financiarisation de I’Economie telle que I'économie réelle, celui des petites et
grandes entreprises, est devenue |'otage, voire I'esclave des marchés financiers et des
banques.
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3) Un pouvoir d’achat en berne, associé a une croissance anémique, voire inexistante,
depuis cing ans mécanismes les plus élémentaires d’une économie moderne, a savoir les
rouages d’une

4) Un déficit commercial abyssal, fort différent des excédents qui existaient encore il y a
quinze ans.

Q. Vous ne parlez pas des dettes publiques, est-ce un oubli de votre part ?

Ce n’est pas un oubli, c’est simplement parce que je considére que cette dette publique,
aussi importante soit-elle, n’est pas aussi préoccupante que les quatre points évoqués ci-
dessus, d’autant plus qu’une partie notable de ces dettes est liée a un ou plusieurs des
points précédents.

Q. Pourriez-vous dans ce cas expliciter 'ensemble de ces points, en commeng¢ant par
I’Etat ? Pourquoi pensez-vous qu’il est a la fois inefficace et trop pesant ? Est-ce parce que
le nombre de fonctionnaires serait trop important ?

Je ne pense pas que le nombre de fonctionnaires soit I'indicateur a privilégier en priorité,
méme si ce nombre est, en France, relativement élevé parmi I'ensemble des pays
développés. Il y a environ 5.5 millions de fonctionnaires en France, soit 20 % de la population
active, ou 90 emplois par millier d’habitants.

En Allemagne, ce pourcentage est nettement moins élevé, puisqu’il tourne autour de 50
pour 1000 habitants, et 40 seulement au Japon.

Mais en Norvege ou au Danemark, le ratio de fonctionnaires est beaucoup plus élevé,
puisqu’il est de 160 pour 100 habitants.

Q. Ce n’est donc pas nécessairement le nombre de fonctionnaires qui pose probléme ?

Non, c’est plut6t I'efficacité du service rendu, qui est simplement dans la moyenne de celle
des autres pays de I'"OCDE.

Ce qui est plus inquiétant, ou pour le moins problématique, c’est a la fois le colt des
dépenses publiques : 57 % du PIB pour I'année 2013 — contre 52.5 % de « recettes » et le fait
que les missions régaliennes de base de I'Etat ne sont pas vraiment assurées.

Q. Qu’appelez-vous missions régaliennes ?

Les missions régaliennes de I’Etat concernent la sécurité, ce qui inclut bien évidemment la
justice et la police, en lien direct avec la sécurité des personnes et des biens. Mais les
missions régaliennes comprennent aussi, ou devraient comprendre, I'éducation, la santé, et
tout ce qui concerne le bien-étre et le vivre ensemble de ses administrés, ces missions
pouvant étre assurés directement, ou par un partenariat public-privé bien compris.

Q. Et en ce qui concerne I’économie ?

La sécurité, physique ou psychologique, des Francgais ne peut étre assurée dans le contexte
d’une société dans laquelle il y a 5 millions de chémeurs et 8 millions de travailleurs pauvres.
L'Etat a donc nécessairement une mission d’accompagnement et de régulation de
I’économie, et donc des entreprises et organisations, méme si, bien sdr, il ne doit pas se
substituer aux entreprises. C'est ce role d’Etat stratége que tout état moderne devrait
remplir, ce qui n’est malheureusement pas le cas en France.
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Q. Qu’est-ce qui vous fait dire cela ?

L'exemple récent de PSA, le cas un peu plus ancien d’Arcelor, I'affaire actuelle d’Alstom
montrent a I'évidence que I'Etat n’a pas su accompagner la mutation de secteurs aussi
stratégiques que celui des transports individuels, de la métallurgie ou encore de I'énergie.
Entre une économie administrée, qui a fait son temps, et une économie ultralibérale, il y a
une troisiéme voie, celle d’'un Etat stratége, donnant de grandes orientations sur quelques
grands secteurs stratégiques, et protégeant ses champions d’une concurrence trop
importante, souvent déloyale.

C’est ce que font des grands pays comme les USA, le Brésil ou la Chine, c’est aussi ce qu’avait
fait dans le passé le Japon.

Q. Venons-en maintenant aux trois autres faiblesses de la France : la financiarisation, que
vous jugez excessive, de son économie, un pouvoir d’achat insuffisant, et enfin son déficit
commercial.

En ce qui concerne la financiarisation de I’économie francaise, il suffit de regarder le poids
relatif des banques et des organismes financiers par rapport au restant de I’économie.

Nous ne sommes plus dans le cadre d’un capitalisme entrepreneurial, mais dans celui d’un
capitalisme financier.

C'est d’ailleurs ce que Maurice Allais avait dénoncé il y a déja une trentaine d’années, en
parlant des revenus gagnés, ceux des entrepreneurs et des salariés, et des revenus non
gagnés, ou indus, ceux des capitalistes ou des banquiers.

Quand il semble plus rentable d’investir son argent dans le casino de diverses bourses ou en
actions de banques que dans des projets industriels, la faillite de I'’économie n’est jamais
loin.

Q. Mais a quoi serait due cette financiarisation excessive, cette croissance du capitalisme
financier aux dépens de I’économie « réelle » ?

Le poids excessif des banques, qui a toujours correspondu a une tendance lourde de
I’économie contemporaine — Marx disait déja il y a plus d’un siecle et demi que le petit
capitaliste se devait de croitre ou de disparaitre — s’est encore accru depuis la tristement
fameuse loi de janvier 1973.

Cette loi rendait trés difficile, voire impossible, 'emprunt direct de I'Etat auprés de la
Banque centrale, Banque de France a I'époque. Et cet emprunt direct de I'Etat auprés de la
banque centrale, BCE maintenant, est devenu impossible, pour I'ensemble des pays de
I’lUnion Monétaire Européenne, du fait de 'article 104 du traité de Maastricht, conforté par
I"article 123 du traité de Lisbonne.

Q. Qu’est-ce que cette loi de 1973 a changé au juste ?

Pas mal de choses, puisque depuis 1974 plus aucun budget n’a été voté en équilibre en
France, et que la dette publique, insignifiante a I’époque, se montait fin 2013 a pres de 1 950
milliards, soit 95 % du PIB francais.

De plus, certains analystes financiers ont montré que si I’Etat francais, au lieu d’emprunter
aupres des banques commerciales, a un taux moyen de 2 a 3 %, avait emprunté a 0 % aupres
de sa banque centrale, cette dette, au lieu de valoir 1950 milliards, ne vaudrait plus que
400 milliards.
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Q. Effectivement, 1 550 milliards d’intéréts, ce n’est pas rien.

En fait les calculs avaient d’abord été faits en 2008, au moment ou la dette publique n’était
« que » de 1350 milliards, ce qui correspondait d’ailleurs a peu prés au cumul des intéréts
engrangés depuis 1973. La dette, et les intéréts, ont continué a augmenter depuis lors,
200 milliards pour les seuls intéréts, 400 milliards pour le surcroit d’endettement.

Toujours dans cette optique des intéréts dus — du fait de la loi de 1973 — la charge de la
dette, c’est-a-dire les intéréts annuels dus aux créanciers de la France, tourne annuellement
autour de 50 milliards, montant voisin des rentrées fiscales de I'Impo6t sur les personnes
physiques que payent les contribuables frangais.

Q. Dit autrement, I'impét sur le revenu va directement dans la poche des banquiers, et des
marchés financiers...

Et ce n’est pas tout. Il faudrait aussi parler du jeu pitoyable entre les banques et I’Etat.

Q. Jeu pitoyable, que voulez-vous dire ?

En 2009, aprés la premiére grande crise financiere qui a secoué la vieille Europe, quelques
mois apres la chute de Lehmann Brothers, le systeme bancaire francais était aux abois.
L’Etat, qui ne peut plus emprunter directement a la Banque de France, nous I'avons dit,
s’était vu sollicité pour servir de caution aux banques commerciales, dont le bilan s’était
‘gavé’ d’obligations ‘toxiques’ liés a des placements immobiliers aventureux, les fameux
« subprimes ».

Q. Je croyais que ces préts de I’Etat s’étaient avérés rentables pour I’Etat, puisque les
banques avaient remboursé, avec intéréts ?

Certes, mais si ces banques ont remboursé, c’est bien parce qu’il y a eu une création
monétaire qui a essentiellement servi aux banques a se refinancer, et a pouvoir rembourser
sans trop d’efforts. Cela a méme permis a certaines d’entre elles d’avoir a nouveau des
bilans douteux, des obligations souveraines grecques ou espagnoles ayant remplacé les
« subprimes » précédemment évoquées.

Q. Je suppose quand méme qu’il était important de sauver les banques ?

Il aurait sans doute été plus important encore d’abolir la loi de 1973, et donc une partie des
traités de Maastricht et de Lisbonne, voire d’interdire aux banques commerciales de préter
de I'argent qu’elles n’ont pas.

Cela étant, lorsque I’Etat souhaite voir les banques participer au financement « normal » de
I’économie (réelle), les banquiers répondent qu’il leur faut regonfler leurs fonds propres
(dilapidés par qui ?) avant de pouvoir préter a "I'économie réelle", pendant que les Frangais
regardent, scandalisés, les montants colossaux que cela représente.

"Aboule le fric" a-t-on envie de hurler. Au lieu de cela, que ce soit en 2009 ou en 2013-2014,
I’Elysée fait les gros yeux, et demande aux patrons des banques un peu de retenue dans leur
rémunération pharamineuse. La solution, juridigue ou non, est cependant simple: les
banquiers qui ont failli doivent étre licenciés. Un bon patron doit étre bien payé, un mauvais,
dehors.

Q. Si nous parlions maintenant du pouvoir d’achat, qui semble étre, avec le chémage, la
préoccupation la plus importante des frangais...

Il est de bon ton de dire que les difficultés actuelles de la France sont dues au fait que nous
vivrions au- dessus de nos moyens...
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Q. Et ce n’est pas vrai ?

Oui et non. Dans le contexte économique actuel, la demande interne est insuffisante, et la
production nationale doit étre complétée par des importations tres supérieures aux
exportations, point que nous reverrons ci-apres.

Q. Que peut-on y faire ?

Il faut a la fois relancer la demande, et relancer I'offre, ou du moins rendre I'offre interne
plus attractive. Cela peut se faire de différentes facons, mais la méthode la plus efficace
consiste a augmenter le pouvoir d’achat des « ménages », lesquels, en consommant
davantage, permettraient a la production de croitre elle aussi.

Q. Mais en quoi la production intérieure, ou interne, ou ‘nationale’, serait-elle plus
compétitive qu’avant ?

Dans la plupart des secteurs, les entreprises travaillent a capacité de production non
saturée, en rendement croissants.

Q. Ce qui veut dire ?

Cela signifie que lorsque les rendements sont croissants, plus une entreprise fabrique de
produits, plus le colt unitaire de production est faible, donc plus son prix de vente, pour
une marge donnée, peut étre compétitif.

C'est d’ailleurs du simple bon sens. Si I'on produit davantage, non seulement le co(t unitaire
de production peut diminuer, mais il y a moins de chémage, donc les charges sociales
destinées a payer des allocations chdmage peuvent elles aussi diminuer, ou avoir un impact
plus faible sur les déficits de I'Etat.

Ce n’est hélas pas ce type de mesures que le gouvernement actuel propose dans son pacte
de solidarité. Il préfére jouer directement sur les charges des entreprises, plutdt que sur le
pouvoir d’achat, qui semble étre davantage considéré comme un colt que comme une
opportunité de gains.

Q. Mais comment faire pour relancer la demande, ou le pouvoir d’achat ?

La mesure proposée par Marine le Pen, en janvier 2012, serait allée dans le bon sens. Il
s’agissait de mettre dans I'’économie 20 milliards de plus dans la poche des travailleurs
pauvres, gagnant moins de 1.4 SMIC.

Ces 20 milliards, financés initialement par I'Etat en tant que compensation des charges
sociales salariales, auraient été compensés par moitié par I'augmentation des rentrées
fiscales — de I'ordre de 50 % - liées a I'augmentation de 20 milliards de la demande et, pour
I’autre moitié, par une cotisation ciblée sur certaines importations.

Par ailleurs, I'augmentation de 1 % du PIB (20 milliards sur 2 000 milliards) aurait sans doute
permis de diminuer le colt de production unitaire de nombreux produits de consommation
courante, et aurait soit contribué soit a lI'augmentation des marges des entreprises
concernées, soit a 'amélioration de leur compétitivité.

D’autres mesures peuvent aussi étre envisagées pour augmenter le pouvoir d’achat de nos
compatriotes, comme linstauration d’une allocation universelle, Revenu Minimum de
Dignité ou Revenu d’Existence, ou encore la création d’une monnaie locale ciblant certains
produits « made in France », mais ceci est une autre histoire.
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Q. Mais n’y a-t-il pas un grand risque que cette augmentation du pouvoir d’achat ne
conduise pas inéluctablement a une augmentation des importations, et donc a une
augmentation du déficit commercial que vous avez dénoncé plus haut comme étant une
des faiblesses majeures de la France ?

C'est vrai, ce risque existe, c’est bien pour cela qu’il faut accompagner ces mesures de
relance du pouvoir d’achat par des mesures de protectionnisme raisonnable, intelligent, ce
que font d’ailleurs la plupart des grands pays, des USA jusqu’au Brésil en passant par la
Chine.

Mais il est clair aussi que ces mesures de protectionnisme exigeront d’amender fortement
les traités européens actuels, qui défendent comme un dogme le libre-échange, comme ils
défendent d’ailleurs aussi comme un dogme la monnaie unique, I'Euro, qui a vu la France, en
15 ans, passer d’un léger excédent commercial a un déficit variant entre 60 et 70 milliards
d’euros.

La France existait avant I'Euro, et se portait relativement bien, il faut tout faire pour qu’il en
soit de méme apres |'euro.

Politique d’offre et politique de demande, de
quoi parle-t-on ?

(Généralités) - Entretien

Offre et demande sont liées : les opposer est d’une rare stupidité.

Q. Le pacte de confiance ou de responsabilité est présenté comme une grande avancée par
les socialistes, voire par I'UMP. Qu'en pensez-vous ?

Pas beaucoup de bien, pour une raison simple. Si I'économie n'est pas une science "pure", et
parfois méme pas une science du tout, on ne peut échapper a quelques régles, dont la plus
simple, une regle de bon sens, est que lI'on ne peut ignorer la demande dans une politique
dite d’offre, comme on ne peut ignorer les conditions de I'offre si I'on veut relancer la
demande.

Q. On nous dit pourtant qu'une politique de relance de la demande serait suicidaire, et que
c'est cela qui a conduit a la situation actuelle: nous aurions vécu au-dessus de nos moyens.
On nous dit méme que la politique suivie depuis 30 ans n'est qu’une application des
théories de Keynes ...

Oui, on fait dire beaucoup de choses a Keynes: il est vrai que c'est plus facile de s'attaquer a
la pensée ou aux ceuvres d'un économiste mort depuis 70 ans que d’accepter un véritable
débat sur tel ou tel sujet.

A l'inverse, quand un économiste contemporain essaye de sortir de la pensée unique, on
préfere l'ignorer, qu'il soit labellisé de droite ou de gauche d'ailleurs, qu'il s'agisse de Rosa,
de Murer, de Lordon, de Sapir ou de votre serviteur.
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Q. Revenons, si vous le voulez bien a la politique d’offre défendue par le gouvernement
actuel. On nous la présente comme la seule réponse possible a notre perte de
compétitivité...

Il est vrai que la France industrielle est de moins en moins compétitive, mais faire croire que
la seule raison de colts unitaires trop importants est le fait de charges, salariales ou
patronales, trop importantes, ou de taxes exagérées releve d'une myopie consternante,
voire d'une mauvaise foi caractérisée.

Q. Comment cela ? Vous ne trouvez pas que les colits de production sont trop importants
en France, et qu'il faut les diminuer ?

Il'y a plusieurs fagons de les diminuer, et si la fagon la plus évidente semble étre de diminuer
les charges, ce n'est pas la plus efficace

Quand je parle de myopie, il s'agit bien de cela, que cette myopie soit due a une
incompréhension insigne des fondamentaux économiques, ou plus vraisemblablement a une
mauvaise foi idéologique.

Q. Comment cela ?

Si une entreprise ou une organisation a la capacité de produire dans des conditions
normales 1000 unités d'un produit, et si elle n'en produit, du fait d'une insuffisance de
demande, que 600 ou 700, elle ne procéde pas de facon optimale.

Le co(t de production unitaire, qui doit tenir compte a la fois de ses co(ts fixes et de ses
colts variables, dépend évidemment de la quantité produite, dans des conditions
technologiques données.

Q. Et c'est ce "petit détail" qui serait oublié ou passé sous silence ?

Tout a fait. Diverses études de I'INSEE ont montré que les capacités de production des
entreprises frangaises n'étaient utilisées qu'a 70 ou 75 %, alors qu'un niveau optimal devrait
étre plus proche des 95 % pour rester encore dans ce que |'on appelle des rendements
croissants.

Dit autrement, si la production de nombre d'entreprises augmentait de 10 a 15 %, le colt
unitaire de production, et donc le prix de vente, pourrait diminuer de 5 a 10 %, cette
diminution dépendant bien s(ir du secteur considéré.

Si I'on veut réellement diminuer le colt de production d'un bien, ou d'un service, |'économie
a réaliser est donc davantage a rechercher dans I'augmentation de la production, liée a celle
de la demande, que dans la baisse des charges, salariales ou patronales, ou dans la réduction
des salaires des ouvriers.

Pouvoir d’achat et demande solvable.

Q. Réduction des salaires qui contribuerait d'ailleurs a une baisse du pouvoir d'achat
global, et donc a une baisse de la demande "solvable"...

Tout a fait. Je me souviens d'avoir écrit un papier en 2009 "Greves : "Du pain et du travail
pour tous !" dans lequel je disais que la CGT avait parfois raison de protester contre une
politique mettant des centaines ou des milliers de salariés au chdmage, du moins lorsque
que l'entreprise menacée par tel ou tel plan de restructuration était potentiellement
rentable.

19



Q. C'est a dire quand cette rentabilité est liee a un coiit de production qui n'est trop
important que parce que le niveau de production est trop faible ...

C'est tout a fait cela. Certaines entreprises ne peuvent évidemment pas étre sauvées, quand
elles ont dépassé leur seuil de rentabilité. Si elles travaillent déja a rendements décroissants,
les faire produire davantage ne pourrait que détériorer leur situation. Mais la plupart de nos
entreprises ne sont pas dans ce cas. Elles sont "seulement" confrontées a un probléeme de
demande, probléme lié a deux facteurs principaux, un prix de vente trop élevé ou un pouvoir
d'achat insuffisant.

Q. Si je poursuis votre raisonnement, il suffirait d'augmenter le pouvoir d'achat de nos
compatriotes pour relancer cette demande, et la production suivrait ...

Ce n'est évidemment pas si simple, et certaines entreprises ne seraient pas nécessairement
compétitives en augmentant de 10, 15 ou 20 % leur production, méme si, dans le cas récent
d'Alstom, c'est sans doute en partie l'insuffisance de la demande qui risque de condamner
I'un des fleurons de notre industrie.

Il n'en reste pas moins vrai qu'une politique se limitant essentiellement a diminuer le colt
unitaire, pour un niveau de production donné, en s'attaquant aux charges de toute sorte, y
compris salariales, est suicidaire, comme I'exemple de la Grece et de I|'Espagne I'ont
amplement montré.

Tout se passe comme si, en fait, nos "experts" réfléchissaient de facon statique, pour un
niveau de production donné, au lieu de réfléchir sur les véritables conditions d'une
croissance, que seule une augmentation de la demande, et donc du pouvoir d'achat,
permettrait.

Il est de bon ton de caricaturer la pensée de Keynes méme si, ce faisant, en raisonnant ainsi
en statique, nos experts ou docteurs Diafoirus de la pensée économique oublient aussi, sans
s'en rendre compte, les pensées d'un autre "géant" de la pensée économique, I'un des péres
de la pensée classique, Adam Smith.

Non a une déflation salariale, qui fait des salaires une variable d’ajustement et qui pése
sur la Demande, et donc sur la compétivité de I’Offre qui ne trouve plus de débouchés.

Q. Adam Smith, celui de la main invisible, et de I'efficience des marchés ?

Oui, celui-la. Mais on oublie trop souvent qu'Adam Smith a aussi théorisé l'impact d'une
production industrielle par rapport a une production artisanale, et l'impact d'une
spécialisation intelligente avec son exemple de la fabrique d'aiguilles.

Il suffit aussi de se rappeler qu'Henri Ford, le créateur de la fameuse "Ford T", plus d'un
siecle apres Adam Smith, avait mis a I'ceuvre concrétement le concept de production de
masse, tout en comprenant tout l'intérét d'avoir des collaborateurs bien payés, leurs salaires
n'étant pas vus uniguement comme des colts, mais aussi comme des composantes
nécessaires de la "demande effective" théorisée quelques années plus tard par Keynes.

Q. Si je comprends bien, vous ne pensez pas que la déflation salariale recherchée en
Espagne, et plus encore en Greéce, soit la meilleure réponse pour diminuer les coiits de
production et pour rendre compétitive une entreprise qui ne le serait pas sinon.

Non, bien au contraire, c'est une absurdité, qui a conduit d'ailleurs a une baisse de la
production grecque de plus de 25% en 6 ans, et au fait que plus de 55 % de jeunes
espagnols sont actuellement au chémage.
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Ce qu'avait proposé Marine Le Pen, en janvier 2012, a savoir la relance du pouvoir d'achat
des "travailleurs pauvres": 200 euros nets de plus par mois, aurait été beaucoup plus
intelligent, et beaucoup plus efficace.

Plus généralement, comme je I'ai dit en introduction, s'occuper des conditions de I’offre sans
se préoccuper des conditions de la demande est a la fois une absurdité économique et une
atteinte au simple bon sens, dont les plus fragiles d'entre nos concitoyens n'ont pas fini de
payer les conséquences.

Euro trop cher, euro trop fort... De quoi parle
t-on vraiment ?

(Monnaie) - Entretien

L’opacité voulue (? ) des questions monétaires.

Préambule : a I'occasion d’'un débat avec des militants et sympathisants du FN - débat
organisé par Julien Leonardelli, Secrétaire départemental de la Haute Garonne concernant
les futures élections européennes - de nombreuses questions ont été posées au sujet de
I’'Euro et du réle d’'une monnaie, unique, commune ou nationale. Ce sont ces questions et
ces réponses qui sont reprises ici, pas nécessairement dans I'ordre dans lequel elles ont été
posées.

Q. On parle parfois d’un Euro trop cher, ou trop fort. « Trop » par rapport a quoi ?

C’est une trés bonne question, et la réponse est délicate. Ce « trop », effectivement, est un
terme relatif. Il n’y a pas d’étalon de mesure « monétaire », comme en physique. On sait ce
gu’est un metre, de facon absolue, et ce parce que I'on a pu rattacher la longueur a un
phénomeéne jugé absolu, la vitesse de la lumiere. Méme chose pour 'unité de temps, ou de
poids. En économie, aucune mesure n’est absolue.

Q. Si je comprends bien, on ne sait méme pas définir un euro.

Effectivement, la définition d’'un euro n’existe pas, du moins dans I'absolu. Cela ne signifie
pas, évidemment qu’un euro n’a pas de « valeur », mais cette valeur est relative et, de plus,
variable dans le temps.

Je vais quand méme essayer de préciser cela, autrement que par une simple référence
circulaire, ou tautologie, du genre « un euro est ce qui permet d’acheter ce qui colte un
euro » par exemple un peu plus qu’une bonne baguette ‘artisanale’, en avril 2014, en
France.

Je suis bien conscient que cette premiere définition, ou approche, est un peu courte, un peu
comme si je me contentais de dire que la tuberculose est la maladie des tuberculeux.
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Q. Mais c’est un début, puisque cela permet éventuellement de définir la tuberculose par
un certain nombre de symptémes.

Effectivement. Mais revenons au domaine monétaire. L'important est de relier cet « euro » a
ce qu’il permet d’acheter, en ne nous limitant pas a une baguette de pain, ou a un sac de
bonbons, ou a telle ou telle emplette particuliere. Si nous voulons avoir une approche
concréte de la valeur d’'une monnaie, le mieux est d’élargir notre « étalon monétaire »,
I’euro, a un panier de marchandises, voire de biens et services.

Ainsi, si on part du fait que le PIB francgais, en 2011, se montait a 2000 milliards d’euros —en
prenant un chiffre arrondi, pour simplifier — on peut dire que la valeur d’'un euro, ou euro
« courant » représentait la 1/2 000 milliards partie de la production totale francaise, en y
intégrant le solde commercial, négatif, de I'ordre de 70 milliards d’euros.

Dit autrement, 2 000 milliards d’euros auraient permis d’acheter un « gros panier », celui de
la production totale de I'année 2012.

Q. Vous avez parlé d’un euro « courant ». Qu’est-ce que cela signifie ?

Si les prix de chaque bien ou service étaient restés stables entre 2011 et 2012, on pourrait
déduire de I’évolution du PIB que la France avait produit davantage.

Dans ce cas, avec un PIB 2011 de 2001,4 milliards d’euros, un PIB 2012 de 2032,3 milliards et
un PIB 2013 de 2059,9 milliards, une simple régle de trois aurait permis d’affirmer qu’il y
avait eu une croissance de 1.51 % entre 2011 et 2012, et une croissance de 1.36 % entre
2012 et 2013.

Malheureusement, ce n’est pas le cas. Cette croissance apparente, ou « nominale » n’est
pas réelle, car ces chiffres ne tiennent pas compte de la hausse des prix, appelée
couramment « inflation ».

Q. Si je comprends bien, I’euro courant ne tient pas compte de la hausse des prix ?
Effectivement, si I'on voulait tenir compte de la hausse des prix, il faudrait parler d’euro
« constant », c’est-a-dire a tenir compte de linflation dans notre « pseudo étalon
monétaire», I'euro.

Ce qui montre bien que la valeur de I'euro — et c’est vrai de toute monnaie - n’est pas
absolue, méme si pour un pays, ou une région donnée, ses fluctuations peuvent étre
relativement faibles au cours d’une période de temps relativement courte.

La variabilité de I’euro au cours du temps, une mesure de l'inflation.

Q. Ainsi I’euro 2012 vaudrait moins, ou aurait moins de valeur, qu’un euro 2011.

Oui, il faudrait enlever, d’apres I'INSEE, environ 1.5 % a I'’euro 2012 pour le comparer a I'Euro
2011, et I'on retrouverait ainsi que la croissance réelle a été a peu pres nulle entre 2011 et
2012, et donc que le pouvoir d’achat du « francais moyen » a diminué de 0.4 %, puisque la
population francaise a augmenté d’environ 0.4 %.

Q. Si la taille du « gdteau » est stable, et s’il y a plus de convives...

Il faut cependant remarquer que nous parlons ici d’'un pouvoir d’achat moyen. Il est possible
gue certaines catégories de francais aient vu leur pouvoir d’achat augmenter, mais ce n’est
évidemment pas le cas général.
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Q. Vous avez parlé du pouvoir d’achat de I’euro pour la France, ou pour le marché frangais,
ce que 'on consomme ou investit en France, ou ce que I'on produit en France. Mais vis-a-
vis de I’extérieur, la valeur de I'euro peut aussi changer, non ?

Effectivement. Si 'euro augmente de valeur par rapport aux monnaies étrangeres, le dollar,
la livre anglaise, le yen japonais, le yuan chinois, le « pouvoir d’achat » de I’euro vis-a-vis des
marchandises fabriquées dans |I'un de ces quatre pays va augmenter.

Cela étant, si I'euro augmente « trop » de valeur, les exportations seront rendues plus
difficiles, puisque leur prix unitaire va augmenter (nos exportations étant les importations
d’un autre pays) alors que les importations, elles, auront tendance a augmenter (puisque
leur prix unitaire, lui, va diminuer, du point de vue des européens de I'Eurozone.

D’ou cette notion d’un euro « trop cher », au moins pour certains des 18 pays de la zone
euro, dont la France avec ses 65 milliards de déficit commercial. Mais pas pour I’Allemagne,
et ses 200 milliards d’excédents.

De facon plus générale, il faut donc toujours relativiser la valeur d’une monnaie, qui n’est
qgu’une construction économique, voire politique.

La valeur d’une monnaie repose sur la confiance en un contexte économique particulier.

Q. Ce qui montre aussi qu’élever une monnaie au niveau d’un dogme n’a aucun sens.

Vous avez raison. Et imaginer que l'instauration d’'une monnaie « unique » allait contraindre
les différents pays a une convergence économique était a la fois stupide et malhonnéte, ou
les deux. La seule « convergence » que cela a favorisé, c’était sans doute I'objectif caché
d’une telle manceuvre, favorisait, c’était une convergence financiere, les flux de capitaux
n’ayant évidemment aucune nationalité.

Q. Vous avez parlé d’étalon monétaire, en disant que cela ne peut étre aussi précis qu’un
étalon de longueur, de temps ou de température. J’ai compris que ce n’était pas possible
pour I’euro, mais pourquoi, alors, ne pas revenir a ce qui existait il y a des années, je veux
parler de I’étalon-or ?

A mon tour de vous poser une question. Pourquoi pensez-vous qu’une référence a une
marchandise donnée, méme si c’est une marchandise « précieuse », serait plus stable que la
référence a toute autre marchandise, ou a un panier de marchandises ?

Q. Un gramme d’or, on sait ce que c’est. Le dollar a bien longtemps été relié a un poids
d’or, non ?

Effectivement, dans les accords de Bretton Woods, contrairement aux souhaits de Keynes, il
a été décidé, ou imposé, que la monnaie de référence serait le dollar, indexé de facon
prétendument fixe a I'or, une once d’or valant 35 dollars. Cette fiction a explosé en 1971,
apres 25 ans de bons et loyaux services, au moins pour les USA.

Mais cela ne pouvait évidemment pas durer, et sans la puissance financiére, et militaire, des
USA cela n’aurait méme pas pu durer plus que quelques années.

Q. Pourquoi ?

Une monnaie, quelle qu’elle soit, doit correspondre a une réalité économique, pas a une
fiction. La fiction d’un étalon-or est aussi nuisible que celle de I'’euro, étalon monétaire qui
devait conduire, d’apres ses promoteurs, a la prospérité de la zone Euro, voire méme a celle
du monde entier.
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Lorsqu’une monnaie, quelle qu’elle soit, ne correspond plus a la confiance que I'on peut
avoir en la puissance économique sous-jacente, elle perd de plus en plus de sa valeur, et elle
ne joue donc plus son réle d’étalon, méme d’un étalon approché, ou de pseudo étalon.

Pour en revenir a I’étalon or, méme si un gramme d’or pésera toujours un gramme, la valeur
de I'or, en tant que marchandise n’a aucune raison d’avoir une valeur constante par rapport
a d’autres biens ou services dont les conditions de production peuvent évoluer, en fonction
éventuelle des progres technologiques ou de la raréfaction de telle ou telle matiere
premiere.

Q. La recherche d’un étalon monétaire n’aurait donc pas de sens ?

Oui et non. Pour nos échanges économiques, a la fois internes et externes, nous avons
besoin de pouvoir tabler sur une monnaie aussi stable que possible, sur une unité de compte
qui ne soit pas trop « élastique ». Pour cela cette monnaie doit correspondre au plus pres
aux conditions économiques du moment.

Q. Et ce n’est pas le cas de I’Euro ?

Cela aurait pu étre le cas si les onze ou douze pays constituant I'eurozone initiale, puis les 6
autres pays qui l'ont rejoint, avaient eu une croissance identique, ou si leurs économies
avaient fini par converger vers une économie qui aurait pu étre considérée comme un
modeéle réduit de I'’économie européenne en général.

Une monnaie commune plutét qu’une monnaie unique.

Q. En fait, si 'unité monétaire, I’euro, avait pu correspondre a une partie ou a une portion
stable, hors inflation, du PIB global de I’ensemble de I’eurozone.

Effectivement, on peut dire cela. C'est une autre fagon de dire qu’un euro « allemand »
devrait avoir concréetement le méme poids qu’un euro frangais ou qu’un euro espagnol, ainsi
gue celui d’un euro grec, et ce n’est manifestement pas le cas.

Q. Pourtant, c’est bien le méme billet, on peut bien acheter la méme chose en eurozone
avec un billet de 5, de 10 ou de 50 euros ?

Ce serait vrai si les taux d’intéréts étaient les mémes, ce serait vrai si les investisseurs
étrangers avaient la méme « propension » a investir dans chacun des 18 pays de la zone
euro, ce serait vrai si le solde commercial était le méme en Allemagne ou en France, au
Luxembourg ou en Espagne, aux Pays Bas ou en ltalie.

C’est bien pour cela que, pour dans le contexte actuel, un étalon monétaire international est
encore moins atteignable qu’un étalon national, étalon qui pourrait, lui, étre plus proche de,
sinon représenter entierement, la véritable valeur ou puissance économique d’'un pays
donné.

Cet étalon correspondrait a une partie relativement fixe — le taux de croissance d’'un pays
variant peu d’une année sur I'autre — du PIB, comme ce que nous avons dit en comparant la
valeur d’un euro et celle du PIB de la France en 2011 ou 2012.

Q. Et pour les échanges internationaux ?
Une monnaie commune, et non « unique », constituée d’une pondération de diverses
monnaies nationales, pourrait faire I'affaire, des lors que les régles d’ajustement, c’est-a-dire
les diverses pondérations, ou « parités », seraient définies a I'avance, en fonction de critéres
objectifs d’ordre économique et financier.
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Bien entendu, cet ajustement devrait faire I'objet d’accords internationaux, de facon
périodique, par exemple tous les deux ou trois ans, afin de stabiliser le plus possible la valeur
relative de cette monnaie « commune ».

Ce serait, en quelque sorte, un « euro nouveau » a composantes ajustables permettant de
tenir compte de I'évolution des différentes monnaies nationales, et donc de I"évolution des
économies des pays ayant participé a la construction de cette monnaie commune.

Q. Et quels seraient ces criteres d’ajustement automatique ?

Un critere de base me semble indispensable. Il devrait intégrer le solde commercial, interne
et externe, des différents pays constituant cette zone monétaire de « monnaie commune ».

Q. C’était, en fait, I'esprit de la charte de La Havane des débuts de I’'ONU.

Tout a fait. A charge pour un pays trop exportateur de faire en sorte que les pays
importateurs nets puissent le « rattraper » - en jouant soit sur sa consommation intérieure,
soit en diminuant ses exportations, soit en augmentant ses importations afin que sa propre
monnaie nationale n’ait pas a étre réévaluée.

Un autre critere éventuel pourrait prendre en compte les différentiels de taux d’intérét
entre les différents pays de la zone monétaire considérée, sachant que pour une bonne
stabilité monétaire, c’est-a-dire pour une modification aussi réduite du poids relatif des
différentes monnaies dans la monnaie commune, il serait souhaitable que ces taux d’intérét
soient tres semblables.

Ce qui n’est pas le cas, rappelons-le, dans la zone euro actuelle.

Q. Vous avez dit que la valeur d’'une monnaie, pour un pays donné, dépendait du taux de
hausse des prix, c’est-a-dire du taux d’inflation ?

Effectivement. S’il n’y avait pas d’inflation, la question de I’étalon monétaire se poserait avec
moins d’acuité. Toute unité de compte, aussi arbitraire soit-elle, ferait I'affaire. Un euro, ou
un franc, ou une peseta, aurait toujours la méme valeur.

Les principales causes de lI'inflation

Q. Mais qu’est ce qui cause cette inflation ?

Les causes de l'inflation sont multiples, mais les trois principales sont les suivantes : inflation
monétaire, inflation importée, inflation de production.

Q. Hum. Cela mérite quelques explications...

L'inflation monétaire, c’est lorsque il y a « trop » de monnaie par rapport aux échanges.
Ainsi, si la masse monétaire, I'argent disponible pour les échanges, croit plus vite que les
biens et services disponibles, il y aura hausse des prix. On aura mis « trop d’huile » dans les
rouages de I’économie.

Q. Et pour les autres inflations ?

L'inflation importée peut étre liée a une hausse des matiéres premiéres venant de
I’étranger, par exemple, pour la France, pétrole ou gaz. Plus généralement, une hausse des
produits importés peut conduire, s’il n’y a pas de produits « internes » de substitution, a une
hausse des prix.

Enfin, I'inflation de production est la plus intéressante, car elle est souvent mal comprise.
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Q. C’est-a-dire ?

Si une entreprise donnée travaille a pleine capacité, du moins dans des conditions normales
de production, toute production supplémentaire — due a une demande supplémentaire —
peut augmenter ses colts de production unitaires.

Q. Hum, je ne suis pas siir de comprendre...

Prenons un exemple. Supposons qu’une entreprise de construction de panneaux solaires
travaille a pleine capacité, sans heures supplémentaires, et peut ainsi fabriquer
mensuellement 1000 panneaux solaires d’une capacité donnée a un prix de vente unitaire
de 1000 euros, avec une marge unitaire de 100 euros.

Supposons maintenant qu’une demande supplémentaire de 100 panneaux parvienne a cette
entreprise. Si 'entreprise accepte cette demande, il faudra, au moins a court terme, utiliser
des ressources supplémentaires non optimales, par exemple des machines moins
performantes, ou faire appel a des travailleurs intérimaires, ou payer des heures
supplémentaires. Le prix de revient unitaire sera plus important, et si I'entreprise veut
conserver la méme marge, elle devra augmenter ses prix.

Dit autrement, une inflation de production se produit quand une entreprise, ou un ensemble
d’entreprise, est dans une zone de rendements décroissants, quand la zone de production
optimale a été dépassée, quand ses capacités de production sont pleinement utilisées.

Au contraire, lorsqu’une entreprise ne travaille pas a pleine capacité, ce qui est le cas en
France pour la plupart d’entre elles, elle est dans une zone a rendements croissants, et toute
augmentation de la demande lui permettrait d’améliorer ses marges, et/ou de diminuer ses
prix, donc de contribuer a une baisse de I'inflation.

C’est bien pour cela que la dépréciation proposée par le Front National consistant a passer
du niveau actuel de I'Euro, qui vaut 1.38 dollar, a un niveau plus bas pour le franc nouveau, a
1.10 dollar (dépréciation de 20 %) ou a 1.20 (dépréciation de 12 %) ne conduirait pas a une
inflation du méme ordre, puisque l'inflation importée n’aurait un impact que sur 25 % des
biens, et serait assez fortement compensée par une augmentation de la production
intérieure dans des zones de rendements constants, permettant aussi une augmentation des
exportations.

Les calculs d’économistes indépendants, classés « a gauche » comme J. Sapir ou Ph. Murer,
vont dans le méme sens que les notres, a savoir qu’une telle dépréciation conduirait a une
inflation inférieure a 3 %, et a une croissance supérieure a 2%, d’ou une résorption non
négligeable du chémage, et a une diminution quasiment compléte de notre déficit
commercial.

L'inflation importée serait ainsi presque compléetement contrebalancée par une déflation de
production, due a une augmentation de la demande s’adressant a des demandes ayant des
exces de capacité de production, c’est-a-dire étant dans une zone de rendements croissants.

Q. Est-ce pour cela que vous considérez que la politique d’offre envisagée dans son « pacte
de confiance » par le gouvernement se révélera inefficace, voire contre-productive ?

Tout a fait. Une politique dite d’offre sans mesures associées de relance de la demande est
suicidaire. Il est vrai que dans le cadre de I'Europe actuelle, il est presque impossible de
procéder autrement.
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Un euro trop cher pour nos échanges commerciaux

Q. Pouvons-nous revenir sur la question de I’Euro. Je pense avoir compris qu’il était
effectivement trop cher, mais pourquoi alors le garder ?

Effectivement, il commence a étre relativement commun de dire que I'Euro est « trop
cher », mais méme ceux qui disent cela veulent le conserver. C'est aussi un des « éléments
de langage » préférés de M. Montebourg, ci-devant ministre du redressement productif et
nouvellement nommé ministre de I'Economie — sans les Finances confiées a M. Sapin,
I’Energie, confiée a Mme Royal, ni le Commerce Extérieur confié a M. Fabius.

Q. M. Montebourg s’est effectivement fait une spécialité de dénoncer un « euro trop
cher ».

SI M. Mario Draghi, le président de la BCE, le dit aussi, c’est sans doute que cela ne géne pas
les banquiers, centraux ou non, de le dire, et ce d’autant plus qu’ils nont nullement
I'intention de modifier cet état de fait, qui ne dépend d’ailleurs pas d’eux.

Par ailleurs, si I'Euro est « trop cher » pour la plupart des pays de la zone Euro, ce n’est
évidemment pas le cas pour le leader incontestable de la zone Euro, I’Allemagne, pays qui,
d’un point de vue économique a tout intérét a garder un haut niveau de I’'Euro, tant que ses
exportations trouvent preneur a un prix élevé.

Q. Ce qui n’est malheureusement pas le cas pour la France...

Hélas non. Rappelons a ce sujet que lorsqu’un pays a des difficultés a exporter, ces difficultés
sont encore plus grandes si sa monnaie, ou la monnaie qu’on lui impose, voit sa parité
augmenter vis-a-vis des monnaies des pays auprés desquels elle cherche a commercer.

Par rapport a une situation donnée, un euro « trop cher », ou qui deviendrait « plus cher »,
rend de plus en plus difficiles nos exportations, c’est-a-dire nos ventes a I’étranger, tout en
facilitant nos importations, et donc pousse a la hausse notre déficit commercial : déficit qui,
dans le cas de la France, n’existait pas avant I'instauration de |’Euro.

Si le niveau de I'Euro — contre les autres monnaies - est trop élevé dirait le sieur de la Palice,
c’est que la situation irait mieux si son niveau était plus bas.

Q. La solution est donc évidente : il suffit de baisser la parité de I’Euro...

Effectivement. Mais comme la France ne peut le faire directement pour I'euro, qui concerne
18 pays, la seule solution est de recréer une monnaie, qui au lieu d’étre appelée « euro
faible » serait appelée « franc nouveau », cet "euro faible" pouvant étre déprécié, par
exemple, de 10 % par rapport au niveau actuel de "l'euro cher"...

Q. Pourquoi ne pas le faire ?

Vous n’y songez pas, une telle décision serait stupide nous affirment — sans aucune
argumentation sérieuse - les chantres et les thuriféraires d’un systéme qui gouverne la
France depuis 40 ans, et qui nous a conduit dans la situation calamiteuse dans laquelle nous
sommes. Ces mémes experts nous disent d’ailleurs qu’une sortie de I'Euro est impossible, a
la fois techniguement, politiqguement, voire moralement et méme éthiquement. Il y a une
véritable « religion » de I'Euro, qui est devenu un véritable dogme, un tabou absolu.

Difficile de trouver une explication rationnelle a ce refus de pousser la logique anti cherté de
I’Euro jusqu’au bout. Serions-nous tous lobotomisés par la pensée unique qu’on nous serine
depuis 20 ans - depuis Maastricht, en fait - qui nous répéte encore et encore : « en dehors
de I'Euro, point de salut »
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Faudra-t-il que nos compatriotes aient perdu, comme les espagnols, 10 % de leur pouvoir
d’achat, 15% comme les portugais, voire, comme les grecs, 25 %, pour qu’ils se disent
majoritairement : si 'euro est trop cher, recréons une monnaie plus conforme a notre
situation économique.

Il ne suffit pas que de nombreux Prix Nobel nous le disent, il faut encore que nous puissions
aller au bout de cette logique, et dire a ceux qui nous ont dans cette situation : non a cet
euro trop cher, qui nous interdit d’espérer équilibrer notre commerce extérieur, et qui
réduit a la misére de plus en plus de nos compatriotes. Oui, il faut sortir de I’'Euro (cher).

La réaction des marchés financiers en cas de sortie de la France de la zone Euro.

Q. Mais comment réagiront les « marchés financiers », ne vont-ils pas nous condamner, si
nous sortons de I’Euro, @ ne plus pouvoir emprunter a des taux raisonnables ?

C'est effectivement I'un des arguments que nos adversaires nous opposent, et cela fait
partie de I'intoxication habituelle.

Avant d’y répondre plus précisément, je voudrais faire une distinction entre deux types de
d’endettement, public et privé, ou plus précisément entre deux catégories d’emprunteurs,
ou de débiteurs, d’'un c6té I'Etat (au sens large) et de l'autre la sphére « privée », les
banques, les SNF (entreprises non financieres) et les ménages.

Q. Effectivement, les ménages et les petites entreprises, celles du moins qui n’ont pas une
envergure internationale, ne sont pas concernés par ce type d’emprunts.

De fait, dans la sphére privée, il n’y a guere que 70 ou 80 grandes entreprises qui cherchent
a emprunter, plus ou moins fréquemment, sur les marchés internationaux. Pout 99% des
entreprises, et donc pour 90% de I'emploi, la réaction des marchés financiers ne représente
pas grand-chose, tout au plus une abstraction.

Q. Et pour les banques, et les trés grandes entreprises...

Il peut effectivement y avoir un impact, et ces banques et grandes entreprises peuvent avoir
parfois du mal a se refinancer sur les marchés internationaux, méme s’il existe une parade,
ainsi qu’un contre-argument, a cet éventuel probléme.

La parade, au moins pour les banques, est liée a la conséquence directe de la renaissance de
notre monnaie nationale, et plus précisément a celle de notre souveraineté monétaire. La
Banque de France aura toute possibilité de refinancer les banques dont le bilan lui
apparaitrait affaibli, dés lors bien slr que ces banques jouent correctement leur réle
économique fondamental, et qui devrait étre prioritaire, a savoir accompagner et favoriser
le développement de I'économie réelle, en financant les entreprises leur demandant un tel
accompagnement.

Q. Et le contre-argument ?

Celui-la s’applique a la fois aux banques et aux trés grandes entreprises et, dans une certaine
mesure aux dettes de I'Eta elle-méme.

Je ne nie pas, évidemment, que certains de nos « amis » extérieurs ne voient pas d’un trés
bon ceil le fait que nous puissions retrouver un positionnement économique, en particulier
industriel, plus digne de notre histoire, et en particulier des XIX et XX éme siecle.

Mais si I'on dit que I'argent n’a pas d’odeur, si nos créanciers potentiels pensent que la
France est en train de se redresser, nous n’aurons pas de mal a les convaincre qu’il vaut
mieux nous préter de I'argent a 2%, 3%, voire 4% plutot qu’a des pays comme la Grece, le
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Portugal ou I'Espagne dont la situation ne risque pas de s’améliorer s’ils restent dans la zone
Euro.

Alors oui, il y aura peut-étre une légere surcote de 1 ou 2% par rapport a la situation
actuelle, mais si notre croissance y gagne un ou deux pour cent, au moins, grace a notre
sortie de I'Euro, je pense que ce différentiel « de mauvaise humeur » sera vite oublié : je
pense méme qu’il diminuera rapidement, si les fiances de nos grandes entreprises et de nos
banques redeviennent plus saines.

Par ailleurs, la sortie de la zone Euro ayant pour objectif, et pour conséquence a peu pres
certaine, une forte diminution de notre déficit commercial, le besoin d’emprunter a
I’étranger pour financer nos importations sera réduit dans de fortes proportions.

Q. Et pour les besoins de financement de I’Etat ?

La encore, en sus du précédent argumentaire - qui doit aussi tenir compte que si la situation
économique de la France s’améliore, le budget de I'Etat sera moins déficitaire (avec des
rentrées fiscales plus fortes et des allocations sociales, dont celles liées au ch6mage, moins
importantes) — impliquant une nécessité moins grande pour le trésor public de se refinancer,
il y a toujours I'arme ultime ...

Q. A savoir ?

L’abandon de la loi de 1973 — voire une réforme « Allaisienne » plus importante encore — ce
qui donnerait a I'Etat la possibilité de se refinancer directement auprés de la Banque de
France, ce qui résoudrait par la-méme la question du « financement extérieur » soulevée
plus haut.

Q. Il faudra quand méme rembourser les dettes actuelles ...

Certes, mais nous avons vu précédemment que ces dettes, libellées en euro suivant le droit
francais, péseraient d’autant moins que la dépréciation du franc nouveau vis-a-vis de I'euro
actuel serait importante et que I'’économie de la France retrouverait, au moins pour partie,
sa puissance ancienne.

En restant dans le contexte actuel, celui du carcan de I'euro, il faudrait plusieurs générations
— certains analystes parlent méme d’un siecle — avant d’espérer pouvoir rembourser une
partie notable de notre dette. Au contraire, en sortant de la zone Euro, cette difficulté sera
bien moins grande a assumer.
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A propos des positions du regretté M. Allais,
‘prix Nobel’ d’Economie, sur les grands sujets
économiques du moment

(Généralités) - Entretien

Les critiques apportées par un grand économiste a la construction européenne.

Bonjour, pourriez-vous, en quelques minutes, nous donner ce qui aurait pu étre la position
de Maurice Allais sur quelques grands sujets, a savoir I'euro, la réforme monétaire, la
mondialisation, la construction européenne, la fiscalité, ainsi que sur la question des dettes
publiques.

Hum, quelques minutes pour parcourir tous ces sujets... Mais je vais essayer

De nombreuses voix s’élévent pour faire de I'euro le bouc émissaire de la crise actuelle.
Qu’en aurait pensé, d’apres vous, Maurice Allais ?

Je ne peux que redire ce que M. Allais avait dit il y a quelques années. La création de |'euro
est sGrement venue trop tét.

Pourquoi cela ?

Seuls neuf pays sur les onze initiaux (Allemagne, Autriche, Belgique, Espagne, Finlande,
France, Irlande, Italie, Luxembourg, Pays Bas, et Portugal) avaient une puissance
économique comparable. Deux pays — et peut étre 3 avec l'lrlande - n’auraient pas di
intégrer a ce moment cette zone, a savoir I'Espagne, le Portugal, puis la Grece en 2001.
Quant aux nouveaux pays entrés depuis, Slovénie (2007), Chypre et Malte (2008),
Slovaquie(2009) et Estonie (2011), et enfin la Lettonie(2014), le constat est le méme

C’est facile de le prétendre apres coup...
Apreés coup, sans doute, mais c’est ce qu’écrivait déja M. Allais en 2005.

Du protectionnisme pour sauver I’Euro ?

Pensez-vous alors que M. Allais aurait conseillé de sortir de I’euro maintenant ?

Ce n’est pas ce que notre Prix Nobel d’économie avait dit en 2005. A I'époque, M. Allais
conseillait de prendre des mesures protectionnistes au niveau de |'Europe, ce qu’il a
d’ailleurs redit en 2009.

En 2011, j'écrivais d’ailleurs ceci: « si des mesures protectionnistes tres efficaces — sur
lesquelles il ne semble pas avoir encore de véritable consensus d’ailleurs (et que I'OMC, le
G20 et le FMI combattent) — ne sont pas prises a trés court terme par I'Union Européenne, il
faudra sdrement se reposer cette question, a la fois sur I'euro et sur le véritable réle de
I’Europe. ».
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Les événement, hélas, m’ont donné raison, il suffit pour le constater de voir dans quelle
situation se trouve la Grece, avec un pouvoir d’achat moyen diminué de 30%, |’'Espagne,
avec un chémage de ses jeunes dépassant 55%, le Portugal, avec un PIB réduit de 10% sur 3
ans, et la France, en quasi-stagnation depuis 6 ans.

Je croyais que M. Allais était un libéral ? Un libéral protectionniste, n’est-ce pas
contradictoire ?

M. Allais s’est toujours présenté comme a la fois libéral et social, ce qui lui permettait d’étre
totalement indépendant des diverses chapelles ou idéologies économiques, et ainsi de
critiquer ouvertement I'organisation actuelle du commerce international.

L’OMLC, un des facteurs principaux de la crise actuelle.

Pour Maurice Allais, la crise actuelle, qui s’est pleinement révélée a partir des années 2008
mais dont les racines sont bien plus anciennes, est trés liée a I'organisation du commerce
international.

