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PRÉFACE


Définir un ouvrage aussi riche que celui que nous propose aujourd’hui Jean-Yves Archer relève de la gageure. Au fond, je dirais pour tenter de le résumer, qu’il s’agit là de l’œuvre combinant la recherche de sagesse de l’honnête homme du Grand Siècle et la faim de savoir(s) des Encyclopédistes.


Rassemblée autour d’un thème ô combien important, la portée de la crise actuelle, cette série d’essais fixe, par touches successives, le portrait d’une société et d’une économie occidentales qui commencent seulement à prendre conscience aujourd’hui qu’elles sont entrées, vers 2007, dans une crise structurelle dont elle ont du mal à saisir la portée et l’amplitude réelle.


Sans doute n’y a-t-il rienque de très normal, et l’histoire économique des deux derniers siècles, au moins, nous montre que la myopie est un mal commun à l’histoire économique comme à l’Histoire tout court. Dès lors, une mise en perspective comme nous l’offre ici Jean-Yves Archer est-elle un vademecum indispensable, non seulement pour comprendre l’histoire des cinq dernières années, mais aussi pour anticiper, a minima, les cinq années qui viennent.


Le thème de la régulation apparaît en filigrane dans cet ouvrage. Devenu un mantra de nos gouvernants, il montre ici toute son ambivalence et la nécessité de le replacer dans le cadre plus large de la légitimité politique. En effet, un régulateur ne tire pas de lui-même sa légitimité mais des pouvoirs politiques qui l’ont mis en place. Ceux qui l’oublient tendent d’ailleurs à perdre rapidement le sens du réalisme et de la réalité (notamment économique) et perdent ainsi toute efficacité.


La régulation est donc le thème cher à la plupart des politiques, européens (beaucoup), américains (un peu) et asiatiques (pas encore). Régulation des marchés, régulation des comportements sociaux, la notion est séduisante. Pour autant, la longue mutation dans laquelle nous sommes entrés depuis 2007 a démontré également les limites d’une régulation qui avait pourtant été un leitmotiv de toutes les réformes économiques menées depuis le milieu des années 80 : le seul exemple français atteste de la prolifération des autorités de régulation, parfois les plus surprenantes (régulation des jeux en ligne ou régulation de la publicité).


Or ces mêmes autorités de régulation, depuis 2007, n’ont pas anticipé les bouleversements issus des crises successives du secteur bancaire et de la dette publique, voire ont contribué à les amplifier ou à rendre inopérante une partie de leur traitement. Ainsi les superviseurs bancaires européens n’ont-ils pas anticipé la révolution qu’allait introduire la réforme des ratios prudentiels, véritable bombe à retardement qui oblige les établissements à une mutation inédite, comparable à celle des années de crise des années 30 ou de prospéritédes années 60.


En matière comptable, l’émergence tardive des instances d’autorégulation et de normalisation en Europe en général et en France en particulier, n’a pas permis là non plus d’anticiper le choc que constituaient les IFRS, en particulier pour le secteur financier où leur entrée en vigueur se combinait avec les nouveaux ratios prudentiels mentionnés plus haut.


En quelque sorte, même si la comparaison est osée, la régulation financière et comptable a manqué, comme la dette publique européenne, d’une instance de gouvernance qui préexiste à l’instauration des disciplines : le Mécanisme européen de stabilité est arrivé trop tard, de même que l’émergence d’un régulateur comptable et financier européen (à travers l’ESMA).


L’intérêt de l’ouvrage de Jean-Yves Archer est certes de nous inviter à cette analyse rétrospective. Il est aussi un appel à restaurer l’efficacité et donc la légitimité de l’action publique.


Loin des libertariens dont la pensée est limitée, il nous incite à nous demander comment améliorer l’intervention de l’Etat et comment la repenser dans un cadre de refonte radicale de nos structures économiques. L’Etat « modeste » dont M. Crozier s’était fait le chantre, n’est pas l’Etat minimal, pas plus qu’il n’est l’Etat Gargantua dont l’action se résume à produire de la dépense publique et (mais on s’en est aperçu un peu tard) de la dette publique. C’est un Etat qui s’affirme, qui agit, mais qui assume sa vocation de stratège. En ce sens, la réflexion de Jean-Yves Archer est véritablement gaullienne car elle remonte à l’essentiel : que doit faire l’Etat, c’est-à-dire le pouvoir politique, qui ne se résume pas à l’action technocratique.


