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      Avant-propos

      
         « Olivier, je n’en peux plus, notre prof nous demande de lire 50 articles de presse par semaine et je ne trouve pas le temps
            de les lire. » Cet appel à l’aide d’Emna, l’une de mes anciennes élèves, n’est malheureusement pas isolé. Depuis des années,
            les candidats peinent à synthétiser une information pléthorique, complexe et pourtant nécessaire pour se distinguer aux concours.
            Le meilleur de l’actualité 2014-2015 répond à ce besoin et donne aux futurs candidats les clés pour acquérir une connaissance à la fois précise, concise
            et illustrée des principaux enjeux du monde contemporain.
         

         Quatre ingrédients majeurs feront de cet ouvrage l’un de vos précieux alliés :

         
            	le format : nous avons choisi de calibrer le contenu sous forme de fiches organisées en deux ou trois parties pour faciliter la mémorisation
               et permettre au candidat de trouver rapidement l’information qu’il recherche ;
            

            	la diversité des thèmes : les principaux événements de l’actualité ont été couverts : géopolitique, économie, société, innovations… Entre les enjeux
               de la guerre à Gaza, l’avancée des djihadistes en Irak, la crise ukrainienne, l’envolée d’Uber ou encore les portraits d’Emmanuel
               Macron et Elon Musk, les candidats trouveront des analyses variées pour animer leurs travaux écrits ou leur argumentaire à
               l’oral ;
            

            	le style : rédigé par des enseignants experts, des diplômés et futurs diplômés de grandes écoles, cet ouvrage livre les clés d’un
               style à la fois clair, nuancé et répondant parfaitement aux attentes des concours et examens. Prêtez donc attention à la façon
               dont sont formulés les enjeux et n’hésitez pas à mémoriser certaines tournures. Vous éviterez alors deux écueils récurrents
               et lourdement sanctionnés aux concours : la pauvreté du style ainsi que la surenchère de tournures journalistiques inappropriées ;
            

            	la multiplicité des sources : les fiches font la synthèse de nombreux articles de la presse française et internationale (Le Monde, Libération, Le Figaro, L’Express, Courrier international, The Economist, The New York Times…). Cette diversité de points de vue garantit une analyse à la fois exhaustive, intelligente et nuancée des enjeux fondamentaux.
            

         

         Pour finir, n’oubliez pas de consulter régulièrement le site dunod.com : des fiches sur les événements récents de 2015 y seront
            ajoutées pour rendre votre propos parfaitement actuel. Au nom de toute l’équipe d’auteurs, il me reste à vous souhaiter le
            meilleur pour les échéances palpitantes qui s’annoncent.
         

          

         Olivier Sarfati

      

      

      Mode d’emploi

      Pour chaque fiche, en première page
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      Les fiches Personnalités
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      Les grands Débats qui ont marqué
         l’année
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      Défiance : un mal français

         par Xavier Enselme

      

     
      
         
            > CONTEXTE ET FAITS MARQUANTS
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            En panne de croissance, la France cherche à refonder un modèle économique et social marqué par la dégradation de la compétitivité des entreprises nationales et la stagnation du niveau de vie. Le rapport Quelle France dans dix ans ? (2014) montre des Français inquiets du décrochage par rapport aux autres pays avancés, frileux face à la mondialisation,
               et conscients de l’affaiblissement des repères communs. Plus des deux tiers des Français sont pessimistes à l’égard de la
               situation future du pays (sondage BVA). Les jeunes diplômés cherchent à quitter le pays pour travailler à l’étranger.
            

            Cette fragilisation du lien social s’accompagne d’une défiance envers les institutions de représentation (partis, syndicats,
               parlement) dont témoigne la montée continue de l’abstentionnisme électoral. Interrogés sur la possibilité de faire confiance
               aux autres, les Français se montrent particulièrement méfiants (à peine 20 % déclarent que l’on peut faire confiance).
            

            Dans une société qui peine à nouer des relations de réciprocité fondées sur la confiance, les individus limitent leurs transactions,
               se méfient de la concurrence et des réformes. Le déficit de confiance et la segmentation envieuse qui finissent par s’imposer ont un coût élevé. Dans une économie
               où l’innovation joue un rôle central, la capacité à déléguer, à accepter le changement est primordiale. La France semble marquée
               par le repli et la méfiance paralysante, alors que la plupart des pays européens ont opté pour des réformes de grande envergure.
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            Confiance et satisfaction
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               (1) La confiance mesurée en 2007 correspond au pourcentage de personnes qui répondent : « On peut faire confiance à la plupart
                  des gens » à la question : « D’une manière générale, peut-on faire confiance à la plupart des gens ou bien n’est-on jamais
                  assez prudent quand on a affaire aux autres ? ». Cette question mesure la confiance interpersonnelle. Elle est utilisée dans
                  la littérature académique pour mesurer le capital social d’une société, c’est-à-dire la qualité des relations sociales et
                  la capacité à coopérer en dehors du seul cercle familial. Source : World Values Survey, 2008.
               

               (2) Degré de satisfaction à l’égard de l’existence, mesuré en 2012 sur une échelle de 0 à 10. Source : OCDE, 2014. Cet indicateur
                  mesure la perception subjective des retombées de la croissance économique sur les conditions de vie.
               