Il déclarait ainsi, en 2009, dans le journal Marianne : « Le point de vue que j'exprime est celui
d’un théoricien a la fois libéral et socialiste. [...] Et c’est précisément a ce titre de libéral que
je m’autorise a critiquer les positions répétées des grandes instances internationales en
faveur d’un libre-échangisme appliqué aveuglément. La récente réunion du G20 a de
nouveau proclamé sa dénonciation du « protectionnisme », dénonciation absurde a chaque
fois qu’elle se voit exprimée sans nuance, comme cela vient d’étre le cas. Nous sommes
confrontés a ce que j’ai par le passé nommé « des tabous indiscutés dont les effets pervers se
sont multipliés et renforcés au cours des années » Car tout libéraliser, on vient de le vérifier,
ameéne les pires désordres. Inversement, parmi les multiples vérités qui ne sont pas abordées
se trouve le fondement réel de I'actuelle crise : I'organisation du commerce mondial, qu’il
faut réformer profondément, et prioritairement a [l'‘autre grande réforme également
indispensable que sera celle du systéme bancaire. »

« Les grands dirigeants de la planéte montrent une nouvelle fois leur ignorance de
I’économie qui les conduit a confondre deux sortes de protectionnismes : il en existe certains
de néfastes, tandis que d’autres sont entierement justifiés. Dans la premiere catégorie se
trouve le protectionnisme entre pays a salaires comparables, qui n’est pas souhaitable en
général. Par contre, le protectionnisme entre pays de niveaux de vie tres différents est non
seulement justifié, mais absolument nécessaire. C’est en particulier le cas a propos de la
Chine, avec laquelle il est fou d’avoir supprimé les protections douaniéres aux frontiéres.
Mais c’est aussi vrai avec des pays plus proches, y compris au sein méme de I’Europe. »

Que faudrait-il faire ?

Je ne sais ce qu’aurait dit M. Allais dans le contexte actuel, mais je sais ce qu’il répétait
depuis 10 ou 15 ans : il faut construire des ensembles régionaux homogenes : « recréer des
ensembles régionaux plus homogeénes, unissant plusieurs pays lorsque ceux-ci présentent de
mémes conditions de revenus, et de mémes conditions sociales. Chacune de ces
«organisations régionales » serait autorisée a se protéger de maniére raisonnable contre les
écarts de colts de production assurant des avantages indus a certains pays concurrents, tout
en maintenant simultanément en interne, au sein de sa zone, les conditions d’une saine et
réelle concurrence entre ses membres associés. »
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Une Europe, ou une zone Euro, a plusieurs vitesses ?

Vous voulez dire qu’il pourrait y avoir une Europe a 2 ou 3 vitesses, les pays
« méditerranéens » ou de « I’Europe du Sud », éventuellement regroupés avec ceux de
I’Europe de I'Est d’un cété, de I'autre les six pays ayant formé la CEE initiale, plus les pays
de I’Europe du Nord ?

Avant d’adopter cette position extréme, qui aurait pu étre envisagée en 2011 — et qui
pouvait se justifier du fait d’écarts salariaux variant de 1 a 2 (ou a 3 dans les cas extrémes) —
mais qui apparaitrait sans doute insuffisante maintenant, il aurait sans doute fallu établir de
véritables regles vis-a-vis des pays extra-européens ou les écarts de colts salariaux sont de
I'ordre de 1 a 10, voire plus encore...

Quelles auraient pu étre ces regles ?

Il y avait, et il y a sans doute encore, plusieurs pistes, I'une porterait sur les droits de douane,
I'autre sur la tva, la troisieme enfin sur des questions monétaires.

Les deux premiéres mesures semblent bien archaiques, voire malthusiennes...

Ce n’est pas, en tout cas, ce qu’en pensait Maurice Allais, lorsqu’il écrivait : « L’absence
d’une telle protection apportera la destruction de toute I'activité de chaque pays ayant des
revenus plus élevés, c’est-a-dire de toutes les industries de I’Europe de I'Ouest et celles des
pays développés. Car il est évident qu’avec le point de vue doctrinaire du G20, toute
I'industrie frangaise finira par partir a I'extérieur ». La seule chose a espérer, c’est qu’il ne
soit pas déja trop tard.

Quelques mesures de « protectionnisme intelligent »

Pourriez-vous en ce cas approfondir un peu les trois mesures que vous envisagez ?

La mesure la plus classique, méme si je ne l'appellerai pas archaique, serait sans doute
d’augmenter les droits de douane pour les importations venant des pays a bas co(t, ce qui
est une des fagons pour lutter contre une concurrence que beaucoup jugent déloyale.

Mais je pense qu’il serait plus efficace d’utiliser la piste de la TVA —avant méme de parler de
la piste monétaire.

Vous n’allez quand méme pas reparler de la TVA "sociale", celle dont la simple mention a
fait perdre 50 députés a ’'lUMP en 2007 ?

Pas exactement, méme si Monsieur Borloo aurait mieux fait de se taire a I'époque, plutot
gue de lancer une idée qu’il n'avait peut-étre pas assimilée, et méme si cette idée semble
renaitre partiellement de ses cendres, de facon assez discrete, dans le « pacte» de
responsabilité a la sauce Hollande-Valls.

De fait, ce n’est pas une modification du niveau de la TVA que je défends depuis lors, mais
une modification de sa récupération.

Que voulez- vous dire ?

Comme vous le savez, les entreprises récupérent, sous certaines conditions, la TVA qu’elles
payent sur les marchandises ou services — les consommations intermédiaires - qu’elles
utilisent pour leur propre production.
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Oui, et alors ?

Pourquoi ne pas proposer que sur une TVA de 20, les producteurs locaux continuent a la
récupérer en totalité, alors que les importateurs, eux, ne pourraient en récupérer qu’une
partie.

Pourriez-vous me donner un exemple ?

C’est facile. Prenons une TVA a 20 %, pour simplifier les calculs. Supposons qu’un lot de
textile produit en France soit vendu hors taxe a 100, ce qui ferait 120 en TTC. L’entreprise
francgaise récupere 20.

Ok, et alors ?

Maintenant, supposons qu’un importateur d’un tissu analogue, mais fabriqué en Chine,
amene sur le marché son produit qui aurait un prix de vente HT de 85, et donc un prix de
vente de 102 (85 plus 17). Cet importateur va pousser les producteurs francais a essayer de
s’aligner, et donc a vendre TTC a 102. Et rien ne dit que I'entreprise frangaise concernée
pourra continuer a produire, si sa marge est ainsi diminuée de 18. Il est méme fort probable
gue sa marge soit déja négative.

Oui, ce n’est pas nouveau, hélas... Ol voulez-vous en venir ?

J’en viens a la récupération de la TVA. Pour égaliser les chances du producteur frangais et de
I'importateur, on pourrait déja décider que I'importateur, au lieu de récupérer 20 % de son
prix HT (c’est-a-dire 17) n’en récupere que 2, ce qui correspondrait, pour lui a un colt de 100
— comme celui du producteur local.

Et si ce colit, ou ce prix, de 100 était déja rentable pour I'importateur ?

Cela peut arriver, mais n’oublions pas que si les co(ts salariaux représentent une bonne part
du prix de revient, il faut aussi prendre en compte les colts de transport. Quoi qu’il en soit,
on peut aller plus loin encore.

Comment ? Vous n’allez quand méme pas jusqu’a suggérer une « récupération
négative » ?

Pourquoi pas? Bravo en tout cas pour cette expression. On a parlé de « croissance
négative », « d'impo6ts négatifs », pourquoi pas une « récupération négative » de la TVA, si
on est obligé d’en arriver la. Cette non récupération, voire cette récupération négative,
aurait d’ailleurs un autre avantage que celui de rendre plus compétitifs les produits « made
in France ».

Ah oui, et quel serait cet avantage ?

Celui de regarnir les caisses de I'état de plusieurs milliards, voire d’'une ou deux dizaines de
milliards d’euros, vu l'importance actuelle des importations frangaises venant des pays
asiatiques.

Et en dehors des innovations que vous suggérez a propos de l'une récupération
‘différentielle’ suivant la nature des entreprises, exportatrices ou importatrices ?

D’autres innovations sont possibles, comme un marché, gré a gré ou ouvert, sur ce que |'on
pourrait appeler des « droits a importer », un peu sur le modele des « droits a polluer » ou
de « droits carbone », mais nous sommes bien loin ici des pensées de M. Allais, et sans
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doute encore plus loin de ce que les traités européens, en I'état de leur rédaction, nous
permettrait de faire.

Ce point, important, fera slirement I'objet de développements ultérieurs.
Les positions monétaires hétérodoxes de Maurice Allais

Pourrions-nous maintenant aborder la piste monétaire, ce qui nous permettra d’aborder
ensuite le fameux « 100 % monnaie » dont on parle périodiquement ?

Bien volontiers, d’autant plus que M. Allais, depuis bientot 20 ou 30 ans, a toujours pensé
que, sans quatre réformes majeures de [I'environnement international, les crises
économiques — dont la crise actuelle dont nous sommes tres loin d’étre sortis — ne pourront
que se reproduire, sinon s’aggraver. Il a ainsi écrit, fin 1999, a propos de la crise japonaise,
en condamnant en particulier la contradiction fondamentale entre une libération totale des
mouvements de capitaux a court terme et l'autonomie des politiques monétaires
nationales: « La presque totalité des difficultés actuelles résulte d'une part d'une
méconnaissance totale des conditions monétaires et financiéres d'un fonctionnement
efficace et équitable d'une économie de marchés, et d'autre part d'une structure
inappropriée des institutions bancaires et des marchés financiers. »

Quelles seraient ces quatre réformes ?

Elles concernent la réforme du systeme monétaire et financier, celle de I'indexation, celle
des marchés boursiers, et enfin du systeme monétaire international. Mais, faute de temps et
de place, nous ne parlerons ici que du systeme monétaire international et du systeme
monétaire et financier, deuxieme point qui sera abordé a propos du « 100 % monnaie ».

Et quid du systeme monétaire international ?

Maurice Allais souhaitait I'instauration d’'un nouveau « Bretton Woods », et en particulier :
1) I'abandon total du systéme des changes flottants ;

2) la fusion en un méme organisme de |I'Organisation mondiale du commerce et du Fonds
monétaire international ;

3) des taux de change assurant un équilibre effectif des balances des paiements ;

4) l'interdiction de toute dévaluation compétitive ;

5) I'abandon total du dollar comme monnaie de compte, comme monnaie d'échange, et
comme monnaie de réserve sur le plan international ;

6) la création d'organisations régionales ;

7) l'interdiction pour les grandes banques de spéculer pour leur propre compte sur les
changes, les actions, et les produits dérivés ;

8) et finalement I'établissement progressif d'une unité de compte commune sur le plan
international, par un systéme approprié d'indexation.

Vaste programme...

Permettez-moi de détailler particulierement deux de ces mesures, les mesures 3 et 7. La
mesure 3 me permettant de revenir sur la question des équilibres entre nations, et la
mesure 7 étant aussi relative au rble des banques et au « 100 % monnaie » que nous
aborderons un peu plus tard.

De fait, les déséquilibres commerciaux peuvent étre abordés de plusieurs fagons, mais
correspondent toujours a un probléme de compétitivité, relatif ou absolu, artificiel ou réel.
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Pouvez-vous préciser ?

Supposons que le monde se réduise a deux seuls pays, dont les échanges commerciaux
seraient déséquilibrés, disons la France et la Chine, la France exportant en euros, et
important en yuans (ou en « renminbi », pour les puristes), la Chine exportant en yuans et
important en euros.

Comment peuvent-ils faire, sans monnaie commune ?

C’est I'un des points de réforme que soulevait M. Allais. Mais supposons, pour simplifier, que
I’on décide que le taux de change entre |'euro et le yuan soit fixé d’'un commun accord entre
la France et la Chine (ce n’est hélas jamais le cas, et cela se complique encore quand il y a
plusieurs pays, mais laissons la ce point, pour le moment), et que un euro soit considéré
comme valant 10 yuans.

Parité monétaire et échanges commerciaux.

Supposons maintenant que les exportations francaises vers la Chine soient de 50 milliards
d’euros, et que les importations francaises soient de 600 milliards de yuans, soit 60 milliards
d’euros — a la valeur acceptée par les deux pays. Que va-t-il se passer ?

Hum. La France va sans doute s’endetter pour couvrir ce déficit ?

En fait, ce n’est pas directement la France qui va avoir un probleme financio-monétaire, ce
sont ses entreprises. Mais c’est I'idée. En tout cas le déficit commercial francais va étre de
10 milliards d’euros. Si c’est un déficit passager, cela n’est pas trop grave, mais si ce déficit
persiste, il n’y a pas beaucoup de solutions.

Quelles sont-elles ?

Il ny en a guére que trois, d’un point de vue financier ou monétaire, et un quatrieme, en
termes purement "commerciaux".

a) Les importateurs francgais, qui achéetent en yuans, vont exercer une forte demande sur
cette devise, qui devrait donc s’apprécier par rapport a I'euro, la monnaie « locale » des
importateurs francais. Mais la Chine peut fort bien ne pas accepter cette réévaluation de fait
de 20 % du yuan, méme si, théoriguement, en systeme de change flexible, cela devrait se
faire automatiquement. Rappelons que M. Allais est contre ce régime de changes flottants
(mesure n°1 d’un nouveau Bretton Woods)

Si nous considérons maintenant que la France et la Chine sont deux grosses entreprises
« nationalisées », le raisonnement est plus simple encore, et il ne va plus rester que deux
solutions (en dehors de I'ajustement monétaire éventuel)

b) La France va demander et obtenir un prét de 10 milliards d’euros a la Chine.

c) La France va vendre une partie de son patrimoine (Tour Eiffel, usines,) a la Chine (on a
bien imaginé que la Gréce pouvait vendre I’Acropole a des financiers étrangers pour tenter
d’éponger quelque peu sa dette publique...)

d) Une derniére solution — difficile a imaginer en situation de libre-échange, mais possible
dans le cadre d’un certain protectionnisme — serait de limiter autoritairement les
importations — par exemple en les taxant trés fortement. Ce qui serait une méthode
« moderne » de revenir au troc entre nations.
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Vous parlez d’une dette possible de la France envers la Chine. Mais que se passerait-il si la
France accumulait ses dettes et ne pouvait pas rembourser ?

On serait dans la situation actuelle de la Grece. Ce qui ne peut se terminer que de deux
fagons.

Soit, miraculeusement, la Gréce peut retrouver une tres forte compétitivité pour redevenir
exportatrice nette — ce qui semblait déja impossible en 2011, et que seule une dépréciation
de 25 a 30% des salaires grecs peut éventuellement permettre, avec des conséquences
sociales terribles, comme on I’a vu depuis trois ans, a la suite des mesures imposées a la
Grece par la « Troika », Bruxelles, BCE, FMI, la monnaie unique ayant empéché toute
dévaluation de la monnaie grecque.

Soit, la Gréce refuse d’honorer ses engagements, et déclare sa dette publique nulle et non
avenue.

La Gréce pourrait-elle faire cela ?

C'est bien ce que I'Argentine a décidé de faire en 2001. Et, aprés quelques années de
flottement, I’Argentine s’en est sorti plut6ét bien, avec un taux de croissance trés supérieur a
celui de la zone euro, méme si ‘Argentine semble retomber depuis peu dans une spirale
régressive funeste.

Quoigu’il en soit, a I'intérieur de la zone euro, ce type de décision extréme — répudiation de
la dette — semble bien difficile a prendre.

Suggérez-vous que la Gréce aurait du sortir de la zone Euro ?

D’'un point de vue purement technique, si on s’était basé uniquement sur les
« fondamentaux économiques », la Grece n’aurait pas du pouvoir faire autrement, méme en
tenant compte du fait que 107 milliards de la dette publique ont été effacées, au détriment
des contribuables européens qui ont mettre la main a la poche.

En sortant de la zone Euro, elle aurait alors du décréter un moratoire, provisoire ou définitif,
sur sa dette publique. Répudier sa dette, ou se décréter en faillite, n’est évidemment pas la
meilleure solution pour bénéficier par la suite de préts extérieurs, mais conduire son propre
peuple au désespoir n’est pas non plus tres enthousiasmant...

Heureusement, ou malheureusement, les pays de la zone Euro ont décidé qu’il fallait
« sauver » la Grece : en fait ils ont voulu maintenir colite que colte l'intégrité de la zone
Euro, quitte a utiliser tous les expédients monétaires ou bancaires a leur disposition.

Une réforme monétaire anti-spéculation : le « cent pour cent monnaie »

Effectivement. Mais revenons, si vous le voulez bien aux positions de M. Allais sur la
monnaie ?

Tres bien. Mais nous ne sous sommes pas vraiment écartés du sujet. De la méme facon que
M. Allais a souvent traité les banquiers de faux-monnayeurs, il aurait aussi pu traiter
certaines banques d’affaires d’escrocs, comme la banque, rivale de Lehmann Brothers, qui a
aidé la Gréce a trafiquer ses comptes publics tout en misant sur sa faillite future.

Venons-en donc au « 100 % monnaie », qui n"est qu’une facon lapidaire de dire qu’il faut
redonner aux autorités publiques le pouvoir régalien qu’elles n’auraient jamais di
abandonner, a savoir le droit et le devoir d’étre les seuls a « battre monnaie ».
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Oui, pouvez-vous préciser ce « 100 % monnaie », qui passe un peu pour 'arlésienne, depuis
le temps qu’on en parle ... ?

Il est vrai que I. Fisher, en 1935 en parlait déja, et que cette idée a été développée et
enrichie par M. Allais dés 1975: « L’essence du plan « 100 % money » est de rendre la
monnaie indépendante des préts, c’est-a-dire de séparer le processus de création et de
destruction de monnaie du processus de prét aux affaires. Un sous-produit tout a fait
incident serait de rendre I'activité bancaire plus sdre et plus profitable ; mais de loin le
résultat le plus important serait de prévenir les grands « booms » des affaires et les
profondes dépressions en mettant fin aux inflations et aux déflations chroniques qui ont
toujours constitué la grande calamité de I’évolution économique de ’humanité et qui ont été
généralement suscitées par le systéme bancaire... »

Et vous pensez que cette position serait encore valable 35 ans plus tard ?

Non seulement je pense que ce serait encore la position de M. Allais — qui en a reparlé en
2009, peu de temps donc avant sa mort - mais je suis sir que la meilleure fagcon de réguler
les flux monétaires actuels serait effectivement d’interdire aux banques de pratiquer deux
métiers qui auraient di rester complétement différents : le métier de gestionnaire de
monnaie (banques de dépots), et celui de gérant ou de transformateur d’épargne.

Pouvez-vous préciser ?

Les banques de dépo6ts ne devraient étre autorisées qu’a gérer la monnaie émise par la
banque centrale, et qui transiterait par les comptes courants de leurs clients.

Ces banquiers de dépéts seraient, en quelque sorte, de simples comptables de I'argent de
leurs clients ?

Disons que ce serait des comptables et des gardiens, mais sans aucun pouvoir de faire
circuler plus d’argent qu’ils n"ont dans leurs coffres : d’ou I'expression « 100 % monnaie ».

Et ce n’est pas le cas actuellement ?

Nous en sommes loin. On considére généralement que les préts accordés aux clients des
banques sont dans un rapport de 5 ou 6 a 1 avec la monnaie de base, la monnaie "centrale",
la « vraie monnaie » que la banque centrale a réellement émise. Ce rapport est aussi appelé
« multiplicateur monétaire ».

Les préts dans I’environnement monétaire du « cent pour cent monnaie ».

En fait, cela semble signifier qu’il serait interdit a ce type de banques d’accorder des préts.
M. Allais serait-il contre les préts? Il me semble pourtant qu’ils sont utiles au
développement économique.

M. Allais n’est évidemment pas contre les préts. Certains préts sont utiles, lorsqu’ils
correspondent a des anticipations de croissance, dans le domaine de I'économie réelle, dans
le cadre d’une extension de la production de richesses, pour favoriser la production de biens
et services. En revanche, ils sont non seulement inutiles, mais nuisibles lorsqu’ils sont
essentiellement utilisés pour spéculer sur les marchés boursiers, ou sur les marchés dérivés.
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Comment alors financer les préts "utiles" ?

M. Allais propose une deuxieme catégorie de banques, des banques dites d’affaires, dont le
métier sera de ‘transformer’ I'épargne en possibilités de financement. Mais cette
transformation ne doit pas se faire n‘importe comment.

Que voulez-vous dire ?

Il est essentiel que les opérations de prét soient assurées par ces banques de prét ou
d’affaires sous la condition essentielle que ces banques empruntent a terme (par exemple a
10 ans) pour préter a plus court terme (par exemple a 8 ans). L’assurance vie pourrait étre un
bon exemple de ce type de transformation.

Je comprends la possibilité de "transformer" I'épargne, les économies existantes, pour
financer de nouveaux investissements. Mais si cette épargne est insuffisante ?

Ce n’est que dans ce cas, trés précis et limité, qu’il faudra créer de la monnaie
supplémentaire. Et cette création monétaire sera du seul ressort des autorités publiques,
par exemple de la Banque de France remise en situation de le faire.

Mais la France a-t-elle le droit de procéder ainsi, indépendamment des décisions et des
traités internationaux ?

Non, mais la France étant un état souverain, peut décider - et se faire accompagner pour
cela par d’autres pays européens — de changer les dispositions actuelles pour redonner aux
pays qui le souhaiteraient cette possibilité de souveraineté monétaire. Mais, j’en conviens
aisément, ce ne sera pas facile, alors méme que cela apparait indispensable.

Une fiscalité nouvelle, plus juste et plus efficace.

Il me semble que Maurice Allais a aussi fait des propositions dans un domaine qui devrait
concerner tout le monde, a savoir la fiscalité ?

Vous avez tout a fait raison. M. Allais a écrit a maintes reprises sur ce sujet, son ambition
étant de rendre la fiscalité a la fois efficace, compréhensible, et aussi acceptable que
possible par 'ensemble des contribuables ?

L n

Une fiscalité "acceptable" ! Vous voulez dire une fiscalité "juste" ?

La "justice" ou I'équité est une notion qui demanderait a étre explicitée, et sur laquelle il
n’est pas forcément évident d’avoir un consensus. Ce qui est slr, c’est que M. Allais, de
méme qu’il a fait la chasse aux faux-monnayeurs, s’inscrit plus généralement dans une
perspective de chasse aux revenus indus, aux revenus non gagnés.

Que voulez-vous dire par revenus "indus" ou "non gagnés" ?

M. Allais, en tant que libéral, pense que ceux qui produisent "méritent" une rémunération.
Mais ceux qui ont pour seule qualité d’étre rentiers ne "méritent" pas d’étre rémunérés
pour la seule raison qu’ils auraient bénéficié d’'un héritage.

Si je comprends bien, Allais serait comme Marx, il récompenserait le capital "variable", le
travail, mais pas le "capital constant”, ou capital ?

Effectivement, sans aller jusqu’a prétendre que Allais était marxiste, ou marxien, notre Prix
Nobel d’économie fait une distinction, trop souvent oubliée, entre capitalisme et libéralisme.
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Cela étant, M. Allais propose de simplifier la fiscalité francaise de facon drastique, en ne
conservant plus que trois impéts, au lieu des dizaines d’'impo6ts et de taxes actuelles.

Et ces impéts simplifiés rapporteraient autant qu’actuellement ?

Oui, et sans doute plus encore si I'on considére que certains impots coltent parfois plus a
récupérer — du fait des fraudes ou des erreurs commises dans leurs recouvrements — qu’ils
ne rapportent vraiment.

Et quels seraient ces trois impéts ?

Un impot serait vraiment nouveau, il s’agit d’impét sur le capital. |l remplacerait a lui tout
seul presque tous les autres impots, dont I'impdt sur le revenu et I'impot sur les sociétés...La
encore, on retrouve une grande idée de M. Allais : taxer les choses, pas les gens, taxer le
capital, pas les revenus du capital. Avec un taux de 2 % sur le capital, M. Allais montre que
cela correspond a 8 % du revenu national, soit environ 7 % du PIB.

Et comment fonctionnerait cet impot ?

Il serait basé sur de simples déclarations, mais s’appliquerait a tout le capital possédé,
machines, immeubles ou terres. Pour les ceuvres d’art, la question reste ouverte...

Sans remettre en cause les calculs de M. Allais, est-ce que cela signifie que c’est a chacun
d’évaluer ses propres biens ?

Tout a fait, c’est I'idée. Ainsi, si vous habitez une maison que vous évaluez a 500 000 euros,
vous devrez payer chaque année, avec un taux de 2 %, 10 000 euros d’imp0ts.

Et si je déclare qu’elle n’en vaut que 300 000, pour payer moins ?

Sans faire appel a votre sens civique — que M. Allais ne présuppose pas, méme si c’est votre
cas — il est évidemment prévu un garde-fou.

A savoir ?

Toutes les déclarations seront publiques. Et, comme pour les marchés publics, n'importe qui
pourra surenchérir, avec une certaine surcote, par exemple de 70 %. Ainsi, dans votre cas, si
vous prétendez que votre maison ne vaut que 300 000 euros, en surenchérissant de 70 %,
soit 510 000 euros, vous serez obligé, soit d’accepter de vendre votre bien a ce prix, soit de
payer une amende, par exemple de 4 %, sur la différence entre votre estimation de départ
et les 510 000 euros « du marché ».

Effectivement, cela risque de refroidir les « petits malins ». Mais est-ce que cela ne va pas
pénaliser les ménages modestes, non assujettis a I'impét sur le revenu, et qui n’ont pour
seul bien que leur logement ?

Sur ce point, vous avez raison. C'est pour cela qu’une mesure complémentaire pourrait étre
envisagée.

Ah oui, votre fameuse allocation d’existence, ou revenu minimum de dignité ?

Effectivement. Jai en effet proposé — comme d’autres d’ailleurs, sous des noms
éventuellement différents - qu’a c6té des revenus «gagnés » individuellement, en tant que
contribution a la production actuelle ou future de richesses chaque francgais puisse
bénéficier d’'un dividende social d{i a la richesse collective. Sans entrer dans les détails, et si
je reprends I'exemple d’une famille modeste d’un couple ayant 2 enfants, le dividende social
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— ou allocation universelle - que ce couple percevrait serait de I'ordre de 25 000 euros par
an, c’est- a-dire largement plus que les impo6ts qu’il devrait payer au titre d’'imp6t sur le
capital.

Soit... Et quid des deux autres impéts ?

Le deuxieme impo6t est déja connu, c’est la TVA, que M. Allais propose d’étre d’'un seul
niveau, mais ce point n’est pas essentiel.

Et le troisieme impét ?

Le troisieme est simplement lié a la récupération de la souveraineté monétaire par I'état, ce
qui devrait, la aussi rapporter un montant non négligeable aux finances publiques, de I'ordre
de 3 % du PIB, au lieu de laisser cette manne aux banques privées.

Sans oublier ce que vous avez dit sur la « récupération négative de la TVA » ?

Tout a fait.

Professeur, merci d’avoir ainsi bien voulu préciser la position de M. Allais sur les grands
probléemes économiques de notre temps, en montrant que les solutions proposées il y a 10
ou 20 ans restaient d’actualité.

La Grece sous perfusion, et apres ?

(Monnaie/Dettes) - Entretien

La Grece rendue exsangue par ses dettes publiques.

Pourriez-vous nous expliquer la situation économique de la Gréce ?
Que voulez-vous savoir ?

Nous aimerions comprendre pourquoi la Gréce se retrouve en une telle situation — jugée
dramatique (au 9 juillet 2011) par la plupart des observateurs. Nous aimerions aussi
comprendre quelles sont les solutions envisageables a une sortie de crise. Enfin, pouvez-
vous nous rassurer, et nous dire si les malheurs actuels de la Grece ne risquent pas d’étre,
en quelque sorte, "contagieux" ?

Contagion ? Je suppose que vous pensez qu’au-dela du seul cas de la Gréce, d’autres pays de
la zone euro, Portugal, Espagne, Italie, voire méme la France pourraient étre exposés — sous
certaines conditions - aux mémes déconvenues ?

Oui, c’était le sens de cette question.

Tout cela nécessite quelques développements, et je vais donc avoir besoin d’aborder un
certain nombre de themes tels que les créances, les dettes, la monnaie, le budget, les
échanges commerciaux, le marché financier, la titrisation. Un peu de comptabilité ne nous
fera pas non plus de mal.
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Je vais essayer de m’accrocher...
Rassurez-vous. C’est essentiellement de bon sens dont nous avons besoin.

Si c’est le cas, si le bon sens suffit, comment se fait-il alors que I'on entende tant de choses
différentes actuellement sur l'avenir de la Gréce, de ses dettes publiques, voire sur
I’évolution de I’euro ou sa disparition éventuelle ?

Face au bon sens, et aux faits, il y a 'idéologie, et certains intéréts puissants. Le bon sens et
les faits nous disent depuis plusieurs mois que la Gréce ne pourra jamais rembourser.
L'idéologie, et certains intéréts privés, essayent de faire croire qu’apres une cure d’austérité
sévere, et s’étendant sur plusieurs années, le "malade" grec s’en sortira.

La Grece ne pourra jamais rembourser sa dette publique.

Si vous rejetez ce reméde de cheval, ce plan d’austérité, que proposez-vous donc pour que
la Gréce guérisse ? Seriez-vous contre ce que proposent a la fois le FMI, la BCE et I’Europe ?
En fait, les avis de certains gouvernements, dont celui de la France et de I'Allemagne,
divergent quelque peu sur les facons de "sauver" la Gréce, et plus encore sur la facon de
sauvegarder la zone Euro. Cela étant, aucune autorité publique n’ose s’approcher, méme de
loin, de la seule solution qui me semble envisageable, solution que j'ai déja, effectivement,
abordée depuis plusieurs mois dans d’autres billets, ou a I'occasion d’autres interviews.

Si je me souviens bien, vous proposez d’annuler tout ou partie de la dette grecque ? N’est-
ce pas la pure idéologie, idéologie contre laquelle vous prétendez vous élever ?

Mes propositions consistent effectivement, entre autres, a décréter un moratoire, voire un
abandon total, des dettes grecques. Ma position serait effectivement ‘idéologique’ s’il y
avait d’autres solutions réalistes. Je vais donc tenter de montrer pourquoi aucune autre
mesure ne peut convenir. Et, pour cela, j’ai besoin de revenir a certains ‘fondamentaux’ —
tout en remarquant que dans le plan discuté ce jour, le 21 juillet 2011, a Bruxelles, il semble
bien que I'on ait enfin accepté de passer par pertes et profits une partie de la dette grecque
— mais ce sera insuffisant si ce type de mesures est décidé sans modifier profondément le
systéme monétaire international.

Que voulez-vous dire, a propos des "fondamentaux" économiques ?

Les fondamentaux, dans le cas de la Gréce, ce sont les raisons du déficit budgétaire et du
déficit commercial entrainant des dettes abyssales.

Pouvez-vous nous rappeler le lien entre déficits et dettes ?
C’est a la fois un probléme de plomberie et de comptabilité.

2?2?

De fait, les échanges économiques correspondent a des flux, des flux de marchandises, des
flux de services. Ces flux ont lieu entre diverses entités, que nous allons appeler agents
économiques.

Ces agents économiques, ce peut étre des particuliers, des entreprises, des pays ?

Tout a fait. Et ces flux ne sont pas nécessairement équilibrés.
Ainsi, si nous regroupons tous les flux partant de la France vers un pays extérieur, on
constate qu’en mai 2011 le solde de ces flux, c’est-a-dire la différence entre les flux entrant
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et les flux sortant, se sont montés a 7,42 milliards d’euros. Du point de vue de la France,
c’est donc un déficit commercial, encore supérieur a celui du mois d’avril.

OK pour la plomberie. Et pour la comptabilité ?

Nous avons déja commencé — ou le service des douanes I'a fait pour nous. Il a mesuré cette
information (comme ce méme service a pu constater qu’en 2010 le flux "automobile" entre
les voitures exportées de France et les voitures importées en France montrait lui aussi un
solde négatif de plus de 7 milliards d’euros).

Mais, en comptabilité - comme dans la vie tout cours — on n’aime pas les déséquilibres. Dans
le cas du déficit commercial, en face de ce solde de 7,42 milliards il va falloir inscrire un
chiffre d’'un méme montant : ce sera celui des dettes — non pas de la France, mais des
entreprises ou des ménages qui, globalement, ont plus acheté a I'extérieur qu’ils n’ont
vendu a ce méme extérieur.

Si ce n’est qu’une question d’écriture comptable, ou est le probléme ?

En fait de probléme, il pourrait ne pas y en avoir, si ces soldes n’étaient pas toujours en la
défaveur du méme, ou des mémes pays (ou, plus exactement, de certaines entreprises ou de
certains ménages). Les pays exportateurs nets — exemple de I’Allemagne ou de la Chine —
feraient crédit (directement ou plus souvent par l'intermédiaire de banques) pendant un
certain temps aux pays importateurs nets, en attendant que le ‘fléau’ de la balance penche
de l'autre coté.

Comment financer des déséquilibres permanents.

A savoir que les pays anciennement exportateurs nets redeviennent a leur tour
« importateurs nets » ?

Effectivement, puisqu’il est bien évident que si 'on en reste au seul niveau des flux de biens
et de service, au niveau "consolidé", au niveau "global", c’est-a-dire au niveau mondial, les
balances commerciales bénéficiaires des pays "exportateurs nets" compensent exactement
les balances commerciales déficitaires des pays "importateurs nets".

Mais que va-t-il se passer si certains pays restent sur une trés longue période importateurs
nets, c’est-a-dire déficitaires ?

C'est évidemment dans ce cas que les problemes surgissent. Dans le cadre de la zone Euro,
c’est le cas de pas mal de pays, dont la Grece, bien sir, le Portugal, I'Espagne, I'ltalie, la
France,

Plusieurs "solutions" — mais qui ne sont que des solutions provisoires — se présentent, mais
ont toutes un pont commun. Elles font appel a un financement complémentaire, a diverses
sources de crédit, issus du marché financier ou du marché monétaire.

Je ne comprends pas. Ces besoins de financement, ils existaient déja méme pour des
échanges "domestiques", intérieurs a un méme pays, ou pour des échanges "équilibrés"
entre pays. Il n’y a pas besoin de déficit(s) pour cela ?

Effectivement, dans une économie monétaire, comme toute économie moderne, nous
n’échangeons pas réellement des biens ou des services directement contre des biens ou des
services. Nous passons par un intermédiaire "universel" permettant ces échanges, une
monnaie — que nous supposerons unique pour le moment.
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Et quand cette monnaie n’est pas unique ?

Le probleme se complique encore, mais ce n’est pas |'essentiel du propos actuel. Revenons
donc aux besoins de financement des déficits commerciaux en supposant, pour simplifier,
que ces déficits concernent directement - et non indirectement - les pays - et non les
entreprises du pays concerné.

Voudriez-vous nationaliser toutes les entreprises ? Je ne vous savais pas aussi fervent des
pays collectivistes ou aussi "fan" des kibboutz ?

Je ne suis pas spécialement collectiviste, vous avez raison, c’est juste pour simplifier mon
argumentation. Jaurais d’ailleurs pu procéder autrement, et faire intervenir une banque
centrale, pour chaque pays concerné, en supposant que tous les échanges internationaux,
censés transiter par les douanes, s’effectuent aussi sous la supervision de cette méme
banque centrale, chargé aussi, en cas d’utilisation de monnaies différentes, de gérer le
change. Ces détails sont certes importants, mais ne changent pas vraiment le fond du
raisonnement.

Je vous fais confiance sur ce point. Revenons donc au financement du solde "débiteur" de
certains pays, dont la Gréce.

Supposons donc que la Grece ait un déficit commercial, en juin 2011, de 1 milliard d’euros.
Pour financer ce déficit elle peut se tourner vers des créanciers intérieurs — des grecs qui
auraient quelgques économies, ou des banques grecques qui auraient le pouvoir et la volonté
d’émettre des crédits (exprimés en euro, seule monnaie que les banques européennes, sous
certaines conditions, ont le droit de "créer ex nihilo")

Et cette premiere solution est impossible ?

Non, bien sdr, mais il n'y a peut-étre pas beaucoup de grecs, et encore moins de banques
grecques, qui accepteraient de préter a des entreprises grecques importatrices, ou a leur
pays, vu le contexte économique actuel de la Gréce. En principe, on préte lorsque I'on pense
étre remboursé. Si vous prétez en euros, vous ne savez pas ce que vaudra I'euro dans
guelques années, méme si vous espérez étre remboursés. Et si vous prétez en une autre
monnaie, en une autre devise, les risques sont encore plus grands.

Et pour les autres solutions ?

Une deuxieme solution, pour financer ce million d’euros éventuels, serait de faire appel a
des créanciers extérieurs, qu’ils appartiennent a la zone euro ou non. Cette deuxieme
solution peut prendre deux formes. Ces créanciers peuvent en effet étre directement des
banques, ou bien des intermédiaires financiers "trouvés" sur les marchés financiers. Parmi
les banques, il peut y avoir des banques centrales — par exemple, pour I’'Europe, la BCE (qui
peut préter a des banques, mais qui a I'interdiction, depuis Maastricht, a préter a des Etats).
Pour les marchés financiers, cela va étre la loi de I'offre et de la demande, bien influencée
par les agences de notation qui vont décréter que tel ou tel pays est plus ou moins crédible,
ou par d’autres indicateurs ou "faiseurs de roi" qui décréteront que telle ou telle entreprise
est plus ou moins viable.
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L’impact et le réle des agences de notation et du FMI.

Pouvez-vous me dire quelques mots sur les agences de notation ?

Leur principe est simple. Ces agences donnent des bons ou des mauvais points aux
débiteurs, que ce soit des grandes banques ou des états. Les débiteurs qui ont des « bons
points » payent moins cher leurs emprunts, ceux qui ont des mauvais points payent plus
cher, voire beaucoup plus cher.

Lors du scandale des subprimes, on a vu que certaines agences pouvaient ne pas étre tout
a fait indépendantes, en ‘oubliant’ de donner de mauvais points a des débiteurs plus que
douteux...

Tout a fait. Ainsi la compagnie d’assurance AIG qui avait la meilleure note (triple A) a du étre
sauvée par le Trésor américain — par un prét de 175 milliards de dollars, aprés que Goldman
Sachs ait réussi a faire couler son seul rival, Lehmann Brothers.

Avant de reparler de Goldman Sachs, et de son implication éventuelle dans les problemes
actuels de la Gréce, pouvez-vous nous reparler du réle du FMI ?

En ce qui concerne le déficit commercial, et les dettes des entreprises "privées", le FMI n’a
pas d’influence directe.

L’avenir sombre ‘promis’ a la Gréce.

Mais...

Mais, quand le FMI décrete que sans un régime d’austérité exorbitant, la Gréce ne s’en
sortira pas, cela ne va pas aider les entreprises grecques a emprunter pour financer leurs
importations, ou pour payer leurs collaborateurs en cas de mévente de leurs produits sur le
marché intérieur grec.

En fait, quand les agences de notation mettent de mauvaises notes, cela renforce le réle de
“sauveur" du FMI ?

Certains n’hésiteraient pas a le suggérer.

Donc, pas beaucoup d’espoir pour la Gréce ? Elle ne peut se sauver par ses propres moyens,
si les agences de notation et le FMI misent contre ce pays.

En fait, deux menaces pésent sur la Gréce. Si la Gréce accepte le diktat du FMI, de la BCE et
du conseil de I'Europe, elle va — peut-étre — pouvoir rembourser une partie de sa dette, mais
son économie sera ruinée. Je ne vois pas trop comment, en effet, les dettes liées au déficit
commercial cumulé sur une ou plusieurs décennies ainsi que le déficit commercial actuel et
futur peuvent diminuer si la Grece entre en état de récession : @ moins bien sir de se passer
de tous les produits importés, et de s’éclairer a la bougie...

Et la deuxiéme menace ?

Si la Gréce n’accepte pas les pseudo-solutions proposées par les instances internationales,
elle ne pourra ni rembourser directement sa dette actuelle, ni emprunter a un taux
raisonnable (5% au lieu de 15 %) afin de tenter — par une opération de cavalerie — de
trouver de nouveaux emprunts pour rembourser les anciens.
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L’impact du déficit sur les dettes publiques.

Et si nous reparlions du déficit et des dettes publiques. Si j'ai bien compris, ces deux
questions sont liées ?

En fait, si nous considérions I'état grec comme une seule et méme entreprise, la question
des dettes publiques ne serait pas fondamentalement différent de celui du financement de
son déficit commercial — a quelques points prés, "techniquement" non négligeables.

Pouvez-vous préciser ?

Le déficit budgétaire grec "nourrit" les dettes publiques, puisque c’est I'accumulation des
dettes passées — I'accumulation des déficits passés plus la "charge", c’est-a-dire les intéréts a
payer, de ces dettes — ajouté au déficit courant qui correspond aux dettes publiques
grecques actuelles.

Ne négligeons pas le poids des remboursements partiels de cette dette (principal plus
intéréts), dans I'accroissement de la dite dette. Le poids des seuls intéréts est d’ailleurs trés
loin d’étre marginal. C’est ainsi que I'on a pu montrer, dans le cas de la France, que la dette
publique frangaise cumulée aurait été nulle en 2008 — au lieu d’étre de 'ordre de 1 350
milliards d’euros - s’il n’y avait eu aucun intérét a payer sur les dettes cumulées depuis 30
ans.

Mais cette question des intéréts intervient aussi dans les dettes privées et le financement
des déficits commerciaux ?

Certes, méme si I'on peut regretter que les états doivent se refinancer aupres de banques
privées, au lieu de pouvoir se refinancer directement aupres de leur banque centrale — ce
qui leur colterait nettement moins cher.

Voire ce qui ne leur coiterait rien du tout, avec la doctrine « 100 % monnaie » d’Irving
Fisher ou de Maurice Allais ?

C’est vrai. Mais revenons a deux particularités des dettes publiques, son existence, et son
financement.

Sur le déficit public de I’Etat Grec, on a parlé de I'incivilité grecque et de certaines fraudes ?

C’est sans doute vrai, et il est sans doute anormal que les plus riches ne payent pas d’'impots.
Sur ce point, il serait sans doute plus qu’utile de faire une réforme fiscale d’importance.

Du type de I'impét sur le capital proposée par Maurice Allais ?

Oui, ce serait sans nul doute tres utile. Et ne négligeons pas non plus que du fait des fraudes
de la comptabilité nationale grecque — ou d’une facon trés tendancieuse présentée par les
auditeurs publics, avec les conseils trés spécieux de Goldman Sachs

Dont l'un des dirigeants vient d’étre nommé a la téte de la Banque Centrale Européenne ?

Oui, la BCE vient de "toucher" la un véritable "expert" en manipulations financiéres... Mais
revenons a la question du financement de la dette publique grecque. La encore il n’y a pas
beaucoup de possibilités...

En dehors de votre solution, la répudiation totale...

Certes. Mais restons-en, ici, aux solutions "classiques", "orthodoxes", mais qui ne peuvent
marcher, ce que tout le monde sait...
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Mais que peu osent avouer...

Tout a fait. Le financement de la dette grecque, actuelle et future, est plus ou moins
crédible. On peut évidemment penser que si le déficit public décroit — diminution des
dépenses et augmentation des recettes publiques — le signal envoyé aux créanciers, actuels
et futurs, sera meilleur que si la Gréce ne s’attaque pas "sérieusement" a ce déficit public.

Méme si I’'on peut douter de la possibilité simultanée de 'augmentation des recettes et de
la diminution des dépenses dans un contexte ou la Gréce serait en récession de 5a 6 %
pendant 4 ou 5 ans ?

Oui, vous avez mis le doigt sur I'une des principales incohérences des différents plans de
"sauvetage" annoncés par les différents experts, parfois auto-proclamés — de la question
grecque.

Mais c’est pourtant la condition "sine qua non" imposée par les organisations
internationales, FMI en téte.

C'est vrai. Mais je crois que cela fait partie d’un jeu de réle, qui serait comique si les
conséquences n’en étaient si douloureuses pour les grecs d’abord, pour nombre de
contribuables européens ensuite.

Pour les grecs, je comprends. Mais pour les autres ?

Les divers financements évoqués pour "venir en aide" a la Grece sont en fait uniquement des
opérations de cavalerie dignes de Madoff.

Pouvez-vous préciser ?

La dette publique grecque est de I'ordre de 340 milliards, soit pres de 115 % de son PIB (a
titre de comparaison, pour la France, sa dette publique 2010 était de 1650 milliards, a
rapprocher de son PIB de I'ordre de 1950 milliards, et avoisine, fin 2013, 1940 milliards, soit
environ 93% de son PIB).

J’ai méme vu que certains estimaient cette dette a prés de 140 % du PIB grec. Il est vrai que
la comptabilité publique grecque n’est pas un modéle de transparence.

C’est vrai, mais méme avec les chiffres minimaux, les plus favorables a la Gréce, les « experts
internationaux » demandent a ce pays de réduire annuellement son déficit - voisin en 2010
de 30 milliards d’euros ( 9.5% de son PIB) - de plus de 10 milliards par an, associé a une
diminution annuelle du PIB de I'ordre de 4 %. Un effort comparable demandé a la France
correspondrait a une réduction minimale de 65 milliards par an.

Mais "on" va leur préter de I'argent ?

Effectivement. Dans les différents plans annoncés depuis plus d’'un an, et rediscutés
périodiquement, il est proposé de préter de I'argent a la Gréce — qu’elle devra rembourser a
un taux encore plus cher que celui auquel la Gréce est soumis actuellement — cet argent
étant destiné a permettre le remboursement des préts venant actuellement a échéance.

Pouvez-vous expliquer ?

Partons de la dette actuelle de 340 milliards, dont 34 milliards (plus les intéréts sur les 306
autre milliards) seraient dus en 2011. Différents préteurs étrangers se sont engagés, sous
condition, a leur accorder un prét supplémentaire de 210 milliards (110 plus 100).
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En fait, ce n’est pas un prét supplémentaire, c’est plutét une ligne de crédit...

Oui, et c’est pour cela que j'ai parlé de cavalerie a la "Madoff" ou a la "Ponzi". Il serait
inconvenant, politiqguement incorrect, voire "obscéne" de parler de «reconstruction de la
dette », ou de moratoire, mais on fait presque "comme si", sauf que cela va colter encore
plus cher a la Gréce, puisque les préteurs vont emprunter a 3 % pour pouvoir préter a la
Gréecea 5%

Alors que si la Gréce empruntait directement sur les "marchés financiers”, elle devrait
emprunter a 15 ou 20 %...

Tout a fait. Voila comment, sous prétexte d’apparaitre comme des bienfaiteurs de la Grece,
on la fait mourir a petit feu.

Mais si cela est vrai — et je n’en doute pas — quel est I'intérét pour ces nouveaux préteurs,
puisque, au final, la Gréce ne pourra pas rembourser, que ce soit a 5 ou 20 % ?

C’est bien la ou se niche la "stratégie" de certains, "stratégie" qu’il vaudrait mieux qualifier
de manipulation, voire d’embrouille destinée au "citoyen lambda". En fait, pour dire les
choses pudiguement "le milieu banco-financier international" - que certains appellent
I’empire, d’autres le capitalisme financier — va tenter de s’en sortir au mieux de deux fagons.
Tout d’abord, essayer d’engranger le plus vite possible des remboursements des encours de
crédits déja engagés, a un taux supérieur au taux actuel.

Et ensuite ?
Et ensuite, essayer de ‘refiler’ ces créances douteuses, voire pourries, ce ‘mistigri’ a d’autres.

Quels autres ?

D’autres créanciers moins futés, moins rapides, moins puissants, ou complétement
innocents : des créanciers « involontaires de leur plein gré ».

Qui seront, pour une bonne part, sinon en totalité, des contribuables.

C’est d’ailleurs ce que vient de déclarer a demi-mot la nouvelle directrice du FMI dés sa prise
de fonction : il faut, dit-elle, que des créanciers "privés" prennent la reléve des créanciers
publics. Derriere cette subtilité de langage, on peut tout comprendre, y compris la
manipulation dont je parlais plus haut.

En fait, on se retrouve, du point de vue du systeme banco-financier, dans la méme situation
qgue lors de la crise de I'immobilier. Il y a des créances "pourries" — ce ne sont plus les
"subprimes", ce sont des créances sur des états aux finances plus que douteuses, on a parlé
des PIGS, ou des PECOS (Pays d’Europe Centrale, Orientale et du Sud...) — et il s’agit d’essayer
de les faire assumer par d’autres que par les banques. Toujours ce "mistigri"...

Mais peut-on faire autrement ?

Du point de vue des banques, slirement pas, et c’est bien la tout le probléme. Il n’est nul
besoin d’étre initié — le bon sens suffit - pour se rendre compte qu’une grande partie du
pouvoir économique est entre leurs mains. En fait ce "systeme" est face a deux difficultés
assez différentes, I'une visible du grand public, I'autre beaucoup plus insidieuse, et peut étre
aussi dangereuse.
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Pouvez-vous préciser ?

La premiere difficulté semble étre la question de la titrisation des dettes souveraines, les
fameux CDS « credit default swap ».

C’est-a-dire ?

La titrisation — qui se concrétise principalement par des CDS (ou des CDO, mais peu importe
ici) — consiste a mélanger de "bonnes créances", des créances de pere de famille, avec des
créances douteuses, ou des actifs "toxiques" — pour ne pas dire pourris — comme des dettes
publiques grecques, et de sortir cela de leur bilan, ce qui permet ainsi aux banques de
présenter un ratio de fonds propres/ créances plus satisfaisant.

Et en quoi cela est-il insidieux ?

Pour deux raisons. D’abord, en '"saucissonnant" ainsi créances correctes et créances
douteuses, les créances correctes finissant par ne plus représenter qu’une portion
homéopathique de ces CDS ou autres "produits structurés", les banquiers eux-mémes ne
savent plus quel est le montant exact de leur engagement "hors bilan", d’autant plus que
beaucoup de ces titres douteux se retrouvent hors de leur domaine de contréle, a savoir sur
les marchés boursiers et sur les marchés financiers.

Et la deuxiéme raison ?

En cas de défaut de paiement de la Gréce — de plus en plus probable — les banquiers devront
rembourser les acquéreurs de ces divers certificats, qui représentent peut étre 5 a 10 fois le
montant des dettes publiques grecques, personne n’en sait vraiment rien

D’ou évidemment, la volonté des banques de refuser de décréter, au moins ouvertement,
le défaut de paiement de la Grece...

Tout a fait.

Et quelle serait la raison plus "grand public" de ce refus des banques a accepter le défaut
de paiement de la Gréce ?

Il parait évident que si le systéme banco-financier accepte qu’un pays, aussi modeste soit-il,
puisse ne pas rembourser, ce sera la fin de leur suprématie.

Une seule sortie ‘raisonnable’ de sortie de crise : recouvrer sa souveraineteé.

Et si 'on oublie le point de vue des banques, y a-t-il une solution de sortie de crise ?

Je le pense, mais, pour cela, il faut accepter de raisonner en termes réels, économiques et
politiques, et non uniquement en termes monétaires ou financiers.

Que voulez-vous dire ?

Une "solution" qui consiste a épuiser un pays, a diminuer ses capacités de production, a
augmenter son nombre de chdmeurs en vue de rembourser ses créanciers n’a aucun sens —
ou ne devrait en avoir aucun — et ne devrait donc jamais étre envisagée. On peut
comprendre qu’il faille produire plus pour rembourser ses dettes — si celles- ci sont justifiées.
Mais il devrait étre exclu de demander a un peuple déja exsangue de se serrer encore plus la
ceinture pour rembourser les « préteurs », et ce d’autant plus que ces préteurs sont des
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banques qui ont le privilege exorbitant d’émettre de la monnaie a peu pres comme bon leur
semble.

Que faut-il faire alors ?

Pour se sortir de cette crise — qui ne peut que s’aggraver si I'on laisse le systéeme actuel dont
la seule stratégie consiste a repousser la solution des vrais problémes "apres moi le déluge"
tout en tentant de faire payer ceux qui n’en peuvent déja plus ‘ — il faut que les états, I'état
grec, I’état portugais, I'état francais, reprennent leur destinée en mains.

Et comment ?

Pour la Grece, et sans doute pour d’autres pays, plusieurs mesures m’apparaissent
indispensables.