Le manque d’efficacité de la Commission européenne dans la gestion de la crise, la reprise en main par les politiques (même si on a critiqué le couple Merkel-Sarkozy) démontrent que, contrairement à l’idéal saint-simonien ou marxiste, l’administration des choses ne peut pas se substituer au gouvernement des hommes.


En ce sens, l’ouvrage de Jean-Yves Archer, très réaliste sur les « années d’angoisse » qui nous attendent, est aussi une leçon d’optimisme et de volontarisme : l’action collective, publique ou citoyenne, est la condition de l’émergence d’un modèle nouveau, au terme de ce qui s’annonce déjà comme une « très longue crise ». Mais c’est justement par la lucidité sur la profondeur du mal que se mesure la capacité à rebondir.


Édouard SALUSTRO – 14 septembre 2012




En guise d’introduction


La crise économique qui sévit actuellement présente des points de similitude avec un orchestre dont les instruments seraient tenus par des personnages aux gestes erratiques.


La cacophonie de la crise a un coût social que nous déplorons et que nous aimerions dénoncer tant les souffrances sont omniprésentes et multiples.


Que la crise atteigne les plus fragiles de nos sociétés occidentales semblent hélas d’une certaine normalité et les mécanismes d’amortisseurs sociaux sont là pour parer aux urgences et grandes détresses.


Mais la crise de 2008 présente des risques de destruction sociale plus importants: elle attaque sans détours ni ambages les classes moyennes.


L’INSEE a instauré le concept de travailleurs pauvres : on ne saurait oublier les dizaines de salariés qui, faute de pouvoir honorer un loyer, dorment dans leur voiture sur des aires de stationnement pour forains ou sur des parkings de supermarchés : une humiliation sociale, avec un manque d’hygiène la nuit, et à deux pas de rayons richement achalandés le jour.


Tel est le constat.


À l’échelle de l’Union européenne, si laborieusement construite, nous voilà confrontés à une crise monétaire (fragilité de la zone euro et situations grecque et espagnole : retour au bullionnisme?), à un tassement sérieux de la croissance accompagné de délocalisations (crise économique) et bien évidemment à une crise sociale (pouvoir d’achat, chômage, développement du temps partiel mal rémunéré, mouvements de lutte contre l’austérité comme les Indignés).


Nulle personne ayant accompli quelques bribes de scolarité économique ne peut rester indifférent à cet ensemble de mines dérivantes qui encerclent notre Europe.


Nul ne peut ignorer l’histoire de notre Continent : il y a nettement moins de cent ans, ce fut autant Lord Keynes que le réarmement qui ont eu raison de la crise alors venue des États-Unis d’Amérique.


La crise plurielle que nous connaissons est une fabrique à exclusion sociale et sociétale : elle déclenche de sourds et diffus phénomènes de jalousies sociales, de rejets ethniques, de découragements individuels.


Par la crainte de l’avenir qu’elle déclenche, cette crise nous fait voir des taux d’épargne hors-norme : on remplit autant son livret d’épargne que son armoire de pharmacie qui regorge d’anxiolytiques.


Le cadre supérieur, pris dans son jet-lag, l’opérateur dans une restructuration suite à un LBO (Leveraged Buy Out), la caissière d’hypermarchés exténuée ont un point commun : l’angoisse, voire la peur.


Il n’est pas crédible d’envisager vivre dans une société au sein de laquelle cinq millions de gens sont dans la précarité et dix millions dans la crainte d’être déclassés en commençant par le risque de perdre leur logement.


Bien des économistes ont commis bien des écrits intéressants mais là il nous faut penser avec l’urgence sociale comme carburant de la plume.


Il ne s’agit pas de définir le scénario X ou Y comme le faisait la Datar (« scénario de l’impossible ») mais il convient d’aborder diverses questions économiques avec le compas dans l’œil : autrement dit, avec précision et engagement.


La crise étant partie du monde bancaire, plusieurs contributions de cet ouvrage sont en rapport avec les banques : leur situation générale, avec le besoin d’adaptation pour les banques privées, avec un peu de recul historique pour les banques d’affaires par référence à André Meyer (Lazard Frères).


Nous sommes en effet convaincu qu’une des conséquences de cette crise quasi-planétaire va être la relance d’un mouvement de concentration sans précédent et que les vertiges du pouvoir bancaire sont loin d’être soumis à la moindre asymptote.


BNP et Fortis, Peugeot et GM, Gan et Allianz, après Axa et UAP, etc. : ces accords vont être les signaux précurseurs de la constitution de firmes véritablement transnationales.


Le capitalisme ne sait sortir que par le haut, c’est-à-dire : que par l’incessante massification des moyens de production. Ces futures opérations de croissance externe seront un des leviers de la reprise conjoncturelle d’ici à 5 cinq ans.


D’autant que les acquisitions de firmes venues des pays émergents (par exemple Arcelor Mittal) vont venir renforcer cet état de faits.


Notre réflexion posée nous fait en effet estimer que nous sommes confrontés à une crise du type de celles que Clément Juglar avait examinées. Leur récurrence est de huit à onze ans.


Autrement dit, des subprimes à l’éclaircie, il faudra estimer une amplitude de type 2007 – 2018 dans la pire des configurations.


Plusieurs facteurs militent pour cette durée (qui va être un supplice pour le corps social occidental) : il faut du temps pour que le système absorbe le déplacement vers l’Est des foyers de production (Inde, Chine, etc.). Il faut du temps pour que les cigales étatiques redeviennent réalistes et tentent de faire entrer leurs déficits publics dans des zones acceptables et keynésiennement pertinentes. Il faut du temps pour que nous absorbions cette fantastique rupture technologique de l’ère numérique et des autres volets du progrès technologique (voir les écrits de Schumpeter ou de Rostow sur les étapes du développement). Enfin, il faudra du temps pour atteindre un début de palier de croissance démographique, car on sait désormais que la nature ne pourrait pas absorber, par exemple, 12 douze milliards d’êtres humains. (nourriture, pollution, dérèglements climatiques et obligations géographiques de lieux sûrs de peuplement).


Formé par le Doyen Henri Bartoli, « Juste parmi les Nations », il m’est impossible d’oublier la large section de son ouvrage (Économie et création collective) dédiée à la question terrible de la faim. Ici, nous serons davantage focalisé – pour le moment – sur des questions concernant l’Occident.


L’estimé et regretté Doyen a écrit que « l’économie s’inscrit au cœur d’un fait social infiniment plus complexe » et nous adhérons pleinement à cette affirmation. Interpréter comme le Professeur Alain Touraine l’a fait certains mouvements de la société a pour nous au moins autant de pertinence qu’un modèle économétrique dont les fondements sont parfois contestables.


Songeons aux stress tests des banques européennes effectués avec sérieux et minutie par des cohortes d’auditeurs qui n’ont pas retenu pour hypothèse, dans un premier temps, le risque de dépréciation sur créances étatiques. En parlant familièrement : on se pince tellement on croit faire un cauchemar!


Dans un entretien du 18 mai 2012, Alain Minc évoque la campagne de vaccination H1N1 et indique avoir prévenu le président de la République des dysfonctionnements. Il ajoute : « La capacité d’alerte du système est très faible. »


On pourrait risquer un sourire et rappeler que l’urgentiste Patrice Pelloux avait dit la même chose lors de la canicule : Pelloux – Minc, le nouveau duo improbable….


Plus sérieusement, il est bien évidemment aisé de démontrer à l’infini que l’État, en France, a des capacités de remontées d’information très puissantes et qui s’inscrivent en contradiction avec les dires du « “ visiteur du soir » “ de l’ancien Président Sarkozy.


Ainsi, comment celui-ci aurait-il énoncé son exceptionnel discours de Toulon en 2008 sur la garantie des dépôts? Il fallait bien que le chef de l’État fût informé, par exemple, par notre camarade le gouverneur Christian Noyer.