1) Tout d’abord, répudier une bonne partie, sinon I'ensemble de leurs dettes ;

2) Redonner a leur banque nationale le pouvoir de "battre monnaie" (le "100 % monnaie" de
Allais), en financant éventuellement la partie non annulée des dettes publiques et en
garantissant ainsi leur remboursement futur, en fonction des progres de leur situation
économique ;

3) Ensuite, entamer une réforme fiscale d’importance assurant a la fois des rentrées fiscales
a la fois plus réguliéres, plus équitables et plus efficaces ;

4) Prendre des mesures de "protectionnisme social" plus ou moins étendues permettant de
rééquilibrer leurs échanges commerciaux, tout en essayant de développer leurs échanges
avec les autres pays européens susceptibles de s’associer a de telles mesures.

Vous pensez que les créanciers de la dette accepteront tout ou partie de la répudiation de
cette dette ?

Je ne vois pas comment ils pourraient s’y opposer, si les grecs sont majoritairement
convaincus que c’est la seule solution pour leur pays. Entre vendre leurs "bijoux de famille",
leurs fles, leurs entreprises publiques, voire leurs monuments historiques — ce qui ne leur
rapporterait que 50 ou 60 milliards d’euros — ou faire un front commun contre le pouvoir du
systeme banco-financier international, c’est aux grecs, et a eux seuls de choisir. Mais la
"solution" évoquée par les organismes internationaux n’est qu’une solution batarde, a la
"Madoff", qui ne peut que les appauvrir encore davantage.

En supposant que la Gréce décide de suivre votre proposition, que va-t-il se passer pour
d’autres pays, par exemple le Portugal ?

Il est a peu prés certain que cela n’incitera pas vraiment le Portugal a s’acquitter de ses
« obligations financiéres », et, par contagion, le systéme financier tout entier risque gros.

A moins que...

A moins que le "systéme" ne comprenne qu’il vaut mieux perdre quelques centaines, voire
guelques milliers de milliards, que de s’opposer a des dizaines de millions d’indignés un peu
partout en Europe, voire dans le monde... Le systeme monétaire, quel gu’il soit, a partir du
moment ou il n’apparait plus comme une aide au développement économique, mais au
contraire comme un frein et un obstacle, peut et doit étre remis en question. La véritable
richesse d’un pays, ce sont ses ressources diverses, et, plus particulierement, ses ressources
humaines. Mais ceci est une autre histoire, et un autre débat, qu’il faudra bien un jour
permettre aux peuples de poser.
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Vous n’avez pas parlé de la sortie de I’Euro pour la Gréce. Est-ce une option ?

Je pense que cela serait une conséquence fort probable des mesures que je préconise, mais
je ne pense pas qu’il faudrait en faire un préalable. Il est vrai que si la BCE ne permet pas que
la Gréce "batte monnaie", elle ne pourra que battre des « euros grecs » dont la valeur sera...
ce gu’elle sera.

Juste un dernier point, que pensez-vous des derniéres positions qui ont filtré de I'accord de
Bruxelles de ce jour ?

Méme si tout n’est pas encore ficelé, je vais reprendre les deux ou trois points qui semblent
a peu preés établis.

1) contrairement a ce qui était annoncé depuis plusieurs mois, une partie de la dette
grecque est annulée (en termes diplomatiques « allégement de la dette grecque pour
garantir sa solvabilité » ce qui signifie, en fait « un défaut de paiement partiel du pays »)

2) « opération de cavalerie » permise par le fait que I'on va permettre a la Grece
d’emprunter pour rembourser ses dettes actuelles (la encore, en termes diplomatiques - ou
manipulatoires -

« acceptation d’'un "roulement" des dettes actuelles, ou plus exactement des titres
correspondant, c'est a dire permission d’utiliser les remboursements des obligations
grecques arrivant a échéance pour les réinvestir dans de nouveaux titres »

3) Le troisieme point, encore en discussion, porterait sur le rachat direct, par un « fond de
secours européen » des obligations d'état sur le marché secondaire, ce qui est une fagon,
jugée sans doute élégante par nos experts financiers, de tourner, sans le dire, I'article 123 du
traité de Lisbonne interdisant aux états d’emprunter directement aux banques centrales.

Et que faut-il conclure de tout cela ?

Je pense que rien n’est réglé, mais que la priorité, une fois de plus, semble avoir été de
sauver les banques, et plus généralement le systeme financier et monétaire européen, et
donc la pseudo solidité de la zone euro — sans véritablement s’attaquer au fond du
probléeme, qui est simultanément social, politique et économique. Pour sauver le soldat
euro, on va encore sacrifier pas mal de soldats européens, grecs et portugais en particulier.
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La faillite du systeme bancaire et monétaire
européen et ses conséquences économiques
pour la France

(Monnaie) - Entretien

Une mainmise insupportable du systeme bancaire sur I’économie réelle.

Bonjour Professeur, pouvez-vous, en quelques mots, nous parler de la faillite de plus en
plus apparente du systeme bancaire et monétaire européen, ainsi, bien siir, que ses
conséquences pour la France ?

Bien volontiers, mais, si vous me le permettez, j'évoquerais aussi les quelques rares pistes de
sortie de crise.

Question : Je suppose que ces pistes ne sont pas évoquées par la pensée dominante ?
Bien entendu. Mais revenons a la crise elle-méme du systeme.

Je pensais pourtant que la Banque Centrale Européenne, la BCE, ne parlait que de
difficultés passageres...

Il est vrai que, face a la faillite annoncée du systéeme, Jean-Claude Trichet, le directeur de la
BCE, tout a la glorification de la zone Euro, ne sait que réclamer encore plus d’Europe.

Et ce n’est pas LA solution ?

SGrement pas. J'ai d’ailleurs envie de dire : de qui se moque-t-on ?

Le systéme actuel est issu de la mainmise de plus en plus importante — et insidieuse — des
banques sur le fonctionnement méme de |'économie, économie planétaire, économie
européenne, et économie francaise.

Que voulez-vous dire par main mise insidieuse ?

Au lieu d’alléger les contraintes pesant sur les entreprises du monde "réel", ce systeme a fait
une part de plus en plus belle aux services non productifs, — au "back office" financier. Ce
systéme s’appuie sur, ou appuie, des organismes tels que le FMI, ’'OMC, la Banque mondiale
ou d’autres organisations qui se voudraient presque "humanitaires".

D’ou la part de plus en plus dominante des banques et des marchés financiers dans
I'organisation des échanges marchands, bien au-dela de ce qu’il aurait été nécessaire ?

Oui. L’hypertrophie de ce secteur banco-financier pourrait passer pour une bonne chose, si
elle ne s’était accompagnée de /‘atrophie de pans entiers de notre économie. De fait, nous
avons maintenant un colosse aux pieds d’argile — assisté de plus en plus fréquemment par
les autorités publiques — un systéme banco- financier consanguin.

Ce systéeme, apres s’étre "repu" en période de vaches grasses — périodes de plus en plus
rares — ce systeme, donc, a toujours réussi, jusqu’a maintenant, a faire payer en période de
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vaches maigres les autres, les « petits Etats », les petites et moyennes gens, les «hors-
caste ».

Un soutien inconditionnel des banques ?

Il me semble pourtant avoir entendu que LA solution était, encore une fois, de soutenir les
banques...

C'est ce que les tenants du systéme aimeraient bien. L'Euro va mal, il faut le renforcer. Les
banques vont mal, il faut les renforcer. Au lieu de s’attaquer aux causes, on tente de soigner
les symptomes.

Vous ne voulez donc pas "sauver" les banques ?

Si, pour le bien du plus grand nombre, il fallait sauver les banques, il faudrait le faire,
évidemment.

Mais ce n’est pas le cas ?

Bien sir que non. Pour le montrer, revenons au fonctionnement méme de ce systéme
banco-financier prédateur, et a ses effets dévastateurs. Ce systéme apparait de plus en plus
comme l'un des principaux responsables des périodes de plus en plus fréquentes de vaches
maigres...

Qu’il ne faut surtout pas qualifier de périodes de rigueur ou d’austérité...

SGrement pas, effectivement. Cette aqustérité ou rigueur cachée est, hélas, plus
particulierement ressentie par ceux qui ne font pas partie de la caste dominante.

Mais pourquoi étes-vous un des rares a le dire ? Ne seriez-vous pas beaucoup trop
pessimiste, voire outrancier dans ce constat ?

Constat pessimiste ou outrancier ? Au risque de décrédibiliser définitivement les "experts",
je vais en citer un autre qui s’exprimait dernierement dans le journal la Tribune: « Les
incertitudes macro-économiques et la dégradation des dettes souveraines rendent toute
prévision particuliérement difficile a I’horizon de la fin de I'année ».

En langage décodé « cela va mal, trés mal, on ne sait pas encore si cela va imploser, ou
exploser, mais cela va se produire, et la crise des dettes publiques, en particulier, ne fait que
commencer, méme s’il ne faut pas le dire ». Plusieurs économistes osent maintenant le
chuchoter, mais sans vraiment vouloir dénoncer les causes de ce naufrage annoncé, comme
si ¢’était un simple revers de fortune, a la fois imprévisible et inévitable.

Une réforme bancaire et monétaire est indispensable.

Mais que peut-on y faire ?
Je crois vraiment que, pour étre efficaces, les seules pistes de sortie de crise doivent
s’inscrire dans un chamboulement complet du systéme.

Impossible donc de le rapiécer ?

Effectivement, sans tenter de le rapiécer ou de le rendre encore plus favorable aux
banquiers et aux financiers.
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Cela étant dit, pourquoi en est-on arrivé la ? Et ol va-t-on réellement ?

J’évoquerai pour cela trois points : la question monétaire, le probléme des dettes, et enfin la
situation économique de notre pays.

Que peut-on encore dire sur la monnaie, sujet obscur pour beaucoup de gens, je crois ?

Premier point : Des que I'on parle de monnaie et que I'on s’efforce de soutenir les banques,
ou de nier leur role néfaste dans la crise, on oppose généralement les banques a I’Etat. Dans
un contexte libéral, nullement critiquable dans certains domaines — en particulier industriel
et entrepreneurial, — les arguments démagogiques vont bon train.

De la démagogie monétaire, comment cela ?

Face au « bon peuple » — de moins en moins manipulable dés lors qu’il est informé- il est de
bon ton d’affirmer que ce sont les Etats, par I'intermédiaire de leurs banques centrales et de
leurs déficits, qui sont responsables de toutes les dérives et de tous les maux du domaine
monétaire et financier.

La fameuse "planche a billets" et le laxisme de V'Etat ?

Effectivement, nous y reviendrons. Mais, avant cela, je voudrais préciser que nos chers
«communicants » — ceux qui s’inscrivent dans la pensée dominante — répéetent ad nauseam
que les banques commerciales, elles, ne feraient que leur travail, et qu’il suffirait de les
laisser fonctionner "librement" pour que tout soit pour le mieux dans le meilleur des
mondes.

Et ce n’est pas vrai ?

Ce conte de fée (inventé par les tenants du systéme actuel) est une grossiere falsification de
la réalité. Sur 100 euros utilisés par les ménages, moins de 10 viennent réellement de la
banque centrale, et encore... Le reste a été mis en circulation, et donc créé, par les banques
commerciales, dites de second rang. La monnaie que l'on utilise en Europe, et plus
spécifiguement en France, est émise presque exclusivement pour des objectifs privés.

Et ce n’est pas bien ?

Dans un contexte libéral, émettre de la monnaie, et accorder des préts, pour des motifs
privés, n’est pas condamnable, si cela est destiné a des agents économiques actifs, que ces
agents soient des entreprises "productives" ou des administrations.

La monnaie est un bien public.

Mais...

Effectivement, il y a un "mais". N'oublions pas que la monnaie n’est pas un bien comme un
autre, c’est un bien public. Sa création devrait donc étre un service public, au service du plus
grand nombre, a la fois des entreprises, des ménages et des administrations, et non pas au
service prioritaire, voire de plus en plus exclusif, de la spéculation financiere.

La crise des surprimes, puis la crise des dettes publiques, a montré que, sur les 20 derniéeres
années, les banques, lorsqu’elles accordent des emprunts, et donc lorsqu’elles créent de la
monnaie, le font de moins en moins en vue ou en direction du « secteur productif » ou des
ménages.
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Si je vous comprends bien, ces préts seraient donc de plus en plus spéculatifs, et de moins
en moins destinés a I’économie réelle, celle de nos usines, de nos magasins, de nos
ménages ?

C'est effectivement le cas. Ces préts sont accordés bien davantage en direction ou au profit
d’acteurs financiers, que ce soit pour spéculer en bourse ou pour permettre des OPA ou
d’autres processus de fusion, sans véritable valeur ajoutée, bien au contraire, pour la sphere
productive, le monde "réel".

Une économie financiére de plus en plus puissante aux dépens de I’économie réelle.

D’ou sans doute 'accroissement de la part des profits financiers dans le revenu national,
constaté depuis une trentaine d’années ?

Vous avez raison. Il n’est pas étonnant que la part des profits et des rentes diverses ait
fortement progressé vis-a-vis des revenus tirés du travail ou de l'entrepreneuriat. La
stagnation du pouvoir d’achat est essentiellement due a la part croissante des revenus
purement financiers ou bancaires dans le PIB francais, voire européen.

Pour conclure sur ce premier point — ce qui nous servira aussi de transition pour introduire la
guestion des dettes — comment peut-on imaginer que les banques aient pu préter ou créer
de I'argent, pendant plusieurs décennies — a un taux supérieur de plusieurs points au taux de
croissance — corrigé de l'inflation — au secteur productif en prétendant étre au service de
celui-ci ?

On parle des "victimes" que Madoff a escroqué, en leur faisant miroiter un rendement de 14
ou 15 %. Mais lorsque le systéeme bancaire préte a 5 ou 8, voire a plus de 17 % pour le
CETELEM pour un taux de croissance de I'’économie de 2 % — les bonnes années — qui sont
les victimes, et qui sont les escrocs ?

Je crois que vous voulez maintenant parler d’un sujet briilant, celui des dettes...

Deuxiéme point : Venons en effectivement aux dettes, en nous concentrant sur les dettes
publiques, dites parfois souveraines.

Quelques chiffres tout d’abord, et une réalité que nos élites s’efforcent de cacher. La dette
publique francaise, 1150 milliards d’euros fin 2006 (les 2/3 du PIB de I'époque), atteint fin
2010, début 2011, 1650 milliards, sans doute plus de 1700 milliards fin 2011 (rajout en avril
2014 : 1932 milliards fin 2013)

Environ 85 % du PIB 2010...

Cette dette aurait été nulle en 2008, s’il n’y avait pas eu d’intéréts a payer : environ 1 350
milliards d’euros. Elle saurait été de 350 a 400 milliards ‘seulement’ fin 2012, s’il n’y avait
pas eu le « service de la dette » : c’est-a-dire s’il n"avait pas fallu, en plus du principal (le
montant des préts consentis a I’Etat par les banques) payer les intéréts, intéréts d’un taux
bien supérieur au taux de croissance de |I’économie.

Je crois que d’autres économistes, comme Holbecq je crois, ont déja mentionné cela...

Oui, ces chiffres ne sont pas secrets, méme si la pensée dominante, la encore, n’a jamais
voulu en tirer toutes les conséquences, qui I'aurait conduit a remettre en cause la politique
monétaire de la France suivie depuis une loi de 1973 limitant trés fortement les possibilités
pour 'Etat d’emprunter a la banque de France, avant que le traité de Maastricht I'interdise
complétement.
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De fait, il est de bon ton, face a cette dette publique, d’accuser les "dépenses somptuaires
de I'Etat", facile bouc émissaire. Loin de moi I'idée que I'on ne pourrait pas rendre plus
efficaces certaines administrations. Mais on peut dire la méme chose de nombre de grandes
entreprises. Et I'on peut toujours amuser la galerie en faisant la chasse aux nombreuses
« niches fiscales » — dont on oublie de se demander pour quelles raisons elles ont été créées,
par qui, et au profit de qui...

Une niche ‘fiscale’ sans aucune justification économique : la niche bancaire.

Vous étes contre la disparition des "niches fiscales"...

Evidemment non. Mais la plus grosse "niche fiscale"- dont il ne faut surtout pas parler — est
sans doute la niche bancaire. La niche des intéréts payés par I'Etat aux banques ou autres
établissements financiers privés, dont le montant avoisine les 60 milliards d’euros par an —
ce qui est donc supérieur a I'IRPP, et six fois supérieur a la ponction nouvelle concoctée par
messieurs Fillon et Copé.

Vous étes contre ces mesures de "rigueur” ?

Je préfererais, évidemment, que I'on s’attaque au fond du probleme, pas que I'on rogne un
peu a tort et a travers. Par ailleurs, et 'exemple de la Grece devrait nous ramener a plus de
mesure, s’en prendre aux dettes publiques par le biais du déficit est un trés mauvais calcul,
sur le plan économique s’entend.

Sur le plan politique, il en va peut étre autrement...

Je ne sais pas. L'avenir le dira. Quoi qu’il en soit, la Gréce et la France, si I'on se rallie aux
mesures proposées par 'UMP (voire le PS) se retrouvent dans la situation d’un agonisant,
qgui mangue d’oxygene, et a qui il est demandé de faire des efforts pour moins respirer.

Humm, comment cela ?

La Grece va devoir produire moins (5 a 7% de diminution annuelle de son PIB) pour
rembourser plus. La encore, de qui se moque-t-on ? En France, on prévoit toujours moins de
fonctionnaires — ce qui, mécaniquement, va faire plus de chémeurs.

Sauf si 'on montre comment I’on transforme des fonctionnaires virtuels en travailleurs
réels du privé...

Faire la chasse a d’éventuels « faux emplois » n’est pas une mauvaise chose. Mais faudrait-il
encore montrer que la diminution du nombre des fonctionnaires a un impact positif sur la
croissance du PIB.

Une loi bancaire scélérate, la loi de janvier 1973.

Mais comment expliquez-vous I’'énormité de cette dette, pourquoi a-t-elle ainsi surgi du
néant ?

Pour vous répondre, et conclure sur ce point, précisons ce que javais déja évoqué
précédemment. Le phénoméne de la dette publique, qui n’a fait que s’accélérer, est apparu
a l'occasion d’une loi passée presque inapercue a I'époque. C'est un article de la loi du 3
janvier 1973, parfois dénommeée loi Giscard-Pompidou, qui interdit quasiment au Trésor
Public d’emprunter directement a la Banque de France (ce qu’il faisait auparavant a un taux
d’intérét faible ou nul).
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Cet article, généralisé au niveau de I'Europe dans le traité de Maastricht — article 104 -, puis
dans le traité de Lisbonne, est donc, au bas mot, responsable des 2/3 (si I'on retient un
intérét minimal) voire des % (si I'on prend un taux d’intérét nul) de la dette publique — dite
souveraine — de la France.

Comment expliquez-vous cette loi ?

La raison officielle de cette loi était de lutter contre I'inflation, sous I’'hypothese implicite que
les banques privées étaient nécessairement plus compétentes que la Banque de France pour
accorder judicieusement des préts.

Et quelle est votre propre position sur ce point ?

Une autre raison, moins politiqguement correcte, conduit a suggérer que ce n’est pas
uniquement par philanthropie ou pour mieux servir I'intérét public, que la Banque de
France, puis maintenant la BCE, préte a 1 % aux banques privées, qui elles-mémes prétent a
4 ou 5% (voire a 10 ou 12 % pour la Gréce) aux trésors publics Iargent que ces mémes Etats
ne peuvent plus se procurer directement.

Et que suggérez-vous, pour contrer cela ?

La encore, une piste de sortie de crise apparait en filigrane.

Non seulement il faut redonner a la Nation le pouvoir régalien de "battre monnaie", et de
préter directement au Trésor Public — en confisquant ce droit accordé indument aux
banques privées — mais aussi décréter une "restructuration” de la dette publique.

Ne plus rembourser les dettes ? Ce serait un peu brutal...

La Gréce y sera peut étre conduite. Mais, sans nécessairement toucher au "principal" de la
dette, et en en parlant ici que de la France, il serait sans doute judicieux — comme nous
I’'avons vu plus haut — de ramener le taux des intéréts a payer au taux de croissance de la
période de remboursement considérée. La polémique sur les parcs a theme, concernant 90
misérables millions, aurait-elle été un simple contre-feu pour cacher la "niche bancaire" : les
50 a 60 milliards donnés aux banques et organismes financiers au titre des versements
d’intéréts publics ?

Cela parait miraculeux. Pouvez- vous préciser ?

Vu I'énormité actuelle de la dette francgaise, la baisse d’un pour cent (1 %) d’intérét
économiserait de l'ordre de 17 milliards. Le calcul est vite fait. Passer de 5% a 1%
économiserait annuellement prés de 70 milliards d’euros.

Perte de compétitivité et désindustrialisation de la France.

Vous aviez aussi annoncé un troisieme point, les conséquences économiques de ce
dysfonctionnement du systéeme pour la France ?

Point 3: Effectivement, venons-en maintenant aux conséquences désastreuses que
I’hypertrophie du systéme bancaire et son objectif de rentabilisation forcenée des préts
accordés ont eu sur I'économie francaise, méme si, sur ce point, une certaine naiveté
économique — et le réle des multinationales au patriotisme incertain — ont pu elles aussi
jouer un réle non négligeable.
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Pourriez-vous nous donner quelques faits ?

Hélas, ils parlent d’eux-mémes : la désindustrialisation de la France, son déficit commercial,
et la détérioration de sa position économique vis-a-vis de son principal "partenaire" — si I'on
peut dire — a savoir I’Allemagne.

Depuis 1974, la part de la production industrielle de la France dans son PIB est passée de
25 % a moins de 13 %, alors que la part de I'Allemagne, en léger déclin, est encore de |'ordre
de 23 %. Si I'on regarde leurs parts respectives dans la production industrielle de la zone
Euro, I’Allemagne se taille la part du lion : 25 %, contre moins de 11 % pour la France.

Mais I'industrie n’est peut-étre pas tout...
Ce déclin industriel aurait effectivement pu étre compensé par les services, surtout s’ils

avaient été a "haute valeur ajoutée". Mais cela n’a pas été le cas, puisque le déficit
commercial de la France atteint des sommets, ou plutét des abimes, en particulier avec
I’Allemagne.

Cet abime est tel qu’il faudrait, par exemple, que le Groupe Renault fasse plus que doubler
sa production, et vende en totalité a I’Allemagne I'excédent — c’est-a-dire une fois et demie

sa production annuelle — pour a peu prés combler ce déficit de plus de 30 milliards...

Deux fois plus important que le déficit frangais vis-a-vis de la Chine...

Face a ce déficit, qui s’est amplifié de facon considérable depuis la création de la zone Euro,
il ny a guéere que 3 solutions, interdites pour le moment par le carcan européen dans lequel
nos politiques nous ont entrainés.

Des pistes de solution de sortie de crise.

Quelles seraient ces solutions ?

Ces trois solutions "interdites" seraient :

1) Un protectionnisme raisonnable jouant par exemple sur la TVA des produits importés — ou
sur son non remboursement aux importateurs

2) Une dévalorisation de la monnaie (redevenue) nationale par rapport a 'euro, euro
actuellement monnaie unique et commune

3) Une aide raisonnée et raisonnable a certaines filiéres, afin de revitaliser le tissu industriel
francais, en redonnant ainsi a I'Etat un réle de stratége...

Je suppose que la zone Euro n’y résisterait pas ?

Cette zone est déja bien mal en point. Mais, pour en rester au seul point de vue monétaire, il
est clair que, pour le moment, I'Allemagne bénéficie beaucoup plus que la France de
I'existence de la zone Euro.

Comment cela ?

Il est possible que I’Allemagne cherche un jour a en sortir — mais sa priorité semble étre,
pour le moment, d’en éjecter la Grece.

Pourquoi dites-vous cela ?

En fait, il y a un conflit interne en Allemagne, entre le pble industriel, qui reste puissant, et le
p6le banco- financier. Pour le moment, I’Allemagne industrielle n’a aucun intérét a ce que la
France quitte I'Euro, méme si I’Allemagne financiére, elle, ne serait sans doute pas contre la
sortie de I'Euro de la Gréce, et d’autres pays si nécessaire.
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Si je vous comprends bien, I’Allemagne tire une partie de ses avantages commerciaux de sa
situation compétitive — grdce a un euro fort, ou cher — vis-a-vis de la France ?

Tout a fait. Mais les banques allemandes ne veulent pas payer pour le déficit grec.

Donc L’Allemagne est pour un euro ‘cher’, sans la Grece...

Cela me parait évident.

En revanche, si la France retrouve sa souveraineté monétaire, et la possibilité d’orienter ses
préts vers des domaines qui lui apparaitraient fondamentaux, car créateurs de richesses et
d’emploi, ce serait une toute autre affaire, pour la France comme pour I’Allemagne.

Si vous avez raison, comment se fait-il que les mesures que vous proposez soient tellement
combattues par la majorité des experts ?

Il est de bon ton pour les partis actuellement au pouvoir, ou qui s’y croient déja, d’attaquer
ces positions économiques, trés proches de celles défendues par Marine Le Pen en affirmant
gue de telles mesures conduiraient a une inflation galopante.

Si je me souviens bien, la prospérité des Trente Glorieuses s’est accompagnée d’une
inflation... Faudrait-il choisir entre inflation et prospérité ?

Privilégier la lutte contre I'inflation semble étre la mission de la BCE. Mais n’oublions pas non
plus que, pendant les Trente Glorieuses, il y avait aussi un contréle des changes, qui
permettait de maitriser quelque peu les fluctuations monétaires.

Il y avait aussi I’étalon, ou le pseudo étalon, or... adossé au dollar ?

C’est vrai. Mais ne vivons pas dans le passé, méme si le passé peut éclairer, doit éclairer,
I'avenir.

Ces critiques d’experts — ou prétendus tels — releévent, en fait, d’'un manque total de recul.

Ou d’une idéologie politique a peine masquée...

Si vous voulez. Quoi qu’il en soit, il ne s’agit évidemment pas seulement de remplacer une
monnaie par une autre. Certaines importations sont cruciales, d’autres non. La priorité est
de lutter contre le déficit commercial et I'hypertrophie des dettes publiques, destructeurs
d’emplois. Si pour développer le PIB "interne" de la France, il faut renchérir certaines
importations, et privilégier la production nationale, en soutenant plus particulierement
certains bassins d’emplois, ce ne sera sans doute pas les chOmeurs actuels qui s’en
plaindront...

Je suppose que de nombreux autres paramétres interviendront...

Oui, ceux qui fabriquent les modéles économiques ont la facheuse tendance de penser que
I'on a affaire a des "variables" indépendantes.

C’est-a-dire ?

Si 'on modifie a un moment donné, la valeur de la monnaie, cela ne signifie pas que la
valeur des importations, ou des exportations, sera la seule a étre modifiée. Il y aura d’autres
variables qui bougeront. La consommation sera différente, la production intérieure aussi. Les
acteurs économiques s’adapteront, et cela d’autant mieux que d’autres mesures cohérentes
seront prises, dans le cadre de ce protectionnisme économique dont parlait déja Maurice
Allais.
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Allais considéré pourtant, par ailleurs, comme grand libéral...

Oui, méme s’il faut se méfier des étiquettes, qui permettent souvent des accusations, et des
jugements, a I'emporte-piece.

Ce que je veux dire c’est que la relance du pouvoir d’achat ne consiste pas uniquement a
rogner aveuglément dans les dépenses, mais aussi, et peut étre surtout, a produire plus, en
permettant au peuple francais d’avoir les moyens d’acheter cette production
supplémentaire. Comme le disait une grande philosophe, a la suite de St Jean je crois : « la
vérité rend libre ». C’est tout ce que I'on peut souhaiter au peuple frangais, se libérer du
carcan banco-financier, en en comprenant pleinement ses attendus et ses rouages.

Cher Doyen, merci de ces quelques éclaircissements, et des pistes de sortie de crise que
vous avez évoquées.

Cet interview a été réalisé dans le cadre de la préparation de l'intervention du Professeur
Bruno Lemaire lors de la table ronde organisée par le professeur Sulzer au cours de
I’UDT2011 du FN, a Nice.

Crise financiere, crise bancaire, crise
politique... Jusqu’ou ira-t-on avant de réagir ?
Quatre propositions de sortie de crise

(Généralités) - Entretien

6 ans de quasi-stagnation pour la France.

Bonjour. Pourriez-vous nous aider a comprendre ce qui se passe réellement ? Nicolas
Sarkozy a perdu les élections, dit-on, du fait de la stagnation de I'’économie frangaise
pendant son quinquennat. Pourquoi cette stagnation ?

Si I’économie francaise était repartie, avec I'élection de Frangois Hollande, cela se saurait.
Mais les mémes causes conduisant aux mémes effets, la situation de la France reste
calamiteuse, et il faut vraiment avoir beaucoup d’imagination, ou de mauvaise foi, pour
percevoir un « retournement » de la situation économique apres les deux premiéres années
du quinquennat Hollande.

Il est vrai que les "experts", pas toujours de bonne foi, n’en finissent pas de se contredire. Y
a-t-il une logique derriére tout cela, ou le monde serait-il devenu fou, ou ingouvernable ?

Une logique, certainement ? Mais encore faut-il non seulement la démonter, mais vouloir
I"utiliser dans le bon sens.

Que voulez-vous dire ?

La plupart des économistes sentent, au moins confusément, que le systeme banco-financier
est a revoir compléetement. Mais beaucoup sont prisonniers, soit de leur idéologie, soit de
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leurs commanditaires, et ne veulent ou ne peuvent remettre en cause les fondements du
systeme.

Vous n’exagérez pas quelque peu ?
Je le voudrais bien. L’un des plus grands économistes de la premiére moitié du XX'°™ siécle,
Keynes, avait sans doute déja compris que le systéme monétaire de I'époque était néfaste.

Pourtant, tout en cherchant a tirer le monde occidental de la grande dépression de 1929, il
semble avoir hésité a s’en prendre a la véritable racine du mal...

Qui était ?

Comme aujourd’hui, une mauvaise adéquation entre la production "réelle” et les
ressources monétaires mises a disposition des consommateurs et des producteurs. Le "gap"
entre la véritable richesse — I'économie réelle — et les "signes" de cette richesse — a savoir
I’argent disponible, était trop important.

Qu’aurait-il fallu faire ?

Au lieu de précher pour des grands travaux — type "ateliers nationaux" de 1848, en France —
ce qui avait l'intérét apparent de donner du travail a des chGmeurs, sans augmenter pour
autant la production de biens - il aurait fallu mettre a la disposition des consommateurs
potentiels des ressources financieres susceptibles de leur permettre d’acheter des produits
et services qui étaient disponibles en abondance, avant que les usines ne ferment les unes
apres les autres...

Usines dont la plupart ne rouvrirent qu’a I’occasion de la guerre de 1939-1945...

Aux USA, ce fut plutdt en 1941, apres Pearl Harbor, et en Allemagne, hélas, ce fut beaucoup
plus tot.

Si je comprends bien, vous étes contre les grands travaux ?

Pas du tout. Certains travaux d’infrastructure sont d’une importance considérable. Mais
lorsqu’il s’agit de faire des trous, pour les reboucher, ou, pire encore, de travailler pour les
usines d’armements, je pense qu’il peut y avoir mieux a faire, et a dire.

Pouvoir d’achat et demande solvable.

Et Keynes, dans tout cela ?

Keynes ne voulait peut étre pas remettre en cause directement la mainmise des banquiers
et des financiers. Dire que le roi était nu ne lui était sans doute pas possible, surtout a un
moment ou la crainte du communisme était si prégnante en Europe occidentale. Keynes
devait s’en prendre aux "rentiers" sans remettre en cause les plus gros d’entre eux, a savoir
les capitalistes financiers, ceux qui avaient le véritable pouvoir. D’ou ses propos que l'on
peut trouver alambiqués sur la « demande solvable »

Et d’autres "concepts" comme la trappe a liquidité...

Oui, tout cela pour laisser entendre, sans vouloir le dire, que I'argent potentiellement
disponible n’était pas dans les bonnes poches, et que cet argent était mal utilisé... Et c’est
bien cette méme "retenue", voire "hypocrisie”, ou ces mémes scrupules "de classe" qui
empéchent la plupart des économistes contemporains de dire toute la vérité...
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A savoir ?

Que les pratiques monétaires actuelles sont responsables de la crise, des crises successives,
qui depuis une quinzaine d’années ont pris de plus en plus d’ampleur.

Quatre pistes de sortie de crise.

Que faudrait-il donc faire, et est-il encore temps d’agir ?
Quatre mesures sont indispensables, dont trois sont directement liées aux questions

monétaires : souveraineté monétaire, refonte du systeme bancaire et financier,
protectionnisme régional ou national "raisonné".

Cela ne fait que 3 mesures ?

Effectivement. La quatrieme mesure, d’une importance considérable elle aussi, consiste a
s’interroger sur la facon de répartir la richesse nationale produite, et a proposer des critéres
nouveaux.

Je suppose que vous voulez parlez du Revenu Minimum de Dignité, que d’autres appellent
Revenu Citoyen, ou Revenu d’existence ?

Oui, ou encore dividende social. Mais nous y reviendrons, apres avoir dit quelques mots sur
les trois mesures plus "classiques" évoquées plus haut.

Pourquoi tant insister sur la souveraineté monétaire ?

Cette mesure est la pierre angulaire sans laquelle rien d’autre ne peut étre construit. Le
systéme actuel — les banques commerciales créant plus de 90 % de I'argent-monnaie en
circulation (la monnaie "scripturale" ou "de comptabilité") conduit nécessairement a une
économie d’endettement, a I'argent-dette. Ainsi, a la fin du quinquennat Sarkozy, les dettes
publiques de la France représentaient plus de deux fois son budget, ou pres de 88 % de son
PIB, et les dettes privées (entreprises et ménages), en constante augmentation, 3 fois ce
méme PIB.

Des dettes presque impossibles a rembourser totalement.

Et ce fameux retournement dont parle F.Hollande ?

Les dettes publiques ont continué a augmenter, puisqu’elles se sont alourdies de 170 a 180
milliards d’euros en 2 ans. C'est certes un peu moins mal que les 550 ou 600 milliards de
I’ére Sarkozy, mais cela reste extrémement lourd.

Autrement dit, ces dettes sont impossibles a rembourser...

C’est du moins mon avis. Comment imaginer que pendant 4 ans, toute la production de la
France soit consacrée uniqguement a "rembourser" les banques. Cela n’a pas de sens, et,
pourtant, c’est ce que I'on nous demande.

Et, tout cela, ce serait la "faute" des banques ?

Et des taux d’intérét pratiqués. Un emprunt dont le taux d’intérét est systématiquement
supérieur — de plusieurs points — au taux de croissance ne peut qu’appauvrir 'emprunteur,
et enrichir le préteur.
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Et, pour I’Etat et sa dette publique ?

La encore, méme conséquence. Et ce phénomene "public" est encore plus facile a mettre en
évidence, si I'on peut dire. La France n’avait quasiment pas de dettes publiques en 1973. Or,
depuis le vote de la loi Pompidou-Giscard de 1973, je rappelle que les intéréts payés
jusqu’en 2008 aux banques privées par I'Etat ont représenté entre 1350 et 1 400 milliards
d’euros, soit quasiment I’équivalent de cette méme dette publique fin 2008.

Ce ne serait donc pas I'éventuelle folie dispendieuse de I’Etat qui serait le principal
responsable de la dette publique frangaise ?

L’Etat peut sans doute étre plus économe. Mais, entre 1973 et 2008, les diverses
administrations francaises n’ont pas été globalement moins économes que celles qui I'ont
précédé. Ce qui ne veut pas dire que I'Etat a été efficace, mais cette efficacité, ou
inefficacité, ne peut étre évaluée en fonction du seul déficit budgétaire.

D’autant plus que 50 milliards de ce déficit correspondent au seul remboursement des
intéréts de la dette publique...

Oui, et sont voisins de ce que rapporte I'Imp6t sur le Revenu des Personnes Physiques
(IRPP).

D'un niveau comparable d'ailleurs a notre déficit commercial ?

Hélas, si cela était vrai en 2008, et méme en 2010, ce n’est plus le cas, puisque notre déficit
2011 a dépassé 70 milliards, avant de diminuer légérement en 2012, 67 milliards, et 2013, 63
milliards.

Une réforme bancaire d’envergure : vers le « cent pour cent monnaie » de Fisher-Allais.

Mais, au-dela de la seule abrogation de la loi de 1973, une deuxieme mesure s’impose, celle
de la séparation entre banques dites de dép6ts et banques d’investissement.

Les banques de dépodts ne pourraient plus préter d’argent, et les banques d’investissement,
un peu comme des caisses d’épargne traditionnelles, transformeraient I’épargne des uns
en sources de financement pour les autres...

C'est effectivement lI'idée générale. Maurice Allais, et certains de ses trop rares disciples, a
précisé tout cela dans ses nombreux ouvrages, et je n’y reviendrais donc pas ici. L'idée de
base est bien que les banquiers « de dépdts » soient uniguement des comptables et des
gestionnaires de monnaie — sans pouvoir en émettre des montants supplémentaires. Les
banquiers « de financement », eux, auraient pour role de recueillir I'épargne et de la
proposer aux entreprises, administrations et ménages qui en auraient besoin, mais, la
encore a un taux d’intérét proche du taux de croissance attendu.

Et si cette épargne ne suffisait pas pour les projets de développement ?

Ce serait le role de la banque centrale et des pouvoirs publics d’émettre une nouvelle
guantité de monnaie, pour combler ce gap éventuel. Certains calculs montrent que, en 2011,
ce gap n’aurait été d’une quarantaine de milliards, soit moins de 2,5 % du PIB.
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Mais si ces mesures sont si efficaces, qu’est ce qui nous a empéché de faire cela jusqu’a
maintenant ?

La loi de 1973, généralisée dans l'article 104 du traité de Maastricht puis dans I'article 123
du traité de Lisbonne, interdit pratiquement aux états d’emprunter directement aupres de
leur banque centrale. Par ailleurs il faudrait abroger la loi Delors-Mitterrand de janvier 1984
— qui remplagait la loi de décembre 1945 du Conseil National de la Résistance - loi Delors qui
instaurait la « banque universelle ».

Il faudrait donc avoir I’aval de I’Europe pour cela ?

Sur le deuxieme point, pas nécessairement. Sur I'article 123 du traité de Lisbonne, il n'y a
guére que deux solutions. Soit on a cet accord, ce qui est peu probable, soit il faut sortir de
I'euro.

A moins que cette menace de sortie de 'euro puisse suffire ?

Peut-étre. Ce qui est s(r, c’est qu’il faut abroger cet article, et le faire en toute transparence,
pas comme la BCE ou certains politiques qui suggerent de le faire en cachette,
subrepticement.

L’esprit de la charte de la Havane : pour des échanges équilibrés.

Et en ce qui concerne le protectionnisme "régional" ?

La encore, c’est du simple bon sens. Et ce que je propose n’est pas non plus nouveau. Dés
1946, cela avait été évoqué lors des discussions dites « de La Havane », alors qu’il s’agissait
de réguler au mieux le commerce international pour éviter les déséquilibres commerciaux
pouvant se transformer en guerre commerciale, puis en guerre tout court.

Cela semblait raisonnable. Pourquoi cela n’a pas marché ?

La puissance dominante de I'époque, les USA, n’y a vu aucun intérét, bien au contraire, Cette
« charte de La Havane », qui proposait que les états soient fortement incités a n’avoir ni
déficit ni excédent commercial, n’a pas été retenue dans les accords du GATT, puis au
moment de la création de 'OMC. On sait ce qu’il en est maintenant, en particulier dans le
cas de la France, dont les déficits commerciaux battent record sur record depuis
I'instauration de la zone Euro, méme si, depuis deux ans, on constate une légére décrue
dans ce déficit commercial...

Amélioration, ou moindre dégradation, qu’il faut cependant relativiser, puisque certains de
nos voisins, dont I'ltalie et surtout I’Allemagne, connaissent eux des excédents records.

Je pensais que la zone Euro devait nous protéger...

Certains pays de cette zone s’en sortent bien, d’autres beaucoup moins. De fait, si la zone
Euro était a peu pres en équilibre avec le reste du monde jusqu’en 2011 — ce qui "justifiait"
plus ou moins a I'’époque le niveau de l'euro — de forts déséquilibres sont apparus a
I'intérieur de cette méme zone.

Je suppose que vous voulez parler de la France et de ’Allemagne ?

Oui, mais pas seulement. Si le déficit commercial de la France vis-a-vis de I’Allemagne
représente plus du tiers du déficit total frangais — prés de 70 milliards - la situation n’est pas
symétrique, puisque I'excédent commercial allemand — plus de 130 milliards en 2011, 200
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milliards en 2013 - n’est pas réalisé qu’avec la France, bien loin de la. La France n’a méme
pas le statut de « client privilégié » de I’Allemagne.

La encore, que suggérez-vous ?

Fin 2011, je pensais qu’il était encore temps d’aménager la zone Euro; en reprenant les
conseils de la « Charte de La Havane » - ainsi que, plus concretement, les suggestions de
Maurice Allais - a savoir recréer en Europe des zones de compétitivité comparable, tant au
niveau économique que social.

En fait, si on ne fait rien — et les économistes du Front National ne sont plus les seuls a le dire
ou I'écrire - la zone Euro ne sera bient6t plus qu’une zone Mark, les donneurs d’ordre étant
les allemands, et les PECOS (Pays d'Europe Centrale et du Sud) ou la France ne dépendant
plus que du bon vouloir des nouveaux "empereurs" d’outre-Rhin.

Une sortie, si possible concertée, de la zone Euro semble étre devenue, en ce printemps
2014, la solution la plus raisonnable

Et sur le plan pratique ?

En dehors d’'une nouvelle monnaie — commune, et non plus ‘unique- , adaptée aux besoins
et aux ressources de cette nouvelle zone de coopération économique — laquelle, au début,
peut ne représenter que la France, mais d’autres pays comme [’ltalie, ou d’autres encore,
pourront s’y joindre — des mesures dissuasives anti-importations pourront et devront étre
prises, comme nous I'avons déja dit par ailleurs. La ré-industrialisation de notre pays exigera
encore d’autres mesures, en particulier dans le domaine de I’éducation et de la formation.

Les fondements d’une Allocation Universelle.

Et si nous abordions maintenant votre derniére mesure, cette allocation universelle que
vous proposez, ce Revenu Minimum de Dignité ?

Bien volontiers. En fait je défends cette idée depuis 16 ou 17 ans, et je vais essayer
d’expliquer ici pourquoi.

Je vous écoute...

L’allocation universelle que je propose serait celle-ci :

625 € chaque mois — pour les chiffres de 2011, soit 640 euros en 2014 - nets d'imp6t, sur le
compte de 65 millions de Frangais ! Un demi SMIC mensuel, ce qui correspondrait au quart
de notre PIB par habitant. Une allocation universelle rendant caduque la plupart des aides
dites "sociales", du RMI au RSA en passant par les allocations familiales ou les aides au
logement. Ce montant n’est pas absolu, c’est un pourcentage de la capacité réelle de
production de notre pays, telle qu’elle est évaluée par son PIB. Si cette capacité diminue,
I"allocation diminuera, si elle augmente, I’allocation suivra.

Si je comprends bien, vous proposez de raser gratis ? Sans étre contre ce principe, tout un
chacun va se demander par quel tour de magie notre économie, bien mal en point
actuellement, pourrait financer une telle mesure ?

Avant de répondre, je voudrais que I'on imagine deux situations complétement opposées.
Dans le premier contexte, tout adulte est employé, chacun travaille dur, simplement pour
survivre. Nous sommes en économie de pure subsistance, voire de survie.
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Si vous ne travaillez pas, vous mourrez de faim...

Dans le deuxieme contexte, révolution technologique apres révolution technologique, on est
arrivé a une production « presse-boutons », une seule personne suffit pour faire fonctionner
I’ensemble des machines, et pour produire suffisamment pour que chacun puisse manger a
sa faim, se vétir, se loger, se cultiver...

On n’en est pas encore la...

C’est vrai. Mais imaginez que dans cette derniére situation, seul celui qui travaille puisse
avoir acceés aux richesses produites... Il est clair que cela ne pourrait fonctionner. La
répartition des richesses, dans un tel contexte, ne peut pas dépendre uniquement de la
place de chacun dans le processus productif.

Et que suggérez-vous ?

Nous sommes évidemment dans une situation intermédiaire. Ce que je propose c’est que,
en plus ou a c6té du salaire ou de la rémunération « normale » - du revenu gagné par son
travail — chacun puisse disposer d’un dividende social. Ce dividende social serait simplement
le fruit des progrés technologiques réalisés génération aprés génération.

Donc, d’un cété, le fruit du travail, de I’autre le fruit du progres ?

C'est tout a fait cela. Au lieu que les gains de productivité aillent essentiellement, ou en
totalité, aux rentiers, je propose que ces gains profitent a I'ensemble de la société, rentiers
ou non, travailleurs ou non. Les découvertes réalisées par Cugnot, par Ampere, par Faraday,
par Pasteur... doivent profiter a tous, dés lors que ces progres ont pu libérer 'homme de
taches mécaniques devenus de plus en plus aliénantes.

Si je comprends bien, vous préchez la fin du capitalisme ?

Oui et non. La fin du capitalisme financier, sGrement, pas celui de I'entrepreneuriat. Il y a
toujours besoin d’innover, et il est normal que ces innovations soient récompensées et
rétribuées. Mais quel est le mérite du banquier, ou du financier, dans ce nouveau scénario.
C’est bien parce que le signe de la richesse — a savoir la monnaie-argent — n’est pas adapté a
la richesse elle-méme que les crises surviennent. Et le Dividende Social — ou le Revenu
Minimum de Dignité, est justement fait pour permettre que le signe de la richesse, le signe
d’accés a la richesse, soit diffusé le plus largement possible. Steve Jobs ou Bill Gates
pourront continuer a étre riches, mais plus personne ne devrait étre dans la misére.

Et cette allocation devrait étre universelle, partout dans le monde ?
Sur le principe, oui. Mais il est clair que le Dividende Social aura un niveau différent en
France, au Maroc, en Chine ou a Madagascar. Le fait qu’il soit "social" signifie bien qu’il doit
étre adapté a la production de richesses potentielles de chaque pays.

Et cela ne peut marcher, bien siir, que si cet argent nouvellement distribué ne « fuite pas »

vers d’autres pays...
C’est bien pour cela que ce Dividende Social doit s’inscrire a l'intérieur d’autres mesures,
dont le protectionnisme, national ou régional, "raisonné" et raisonnable, esquissé dans la

Charte de La Havane.
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Dernier point. Comment faire pour financer cela ?

Sans entrer ici dans trop de détails, on peut évaluer les besoins annuels nets de financement
a 120 milliards d’euros — soit 10 milliards par mois — un peu inférieur a 6 % du PIB.

Cela reste une somme...

Effectivement. Mais 50 milliards peuvent étre financés directement par la suppression des
intéréts sur la dette publique, ce qui correspond déja a 2,5 % du PIB. Un montant équivalent
peut étre obtenu du seul fait que ce Dividende Social permettra de relancer la
consommation, et donc la production, ce qui permettra a la croissance du PIB de passer
d’un misérable 1 % a 3 %, voire davantage.

Et pour les derniers 15 ou 20 milliards...

Je pense que le rééquilibrage de notre commerce international peut faire le reste. En dernier
recours, une création monétaire annuelle de 15 a 20 milliards pourrait aussi étre envisagée.

Planche a  Dbillets: intox, fantasme ou
réalité ?

(Monnaie) - Entretien

Création monétaire et « planche a billets ».

On dit que le programme économique de Marine Le Pen consiste essentiellement a faire
fonctionner la planche a billets. Est-ce vrai ?

C'est en tout cas un "slogan" — un « élément de langage » — qui revient comme une
ritournelle a partir des bancs de 'UMP et du PS, voire du MEDEF.

Mais est-ce vrai ?

Actuellement, 93 % de I'argent utilisé dans nos différents achats de biens ou de services, ou
pour payer nos différentes contributions sociales et taxes, est de Iargent scriptural, sans
aucun support papier. Les billets proprement dit sont en fait de moins en moins utilisés.

Ce qui veut dire ?

Cela signifie que I'essentiel de I'argent utilisé dans nos transactions ne provient pas de la
« planche a billets », mais a été émis par les banques commerciales, BNP, Crédit Agricole ou
autre.

Mais pourquoi parle-t-on encore de planche a billets ?

Nos billets, de 5 euros a 500 euros, sont effectivement fabriqués par les banques centrales,
mais ne représentent, nous I'avons vu, qu’une partie minime de I'argent réellement utilisé.
Au lieu de parler des euros ou des billets « banque centrale », on ferait donc mieux, en
priorité, de parler d’euros BNP, d’euros Société Générale, d’euros DeutscheBank ou d’euros
Banesto.
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Et quel lien y a-t-il entre les euros "bancaires" et les euros "billets" ?

Au lieu de respecter un équilibre entre les euros "bancaires" et les euros émis par les
autorités bancaires nationales ou européennes, on a vu au cours du temps un pouvoir de
plus en plus grand obtenu et exercé par les banques commerciales européennes. Au lieu
d’avoir une politique monétaire centrale qui s’impose a tous, la réelle puissance monétaire,
celle de « battre monnaie » est passée peu a peu — en France depuis 1973 — entre les mains
des banques privées nationales ou européennes, dérive qui s’est d’ailleurs accompagnée
d’un pouvoir lui aussi de plus en plus important des marchés financiers.

Les banques créent bien davantage de monnaie que la banque centrale.

Vous dites que les banques « battent monnaie ». Je croyais que c’était le réle des banques
centrales, et donc de la BCE, la Banque Centrale Européenne ?

En fait, la BCE, en dépit des rodomontades de son ancien Directeur Général, a eu une
politique de plus en plus suiveuse jusqu’en 2011, méme si son actuel Directeur est plus
innovant : il a d’ailleurs été nommé pour cela, pour sauver colite que colite — aux dépens des
contribuables européens — I'Euro et le systéme bancaire.

Les banques dites de dép6ts, au lieu d’émettre de la nouvelle monnaie, du nouvel argent, en
fonction des seuls objectifs et nécessités économiques, ont pris au fil des années des
positions de plus en plus spéculatives. Ce ne sont plus les crédits a I'économie, les
financements des projets d’investissement ou les aides ponctuelles aux PME et a I'artisanat
qui les intéressent, mais bien la "pure" spéculation, si I'on peut qualifier de "pur" ce genre

de pratiques.

Vous étes sir de cela ? Cela parait un peu gros quand méme ?

Entre 2001 et 2009, la masse monétaire (monnaie "bancaire" plus billets) a cru de 8 %, alors
que le taux de croissance de I’économie a été proche de 2 %, avec une inflation de 2 %. Si la
masse monétaire est censée accompagner I'économie, ou sont donc passés les 4 %
mangquants ?

C’est a vous de me le dire, non ?

Jlimagine que l'argent non injecté dans I’économie réelle, celle des entreprises et des
ménages, a d{ nourrir pour partie les spéculations boursieres et immobilieres, mais I'opacité
des banques, et leurs opérations « hors-bilan » rendent difficile d’étre beaucoup plus précis
sur ce sujet.

Et pourquoi la BCE ne s’y est-elle pas opposée ? Elle aurait pu cesser toute émission de
nouveaux billets ?

La BCE n’a fait que suivre. Elle s’est contentée de gérer les taux d’intérét pour que l'inflation
reste voisine de 2 %. Officiellement, on est maintenant plus proche de 1% au niveau de la
zone Euro, méme s’il y a de fortes disparités entre I’Allemagne, moins de 0.5% sans doute, et
d’autres pays comme la France, et plus encore la Grrece, voire I'Espagne, avant la cure
d’austérité imposée a nos voisins espagnols depuis deux la fin 2011.

Le reste ne semble pas la concerner la BCE. D’ailleurs la proportion de billets émis a plutot
diminué vis-a-vis des monnaies "bancaires".

Il est vrai que fin 2011, début 2012, sous I'égide de son nouveau président-directeur général,
la BCE a effectivement injecté de la monnaie "centrale", du "vrai" euro — en bafouant
d’ailleurs quelque peu les traités européens. Cette injection de monnaie centrale — destinée
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a rassurer les marchés (et les agences de notation, qui n’avaient absolument pas vu venir la
crise dite des "subprimes" en 2007-2008), et a tenter de "sauver les banques", n’a pas
vraiment amélioré la situation économique de la zone Euro. Mais si I'on considere qu’il fallait
empécher la zone Euro d’éclater, en la maintenant sous oxygéne encore quelque temps,
cette manceuvre peut étre considérée comme un succes, du point de vue banco-fiancier,
sans doute le seul a préoccuper I'ancien banquier de la Goldman Sachs que Mario Draghi
était avant de diriger la BCE.