Cette histoire d’État qui n’entend rien est véhiculée par des gens qui n’entendent plus les bruits et les vents du XXIe siècle. Même le bon Porto peut devenir vintage et madérisé.


L’État entend mais il est désormais face à des complexités de choix publics que Messieurs Crozier et Friedberg ont démontré dans L’acteur et le système, il y a trente ans.


La décision publique nationale est contenue tandis que la décision européenne est complexe et souvent hybride. Elle relève de compromis qui dessinent une politique économique incertaine ou étirée dans le temps tel l’opportun projet d’union bancaire.


Les Trente Glorieuses, expression célèbre de Jean Fourastié, ont été un moment de forte intervention étatique. Sans le plan Marshall, l’Europe n’aurait atteint le même visage que deux décennies plus tard.


Sans l’implication gaullienne dans des grands programmes nationaux, sans le schéma Delouvrier pour Paris, etc. les choses auraient été très différentes et moins à notre avantage.


Notre parti pris pour un État qui intervient est établi, à condition que les politiques disposent du bon périscope et sachent lever les yeux pour voir loin.


On préfère entendre un Président évoquer le futur technologique du plateau de Saclay plutôt que de se voir infliger le nombre d’amphores entourant la piscine de la maison de l’acteur Clavier en Corse.


Quand on préside, chaque nanoseconde compte sauf à savoir prendre du temps pour aller marcher près des forestiers d’Avallon ou de Château-Chinon. Ou encore pour relire tel ou tel Encyclopédiste afin d’accroître ce recul qui donne à l’homme politique les capacités d’initiative que seuls les hommes d’Etat – comme François Mitterrand -détiennent.


En France, il y a une redéfinition de certains services d’État à conduire car la crise a démontré avec voracité leur inertie et le peu de portée des théories holistes. L’approche par la seule RGPP (Révision générale des Politiques Publiques) gomme trop l’analyse des besoins stratégiques à réaliser en amont, l’analyse par fine capillarité des attentes du citoyen-acteur.


Dans bien ces cas, la RGPP s’est trouvée ravalée au rang de l’antique RCB (Rationalisation des Choix Budgétaires) chère à Michel Debré.


Certains auteurs – parfois en mal d’écritures sensationnelles – laissent leur plume flirter dangereusement avec l’Histoire et évoque 1933 en Allemagne et ses suites.


Pour notre part, il nous semble que la référence à l’an 33 suffit. Elle est une date fondamentale pour les Chrétiens mais elle est aussi une date intéressante en matière d’histoire économique.


C’est en effet en 33 que survinrent à Rome un effondrement du prix des terres, une aggravation des conditions de crédit et une crise de confiance marquée par la spéculation et le peu de monnaie en circulation. L’empereur Tibère est alors dans l’obligation de constituer un fonds d’intervention de cent millions de sesterces qui accorde des emprunts à trois ans sans perception d’intérêts.


Il serait audacieux d’établir un parallèle avec les mois à venir pour la zone euro mais il demeure étonnant que nul ne parle des mouvements de déplacements d’épargne qui voient des détenteurs de patrimoine s’alléger d’emprunts d’État lambda pour acquérir des emprunts d’État allemands.


Selon certaines sources, on parlerait en milliards.


La confiance monétaire en zone euro a donc un barycentre et il faut ici se reporter à la loi de Gresham qui expose que la bonne monnaie est thésaurisée (le futur nouveau mark) et que seule circule la « mauvaise » monnaie (celle des autres anciens de l’euroland).


Si les coups de butoir finissent par emporter cette noble construction qu’est cette monnaie commune, nous considérons qu’une thésaurisation venue de plusieurs pays se portera sur la zone allemande au détriment d’une ou plusieurs autres monnaies d’échange à valeur érodée.


Gardons en mémoire la phrase de François Mitterrand (prononcée le 7 janvier 1995 lors de ses vœux à la presse) : « L’argent circule, il fuit les places où il ne se sent pas en sécurité. »


De là, nous parvenons à plusieurs pistes de réflexion dont nous souhaitons livrer au lecteur le cadre interprétatif.