Notons d’ailleurs que, pour cette création monétaire de monnaie centrale, la BCE n’a
nullement eu besoin d’avoir recours a la « planche a billets », puisque I'essentiel des deux
injections monétaires ainsi décidées s’est réduit a un simple jeu d’écriture.

Monnaie bancaire et monnaie centrale : changeons la régle du jeu.

Si je comprends bien, ce n’est pas une utilisation intempestive de la planche a billets qui
serait responsable de la situation actuelle. Mais que faudrait-il faire, d’apres vous ?

C'est une simple question de vases communicants. Pour une quantité donnée d’argent,
disons 1 500 milliards d’euros, que cet argent soit réparti en 100 milliards d’euros en billets,
et 1400 milliards d’euros en écritures comptables privées, ou 100 milliards de billets, et
1 400 milliards d’euros en écritures comptables publiques ne change strictement rien. [l n’y a
ni création monétaire — potentiellement inflationniste — ni diminution monétaire —
potentiellement déflationniste.

Ce qu’il faudrait faire, ce serait retirer aux banques de "dépots" — trés mal nommées — le
pouvoir qu’elles se sont octroyées, a I'insu du grand public, celui de créer des euros en
prétant a d’autres clients, (dont des spéculateurs), les encaisses (revenus du travail) qui lui
furent confiées en garde dans leurs coffres : du pur Madoff, en fait. Mais si Madoff est en
prison, au "trou", c’est sur le contribuable francais que I'on compte pour combler les trous
financiers.

En fait, vous voulez nationaliser la monnaie, "déprivatiser" son émission, sa création ?

On peut dire cela, effectivement. D’ailleurs, si 'on veut garantir I'épargne et les dépbts de
nos concitoyens, mettre tous ces dépots dans les caisses — c’est-a-dire dans les livres de
compte — de la banque centrale, donc de la Banque de France dans notre cas — semble
nettement plus slr que de les conserver a la BNP ou a la société Générale. Je ne pense pas
gue nos concitoyens verraient cela d’'un mauvais ceil.

C’est un peu comme si chacun de nos concitoyens transférait la totalité de ses comptes a vue
a la Banque de France. Les banques d’affaires, ou de financements, seraient, elles,
complétement dissociées de ces banques de dépdts, (re-)devenues banques de stockage, ou
entrepbts de monnaie, de simples auxiliaires "comptables" de la puissance monétaire
publique.

Effectivement. Mais peut-on faire cela, avec la menace qui pése sur nos tétes, celle de la
"dégradation” de nos dettes publiques ?

Je crois que cela ne dépend que d'une volonté politique suffisamment affirmée. Les
"marchés" ont-ils le pouvoir d’empécher que la Banque de France exige que les dépbts de
nos concitoyens soient "rangés", au moins par un jeu d’écriture, dans ses "coffres" ? Cela
peut se discuter.
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Mais les traités européens le permettent-ils ?

Apparemment, de plus en plus de "personnalités" veulent changer ces traités, afin de
permettre un plus grand assujettissement de la France a une tutelle supra-nationale.
Pourquoi serait-il interdit de modifier ces traités pour recouvrer, au contraire, plus
d’indépendance, surtout quand cette indépendance va dans le sens d’'une amélioration de la
situation économique et sociale de nos concitoyens ?

Ne dites pas a ma mere que je suis
protectionniste...

(Commerce International) - Entretien

Parler de protectionnisme a I’époque de la mondialisation, n’est-ce pas vraiment ringard ?
Il suffit de nos jours de suggérer que le libre-échange a tout va n’est pas la panacée pour
s’entendre traiter de tous les noms par quantité d’experts, ou prétendus tels. Alors, si I'on
ose parler de protectionnisme...

On dit souvent, pourtant, que le libre-échange a favorisé la croissance et le développement
d’un grand nombre de pays ?

C'est vrai dans certains cas, et a certaines conditions. Mais quand on regarde la situation
dans laquelle certains bassins d’emploi, ou d’ex-emploi, se retrouvent, en France, en
Espagne, et dans nombre de pays européens, il est difficile d'affirmer que libre-échange rime
avec prospérité.

Suggéreriez-vous que le "protectionnisme" devrait commencer par nos régions, avant de
I’étendre au niveau de la France ou de I’Europe ?

Dans ce domaine, comme dans beaucoup d’autres, la France a ses particularités historiques.
Méme sans reprendre entierement la thése de la désertification industrielle, et méme
économique, de nombre de nos provinces ou régions, on ne peut que constater qu’en
dehors de I'lle de France, completement hypertrophiée, et de 2 ou 3 autres métropoles
régionales, les bassins d’emploi ne sont pas légion, et sont plut6t en situation de déclin.

Si nos élus déplorent, a juste titre, cet état de fait, et réclament plus de protection pour leurs
administrés, on ne comprend pas bien la logique qui leur fait demander une protection
locale, et refuser de réfléchir a une protection nationale.

Quand ils ne poussent pas de grands cris, en dénong¢ant une démagogie populiste, lorsque
I’on évoque cette possibilité...

On a parfois parlé d’une spécificité frangaise, consistant a expliquer une partie du chémage
national par le manque de mobilité de certains demandeurs d’emploi. Mais il suffit de
constater que cette mobilité dont on parle tant n’a jamais réellement été accompagnée par
une politique d’aménagement du territoire. Quitte a étre chOmeur, nos concitoyens
préferent demeurer en majorité a proximité de leur terre natale, de leurs racines.
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L’enracinement que vous décrivez n’est-il pas condamné a tout jamais par le contexte
économique actuel ?

Il est clair que l'internationalisation des échanges et la mondialisation ont essentiellement
profité aux personnes les plus mobiles. Entre le financier international et le viticulteur de
Provence, entre le brasseur de fonds et le tourneur fraiseur de Poissy, il n'y a évidemment
aucune comparaison possible. La premiére catégorie va la ou elle peut faire le mieux
fructifier son argent — quand ce n'est pas I'argent des autres - ceux de la seconde catégorie
restent le plus souvent la ou ils ont obtenu leur premier emploi. Lorsque Peugeot délocalise
en Roumanie, lorsqu’EADS ouvre des chaines de montage en Chine, ce n’est pas |'ouvrier
frangais qui va s’expatrier, méme si I'argent, lui, n’a ni patrie ni morale.

Nous voulons équilibrer les échanges, pas les bloquer.

Vous avez peut-étre raison, mais que peut-on y faire ? La France, comme beaucoup
d’autres pays, dépend de plus en plus des échanges commerciaux internationaux, non?

La encore, les caricatures vont bon train. Il ne s’agit pas d’éliminer tout échange
commercial avec l'extérieur, d’ailleurs notre dépendance énergétique aux ressources
fossiles importées ne nous le permettrait pas.

Il s’agit seulement — si I'on peut dire - de mettre en service des écluses pour réguler au
mieux les flux de biens et services entre la France, et ses divers constituants, et I’extérieur.
Ce sont des échanges équitables qu’il faut rechercher, des échanges qui n’appauvriraient ni
n’enrichiraient la France.

Des écluses, pourquoi pas, mais comment faire pour que ces flux s’équilibrent ?

Il'y a plusieurs pistes envisageables. Ce qui est sOr, en tout cas, c’est que cela ne peut se faire
tout seul en laissant simplement agir le sacro-saint marché.

Pourquoi cela ?

Les entreprises, francaises ou étrangeres, se préoccupent fort peu — méme si on peut le
déplorer — de la balance commerciale du pays ou elles ont établi leur siége social. Ainsi une
entreprise américaine bien connue, Apple, réalise I'essentiel de sa production en Extréme
Orient, notamment en Chine. Ses bénéfices annuels colossaux, plus de 25 milliards de
dollars, sont essentiellement dus au faible colt de fabrication de ses différents baladeurs ou
autres "smartphones", tablettes ou micro-ordinateurs.

Et ces pratiques contribuent, bien siir, au déficit commercial des Etats-Unis vis-a-vis de la
Chine...

Tout a fait. Et on pourrait dire la méme chose d’entreprises "francaises" comme Total —
méme si, dans ce cas, I'extraction de gaz ou de pétrole peut difficilement étre faite en
France.

Mais les activités de raffinage et de transformation en produits chimiques pourraient étre
maintenues et développées en France...

Cela aurait un impact positif a la fois sur nos emplois et sur nos exportations. Les
délocalisations dont notre tissu industriel et social souffre tant depuis des décennies sont
dus essentiellement a ce genre de pratiques, qui conduisent a faire fabriquer (a I’étranger)
par des esclaves pour faire acheter, en interne, par des chémeurs... Tant que I'on peut encore
financer ces chbmeurs.
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Face a une concurrence déloyale, que faire ?

Cela étant dit, que peut-on faire ? Nombre de nos entreprises, ne fut-ce que pour rester
compétitives, sont devenues multinationales ou transnationales. Comment voulez-vous les
empécher de faire cela, fabriquer a bas coiits, quitte a creuser ainsi notre déficit
commercial, en rapatriant une partie de cette production ?

Aucun systéme économique ne peut survivre a long terme dans une telle situation de
déséquilibres. Les rédacteurs de la Charte de La Havane, en 1945-1946, ainsi que Keynes lui-
méme, I'avaient bien compris. Aucun pays ne peut accepter un déséquilibre grandissant de
son commerce international. Ce déséquilibre, méme s’il est financé initialement par des
créances de I'étranger — des dettes envers I'étranger — doit finir par étre « épongé », d’une
facon ou d’une autre, plus ou moins violemment.

Ce n’est pas le réle des marchés, d’équilibrer I’offre et la demande ?

Seuls les économistes les plus myopes peuvent imaginer cela, méme si c’est cette pseudo
théorie qui est répétée "ad nauseam" sur la plupart des médias. Ce ne sont pas les sacro-
saints marchés qui fabriquent et vendent, méme si les marchés, hélas, spéculent de plus en
plus sur les éventuelles déficiences de tel ou tel pays, de telle ou telle entreprise —
spéculations qui deviennent de plus en plus « auto-réalisatrices », vu le montant des
sommes engagées.

C'est donc en amont qu’il faut agir, au niveau des processus de production et de
commercialisation. Les écluses, pour reprendre ce terme, doivent permettre d’équilibrer
exportations et importations avant que d’éventuelles défaillances se produisent.

Comment voulez-vous vous "attaquer" aux importations sans remettre en cause les
exportations ? Ne craignez-vous pas des mesures de rétorsion ?

Méme s’il est de bon ton de dire que le freinage des importations aura nécessairement des
conséquences sur les exportations, je ne le crois pas, pour au moins deux raisons.

Lesquelles ?

La plupart des entreprises, nous I'avons vu, ne raisonnent pas de facon nationale, mais de
leur strict point de vue « entrepreneurial ». Il s’agit donc de faire en sorte que les entreprises
importatrices se sentent concernées en tant qu’entreprises, pas en tant que représentant
telle ou telle nationalité.

Par ailleurs, méme en adoptant un raisonnement national plutét qu’entrepreneurial, en cas
de fermeture totale de nos frontieres — ce qui n’est absolument pas ce que je propose — les
pays importateurs perdraient beaucoup plus que la France elle-méme, puisque c’est notre
balance commerciale qui est déficitaire, de pres de 3.5 % de notre PIB.

Effectivement, les importateurs ont plus a perdre que les exportateurs. Mais je ne suis pas
stir de comprendre votre premier point ?

Ce que je suggere, en fait, est de répartir les produits importés par grandes catégories, ou
secteurs, et de faire en sorte que les « écluses » fonctionnent elles-aussi relativement a ces
grands secteurs : ainsi, pour les produits pétroliers raffinés, dont le flux d’importation
représente 2 fois le flux d’exportation, ou encore le secteur « équipements ou machines », le
flux d’importation étant, la encore supérieur au flux d’exportation.

Un premier mécanisme équilibrant serait ainsi de mettre les entreprises importatrices de ces
secteurs en demeure, avec la coopération des entreprises exportatrices de ce méme secteur

71



— qui sont parfois les mémes — d’équilibrer ces flux, le solde net étant aussi proche de zéro
que possible. La méme stratégie globale, le méme "plan", serait appliquée pour tous les
grands secteurs structurellement déficitaires. Ce rééquilibrage, ou ce "troc" macro-
économique, ne nécessite aucun blocage particulier, puisque I'on se place a I'équilibre des
échanges par grand secteur.

Voila une autre facon de réhabiliter I'état stratége autrement qu'en le transformant en
pompe fiscale plus ou moins sophistiquée et électoraliste.

Attention aux éventuelles mesures de rétorsion.

Ne croyez-vous pas, s’il y a moins d’importations, que cela aura un impact négatif sur notre
pouvoir d’achat, les produits importés étant selon toute vraisemblance moins chers que les
produits "domestiques" comparables ?

On peut effectivement se poser la question, mais plusieurs éléments laissent supposer que
ce ne sera pas le cas.

Tout d’abord, rien ne dit que les importations vont nécessairement diminuer. Nos écluses
peuvent permettre d’augmenter nos exportations, puisqu’il sera dans lintérét des
importateurs, s’ils veulent continuer a importer les mémes volumes de marchandises, de
favoriser les exportations de leur secteur, ce qui aura une conséquence positive directe sur
I’emploi, donc sur le pouvoir d’achat.

Par ailleurs, le déficit commercial représentant 3.5 % de notre PIB, pour des importations de
I'ordre de 24 % du PIB, une remise a niveau de ce commerce ne sera pas nécessairement
trés sensible au niveau du panier de la ménagere. Enfin, d’autres mesures
d’accompagnement peuvent éventuellement étre associées a cette premiére mesure de
contrdle de flux sectoriels, afin d’en effacer I’éventuel surco(t.

Lesquelles ?

Parmi les mesures que l'on peut suggérer, il y en a d’assez classiques, telles que le
contingentement ou la taxation "sociale" — pour les produits dont les conditions de
fabrication ne respecteraient pas certaines normes éthiques ou écologiques — ou encore les
droits de douane.

Mais ces mesures peuvent avoir un effet contre-productif sur le pouvoir d’achat et inciter
certains pays a faire ce qu’il ne faudrait pas faire, a savoir s’engager dans des mesures de
rétorsion...

C’est bien pour cela que je suggére une autre mesure, plus facile a mettre en ceuvre, et qui,
elle aussi, s’appliquerait essentiellement a des catégories de marchandises, plus encore qu’a
des pays, a savoir la récupération de la TVA.

A savoir ?

Prenons un exemple, et supposons que le secteur « produits pétroliers raffinés », en dépit
des mesures de rééquilibrage suggérées plus haut, ne soit pas a I’équilibre : les importateurs
de ce secteur ne pourront récupérer alors qu’une partie de la TVA, cette partie étant
d’autant plus réduite que le solde du secteur sera négatif. Et cela peut s’appliquer pour tout
grand groupe de marchandises, indépendamment du pays d’origine — d’autant plus que les
étiquettes d’origine ne veulent pas nécessairement dire grand-chose.
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Une autre mesure consisterait a créer un marché, de gré a gré ou plus ouvert, sur des droits
a l'importation, un peu sur le méme modeéle que les « droits a polluer » ou les « droits
carbone », ce qui permettrait de rééquilibrer « en douceur » et suivant un cheminement
assez ‘libéral’ les flux d’importation et d’exportation.

Merci de cet éclairage. Si je comprends bien, ce protectionnisme "raisonné" n’est pas aussi
stupide que ses détracteurs veulent bien le dire ?

Je crois effectivement que |la mise en place d’écluses sectorielles, permettant de rééquilibrer
en douceur et de fagon positive notre balance commerciale, est une piste a creuser, piste qui
respecte I'ensemble des acteurs concernés, entreprises, travailleurs, et pays.

Personne de raisonnable n’a véritablement intérét a ce que les déséquilibres actuels
finissent dans une explosion de violence aux conséquences imprévisibles. Mais nos élites
sont-elles raisonnables, ou veulent-elles pratiquer la politique du pire et de la terre
briilée ?

Faut-il faire payer les pauvres pour sauver
nos créanciers ?

(Crise) - Entretien

Faisons payer les pauvres... Tel semble étre le slogan dominant de nos jours !

Que voulez-vous dire ?

Je veux m’élever ici contre cette pensée sinon unique, du moins dominante, consistant a
soutenir que la priorité des priorités est de payer nos dettes, quitte a diminuer pour cela
notre production de richesses réelles, le signe — qui bénéficie essentiellement aux riches —
étant ainsi préféré a la chose — au détriment de la majorité de nos compatriotes, en
particulier des plus pauvres d’entre eux.

On dit pourtant « qui paye ses dettes s’enrichit » ?

Tout dépend de la légitimité de ces dettes, question sur laquelle personne, ou presque, ne
semble s’interroger. De plus, il y a temps pour tout, et si le remboursement de ces dettes, de
cet argent — emprunté raisonnablement ou non — exige une diminution de la richesse réelle,
on peut aussi se demander si un moratoire, partiel ou total, ne s'impose pas.

Quand est-ce que I'on osera dire a nos concitoyens que la priorité n'est pas d'emprunter
encore et encore pour rembourser nos dettes, mais de permettre, bien au contraire, a nos
entreprises de produire, a nos compatriotes de consommer, a nos administrations de
fonctionner.

F. Hollande nous avait promis le changement, lors de sa campagne présidentielle de 2012.
En guise de changement, nous avons eu encore plus d’imp6ts et taxes de toute sorte, qui ont
visé essentiellement les classes moyennes, et méme les classes dites populaire
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Nos ‘élites’, de 'UMP comme du PS, face a une croissance anémique, pour ne pas dire nulle
— ce qui entraine une stagnation du pouvoir d’achat a nulle autre pareille depuis la fin de la
guerre de 1938-1945 - n’ont rien trouvé de mieux que de demander a nos compatriotes, et
en particulier les plus faibles ou fragiles d’entre eux, de se serrer encore davantage la
ceinture. Ces mémes élites pensent sans doute éviter que financiers et banquiers, qui se
"goinfrent" depuis 35 ans, soient pas soumis a contribution, pour une fois, quand la situation
apparait completement dégradée.

Faut-il sauver nos banques, et a quel prix ?

On ne peut quand méme pas laisser le systeme monétaire et financier actuel s’effondrer ?

Pourquoi pas ? Si ce systeme conduit a la faillite de notre économie, a une récession « a la
grecque », pourquoi faudrait-il le sauver ? S’il faut choisir entre sauver le monde financier, et
sauver le monde réel, on peut au moins se poser la question.

Mais si nos banques font faillite, que va devenir I’épargne de nos concitoyens ?

Depuis ce qui est arrivé, dit-on, au roi Midas, on sait que la véritable richesse n’est ni I’or, ni
I'argent, mais les biens et services réels. Si I’économie réelle s’effondre, quelle sera la valeur
de cette épargne, qui, en définitive, est nécessairement gagée sur du réel, pas sur du virtuel.
Qu’est-ce qui est le plus important, les richesses réelles, ou le signe correspondant ?

Par ailleurs, qu’est ce qui empécherait la banque centrale francaise - une nouvelle Banque
de France, ou I'ancienne redevenue souveraine - de reprendre cette épargne a son compte.
Que cette épargne soit inscrite directement dans les comptes de notre banque nationale au
lieu d’étre dans ceux de nos banques privées serait plutét une bonne chose*. De ce point de
vue, les épargnants ont tout a y gagner. La encore, on tente de faire peur a nos compatriotes
en leur faisant croire que, pour sauver leurs économies, il faut donner encore plus d'argent
aux banques.

Mais quelle serait la crédibilité de notre systéme financier et de notre monnaie, si nos
créanciers actuels ne sont pas payés, plus personne ne voudra investir dans nos
entreprises, plus personne ne voudra préter a nos administrations et, plus généralement, a
nos compatriotes ?

Il est évident que toute économie moderne a besoin d’un systeme monétaire, d'une
monnaie. Mais aucune fatalité, aucune loi économique, ne nous obligent a avoir une
monnaie émise par des banques privées, a un taux d’intérét extravagant, ou empruntée sur
des marchés financiers extérieurs, soumis de plus au diktat et aux manipulations des
agences de notation.

Ce qui fait la richesse d’une nation, ce sont ses hommes, sa technologie, ses capacités
d’innovation, son courage, I'efficacité de son service public, absolument pas la richesse de
ses banques ou le montant des primes de ses traders.

Faisons en sorte que nos usines redémarrent, que nos administrations fonctionnent, que tous
ceux qui sont susceptibles de travailler apportent leurs compétences a la relance de notre
économie, les ajustements monétaires se feront alors naturellement, si tel est I'objectif fixé
aux autorités monétaires de notre pays.
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Un moratoire sur les (intéréts des) dettes publiques ?

Et pour les dettes publiques en cours ?

Deux solutions complémentaires semblent s’imposer.

Tout d'abord, il faudrait renégocier les contrats pour que le taux d’intérét réel soit indexé sur
le taux de croissance (et ce, d’autant plus que I'on annonce une croissance zéro, voire
"négative" pour les prochains semestres). Si la croissance est au rendez-vous, méme les
créanciers en seront satisfaits. Sinon, il n’y a aucune raison que ces mémes créanciers
s’enrichissent a nos dépens.

Sur les 1960 milliards de dettes publiques frangaises — estimation a la fin avril 2014 — 1 450 a
1500 milliards sont dus aux intéréts qui nous ont été facturés depuis 1973, suite a la
tristement fameuse loi Pompidou-Giscard.

Et la deuxieme solution ?

Exiger un moratoire de un an ou deux sur nos dettes, ce qui permettra de remettre
I’économie frangaise sur de bons rails.

Pourquoi pensez-vous que nos créanciers accepteront cela ?

Parce qu’il n'y a pas d’autre choix. Entre ne pas étre remboursés du tout, ou étre
remboursés avec retard, méme les plus avides de nos créanciers comprendront que la
deuxieme solution est moins mauvaise pour eux.

On soutient souvent que les impots doivent plus pénaliser les "riches" que les "pauvres".
C'est peut-étre discutable, mais, en tout cas, cela est complétement incohérent avec le fait
de faire payer des intéréts de plus en plus élevés a ceux qui apparaissent le moins solvables.
Demande-t-on a un cardiaque d'avoir un coeur qui monte a 190, alors qu'un sportif de méme
age ne devrait pas dépasser 160 ?

C'est pourtant ce que le diktat des agences de notation semble nous imposer. Vous pouvez
rembourser ? Alors on ne vous demande presque rien comme intéréts. Vous ne pouvez pas ?
Alors on va vous massacrer avec des taux de 10, 15 voire 20 %.

Nos journalistes économistes envahissent les médias pour affirmer avec plus ou moins de
grandiloquence qu'en dehors du sauvetage de |'euro et d'une rigueur renouvelée, il n'y a pas
de solution.

Que faire contre cette pensée unique, et inique, que trop de nos concitoyens semblent
encore accepter comme vérité révélée ? Affirmer et montrer que, non, le remboursement
des dettes n'est pas la priorité de I'économie francaise, surtout lorsque ce remboursement
conduit a la démarche stupide suivante, qui a mis a bas des pans entiers de I'’économie
grecque, puisqu’elle conduisait a tenter de rembourser davantage en produisant moins!

Je persiste donc a dire que nous n'avons qu'une alternative : soit I'on s'abandonne au diktat
des marchés financiers, soit I'on reprend notre sort en mains, en privilégiant I'économie
réelle, et les besoins de nos compatriotes, et non les spéculateurs. Il vaut mieux utiliser 50
ou 60 milliards d'euros pour aider notre économie, et nos compatriotes, plutét que de payer
cette méme somme en intéréts (le fameux « service de la dette ») - pour la plupart
illégitimes - a nos créanciers.

75


http://www.contre-feux.com/economie/faut-il-preter-aux-pauvres.php

Le role actuel des banques dans la création
monétaire ?

(Monnaie) - Entretien

Les préts bancaires, un simple jeu d’écritures sans véritable épargne préalable.

Quel est vraiment le réle actuel des banques dans la création de monnaie ?

Supposons que vous vouliez emprunter dix mille euros a votre banque. Celle-ci va vous
avancer cet argent, vous "préter" cet argent, en écrivant ce montant de 10 000 € sur votre
compte-courant, votre DAV (dépot a vue), en contrepartie de la reconnaissance de dettes
que vous lui signerez. En fait elle vous préte de I'argent « maintenant », contre votre
promesse de remboursement « plus tard ».

Mais d’ou sort cet argent ?

Votre banque, comme toute autre banque commerciale- dite a tort « de dépdts » - crée cet
argent, a partir de rien, mais elle anticipe que vous pourrez la rembourser, avec des intéréts
bien sdr...

On peut dire, d’'une certaine facon, que cette pratique correspond a une avance de
trésorerie, que tout entrepreneur, commercant ou artisan, connait bien. La banque
"escompte" — dans tous les sens du terme — que vous lui rembourserez ce prét.

Mais y a-t-il une limite a cette création monétaire ? Et quels sont les risques éventuels pris
par la banque ?

Une banque doit avoir au moins, en monnaie centrale garantie par la banque centrale
(Banque de France ou BCE), 2 % de réserves "gelées" a la banque centrale. Par ailleurs, elle
est censée avoir en fonds ou capitaux propres, un certain pourcentage de son passif.

Deux risques peuvent se produire : tout d’abord un risque de liquidité, ou plutét d’illiquidité,
si chacun veut convertir en billets, en « argent liquide », le montant total de ses dép6ts a
vue.

Ce risque est lié au fait que l'on vous préte immédiatement de |’argent, que vous ne
rembourserez que plus tard, voire beaucoup plus tard. Tant que vous vous contentez de
faire des cheques (monnaie scripturale), qui circulent donc de compte en compte, d’une
banque a une autre, il n'y a évidemment aucun probléeme, sauf entre les banques elles-
mémes, si certaines banques prétent relativement plus que d’autres.

Mais si vous utilisez "trop" de billets relativement a cette monnaie scripturale, votre banque
va devoir se réapprovisionner aupreés de la banque centrale, seule capable d’émettre des
billets et de les mettre en circulation. Pour cela, elle va s’endetter elle aussi auprés de la
banque centrale, en déposant en garantie soit ses propres obligations, ses propres
« reconnaissances » de dettes, soit des garanties venant de ses propres clients.
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Le poids de la banque centrale dans la création monétaire bancaire.

Et si la banque centrale refuse cette création monétaire ?

Votre banque va dans ce cas essayer de trouver ces liquidités aupres d‘une banque
concurrente — marché interbancaire — ou sur le marché monétaire. Mais ce risque
d’illiquidité est beaucoup moins grave, méme s'il peut étre ennuyeux, que le risque
d’insolvabilité, qui, comme pour une entreprise normale, correspond au fait que trop de
clients de la banque se trouvent dans I'impossibilité de rembourser leurs préts.

Si une banque a prété 100 milliards d’euros — éventuellement en achetant pour 10 milliards
d’euros de dettes publiques (donc en ayant prété 10 milliards a un état) — avec seulement 6
milliards de fonds propres, et si le 1/5 de ces préts, soit 20 milliards, se retrouvent avec une
valeur diminuée de moitié, la banque va devoir encaisser (ce serait plutét un
"décaissement"”, au moins scriptural) sur son bilan cette différence de valorisation de
10 milliards, et passer d’une situation nette de 6 milliards de fonds propres a une situation
d’une perte nette de 4 milliards, donc en situation de faillite.

Mais y a-t-il une solution, pour éviter ce scénario catastrophe ?

Oui, et de nombreux économistes, parmi les plus prestigieux, dont plusieurs prix Nobel, ont
soutenu que la seule solution serait de revenir a une seule banque émettrice, cette banque
ayant seule le privilege — a encadrer soigneusement — de créer de la monnaie.

Cette seule banque émettrice serait la banque centrale de la zone monétaire considérée, la
BCE si la zone s’étend a I'Europe des 28, ou des 18, la Banque de France si, pour diverses
raisons, la zone monétaire considérée se réduit a la France. Les banques commerciales
actuelles n’auraient plus comme fonction que celle de gérer au mieux I'argent déja existant,
gue cet argent soit utilisé comme moyen de paiement ou placé en épargne.

Et ce n’est pas déja le cas ?

Hélas non. Plus de 90 % de I'argent qui sert réellement dans les transactions commerciales
est de I'argent qui a été émis — contre reconnaissances de dettes prenant diverses formes —
par les banques commerciales. Avec cette banque unique d’émission, 100 % de la monnaie
devenant centrale, au lieu de moins de 10 % actuels, le risque d’illiquidité n’existerait
évidemment plus.

Le risque d’insolvabilité, lui, serait diminué tres fortement, et, de plus, n’aurait pas comme
conséquence potentielle d’entrainer le systeme bancaire tout entier dans sa chute.

Mais si c’est tellement efficace, pourquoi cela n’a-t-il jamais été expérimenté ?

Il est clair que ce sera moins rentable, mais beaucoup plus sdr, pour les banques
commerciales, qui perdront ainsi de nombreuses possibilités de spéculer.

Par ailleurs, jusqu’a maintenant, de nombreuses banques se croyaient « trop grosses pour
tomber » (too big to fall). Ainsi I'actif de la BNP est du méme ordre de grandeur que le PIB
de la France, les 2 plus grandes banques suisses ont un bilan global supérieur a 7 fois le PIB
suisse. Mais I'exemple de Lehmann Brothers et de Dexia pourrait les inciter a réfléchir. Et la
situation économique actuelle (automne 2011) avec des obligations souveraines (les dettes
publiques) qui ont perdu entre le 1/3 et les 2/3 de leurs valeurs, va évidemment dans le sens
d’une reprise en mains totale du systeme bancaire et financier.
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Pour une nouvelle regle d’or: celle d’un
libre-échange ‘intelligent’ ou ‘éthique’

(Compétitivité) - Entretien

Protectionnisme intelligent, un autre mot pour un libre-échange éthique.

Q. On parle parfois d’une régle d’or pour les déficits et dettes publiques. Qu’en pensez-
vous ?

La question des dettes publiques monopolise la plupart des débats économiques et
politiques actuels. Et c’est sans doute partiellement justifié. Mais I’on parle beaucoup moins
d’une question dont la portée, a la fois immédiate et a plus long terme, est sans doute plus
importante encore: celle du déficit commercial accompagné, ou causé, par une
délocalisation de plus en plus massive.

De fait, depuis 2003-2004 , la balance commerciale de la France n’a fait que se dégrader,
pour cumuler, fin 2011, a plus de 70 milliards, déficit colossal en légére diminution depuis
lors.

Q. Fin 2013, la situation était moins mauvaise, puisque ce déficit n’était plus que 62
milliards...

Certes, mais en 2 ans, c’est quand méme encore prées de 130 milliards de plus. Mais restons
avec les chiffres de 2011, qui sont déja révélateurs des causes de ce déficit.

Q. Et quelles seraient les raisons de ce déficit : I’Euro, les 35 heures, le libre-échange, autre
chose ?

Les causes en sont multiples, I'Euro et un libre-échange débridé y sont effectivement pour
beaucoup.

Un désinvestissement inquiétant lié a une fuite de capitaux.
Mais il y a un autre point qui est rarement signalé.

Q. Lequel ?

Sur les 10 derniéres années, le déficit cumulé entre les investissements francais a I'étranger
et les investissements étrangers en France a atteint plus de 450 milliards d’euros, soit une
fuite annuelle de capitaux "utiles" de 45 milliards d’euros.

Q. Je suppose que moins d’investissements veut dire moins de compétitivité, et peut étre
moins d’emplois. C’est d’ailleurs ce que le Boston Consulting Group, aprés le professeur
Vesperini, a signalé derniérement ?

Effectivement, il y a évidemment un lien entre les investissements, ou le manque
d’investissements, et I'emploi.

En premiéere approximation, on peut estimer dans un rapport de 3 ou 4 a 1 (estimations de
M. Allais sur la proportion existant entre le capital et le revenu) la perte de revenus
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correspondante, et en déduire, a partir du revenu moyen d’un salarié, la perte d’emploi
correspondante.

Q. Difficile de ne pas relier ces 10 ans de moindre investissement aux 10 ans d’euro...

Effectivement, il y a sGrement un lien avec celui du carcan d’'une monnaie unique, sans
doute inadaptée au contexte international. Mais revenons au lien entre investissements et
emplois.

Investissements productifs et emplois.

Les 45 milliards "délocalisés" annuellement correspondraient ainsi, d’apres la théorie de M.
Allais, a une perte potentielle d’environ 12 milliards de revenus, correspondant eux-mémes
directement a plus de 200 000 emplois perdus chaque année, c'est-a-dire 2
millions d’emplois en 10 ans.

Q. Théorie qui semble cohérente avec les faits, c’est-a-dire avec la désindustrialisation de
la France, dont la part de l'industrie est passée en 30 ans de 25 % de son PIB a 12.5 %

En fait, plutét moins de 12 %, d’apreés les chiffres de I'INSEE du premier trimestre 2014.
Douze milliards par an, c’est aussi plus d’un demi-point de croissance perdu annuellement,
si 'on part d’un PIB de 1900 milliards en chiffres de 2008, ou 2 000 milliards en 2011.

Il est vrai que I'accompagnement social du chémage, et diverses mesures dilatoires
politiquement, ont pu cacher ce désastre économique, et ramener ces 2 millions d’emplois
perdus a un montant plus "acceptable".

Il nen est pas moins vrai que I'on ne peut pas cacher indéfiniment sous le tapis de la
démagogie et des promesses pré ou post-électorales cette perte dramatique d’emplois,
industriels ou de service.

Signalons enfin que la seule période a ne pas avoir connu cette véritable descente aux enfers
est la période 2002-2003, lorsque la parité de I'euro vis-a-vis du dollar était autour ou en
dessous de 1.2 dollar pour un euro.

Une régle d’or, celle reliant parité et équilibre commercial, conforme a I'esprit de la charte
de la Havane.

Q. Aurait-on pu éviter cela, ou peut-on instaurer un principe, une régle, qui empéche cette
dégradation continue du tissu industriel frangais ?

Il est sans doute difficile, faute d’accords internationaux, d’imaginer que l'on puisse
facilement bloquer ces délocalisations, ou rééquilibrer automatiquement les échanges de
biens et services entre des pays aux situations économiques, sociales, environnementales si
dissemblables, méme si cet équilibre "éthique", de bon sens, avait été explicitement
recherché par certains négociateurs — J.M. Keynes en téte — du feu systeme de « Bretton
Woods ».

Q. Si vous citez Bretton Wood, je pense que vous allez parler de questions monétaires ?

Effectivement, et plus précisément de parités monétaires et de taux de changes adaptés au
contexte économique actuel.

Nécessité faisant loi, et pragmatisme oblige, pourquoi ne pas proposer une regle toute
simple, reposant sur la véritable parité que devrait avoir une monnaie par rapport a une
autre, parité qui pourrait étre calculée a partir d’'un panier de biens et services
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correspondant au type de biens et services faisant I'objet des échanges les plus fréquents
entre les 2 pays concernés.

Cette régle d’or traduirait donc simplement un vieux principe, un peu oublié, celui de Ila
parité du pouvoir d’achat entre deux monnaies : si le panier chinois vaut 1 000 yuans et le
méme panier vaut 500 euros en France, la parité devrait étre de 1 euro pour 2 yuans. Voila
une régle d’or facile & comprendre, et que I'on pourrait recalculer tous les ans : des calculs
analogues entre l'euro et le dollar montreraient que, pour la plupart des biens
manufacturés, la parité correcte actuelle entre euro et dollar devrait étre de 1.2 et non de
1.3, ou davantage encore (1.38 en avril 2014).

Q. Et comment faudrait-il utiliser cette régle d’or ?

Cette regle d’or peut étre utilisée de diverses fagons, ou prendre divers aspects : une taxe de
« libre-échange », des accords entre entreprises importatrices et exportatrices pour
équilibrer a priori, plutét qu’a posteriori, importations et exportations venant d’un pays
donné, ou concernant un secteur donné.

Dans le cas de la France et de I’Allemagne, on pourrait imaginer que des accords bilatéraux
reposant sur ce type de mesures pourraient permettre d’annuler trés rapidement le déficit
commercial de prés de 25 milliards d’euros qui représente 40 % du déficit commercial global
de la France. Entre partenaires, on ne peut demander moins...

Q. Voila une belle idée de coopération entre nations souveraines...

Tout a fait. Cela correspondrait a une véritable éthique, celle d’un libre-échange controlé,
régulé, honnéte, non déloyal, celui de I'esprit de la Charte de La Havane.

Q. Cette éthique est-elle envisageable dans une Europe sous le carcan ou le tabou de
I’Euro ?

Sans doute pas. Espérons que cette question, et beaucoup d’autres, seront dans I'esprit de
nos compatriotes quand il sera temps pour eux de choisir entre deux conceptions
totalement opposées de I'Europe.

La France léve « avec succés » un nouvel
emprunt de 8 milliards... Un succes pour
qui?

(Dettes) - Entretien
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La dette publique, une affaire plus que rentable pour les banques et marchés financiers.

Q. En février 2012, en dépit d’une conjoncture plus que morose, les « marchés », ainsi que
les commentateurs économiques, se sont réjoui d’une « levée de 8 milliards » accordée a la
France. Ont-ils eu raison ?

On peut penser que si la France réussit a emprunter a un taux raisonnable pour rembourser
d’autres emprunts venus a échéance, c’est sans doute mieux que si elle n’avait pas réussi.

Q. C’est d’ailleurs ce dont 'administration de F. Hollande, deux ans apreés celle N. Sarkozy,
arrive a faire avec plus de ‘succes’ encore, puisque les taux ont encore baissé...

Certes. Mais restons-en, pour le moment, a cette situation de février 2012, et cherchons a
comprendre ce qui se cache éventuellement derriére cette annonce.

J’'y vois en fait une quasi-escroquerie a I'égard de nos concitoyens-contribuables —
escroquerie tout a fait légale, mais pas vraiment légitime - permise par la BCE, avec la
complicité de I’AFT (Agence France Trésor) et offerte a toutes les banques et HF (Hedge
Funds) de la planete.

Q. Comment cela ?

De fait, avec les injections monétaires massives de la BCE (de I'ordre de 1 000 milliards entre
décembre 2011 et février 2012), il a suffi aux banques d’acheter des obligations d’un
rendement de 3 % (taux d’adjudication des ‘OAT’ [Obligations Admissibles du Trésor] ) en les
finangant a un taux quasiment nul (0.25 %).

Quant au ‘risque’ pris par les dites banques — puisque I'on dit souvent que le taux d’intérét
est une ‘compensation’ du risque pris, alors qu’il n’est le plus souvent qu’une traduction du
rapport de force entre créanciers et emprunteurs — il était presque nul, puisque ces OAT,
apportées en contrepartie ("collatéral") sont censées étre sans risque, c’est du moins ce que
la BCE feint de croire.

Un effet collatéral de I’'abandon de la loi de janvier 1973.

Q. Payer aux banques un taux d’intérét de 2.5 % (différence entre 3 % et 0.25 ou 0.5 %), ce
n’est peut-étre pas scandaleux...

Sans la loi de 1973, I'Etat aurait pu emprunter sans intérét directement a la banque centrale.
Mais, méme en oubliant ce « petit détail », 2.5 % ne serait sans doute pas scandaleux s’il n’y
avait pas aussi un effet de levier, qui multiplie par plus de 10 le rendement de ce type de
manceuvre.

Q. C’est-a-dire...

L’effet de levier mesure le rapport entre les dettes et les capitaux propres. Ainsi, avec un
investissement de 5 (millions ou centaines de millions) n’importe quel financier va pouvoir
emprunter 95 (millions ou centaines de millions) de plus, qui vont lui rapporter au moins du
2 % (un peu moins que les 3 % moins les 0.25 %), et ce, sur la totalité des sommes engagées
(capitaux propres plus dettes).

Deux pour cent n’est que le rendement apparent. En réalité, en ramenant I'argent gagné au
montant réellement investi, on est plus proche d’'un rendement de 40 %
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Q. Effectivement, un retour de 2 (en millions ou en centaines de millions) pour un
investissement "réel" de 5 : un ‘rendement’ de 40 %, cela commence a compter...

Faut-il incriminer I'’éventuelle incompétence du nouveau directeur de la BCE, un ancien de
Goldman Sachs, qui a permis ce genre de choses, par I’émission de mille milliards d’euros, ce
que méme son prédécesseur, M. Trichet, n’avait pas 0sé ? A chacun de voir.

Alors, a ce petit jeu entre la BCE, les banques, les marchés financiers, et I'Etat francais —
censé représenter les contribuables-citoyens — il me semble difficile de ne pas miser
systématiquement sur les banques et les marchés financiers, qui sont les seuls véritables
profiteurs de I'endettement public.

Il est vrai qu’il peut arriver que certains états soient de mauvais payeurs. Mais c’est fort rare,
et la BCE sera la, en dernier ressort, pour sauver les banques imprudentes. Et ce seraient
encore d’ailleurs les contribuables qui seront mis a contribution.

Encore un scandale du systeme, dont les thuriféraires et les ayatollahs arrivent encore a
faire croire a trop de nos compatriotes que les économistes qui soutiennent Marine Le Pen
sont incompétents...

A quoi sert, ou pourrait servir, une banque
centrale ?

(Monnaie) - Entretien

La Banque centrale, préteuse en derniére, ou premiére, instance par un simple jeu
d’écritures.

La BCE préte des centaines de milliards aux banques, et son président a déclaré qu’il
pouvait faire encore davantage. Comment fait-elle ?

Elle crée de I’argent, au sens ou elle préte de I'argent qu’elle n’a pas. Au passif, elle inscrit
un certain montant, I'argent qu’elle crée, qu’elle va préter. Mais elle ne préte pas pour
autant du "vent" contre du "vent".

Face a cet argent qu’elle crée, il y a quand méme des garanties, de plus ou moins bonne
qualité, méme si ces garanties ne peuvent plus venir directement des Etats, du fait des
traités de Maastricht et de Lisbonne qui interdisent formellement ce type de préts.

C'est aussi ce que font les banques privées, elles aussi avec des garanties, souvent plus
discutables encore, méme si elles peuvent, elles, préter directement aux Etats.

Dans les deux cas, Banque Centrale Européenne ou banques commerciales, la monnaie
émise repose donc initialement sur un simple jeu d’écritures.
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Je ne suis pas siir de comprendre...

La monnaie repose essentiellement sur de la confiance, puisque la monnaie est considérée
comme un moyen d’échange universel qui, a I'intérieur d’'une zone géographique donnée,
permet d’acheter tout type de bien et service. Si cette monnaie n’est plus acceptée
« universellement », ce ne serait plus... une monnaie.

Et qu’est ce qui crée cette confiance, ce pouvoir d’achat et d’échange universel ?

Il y a tout d’abord la qualité - justifiée ou non - de la garantie, de la contrepartie mise en
face, c’est a dire a I'actif, de cette monnaie nouvelle qui figure, elle, au passif de la banque
émettrice.

Si un Etat pouvait encore créer, directement ou indirectement, de la monnaie, en amenant
en garantie son propre aval, ses propres obligations, cette création devrait normalement
engendrer plus de confiance que si cette création était le fait d’'un simple particulier, qui
n’ameénerait en garantie de la monnaie qu’il créerait, s’il en avait le droit, que sa seule bonne
volonté ou renommée.

Les banques de second rang, elles — BNP, SG ou autres — offrent des garanties de valeur
intermédiaire — méme si certains ultra-libéraux voudraient nous faire croire que les
garanties bancaires sont supérieures aux garanties étatiques. C’'est ce qui a pu justifier,
d’ailleurs, la promulgation de la loi Pompidou-Giscard de 1973.

Une confiance monétaire discutable, mais rendue obligatoire, ou forcée.

Quoi qu’il en soit, il existe une autre clause qui peut transformer un moyen de paiement,
privé ou public, en moyen de paiement plus universel. Cette clause prend effet grace a un
décret-loi, a I'intérieur d’'une zone géographique donné, rendant obligatoire, ou « forcée »
I’acceptation de cette monnaie.

Pourriez-vous préciser cette notion de cours forcé ?

Une méme monnaie, disons I'Euro ou le Franc, peut avoir plusieurs formes. La forme
« billet » a un cours a la fois légal et forcé. La forme « scripturale », qu’elle soit concrétisée
par I'utilisation d’'un cheque ou d’une carte bancaire, pourrait étre refusée méme si, de nos
jours, pour lutter contre 'anonymat des billets, on peut parfois exiger que les transactions
importantes soient faites de cette facon. On prétend que c’est pour lutter contre le
blanchiment de I'argent sale, mais cela peut aussi permettre de restreindre I'emploi des
billets, seule monnaie que ne peuvent ‘fabriquer’ les banques commerciales.

Quoigu’il en soit, c’est la forme « billet », qui est la seule a pouvoir étre émise — directement
ou indirectement - sous 'autorité d’un Etat, ou d’un ensemble d’Etats, qui rend la banque
centrale correspondante plus « fiable » par cette seule raison « réglementaire » que les
banques de second rang, comme la BNP ou le Crédit Agricole, banques qui sont le plus
souvent privées.

Je ne comprends pas. Si la monnaie émise par la BCE est plus fiable, puisque garantie
"légalement” par les Etats, et puisqu’elle ne peut pas étre refusée, pourquoi les Etats ne
peuvent-ils se financer directement aupreés d’elle ?

C'est effectivement une bonne question. En fait, la BCE devrait étre au service des
nations et des populations composant I'Europe, les Etats étant censés représenter leurs
peuples, cette représentation ayant été obtenue par voie démocratique (ce qui n’est pas le
cas de la BCE).

83


http://www.bankster.tv/index.php?topic=1627.0

Mais par une curieuse évolution de I'histoire bancaire et monétaire, il semble que les Etats
aient abandonné le soin de représentation et de souveraineté monétaire a la BCE, sans
aucun droit de regard sur la monnaie émise par la BCE, dont le seul souhait actuel semble
étre de venir en aide aux banques privées, dont la situation économique est effectivement
bien préoccupante.

La BCE au service des banques.

Et s’il fallait choisir entre sauver les banques, et sauver I’économie réelle, 'économie non
financiere ?

Le choix de I'Etat devrait &tre de sauver 'économie. Mais, apparemment, ce n’est pas le
choix qu’avait fait la BCE, en injectant en quelques semaines (fin 2011 et début 2012), en
direction des banques de la zone Euro, une quantité phénoménale (1000 milliards dont 500
de nouvelle monnaie réellement nouvelle, le reste ayant servi a transformer des préts de
tres court terme en préts a trois ans) de monnaie "centrale", de monnaie soi-disant fiable.
Et, pour paraitre garantir la « fiabilité » de cette émission monétaire, la BCE n’avait rien
trouvé mieux que de prendre en garantie des reconnaissances de dettes de ces banques,
dont les propres garanties sont déja éminemment discutables, puisque les marchés
financiers n’acceptaient déja plus de les refinancer dans de bonnes conditions, banques dont
beaucoup avaient d’ailleurs été "dégradées" par les tristement fameuses agences de
notation.

Bien entendu, tout cela a été fait hors de tout contréle démocratique, des Etats ou de leurs
représentants, a des taux d’intérét proches de zéro, alors que les Etats eux-mémes doivent
se refinancer a des taux beaucoup plus élevés que leurs propres banques secondaires, 2 a
3 % pour la France, 5 a 7 % pour I'ltalie, 14 % pour le Portugal (données du printemps 2012,
taux qui ont baissé depuis).

Si je comprends bien, la BCE préte beaucoup moins cher a des banques privées, dont les
garanties ne valent plus grand-chose, qu’aux Etats eux-mémes qui, méme s’ils sont
partiellement insolvables, ne risquent pas de disparaitre comme certaines banques, telles
Lehmann Brothers, et dont les garanties sont donc meilleures ?

C'est tout a fait cela, c’est d’ailleurs ce que semble illustrer si douloureusement la tragi-
comédie de la Gréce et de sa dette publique. La résistance du systeme, qui tentera colte
gue colite de se maintenir, a sans doute été sous-estimée.

Dés 2011, certains économistes, de gauche comme de droite, avaient imaginé que les
ravages causés par ce sauvetage a fonds perdus de I'Euro finiraient par convaincre la
majorité de nos concitoyens, ainsi que les autres peuples de la « vieille Europe », que le
systeme monétaire actuel ne pouvait plus durer, ne devait plus durer. Jusqu’a maintenant,
cependant — nous nous placons pour écrire cela fin avril 2014 - la peur du changement, et les
manceuvres du systeme, semblent I’'emporter sur les faits.

Le chdmage va s’installer durablement (prévision de 2012 hélas confirmée depuis 2 ans par
les faits, en France comme en « Europe du Sud »), les délocalisations vont continuer, le
pouvoir d’achat va stagner, voire diminuer, et de nombreux pays de la zone Euro actuelle
vont s’enfoncer dans une récession durable.

Que faudrait-il faire, d’apreés vous ?
La plupart des économistes le savent, du moins tous ceux qui se sont intéressés a la chose
monétaire, mais ne le disent pas. Si la BCE ne veut, ou ne peut, changer de politique, il faut
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que la Banque de France reprenne la main, et que certains traités européens soient
modifiés, voire abrogés.

Nécessité d’une réforme monétaire d’envergure.

La Banque de France devrait pouvoir financer directement — en fonction de décisions prises
par les représentants de la nation, et sous leur contréle — le budget de I'Etat. Il devrait étre
fait interdiction aux banques de second rang — qu’elles soient entierement privées ou
partiellement nationalisées — de créer de I'argent, c'est-a-dire d’émettre de I'argent qu’elles
n‘ont pas, quelles que soient les garanties plus ou moins crédibles qu’elles apporteraient
pour justifier cette création monétaire.

Seule la Banque Centrale- Banque de France dans ce cas, si I'Europe n’accepte pas cette
réforme a son niveau, BCE si nous convainquons nos partenaires de nous associer a cette
initiative - devrait avoir le pouvoir de créer de la monnaie, de « |'argent ».

Ce n’est qu’ainsi que la confiance de notre population peut réellement renaitre, confiance
en sa monnaie, qui ne serait pas une monnaie de singe, puisqu’elle serait garantie par I’Etat,
et non par des banques dont les capitaux représentent de I'ordre de 5 a 6 % seulement de
leur actif.

Rappelons par exemple que la BNP a un bilan de I'ordre de grandeur du PIB frangais. Nos
compatriotes croient-ils réellement que la BNP est plus solide que la France, et que des
économies placées a la BNP ou a la S.G. sont mieux garanties que si elles étaient garanties
par une nouvelle Banque de France ?

Mais quid de la question de I'Euro ?

Si les pays de la zone Euro avaient imposé a la BCE de se mettre réellement au service des
Etats, et non des banques privées, on aurait pu essayer de conserver I'Euro, peut étre aprés
‘reconstruction’, afin de prendre en compte I'évolution économique de ses divers
constituants, passés de 12 a 18 en une douzaine d’années, méme si les défauts de
conception de cette monnaie unique semblaient déja rédhibitoires a plusieurs grands
économistes, dont quelques Prix ‘Nobel’.

Dans le contexte actuel, un sauvetage de la zone Euro semble non seulement peu
souhaitable, mais impossible, méme si la zone Euro — en soins palliatifs depuis des années -
peut encore survivre du fait de la puissance monétaire de la BCE.

De fait, I'euro tel que nous le connaissons, qui est devenu un véritable carcan pour la
majorité des 18 pays de la zone Euro, ne peut plus subsister qu’en lambeaux.

Il devrait donc laisser la place a une monnaie commune, regroupant diverses monnaies
nationales, dont le franc nouveau, euro franc ou « euro francais ». Ce franc nouveau aurait
une valeur garantie par la Banque de France, dont I'objectif prioritaire sinon exclusif devrait
d’étre au service de I’économie frangaise et de nos compatriotes.
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L’Union des Manipulateurs Pour le Systeme
(U.M.P.S.) vous ment !

(Généralités) - Entretien

En 2014 comme en 2012, mémes mensonges contre le programme du FN, méme refus de
débat.

Q. N’est-il pas un peu exagéré de ranger les « experts » de 'UMP dans la méme catégorie
que ceux du PS, a savoir celle de fieffés hypocrites ?