	Nous nous inscrivons, à titre principal, dans deux courants de pensée d’origine française : l’école de la régulation (Robert Boyer et Jacques Mistral) et l’école des conventions (Robert Salais et Olivier Favereau, notamment).


	Parallèlement, nous respectons les sciences économiques et sociales mais dans la droite ligne de l’interprétation faite par Raymond Barre et surtout par Condillac, nous raisonnons en termes d’économie politique tellement l’État est un acteur majeur et tellement la politique économique est une variable motrice de premier rang.


	Sur ce dernier point, mais aussi avec les autres agents économiques, nous militons pour la poursuite des travaux sur l’asymétrie d’informations qui détermine fortement l’acte d’échange.


	À l’heure où la mondialisation représente le même type de bouleversements que celui des « enclosures » au XVIIIe siècle au Royaume-Uni, nous sommes inquiet de la prolifération du low-cost qui masque une régression sociale dite des biens Giffen. Autrement dit, ces biens dont la demande augmente quand le revenu baisse et que le consommateur est tiré vers le bas.


	Société dangereuse où le peu d’ethos (Max Weber) de certains les conduit à étaler un effet Veblen : celui qui concerne les biens dont la demande augmente d’autant plus que leur prix augmente (voitures de grand luxe, produits LVMH, etc.).


	Société en transition délicate par le brassage des populations survenu en trente ans et qui mérite d’être lu à travers des analyses d’Émile Durkheim et d’autres tenants de l’acculturation (partage des cultures et mixité sociale).


	Société démocratique où la « logique de l’action collective » (Mancur Olson) pousse certaines structures représentatives à s’émanciper du message initial de leurs mandants pour se tourner vers une logique bureaucratique propre.


	Société politique où il y a plus de chances de rencontrer un disciple d’Alain Madelin ou de Jean-Michel Fourgous que de William Beveridge ou de Bismarck (en première période : lois sociales).


	Société d’ensemble où le paradoxe d’Anderson va altérer la portée des mesures du président Hollande en matière d’éducation. Rappelons qu’il s’agit de travaux réalisés par Charles Anderson en 1961 qui avait démontré que le fait d’obtenir un diplôme de rang supérieur à celui de ses parents ne garantit pas d’acquérir un statut socio-professionnel supérieur. Ce blo-cage de la mobilité ascendante est souvent nommé la panne de l’ascenseur social et il englobe aussi bien les exclus du système (qui sortent non diplômés) que ceux qui ont réussi Bac + 5 travaillant dans un fast-food ou en tant que coursier).


	Nous nous interrogeons sur la pertinence de la loi de Verdoorn qui pose que la croissance économique est à l’origine des gains de productivité et non l’inverse. Autrement dit, tout un pan de certitudes économiques serait à revisiter comme l’indiquait l’article de Frédéric Lemaître dès le 5 septembre 2009 dans Le Monde.


	À l’heure où des formes spéculatives attaquent l’euro, nous sommes très intéressé par les travaux rigoureux de Richard Thaler mais aussi de Daniel Kahneman en matière de finance comportementale et d’application de l’hédonisme aux choix des opérateurs de marché.


	Enfin, dans une société de plus en plus imprévisible où l’immaîtrisable se dresse souvent face à nous, il convient de lire posément Morale et chaos de Pierre Caye dont certaines pistes semblent – selon notre entendement – fructueuses.





Ces douze pistes de réflexion permettront aux professionnels de l’économie de situer le cercle dans lequel s’insère notre volonté de recherches futures et notre réflexion.


En conclusion de ces prolégomènes, nous émettons une parole à valeur – après d’intenses réflexions – de postulat : la crise est là. Elle apporte détresses et difficultés autant que perspectives d’un nouveau monde.


Si le cycle Juglar se vérifie, nous avons entre quatre à sept ans d’épreuves : peut-être pas sept ans de malheurs mais sept ans d’angoisses.


Ce n’est jamais bon que des millions de gens aient peur du lendemain et perdent la foi dans l’idée du progrès humain décrit par nos amis des Lumières et par leurs successeurs.


Vite, que les politiques fassent jaillir l’arc-en-ciel que le peuple espère tant!




Comment aborder ce livre? Par la liberté…


Depuis des années la vie économique et sociale – essentiellement de notre Continent européen - m’a fait prendre des notes et griffonner des idées éparses.


Sur la suggestion insistante de quelques amis, l’écriture s’est mise en marche récemment, notamment du fait de cette crise économique, monétaire et sociale qui fait souffrir tant de personnes.


Cette crise est une inflexion de trajectoires : elle brise les rêves du jeune ménage qui allait s’installer et acquérir sa première maison, elle est une source de stress aigu pour le travailleur et pour l’entrepreneur, elle est un vecteur d’inquiétudes pour les anciens qui sont légitimement soucieux de l’avenir de leur descendance tout autant que de l’évolution de leurs retraites.


Face à cette crise qui érode tant de projets de vie, des contributions économiques ont été élaborées et diffusées via des sites web – que je tiens à remercier pour leur confiance.


Beaucoup réfléchissent en matière de sciences économiques et sociales : notre option est la fidélité à notre ancien Professeur, le regretté Raymond Barre, qui parlait d’abord d’économie politique. Chacun comprend qu’il ne s’agit pas là d’une nuance sémantique mais d’une représentation différente des questions à résoudre, d’un paradigme distinct face aux mêmes faits.


Parallèlement, nombre d’études sont la résultante de traitements statistiques parfois dignes du suivi d’un audimat télévisuel.


Pour notre part, nous posons que l’économie politique contemporaine doit avoir l’Histoire triplement au cœur de sa démarche.


D’abord, Fernand Braudel et d’autres ont démontré avec talent et conviction qu’il existe des séries longues, des faits pluri-décennaux et qu’il faut donc savoir lever les yeux pour voir loin.


Puis, l’Histoire est peuplée de penseurs dont tous ne sont pas à écarter des problématiques actuelles. Certains livres ont vu leur papier jaunir mais l’encre ne s’est pas ternie et demeure parfois un lieu d’interrogations fertiles. Relire Condillac a plus de portée que bien des newsletters d’économistes réputés ou médiatiquement reconnus.


Enfin, l’Histoire est là sous nos yeux : cette crise est de nature historique par son ampleur, sa vigueur et sa durée. Elle condamne à réfléchir sur son sens historique en gardant en mémoire – face aux souffrances – le mot de Victor Hugo : « L’Histoire a pour égout des temps comme les nôtres. » (Les Châtiments).


Ancien élève et disciple du Doyen Henri Bartoli en Sorbonne, notre réflexion est imprégnée par le fait social, et ce Professeur, de surcroît « Juste parmi les Nations », aura largement contribué à développer cette dimension de nos approches.


Ces libres contributions économiques sont marquées du sceau de la liberté : celle de leur auteur dont la plume est indépendante et celle du lecteur. Chaque partie est détachable du moins en apparence car l’examinateur attentif pourra y voir un fil rouge, une amorce de pensée structurée.


Une séquence de six premières contributions est dédiée aux banques dont nul ne saurait nier leur responsabilité dans la crise de 2008.


Plusieurs angles d’approche seront offerts au lecteur qui pourra ainsi prendre du recul face à une question désormais polémique (« la faute aux banques? ») et toujours placée en zone critique.


Si l’on devait interroger l’homme ou la femme de la rue, leur vision de la crise passerait essentiellement par les difficultés du pouvoir d’achat, la hausse des prix et les délocalisations : à cet effet, le lecteur trouvera une contribution sur les salaires en France, une dédiée au « made in France » notion pleine de faux-sens, et deux autres contributions d’ordre conjoncturel dont l’une traite du retour inexorable de l’inflation.


Trois autres contributions évoqueront avec une certaine gravité les chantiers de la présidence de la République de 2012 et le nécessaire réexamen de la politique économique.


Trois contributions traiteront de professions-clefs au milieu de cette crise : les avocats et les commissaires aux comptes. Elles sont en première ligne de la gestion des difficultés des PME (difficultés contractuelles, plans sociaux, procédure d’alerte).


Une dernière série de trois contributions visera à aborder la situation de l’industrie, de la crise et de ses itérations et enfin de l’usage toujours risqué des métaphores en économie.