Je ne le crois pas. Il y a sans doute des nuances dans ce qu’ils proposent, mais quand il s’agit
d’attaquer Marine Le Pen ou son programme, ce sont de véritables clones.

De plus ce qu’ils disent en 2014 est assez peu différent de ce qu’ils déclaraient en 2012,
comme si ces experts n’avaient rien appris. Ainsi, a propos de I'euro, ou de la renaissance
possible de monnaies nationales dans la zone Euro.

Q. IlIs ne vont quand méme pas jusqu’a suggérer que I'euro est une réussite que le monde
entier nous envie.

Peut-étre pas, mais c’est tout comme. Il y a bien quelques jérémiades contre la cherté de
I’euro, mais de la a vouloir y toucher, cela reste un véritable tabou.

Q. Ills comptent sans doute une fois de plus sur Mario Draghi, le « sauveur » de I’Euro, et
ses mesures « non conventionnelles »consistant a battre monnaie pour racheter des
obligations « pourries » ?

Sans doute, mais ce faisant ils rendent encore plus absurde la position qu’ils avaient prise
contre les propositions du FN/RBM de 2012, et qu’ils continuent a prendre encore
actuellement.

Q. A savoir ?

Fin 2011, début 2012 la BCE avait émis 1000 milliards d’euros, pour venir en aide au systéme
bancaire européen, en rachetant pour cela, c’est en dire en acceptant comme contre parti,
comme « garanties », des titres a la valeur plus que douteuses, y compris de nombreuses
obligations souveraines.

La BCE au secours de la zone Euro, et des banques.

Q. Et c’est mal ?

C’est tout au moins discutable, surtout lorsque ceux qui ont salué le geste de Mario Draghi —
émission de monnaie contre des titres douteux — osent s’élever contre la proposition de
Marine d’émettre de la monnaie nationale, pour financer en partie le redressement
industriel de la France.

Restons dans le domaine monétaire, mais prenons un autre exemple, celui consistant a
s’interroger sur le « bon » niveau de I’euro vis-a-vis du dollar.
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En 2012, les échanges de la zone Euro vis-a-vis du reste du monde étaient a peu prées
équilibrés, pour une parité qui avoisinait 1.34 dollar pour un euro.
Peu de gens disaient alors que I'euro était trop cher.

Q. C’est sans doute normal, puisque I’Europe était en équilibre contre le reste du monde.

Ce n’était pas le cas de la France, assez lourdement déficitaire vis-a-vis de ce reste du
monde, mais acceptons provisoirement ce fait, nous y reviendrons.

Il n’y a pas de ‘bonne’ parité de I’euro, monnaie unique de la zone Euro.

Passons maintenant a la situation d’avril 2014, qui correspond a une situation de plus en
plus hétérogéne d’un point de vue économique, en particulier en ce qui concerne la
compétitivité comparée de ses divers constituants.

Si I'euro est décrété ‘trop cher’ pour certains, il ne I'est sans doute pas assez pour d’autres.
Adapter une position commune sur le ‘bon’ niveau de |'euro apparait donc encore plus
difficile qu’il ya 2 ou 3 ans.

Q. L’euro est légerement plus cher qu’en 2012 relativement au dollar, puisque proche de
1.38 dollar. Imaginer qu’il faudrait le déprécier ne semble donc pas stupide...

Certes, mais relativement au reste du monde, il devrait au contraire étre considéré comme
pas assez cher...

Q. Comment cela ?

Si nous regardons a nouveau le solde commercial de la zone euro vis-a-vis du reste du
monde, ce solde est trés fortement positif (plus de 200 milliards de dollars).

Pour rééquilibrer les échanges extérieurs de I'Europe, c’est-a-dire pour éviter que ses
exportations ne soient trop importantes, il faudrait augmenter la valeur de I'euro, pas la
baisser.

Q. De fait, si ’Allemagne a un excédent commercial de prés de 200 milliards d’euros, dont
I’essentiel vers le monde extérieur a la zone euro, c’est sans doute que, de son point de
vue, I'euro n’est pas si cher que cela.

Tout a fait. Cela montre bien que la zone euro est une zone économique bien trop
hétérogene pur que ce qui convienne a certains pays convienne aussi a d’autres, et ce
d’autant plus que la divergence entre les diverses économies de la zone euro n’a fait que
s’accentuer depuis 2012.

Les faits sont tétus : les nier reléve de I'incompétence ou de la malhonnéteté.

Q. OK, mais ce n’est pas parce que les ‘experts’ du systéme seraient incompétents qu’ils
sont nécessairement menteurs ou hypocrites...

On pourrait leur laisser le bénéfice du doute s’ils ne faisaient pas preuve d’une mauvaise foi
insigne lorsqu’ils refusent de considérer I'évidence, a savoir que la zone euro n’est pas,
comme nous lI'avons dit, une zone économique efficace, homogéne, ou dans le langage des
économistes, une zone monétaire optimale.

Le reconnaitre, ce serait aussi reconnaitre que les propositions du FN/RBM en ce domaine, a
avoir 'abandon de 'euro en tant que monnaie unique, sont pour le moins sérieuses, sans
méme aller jusqu’a les considérer comme les seules efficaces.
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Comme I'a écrit récemment Jacques Sapir a I'un de ses anciens amis, Henri Weber — ci-
devant trotskyste et actuellement euro député — (« ... cesse de diaboliser ceux qui veulent,
pour le bien des Européens, qui nous sont plus chers que I’'UE, sortir de I’Euro. Reconnais que
le débat DOIT avoir lieu, et qu’il doit avoir lieu honnétement »), les tenants de lI'euro
pourraient au moins accepter le débat.

Q. Mais c’est peut-étre parce que ces prétendus experts n’ont pas compris la notion de
monnaie commune que Marine défend.

Dans ce cas, ils ne devraient pas s’appeler experts. En fait, s’ils refusent le débat c’est bien
parce qu’ils ne veulent pas remettre en cause leur dogme, celui d’'un euro qu’ils ont depuis
sa conception, avant méme le traité de Maastricht, présenté comme créé pour le bien des
peuples et la paix de I'Europe.

Q. Que faudrait-il donc faire d’apreés vous ?

Il faudrait au moins examiner sérieusement nos propositions en ce domaine, sur la création
d’un franc nouveau, ou euro frangais, peu importe son nom.

L’euro, d’aprés nous, n’est pas seulement surévalué — en tout cas pour une grande partie
des 18 pays actuels de la zone Euro - il est surtout inadapté a des pays trop différents sur le
plan économique, politique, social, fiscal voire culturel.

La France doit sortir de ce carcan, et retrouver sa pleine souveraineté monétaire, qui doit
déja commencer par la possibilité d’émettre pour ses propres besoins économiques sa
propre monnaie, un franc nouveau.

Le franc nouveau pourrait valoir entre 1.10 et 1.20 dollar.

Q. Quel niveau pour ce ‘franc nouveau’ faudrait-il choisir pour cela ?

En 2012, I'euro, en tant que monnaie « unique » était déja surévalué par rapport a ce
gu’aurait pu étre un « panier de monnaies nationales » de la zone Euro, qu’on I'appelle Ecu
ou de tout autre nom.

A I'époque, ce panier « moyen » aurait di étre plus proche de la valeur initiale de I'euro en
2002, soit 1.17 voire 1.15 contre le dollar US, pas 1.32 ou 1.34 comme la valeur qu’avait
I’euro au printemps 2012.

Q. Et pour le franc ?

En 2012, nous avions estimé qu’une bonne valeur pour le franc 2012, afin que cette valeur
soit en adéquation avec la véritable valeur de la puissance économique francaise, a la fois
dans la zone Euro et dans le monde, aurait du étre de 1.21 dollar (un peu plus que I'Ecu,
ersatz de monnaie commune, un peu moins que I'Euro de I'époque).

Q. Et de nos jours, au printemps 2014 ?

La position économique de la France ne s’étant pas vraiment améliorée, nous pensons qu’un
niveau correct du franc nouveau, le franc 2014, devrait étre un peu plus bas, peut étre entre
1.10 et 1.20 contre dollar.

Bien entendu, ce niveau se discute, et peut et doit aussi étre discuté avec les pays qui, eux
aussi, auraient intérét a abandonner I’'euro comme monnaie unique.
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Q. Et quel serait le bon niveau d’un euro allemand ou ‘mark nouveau’?

C’est bien slr aux allemands d’en décider. Mais d’un point de vue purement technique, on
peut estimer que le bon niveau du mark nouveau, ou euro germanique, serait sans doute
voisin de 1.45 a 1.50 contre dollar. La encore, cela mériterait un débat sérieux, pas des
anathemes.

Les erreurs de conception d’une monnaie unique, totalement inadaptée au contexte.

Q. D’apres vous, pourquoi cet euro n’a-t-il pas fonctionné ?

Il est peut-étre un peu tot pour le dire, d’autant plus qu’il y avait sans doute parmi les
initiateurs de cette idée pas mal d’arrieére-pensées politiques, voire idéologiques. Mais pour
ma part je pense que la création de l'euro s’est faite a partir soit d’une illusion, soit d’'une
erreur de conception, celle qu’une convergence économique finirait par s'imposer grace a
une monnaie unique.

Avec I'Euro, l'idée de départ était que les différentes économies concernées (11 ou 12
initialement, 17 en 2012, 18 actuellement) atteignent un niveau comparable, sinon
identique : le fameux principe de convergence (un peu comme dans l'illusion du college
unique : on met dans une méme classe des enfants tres différents, et a la fin de leur
scolarité, ils ont le méme niveau).

En prenant une autre comparaison, imaginons qu’en 2002 on ait eu un lotissement de 12
maisons (dont la Grece), auquel se sont ajoutées au fil des ans 6 autres propriétés.

On pouvait penser que ces 18 maisons, quelle que soit leur importance relative, et leur
exposition, verraient leur valeur « au metre carré » converger vers un « tarif unique », une
valeur égale, une méme parité. Or nous constatons (voir aussi I'analyse de Nomura) que
leurs différences se sont accentuées.

Que penser d’un syndic, habitant a Bruxelles, qui déciderait de prendre le pouvoir en
imposant a chacun des 18 copropriétaires d’obéir a ses suggestions (peinture, entretien,
dépenses diverses) tout en imposant aucune contrainte ou réglement intérieur aux
locataires ou aux squatters qui voudraient s’installer, a leur choix, dans différentes pieces de
ces habitations, dont les « propriétaires » ne seraient plus vraiment maitres chez eux.

Et cela, sous la seule raison qu’il faut bien contraindre les différents « prix au meétre carré »
de s’aligner, pour qu’il n’y ait plus aucune différence entre les différentes habitations, qu’il
n’y ait plus qu’un seul « prix de marché », indépendamment des caractéristiques culturelles,
sociales, politiques, linguistiques des différents habitants, |égitimes ou non.

Marine le Pen, elle, dans le cadre d’une véritable Europe des Nations, préconise que chaque
copropriétaire se sente réellement maitre chez lui, tout en cultivant au mieux les relations
de bon voisinage a l'intérieur de I'Europe, au-dela méme de la zone Euro actuelle. Ces
relations de bon voisinage seraient caractérisées par des échanges équilibrés reposant sur
une monnaie commune, pour les échanges extérieurs, et sur une monnaie nationale, pour
les échanges internes.

Q. Effectivement, tout cela aurait bien mérité un débat. Et quels sont les autres points qui
auraient mérité un meilleur sort, a savoir des débats, de la part de nos adversaires ?

Parmi les points importants, j'en citerais deux, I'épargne - du moins celle des petits
épargnants - et le pouvoir d’achat, la question des dettes faisant I’objet d’un autre billet.
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La question fondamentale de I’épargne.

Q. Si nous commencions par I'Epargne...

Je vais reprendre ici ce que javais écrit en 2012, la situation n’ayant guere changé depuis
lors.

Si la zone Euro venait a exploser sans qu’une solution de remplacement ait été non
seulement envisagée mais mise en place, I'épargne ‘liquide’ des Francais serait amputée
d’environ 600 milliards, soit d’environ 50 %, du fait pour moitié des engagements
internationaux qu’a pris la France dans le cadre du MESF, du FESF, du MES, ainsi qu’aupres
du FMI et de la BCE.

L’autre moitié, évaluée a plus de 300 milliards, proviendrait de la faillite quasi inévitable de
certaines de nos plus grandes banques (faillites aupres desquelles celles, passées, du Crédit
Lyonnais et de Dexia ne seraient que de pales anticipations).

Au contraire, si notre souveraineté monétaire est établie, sans laquelle aucune politique
économique visant a réindustrialiser la France et a diminuer de fagcon drastique notre déficit
extérieur et notre chémage tout en augmentant notre compétitivité ne peut étre efficace,
I’épargne de nos compatriotes sera bien plus en sécurité.

De fait, au lieu d’étre utilisée pour étre versée dans le puits sans fond du refinancement des
dettes publiques de nos voisins, cette épargne pourra méme étre orientée de fagon
beaucoup plus utile et efficace, a savoir pour financer des investissements en France,
investissements collectifs (Transport, Energie, Ecole, Santé, Sécurité, Logements, Recherche)
ou privés.

Ne perdons jamais de vue, en effet, qu’aucune épargne ne peut étre garantie si I'économie
sous-jacente stagne ou régresse, alors qu’au contraire, si le systeme économique francais
redémarre comme pendant les "trente Glorieuses", les « dividendes » de la croissance
pourront profiter a tous, salariés comme épargnants, entrepreneurs comme retraités. La
sphéere financiére doit étre au service de la sphere économique, et ne peut se développer si
celle-ci régresse, ce que 'UMPS semble avoir négligé depuis des décennies.

Méme si la situation de la France n’est pas vraiment comparable a celle de la Gréce, on
comprend bien que lorsque le PIB — qui mesure plus ou moins bien la richesse effective
d’une nation - diminue de 30 %, I'épargne ne peut que suivre le méme chemin.

Et ce qui est vrai pour 'Epargne est aussi vrai pour les retraites et, plus généralement, pour
toutes les contreparties qui reposent, directement ou non, sur la production de richesses
d’une nation.

Q. Si je vous comprends, avoir épargné ne nous protége pas vraiment ?

Je ne dis pas que dans le cas d’une explosion incontr6lée et non préparée de la zone Euro,
I’épargne n’aura plus aucune valeur. Il vaut sans doute mieux avoir 30 000 euros en banque
gue rien du tout.

Mais la véritable valeur de ces 30 000 euros hypothétiques va dépendre de plusieurs choses,
dont prioritairement celle de pouvoir I'utiliser.

Si votre banque fait faillite, elle ne vaudra plus rien. Si votre pays ne fonctionne plus qu’au
ralenti, le prix de la plupart des denrées va exploser, et votre épargne ne vaudra plus autant.
Bien s(r, si votre épargne est établie en une monnaie internationale, dont la valeur serait
garantie dans des établissements étrangers, vous pourrez sans doute l'utiliser soit dans
votre propre pays, soit a I'étranger.
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Mais si I’euro ne vaut plus rien, ni a I'extérieur (explosion de I’euro), ni a l'intérieur (pays en
récession) seule la puissance publique pourrait garantir, au moins pour partie, cette
épargne.

Q. Que vaut vraiment cette garantie, avec un fonds de garantie de I'ordre de 2 milliards
(en 2012) ?

L’avenir nous le dira. Mais la meilleure garantie est sans nul doute celle que peut nous offrir
un contexte économique satisfaisant, et ce a la fois pour le présent mais aussi et surtout
pour I'avenir.

Il serait en effet illusoire de penser qu’une quelconque épargne, représentant votre travail
passé, peut avoir plus de valeur que le travail de la génération actuelle ou future. L’épargne,
comme tout signe monétaire, est une passerelle entre le passé, le présent et le futur. Une
accumulation de signes monétaires na comme véritable valeur que ce qu’elle permet
d’acheter actuellement ou dans le futur. Aucun « rentier » ne peut vivre dans une économie
dévastée.

La encore, ce sujet est suffisamment important pour qu’il mérite débat.

Un pouvoir d’achat en berne, voire décroissant, depuis des années.

Q. Et si nous en venions a la question du pouvoir d’achat, premiére ou deuxiéme priorité de
nos compatriotes, en 2012 comme en 2014...

Marine Le Pen avait proposé, en janvier 2012, de revaloriser de 200 euros nets le salaire de
huit millions de travailleurs pauvres, a savoir tous ceux qui, en équivalent plein temps,
gagnaient moins que 1,4 smic sans que cette mesure n’affecte, bien, au contraire, le compte
d’exploitation des entreprises.

Le colt brut de cette mesure aurait été de I'ordre de 20 milliards, et aurait été financé de 3
facons, taxation des importations, TVA et autres rentrées fiscales.

Une CSI de 3% sur les importations (avoisinant 500 milliards en 2011) aurait rapporté
15 milliards, méme si le chiffrage annoncé par Marine le Pen n’avait retenu que 12 milliards,
par précaution et aussi parce certaines importations jugées stratégiques auraient pu ne pas
étre concernées.

Les 8 milliards restant auraient été financés, pour partie, par la TVA, puisqu’un pouvoir
d’achat relancé se serait traduit par une consommation supplémentaire de 20 milliards, et
donc par une TVA a récupérer de I'ordre de 3 milliards, voire davantage.

Les 2 a 5 milliards restant auraient été financés par des rentrées fiscales correspondantes,
puisqu’il est reconnu que toute augmentation du PIB (ici de 20 milliards) correspond a des
rentrées sociales et fiscales de l'ordre de 50 % (ou 34 % si on enleve la TVA déja
comptabilisée). Ce qui aurait donné 6.8 milliards supplémentaires — trés supérieurs aux 2 a
5 milliards nécessaires - sans méme prendre en compte la diminution des allocations
chémage due au fait qu’un point de PIB supplémentaire remet au travail 200 000 a
250 000 personnes.

Q. La encore, je suppose qu’il n’y a pas eu de débat ?

Effectivement, en dehors d’un pinaillage arithmétique peu intéressant mettant en jeu une
simple regle de trois, le fond de la question — comment relancer le pouvoir d’achat des
‘travailleurs pauvres’ — n’a jamais vraiment été débattu.
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Argent public, argent privé, argent dette

(Monnaie / Dettes) - Entretien

Appauvrir la France pour rembourser ses dettes est suicidaire.

La dette publique de la France est trées importante (1935 milliards fin 2013). Lors des
débats budgétaires de 2013-2014, certains ont parlé de relancer la croissance, d’autres
disent que c’est impossible sans aggraver encore cette dette. Qu’en pensez-vous ?

Le probléeme de la dette est certes important, mais n’a pas grand-chose a voir avec une
croissance éventuelle, méme si I'idéologie dominante veut nous faire croire le contraire. La
croissance peut étre financée de diverses fagons, pas nécessairement en s’endettant.

Humm. Pourriez-vous préciser tout cela ?

La croissance, en supposant qu’elle soit physiquement possible (capacités de production, en
hommes, en machines, en matiéres premiéres) et intéressante (d’'un point de vue des
consommateurs et de I’environnement), ne peut pas reposer uniqguement sur une épargne
préliminaire. Il faut donc un financement supplémentaire, gagé sur des anticipations.

Mais qui va « avancer » ce financement pour accompagner cette croissance ?

En fait, on peut toujours se ramener a deux possibilités, un financement privé, et un
financement public. Le financement privé se fera par création monétaire (nous avons
supposé ici que I'épargne disponible ne permettait pas de financer toute la croissance
envisagée), et cette monnaie nouvellement créée (par les banques de second rang dans le
cas d’un financement privé), il faudra bien la rembourser.

Et cela, avec intérét... Et pour le financement public ?

Dans ce cas-13, il s’agit a la fois d’un choix politique et économique. L’Etat, ou la banque
centrale, pourrait décider de créer I'argent nécessaire, en nationalisant d’une certaine facon
la croissance projetée, non pas en prétant cet argent, mais en le donnant, au sens ou I'Etat
aurait ainsi créé une monnaie permanente, avec ou sans intérét, monnaie qu’il ne faudrait
donc jamais rembourser, contrairement a une monnaie « secondaire » créée par les
banques « classiques », les banques commerciales dites de second rang.

Et en quoi ce procédé de financement par une monnaie permanente serait-il vraiment
différent d’un procédé purement privé ?

Le financement privé par une monnaie « transitoire » - ce qu’on appelle aussi une monnaie
ou un argent dette - conduit inexorablement a une accumulation de dettes. En fait, c’est ce
financement privé qui explique le niveau actuel des dettes francaises, qu’elles soient
publiques ou privées.

Dés lors qu’une économie est en croissance, vous devez emprunter, et si le taux d’intérét
est supérieur au taux de croissance, la sphére "réelle" s’appauvrit vis-a-vis de la sphére
financiére : ce qui est le cas depuis des décennies en France et plus généralement en
Europe.
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Pour un taux d’intérét ‘éthique’.

Mais méme si le taux d’intérét était « raisonnable » ou « éthique », c'est-a-dire au méme
niveau que le taux de croissance, on aurait toujours un probleme insoluble...

Lequel ?

Une monnaie « provisoire », par définition, est une monnaie que vous devez détruire. Elle
est créée au moment de I'emprunt, elle est détruite au moment de son remboursement, et
ces phases d’emprunt et de remboursement ne coincident pas nécessairement avec les
phases économiques. De nombreux économistes, depuis la grande crise de 1929 ont fait ce
méme constat, dont Irving Fisher, J.M. Keynes et M. Allais : les banques prétent trop au
moment des phases de croissance, et ne prétent pas assez (ou demandent trop de
remboursements) au moment des phases de ralentissement.

Si je comprends bien, la monnaie « provisoire », la monnaie bancaire, est telle que non
seulement elle est, par construction, en croissance perpétuelle — et les dettes avec elle —
mais sa croissance est erratique et non optimale... Mais peut-on faire autrement ?

Certains économistes, du courant dit monétariste, ont émis I’hypothése qu’il suffirait de
réguler I'’émission monétaire effectuée par les banques de second rang en fonction de la
conjoncture économique pour régler la question des crises économiques.

Mais je pense qu’ils se trompent de cible : ce n’est pas par la monnaie bancaire, provisoire,
que l'on peut traiter cette question, mais bien en utilisant une monnaie permanente,
injectée directement par I'Etat, censé représenter I'intérét commun. Ainsi, si 'on estime
qu’il faudrait 50 milliards d’investissements productifs, publics ou privés, au cours d’une
certaine période, la Banque Centrale, sur instruction de I'Etat, et sous contrdle de la
représentation nationale, émettrait 50 milliards, en tant que dette - et monnaie -
permanente. Ce serait la contribution de I’Etat a des travaux censés correspondre au bien
commun.

D’une certaine fagon, ce serait des investissements nationalisés, ou nationaux ?

Oui, on peut dire cela. Cela signifie, d’ailleurs, que les véritables propriétaires de ces
investissements seraient les représentants du peuple, de la nation. Les industriels ou les
administrations qui auraient procédé a ces investissements, jugés nécessaires pour le bien
commun, n’en seraient que des « gérants », des collaborateurs avisés.

Monnaie bancaire (privée) ou monnaie fiduciaire (étatique).

Mais si ’Etat bat ainsi monnaie (permanente), n’est-ce pas la porte ouverte a la hausse des
prix, a linflation ? Si I'on peut avoir de I'argent, sans devoir le rembourser, cela semble
trop beau pour étre vrai...

La encore, tout est question de dosage, d’équilibre. Relativement a un PIB de 2000 milliards,
il ne s’agit pas, évidemment, de créer 200 milliards de monnaie permanente (en supposant
un cycle de production d’une durée moyenne de un an), ou 400 milliards (avec un cycle de
production de 2 ans), ce qui correspondrait a une croissance de 10 %, qui n’aurait pas de
sens dans le contexte économique frangais.

Mais, toujours relativement a un PIB de 2000 milliards, si I’on voulait financer une croissance
de 3 %, avec un cycle de production de 6 mois, 30 milliards seraient suffisants (60 milliards si
le cycle de production était d’un an).

93



Il ne peut y avoir inflation "monétaire"” que si la production ne croit pas assez vite, ce qui
signifierait que le pouvoir d'achat "nominal" croitrait trop vite par rapport au pouvoir
d'achat réel, celui correspondant strictement a la production non seulement anticipée, mais
réalisée.

Si c’est si facile, pourquoi ne le fait-on pas ?

Beaucoup de facteurs s’y opposent, et de nombreux lobbies tentent de faire croire que ces
réflexions de simple bon sens sont déraisonnables. Citons en particulier, comme facteurs
bloquants, les traités européens actuels, ceux de Maastricht comme de Lisbonne, qui
interdisent tout financement direct par I'Etat (qui en est réduit a une politique fiscale ou a
un endettement auprés des marchés financiers). LOMC prétendrait, elle, qu’il s’agirait de
concurrence déloyale. Les marchés financiers et les fonds de pension, qu’ils soient
représentés par Wall Street ou la « City » de Londres, ne pourraient qu’y perdre I'essentiel
de leur influence.

Une utopie alors ?

L’avenir nous le dira. Mais I'exemple de la Grece, de I'Espagne, d’autres pays sans doute,
montre a I'évidence que si I'on fait passer les dettes - publiques ou privées - et la pensée
monétariste actuelle, avant le véritable sort des peuples, tout peut se produire, y compris les
révolutions les plus sanglantes. J'ai essayé de montrer ici que ce n’était pourtant pas une
fatalité.

Ce qui est sir, c’est qu’il est anti-économique, voire suicidaire, de prétendre vouloir
rembourser davantage en produisant moins, c’est pourtant le régime stupide qui a été
imposé a la Gréce, qui a vu son PIB diminuer de plus de 26 % en 6 ans.

Que cachait 'acharnement a laisser la Grece
dans la zone Euro ?

(Dettes / Crise) - Entretien

La Grece, mauvais éléve de I’Europe ?

Q. Fallait-il inciter la Gréce a sortir de la zone euro ?

Pendant des mois, trois idées n’ont fait que passer en boucle dans les médias : 1) la dette
publique grecque est « scandaleusement » haute, 2) la Gréce ne doit pas sortir de I'Euro, 3)
sortir de I'Euro serait catastrophique, pour la Grece, pour I'Europe, voire pour le monde
entier...

Q. Y at-il un niveau « correct » pour des dettes publiques, et a partir de quel niveau des
dettes publiques seraient-elles ‘scandaleuses » ?

Le fait que les dettes publiques grecques soient un véritable "scandale" est sans doute vraie,
méme si les responsabilités de ce scandale sont siirement trés partagées.
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Si certains Grecs ont vécu, peut-étre, au-dessus de leurs moyens, et si la fiscalité grecque
n’est ni la plus efficace ni la mieux gérée du monde "civilisé", il est maintenant avéré que
Goldman Sachs a truqué les comptes publics grecs - avec la bienveillance de certains hauts
responsables de Bruxelles - afin de permettre a la Gréce d’étre « acceptée » dans I'Eurozone.
De fait, le ‘maquillage’ des dettes grecques est au moins aussi scandaleux que le niveau
atteint par ces mémes dettes.

Les dettes grecques ne seront jamais remboursées totalement.

Cela étant, tous les experts, les vrais ou les « auto-proclamés » savaient bien, des 2010, que
la Grece ne rembourserait jamais toutes ses dettes: la seule question qui intéresse les
créanciers grecs - du moins les plus gros d’entre eux - c’est de savoir comment se "refiler" la
patate chaude.

Q. Autrement dit, qui va payer, partiellement ou totalement, la facture ?

Plus on attend, plus la "patate" grossit, mais plus certains créanciers, ceux qui ont le plus
d’influence, se débarrassent, ou tentent de se débarrasser, de leurs créances toxiques.

On ne savait pas trop encore, au printemps 2012 — moment culminant de la crise des
« dettes souveraines » grecques — qui seraient les véritables gagnants.

Mais I'on savait déja que les perdants seraient, comme toujours, les plus faibles, les plus
démunis, c’est-a-dire la grande majorité du peuple grec, qui a déja perdu en 6 ans prés de
30 % de son pouvoir d’achat.

Q. Et pourtant, les grecs ont dit en 2012 vouloir rester dans I’Euro...

Effectivement, c’est bien ce méme peuple, lobotomisé par la pensée unique d’une Europe
libre-échangiste et mondialiste, qui s’est refusé a sortir de la zone Euro tout en protestant
depuis lors, a juste titre contre I'austérité scandaleuse qu’on leur a imposée, avec plus ou
moins de succes, depuis des années.

Méme les ‘mauvais éléves’ ne doivent pas sortir de la zone Euro.

Difficile de croire que c’est par générosité que les autres pays ont incité la Gréce a rester
dans I’Euro, ou pour le propre bien de la Grece.

Q. Deuxiéme idée : la Gréce ne doit pas sortir de I'Euro, pour son propre bien...
Effectivement, la deuxieme idée de la pensée unique européenne rabachée dans tous les
medias, c’est bien l'idée que la Gréce ne devait pas, pour son propre bien, sortir de
I’'Eurozone.

La encore, s'il existait encore une majorité d’économistes honnétes et sérieux, cette idée
aurait du étre sinon abandonnée depuis longtemps, au moins ouverte au débat.

Qui peut prétendre qu’un pays peut raisonnablement s’engager a payer en quelques années
I’équivalent de 165 % de sa production nationale (le double en pourcentage de la dette
francaise) en accompagnant ces paiements d’une récession de plus en plus marquée !

Q. Rembourser plus en produisant moins...

Cela paratit, et est, stupide mais c’est tout a fait cela, hélas. Comme si le simple bon sens ne
condamnait pas toute mesure consistant a produire moins (baisse du PIB de 20 % en 3 ans)
tout en remboursant davantage. Si I'on voulait réellement sauver la Grece, il faudrait
abandonner toute idée de remboursement de ces dettes, dont une grande partie est
d’ailleurs liée au taux d’intérét de ces mémes dettes. En supposant que la Gréce puisse
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retrouver un excédent de ses comptes publics (il faudrait déja plus de 5 ans pour arriver a
cet objectif) il lui faudrait encore plusieurs siécles pour rembourser la totalité de ses dettes,
si tant est que ce fut possible.

A qui peut-on faire croire cela, et quel étre sensé pourrait encore soutenir cette position ? Et
pourtant, c’est bien ce que la "troika" - Bruxelles, BCE, FMI - s’efforce de faire croire au
« petit peuple » apparemment stupide que nous incarnons tous plus ou moins, du moins le
croit-elle.

La Grece ne peut a l'évidence s’en sortir qu’en retrouvant a la fois sa souveraineté
monétaire et les moyens d’'une nouvelle politique économique, tout en répudiant tout ou
partie de sa dette actuelle ; si I'on voulait vraiment sauver la Grece, ce ne pourrait étre qu’en
lui permettant d’exporter davantage, et d’'importer moins, tout le reste est littérature.

La sortie de la Gréce aurait été catastrophique (pour les ayatollah de I’euro)

Q. Troisiéme ritournelle : si la Gréce sortait de I’Euro, ce serait une catastrophe mondiale ?

La troisieme idée, celle d’une catastrophe mondiale si un pays de la taille de la Gréce - grand
par son histoire mais trés petit par son influence économique actuelle - s’aventurait a quitter
une union monétaire telle que I'Eurozone est encore plus stupide : elle est pourtant répétée
a I'envie.

En dehors des arguties juridiques (il ne serait pas prévu qu’un pays puisse abroger un traité
en utilisant pour ce faire une clause qui n’en ferait pas explicitement partie du dit traité) -
merci aux législateurs de ne pas avoir tout prévu et d’avoir ainsi vendu leur dme au diable - il
se cache derriere cette position de facade une peur panique parmi les représentants du
systéme, ceux qui inspirent, voire dirigent, nos gouvernants.

Si un pays commencait a remettre en cause le systéme que I'on a tenté d’imposer plus ou
moins subrepticement depuis des décennies, depuis 1973 en France, et peut-é&tre méme
bien avant, a savoir le systeme qui transforme peu a peu, comme le dit si justement Marine
Le Pen, nos gouvernants en simples employés de banque, il risquerait effectivement d’avoir
contagion.

Cette contagion serait celle d’'une souveraineté nationale qui reprendrait droit de cité, celle
d’idées conformes a la charte de La Havane qui proclamait qu’une véritable coopération
entre les nations commence par un respect mutuel et une réciprocité dans les échanges, que
ces échanges concernent les flux de capitaux, les flux de biens et de services, et enfin les flux
migratoires.

Si, pour sauvegarder la mainmise des banques et des marchés financiers sur la vieille Europe
- en attendant mieux - il faut faire mourir a petit feu la Gréce, qui s’en soucie vraiment ?

Q. L’essentiel, c’est bien de cacher la vérité jusqu’a ce qu’il soit trop tard...

Il est sans doute déja bien tard. Mais est-il trop tard ? Le sens et I'enjeu des prochaines
élections donneront quelques indications sur ce point, en sachant que le systeme fera tout
pour s’opposer a ceux qui défendent le droit des peuples a disposer d’eux-mémes et de leur
avenir, quitte a susciter I’éclosion de quelques partis ou idiots utiles qui détourneront les
électeurs des véritables enjeux.
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Apres l'exil fiscal des « riches », l'exil des
retraités pauvres

(Crise) - Entretien

Q. S’exiler dans des pays a bas coiit, est-ce une solution pour nos petits retraités ?

On a beaucoup glosé sur les «riches », entrepreneurs, sportifs ou "showmen", qui
quitteraient la France pour payer moins d’impdts : que leur choix soit judicieux ou non,
“citoyen" ou "égoiste", il est difficile de s’apitoyer sur leur sort.

Je trouve au moins aussi préoccupant, et bien plus scandaleux, un phénoméne récent, et qui
a tendance a s’accentuer de plus en plus, celui de I'exil des « petits » retraités, qui ne
peuvent vivre que misérablement en France, avec une retraite équivalente au SMIC, voire
encore inférieure, et qui font le choix d’aller finir leur vie dans un pays « a bas colt » comme
le Maroc ou la Tunisie.

Q. Pourquoi cela : quand on a une petite retraite, cela parait judicieux de vouloir dépenser
le moins possible, non ?

Ce n’est évidemment pas pour cacher leur fortune au fisc que ces retraités éprouvent le
besoin de quitter leur pays, leur famille, leurs amis, mais bien parce qu’ils pensent pouvoir
ainsi vivre sinon de facon luxueuse, au moins de facon confortable, aprés une vie entiére de
labeur.

Bien entendu, il leur est difficile de percevoir qu’en faisant ainsi, en dépensant leur retraite
(payée par leurs compatriotes encore actifs) a I'étranger, ils pénalisent ainsi I'emploi
frangais, en privant la production frangaise d’'une partie de ses débouchés. Il est évident en
effet qu’un retraité francais établi au Maroc ne va pas acheter des produits francais.

Si ce phénomeéne, qui n’est déja plus marginal, s’accentuait, ce n’est d’ailleurs pas seulement
I’emploi en France qui serait ainsi menacé, mais leur propre retraite : moins d’actifs signifie
en effet moins de richesses a partager, et donc moins de retraites, qu’elles soient payées en
France ou a I’étranger.

A force de s’en prendre aux petites retraites, voila ce qui risque de se produire : un exil forcé
de nos seniors, et une diminution concomitante de I'emploi en France.

Le patriotisme économique, c’est peut étre aussi cela : rester vivre au pays.
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Sur la sortie de I’Euro et ses prétendus colts
catastrophiques

(Monnaie) - Entretien

La faisabilité financiére de sortie de I’Euro

Q. Sortir de I’Euro, combien cela codterait-il ?

Une discussion argumentée devrait, en toute logique, comparer avantages et inconvénients
entre deux possibilités, rester dans I'Euro, et sortir de I'Euro (de fait, il y aurait de
nombreuses variantes dans chacune de ces branches, mais nous allons essayer d’aller a
I’essentiel).

Q. Il faudrait peut-étre aussi évoquer ce que I’euro nous a déja coiité, non ?

En fait, ce n’est pas indispensable, puisqu’on n’y peut plus rien. Oublions donc le passé, et ce
que I'Euro nous a déja co(té. Les historiens de I'économie pourront s’y pencher - mais ce
n’est pas notre propos actuel.

Nous allons donc laisser de c6té ce qu’une entrée dans I'Euro a déja colté : ce sont, comme
on dit des « sunk costs ». Certains ont chiffré des colts, le FMI parlant méme de 1 100
milliards d’euros mais, aprés tout, que ce soit vrai ou non, et que cela ait été un gachis
énorme - ce que je crois - ou non, c’est du passé.

Méme s’il semble que, fin 2012, 70 % des francais soient de cet avis - I'erreur d’étre en
« Eurozone » - ces colits ne pourront jamais étre récupérés.

Ce dernier point explique peut-étre aussi que, en cette fin d’année 2012 (en avril 2014 ce
chiffre a sensiblement augmenté, tout en restant encore minoritaire), seuls 30 % de nos
compatriotes jugent souhaitable de quitter I'euro, au moins en tant que « monnaie
unique ».

On peut éventuellement - ce ne serait que justice — envisager de se débarrasser, a I'occasion
de futures échéances électorales, de ceux qui ont conduit I'Europe, en général, et la France,
en particulier, dans ce guépier, mais il semble difficile d’aller au-dela, d’'un point de vue
purement économique : ce qui est perdu est perdu.

Q. La véritable question serait donc : est-il efficace d’abandonner la monnaie unique,
I’euro, et donc de sortir de la zone Euro ?

C'est effectivement la seule bonne question, et intéressons-nous donc a I'avenir, a partir de
la situation présente, en formulant ainsi la question de base : est-il plus efficace, d’un point
de vue social et économique, de demeurer dans la zone Euro, ou d’en sortir ?

Je n"aborderai pas ici la question de savoir si, oui ou non, la zone Euro finira par exploser
toute seule, comme le suggere par exemple Olivier Berruyer, et comme le laisse parfois
entendre - avec quelques fluctuations et nuances - I'’économiste J. Sapir, voire P. Artus.
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L’impact de la sortie de I'Euro sur les dettes publiques.

Pour tenter de répondre a cette question centrale, je vais m’attacher a traiter deux points,
celui des dettes "publiques" et celui du déficit commercial, le premier point, souvent mis en
avance, m’apparaissant cependant nettement moins grave que le second.

Q. Commencgons donc par les dettes publiques et de I'impact qu’aurait sur elles une sortie
de I’Euro...

Les dettes publiques de la France, de 'ordre de 1835 milliards fin 2012 et voisines de 1923
milliards fin 2013, ne seront jamais remboursées totalement, chacun le sait.

Q. Humm. Je ne crois pas qu’il soit politiquement correct de le dire, et encore moins de
I’écrire...

Disons alors, en termes plus diplomatiques, qu’il faudrait plusieurs générations, on a parlé
méme d’un ou deux siecles, pour rembourser ces dettes. Alors, a hauteur d’'un quinquennat,
ou deux, ou trois...

Il nen reste pas moins vrai que ces dettes, exprimées en euro (pour un taux de change euro
contre dollar de 1,35) auraient sans doute une autre valorisation si elles étaient exprimées
en euro-francais, ou euro-franc, ou « franc national » ou « franc patriotique ».

L’étude Nomura, jamais démentie, chiffrait fin 2011 a environ 1,21 la « vraie valeur » que
devrait avoir un « euro francais » libéré de son carcan « Eurozone », d’ou une dévaluation de
fait par rapport a I’euro de la méme époque (fin 2011 début 2012) actuel d’environ 7 %.
Rappelons que I'euro allemand, dans cette méme analyse, aurait du valoir, contre dollar, de
I'ordre de 1,40 dollar, et s’apprécier donc de I'ordre de 16 % contre |'euro frangais, si ce
dernier était évalué a 1.21.

Q. Et si nous prenions les chiffres de 2014...

La situation de la France ne s’est évidemment pas améliorée, le bon chiffrage du franc
(nouveau) contre dollar serait sans doute de I'ordre de 1.15 — pas si loin d’ailleurs de la
parité initiale de I’euro contre dollar — alors que la valeur correcte du mark nouveau serait,
elle, de I'ordre de 1.45 a 1.50.

Q. Soit un différentiel de 26 a 30 % entre le mark nouveau et le franc nouveau...
Tout a fait. C’'est du moins ce que I'on peut induire actuellement de la situation respective

des positions commerciales de I’Allemagne t de la France, si I'on veut revenir a des échanges
équilibrés.
Q. Toujours l'esprit et I’éthique de la charte de La Havane ?

Tout a fait. Mais venons-en maintenant, en partant donc d’une valeur crédible du franc
nouveau fixée entre 1.15 et 1.20 contre dollar a son impact sur les dettes publiques.

Q. Je suppose que cet impact n’est pas négligeable...

Oui et non. Plusieurs calculs sont possibles, a partir de la méme situation factuelle, a savoir
qu’environ 2/3 des dettes publiques sont détenues par des « non-résidents », soit environ
1200 a 1 240 milliards fin 2012.
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Q. Situation tres différente au Japon, puisque toute la dette publique japonaise est
détenue par des japonais...

C'est vrai, et méme si la dette publique japonaise est proportionnellement deux fois plus
importante que la dette frangaise, cette situation paraft moins inquiétante.

Q. Pourquoi ?
Si on ne s’intéresse qu’a l'impact comptable, on pourrait imaginer qu’une éventuelle
dépréciation de la monnaie nationale ne devrait porter que sur le montant détenu par des
non-résidents.
Dans le cas du Japon, cela n’aurait donc aucun impact, alors que dans le cas de la France, 2/3
de la dette serait concernée, donc, avec les chiffres de 2014, on aurait un impact sur pres de
1300 milliards.

Q. Avec une décote de 12 % du franc nouveau par rapport a 'euro actuel, ce n’est pas
rien...

Effectivement, cela pourrait conduire a une augmentation de la dette de 140 a 150 milliards.
Heureusement, ce n’est pas ce raisonnement qu’il faut appliquer dans les questions
monétaires internationales.

Q. Comment cela ?

Supposons pour le moment que nous avons pu sortir de I'Euro, soit de fagon concertée soit
de facon plus brutale, en ayant donc fait renaitre notre monnaie nationale, le franc nouveau
(en sachant cependant que sortir unilatéralement, et de facon abrupte, de la zone Euro
exigerait d’aller bien au-dela de I’article 50 du traité européen, et qu’il faudrait faire
intervenir le compromis de Luxembourg reposant sur une situation dite de force majeure au
niveau de la France).

Une loi, au nom poétique de « Lex monetae », permet a la France de considérer que ses
dettes étant libellées en monnaie européenne et « donc » - du fait de I'Eurozone actuelle -
en monnaie nationale, les dettes seraient "seulement" a rembourser en monnaie nationale.

Q. Et cette loi s’appliquerait a I’ensemble de nos dettes publiques ?

Dans la situation juridique actuelle des emprunts de la France, il semble que 97 % pourrait
en bénéficier.

Il n’y aurait donc que 3 % de cette dette, soit environ 60 milliards, a étre affectée par une
éventuelle dépréciation du franc nouveau par rapport a l'euro.

Avec une dépréciation de 12 %, I'impact serait de 7.2 milliards, et avec une dépréciation de
20%, a peine 12 milliards, bien loin des sommes astronomiques annoncées par nos
adversaires de 'UMP/PS.

Q. Humm. Nos créanciers ne seraient sans doute pas tres heureux de cette solution.

Les « marchés financiers » ne seraient sans doute pas tres favorables a cette possibilité, tout
a fait légale pourtant: pour les calmer, et en supposant que la souveraineté monétaire
retrouvée par la France puisse aller jusqu’a la possibilité pour la Banque de France
d’intervenir directement sur le marché monétaire, on pourrait aussi imaginer que la dite
banque émette de I'argent pour racheter peu a peu les obligations publiques détenues par
des étrangers (c’était dans le programme présidentiel de Marine Le Pen).

Une autre solution, a la Fisher-Allais, serait d’instaurer ce qui est parfois appelé « le 100 %
monnaie centrale », qui aurait pour premiére conséquence que 1100 ou 1200 milliards
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d’euros — donc presque les 1/3 de la dette actuelle soit « récupérée » par la banque de
France.

Quelle que soit la « méthode » utilisée, on peut d’ores et déja dire que le maximum de
surcroit de dettes pour la France serait soit négligeable, soit tout a fait supportable.

Son montant, de quelques milliards ou dizaines de milliards, serait dans tous les cas tres
inférieur a la catastrophe annoncée par les tenants du systeme actuel (et que I'on peut
d’ailleurs relativiser, si on les compare a l'accroissement de 550 milliards de dettes du
quinquennat de N. Sarkozy, dont 200 milliards d’intéréts du seul fait de 'impact de la loi de
1973).

Ce serait donc cette somme qu’il faudrait comparer, non pas aux montants déja engloutis
dans le sauvetage actuel de I'Euro — « sunk costs » qu’il serait vain d’espérer récupérer —
mais a ce qui est déja prévu pour garder a flots, plus ou moins, la zone Euro encore quelque
temps.

Sur ce point je ne peux que suggérer a toute personne intéressée de se reporter aux
analyses assez fouillées de P. Artus, de J. Sapir et de nombreux autres analystes concernant
les colits abyssaux que continue a susciter cet acharnement thérapeutique, qui n’apporte
d’ailleurs aucune garantie sur le sauvetage a long terme de I'Eurozone.

Impact de la sortie de I’Euro sur le déficit commercial de la France.

Mais quittons ce probleme de la dette, pour nous attacher a une question qui me semble
bien plus importante encore, puisqu’elle concerne I'avenir économique de la France, et au-
dela son avenir tout court.

Q. Parlons donc du déficit commercial de la France et de I'impact de I'euro, ou de son
abandon, sur ses échanges extérieurs.

C'est sans doute ce point qui illustre au mieux I'erreur stratégique — sans doute a forte
connotation idéologique - des concepteurs de I'euro.

De fait, méme les apprentis économistes et les experts, souvent auto-proclamés, qui se
répandent actuellement sur les différents médias sont tous plus ou moins d’accord sur le fait
gue, contrairement aux espoirs suscités lors de l'instauration de I'euro, la « convergence
économique » entre les différents pays, 12 initialement, 18 actuellement, n’a pas eu lieu,
bien au contraire, puisque les différences se sont méme accentuées.

La position relative de la France vis-a-vis de I’Allemagne, et d’autres pays dits « du nord »,
s’est dégradée, et il en est de méme pour celle de I'Espagne, du Portugal, de I'ltalie, sans
méme parler de la Grece.

Q. La zone euro a pourtant un solde commercial positif, nous I'avons vu plus haut...

Vous avez raison de le rappeler. Mais méme si la situation globale de I'Eurozone par rapport
au reste du monde est restée relativement stable — elle s’est méme améliorée depuis 2 ans,
essentiellement du fait des exportations « himalayennes » de I’Allemagne - 12 pays sur 17
(je ne parle pas de la Lettonnie, entrée dans la zone euro début 2014) ont vu leur balance
commerciale se dégrader fortement, ainsi que leur taux d’activité.

C'est d’ailleurs, bien s, ce qu’avait prévu I'un des plus grands économistes francais de la fin
du XX° siecle, Maurice Allais. Pour lui, comme pour la plupart des spécialistes de ce domaine,
une « monnaie unique » ne peut avoir un sens que lorsqu’elle correspond a une zone
économique trés homogeéne, ce qui n’était déja pas le cas pour la zone Euro en 2002, et ce
qui est encore moins le cas en 2012 et en 2014.
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Dit en termes lapidaires, la monnaie "unique" s’est révélé étre bien davantage un frein ou un
boulet qu’un accélérateur ou une chance pour la majorité des pays de I'Eurozone.

La France, dont le solde commercial était légérement positif en 2002-2003, en particulier vis-
a-vis de I'Allemagne, a vu sa situation extérieure fortement dégradée, méme si I'on constate
un léger « moins mal » depuis quelques mois.

Les pays exportateurs nets doivent respecter davantage les pays importateurs.

Bien slr, dans un monde imaginaire, on pourrait imaginer que I’Allemagne, dont le solde
commercial avoisinait les 170 milliards en 2012, et les 200 milliards en 2013, dont plus de
20 milliards d’euros vis-a-vis de la France, donne gracieusement « pour le bien de I'Euro » (et
donc ? de I'Europe) a ses « petits » partenaires la contre-partie de ses succés commerciaux
faits a leurs dépens.

Q. Et en étant plus réaliste, ou moins utopique ?

Sous une forme moins utopique, et sans doute plus réaliste, c’est ce qui était proposé il y a
plus de soixante dans la charte de La Havane, dans laquelle c¢’était aux pays exportateurs de
faire I'effort, sinon d’aider financierement les pays débiteurs ou « importateurs nets », du
moins de faire en sorte soit d'importer davantage, soit d’exporter moins, afin de rééquilibrer
les trois flux économiques fondamentausx, les flux de capitaux, les flux de biens, et les flux de
service, auquel on peut rajouter les flux de personne.

Sur ce point encore, c’est ce que Marine Le Pen — comme MM. Asselineau et Dupont-Aignan
- proposait dans son programme présidentiel avec son concept d’écluses commerciales, que
ses adversaires avaient qualifié de ligne Maginot, sans savoir sans doute ce qu’était une
écluse, dont le but principal, me semble-t-il, est de rendre équilibré des flux, et non pas de
les bloquer.

Il est évidemment impossible de chiffrer de facon trés précise les avantages économiques de
ces écluses, la seule chose que I'on peut dire avec force c’est qu’elles semblent étre le seul
moyen de permettre de réduire, voire d’annuler, le déficit commercial actuel qui impose
chaque année un transfert de devises, actuel ou différé, de 60 a 70 milliards d’euros. Quand
on sait, de plus, que pres de 100 000 emplois industriels ont été perdus au cours de la
derniere décennie - perte que I'on peut aussi concrétiser par une amputation d’'un demi-
point de croissance annuel (soit 10 milliards d’euros) - la probabilité de I'efficacité d’une
telle mesure, que I'on pourrait qualifier de protectionnisme raisonnable et raisonné, semble
assez forte.
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Non, la rupture d’'une union monétaire n’est
pas une calamité

(Monnaie) — Billet d’humeur

Billet d’humeur des professeurs Bruno Lemaire et Jean-Richard Sulzer, conseillers
économiques de Marine Le Pen

Les tenants, ou les ténors, du systeme UMP-PS nous déclarent, faute d’arguments plus
convaincants, que 'euro est irréversible, que I'Eurozone est a tout jamais gravée dans le
marbre, comme si un étre supréme - quel que soit son nom - en avait décidé ainsi : peut-étre
que certains voient cet étre supréme sous les traits de I'ex-employé de Goldman Sachs
devenu Président de la BCE.

Quand on sait que plus d’'une centaine d’unions monétaires - censées étre immortelles - se
sont défaites au cours des derniers siecles, dont 5 ou 6 fort importantes depuis la deuxiéme
guerre mondiale, il y aurait de quoi sourire, si la situation n’était pas si grave. Sans remonter
a I'éclatement de L'Autriche-Hongrie en 1919, lorsque I'Inde s’est séparée du Pakistan en
1947, ou le Pakistan du Bengladesh (1971), ou la Tchéquie de la Slovaquie (1992), ou
I’Argentine de la zone « dollar » d’Amérique du Sud en 2002, y a-t-il eu des tsunamis
économiques ou monétaires ? Pas vraiment, comme le montre fort bien John Mauldin dans
son excellent article « A Primer on the Euro Breakup » qui mentionne plus d’une soixantaine
d’autres cas.

On pourrait aussi citer le cas de I’'Union Latine, fondée en 1865, et qui s’est délitée peu a
peu, apres plus de 60 ans d’existence, pour disparaitre définitivement en 1927. Cette union
monétaire réunissait 4 nations adeptes du Franc : France, Belgique, Suisse et Italie. D’autres
pays européens s’étaient associées a cette zone monétaire, tels que Autriche, Hongrie,
Suéde, Russie, Finlande, Roumanie, Espagne, ainsi que des pays de moindre importance
économique ou géographique, comme la Créte, le Vatican, St-Marin, Liechtenstein, Monaco.
Aucun de ces pays n’avait pourtant renoncé a leur souveraineté monétaire ou budgétaire.
Pour en revenir a des ruptures plus récentes, celles des soixante-cing derniéres années, les
faits parlent d’eux-mémes. Apres quelques semaines, quelques mois, voire un an de
balbutiements économiques, ces pays sont repartis de plus belle, avec dans le cas particulier
de I'Argentine une croissance annuelle de plus de 8 % pendant presque une décennie.
Notons cependant que, dans ce dernier cas, cette rupture monétaire s’était accompagnée
initialement d’un défaut presque total de sa dette publique, et d’une récession de 12 % en
2002.

Bien entendu, nous ne prétendons nullement que la seule sortie de la zone Euro suffira a elle
seule pour que la France retrouve le chemin de la croissance. Ce que nous affirmons, en
revanche, c’est qu’il est historiquement faux, intellectuellement malhonnéte, et
politiquement scandaleux de prétendre qu’une sortie de I'Euro serait cataclysmique.

La encore une comparaison avec I’'Union Latine pourrait étre pertinente, puisque cette zone
monétaire - ¢’était davantage une zone de « monnaie commune » plutét que de « monnaie
unique » - rassemblait en Europe des nations constituées qui n’avaient nulle envie ni nul
besoin de se fédérer ou de se diluer dans un contexte plus grand. On raconte a ce sujet que
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de Gaulle, qui avait le sens de la formule tout autant que le sens de ce que pouvait
représenter la notion de souveraineté, aimait dire, face a ce type de projet : « on ne fait pas
d’omelettes avec des ceufs durs ».

Nos gouvernants actuels - peu différents, a bon nombre de couacs prés — des gouvernants
précédents en ce qui concerne leur « européisme » forcené, aiment bien agiter le spectre
des dettes publiques pour tenter de faire croire a nos compatriotes qu’une sortie de I'Euro
accroitrait encore le niveau de celles-ci. Nous affirmons a ce sujet que méme si le
gouvernement actuel, ou son éventuel successeur, parvenait a atteindre un déficit public nul
a I’horizon 2017 — la dette publique avoisinant alors les 2 000 milliards d’euros — il faudrait
plus d’un siecle pour résorber entierement la dite dette publique. Qui peut croire qu’il soit
réaliste, ou méme prioritaire, de rembourser cette dette ?

Ne vaudrait-il pas mieux s’attaquer au redressement économique de la France, qui ne peut
se concevoir qu’avec une souveraineté monétaire retrouvée, et un protectionnisme
intelligent a nos frontieres, puisqu’il est impossible de I'obtenir aux frontieres de I'Europe.

Au-dela de Ila question des dettes, le
scandale des taux d’intéréts

(Monnaie) - Entretien

Le scandale, éthique et économique, des taux d’intéréts.

Pouvez-vous, tout d'abord, nous dire de quel scandale il s'agit, d'aprés vous ?

Tout emprunteur a été confronté a, et tout créancier a bénéficié, ou a cru bénéficier de, la
guestion des taux d'intérét, malédiction pour les uns, bénédiction pour les autres, sans
jamais vraiment remettre en cause leur existence.

En cela le concile de Trente, au XVleme siécle, était allé plus loin, ou moins loin, c'est selon,
puisque il déclarait: "Tout ce qu'on prend au-deld de ce qu'on a donné est usure... c'est
pourquoi le prophéte Ezéchiel (18-17) dit que « Celui-la sera juste qui n'aura rien pris au-dela
de ce qu'il aura prété ... »". On retrouve aussi cela, semble-t-il, dans la finance islamique, au
moins pour les préts a la consommation.

Chacun sait, par ailleurs, que sur le montant himalayen des dettes publiques dues par la
France fin 2011 - plus de 1700 milliards d'euros - plus de 80 % (soit 1 400 milliards d'euros)
résultent de la seule existence des intéréts réclamés par ses créanciers.

Fin 2013, sur une dette de 1935 milliards, prés de 1500 milliards ne correspondaient qu’aux
intéréts dus, et indus. Peut-étre serait-il donc temps de se pencher sur la justification de ces
taux d'intérét ?

Vous ne pensez quand méme pas qu'il faudrait les supprimer ? Plus personne ne voudrait
préter son argent.

Vous touchez la un point sensible, méme si la plupart des manuels d'économie, élémentaires
ou non, font souvent l'impasse sur cette question. Il y est écrit, plus ou moins doctement,
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que le taux d'intérét représente le "prix de l'argent", ou encore |'effort consenti par les
épargnants pour résister a leur désir de consommation, et la page est vite tournée. Il ne
faudrait surtout pas que I'on creuse davantage, et que I'on se pose dans la foulée la question
suivante : quel serait le "juste prix", s'il existait, de I'argent prété, ou épargné ?

Je suppose que, comme toujours en économie, ce juste prix reléve de la loi de I’offre et de
la demande ?

Cette "loi", banalisée ad nauseam par le courant dominant de la pensée économique est
censée s'appliquer uniquement lorsqu'il y a une multitude d'offreurs et de demandeurs, pas
quand il y a un quasi-monopole des "offreurs"”, et encore moins quand 70 a 80 % de I'offre
de crédits correspond a un argent qui n'existe pas, et qui est créé pour I'occasion par les
banques. Il serait donc plus juste de parler d'un rapport de forces entre créanciers et
emprunteurs potentiels, ou d'un monopole exercé indument par la "haute finance", que
d'un "juste prix".

Et avant que vous ne me traitiez de "crypto-communiste" je tiens a vous rappeler qu'un
grand économiste francais, considéré comme libéral, le prix Nobel Maurice Allais, considérait
lui aussi que le "prix de I'argent" n'a pas de justification théorique, et qu'il fallait lutter
contre les revenus "non gagnés", catégorie dans laquelle il rangeait les taux d'intérét
"indus".

Je me permets cependant de revenir a une précédente question. S'il n'y a plus de taux
d'intérét, de "rendement du capital”, il risque de ne plus y avoir de préteur ou
d'investisseur ?

Je pense qu'il faudrait déja séparer les préts consentis a partir d'une épargne existante des
préts créés "ex nihilo", a partir de rien. Par ailleurs, si ces nouveaux investissements
apparaissent importants, voire indispensables, pour le "bien commun", c'est sans doute a la
puissance publique, censée représenter ce bien commun, qu'il faudrait s'adresser, et non a
des créanciers privés qui peuvent ne pas avoir la méme vision du "bien public".

La création monétaire, avec ou sans intéréts, doit bénéficier au bien commun.

D'ou aussi I'importance de permettre & nouveau a I'Etat, par I'intermédiaire de sa banque
centrale, de reprendre le contréle total de ses émissions monétaires, et dans le cas présent
d'émettre de nouveaux crédits permettant de financer les investissements qui seraient jugés
importants pour la collectivité nationale, par exemple dans le secteur de I'énergie, du
transport, de l'urbanisme, de I'aménagement du territoire. C'était déja la position soutenue
par ceux que I'on a appelé les "créditistes" il y a plus de soixante ans.

Pour les investissements "privés", je pense que I'on peut toujours faire appel a I'épargne,
mais avec des taux d'intérét raisonnables.

Qu’appelez-vous des taux d'intérét "raisonnables" ?
Je préfere qualifier des taux qui seraient "déraisonnables". Tout taux d'intérét supérieur au
taux de croissance espéré est "déraisonnable". Si un entrepreneur anticipe un taux de
croissance pour ses activités et son bénéfice de 3 %, il serait déraisonnable qu'un créancier
lui demande un taux d'intérét supérieur a ce niveau.
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Si je comprends bien, comme I'avenir est, par définition, incertain, on pourrait méme
imaginer des taux d'intérét variables, mais qui seraient tels qu'en aucun cas le "rentier"” ou
le "préteur" puisse s'enrichir plus vite que l'entrepreneur ?

Oui, c'est tout a fait cela. Et c'est bien parce que, depuis prés de 40 ans, la financiarisation de
I'économie n'a pas respecté cette notion de taux "raisonnable" que la sphére financiere s'est
enrichie aux dépens de la sphere économique "réelle", et que le "capitalisme financier" a
pris tellement le pas sur le "capitalisme entrepreneurial" que la France est dans un tel triste
état.

Pour les entreprises, je pense comprendre votre position, mais pour les préts a la
consommation, quel serait le "taux raisonnable" ?

Dans ce domaine, éminemment délicat, j'ai presque envie d'étre aussi "archaique" que ceux
qui se sont exprimés sur la question lors du concile de Trente. Avant cela, cependant, je
voudrais dire quelques mots sur le contexte actuel, celui d'une société schizophrene, plus
connue sous le nom de société de consommation, c'est sans doute plus correct de
s'exprimer ainsi.

Humm, que voulez-vous dire ainsi ?

D'un c6té, des montants énormes sont consacrés au marketing - les vieilles réclames d'antan
- pour persuader tout un chacun que |'on ne peut vivre décemment sans la derniére tablette
numeérique, sans le dernier parfum a la mode, sans le dernier gadget électro-ménager, sans
la derniére paire de "running". D'un autre c6té, des sociétés de financement qui se
présenteraient presque comme des "Meére Térésa" ou des "Saint Vincent de Paul", vont
"proposer" des offres plus qu'usuraires, puisque certains taux avoisinent les 20 % (sur 3 ans,
cela signifierait que le malheureux emprunteur atteint de "fievre acheteuse" paierait 2 fois
I'objet qu'il aura acheté dans ces conditions scandaleuses).

Un cumul de frais indus pouvant aller jusqu’a 40% du codit total.

On comprend pourquoi, dans ce cas, de nombreuses sociétés commerciales préferent que
vous achetiez a crédit : elles gagnent bien plus d'argent ainsi qu'en se contentant de faire
leur véritable métier, a savoir proposer des biens et services que I'on souhaiterait de qualité.
Méme si les calculs sont difficiles en ce domaine, on peut estimer que les frais financiers et
les dépenses de marketing représentent sans doute de I'ordre de 40 % du véritable colt des
biens et services proposés sur le marché. Il ne faut donc pas vraiment s'étonner qu'a coté de
richesses incomparables on puisse trouver tant de travailleurs pauvres et de personnes
surendettées. Tout est fait pour pousser a la consommation, a la fois par I’offre de biens et
par I'offre - si I'on peut dire - de crédits dont on oublie de préciser - sauf en toutes petites
lettres - que ce sont des taux que |'on devrait qualifier d'usuraires, méme s'ils sont légaux.

C'est effectivement terrifiant. Que faudrait-il donc faire dans ce cas ?

La réponse est multiforme, méme si elle est simple dans son principe. Une société moderne,
qui se veut véritablement humaine, devrait tout faire pour que les besoins les plus
élémentaires - nourriture, logement, santé - puissent étre satisfaits pour I'ensemble de nos
concitoyens. Pour le reste, toutes les mesures financiéres qui poussent a la sur-
consommation devraient étre fortement encadrées, aucun taux ne devant dépasser, la
encore, un taux raisonnable, proche du taux retenu pour le financement des entreprises.
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Mais ne croyez-vous pas que, dans ce cas, si les taux étaient "bas", les consommateurs
seraient encore plus incités a consommer, alors qu'un taux élevé peut les en décourager ?

Combien de travailleurs pauvres, voire de non-travailleurs, sont tombés dans le piege du
surendettement, avec des taux de 15, 16 voire de 20 %, surtout dans un contexte de "credit-
revolving". "Achetez maintenant, vous paierez plus tard", tel est trop souvent le slogan des
marchands de réve, ou plutét de cauchemar.

Il est plus sain de refuser d’octroyer un crédit que de proposer des taux pharamineux. Cela
obligerait les créanciers potentiels a mieux prendre leurs responsabilités : apres tout,
personne ne les oblige a préter "leur bel argent".

Et demander a un pauvre bougre un taux de 18 %, sous prétexte que cet emprunteur
potentiel "risque" de ne pas rembourser est financierement stupide, sauf bien slr s'il améne
en garantie les seuls biens qu'il est susceptible de posséder : c'est d'ailleurs ce qui s'est
produit, dans un autre contexte, celui de l'immobilier aux USA, avec la crise des
« subprimes ». Dans ce cas, la banque espérait se payer deux fois : la premiére avec de fort
taux d'intéréts, la seconde avec la maison a récupérer éventuellement, en cas de défaut de
paiement. Hélas pour le systeme bancaire, mais surtout pour les emprunteurs, le marché
immobilier s'est effondré.

Je croyais que vous étiez adepte d'une relance de la consommation ?

Certes, mais pas a n'importe quelle condition. Je suis en fait adepte d'une relance du pouvoir
d'achat permettant une relance de la consommation et de la production, d'un supplément
d'une demande solvable associé a une Offre supplémentaire.

Pousser a la surconsommation, si la production ne suit pas, ne peut donc étre la solution,
non plus que des taux d'intérét d'un niveau scandaleux. Si le systeme bancaire a un role
"citoyen" a jouer dans l'avenir, ce n'est sirement pas en s'acoquinant a certains vendeurs
sans scrupule pour faire acheter a d'éventuels chalands des biens ou services qu'ils n'ont nul
besoin ni possibilité d'acheter.

Que le systéeme bancaire fasse déja son travail "de base", celui de bien gérer I'épargne qui
leur est confiée, en accordant des préts avec un argent disponible, et non pas virtuel, en
fonction des possibilités réelles de remboursement de ses clients. S'il faut relancer la
consommation dans tel ou tel secteur, c'est a la puissance publique de s'occuper de cette
guestion, pas a des banquiers qui n'y verraient que leur intérét personnel, tout en se sentant
protégés comme actuellement, a tort ou a raison, puisque "too big to fail" (trop gros pour
faire faillite). Ce n'est qu'ainsi que I'on pourra sortir de cet engrenage infernal, celui de
I'argent-dette et celui des taux d'intérét scandaleux actuellement pratiqués.

Que faut-il penser des nationalisations ?

(Généralités) - Entretien

Nationaliser, mais seulement dans le cadre d’une véritable stratégie industrielle.

A chaque fois que la France est en vue de perdre I'un de ses fleurons industriels — il y en a
d’ailleurs, hélas, de moins en moins — on reparle de la question des nationalisations.

107



Ce fut le cas apres I'affaire de Florange — dont on connait le triste dénouement — ce fut
esquissé apres le rapprochement de PSA et d’un ‘prédateur’ chinois, c’est maintenant le cas
avec Alstom (ex « Alsthom »). Au moment de la crise du systeme bancaire — crise qui se
reproduira peut étre prochainement — on avait aussi évoqué la nationalisation de certaines
banques.

Q. Pensez-vous qu’une nationalisation, partielle ou totale, provisoire ou permanente, ait
été, ou soit, la solution ?

Je vais redire en 2014 ce que je disais déja fin 2012, a savoir que, sur le principe, il n’y a pas
de réponses absolues. Tout dépend du contexte. Mais, ce qui est sdr, c’est que la
nationalisation d’une seule entreprise n’a pas beaucoup de sens. Ou il faut nationaliser toute
une filiere, ou il faut s’en abstenir totalement.

Q. Que voulez-vous dire ?

Prenons trois ou quatre exemples, dont celui de Florange, celui des raffineries et enfin celui
de Alstom.

Nationaliser Florange - en supposant que ce soit intéressant, économiquement et
socialement parlant - n’a aucun sens stratégique, et donc politique, si on ne se préoccupe
pas de I'ensemble de la filiére acier.

De méme, nationaliser une ou plusieurs raffineries n’a pas grand sens, si on n’intégre pas
cette éventuelle nationalisation dans le cadre de mesures d’encadrement et
d’accompagnement d’une future filiere énergétique permettant d’assurer une plus grande
stabilité de nos approvisionnements en gaz, pétrole et autres ressources fossiles.

Sans ce type de réflexion, imaginer une éventuelle nationalisation d’Alstom n’aurait pas non
plus grand sens. Ce n’est srement pas le réle d’un état stratége de travailler a court terme,
en se contentant de rapiécer des pans entiers de notre industrie en train de se fissurer, voire
de disparaitre.

Q. Pour vous, dans le cas de Florange et d’ArcelorMittal, la véritable question aurait donc
été : faut-il nationaliser la filiére acier, voire la filiéere sidérurgique ?

De facon plus précise, il aurait fallu d’abord et avant tout examiner le role éventuellement
stratégique de cette filiere, et se demander aussi si des entreprises francaises, voire
européennes, éventuellement aidées provisoirement par la puissance publique, auraient été
en mesure de reprendre les rénes de cette filiere. Si cette filiere avait été jugée stratégique,
cela n’aurait sans doute pas été impossible de trouver des spécialistes européens, sinon
francais, de I'acier, pour faire fonctionner correctement de telles entreprises.

Si je comprends bien, vous n’auriez pas totalement condamné la phrase de A. Montebourg
déclarant qu’il fallait « bouter » Mittal hors de France ?

Il n’a pas tout a fait dit cela, et I'expression était sGrement maladroite, mais son intuition
n’était pas si mauvaise. Il aurait alors fallu expliquer pourquoi, au moins d’apreés lui, la filiere
acier était stratégique, au moins pour I'Europe, sinon pour la France.

De plus, hélas, on voit bien qu’A. Montebourg, s’il n’est pas avare de ses paroles, va
rarement jusqu’au bout par ses actes.

Vous avez aussi parlé des raffineries, peut étre pensiez-vous a Petroplus ?

Oui, c’est un exemple symbolique, la encore. Mais Petroplus n’a ni le méme poids
stratégique, ni le méme poids social que les hauts fourneaux d’ArcelorMittal. Cela
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n‘empéche pas de se poser la question au sujet de la fermeture ou du rachat de cette
raffinerie, en l'intégrant dans une question plus vaste, celle de I'approvisionnement de la
France en produits pétroliers, raffinés ou non.

On peut aussi noter que la France importe encore une quantité notable de produits
pétroliers raffinés, alors que nos capacités de production pourraient sans doute éviter cela.
Selon moi, Petroplus représentait essentiellement un probleme local, certes délicat d’un
point de vue social, mais sans doute pas stratégique. Il ne correspondait sans doute pas a un
sujet devant engager une réflexion macro-économique globale, mais plus a un probléeme de
management. A moins bien sOr d’intégrer tout cela dans une réflexion portant sur
I’ensemble du secteur énergétique, mais, en 2012, nous n’en étions pas encore la.

La question soulevée par le cas d’Alstom est sans nul doute plus délicate, un rapprochement,
soit avec Areva, soit avec EDF, soit avec GDF aurait sans doute valu la peine d’étre creusé, au
moins en ce qui concerne ses activités directement tournés vers la production d’énergie.

Q. Si je vous comprends bien, en reprenant le cas de Petroplus, ce n’est pas parce qu’une
entreprise, méme importante, est en difficulté qu’elle devrait étre nationalisée ?

Effectivement, ce type de réflexe pavlovien, ou de slogan, est & bannir. Un Etat stratége doit
avoir une vision a long terme, et fixer de grandes liges directrices pour les filieres
économiques qui lui semblent fondamentales.

Une entreprise donnée, ou plus exactement un établissement industriel de cette entreprise,
s’inscrit dans un secteur particulier, dans un bassin d’emploi, ou de non-emploi, bien précis,
et ses difficultés éventuelles peuvent étre liées a un grand nombre de phénoménes,
probleme de management, d’incompréhension direction-collaborateurs (patrons
incompétents, ou "voyous", syndicats « jusqu’au-boutistes »), probléemes de débouchés,
problémes d’actionnariat (actionnaires trop "gourmands"), problemes de financement,...

Si je devais résumer ma position, je dirais qu’une nationalisation, temporaire ou non, ne
devrait pouvoir concerner que des filieres stratégiques, ce qui n’exclut pas, bien sr, que la
puissance publique doit se désintéresser du sort d’entreprises moins "stratégiques", car les
licenciements concernent tout un chacun, gu’il fasse ou non partie d’un secteur ou d’'une
filiere stratégique.

D’ol la nécessité sans nul doute de permettre aux entreprises - méme et surtout dans un
contexte libéral - d’anticiper au maximum les grandes tendances de leur propre secteur ou
d’un secteur voisin, en s’efforcant par ailleurs de ne pas changer de regle du jeu au moindre
changement de gouvernement, ou, pire encore, en fonction de I’évolution des sondages
d’opinion.

Il faut nationaliser la création monétaire, pas les banques.

Q. Connaissant certaines de vos positions, je suppose que, pour vous, le secteur bancaire
est stratégique. Vu les difficultés actuelles que semblent traverser certaines banques,
seriez-vous pour nationaliser ce secteur ?

Avant de vous répondre, je voudrais aborder un point historique, celui de la nationalisation
(en sus des 4 grandes banques nationalisées en 1945) d’une quarantaine de banques
décidée en 1981, effective en février 1982, et "défaite" au moment de la premiere
cohabitation de 1986.

En dehors du c6té idéologique et du fait que ces nationalisations étaient prévues dans le
programme commun de la gauche écrit en 1972, et appliqué en partie lors de I'élection de F.
Mitterrand, cette nationalisation me semble étre passée a coté de I'essentiel.
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Q. Que voulez-vous dire ?

Ce n’est pas le secteur bancaire qu’il fallait, ou non, nationaliser a cette époque, celle du
début des années 80, c’est la monnaie, ou plus exactement I'émission monétaire, qu’il aurait
fallu « déprivatiser ».

De fait, c’est le controle total de I’émission monétaire qu’il fallait, et qu’il faut encore,
conférer a I’Etat, et non le contrdle des crédits, du moins si ces crédits ne sont issus que de
I’épargne, c'est-a-dire d’argent existant, et non simplement en devenir. La nationalisation de
la quasi-totalité du systeme bancaire n’a d’ailleurs pas eu beaucoup d’influence sur la
financiarisation de I'’économie, commencée en 1973.

Q. Suite a la tristement fameuse loi Pompidou-Giscard ?

Effectivement. Et cette financiarisation s’est encore accélérée en 1984-1985 par le biais
d’une déréglementation plus poussée encore des marchés financiers, avec la création de
nouveaux instruments financiers censés assurer plus de "fluidité" dans les échanges
commerciaux, et qui n‘ont entrainé qu’une hypertrophie du systéme financier aux dépens
du systeme économique "réel".

Il suffit de regarder, pour juger de cette hypertrophie, I'évolution comparée du patrimoine
de certains "rentiers" et du pouvoir d’achat de ceux qui dépendent essentiellement de leur
"force de travail" pour vivre.

Q. C’est aussi, je crois, ce que disait Maurice Allais a propos des revenus "indus" et des
revenus "gagnés"...

Tout a fait. Mais pour terminer sur la question des banques et du systeme monétaire, la
seule véritable solution, comme je I'ai esquissée précédemment, consisterait a redonner sa
pleine souveraineté monétaire a I'Etat, par I'intermédiaire d’une banque centrale rénovée,
qu’on I"appelle Banque de France ou Office National d'Emission (monétaire)

Seule cette Banque Centrale nouvelle pourrait émettre de l'argent, de la "nouvelle
monnaie". C’est cette possibilité d’émission monétaire qui devrait étre nationalisée, ou
déprivatisée. Pour le reste...

Q. Que deviendraient alors les banques classiques ?

Certaines banques se contenteraient d’étre de simples gestionnaires de moyens de
paiement, des super-comptables en quelque sorte. Les autres deviendraient des
intermédiaires financiers, des transformateurs d’épargne, sans pouvoir de création
monétaire, pouvoir réservé a la Banque centrale. Mais nous n’en sommes pas encore la.
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Rembourser sa dette a « prix cassés »:
I’enfumage continue...

(Dettes / Crise) - Entretien

Un moratoire en trompe I’ceil sur certaines dettes.

Q. Rembourser sa dette a prix cassés... Que voulez-vous dire ?

Le journal « Le Point », dans un article daté du 12 nov. 2012, nous avait raconté une bien
belle histoire.

La Grece, tout en soumettant les plus fragiles de ses concitoyens a une austérité de plus en
plus grande (perte effective de 25 % de leur pouvoir d’achat en 4 ans) — pres de 28 % a
I’horizon 2014 — allait pouvoir « racheter a prix cassés sa dette ».

Q. C’est plutét bien pour les grecs, non ?

Pas vraiment. De fait il ne fallait surtout pas dire explicitement qu’on lui fait un cadeau a la
Grece (ce n’est d’ailleurs pas a la Gréce, mais a certains de leurs débiteurs, au profit de
certains créanciers).

Q. Effectivement, sans cette pression de la dette, toujours a la limite de l'insupportable,
comment imposer des réformes a un peuple soi-disant souverain...

Imaginez le dialogue suivant, entre votre banquier et vous-méme : « Cher client, vous me
devez 30 millions. Il faut que vous rachetiez cette dette, disons pour 15 millions (les prix
« cassés » dont parle Le Point). Par ailleurs, je vous préte ces 15 millions, puisque vous ne les
avez pas, et, de plus, je vous les préte a un taux inférieur de moitié a I’ancien taux. Signez I3,
mais n’en parlez a personne ».

Pourquoi ? Parce que sinon tous les débiteurs voudront avoir la méme remise...

Il faut donc cacher cela, a tout prix, en particulier a tous nos compatriotes surendettés qui
ne pourraient comprendre cette générosité envers I'Etat grec - et surtout ses banques. Pour
enfoncer le clou, et montrer le sérieux de telles mesures, nos « experts » continuent a écrire,
d’un ton docte, les pires sottises.

Selon des documents qui avaient plus ou moins filtré en novembre 2012, et qui ont été
publiés par le journal Le Parisien en juillet 2013, les experts de la « troika » (Bruxelles, BCE et
FMI) avaient calculé a I'époque que les mesures annoncées ne permettraient de ramener la
dette qu'a 126,6 % du PIB en 2020, laissant entendre qu'il faudrait d'autres initiatives
ultérieures pour que cette dette ne dépasse pas le niveau ‘fatidique » de 120 %, jugé comme
le seul seuil supportable a long terme par le FMI.

Q. Et vous y croyez, vous, a ces prévisions ?

J'avais déja écrit en décembre 2013 que je les trouvais grotesques, et je n’ai pas changé
d’avis. Comment prévoir a 8 ans le ratio de dettes/PIB, surtout a la décimale prés. C’est sans
doute histoire de faire sérieux : les experts se battent sur les décimales...
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Ces prévisions ont d’ailleurs été démenties par les faits, puisque fin 2017, la dette de la
Grece dépassait déja allegrement 174 % de son PIB (en dépit des 107 milliards « effacés » en
2012, soit la moitié de son PIB de 2011)

Tout cela pour quoi : pour « sauver » I'Euro... et pour faire oublier que la fameuse « lutte
contre la finance » décrétée au Bourget par le candidat F. Hollande a accouché d’une souris.
De fait, tout est fait par le systéme, et donc par ceux que Marine Le Pen appelle, a juste titre,
les commis de la haute finance, pour faire croire que nos dirigeants agissent pour le bien de
leurs concitoyens, alors que c’est tout le contraire : c’est cela 'enfumage. Dire que I'on est
sérieux, qu’on lutte contre les dépenses inutiles, alors que c’est le lobby des marchés
financiers et des banques que I'on choit.

Ainsi, au lieu d’une réforme bancaire redonnant la souveraineté monétaire 3 I'Etat, en
séparant les institutions gérant nos moyens de paiement des institutions de crédit et de
financement, on ne parle plus que d’une réformette visant a contréler vaguement les
activités les plus spéculatives. La « City » n’a pas grand-chose a craindre de notre président
normal. Circulez, il n’y a rien a voir, « nous » veillons, disent ces messieurs du systéme.

Allons-nous laisser mourir la France ?

(Crise) - Entretien

Les pactes divers s’enchainent, mais toujours pas de ‘retournement’ en vue.

La situation s’améliorerait, I’horizon s’éclaircirait, la baisse tendancielle du taux de chomage
serait en vue : seul notre président y croit, ou feint d’y croire

Q. Vous n’y croyez pas ? Pourtant le pacte de responsabilité, apres le pacte de confiance et
le choc de simplification sont bien la...

Ce n’est pas faire preuve d’un esprit spécialement malicieux que d’avoir de légers doutes sur
ce que peuvent déclarer le président Hollande, ou sa majorité - qui semble se rétrécir
comme peau de chagrin. J’avoue donc que la parole de Francgois hollande ne suffit pas
vraiment a me convaincre que la France est sur la bonne voie. Je crains méme que de
mauvais diagnostic en mauvaises prévisions, la France ne continue a s’enfoncer
irrémédiablement.

Q. La croissance va bien finir par revenir, non ?

On peut sans doute espérer un effet d’entrainement de la croissance mondiale, méme si
celle-ci semble plus atone que prévu. Mais la France, méme si elle parvient a I'objectif, assez
irréaliste d’aprés moi, d’une croissance de son PIB de 1 % en 2014, va avoir beaucoup de
mal, sans modification profonde de son modele économique, a améliorer ce chiffre, trop
faible d’ailleurs pour inverser durablement la courbe du chomage réel.

112



Q. Chémage réel que l'on peut toujours magquiller un peu avec quelques innovations
statistiques ou un certain nombre d’emplois aidés.

C’est bien d’étre volontariste, et c’est sans doute bien aussi d’aider nos jeunes a obtenir une
premiere expérience dans le monde du travail. Mais si ces emplois « aidés» ne se
transforment pas en emplois permanents, du fait d’une réelle augmentation de la demande
solvable, c’est-a-dire du pouvoir d’achat, aucune politique d’offre ne sera suffisante.

Q. Mais que peut-on y faire. On nous dit et nous répéte qu’il n’y a pas d’autre alternative,
ou que ce serait folie de tenter autre chose...

Le fait que les experts du systéme, qui ont conduit la France a la situation calamiteuse dans
laquelle nous nous trouvons actuellement, se retranchent derriére la phrase célebre de
Madame Thatcher, TINA: « There Is No Alternative » devrait justement nous inciter a
reprendre espoir. lls se sont si souvent trompés qu’ils ont perdu, ou auraient du perdre,
toute crédibilité.

F. Hollande, lui aussi, s’est toujours trompé - ou nous a toujours trompé, peu importe - et ce
depuis plus de deux ans.. Aprés avoir, pendant la campagne présidentielle, "pensé" pour
2013 une croissance a 1.7 %, avoir "promis" juste aprés son élection du 0.8 %, avoir "craint",
toujours pour 2013 - au fur et a mesure que ses prévisions ‘volontaristes’ s’avéraient de plus
en plus fausses -, une croissance de seulement 0.3 %, voila que la messe — si I'on peut dire
en parlant de Monsieur Hollande - serait dite. 2013 s’est achevée, quitte a modifier quelques
statistiques, sur un chiffre de 0.2 %. Mais, foi de président, la France va faire mieux en 2014,
et dépassera, c’est slr 0.9 ou 1 %. De toute facon, on ne peut rien faire d’autre, chacun le
sait, ou devrait le savoir.

Q. Apparemment, vous n’étes pas d’accord...

Je serais d’accord si la France était condamnée par une loi surnaturelle voire transcendante
a rester dans la zone euro.

Non, nous ne sommes pas condamnés a rester dans la zone Euro.

Mais ce qu’un traité a fait, un autre traité peut le défaire. Par ailleurs, de plus en plus
d’économistes ‘indépendants’ — c’est-a-dire non affiliés au systéme - dont de nombreux Prix
‘Nobel’, disent que la création de la zone euro était une absurdité, et qu’il faudrait en sortir :
il y a donc bien une alternative, contrairement aux affirmations des ayatollahs de 'euro.

Q. Que se passerait-il, alors, si la France sortait de I’Euro, seule ou accompagnée ?

Dans ce cas, c’est-a-dire si la France réussit a se libérer, éventuellement avec d’autres
nations, du carcan de I'Euro, une autre piste de sortie de crise serait envisageable.

De fait, pour sortir de I'engrenage mortifére, accepté, voire voulu, par I'Europe, il faudrait
tout d’abord reprendre notre souveraineté monétaire, et nous inspirer alors de I'esprit de la
Charte de La Havane pour rééquilibrer nos échanges avec |'extérieur.

Q. Pourquoi ce lien entre ces deux propositions, I'une monétaire I'autre purement
économique ?

Cette double voie est nécessaire, ses deux composantes doivent étre menées de front, et
correspondent toutes deux a la reprise en main de notre destin, de notre indépendance, de
notre souveraineté.

Sur le fait que la zone Euro soit un boulet pour la France, et une grande chance pour
I’Allemagne, chacun le sait, ou devrait le savoir, nous n’insisterons pas ici sur ce point, celui
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d’'une souveraineté monétaire que nous avons perdue, et que nous devons donc
reconqueérir.

Un rééquilibrage essentiel de nos échanges extérieurs, conforme a I'esprit de la charte de
la Havane, grdce a des droits a importer.

C'est donc sur le deuxieme point, celui du rééquilibrage de nos échanges extérieurs par
I'intermédiaire d’un protectionnisme intelligent et équilibré, que nous allons dire ici
guelques mots.

Q. Je croyais que toute forme de protectionnisme était archaique, et que I’avenir, c’était le
libre-échange. C’est du moins ce que I'on dit, a Bruxelles ou au FMI...

Contrairement a ce que feignent de comprendre nos adversaires, il ne s’agit pas de fermer
nos frontiéres, mais de faire en sorte qu’il y ait un équilibre aussi précis que possible entre
ce qui entre en France et ce qui en sort.

Cette recherche d’équilibre n’a donc rien a voir avec une quelconque fermeture des
frontieres, et comparer cette position a celle de Cuba ou de la Corée du Nord serait du plus
haut ridicule, si cette caricature ne montrait pas, une fois de plus, que les tenants du
systeme UMPS sont préts a tout pour rester au pouvoir, et que ce ne sont donc pas les
mensonges les plus éhontés qui les génent.

Un exemple va nous permettre d’exposer ce principe d’échanges équilibrés, que Marine Le
Pen dépeignait fort justement sous la locution d’écluses commerciales (qui peuvent
s’appliguer aux biens et services mais aussi, par extension, aux échanges de capitaux et aux
flux migratoires) : en fait, c’est un simple mécanisme d’import-export que nous allons
exposer ici, assez proche, dans sa conception, d’'une sorte de « taxe carbone » ou de « droit
a polluer », qui serait ici un « droit a importer ».

Q. « Droit a importer », pouvez-vous préciser ?

Ce « droit a importer » peut s’imaginer de deux facons, par un accord de gré a gré, entre
partenaires, ou sur un marché plus ouvert.

Toute entreprise, ou groupe d’entreprises, ou secteur d’activités voulant importer un
certain volume de biens devra trouver une autre entreprise, ou groupe d’entreprises, ou
secteur d’activités exportant un volume analogue de biens.

L'assiette de cet équilibre peut concerner un type de produits — le textile par exemple — un
secteur d’activités - les machines-outils - une zone géographique (les échanges France-
Allemagne ou France-Asie par exemple).

L’équilibre peut se concrétiser sous deux formes, une forme administrée - au niveau de
I"administration des douanes — ou sous une forme marchande, par le biais de « droits a
importer » ou de « taxes compensatoires » ces marchés pouvant étre de « gré a gré » - un
peu comme si une méme entité faisait a la fois de I'import et de I’export — ou encore sur un
marché ouvert.

Dans ce dernier cas, une entreprise exportatrice recevrait par exemple un droit a importer
de 10, 20, 30 % de son chiffre d’affaires, qu’elle pourrait revendre a une entreprise voulant
importer.

La pression - tout a fait conforme a I'esprit de la charte de La Havane, celui d’échanges
équilibrés et profitables - serait donc mise ainsi sur l'importateur potentiel, qui devra
trouver ces « droits a importer » avant de pouvaoir se livrer a son activité commerciale.
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Voila rapidement dit comment pourrait fonctionner ce rééquilibrage commercial, a la base
du protectionnisme intelligent qui est le seul susceptible de nous faire sortir de la spirale
« hollandaise », d’austérité et de désespoir, que nous propose notre gouvernement.

La fin du tunnel pour notre pouvoir d’achat ?
Pas vraiment !

(Crise) - Entretien

Apres deux ans de présidence Hollande, un pouvoir d’achat toujours en berne.

Certains économistes semblent croire que la reprise est en vue. Qu’en pensez-vous ?

J’aimerais que ce soit le cas. Mais je crains que les « convictions » du président ne soient pas
réellement étayées par des faits. Nous vivons « a crédit » depuis au moins 8 ans, et la
situation ne me semble pas préte de s’améliorer.

Suggéreriez-vous, comme de nombreux économistes « libéraux », que nous vivons au-
dessus de nos moyens ?

Oui et non, tout dépend de ce que vous appelez « moyens ». Rassurez-vous, je ne suis ni
normand ni particulierement libéral. Je constate seulement qu’il existe deux sortes de
moyens.

Nous avons des moyens potentiels (des capacités de production inutilisées, des travailleurs
potentiels au chémage), des besoins non satisfaits, mais nos moyens actuellement utilisés
sont insuffisants.

De fait, nos besoins sont supérieurs a nos moyens utilisés réellement, alors que I'on peut
espérer que si nous produisions plus, si I'on utilisait davantage nos moyens potentiels,
davantage de besoins seraient satisfaits.

Mais comment une nation toute entiéere peut-elle vivre au-dessus de ses moyens ? Et quels
faits concrets vous permettent-ils de justifier votre point de vue ?

Je vais répondre d’abord a votre deuxieme question. Entre 2008 et 2012, la production
francaise, le « PIB » est resté au méme niveau (une fois corrigé de l'inflation) a savoir
environ 1 850 milliards d’euros ‘constants’, aux prix 2008 (ou 2 000 milliards d’euros, aux
prix 2012).

Comme la population francaise a augmenté de 300 000 habitants par an, cela signifie que le
pouvoir d’achat moyen a diminué de I'ordre de 0.5 % par an sur cette période.

En 2013, la maigre croissance de 0.2 ou 0.3% du PIB n’a toujours pas permis de stabiliser ce
pouvoir d’achat.

Hum. Si je vous comprends bien, il faudrait en conclure que notre pouvoir d’achat ‘réel
aurait dii diminuer d’un peu moins d’environ 0,5 % par an, soit 2 % en 4 ans ?

Cela aurait été le cas, effectivement, si notre consommation, notre « pouvoir d’achat » était
directement lié a ce que nous produisons.

115



Et ce n’est pas le cas ?

"z

Logiquement, notre pouvoir d’achat "normal”, "naturel”, "économique" devrait étre
équivalent a ce que nous produisons, c’est-a-dire a ce que nous produisons pour notre
marché intérieur, plus ce que nous produisons pour les exportations, moins ce que nous
importons : c’est une définition possible du fameux P.I.B. de la comptabilité nationale.

Nous vivons a crédit, car nous ne produisons pas assez.

Mais, comme vous le savez, nous importons annuellement, depuis 4 ou 5 ans, entre 50 et
70 milliards de plus que nous n’exportons.

Et vous en concluez quoi ?

Le simple bon sens nous dit que pour payer ces 50 a 70 milliards de "trop", il faut emprunter,
en anticipant sur des "récoltes" ou productions futures.

Seriez-vous contre le crédit ? Tout le monde, ou presque, a emprunté, une fois dans sa vie.
Ce n’est pas nécessairement malsain...

Le crédit est censé lisser nos flux de consommation vis-a-vis de nos capacités de
financement. On peut certes dire que nous nous endettons parce que nous consommons
trop, mais il serait plus exact de dire que nous empruntons parce que nous ne produisons
pas assez. Quoiqu’il en soit, il est insensé de s’endetter au-dela de nos possibilités de
remboursement.

Et comment peut-on déterminer ces possibilités de remboursement ?

C'est malheureusement trés simple, il suffit de regarder le niveau des taux d’intérét que
vous pouvez obtenir. Prenons par exemple le cas d’une entreprise, qui va emprunter a un
taux fixe, de 5 %, sur 10 ans. Si la croissance de son chiffre d'affaires lié a ce financement
n’est pas d’au moins 5 % (en y intégrant l'inflation) il perdra de I’argent, c’est son banquier,
son créancier, qui se sera enrichi a ses dépens.

Autre exemple, celui d’un particulier qui s’engage sur 20 ans a rembourser un emprunt a un
taux de 4 % I’an. Si son revenu n’augmente pas annuellement d’autant, c’est-a-dire de 4 %,
ses échéances de remboursement vont lui sembler de plus en plus lourdes.

Et je ne parle méme pas des crédits a la consommation, qui culminent parfois a 17 ou 18 %,
et que I'on accorde parfois si "généreusement"” a des gens dont on peut se douter qu’ils ne
pourront jamais rembourser.

Mais pourquoi les organismes de crédit font-ils cela, s’ils pensent qu’ils ne seront pas
systématiquement remboursés ?

L’appat du gain et aussi, dans une certaine mesure, la garantie de I’Etat sont des incitations
puissantes.

Certains crédits ne pourront jamais étre remboursés.

De fait, sur les 100 crédits accordés a 18 %, les 2/3 seront sans doute remboursés a taux
plein. Une bonne moitié du reste sera rééchelonnée, a un taux peut-étre moindre, mais
supérieur a 10 ou 12 %.
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Pour les créanciers qui ont eux-mémes emprunté a 2 ou 3 % aupres des banques, c’est déja
fort "juteux". Mais pour ceux qui ne pourront vraiment pas rembourser ?

L’Etat ou certaines associations essaieront de venir en aide aux « surendettés », et les
organismes de crédit rentreront en général dans leurs fonds, méme sans pouvoir toucher les
intéréts exorbitants demandés. Ce qui fait qu’en moyenne statistique, compte tenu
d’éventuelles défaillances des emprunteurs, ces fameux organismes ont du pouvoir toucher
de 10 2 12 % d’intéréts "nets".

Pas mal en effet. Mais que peut-on y faire ?

L’encadrement des taux de crédit - c’est-a-dire la limitation "raisonnable" des taux exigés
par les créanciers - serait déja une premiere mesure, indispensable mais non suffisante. Il
faut prendre des mesures en amont, c’est-a-dire faire en sorte qu’il y ait moins besoin de
crédit, car le pouvoir d’achat réel (c’est-a-dire hors dettes) serait plus important.

Humm. Si je comprends bien, vous dites comme Frangois Hollande. Sans croissance, point
de salut ?

Il ne suffit pas de décréter la croissance, en sautant comme un cabri ou en agitant les bras
dans une envolée lyrique, qu’elle se produira, ni en déclarant que la crise est finie, ou qu’elle
n'a pas existé. Ce n’est pas non plus en créant de faux emplois, qui n’ajoutent rien a la
production nationale, car cela revient a prendre a certains pour redonner a d’autres, si le
« gateau national » n"augmente pas. Il faut que les « capacités de production » inutilisées,
qu’on estime a plus de 20 % du PIB, soient partiellement ou totalement réactivées. Ce n’est
donc pas en distribuant du pouvoir d’achat "fictif" que I'on relancera la machine, mais en
faisant en sorte que les revenus créés correspondent a une véritable production "locale",
gu’elle soit destinée au marché intérieur ou aux exportations.

Diminuer les importations n’a pas de sens, si cela ne permet pas de relancer la production
intérieure, et donc du « vrai » pouvoir d’achat.

Parmi les objectifs prioritaires d’un Etat stratége, il y aurait donc une relance de la
production et la mise en place d’un protectionnisme intelligent, pour accompagner une
véritable augmentation du pouvoir d’achat. On est assez loin de la ligne Maginot que
certains "experts" vous accusent d’imaginer.

C'est tout a fait cela. Et votre remarque me permet de répondre enfin a votre question
« comment une nation toute entiére peut-elle vivre au-dessus de ses moyens ? » C'est un
peu comme pour I'Euro : une situation instable, monétaire ou commerciale, peut perdurer,
tant que les principaux créanciers, réels ou virtuels, y trouvent un quelconque intérét,
financier ou politique.

Ainsi, en ce qui concerne les 20 a 25 milliards de déficit commercial avec I’Allemagne, tant
gue les exportateurs allemands verront ce solde - bénéficiaire pour eux - financé par des
banques (allemandes ou non), ils continueront a exporter sans états d’ame. Méme chose
pour le Qatar ou I’Arabie Saoudite, qui continueront a nous vendre leur pétrole tant qu’on
ne leur cherchera pas trop noise sur leur vision de la démocratie ou sur leur prosélytisme
religieux, et tant aussi que certaines banques accepteront de financer ce déficit. Méme
chose encore pour la Chine, qui utilisent leur « force de frappe commerciale » pour obtenir a
bas prix les plans et les secrets de fabrique de nos airbus ou de nos TGV.
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Et on pourrait dire la méme chose des déficits publics ?

Effectivement. Tant que certains financiers « internationaux » trouveront intéressant de
financer les déficits publics de la France a 2 ou 3 % d’intérét - c’est toujours mieux que de
financer a 5 ou 6 % des pays encore moins sdrs, ou encore de ne pas placer du tout leurs
« fonds souverains », méme s’ils les ont obtenu presque gratuitement - ils continueront.

Et qu’est ce qui pourrait les inciter a changer d’avis, et a ne plus continuer a préter a la
France ?

S’ils pensaient que la France était en situation de « surendettement », sans autorité
supérieure pour couvrir ce surendettement. Mais nous n’en sommes pas encore la.

Trop de dettes et pas assez de pouvoir
d’achat

(Crise) - Entretien

Une France en quasi-faillite, du fait de taux d’intéréts illégitimes, et souvent indus.

Bonjour. Vous dites « trop de dettes » et « pas assez de pouvoir d’achat ». Que voulez-vous
dire par la, que la France est en faillite, et que la situation est sans espoir ?

Je pars tout d’abord d’un constat. Ce n’est sans doute pas le seul a faire sur le (mauvais) état
économique de la France, mais c’est sans doute I'un des seuls qui puisse faire consensus, en
dehors de toute arriére-pensée politique, voire idéologique.

De plus, pour répondre a votre question, aucune situation économique n’est sans espoir, du
moins tant que I’on ne nie pas la réalité des faits, et que I'on cherche réellement a s’attaquer
aux véritables causes, et non a ses seuls effets.

Et quelles seraient les véritables causes de cette éventuelle faillite et de ce pouvoir d’achat
insuffisant ?

J'ai déja abordé ce sujet dans d’autres billets ou "causeries", mais s’il faut résumer ma
position d’une seule phrase, je dirais que c’est la faute des taux d’intéréts, ou, plus
globalement, du fait que les frais financiers, que ce soit en France, au Royaume Uni ou en
Allemagne, représentent maintenant plus de 35 % du colt des biens et services, alors que
cette proportion n’était que de quelques "pourcent"” il y a une quarantaine d’années.

Et je n’intégre pas les profits "normaux", les profits "entrepreneuriaux" dans cette notion de
frais financiers. Ces frais financiers sont les frais liés a I'endettement progressif de notre
économie, et aux taux d’intérét exorbitants, puisque de l'ordre de 2, 3, 10 fois le taux de
croissance réel de I’économie.
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Méme si cette proportion - le tiers du coit en frais financiers - semble effectivement
énorme, en quoi est-ce nocif pour I’économie dans son ensemble ?

Maurice Allais, grand libéral pourtant, aurait dénoncé ce fait - il I'a d’ailleurs partiellement
fait - en parlant de « revenus non gagnés » ou de « rentes immeéritées ».

Une demande solvable insuffisante.

Mais cela mis a part, ce sont ces frais financiers de plus en plus importants - réinvestis dans
toute autre chose que I'économie réelle - qui expliquent la différence, le décalage, le "gap",
entre le pouvoir d’achat réel, salaires et profits — c’est-a-dire la demande solvable — et la
production de biens et services disponibles sur le marché.

Je ne suis pas siir de comprendre. Comment peut-il y avoir insuffisance du pouvoir d’achat,
les frais financiers sont des revenus, justes ou injustes, comme les salaires et les profits ? lls
peuvent donc étre dépensés comme tout autre revenu, et étre utilisés en tant que pouvoir
d’achat...

Je vais répondre sur deux plans, deux niveaux, I'un microéconomique, individuel, et I'autre
macro-économique, plus global.

D’un point de vue individuel, si vous avez 35 % d’emprunts a rembourser chaque mois, c’est
autant de moins que vous pourriez utiliser sinon pour vos dépenses courantes, ne fut-ce que
pour simplement survivre. Michael Rowbotham, I'auteur de « grip of death », a ainsi calculé
qu’entre 1963 et 1990, les ménages britanniques ont dl consacrer une somme de plus en
plus importantes a leur logement (7 % en 1963, 28 % en 1990, prés de 35 % sans doute
maintenant). Et ces chiffres doivent étre encore plus importants en France, en particulier
dans la région parisienne.

Une sphére financiére hypertrophiée relativement a la sphere réelle.

D’un point de vue plus global, la majorité de ces frais financiers, au lieu de retourner dans la
sphére de I'économie réelle, dans la sphére de la production de biens et services concrets, a
été investie dans des actions ou dans des produits financiers, avec les conséquences que I'on
sait, ou dans I'immobilier, dans une frénésie spéculative qui ne peut que trés mal se
terminer.

La encore, si je reprends le cas du Royaume Uni, en enlevant ainsi tout biais éventuel lié a
I’Euro, Michael Rowbottam,- encore lui — ou les économistes de « Positive Economy » ont pu
calculer - en évaluant le montant des hypothéques immobiliéres - que le secteur financier
possédait maintenant plus de 40 % de tous les immeubles ou maisons britanniques, contre
seulement 5 % un siecle plus tot, ou "seulement" 20 % il y a cinquante ans.

Ces chiffres, et cette tendance - qui semble inéluctable - expliquent sans doute pourquoi
I'INSEE, dans ses calculs d’inflation, minore autant la part de I'immobilier dans le calcul de
I’évolution du prix du panier de la ménagere, la ménagere « standard » pouvant de moins en
moins payer son logement, si elle doit rembourser de tels frais.

Si je comprends bien, les frais financiers ont pris une trop grande place par rapport a
d’autres "revenus", et en particulier par rapport au « pouvoir d’achat » du plus grand
nombre ?

C’est tout a fait cela.
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Mais que peut-on y faire ?

L’objectif est simple : quand un malade a la fievre, on ne casse pas le thermomeétre, on tente
de faire baisser cette fievre, en s’efforgant tout d’abord de comprendre la cause profonde de
cette fievre.

Ici, une premiere cause est évidente, les frais financiers sont trop élevés. Mais il y a peut-
étre, avant cette cause, une cause plus importante...

Laquelle ?

L'existence de taux d’intérét trop importants, voire méme |'existence de dettes qui, tant
dans le domaine privé - entreprises et ménages - que dans le domaine public - dettes de
I’Etat, des collectivités locales et des assurances sociales - font peser un poids de plus en plus
insupportable sur I’économie. Chacun sait d’ailleurs, ou devrait savoir, que ces dettes ne
pourront jamais étre remboursées dans leur totalité, du moins dans un horizon prévisible, au
moins 50 ans, sinon plus lointain encore.

Je croyais pourtant que I’Allemagne, pour ne citer qu’elle, avait commencé a faire diminuer
sa dette publique ?

C’est vrai, mais cela s’est traduit par le fait que la dette d’autres pays a encore augmenté. La
encore, comme pour le commerce international, c’est du simple bon sens. De la méme facon
que les pays ne peuvent pas étre tous exportateurs nets, et que les exportations nettes
d’un pays exigent des importations nettes d’un autre pays, le remboursement d’une dette
par un particulier ou un état exige le plus souvent qu’un autre emprunt soit contracté.

C'est ailleurs ainsi que, pour la seule France, les dettes publiques n’ont jamais été réellement
remboursées depuis 35 ans, bien au contraire. Ces dettes ont simplement été « roulées »,
c’est-a-dire que la France a réemprunté, tout d’abord pour rembourser ses dettes initiales,
puis pour rembourser les intéréts de cette dette, puis pensuite our faire face a d’autres
dépenses non financées par son propre budget.

Certes, mais pour I’Allemagne, c’est quand méme différent, puisque sa dette publique a
réellement diminué depuis 3 ans...

Oui, mais cette diminution s’est opérée aux dépens d’autres pays, qui au lieu d’emprunter
directement pour rembourser leurs propres dettes, ont di financer des dépenses sociales
supplémentaires, dépenses rendues plus importantes par le seul fait qu’un déficit
commercial important se concrétise trés souvent par des fermetures d’entreprises, d’usines,
de commerces, et donc par un ch6mage accru.

Une priorité, privilégier I’économie réelle.

Je repose donc ma question. Si I’Allemagne, d’aprés vous, n’est pas nécessairement LE
modeéle a suivre, que peut-on réellement faire ?