Il sera alors temps d’évoquer des questions de gestion publique notamment le rôle du Parlement face à la dépense publique et l’effet boomerang de la ponction fiscale décidée pour 2013.


En guise de conclusion ouverte et provisoire, il sera soumis au lecteur un texte qui traite de la rémanence de cette crise et de son influence durable sur nos choix collectifs et individuels de demain.


Enfin, très sensible à la question des libertés publiques, ce livre comportera une annexe unique concernant les lignes d’alerte éthique (whistleblowing) et la CNIL.


La question des libertés publiques a hélas de beaux jours devant elle et nous faisons le serment de nous y consacrer dans la mesure de nos moyens face aux risques des nouvelles technologies ou autres paramètres.


« Au train où vont les choses, bientôt, la seule liberté qui nous sera tout à fait indispensable sera la liberté de la réclamer. » Marcel Jullian, Courte supplique au Roi pour le bon usage des énarques (Éditions Mazarine).


Avec l’expression de mon dévouement, mars 2013.




- I -


Les banques ne sont pas mortelles mais blessées : risque systémique surévalué, autres risques négligés


Le sénateur Etienne Dailly – dont les bordereaux sont familiers à bien des employés de banque – avait eu de nombreuses occasions de répéter en grande sagesse au gouverneur Bernard Clappier (Banque de France) que la confiance bancaire était une matière délicate : il convenait que l’architecture du système bancaire national soit en cohérence avec les besoins de l’économie.


Celle que l’on appelle, selon un terme rapide et impropre, l’économie réelle. Comme si le secteur tertiaire financier n’était pas une activité économique tangible comme pourrait le démontrer un stagiaire de l’INSEE.


L’objet de notre propos est de considérer que le risque dit systémique (défauts en chaîne d’établissements) est largement surévalué consécutivement à la peur de 2008 directement et légitimement issue de la faillite de Lehman Brothers.


Tout d’abord, l’enseignement d’évidence de 2008 est qu’aucun haut décideur public occidental ne prendra le risque de laisser choir une banque tant les entrelacs des unes avec les autres peuvent engendrer un véritable séisme. La leçon a été assez rude pour que le coup de dés ne soit plus tenté même en cas de conseils insistants d’un concurrent de la future victime du lâchage…


Puis, le monde a changé avec cette dure et satanée crise : les décideurs sont en passe d’apprendre une certaine prudence et d’éviter les engagements horsbilan aux configurations incertaines de même que les financements croisés aux débouclages hasardeux.


Enfin, les régulateurs publics sont à l’œuvre avec minutie et méthode ce qui est un gage de dilution progressive de l’intensité du risque systémique. Incontestablement.


L’espace nous manque pour un développement assez consistant mais nous suggérons vivement aux lecteurs de relire L’Europe financière de demain de la très estimée Alice Pezard (Cour de Cassation) et notamment les sections où elle évoquait les risques de la titrisation… en 1995.


Par bien des aspects, le risque systémique en Occident nous semble dorénavant un risque mais un process de dimension maîtrisable.


De surcroît, un détour par le droit des affaires s’impose.


Toute entité commerciale est, par essence, soumise aux risques de cessation des paiements. Toutes? Est-on certain que lors de la réunion de crise entre Daniel Bouton et d’autres, et notre camarade le gouverneur Christian Noyer lors de l’affaire Kerviel une cessation des paiements de la Société Générale ait été sérieusement envisagée?


Il est des moments dans l’Histoire des pays où la notion de solidarité de place existe et il faut relier cet état de faits parfaitement vérifiable à la quantification du risque systémique.


Les banques ont donc un statut particulier qui nuance la rédaction de leurs statuts au chapitre usuel « Dissolution – Liquidation ».


Selon notre analyse – seulement évoquée ici -, nous affirmons que les banques ne sont pas mortelles. Natixis l’esquisse. Dexia et sa future nationalisation le démontrent avec éclat et quelques fracas.


Si elles ne sont pas mortelles frontalement comme un simple sous-traitant de l’industrie automobile, les banques n’en sont pas moins blessées.
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