La seule piste raisonnable est de privilégier I’économie réelle aux dépens de I’économie
financiére, en inversant ainsi le processus qui s’est peu a peu installé depuis des dizaines
d’années, en s’attaquant a tout ce qui freine la production et la consommation. La France, et
plus généralement |'Europe, voire le monde, se sont installés dans une économie
d’endettement, le montant des dettes, privées ou publiques, étant de plus en plus
important.
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Vous parlez de dettes, mais je suppose qu’il y a aussi des créanciers. Suggérez-vous de les
euthanasier, comme Keynes le suggérait déja en parlant des rentiers ?

Avant de vous répondre, permettez-moi de revenir un bref instant sur une situation
idyllique, que d’aucuns connaissent sous la forme du conte de I'lle des naufragés. L'idée est
fort simple. Nous partons d’une situation pour laquelle il n’y aurait pas de dettes, aucun
emprunt en cours, avec 3 producteurs consommateurs, un cultivateur, un meunier, et un
boulanger.

Dans ce cas, bien siir, « pas de dettes » signifie pas de frais financiers a I’horizon...

Effectivement. Il se trouve cependant que, vu la longueur différente des processus de
production, fabriquer du pain prend quelques heures au boulanger, fabriquer de la farine
quelques jours au meunier, récolter du blé six mois ou un an (suivant les régions) au
céréalier. C'est en partie pour cela que les économies modernes ne font pas que du troc, et
gue les échanges reposent en partie sur de la confiance : tu me donnes du pain maintenant,
et je te promets de te payer dans quelques jours grace a la vente de ma farine, ou dans
guelques mois grace a la vente de mon blé.

Ces promesses de payer plus tard, c’est ce que I'on appelle le crédit ?

Tout a fait. Et ce crédit, entre particuliers ou entre entreprises a pris le plus souvent, et de
plus en plus, la forme de la monnaie. Le seul hic, c’est que cette monnaie n’est pas controlée
par les producteurs eux-mémes, les producteurs de blé, de farine ou de pain, mais par
d'autres "intermédiaires", qu'ils soient banquiers ou « marchés financiers »

C’est-a-dire ?

Prenons le cas d’un banquier. Pour que le boulanger n’ait pas besoin d’attendre une
semaine pour étre payé par le meunier, ou six mois pour étre payé par le céréalier, ce
banquier va proposer d’avancer de I'argent au céréalier — un emprunt sur un an — ainsi qu’au
meunier —un emprunt sur 2 ou 3 semaines.

Le taux d’intérét devrait dépendre du service rendu, pas d’un rapport de forces.

Bien sdr, cet emprunt devra étre rémunéré. Mais, pour cela, il faudra aussi que les récoltes
ou les fabrications futures de blé, de farine et de blé soient suffisantes pour rembourser,
disons pour payer le banquier. Il faut bien que tout le monde vive...

Cela me semble normal.

Oui et non. Tout dépend du taux d’intérét. Le banquier ou la monnaie n’étaient pas
indispensables au fonctionnement de I'économie, méme si leur existence le simplifie : on
aurait pu imaginer un systéme de comptabilité automatique prenant en compte les débits et
les crédits de nos 3 protagonistes. Supposons cependant que l'intervention du banquier
facilite la vie du céréalier, du meunier et du boulanger, et qu’ils vont ainsi produire
davantage dans les mémes conditions de travail. Cette production supplémentaire, d’une
certaine fagon, on peut dire que le banquier la mérite. Pour fixer les idées, supposons que,
grace au banquier, leur efficacité a cru de 3 %, que leur « PIB » a cru de 3 %.

On pourrait alors accepter un taux d’intérét de 3 % ?
Oui, c’est tout a fait cela. Les « services » du banquier ont permis de produire 3 % de plus.
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Mais que se passerait-il si le taux d’intérét était de 4 a 5 %, ou pire encore, si la production
n’avait pas augmenté en dépit, ou a cause, de l'intervention du banquier ?

Et bien, c’est ce qui se passe actuellement, dans la situation que vit concrétement la France
de ces dernieres années. Les taux d’intérét étant nettement plus élevés que le taux de
croissance réel de 'économie, les banquiers et, plus généralement les marchés financiers, se
sont enrichis sans cause - autre que le fait, privilege insigne, qu’ils sont les seuls a pouvoir
« créer » de l'argent, en dehors de la banque centrale qui ne crée en fait qu’un petit
pourcentage de I'argent réellement en circulation.

Des taux d’intéréts trop importants pénalisent I’économie réelle.

C'est dette disparité de plusieurs "pourcents" - les pseudo-experts parlent de "points" -
entre les taux d’intérét et le taux de croissance qui explique a la fois I'explosion des dettes -
non remboursables a échelle humaine - et la croissance des rentes et des revenus non
gagnés relativement a la stagnation, voire a la décroissance, des revenus "normaux", salaires
et profits, issus de la sphere productive, de la sphére non financiere : les dit revenus ne
représentant plus que de I'ordre de 60 % du PIB, c’est-a-dire de la richesse produite.

Je suppose que vous avez quelques chiffres, a 'appui de cette thése ?

Un chiffre suffira, en sus de ceux déja cités. Le PIB de la France, sur les cinqg années du
quinquennat Sarkozy, est resté au mieux stable : croissance zéro, en euros constants (en
défalquant une inflation ‘officielle’ de 1.8 %).

Ce qui fait qu’avec une inflation réelle de 4 a 5 %, le PIB a diminué de pres de 10 % sur 5
ans...

L'inflation réelle est effectivement sans doute de cet ordre-la, 4 % plutot que 1.8 %, du fait
en particulier de la mauvaise prise en compte du colt de I'immobilier et de la constitution
du panier de la ménagere ‘de base’ : il suffit de s’intéresser au prix du café ou du pain pour
s’en convaincre. Tout le monde ne s’achéte pas un « smartphone’ tous les ans, et si les prix
de I'électronique sont restés plus que sages, ce n’est pas le cas de produits de base comme
ceux que je viens de citer.

Mais restons en simplement aux chiffres officiels, disons 1.8 % d’inflation. Les taux d’intérét
aux entreprises ont, eux, varié entre 4 et 7 %, et aux particuliers entre 6 a 18 % (en restant
deca du taux dit « usuraire »). Cela montre bien que sur cette période, 2007-2012, les
financiers ont continué a s’enrichir aux dépens de la sphére réelle, celle des entreprises et
des ménages, et ce n’est pas le discours du Bourget de F. Hollande qui y a changé grand-
chose.

Que suggérez-vous alors ?

Un encadrement tres strict des taux de crédit. Aucun crédit aux entreprises ne devrait
dépasser le taux de croissance envisagé, corrigé de l'inflation anticipée. Si le taux de
croissance budgété par I'Etat est de 0.5 %, sans inflation, aucun crédit ne devrait dépasser ce
taux. Si, pour diverses raisons, on considére qu’une inflation "tolérable" serait de 2 %, alors
le taux de crédit aux entreprises ne devrait en aucun cas dépasser 2.5 %, le taux "réel" plus
le taux d’inflation.

Et pour le crédit a la consommation ?

Pour les crédits de premiere nécessité, la méme regle devrait s’appliquer. Pour les autres
biens et services, on pourrait éventuellement envisager de permettre 1 % de plus, afin de
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"récompenser” le comportement "fourmi" (on épargne avant de consommer) plutot que le
comportement "cigale". Mais des taux supérieurs devraient étre illégaux.

Mais, dans ce cas, plus aucune banque ne voudra préter... Il faut bien que les banquiers
gagnent leur vie...

Gagner sa vie, certes, mais il n’y a aucune justification technique, théorique, encore moins
éthique ou philosophique pour que les banquiers gagnent mieux leur vie que les vrais
"producteurs".

Et si, malgré tout, les banques ne veulent pas préter ?

La solution politique est simple. Si les banques ne veulent pas préter, on leur enléve le
pouvoir de battre monnaie, c’est-a-dire de préter de I'argent qu’elles n’ont pas, et qu’elles
se contentent d’émettre a l'occasion de nouveaux préts. L'Etat retrouverait ainsi sa
souveraineté monétaire pleine et entiere.

Une derniére question. Que faut-il faire vis-a-vis des emprunts actuels ?

La suggestion la plus juste et la plus équitable serait d’appliquer la nouvelle regle, le nouvel
encadrement des taux, aux taux en cours, afin que nul "rente indue" ne soit permise, mais
que les créanciers ne soient quand méme pas (trop) dépossédés, méme si les taux d’intérét
antérieurs étaient déja sans doute trés contestables, sur le plan éthique.

Sans compter que les créanciers préféreront sans doute qu’on leur rembourse leurs
créances, méme avec un faible intérét, que de risquer de tout perdre, si leurs débiteurs
devenaient insolvables...

On ne peut mieux dire.

L’affaire de Chypre : Banquiers et politiciens
européistes, méme combat

(Crise) — Billet d’humeur

Chypre, un cas d’école de contréle de capitaux — et de saisie d’épargne.

Le véritable « braquage » , peut étre légitime mais totalement illégal - fait a Chypre ne fait
gue confirmer ce que Marine Le Pen a tenté de dire a nos compatriotes tout au long de sa
campagne présidentielle : les politiciens du systeme ne sont que des petits commis au
service de la « haute finance » et de ses basses ceuvres.

Pour "renflouer" les banques chypriotes, les ministres des finances de |I'Union Européenne
n'ont rien trouvé de mieux que de suggérer a Chypre de permettre a leurs banques de
« lever directement I'impét » : c'est bien plus fort encore que la loi Pompidou-Giscard de
1973, plus fort encore que les articles 104 et 123 des traités de Maastricht et de Lisbonne.
Les banques pourraient se substituer directement a I'Etat : on se croirait revenu a la période
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de Nicolas Fouquet, (rien a voir avec I'établissement du méme nom...) ce qui lui avait co(ité
le bannissement a vie par Louis XIV.

Certes, les finances de Chypre ne vont pas bien, et l'on peut imaginer que certaines
malversations en sont en partie responsables. Mais pourquoi confondre les intéréts des
banques avec celles de I'Etat ? S'il faut financer les dettes publiques, quitte a spolier certains
épargnants, pourquoi ne pas décider de rembourser directement les dettes publiques
chypriotes, plutot que de renflouer les banques ? Y aurait-il confusion totale, et enfin
avouée, entre les banques et les états ?

Devons-nous nous attendre en France a ce que les 1 200 milliards de dépots a vue, et les 800
autres milliards d'épargne « courte » de nos compatriotes soient en partie ou totalement
réquisitionnés, non pas pour payer les dettes publiques, mais pour « recapitaliser » les
banques - sachant que le passif de nos 4 plus grandes banques équivaut déja a plus de 3 fois
notre PIB ?

Le P.I.B. pour les nuls... Ne dites pas a ma
mere que je suis économiste, elle me croit
sérieux.

(Généralités) - Entretien

La production frangaise repartirait enfin. Mais comment fait-on pour la mesurer ?

Cette croissance surprise, voire miraculeuse, vous y croyez ?
Je crois aux chiffres, mais je me méfie de leur interprétation.

Ce qui veut dire ?

Le PIB est assez simple a définir, un peu moins a comprendre. Je vais qguand méme essayer.
Le PIB est censé mesurer la différence entre la production, et ce qui est utilisé, ou
« consommeé productivement » dans la dite production.

Un ou deux exemples peut-étre ?

Un premier exemple, celui d’'un commercgant : il achéte un tissu 100 euros, et le revend
120 euros. Sa « valeur ajoutée », qui va faire partie de ce fameux « PIB », sera donc de
20 euros.

Et s’il n’arrive pas a revendre ce tissu ?

Hum, ne compliquez pas. Disons seulement que, dans ce cas, son stock sera valorisé a
guelque chose entre 100 et 120 euros, suivant son optimisme et les conditions du marché.
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Si je comprends bien, le PIB est mesuré de facon élastique, comme les stéres des
marchands de bois ?

On pourrait presque dire cela. En principe, cependant, les erreurs se compensent
statistiquement, et dans une situation normale, sans mévente ou survente particuliére,
I'INSEE, qui est chargée pour la France de mesurer tout cela, ne fait pas trop d’erreurs,
disons a 0,4 ou 0,5 % pres.

Si je comprends bien, la marge d’erreur ne permettrait pas d'évaluer réellement I’évolution
du PIB.

Pas exactement : sur une assez longue période, disons 15 a 20 mois, I’évolution moyenne du
PIB signifie réellement quelque chose, mais, bien entendu les mesures sont toujours « ex
post », aprés un délai de quelques mois. Si on regarde I'évolution du PIB depuis 2007, la
tendance est assez facile a évaluer, le PIB, hélas, est resté stationnaire, en dépit de fortes
fluctuations pouvant aller jusqu’a 3 %.

Mais le chiffre d’un mois particulier est beaucoup plus sujet a caution, et demande, de toute
fagon, un peu de temps pour étre validé. Le PIB de janvier 2013 pourra étre évalué a peu
prés correctement 6 ou 7 mois apres, disons en ao(t 2013, mais méme dans ce cas la
question des stocks « normaux » ou des stocks « invendus » peut poser probléeme.

Si ces « invendus » finissent par étre vendus, cela modifiera donc le PIB ?

Oui et non. Si ces stocks avaient été évalués a leur prix futur de vente, il n’y aura pas de
modification. Mais s’ils ont été surévalués (et s’ils donnent lieu a des soldes) ou si, a
I'inverse, ils ont été sous-évalués, il faudra corriger le PIB a la baisse ou a la hausse.

Vous nous aviez annoncé un autre exemple, qui ne soit pas celui d’'un commerce.

Prenons le cas d’un produit manufacturé, dont les composantes proviennent par exemple de
Chine, et qui serait assemblé en France. Supposons que les composants soient achetés 80, et
que, aprés assemblage, il soit commercialisé 120. La valeur ajoutée sera dans ce cas de 40,
avec les mémes restrictions que dans le cas d’un simple tissu.

L’effet des stocks et des invendus sur le PIB.

Si je comprends bien, ce n’est qu’aprés la vente effective, et non au moment de la
production, ou de la mise sur le marché, que I'on connaitra vraiment la valeur exacte du
PIB.

Effectivement, on peut dire cela. Heureusement, il y a une certaine « inertie » dans les
comportements d’achat des ménages et des entreprises. Si le climat des affaires ne change
pas, les statistiques permettant de calculer le PIB sont relativement valables, et il n'y a pas
de raison de s’en méfier particulierement.

Si je résume votre position, dans un contexte « normal », c’est-a-dire relativement stable,
les données permettant d’évaluer le PIB sont valables. Mais que se passe-t-il si le contexte
est fluctuant ?

C'est dans ce cas-la qu’il faut se méfier, et faire appel a d’autres indicateurs, certains
guantitatifs, d’autres qualitatifs.

Parmi les indicateurs quantitatifs, il y a I'évolution de la population active, I’évolution du
pouvoir d’achat - que I'on peut approcher partiellement par la consommation des ménages,
en tenant compte d’une éventuelle hausse de prix ou de conditions extra-économiques
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comme le climat ou la situation internationale - I'évolution du nombre de créations
d’entreprises ou de faillites, etc.

Et parmi les indicateurs qualitatifs ?

Il peut y avoir des enquétes d’opinion, sur I'indice de satisfaction des consommateurs, sur
leur éventuel optimisme, sur celui des industriels, etc. Mais toutes ces enquétes ne sont pas
indépendantes les unes des autres, cette opinion fluctuante et volatile fait d’ailleurs partie
de ce que Keynes qualifiait d’esprits animaux. La confiance, qui ne se décréte pas, hélas,
peut avoir des répercussions sur I’état général de I’économie, et inversement.

De bonnes statistiques, qu’elles soient ou non quelque peu "manipulées” pourraient donc
avoir un impact favorable sur I'optimisme des ménages, et, inversement, ce surplus
d’optimisme pourrait avoir un effet sur I'état de I’économie ?

Effectivement, mais faudrait-il encore que les statistiques annoncées soient a peu prés
crédibles. Sinon le reméde peut étre pire que le mal.

Par ailleurs, que les chiffres du PIB soient a un moment donné plus ou moins « optimistes »,
voire « bidonnés », ou non, je voudrais revenir sur un point essentiel, a savoir que la
croissance du PIB n’est pas toujours une bonne chose.

Comment cela ? Seriez-vous un adepte de la décroissance chére a certains écologistes ?

Pas vraiment. Mais en résumant une définition possible du PIB, qui fait du PIB la somme de
I‘Investissement Brut (appelé aussi Formation Brute de Capital Fixe) plus de la variation des
Stocks, plus de la Consommation finale, a laquelle il faut ajouter les Exportations, et
retrancher les Importations, je vais maintenant vous poser, et poser au lecteur, trois
guestions, en partant d’un niveau donné du PIB, par exemple 2 000 milliards d’euros.

a) Supposons que, par rapport a ce niveau, sans que rien d'autre ne bouge, les importations
diminuent, par exemple de 30 milliards : qu'arrive-t-il a notre PIB ?

b) Autre scénario, a partir des mémes hypotheéses de départ, nous prétons 40 milliards aux
Grecs pour qu'ils achetent francais : qu'arrive-t-il a notre PIB ?

c) Troisieme scénario : cette fois-ci, nos industriels produisent davantage, pour 40 milliards
de prix "publics" (espérés) - en consommant pour cela 15 milliards de ressources
supplémentaires, mais sans vendre plus - ce qui correspond a une augmentation du PIB. Est-
ce une bonne chose ?

Et quelles sont vos réponses ?

Je vous laisse le soin d’y répondre. Mais vous pouvez aussi les poser a notre ministre de
I’économie, ce peut étre amusant, et instructif, de voir ses réactions...
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La fiscalité pour les nuls... Les impo6ts, a quoi
casert?

(Généralités) - Entretien

Un bel exemple de schizophrénie — ou d’amateurisme - un ministre de I'économie qui se
plaint qu’il y ait trop d’impéts, aprés avoir contribué a les augmenter.

Un ministre de I’économie qui nous parle d’un « ras-le-bol fiscal ». C’est plutét une bonne
chose, non ?

Hum. Si j‘avais le talent de Dalida, je chantonnerais bien « paroles, paroles », ou « encore
des mots, toujours des mots, les mémes mots ».

Nos différents ministres ont souvent les bons mots pour décrire I'exaspération de leurs
"sujets", mais cela s’arréte la. Et lorsque notre président déclare que I'un de ses objectifs est
de diminuer les imp6ts, ce n’en est pas plus crédible. On attend encore et toujours les actes.
La fiscalité francaise est 'une des plus lourdes du monde, et cela ne va sans doute pas
s’arranger.

Les impots, déja tres lourd sous le quinquennat Sarkozy, ont encore augmenté depuis 2012.
Il est vrai qu’il fallait bien financer les emplois aidés — qui risquent de ne pas étre tres
productifs - ainsi que d’autres emplois dont le principal objectif, quasiment avoué, est de
faire diminuer les chiffres du chdmage.

Elargissons la question, si vous le voulez bien. Les impéts, a quoi ¢a sert ?
A question directe, réponse directe. Les impdts, et plus généralement tous les prélévements
divers qui diminuent la rémunération « brute » des différents agents économiques,
entreprises ou ménages ont pour objectif de financer « le bien commun ».

Et financer I’emploi, cela ne fait pas partie du bien commun ?

Cela peut en faire partie, bien s(r, tout dépend des emplois ainsi « soutenus » : le concept
d’emplois aidés n’est pas nécessairement a rejeter, mais ce ne peut constituer une politique
économique. Ce n’est pas ainsi que l'on peut Ilutter efficacement contre Ia
désindustrialisation de la France, commencée il y a des décennies, sous des gouvernements
de droite comme de gauche.

Quoi qu’il en soit, le bien commun, c’est bien autre chose.

C’est-a-dire ?

Le bien commun, c’est ce qui ne peut pas étre associé a un besoin individuel précis. Comme
exemple, on pourrait prendre la justice, ou la police, voire les infrastructures routiéres ou
ferroviaires.
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Mais qui décide que tel ou tel service ou tel bien est de I'ordre du commun, ou méme qu’il
faut le réaliser. Pourquoi telle route doit-elle étre construite, tel rond-point, et pourquoi
telle liaison ferroviaire, et pas telle autre ?

Pour les routes, cela dépend, ce peut étre la commune, le département, la région. Pour une
liaison ferroviaire, c’est au niveau des régions et de I'Etat. Mais, dans tous les cas, c’est
censé étre décidé par nos représentants « démocratiquement élus ».

Le niveau ‘optimal’ des impédts dépend de beaucoup de choses.

Le ‘consentement’ a I'impo6t peut varier d’une période a une autre, d’'un pays a un autre,
mais est toujours relatif, et dépend évidemment de I'appréciation que les contribuables
portent sur |'utilisation de ces impots.

Quant a décider de ce qui reléve, ou non, du bien commun, ce n’est pas toujours aussi clair
qgue dans les exemples précédents. Ainsi certains pourraient dire que le recours a un avocat
ne devrait pas étre du domaine du financement privé, mais public ou, a l'inverse, que
certaines forces de sécurité devraient étre financées sur fonds privés, et non publics. On
peut aussi se demander pourquoi les habitants de Corréze devraient financer les transports
parisiens, par l'intermédiaire d’'impots.

Acceptons cela. Mais qui décide du niveau de ce que vous appelez « prélévements
divers » ? Et y a-t-il un « bon niveau » de ces prélévements ?

Avant de répondre a votre premiére question, « qui décide, ou devrait décider » permettez-
moi de répondre a la question portant sur le « bon niveau » de ces prélevements.

Pour cela, je vais faire un peu de macroéconomie, ou plus précisément je vais revenir a ce
que I'on pourrait appeler la richesse, ou plus exactement, la production de richesses d’un
pays donné, disons la France.

Certains biens ou services sont produits par des entreprises privées, qui vendent
directement leur production a des clients, entreprises, administrations ou ménages.

On parle dans ce cas d’échanges marchands...

Effectivement. Mais il y a une autre production, celle qui correspond a ce qui est produit par
le service public.

C’est-a-dire par le secteur public, les administrations de toute sorte ?

Non, pas exactement. Certaines missions de service public peuvent étre confiées a des
entreprises privées, ce peut étre le cas de missions d’assainissement, ou de transport, ou
d’autres missions touchant directement au bien public.

Dans certains cas, ces missions sont financées directement par I'usager, dans d’autres cas
par I’Etat, c’est-a-dire par des prélévements globaux.

D’ou a nouveau ma question. Quel serait le « bon niveau » de ces prélévements.

Le bon niveau est, ou devrait étre, celui qui permettrait a la plupart des besoins « publics »
d’étre satisfaits par les possibilités de production, publique ou privée, de notre pays.

Ce « bon niveau » n’est donc pas, ou ne devrait pas, étre directement lié aux possibilités de
financement de I'’économie frangaise, mais a ses possibilités de production.

Hum, je ne suis pas sir de comprendre.

Je vais prendre un exemple simple. Supposons qu’il faille, pour satisfaire les besoins les plus
importants de nos compatriotes, en logement, en infrastructures diverses, en éducation, en
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soins médicaux, mais aussi en ce qui concerne les produits de consommation courante, ainsi
gu’en divers autres produits, une production annuelle de 2 100 milliards d’euros, production
évaluée aux prix « courants » de 2013 (Le PIB de la France, fin 2012, était estimé a 2 032
milliards d’euros, et, en euros constants, a augmenté d’environ 0.3 % en 2013).

Restreindre nos financements a ce que nous pouvons produire.
Le premier élément, bien sr, est que cette production soit « physiquement » possible.

Je suppose que vous voulez dire qu’il faut avoir suffisamment de ressources, a la fois en
personnel et en équipements, et en matiéres premiéres ou consommables, pour atteindre
ce niveau de production, a savoir 2 100 milliards d’euros ?

C’est tout a fait cela. C'est une fagon d’approcher le PIB, qui mesure la différence entre ce
que I'on produit et ce que I’on consomme pour atteindre ce niveau de production.

Le deuxieme élément, qui, en principe n’est pas non plus une question de choix politique,
mais reléve d’un choix purement technique, concerne les « producteurs ». Certains produits
et services seront fournis par le secteur « marchand », chaque bien ou service étant donc
payé par le client, 'usager directement concerné : que ce soit une baguette de pain, un
timbre, ou encore un billet de train (en supposant qu’aucun de ces achats ne soit
« subventionné » par la collectivité, donc par un contribuable non directement concerné).
Mais d’autres produits ou services seront « naturellement » fournis par le secteur public.
Ainsi en est-il, par exemple, des missions dites régaliennes comme la sécurité, la justice, etc.

Et en ce qui concerne le financement de toutes ces dépenses ?

Nous y venons. Il faut effectivement financer ces 2 100 milliards d’euros. Supposons que la
moitié de ces dépenses soit affectée au « privé », et I'autre moitié au « public ».

Il faut "seulement" que I'on trouve 1 050 milliards pour financer les dépenses « publiques »,
censées correspondre au « bien commun ».

D’ou le niveau recherché pour les préléevements fiscaux et sociaux, qui serait dans votre
exemple de 50 % ?

Disons que c’est la réponse traditionnelle. Mais ce n’est pas la seule possible, bien au
contraire.

Comment cela ?

Le financement du « bien commun » n’est pas tres différent du financement des « biens
privés ». Que I'on parle de pouvoir d’achat individuel ou collectif, il s’agit de pouvoir payer la
différence entre ce qui est produit et ce qui est consommé, c’est-a-dire la valeur ajoutée
pendant cette production.

La « petite » différence c’est que pour un bien « privé », I'argent sort directement de la
poche du consommateur, du client, argent qui a été gagné au moment du processus de
production « privé ».

Dans notre cas, pour pouvoir financer ces achats « privés », il suffirait de 1 050 milliards,
disons environ 90 milliards chaque mois.

Et alors ?

Ce qui importe, c’est qu’il y ait 1 050 autres milliards pour financer le bien commun. Mais
gue vous le donniez directement au secteur public, ou que cela passe par I'intermédiaire du
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secteur privé, en lui donnant 2 100 milliards et en lui reprenant 1 050 milliards ne changerait
rien — sinon peut étre un sentiment de frustration devant cette « taxation ».

Globalement, je suis d’accord, mais il y a des personnes qui sont plus taxées que d’autres ?
Certains payent plus que 50 % de taxes et impébts et autres cotisations, d’autres paient
moins...

Certes, mais cela signifie que, dans ce cas, les impots ne sont pas, ou plus, essentiellement
destinés a financer le « bien commun », mais a modifier la répartition des revenus.

Au-dela de la seule question du financement, les imp6ts servent parfois a redistribuer les
revenus.

Et vous étes contre cette redistribution ?

Pas nécessairement. Mais quitte a redistribuer des revenus a des inactifs, soit parce qu'’ils
sont trop jeunes, soient parce qu’ils sont au chémage, soit parce qu’ils sont retraités, on
pourrait procéder autrement, de facon beaucoup plus transparente et plus compréhensible.

Par exemple ?

On pourrait fort bien imaginer que tout un chacun percoive une allocation universelle, par
exemple égale au quart du PIB par habitant, mais que tout le reste corresponde a des
revenus « gagnés », avec un taux d’imposition identique pour chacun.

On peut méme imaginer qu’il n’y ait plus d’'imp6ts ou de taxes ou de cotisations sociales...

Comment cela ?

Si nous reprenons le cas des 1050 milliards d’euros qu’il faut financer pour le « bien
commun », pourquoi ne pas laisser a I’Etat la possibilité de créer directement cette
monnaie (1 050 milliards annuels, ou 88 milliards mensuels) plutét que de les prendre dans
les poches des contribuables.

Cela ne changerait strictement rien au niveau général des prix, cela économiserait des
dépenses inutiles (tout ce qui est lié au recouvrement des imp6ts) et cela permettrait a nos
dirigeants de se concentrer sur |'essentiel, a savoir le niveau « physique » du bien commun
possible, et non sur la facon de faire passer telle ou telle nouvelle taxe, telle ou telle
nouvelle cotisation, en direction de telle ou telle cible électorale privilégiée.

Et cela mettrait fin aux angoisses existentielles de notre ministre actuel de I'économie, a
propos du niveau « insupportable » de la fiscalité qu’il va se voir contraint, a son grand
regret, d’augmenter encore.

Et qu’est ce qui nous empéche de faire cela ?

Hélas, tout cela est interdit par les traités européens, puisque cela exigerait, pour le moins,
gue la France retrouve sa souveraineté monétaire, qui est actuellement entierement entre
les mains de la BCE, comme nous le reverrons peut-étre dans un prochain billet.

Posez-les a notre ministre de I'’économie, ce peut étre amusant, et instructif, de voir ses
réactions...
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La monnaie pour les nuls... Et si nous parlions
d’argent ?

(Monnaie) - Entretien

Les fonctions de base d’une monnaie.

Une économie, sans argent, ne serait-ce pas le réve ?

Hélas, non, il ne peut y avoir d’économie moderne sans argent, ou du moins sans argent-
monnaie. On pourrait sans doute, théoriquement, s’en passer, mais, pratiquement, c’est
impossible.

Pourquoi cela ? Je croyais que le plus important, en économie, c’était la capacité de
production, en personnel, en équipements, en matériaux de toute sorte ?

Vous avez raison. D’ailleurs, si I'on imaginait un monde sans ces moyens, ou "facteurs", de
production, rien ne pourrait étre produit. Alors que I'on pourrait, effectivement, imaginer un
systeme économique sans monnaie, mais ce serait tellement compliqué de le faire
fonctionner que les éventuels avantages de ce monde sans argent ne compenseraient pas
ses principales qualités.

Pourriez-vous préciser tout cela ?

Il y a au moins deux propriétés que devraient avoir toute monnaie, une propriété d’unité de
compte - pour pouvoir comparer facilement des pommes, des poires, et des... scoubidous.
C'est le r6le du prix, que 'unité de compte existe réellement ou pas d’ailleurs.

On pourra ainsi dire qu’une voiture de telle marque, de tel modeéle, vaut 100 000 unités de
compte, 100 000 « trucs », et que ce kg de nectarines du marché de Millas vaut 2 unités de
compte, 2 « trucs ».

La deuxieme propriété, qui transforme réellement une unité de compte, le « truc », en
véritable monnaie, c’est le fait que c’est un moyen de paiement, accepté sinon partout, du
moins a l'intérieur d’une zone économique, une zone monétaire, bien délimitée, par exemple
la France, ou I'Europe, ou les USA, ou la Chine.

C’est ce que I’on appelle un moyen d’échange universel ?

Oui, c’est cela, du moins si 'on comprend bien, restriction importante, que le coté
"universel" de ce moyen de paiement n’est effectif qu’a I'intérieur d’un certain "univers", qui
peut étre relativement réduit. Ainsi, pour le franc Pinay, celui créé en 1958 et qui a été
remplacé, officiellement - et peut étre provisoirement - par I'Euro en 2002, cette monnaie
était universellement acceptée comme moyen de paiement partout en France. Elle avait a la
fois cours légal et forcé, a savoir que cette monnaie ne pouvait étre refusée pour un
paiement en France - et était aussi acceptée dans les zones frontaliéres.
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Et si, malgré tout, on vous refusait cette monnaie, ce moyen de paiement ?

En fait, ce serait illégal. Mais, attention, il ne faut pas confondre le concept, le franc ou
I'’euro, avec son support. Quand vous avez a payer 100 euros, certains supports peuvent
vous étre refusés. Un cheque, s’il est supposé étre sans provision, une carte de paiement, si
elle est supposée avoir été volée, ou étre sans provision, ou bien encore un billet, s’il parait
suspect.

Mais, en général, le vendeur acceptera au moins I'un de ces supports, sinon tous. Il peut
simplement demander a vérifier I'authenticité du support présenté, en aucun cas il ne peut
refuser d’accepter I'argent correspondant. Comme je I'ai écrit plus tot, ce serait illégal, et
I’acheteur potentiel pourrait déposer une plainte contre le vendeur, et ne s’en priverait sans
doute pas.

Et si je ne veux pas vendre mon produit de 100 "trucs", 100 euros par exemple, contre un
simple morceau de papier sur lequel il y aurait marqué « 100 trucs », ou 100 euros.

Dés lors que vous avez mis en vente un produit ou un service quelconque a un prix de 100
"trucs", vous étes obligé d’accepter n‘importe quel client vous présentant un billet de 100
"trucs", aux restrictions précédentes pres. Sinon, ce serait un refus de vente.

Mais qui me prouve que ce billet a la méme valeur que mon produit, disons que mes 50 kg
de nectarines du marché de Millas ?

En France pour le franc Pinay - ou dans la zone Euro, depuis 2002, pour I'euro - c’est la
banque de France - ou la BCE - qui sont censées garantir cette valeur.

Dit autrement, avec un billet de 100, vous pouvez acheter n‘importe quel produit dont le
prix de vente serait égal a 100. La seule possibilité laissée au vendeur, c’est de modifier son
prix, s’il pense que son produit vaut davantage : mais une fois que le vendeur potentiel a fixé
son prix, il doit accepter toute transaction a ce prix, « produit contre billet » (ou contre
chéque, ou contre paiement par CB).

De la monnaie au service du bien public : utopie ou réalité ?

Excusez-moi d’insister, mais qui décide que tel billet vaut 100, tel billet vaut 20, tel billet
vaut 500 ? Et qui décide de la quantité de billets en circulation ? Je suppose que cette
quantité doit correspondre, d’une certaine facon, a la production physique dont vous
parliez précédemment ?

Ces questions sont tout a fait légitimes. Je vais prendre I'exemple de la France, dont la
production annuelle, fin 2012, avait été évaluée a 2 032 milliards d’euros.

D’aprés vous, combien faut-il de billets, ou plus exactement quelle devrait étre la somme de
monnaie mise en circulation pour pouvoir acheter ce PIB ?

Je ne sais pas... Je suppose qu’il y a un piége, et qu’il ne faut pas répondre 2 032 milliards ?

Effectivement, c’est beaucoup moins. Et si je vous disais qu’en moyenne, un méme billet sert
en moyenne 2 ou 3 fois avant d’étre retiré de la circulation ?

La encore, je sens le piége, méme si j’ai bien envie de diviser 2 032 par 2 ou 3 ?

La encore, vous avez raison de vous méfier. Ce qui compte, ce n’est pas directement la durée
de vie d’un billet - d‘autant plus que les billets de 500 euros « tournent moins » (c’est-a-dire
passent moins de main en main, ou de poche en poche) que les billets de 5 euros - mais bien
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le nombre d’échanges monétaires ayant lieu en une année. C’est ce que 'on appelle la
vitesse de circulation de la monnaie.

Si cette vitesse était de 10, cela signifierait que I'on aurait seulement eu besoin, en 2012, de
203 milliards d’euros pour pouvoir « se payer » un PIB de 2 032 milliards d’euros.

Et, sous cette hypothese, je suppose qu’il aurait simplement fallu que la Banque de France -
ou la BCE — « imprime » 203 milliards d’euros ?

Hélas, non, car contrairement a ce que I'on pense, ce n’est pas la Banque de France, ou la
BCE, qui sont les seules entités a avoir un pouvoir monétaire. Ce pouvoir monétaire,
quoiqu’important, est relativement faible par rapport au pouvoir de création monétaire des
banques « commerciales », dites aussi « de second rang », comme le sont en France la BNP,
le Crédit Agricole ou la Société Générale.

De fait, on considere qu’il y a 4 a 6 fois plus de monnaie « créée » par les banques
"secondaires" que par les banques centrales - ce chiffre de 4 a 6 étant valable pour la zone
Euro, et pouvant étre différent au Canada, au royaume Uni ou aux USA .

Notons aussi que les « billets » - seule monnaie que les banques secondaires ne peuvent
créer- ne sont utilisés qu’a moins de 7% dans les transactions commerciales, le reste des
transactions ne mettant en cause que de la monnaie « scritpturale », dématérialisée.

Par ailleurs, la vitesse de circulation de la monnaie, qui n’est pas véritablement constante -
elle dépend du contexte économique, de I'état de I'opinion (les fameux « esprits animaux »
décrits par Keynes), de différentes variables financiéres (taux d’intérét a plus ou moins long
terme, etc.), de la politigue monétaire des banques centrales, de I'état des marchés
financiers), - n’est pas de 10, mais elle est plutot légerement inférieure a 3. Mais méme sur
ce point, les experts divergents.

Comment cela ? Je suppose qu’il suffit de regarder les chiffres, en supposant qu’ils sont a
peu preés fiables...

Hélas non. En fait, il y a plusieurs définitions de la monnaie. Il y a tout d’abord la monnaie
dite "centrale", composée des monnaies - et de quelques piéces - ainsi que des comptes que
sont obligés de posséder les banques secondaires auprés de la Banque Centrale.

Fin 2012, il y avait 173 milliards d’euros — sous forme de billets — en circulation en France
(c’est une estimation) et 134,5 milliards en « réserves et facilités de dépot » sur les comptes
des banques secondaires aupres de la banque de France, d’ou un total de 307,5 milliards
d’euros pour cette « base monétaire ».

Dans ce cas-la, la vitesse de circulation, si je divise le PIB par cette base monétaire, serait
de l'ordre de 7 ?

Oui, maisce n’est jamais cette monnaie-la qui est utilisée pour évaluer la vitesse de
circulation. Il y a trois autres définitions de la monnaie possible, ou trois dénominations, M1,
M2 ou M3, suivant que cette monnaie est plus ou moins disponible, plus ou moins liquide.

Si je comprends bien, non seulement la vitesse de circulation est élastique, mais les
définitions utilisées peuvent varier ?

En fait, ce qui est véritablement de la monnaie, au sens pratique du terme, est la monnaie
M1, celle qui correspond a I'argent que vous pouvez dépenser sans délai, ni restriction.

En décembre 2012, cette masse monétaire, cet agrégat, était évaluée pour la France a
749 milliards d’euros, dont 173 milliards de monnaie centrale "physique", c’est-a-dire de
billets imprimés par la banque de France (ou la Banque Centrale Européenne). On
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retrouverait ainsi, pour vitesse de circulation de la monnaie, un chiffre Iégérement inférieur a
3 (2032 divisé par 749)

Il y aurait ainsi prés de 600 milliards, 576 milliards d’euros, qui n’auraient pas été créés par
la Banque Centrale, BdF ou BCE, mais par les banques secondaires...

Oui, c’est tout a fait cela. Ces 576 milliards, ce sont en fait des dép6ts a vue, qui
correspondent, le plus souvent, a des préts que les banques secondaires ont accordés aux
entreprises ou aux particuliers.

L’émission de monnaie bancaire ne correspond pas vraiment a une vision
macroéconomique.

Mais ces préts, ces comptes a vue, ils correspondent bien a quelque chose de concret ?

Oui et non. Les banques ont évidemment pris des garanties, réelles ou potentielles. Ce peut
étre des préts hypothécaires, correspondant donc a quelque chose qui existe déja, ou qui est
en cours de construction. Ce peut étre aussi des « garanties » sur des anticipations, sur
I"avenir, sur I'idée que I'entreprise ou le ménage qui s’endette va pouvoir rembourser, avec
intérét, le prét consenti.

Cette création monétaire, c’est plutét bien, non ? Cela permet de se développer ?

La encore, oui et non. Il faut bien comprendre que les banques ont une vision
microéconomique, relativement myope, des possibilités de remboursement de leurs
débiteurs. En période d’euphorie, elles vont trop préter, d’ou des risques de surchauffe,
d’inflation. Et, en cas de mauvaise conjoncture, elles ne vont plus préter assez, ce qui va
enfoncer encore davantage I'économie dans la dépression, la récession, la crise.

C’est ce qui s’est passé en 1929, c’est ce qui se passe périodiqguement depuis lors, et c’est ce
qui se passe depuis 2008. Les banques secondaires ne prétent plus, ou, quand elles prétent
c’est essentiellement pour des visées spéculatives, pour jouer tel pays contre tel autre, telle
action boursiere contre telle autre.

Seule la puissance publique pourrait avoir une vision d’ensemble, une vision macro-
économique, et des moyens d’action, mais les lois sur la concurrence et les traités
européens l'empéchent d’utiliser cette éventuelle vision, et la privent de son pouvoir
monétaire.

La banque de France n’impulse pas, ne peut plus impulser - méme si elle le souhaitait -
I’économie francaise. La encore, c’est la Commission Européenne, la BCE, et parfois le FMI,
qui décident a sa place, a la place des autorités frangaises, tout en laissant souvent les
banques secondaires continuer a préter a mauvais escient, en fonction de leurs propres
objectifs, qui correspondent bien rarement au bien commun dont nous parlions dans un
autre billet.

Que faudrait-il faire alors ?

La solution est connue, depuis Fisher et Allais. Ce serait d’empécher les banques de créer de
la monnaie, et de laisser entierement ce soin a la Banque de France, qui pourrait ajuster
beaucoup plus finement la quantité de monnaie nécessaire aux besoins réels de I’économie.
Mais, bien entendu, ceci n’est pas possible, avec les traités européens actuels.
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J’ai cru comprendre, pourtant, que la BCE avait récemment injecté dans I’Eurozone des
quantités de monnaie gigantesques. C’est ce que l'on appelle, je crois, des facilités
monétaires exceptionnelles ou « non conventionnelles », proches du « Quantitative
Easing » de la Réserve Fédérale US ?

Vous avez raison. Cette action, qui n’est d’ailleurs pas vraiment conforme aux traités, ni au
réglement intérieur de la BCE - mais, apparemment, quand c’est la BCE qui le fait, elle a tous
les droits - aurait pu modifier la masse monétaire de I'Eurozone, et plus particulierement
celle disponible en France.

Mais il n’en a rien été.

Pourquoi cela ?

Si la base monétaire a pu étre augmentée, au moins momentanément (pres de 500 milliards
d’Euros, pour I'Eurozone, entre nov. 2011 et fevrier 2012), cela n’a eu quasiment aucun effet
sur la masse monétaire M1, pour la France comme pour I'Europe.

Seuls les fonds propres des banques ont été impactés, et leurs dettes plus ou moins
douteuses - en partie des obligations dites « souveraines » concernant la Grece, I'lrlande,
Chypre, I'Espagne et le Portugal - ont « simplement » été transférées de leur actif a I'actif de
la Bangue Centrale.

Si je vous suis, cela signifierait que la « banque pourrie », la « bad bank » des anglo-
saxons, c’est maintenant la BCE ?

Je n’irais pas jusque-la, car pour que la BCE ne s’effondre, il faudrait vraiment une
catastrophe planétaire. Une Banque Centrale, aussi mal gérée qu’elle soit, est
nécessairement moins fragile qu’'une banque secondaire, puisque, en dernier ressort, ce
seront les pays concernés, et donc leurs contribuables et leurs épargnants, qui devront, ou
devraient, venir a son secours.

Une derniere question. Vous nous aviez parlé d’autres facons de mesurer la monnaie,
d’autres agrégats monétaires. Quels sont-ils ?

Oui. Ces autres "mesures" concernent essentiellement I'épargne et ce que I'on appelle aussi
parfois la quasi-monnaie. Contentons-nous ici de dire que I'agrégat monétaire M2 contient
non seulement la monnaie véritablement disponible immédiatement, c’est-a-dire la somme
dépots a vue plus billets en circulation (dans les poches des ménages ou dans les coffres des
banques ou des distributeurs automatiques) mais aussi les dépbts a court moyen terme
(inférieurs a 2 ans). M2, pour la France, valait 1514 milliards d’euros en décembre 2012
(contre 749 milliards "seulement" pour M1).

Dans la réforme monétaire proposée par Allais et certains de ses disciples, M1 et la partie
court terme de M2 devait étre gérée uniquement par la banque centrale, les banques
secondaires devant se contenter de gérer cette nouvelle monnaie sans avoir 'autorisation
d’en créer une nouvelle.

Mais la encore, ceci est une autre histoire, celle d’'une proposition connue sous le nom de
« 100 % monnaie centrale »

En ce qui concerne le dernier agrégat, appelé M3, il regroupait, fin 2012, en plus de M2
environ 430 milliards de divers titres et obligations, plus ou moins liquides car ces milliards
potentiels demandent un certain temps pour étre convertis en véritable monnaie, au risque
parfois d’'une décote importante.
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Si je comprends bien, la fameuse loi bancaire dont on a tant parlé cet automne et cet hiver
n’a jamais abordé le fond du probleme, a savoir celui d’une politique monétaire qui
permettrait a la France d’accompagner la renaissance, si nécessaire, de son industrie et
plus généralement de son économie.

C’est vrai. Mais comment en vouloir a un ministre de I'’économie qui est, au mieux, un petit
(ou grand) commis aux ordres de Bruxelles et de la BCE. Il ne peut, dans ce contexte, que
tenter de faire les gros yeux aux banques et a leurs dirigeants, sachant qu’il n’a quasiment
aucun pouvoir sur eux, bien au contraire.

Parlez-lui de monnaie, il vous répondra « BCE », parlez-lui de politique industrielle, il vous
répondra, en faisant des bonds de cabri « croissance, croissance, ou es-tu ? », parlez-lui de
politique industrielle, il vous répondra « emplois aidés », parlez-lui de pouvoir d’achat il vous
répondra « prime de rentrée scolaire et sérieux budgétaire ». Ce pauvre ministre serait
presque a plaindre, si le sort de la France n’était pas si mal engagé.

C’est quoi la valeur d’un dollar, ou d’un euro,
oud’unyen?

(Monnaie) - Entretien

La valeur d’'une monnaie ne peut jamais étre absolue.

Q. C’est quoi, un étalon monétaire ?
Je vous retournerai bien la question : c’est quoi, un étalon de mesure ?

Q. Humm, je suppose que cela permet de mesurer, le plus exactement possible, une
longueur, une température, une durée...

C’est tout a fait cela, pour les longueurs, dans le systeme international, c’est le metre, dont
la longueur est fixée a une précision d’'une dizaine de décimales, méme chose pour le temps,
dont la précision est encore plus grande, pour les températures, nous avons les degrés
Kelvin, ou Celsius.

Ces exemples nous permettent de mettre en valeur les deux propriétés fondamentales de
tout étalon.

Q. C’est-a-dire ?

Un étalon, tout d’abord, doit correspondre a une mesure si possible invariable - dans le
temps comme dans 'espace, indépendamment de I'observateur/utilisateur -, ou si ce n’est
pas possible, I'étalon doit étre tel que ses éventuelles variations doivent pouvoir étre
calculées de facon objective.

Un metre ne peut étre élastique, méme chose pour la durée d’une seconde, précise au
milliardieme de milliardieme.

Dans le domaine monétaire, si I'on prenait comme étalon une marchandise comme le
« camembert Le Petit », il faudrait que sa mesure "monétaire" soit invariable, ol que I'on
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puisse calculer a tout moment sa variation par rapport a sa mesure initiale, sans faire
référence, bien s(ir, a d’autres mesures monétaires.

Q. Et ce n’est pas le cas ?

Pas vraiment. Il suffirait que d’'une période sur l'autre, on produise beaucoup plus de
camemberts, ou beaucoup moins, de facon non contrélée par une entité ou une
organisation unique pour que la valeur intrinseque, si I'on peut dire, de cet « étalon
camembert » soit profondément modifiée.

Q. Pour le camembert, je veux bien mais pourquoi pas quelque chose de plus difficile a
produire, comme de I'or par exemple ?

La valeur de l'or n’est pas invariable, puisqu’elle dépend du contexte économique ou
politique, en cas de crise, sa valeur monte, quand tout va bien, sa valeur a tendance a
descendre, mais ce n’est pas cela le plus grave.

Q. Que voulez-vous dire par la ?

Tout d’abord, la variation de la valeur monétaire de I'or n’est pas calculable, au sens ol les
valeurs de telle ou telle marchandise ou de tel ou tel autre bien ne pourront pas lui étre
facilement comparées.

De plus, et c’est sans doute cela le plus rédhibitoire, il n’y a pas de véritable lien entre la
valeur d’une quantité donnée d’or, par exemple un lingot d’un kilo et la valeur des biens et
services fournis par I’économie d’un pays, ou d’'un ensemble de pays.

Q. Humm... On pourrait peut-étre construire un lien arbitraire, par exemple dire que la
production de la France en 2012 vaut 5 000 tonnes d’or ?

Certes, mais que se passerait-il si, dans I'avenir, de nouvelles extractions d’or conduisaient a
ce que l'or perde de sa rareté ou, a I'inverse, que se passerait-il si cet or devenait de plus en
plus difficile a extraire ?

La valeur d’une unité de compte monétaire devrait étre reliée aux capacités de production
du pays concerné.

De fait, ce dont on aurait besoin, c’est d’'un étalon que les fluctuations économiques ou de
nouveaux procédés ou découvertes ne remettent pas en cause.

Q. Et c’est possible ?

Oui. Il suffit de reprendre votre idée - qui est en fait celle de Keynes et de Davidson - et de
prendre, en fait, une unité de compte arbitraire, correspondant par exemple a une
proportion donnée, et fixée, de la production d’'un ensemble de pays, cet étalon « unité de
compte » étant d’autant plus intéressant que le nombre de pays adhérant a la définition de
cette unité de compte serait important.

Par exemple, si 30 pays, dont certains pays de I'U.E., plus la Russie, le Japon, la Chine,
acceptaient de définir cette unité de compte universelle [que certains appellent IMCU,
International Money Clearing Unit, mais qui n’est autre qu’un Ecu (European Currency Unit)
un peu amélioré] .

Il faudrait alors décréter que le PIB consolidé de I'ensemble de ces mémes 30 pays vaudrait
par exemple 30 mille milliards d’IMCU - peu importe le chiffre exact a partir du moment ou
chacun I'accepte. On aurait alors dans ce cas un étalon monétaire tout a fait valable.
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Q. Humm... Je ne vois pas bien la différence avec I'Euro actuel, en dehors du fait qu’il y
aurait davantage de pays qui accepteraient cet étalon « international » ?

L’énorme différence, c’est que les monnaies nationales continueraient a exister, et que cet
IMCU, ou étalon monétaire universel, jouerait essentiellement le réle d’une unité de compte,
ou éventuellement d’'une monnaie commune, mais qui ne servirait que pour équilibrer les
échanges internationaux.

Q. Un peu comme les monnaies secondaires émises par des banques secondaires comme la
BNP ou le Crédit Agricole sont « compensées », en cas de fuites - c’est-a-dire d’échanges
non équilibrés -, par de simples écritures sur les livres de la banque centrale ?

Oui, c’'est tout a fait cela, a ceci pres qu’il faudrait une chambre de compensation
internationale, acceptée par I'ensemble des pays concernés, tenant les comptes, ou plus
exactement les soldes, déficitaires ou bénéficiaires, des échanges internationaux entre les
différents pays de cette zone monétaire.

Une chambre de compensation internationale tenant compte des échanges commerciaux.

Q. Et quelles seraient les prérogatives de cette chambre de compensation internationale ?
Comme je vous I'ai dit, a la suite de Keynes, Davidson, et, au niveau francais, M. Allais et plus
récemment Gabriel Galand, ont développé cette idée, dont je vais juste préciser 3 points
essentiels, tout a fait conforme a l'esprit de la charte de La Havane dont le but était
d’équilibrer les flux de capitaux, de biens, de services (auquel on peut rajouter les flux
migratoires) :

a) Les taux de change de chaque monnaie nationale (car il peut fort bien y avoir encore 30
monnaies nationales si 30 pays font partie de cette union monétaire) seront fixés
initialement par chaque pays.

b) Les échanges commerciaux continuent a se faire contractuellement et a se régler en
monnaie nationale.

Le point le plus important, celui qui assure une convergence vers I'équilibre des échanges,
étant le suivant :

c) Tout pays excédentaire doit s’engager a dépenser son excédent (c’est-a-dire a ne pas
accumuler de réserves déséquilibrant en sa faveur ses comptes auprés de la chambre de
compensation internationale), de 3 manieres possibles :

- en augmentant ses importations provenant des pays déficitaires.

- en investissant dans ces pays déficitaires.

- en fournissant une aide directe financiere aux pays en difficulté passagére.

Q. Ce dernier point, une aide financiére directe, c’est-a-dire un don, me semble bien
utopique...

Vous avez sans doute raison. C'est bien pour cela que les pays excédentaires préféreront
réduire leur excédent commercial des deux autres facons, soit en important davantage, soit
en investissant a 'extérieur.

Et s’ils ne le font pas ?

La chambre de compensation, au bout d’un certain temps - défini par traité - aura le pouvoir
d’effacer ces excédents, en remettant les compteurs a zéro, en répartissant éventuellement
ces excédents aupres des pays déficitaires.
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Ou bien en modifiant a la hausse le taux de change de la monnaie correspondante vis-a-vis
de I'étalon qui, lui, aura toujours la méme valeur relative, celle qui aura été décidée au
moment de la création de I'lMCU, c’est-a-dire de I’étalon monétaire.

Q. Et vous pensez que c’est réaliste ?

Je le crois, puisque ce dispositif est fait pour garantir une certaine stabilité du systéme, en
assurant une convergence, ou du moins une non-divergence, aux économies concernées,
puisque la charge de ce rééquilibrage dynamique sera confiée aux économies les plus fortes,
c’est-a-dire aux entreprises des pays durablement excédentaires.

Q. Vous ne croyez pas que cela passera pour de l'assistanat, et que les pays non
développés en profiteront pour se laisser vivre, un peu comme ce que I'on a reproché par
exemple a I’économie grecque ?

Non, parce que les entreprises, malheureusement ou non, ne réfléchissent pas en tant
qgu’entités nationales. Si leurs profits risquent d’étre confisqués parce que leur pays serait
trop riche, elles iront investir a I’étranger, pour le plus grand bien de ces pays initialement
déficitaires.

Q. Quelles seraient les conditions pour qu'un ensemble de pays puissent construire un tel
systeme monétaire, autour de ce type d'étalon ?

Il suffirait pour cela que cet ensemble de pays soit a peu prés en équilibre (balance des biens
et services) avec le "reste du monde". C'est d'ailleurs le cas pour I'Eurozone actuelle.

Q. Pourtant, chacun sait qu’il y a des déséquilibres important a I'intérieur des pays de cette
Eurozone...

Certes, mais dés lors que chaque pays pourrait avoir une politique monétaire indépendante,
cela ne serait pas si important. Dans le cas d'une unité de compte commune, les problémes
sont plus politiques qu'économiques, méme si, bien slr, rassembler des pays qui seraient
initialement en équilibre les uns par rapport aux autres serait préférable.

Mais la mission donnée a la chambre de compensation envisagée permettrait de gommer un
certain nombre de différences, si celles-ci ne sont pas trop importantes, et si les parités
choisies initialement correspondent vraiment a la puissance économique de chaque pays
partenaire.

Q. Deux derniéres questions. Cet ‘étalon’ monétaire, cet IMCU, serait-il vraiment un...
étalon ?

Sous les conditions envisagées, absolument. En fait, I'MCU ou étalon monétaire est un
indice des prix un peu amélioré, d'autant plus stable qu'il serait "assis" sur le PIB de plusieurs
pays dont les économies auraient presque I'obligation de "marcher au méme pas", vu que la
chambre de compensation envisagée aurait pour mission essentielle d'éviter I'émergence de
déséquilibres permanents.

L'IMCU 2013, ou 2014, ne verrait pas sa valeur "économique" ou "monétaire" changer au
cours des années, méme si la parité des différentes monnaies, dollar, yen, réal ou... franc,
pourrait éventuellement varier quelque peu. Ces diverses parités seraient en effet soumises
a la force de rappel d'une chambre de compensation ad hoc luttant systématiquement
contre tout désordre potentiellement centrifuge d'économies insuffisamment coopératives.
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Plus précisément, tout est fait pour que, a I'intérieur de la zone économique concernée, cet
étalon monétaire conserve la méme valeur quelle que soit I'évolution du cours des
monnaies nationales.

Ce n’est que vis-a-vis du « monde extérieur » que la question de I'étalonnage de I'étalon
peut, et pourra se poser, et ce d’autant plus que le « monde extérieur » serait relativement
important par rapport a la zone initiale.

Q. Justement, c’était ma derniére question. Comment allez-vous régler ce probléme de
conversion entre I’étalon interne et les monnaies "extérieures" ?

C’est un peu comme si vous aviez a comparer I’évolution de 2 étalons de mesures, le meétre,
jugé fixe par ceux qui utilisent le métre, et le pied, considéré fixe par ceux qui utilisent le
pied, a la grande différence, bien slr, que le lien entre le pied et le métre sont fixes, ce qui
n’est pas le cas pour |'étalon interne vis-a-vis d’un étalon externe.

Quoi qu’il en soit, ce systeme d’étalon ou d’étalons, n’a pas pour but de résoudre tous les
problémes monétaires soulevés par les échanges internationaux, mais déja de diminuer
fortement voire de faire disparaitre, a l'intérieur d’'une méme zone, les problemes de
distorsions économiques entre les différents pays membres.

Par ailleurs, rien n"'empéche d’autres zones de se former de la méme maniere. S’il n’y a que
2 ou 3 zones d’importance comparable, les échanges entre ces différentes zones, méme
avec des étalons différents, n’en seront que plus faciles, la fixation des taux de change et de
parité étant beaucoup plus transparente et efficace que dans la situation présente.

Q. Et si le franc, par exemple, avait une parité initiale de 1 IMCU, que se passerait-il si cette
parité passait a 0,8 IMCU ? Comment réagirait cet étalon, si, du jour au lendemain le
méme montant d’ICMU permet d’acheter une plus grande quantité de biens que
précédemment ?

Les regles de fonctionnement de I’étalon monétaire, votre ICMU - ou nouvel Ecu - et du
systeme monétaire associé sont telles que cette dépréciation relative du franc ne peut se
faire sans raison objective. Dans le cas présent, ce serait nécessairement parce que le solde
commercial de la France serait devenu extrémement négatif par rapport aux autres pays de
la zone monétaire envisagée (ce qui signifie que d’autres pays seraient devenus
excédentaires par rapport a la France).

Les diverses fluctuations du PIB global de la zone monétaire se compenseraient presque
entierement, sans modifier le pouvoir d'achat unitaire de |'étalon.

La valeur globale de I’étalon - et donc sa valeur relative - en serait donc extrémement peu
affectée.
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La crise de I’Euro pour les nuls

(Monnaie) - Entretien

Une monnaie unique, imposée a des pays trop divers, cela ne peut marcher.

Q. Une monnaie ‘unique’, I'Euro, ce n’est pas si mal, pourquoi 'abandonner ?

Toute monnaie, par définition méme, se veut "unique" dans une zone donnée : le dollar US
pour les USA, le dollar canadien pour le Canada, le yen pour le Japon, sont des monnaies
uniques pour la zone ou le pays considéré. Le probléme porte plus sur la zone elle-méme
que sur l'unicité de la monnaie.

Q. Que voulez-vous dire ?

Il n’existe pas une monnaie "unique" pour la terre entiére, méme si le dollar a longtemps
joué le role de monnaie dominante, et le joue encore. Et il est peu vraisemblable qu’a
I’'horizon d’une ou plusieurs générations on puisse avoir une méme monnaie - autre
dénomination d’une monnaie unique - pour notre planéte.

Q. Si nous revenions a I’Europe. Une méme monnaie en Europe, cela sonne bien, du moins
beaucoup le pensent...

Attention, ne confondons pas : I'Euro, ce n’est pas I'Europe. L'Europe peut exister, a existé,
et existera sans doute sans une monnaie unique, surtout lorsque celle-ci a été plus ou moins
imposée, sinon complétement par idéologie, du moins avec un certain nombre d’arriere-
pensées ne respectant pas nécessairement le bien commun et I'intérét général.

Mais revenons a I'Euro, dont la construction, présentée parfois comme technique, est
éminemment politique, puisque ses initiateurs avaient la vision d’'une Europe super-fédérale
ouverte a tous les vents de la mondialisation, dans laquelle les différentes nations
disparaitraient, voire seraient broyées, dans ce super-Etat.

Et vous rejetez cette vision fédéraliste ?

Ce qu’il faut rejeter, c’est le manque de transparence dans cette tentative de mettre les
peuples européens devant le fait accompli, sous prétexte qu’il faut gérer dans l'urgence une
succession de crises, dont bon nombre ont d’ailleurs été causées par le super-pouvoir des
banques, et le manque de souveraineté monétaire des pays de cette union.

Batir une union monétaire sur des pays trop différents, sur le plan culturel, social,
économique, voire politique est un réve fou, qui s’est transformé en cauchemar pour la
plupart des habitants de la zone Euro. Certains ont pu croire que cela pouvait marcher, mais
les faits sont la : cela a échoué, et a déja co(ité a la France - et donc a nos compatriotes - des
centaines de milliards d’euros, sans compter les différentes mesures d’austérité qui ont été
prises pour tenter de lutter contre les conséquences directes d’'une « monnaie unique »
inadaptée.
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Q. Que faudrait-il faire alors ?
Etre pragmatique, et comprendre pourquoi I'instauration de I'euro n’a pas marché, et
repartir sur d’autres bases, comme la renaissance de monnaies nationales...

Q. Treés bien. Mais, avant de voir ces nouvelles bases, pourquoi, d’aprés vous, 'Euro n’a pas
fonctionné ?

Les raisons en sont extrémement simples, c’est du simple bon sens, seul I'aveuglement de
nos élites et la pensée quasiment unique qu’elles s’efforcent de véhiculer ont tenté de
camoufler plus ou moins bien ces raisons.

Les raisons objectives de I’échec de I’euro.

Pour I'expliquer, je vais prendre une comparaison avec une copropriété, en renvoyant le
lecteur, s’il le souhaite, a des explications plus sophistiquées, telles qu’elles sont contenues,
par exemple, dans I'excellent petit ouvrage du Professeur Vesperini, plutoét marqué a droite,
ou encore de Jacques Sapir, censé étre de gauche.

Q. La zone Euro, une copropriété ? Cela mérite quelques explications...

Prenons la situation fin 2001 : onze pays (plus la Grece arrivée en dernier) vont constituer la
zone Euro en 2002 : Allemagne, Autriche, Belgique, Espagne, Finlande, France, Irlande, Italie,
Luxembourg, Pays-Bas, Portugal plus la Grece. Cette "Eurozone" comporte maintenant,
depuis janvier 2014, 18 pays, mais nous allons rester sur les 12 premiers « copropriétaires ».

Imaginons donc une copropriété, composée de 12 maisons de taille différente, de standing
différent, d’habitants - propriétaires ou locataires - différents, d’ensoleillement différent.

Le syndic unique, tricéphale, c’est la BCE, la Commission de Bruxelles, et, dans certains cas, le
FMI. Bien entendu, le propriétaire le plus riche - il possede pres de 30 % de la copropriété -
est le plus puissant, c’est I’Allemagne. Assez loin derriere, c’est la France, avec environ 21 %
de la copropriété.

Q. D’ol1 viennent ces chiffres ?

lls correspondent plus ou moins a I'importance respective des économies, telles qu’elles
peuvent étre mesurées par leur PIB respectif (la production de chaque pays) et par le
pourcentage de capitaux mis par chacun des douze dans la Banque Centrale Européenne.
Disons que c’est un ordre de grandeur relativement réaliste.

Q. Et comment intervient cette monnaie unique dans ce contexte ?

La encore, c’est trés simple. Les prix au m2, qui étaient initialement estimés en monnaie
nationale, ont été convertis dans un étalon commun, I'Euro.

Q. Pourquoi pas. Cela permet de comparer facilement les prix.

Vous avez raison. Cet étalonnage aurait pu - et avait été d’ailleurs - fait en utilisant
simplement une « monnaie commune », I'Ecu, mort en 1999 quand cet Ecu a été remplacé
par I'Euro, d’abord dans les transactions internationales puis, début 2002, dans les
transactions courantes, avec I'apparition des piéces et billets.

Mais I'essentiel n’est pas la.
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Q. Ou est-il, dans ce cas ?

Si nous reprenons l'image de la copropriété, et en supposant que les prix initiaux au m2
aient été bien calculés (alors que I'on sait maintenant que certains pays, comme la Gréce,
ont "trafiqué" leurs comptes...).

Q. ‘Aidés’ en cela par une banque comme la Goldman Sachs, dont I'un des représentants
dirige maintenant la BCE...

Effectivement. Mais en dehors méme de ces comptes truqués, c’est la suite qui importe. Le
fait d’avoir créé I'euro implique que le prix au m2 évolue de la méme fagon dans chacune de
ces 12 propriétés (17 en septembre 2013, 18 en 2014). Dit autrement, si le prix de la
propriété allemande représentait 30 % de I'ensemble, une monnaie unique exigeait que ce
soit encore le cas onze ans apres.

Et ce, quelque soient les efforts réalisés, ou non réalisés, par chaque propriétaire pour
embellir ou rénover ses propres biens.

Q. Et quels que soient aussi les locataires éventuels et le prix d’hébergement qui leur est
consenti...

C'est évidemment cela le probleme. La valeur de chaque copropriété va évoluer, a évolué,
et ce n'est pas en le niant que I'on va gérer le probléeme, ou en criant « convergence,
convergence ».

Les économies des pays de I’Eurozone ont divergé, au lieu de converger.

Certains copropriétaires consciencieux - ou chanceux - vont améliorer la valeur de son
patrimoine, d’autres vont le laisser a I'abandon, alors que le syndic tricéphale - la troika - va
continuer a considérer que le prix décidé initialement doit rester le méme, a l'inflation pres,
inflation considérée elle aussi comme identique pour chaque propriété, chaque pays.

Q. Je pense avoir compris I'image de la copropriété. Mais si nous revenions a la situation
réelle de la zone Euro...

Certes, comparaison n’est pas raison. Mais la métaphore de la copropriété a I'avantage de
montrer que si des pays, initialement différents, ne « marchent pas au méme pas »,
I'instauration d’'une monnaie unique ne peut que se transformer en carcan insupportable. Et
les chiffres le prouvent.

Q. Lesquels ?

Deux chiffres sont particulierement éclairants, celui du solde commercial et celui de la
croissance du PIB, corrélée avec son taux de chémage. Tout d’abord, le chiffre des échanges
intra-zone Euro. La plupart des pays de cette Eurozone ont des échanges déficitaires, non
seulement avec d’autres pays de la zone, mais aussi avec I'extérieur.

Ainsi la France, dont le solde commercial avait toujours été positif pendant la décennie
précédant 'instauration de I'’euro, a vu son déficit commercial atteindre 70 milliards d’euros
10 ans apreés. Son chbémage, par ailleurs, a littéralement explosé, pour atteindre
officiellement pres de 11 % en 2013, et sans doute beaucoup plus si on prend en compte les
emplois a temps partiel et les emplois aidés.
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Q. L’Allemagne, qui est pourtant dans la zone Euro, a vu ses excédents atteindre prés de
170 milliards en 2012 (et 200 milliards en 2013)

Effectivement, l'instauration de la zone Euro a profité a I’Allemagne, au détriment de ses
voisins. Pour I’Allemagne, un euro cher est plutét une bénédiction, alors que c’est une
malédiction pour la majorité de ses voisins.

Les déficits accumulés a son égard par ses voisins risquent cependant de lui colter cher un
jour...

Q. Pourquoi cela ?

Une entreprise ne peut étre prospere si ses clients s’appauvrissent continuellement et si les
crédits qu’elle leur consent s’accumulent de plus en plus. Méme si un pays n’est pas une
entreprise, les dettes accumulées des pays importateurs vis-a-vis des pays exportateurs nets
finiront par étre insupportables, a la fois pour les créanciers et les débiteurs, pour des
raisons différentes.

Euro ‘fort’ ou euro ‘cher’.

Q. On dit pourtant que I’Euro est une monnaie "forte", sa valeur contre dollar, initialement
de 1.17, fluctue actuellement largement au-dessus de 1.32 dollar (1.38 en avril 2014)

Oui, aprés avoir baissé a un moment en dessous de 0,9 dollar. Mais un euro "cher" n’est pas
nécessairement un euro "fort". L'euro serait « fort » si le pouvoir d’achat des habitants de la
zone Euro avait beaucoup progressé. Ce n’est absolument pas le cas, puisque le pouvoir
d’achat "interne" des Frangais a décliné les 6 derniéres années. On peut certes acheter plus
de dollars actuellement qu’avec un euro "faible", mais cela a peu de répercussion positive
sur le panier de la ménagere frangaise. Un euro dit ‘fort’, alors qu’il n’est que ‘cher’, rend
plus difficile les exportations, et plus facile les importations, quand les prix des biens et
services correspondant sont tres sensibles aux prix.

Q. Mais quelles sont les raisons de cet euro "cher"”, ou "fort" ?

J'en vois principalement deux, la politique monétaire de certains pays ou zones monétaires,
et la puissance économique de I’Allemagne, le copropriétaire qui continue a améliorer sa
compétitivité par rapport aux autres copropriétaires.

La valeur d’'une monnaie étant relative, si la réserve fédérale des USA émet
proportionnellement plus de monnaie que la BCE - qui ne s’en prive pourtant pas - la valeur
du dollar va baisser contre I'euro, méme chose si le Japon en fait autant : c’est que I'on
appelle une politique monétaire accommodante, ou non conventionnelle, appelée aussi Q.E.
(Quantitative Easing). La Chine, elle, modifie arbitrairement et artificiellement la valeur de sa
monnaie - plus ou moins inconvertible - pour pouvoir exporter plus facilement.

Cet euro "cher" ne géne pas non plus I’Allemagne, bien au contraire, qui utilise ses
"satellites" de I'Europe de I'Est pour pouvoir assembler a moindre colts des biens marqués
« made in Germany » : qualité et organisation allemandes, colts bulgares... Ceci, joint a une
demande intérieure assez faible, fait que les exportations allemandes n’ont jamais été aussi
florissantes, et permet aux échanges entre I'Eurozone, dominée par I’Allemagne, et le reste
du monde d’étre équilibrés, méme avec un euro cher, ou "fort".

L’avenir nous dira si cette Eurozone, improbable et complétement instable, implosera ou
explosera, ou sera maintenue sous perfusion quelques années encore a la fois par les
méthodes "non conventionnelles" (et fort douteuses méme eu égard aux traités européens
actuels) de la BCE. En cas d’implosion ou d’explosion, peut-étre faudra-t-il attendre que
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certains copropriétaires ruinés soient expulsés, ou que le plus puissant de ces
copropriétaires vide ses collegues malheureux de leur force vitale, comme I'appel d’air fait
actuellement par nombre d’entreprises allemandes en direction de jeunes diplomés
espagnols semble I'indiquer.

Face aux pompes aspirantes d’une immigration sociale non choisie, I'Allemagne semble
utiliser les pompes aspirantes économiques d’'une immigration choisie. On peut donc
comprendre que la copropriété allemande soit prospére et qu’elle n’ait pas spécialement
envie de participer aux dépenses de ses collegues, plus malchanceux, plus accueillants ou
moins regardants.

Crédit et épargne pour les nuls... Etes-vous
cigale ou fourmi ?

(Généralités) - Entretien

Le crédit, comme la langue d’Esope, a la fois une bonne et une mauvaise chose.

Le Crédit, cela sert a quoi ? Et pourrait-on s’en passer ?

Question difficile, du moins sous cette forme, et que je vais vous aider a préciser. C'est un
peu comme si vous me demandiez, vaut-il mieux épargner, ou consommer, ou encore vaut-il
mieux étre fourmi ou cigale...

Et votre réponse serait ?

Cela dépend, ou plus précisément il faut les deux : épargner AVANT de consommer, mais
faut-il encore pouvoir épargner.

Comment cela ?

Dans une économie de pure subsistance, tout ce qui est produit, ou récolté, au cours d’'une
journée est consommé, car la production est si faible qu’il n’est pas possible de faire des
stocks. Il y a 3 ou 4 mille ans, c’était le cas de la plupart des civilisations, dont la survie
dépendait essentiellement de la nature, de la cueillette des fruits sauvages ou de la chasse.
Nous avons heureusement dépassé ce stade depuis longtemps, méme si, pour diverses
raisons, souvent sordides, il y a encore des millions d’étres humains qui meurent de faim, ou
de malnutrition, chaque année.

En fait, dans une économie "normalement" développée, les différents processus de
production prennent un certain temps. En agriculture, c’est une ou deux saisons, pour
construire un "Airbus", c’est aussi plusieurs mois, pour mettre en place une centrale
nucléaire, c’est plusieurs années.

L’épargne est nécessaire, sous certaines conditions, et dans un certain contexte.

S’il n’y avait pas de stocks - de matieres premiéres, de vivres, de biens divers nécessaires a
une vie "normale" - permettant d’attendre la fin de ces divers processus de production,
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aucune de ces productions ne serait possible, on vivrait au jour le jour, en dépendant de la
nature ou de la providence.

C’est bien ce que je supposais. L’épargne est nécessaire, il ne peut donc pas y avoir
seulement des cigales...

Certes, on peut dire cela, mais cette "épargne" peut prendre diverses formes. Ce qu’il est
essentiel de comprendre, c’est que c’est I'épargne physique qui est fondamentale, c’est
I’existence de stocks divers et variés qui importe, pas I’épargne "monétaire" ou "financiere".

Si je comprends bien, c’est comme pour la production et la monnaie. La monnaie n’est
qu’une fagon d’évaluer et de faire circuler les diverses productions...

C’est tout a fait cela. En toute logique dire qu’il faut épargner, ou que I'on a besoin d’une
certaine épargne signifie seulement que la production prend un certain temps, et que
pendant ce temps il faut que tout le monde puisse vivre, ce qui ne concerne pas que les
« actifs » d’ailleurs.

Comment cela ?

Prenons le cas de la France, et de son PIB 2012 de 2 032 milliards. Laissons tomber pour le
moment les importations et les exportations. Il y a a peu prés 23 millions de personnes qui
travaillent - du moins officiellement - pour que 65 millions puissent vivre. |l est clair que s'il
n’y avait pas de surplus « hors production », seuls ces 23 millions pourraient vivre.

Le sort des retraités dépend nécessairement du travail des actifs.

Si les retraités peuvent toucher une pension, ce n’est pas seulement parce qu’ils ont d’abord
travaillé, c’est essentiellement parce que d’autres, plus jeunes qu’eux en principe,
travaillent. Si la production diminuait de 10 % ou de 20 % ou plus encore, 'ensemble de la
population en souffrirait, c’est une évidence qu’il est parfois nécessaire de rappeler.

C'est pareil pour les équipements ou les machines. Si ils ou elles peuvent continuer a
produire, c’est bien parce qu’il y a des « intrants » qui existent, et que pendant qu’ils ou elles
fonctionnent, on peut leur fournir différents matériaux, et que I'on peut aussi nourrir les
ouvriers ou les employés qui y sont affectés.

Bon, je pense avoir compris la nécessité des stocks - ce que Marx appelait 'accumulation
primitive ou parfois le « travail mort ». Mais qui posséde ces stocks, ou qui les finance ?

Ces stocks sont nécessaires a toute économie, capitaliste ou non, libérale ou étatique. On
peut discuter sur l'appropriation des moyens de production, et sur la finalité de leur
utilisation. Certains stocks sont possédés de facon privative, d’autres sont collectifs.
L’essentiel est que ces stocks, qui vont permettre de « tenir » jusqu’a la prochaine récolte -
qguand il s’agit de produits agricoles - ou jusqu’a la prochaine vente - s’il s’agit de produits
industriels, existent.

En comptabilité nationale, on dit qu’il y a des agents économiques qui ont des besoins de
financement - les cigales de la fable, méme si ces cigales sont trés importantes puisque,
contrairement a la fable, la plupart de ces agents ayant ces besoins de financement sont des
entreprises, petites ou grandes : ce ne sont pas, en général, des ménages « surendettés » qui
auraient tenté de vivre au-dessus de leurs moyens.
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Et les fourmis ?

La encore, les fourmis de la fable vont étre les agents économiques qui ont des possibilités
de financement, c’est-a-dire qui consomment moins qu’elles ne pergoivent. Ce peut étre de
braves ménages économes, mais ce peut aussi étre des rentiers, voire les affreux « hommes
aux écus » dont parle la encore Marx dans le Capital.

Il faut a la fois des fourmis et des cigales, en ‘juste’ proportion.

Mais, en dehors de tout jugement de valeur, dés lors qu’il y a besoin de stocks « physiques »,
il faut a la fois des fourmis et des cigales, puisque pour pouvoir consommer davantage que
ce qui existe, il faut qu’il y ait d’autres personnes qui consomment moins.

Et quelle serait la solution ?

Dés lors que I'on comprend que le probléme est global, collectif, il faut que le contexte
économique permette que les stocks inutilisés aillent a ceux qui en ont besoin, soit pour
produire davantage, soit pour simplement subsister.

Mais, la encore, tout dépend du contexte. En économie de croissance, il faut que les stocks
permettent de produire davantage, d’'une année sur I'autre. Dans une économie stagnante -
avec une croissance de la production qui serait nulle, et si la population était elle aussi stable
- il suffirait de s’assurer globalement que les stocks soient suffisants pour assurer le simple
renouvellement des possibilités de production, que ce soit le « facteur » humain ou le
facteur matériel.

Ainsi, en croissance zéro, il n’y aurait plus besoin d’épargne ?

Disons que I'épargne serait une épargne de court terme, permettant simplement de tenir
jusqu’a la fin du cycle de production. C'est sans doute un peu plus compliqué que cela,
puisque certains processus sont de trés courte durée, d’autres beaucoup plus longs, mais,
I'un dans l'autre, les besoins de financement seraient compensés exactement par les
possibilités de financement sur la période considérée.

Il y a quelque chose que je ne comprends pas. Pourquoi certains épargnent, et pas
d’autres ? Quel intérét, si je puis dire, ont les épargnants de ne pas consommer tout ce
qu’ils possédent ?

Il y a deux raisons pour cela. Une raison ou une utilité collective - si pas de stocks, pas de
production possible, et tout le monde en patirait.

Epargne individuelle et besoins collectifs.

Et certains métiers, nous I’'avons dit, ont besoin a la fois de plus de stocks et de plus de
besoins de fonds de roulement que d’autres. Entre un pizzaiolo et un constructeur
automobile, les besoins ne sont pas les mémes.

Hum, je ne suis pas siir que nos « épargnants » aient toujours en vue les besoins de la
collectivité...

Certes, mais cela signifie aussi que la collectivité peut aussi se substituer a des épargnants
insuffisamment altruistes pour financer ces besoins de financement. Nous y reviendrons.
Mais la deuxieme « motivation » de nos épargnants, de nos fourmis, de nos « agents
économiques a capacité de financement », c’est bien sir la récompense qu’ils pensent
retirer de leur « modération » a consommer, a savoir les intéréts qu’ils vont tenter de
percevoir, intéréts censés compenser leur « privation de jouissance ».
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Certains appellent cela le « prix de I'argent ». Cela parait d’ailleurs assez normal, ne
trouvez-vous pas ?

Oui, jusqu’a un certain point, et pour une certaine durée et, comme je vous I'ai dit, cela
dépend du contexte économique.

Le « prix de I'argent » doit étre ‘raisonnable’.

Mais il serait anormal que I'argent aille a I'argent, indépendamment du fait que certains vont
devoir travailler pour fabriquer la production future, alors que d’autres pourraient se
contenter de « faire travailler leur argent », ce qui est un nom sens: l'argent ne peut
"travailler" tout seul.

Votre position peut apparaitre quasiment gauchiste, sinon marxiste...

Pas vraiment. L'un des plus grands économistes francais, Maurice Allais, mort en 2010, et qui
avait la réputation d’étre libéral - et qui a d’ailleurs inspiré un certain nombre d’idées
économiques du Front National - distinguait les « revenus gagnés » - issus de I'innovation et
du travail, des « revenus non gagnés », correspondant a une simple « accumulation
primitive », justifiée ou non.

Allais distinguait soigneusement, quoique avec des termes éventuellement différents, les
capitalistes financiers des capitalistes entrepreneurs, sachant que, dans toute économie
moderne, il faut des « capitaux » pour financer les différents processus de production. C'est
une des raisons pour lesquelles il voulait, d’ailleurs, enlever aux banques secondaires le
privilege, qu’il jugeait exorbitant, de « battre monnaie ».

Cela étant, I'épargne mise a la disposition des « besoins de financement » de I'industrie ou
du commerce peut étre rémunérée, mais a un taux "raisonnable", si cette épargne est
détenue par des particuliers.

Qu’appelez-vous un taux raisonnable ?

Ce taux "raisonnable" doit étre voisin du taux de croissance de I'’économie dans son
ensemble - ou du secteur d’activité considéré : cette regle est parfois appelée « régle de
I’age d’or ».

Ainsi, si le taux de croissance espéré, hors inflation, est de 1 %, avec un taux d’inflation
anticipé de 2 %, le taux d’intérét ne devrait pas dépasser 3 %. C'est d’ailleurs a peu prés cela
qui est appliqué par I'Etat au livret A ou au LDD, mais ce n’est évidemment pas cela qui est
pratiqué par les banques de second rang comme la BNP ou la société Générale quand elles
sont sollicitées pour financer les besoins des entreprises. Avec cette régle de bon sens
(patriote et social) on aurait ainsi, dans le cas d’une croissance nulle, et une inflation
anticipée de 1,5 %, le taux d’intérét réclamé serait donc voisin de 1.5 %.

Et si 'on voulait financer un secteur en forte croissance (espérée) ?

On peut imaginer le méme procédé. Pour une croissance anticipée de 3 % et une inflation de
2 %, un taux d’intérét envisageable pourrait avoisiner 5 %.

Et pourquoi pas davantage ?
Parce que, comme le soulignait Allais, il n’y a aucune raison que le « secteur financier »
s’enrichisse aux dépens du secteur économique, sous le seul prétexte, soit qu’il dispose
d’économies, soit qu’il a le pouvoir d’accéder a des sources de financement dont le commun
des mortels ne peut disposer.
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Pourquoi pas un financement ‘collectif’ des besoins collectifs ?

Et dans le cas ou certains de ces besoins de financement seraient assurés
“collectivement” ?

Si cette épargne est détenue - ou financée - collectivement, en vue de financer des
investissements collectifs destinés a satisfaire le « bien commun », c’est-a-dire des besoins
collectifs, elle n"a pas, bien s(r, a étre rémunérée, puisque la décision d’investissement et de
financement est une décision collective.

Nous serions ramenés au premier cas, ou la seule rémunération de I'épargne - existante ou
financée par création monétaire - consisterait en la satisfaction d’avoir réalisé des
investissements « pour le bien commun ».

Mais vous ne pensez pas qu’un financement "gratuit" - puisque sans rémunération -
conduirait nécessairement a des dérives financiéres et a des géchis économiques.

C’est un peu ce genre de pseudo-"raisonnement" qui a justifié la loi de 1973 et ses diverses
"améliorations" concrétisées dans le traité de Maastricht (article 104) et dans le traité de
Lisbonne (article 123), qui ont contribué a I'explosion de notre dette publique.

Alors méme que les instigateurs de ces diverses améliorations prétendaient que les banques
commerciales géreraient mieux I’argent-monnaie que la banque de France et I'Etat lui-
méme.

Ceci n’empéche pas, bien slr, d’étre tres strict sur le financement de ces travaux collectifs,
et sur le planning et le controle de I'avancement des dits travaux, qui peuvent d’ailleurs étre
confiés, pour tout ou partie, a des entreprises privées.

En dehors du financement par les banques, par I’épargne populaire ou par la collectivité,
voyez-vous d’autres possibilités de financement ?

En fait, ces diverses possibilités ou facilités de financement - que I'on appelle couramment le
crédit, synonyme de "confiance" - n’ont un sens que parce que les "préteurs", privés ou
publics, font confiance a leurs débiteurs pour rembourser.

Cette "confiance" peut étre fondée sur I'existant ou le futur proche (créances hypothécaires
dans l'immobilier), ou bien encore reposer sur des anticipations sur I'état futur de
I’économie. Une quatrieme source de crédit, ou de financement, peut donc fort bien
provenir d’entreprises qui se préteraient entre elles.

Ce crédit interentreprises, par exemple du meunier envers le boulanger, ou d’un fournisseur
de pieces détachées envers tel ou tel industriel, a toujours existé, mais est lui aussi trés
sensible au contexte économique. Il n’est donc pas extrémement florissant de nos jours, du
moins en France.

Une derniere question. Pensez-vous que I’épargne de nos compatriotes est a I’abri d’une
mésaventure de type chypriote ?

Dans I'état actuel de notre économie, je ne peux, hélas, que répondre négativement.
L’épargne ‘liquide’ des Francais se montait, fin 2012, a plus de 1 200 milliards d’euros - alors
gue le prétendu fond de garantie ne représente qu’une (petite) poignée de milliards. La
seule véritable garantie, c’est I'état de notre économie. Si elle retrouve le chemin de la
croissance, les « économies » de nos compatriotes et leurs retraites seront garanties. Dans le
cas contraire...
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Mais quand méme, le patrimoine physique de la France n’est pas sans valeur...

Certes. On peut toujours vendre le chateau de Versailles au Qatar, ou la tour Eiffel, ou,
mieux ou pire encore, I'essentiel de nos usines. C’est la voie empruntée par la Grece depuis
6 ans. Mais une fois que cela sera fait, croyez-vous que I'’économie francaise sera en meilleur
état que maintenant ?

Non, la seule fagon de sauvegarder notre épargne est de relancer notre économie. Et si I'on
reste sous la coupe de la commission de Bruxelles, je ne vois pas comment la France peut
réaliser cela.

Le commerce international pour les nuls, et
pour ceux qui veulent vraiment comprendre
le programme du Front National

(Généralités) - Entretien

La maitrise de notre économie, et donc de nos échanges avec I’extérieur, un point essentiel
du programme de Marine Le Pen et du Front National.

Q. Apres le front républicain, qui semble avoir montré ses limites, les adversaires de
Marine Le Pen semblent vouloir construire un « front des experts », en décrétant que le
programme économique du Front National conduirait la France a sa perte... qu’en pensez-
vous ?

Il serait facile de leur répondre que les experts du systeme au pouvoir depuis 40 ans n’ont
pas vraiment montré leurs talents en ce domaine. Mais laissons cela pour le moment, et
tachons de répondre a cette question, que nos compatriotes sont encore nombreux a se
poser.

Pour cela, je voudrais aborder trois points, une gestion équilibrée de nos échanges avec
I’extérieur, une souveraineté monétaire retrouvée, et enfin la question des dettes publiques,
sachant que ces trois points sont tres liés, et que de leur succés dépend le renouveau
économique ou le déclin de la France comme grande puissance industrielle.

Dit autrement, si la France reste ouverte aux quatre vents d’un libre-échange débridé, sans
pouvoir influer sur les échanges que la France a vis-a-vis du monde extérieur, elle ne pourra
gue continuer a décliner, sur le plan économique, mais aussi social, voire diplomatique.

Q. Quels sont donc ces échanges sur lesquels il est important que la France influe ?

Les échanges entre nations concernent quatre flux principaux, les capitaux, les biens, les
services et enfin, les personnes. La gestion de ces flux n’est évidemment pas simple, et ce
d’autant plus qu’il y a, dans le contexte contemporain, une complication supplémentaire.
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Q. Laquelle ?

Cette autre complication est liée au fait que ce ne sont pas les pays, et encore moins les
nations, qui échangent entre eux, mais des entreprises, de moins en moins ‘nationales’, de
plus en plus ‘mondialisées’.

Q. Que voulez-vous dire ?

Lorsque Marine Le Pen dit qu’il vaut peut-étre mieux, pour I'emploi national, acheter une
Toyota fabriquée a Valenciennes qu’une Renault fabriquée en Roumanie, elle ne se réfere
pas a la marque, frangaise ou japonaise, mais a la véritable valeur ajoutée produite en
France.

A l'inverse, du point de vue des actionnaires de Renault ou de Peugeot, il vaut peut-étre
mieux produire au Maroc qu’en Bretagne.

Q. Si vous voulez dire que les objectifs des patrons et ceux de leurs ouvriers ne sont pas
nécessairement identiques, ce n’est pas trés nouveau, un certain Karl Marx I'avait dit il y a
plus d’un siécle et demi ?

Non, ce n’est pas tout a fait cela que je dis. Je prétends qu’entre les actionnaires
internationaux, mondialisés, en particulier ceux des grandes entreprises, et les salariés des
diverses entreprises qu’ils controlent plus ou moins directement, il y a un divorce de plus en
plus grand, et une incompréhension presque totale.

Lorsque Henri Ford disait qu’il fallait augmenter ses ouvriers pour qu’ils puissent acheter les
voitures qu’ils produisaient, c’était du bon sens a I'échelle d’une nation, les Etats Unis en
I'occurrence.

Les objectifs des nations ne sont plus en harmonie avec ceux des entreprises
multinationales.

Les actionnaires de Ford, qui vendent et produisent dans une multitude de pays, ne
pourraient plus le dire de nos jours, du moins du seul point de vue économique.

Q. Voulez-vous direz que le capital, ou plutét les investissements productifs, n’ont plus de
frontiéres ? et que c’est cela la grande nouveauté des quarante dernieres années ?

La grande nouveauté, peut-étre pas. Une grande nouveauté, qui modifie totalement Ia
compréhension des échanges internationaux telle que I'avait inculquée a des générations
d’économistes le grand économiste du début du XIXéme siecle, a savoir David Ricardo,
sirement.

La lutte des classes, ou plutét le conflit d’intéréts, n’est donc plus entre les affreux
capitalistes décrits dans le ‘Capital’ et entre les pauvres prolétaires exploités, mais entre les
actionnaires des grandes multinationales — souvent plus puissants que les états - et les
entrepreneurs et salariés ‘nationaux’.

Q. Si vous avez raison, que pouvons-nous y faire, et que peut apporter en ce domaine
Marine Le Pen et son programme ?

Marine parle de reconquérir plusieurs souverainetés, la plus importante, et peut étre la plus
difficile, étant la souveraineté économique, pour les raisons esquissées plus tot. Bon nombre
des échanges internationaux ne sont pas, ne sont plus, du ressort des « entrepreneurs
nationaux » et encore moins des états seuls.
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Q. Je suppose que vous allez faire référence a ce que vos adversaires appellent « fermeture
des frontieres », ce qui serait absurde, évidemment ?

Oui, les fameux experts, qui ont conduit la France a la situation catastrophique dans laquelle
elle se trouve actuellement, feignent de penser que le rééquilibrage des échanges que nous
proposons — qui était déja dans la pensée de Keynes ainsi que dans I'esprit de la charte de
La Havane — ne serait autre qu’une tentative, stupide, de vouloir vivre en autarcie quasiment
compléte, en fermant nos frontieres plus fermement encore que Cuba ou la Corée du Nord.

Q. Et ce n’est pas le cas ? Apreés tout, vous voulez vous opposer au libre-échange, qui a fait,
dit-on, le succeés des économies développées, voire méme du monde entier ?

Plus de 90 % des pays dans le monde ont des restrictions a leurs frontiéres et ont, par
ailleurs, leur propre monnaie. Cela étant, nous sommes pour des échanges équilibrés, pas
pour la loi de la jungle ou pour celle du plus fort, c’est-a-dire du plus riche, financierement
parlant, ou du plus puissant, militairement, politiquement ou démographiquement parlant.
Nous sommes donc pour des écluses, qui garantissent des flux équilibrés dans les quatre
domaines des capitaux, des biens, des services et des personnes.

Sur ce dernier point, celui des flux de personnes, est-il concevable pour la France que 30 a
40 000 de nos compatriotes quittent chaque année la France, pour pouvoir développer leurs
compétences, leurs talents, leurs possibilités créatives a I’étranger, et que 300 000 étrangers
tentent de les remplacer, alors qu’ils nont pour la plupart ni diplomes ni perspectives
d’emploi.

Qu’il y ait des échanges, quoi de plus normal, mais pas de cette facon, lorsque I'espoir d’une
vie meilleure conduit certains de nos meilleurs talents a s’expatrier, tandis que les pompes
aspirantes du systéme social a la francaise attire des centaines de milliers de malheureux.

Q. Revenons, si vous le voulez bien, a vos « écluses » et a votre protectionnisme
raisonnable, ou prétendu tel ?

Le redressement économique que nos compatriotes attendent s’appuiera effectivement sur
plusieurs mesures, en particulier par la relance de la production et de la consommation
intérieure, ce qui devrait conduire a la diminution du solde négatif de notre balance des
paiements, en commengant par la diminution voire I'extinction du solde négatif de notre
balance commerciale.

Notre solde a été excédentaire de fagon continue pendant les 10 années qui ont précédé
I'instauration matérielle de I'Euro, début 2002. Il n’est donc pas illégitime de penser qu’avec
des mesures ad hoc, nous puissions revenir au moins a I'équilibre aprés une sortie, si
possible concertée, de I'Eurozone, seule facon de retrouver notre indépendance monétaire
et donc une possibilité d’agir plus efficacement sur les besoins financiers de notre économie.

Q. La question de I’Euro - par la sortie de la zone Euro - serait donc LA mesure phare de
votre programme ? Elle est pourtant fortement contestée ?

C'est une mesure emblématique, certes, mais ce n’est pas la seule, et ce n’est sans doute
pas la plus importante. Nous devrons nous attaquer, au moins aussi vigoureusement, a une
politique de libre-échange — le « laissez fairisme » dénoncé par le ‘libéral’ Maurice Allais il y a
déja 20 ou 30 ans, et par « I'interventionniste » Keynes il y a plus de 70 ans — libre-échange
proné par ’'OMC et la plupart des organismes internationaux occidentaux.

Comme je I'ai esquissé ci-dessus, face aux multinationales et a leurs actionnaires, seul un
Etat puissant peut parvenir a contrecarrer leurs décisions.
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Ce qui est bon pour les grandes entreprises n’est pas nécessairement bon pour la France.

Ces décisions, peut-étre rationnelles de leur point de vue et a court terme, ne peuvent que
conduire a la misére de plus en plus grande d’une partie croissante de la population
mondiale et, dans le cas de la France, a une augmentation trés forte du nombre de
travailleurs pauvres et ce celui des sans-emplois ou des mal employés.

Q. Et que peut faire un état fort ? Vous ne songez quand méme pas a tout nationaliser ?

Non, bien au contraire. Mais il faut absolument aider les entreprises sinon locales, du moins
nationales, a retrouver des perspectives de développement, qui ne peuvent s’obtenir qu’en
privilégiant les produits nationaux, les services locaux.

Q. Ce qui est a la fois bon pour I’économie et pour I'’environnement...

Tout a fait. Ce sont donc les TPE et les PME, fort peu internationalisées, qu’il faut
promouvoir, en sachant qu’elles soient a la fois les plus créatrices potentielles d’emploi,
mais que ce sont elles aussi les plus fragiles, les plus dépendantes des secours bancaires ou
financiers, les plus sensibles aux restrictions de crédits ou aux variations intempestives de la
fiscalité qui pése bien davantage sur elles que sur les grandes entreprises qui peuvent, a leur
guise « délocaliser leurs profits et renationaliser leurs pertes ».

Q. C’est assez facile, effectivement, quand vous avez des filiales dans plusieurs pays de
faire apparaitre des profits dans des paradis fiscaux...

Certains experts comptables peuvent effectivement faire des miracles. D’ailleurs, en dehors
de faire apparaitre profits et pertes la ol bon leur semblent, en respectant quand méme le
bilan et le compte d’exploitation consolidés de ces entreprises géantes, ils sont méme réussi
en 2008-2009, a faire croire que certaines banques, en faillite potentielle, étaient en
situation florissante. Il est vrai que, depuis, la BCE de Mario Draghi, ex collaborateur de
Goldman Sachs, a bien aidé ces banques en leur rachetant ‘virtuellement’ leurs dettes ou
obligations les plus ‘toxiques’.

Un Etat stratége doit soutenir ses entreprises, sans se substituer a elles.

Mais pour en revenir au soutien a nos entreprises, du moins a celles qui ne sont pas, ou pas
encore, des multinationales, de nombreux moyens existent pour les aider — méme si ces
méthodes sont interdites par les traités européens.

Q. Quelles seraient ces méthodes ?

On peut ranger ces méthodes dans 3 ou 4 grandes catégories :

une fiscalité, plus transparente, plus juste, plus stable, un accés privilégié aux marchés
publics (priorité nationale) une tragabilité aussi compléte que possible (pour éviter contre-
fagons et qualité insuffisante) une proportion importante de composants ‘made in France’
dans les produits manufacturés et vendus en France.

Q. Et ce serait suffisant ?

Sans doute pas. N'oublions pas que nous partons de trés loin, pres de 70 milliards d’euros de
déficit annuel, dont plus du tiers vis-a-vis de I’Allemagne, notre principal ‘partenaire’.

Mais deux armes restent a notre portée, qui font aussi déja partie du programme
économique du Front National.
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Un Euro trop cher et inadapté a la situation économique de la France.

La premiere est liée au constat que notre monnaie, I'Euro, est a la fois trop chere et
inadaptée a une zone économique de plus en plus hétérogene, Euro cher qui pese a la fois
sur nos exportations, rendues plus difficiles, et sur nos importations qui, a I'inverse, en sont
facilitées. Nos entreprises, pour survivre, sont alors contraintes de privilégier le court terme
plutét que le moyen terme, en investissant de moins en moins, et en diminuant ainsi la
qualité de notre appareil productif qui quoique largement excédentaire, risque de devenir
rapidement obsoléte dans la concurrence internationale.

Q. On nous dit pourtant que si nous revenions G une monnaie nationale, le franc, ce serait
mauvais a la fois pour nos échanges internationaux, pour notre épargne et enfin pour nos
dettes publiques.

Précisons tout d’abord qu’il ne s’agit pas de ‘revenir’ a une monnaie nationale, mais de
relancer ou de faire renaitre une monnaie nationale : le choix des mots sur un sujet aussi
important n’est pas neutre, il est si facile de présenter certaines solutions comme
archaiques, c’est le cas du protectionnisme — qui est pourtant une arme d’avenir s’il est
« raisonnable » et raisonné, c’est aussi le cas de la monnaie.

Cela étant, sur le premier point — celui des déséquilibres commerciaux - cette critique est
d’une bétise sans nom. Depuis que la science, ou prétendue science, économique existe, le
recours a une dévaluation, si elle correspond aux forces économiques en présence, a
toujours été efficace, a charge bien s(r de prendre les mesures qu’il convient pour que ce
rééquilibrage monétaire ait des effets durables. Il semble que par rapport au cours actuel de
I’Euro contre dollar, un taux de change de 1.15 a 1.20 dollar pour un « nouvel euro », c’est-a-
dire pour une nouvelle monnaie nationale francaise, serait justifié, ce qui correspond a une
dévaluation de fait d’environ 10 a 12 %.

Il faut bien voir en effet que la France est une grande exportatrice, plus de 21,5 % de sa
production étant exportée, méme si sa place dans le monde a fortement diminué dans le
monde, contrairement a la position de I'Allemagne qui n’a que trés légerement diminuée
depuis 10 ans.

Mais, face a cela, la France importe presque 25 % de sa consommation intérieure, et c’est
donc ce ‘gap’ de 3,5% de son PIB qu’il faut combler, ce qui est le but a la fois d’une
dévaluation, rendue impossible dans le contexte d’'une monnaie unique, puisque
I’Allemagne n’y a aucun intérét, bien au contraire et d’autres mesures d’import-export
comme la création d’un droit a importer qui forcerait les entreprises voulant importer a se
rapprocher d’entreprises exportatrices pour mieux équilibrer le bilan commercial de la
France.

Q. Certaines importations sont cependant indispensables, comme celles liées a I’énergie
d’origine fossile.

Oui, ces importations, a volume constant, augmenteront la facture de 10 a 12 %, ce qui, pour
le consommateur, vu I'importance des taxes diverses, aura un impact de 2 a 3 %, soit de
0.5 % sur son pouvoir d’achat global, vu I'importance de I'énergie dans son « panier de
consommation ».

Mais si, par ailleurs, le pouvoir d’achat de nos compatriotes est revalorisé de 1 a 2 % - voire a
terme de 3,5 % (gap entre exports et imports) - parce que la production du « made in
France » repart d’autant, ils seront gagnants.
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La sortie de la France de la zone Euro : un impact trés limité sur notre épargne et nos
dettes publiques

Q. Et en ce qui concerne I’épargne et les dettes ?

Pour I’épargne, nos compatriotes ont un « bas de laine », physique ou monétaire, de 1200 a
1300 milliards d’euros. Si I’économie francaise continue a stagner, et si le systeme bancaire
s’écroule, ce n’est pas le fonds de garantie de I’épargne de 2 ou 3 milliards qui protégera nos
petits épargnants.

Par ailleurs, la transformation en « francs patriotes » de leur épargne, libellée actuellement
en euros, n'aura pas de véritable impact. Que la parité choisie soit de un euro pour 1.1 franc
nouveau ou de 1 pour 1, leur épargne aura la méme valeur interne, voire externe si la parité
choisie correspond réellement a la différence de compétitivité prix anticipée.

Q. Oui, mais certains de nos adversaires disent que la sortie de I’Euro va faire s’effondrer
I’économie francgaise, et que notre nouvelle monnaie nationale n’aura plus aucune valeur ?

Ceci est completement fallacieux et idéologique. L’histoire économique, récente ou
ancienne, de la France ou d’autres pays développés montre qu’une dévaluation n’a jamais
entrainé de telles conséquences. Une dévaluation raisonnée et raisonnable aura le méme
effet que la mise en place d’écluses commerciales, rééquilibrer les échanges, et non les
interdire : il ne s’agit pas de fermer les portes ou de bloquer les échanges, mais de les
contréler pour les rendre harmonieux.

Q. Venons-en donc a votre dernier point. L'impact de la sortie de I'Euro sur nos dettes
publiques ?

Le montant de ces dettes, qui va atteindre prochainement 95 % de notre produit intérieur,
notre PIB, est astronomique, et a continué a croitre en 2013 de plus de 85 milliards, en dépit
de certains artifices techniques tendant a la minimiser comptablement.

Les 2/3 de ce montant, qui était fin 2013 d’environ 1930 milliards d’euros si I'on y inclut les
dettes des collectivités et des administrations de sécurité sociale, sont détenus par des
« étrangers ».

En droit francais, que I'on change ces 1930 milliards d’euros — I'’euro étant considéré pour le
moment représenter une monnaie nationale — en 1930 milliards de francs nouveaux ne
changerait pas grand-chose. De fait, seulement 97% de ce montant resterait évalué en
euros, le reste serait ‘transformé’, ou ‘dénominé’, en monnaie nationale, le « franc
nouveau ».

Supposons alors qu’une conversion de 112 % soit faite, c’est-a-dire une dépréciation de 12%
du franc nouveau vis-a-vis du dollar, ou de |I'euro actuel.

Cela ajouterait 12% de 3% de notre dette a notre dette actuelle, soit 12% d’un peu moins de
60 milliards, ou encore 7.1 milliards.

Avec une dépréciation de 20%, ce surcolt di a notre abandon de I'euro ne dépasserait pas
12 milliards. On est bien loin des 2 ou 3 centaines de milliards annoncés par nos adversaires,
les grands prétres de 'euro.

Si, comme nous le pensons, la mise en place de notre programme économique va nous
permettre d’obtenir une croissance annuelle permanente de 2 a 2,5 %, ce remboursement
supplémentaire, liée a une création monétaire annuelle de I'ordre de 100 milliards, dont 40
a 50 milliards destinés a rembourser la dette, ce que ne pourra jamais faire le systeme UMPS
actuel ne semble pas représenter une difficulté aussi infranchissable que celle que nos
adversaires nous prédisent.

155



Q. Une derniére question, pour conclure sur ces échanges internationaux. Croyez-vous que
les autres pays vont nous laisser faire ? Aprés tout, nos importations, ce sont leurs
exportations ?

Comme l'avaient fort bien compris les inspirateurs de la charte de La Havane, aucun pays n’a
intérét, sur le long terme, a ce que leurs partenaires commerciaux soient de plus en plus
endettés. C’est vrai méme pour I’Allemagne, dont le solde commercial important, s’il ravit
leurs entrepreneurs et surtout leurs actionnaires, inquiete leurs financiers et leurs
banquiers. Ces 20 ou 30 milliards d’excédents, il faut bien les financer. Si les francais ne le
peuvent plus, vis-a-vis des allemands, qui pourra le faire ?

Il est vrai que, le long terme, il y a longtemps que les actionnaires des grands groupes
multinationaux n’y pensent plus. Et c’est ce long terme qu’il faut donc réhabiliter, par une
politique nationale qui fait passer les hommes avant les profits, les valeurs humaines avant
les dividendes, I'état stratege avant la dictature court-termisme de I’émotion.
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