            

            Confiance à l’égard des institutions

            
               	La confiance institutionnelle varie significativement d’un pays à l’autre. La position relative de la France reflète le déficit
                  de confiance dans les relations interpersonnelles (particulièrement en entreprise) et la confiance envers les institutions
                  publiques qui sont invoquées pour se substituer à la médiocrité du dialogue social et au soupçon qui entache les relations
                  interpersonnelles. Dans les pays particulièrement affectés par la crise de 2007 la confiance envers les pouvoirs publics a fortement reculé.
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               Source : OCDE, Panorama de la société 2014.
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            ENJEUX

            
               • Confiance et anticipations
               

               Lors de l’été 2007, l’excès de confiance qui alimentait une bulle spéculative se transforma en pessimisme inquiet qui incita les agents à prendre le contre-pied de leurs anticipations
                  précédentes. L’intervention des pouvoirs publics semblait indispensable pour renouer avec la confiance des agents privés et
                  ainsi éviter que le retournement boursier ne se transforme en assèchement de la liquidité interbancaire. Cependant, les engagements
                  publics, qui initialement avaient rassuré les marchés, ont fini par s’avérer tout aussi anxiogènes : le gonflement des dépenses
                  publiques, notamment pour sauver les établissements financiers les plus impliqués, dans un contexte de croissance nulle, déplace
                  les interrogations des agents privés vers la question de la dette souveraine. Doutant de la capacité des États à honorer leurs
                  engagements au moment où l’endettement public atteint un niveau jamais atteint en période de paix, les marchés financiers exigent des garanties, en
                  particulier de réduction des déficits. La généralisation des politiques d’austérité à partir de 2010 plonge cette fois les
                  consommateurs européens dans une crise de confiance qui affecte le moteur principal de la croissance économique, la consommation privée. Inquiets face à la
                  montée du chômage, les agents reportent leurs dépenses non essentielles.
               

            

            
               • Confiance et solidarité
               

               Les migrations et l’hétérogénéité des comportements socialement acceptables accroissent la diversité des communautés et réduisent
                  la confiance entre individus. Or, dans les pays où le fractionnement l’emporte, les individus sont moins incités à financer
                  les dépenses d’assurance sociale en faveur des membres n’appartenant pas à leur communauté. La légitimité des prestations
                  sociales est remise en cause au profit d’une solidarité minimale et la fiscalité a été réformée pour limiter ses effets redistributifs. Les réformes des politiques sociales sont marquées par la suspicion envers les bénéficiaires des aides sociales et la responsabilisation
                  individuelle, et coïncident avec le déclin de la confiance et des engagements civiques (R. Putman, 1995).
               

            

            
               • Confiance et réformes
               

               En France, la dégradation du civisme et de la confiance mutuelle est intimement liée au modèle de régulation publique et corporatiste
                  mis en place après 1945. En segmentant les droits sociaux et les relations sociales, l’État a rigidifié les inégalités et encouragé les comportements de défense des rentes. L’État-providence relève du modèle corporatiste-conservateur
                  (G. Esping-Andersen, 1990) car il multiplie les statuts dérogatoires (régimes de Sécurité sociale dits « spéciaux ») et les
                  hiérarchies entre les individus dans l’accès aux prestations sociales. Dans l’entreprise, le dialogue entre partenaires sociaux
                  est inopérant, les pouvoirs publics réglementant étroitement les relations de travail. Selon Y. Algan et P. Cahuc (La société de défiance, 2007) le modèle social français entretient un climat de défiance généralisée et de résistance aux réformes, à l’inverse
                  des État-providence nordiques qui offrent des prestations universelles consolidant le sentiment d’une communauté d’intérêts
                  plus ouverte aux évolutions. Comme le font remarquer A. Landier et D. Thesmar (Le grand méchant marché : décryptage d’un fantasme français, 2008), plus de la moitié des Français considère que la concurrence est néfaste ; en revanche, ils sont favorables à une
                  large réglementation publique des activités économiques. Les barrières à l’entrée induisent des rentes multiples qui incitent
                  leurs bénéficiaires à se mobiliser (souvent avec succès, que l’on pense aux chauffeurs de taxi ou aux professions libérales)
                  pour les protéger.
               

               La crispation sur la défense des acquis catégoriels alimente uns suspicion généralisée sur les bénéfices éventuels d’une réforme
                  du marché du travail et, plus largement, de toutes les tentatives qui visent à lever les blocages de l’économie française.
                  Décrédibilisés par ailleurs, les pouvoirs publics sont de moins en moins capables d’incarner un intérêt général.
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      Zone euro, la menace déflationniste

      par Jean-Luc Dagut

         

      
         
            > CONTEXTE ET FAITS MARQUANTS
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            Signe des temps, la Lituanie dont la candidature vient d’être acceptée par la Commission européenne pour devenir le 19e État membre de la zone euro, a failli être recalée en raison de son taux d’inflation (0,6 %) jugé assez bas par la BCE au regard de la moyenne de la zone (1,7 % sur la période allant de mai 2013 à avril 2014).
            

            Les taux d’inflation baissent en Europe et dans le monde. Dans la zone euro, selon Eurostat, l’inflation est tombée à 0,8 % en février 2014, en tendance annuelle.
               Les prix ont baissé de 1,6 % à Chypre, de 1,4 % en Grèce. Les hausses « tangentent » zéro au Portugal (0,2 %), en Espagne
               et en Irlande (0,3 %), en Italie (0,6 %), en France (0,7 %). Elles sont à peine supérieures en Allemagne (1,2 %) et au RU (1,9 %). Dans les 80 plus grandes économies de la planète, près de 40 affichent désormais un taux
               d’inflation compris entre 0 et 2 %, contre 30 seulement il y a un an. En Europe, le risque de déflation paraît «extrêmement sérieux», confiait récemment Olivier Blanchard, chef économiste du FMI.
            

            La déflation désigne un processus de baisse des prix, résultant d’un recul de la demande, issu lui-même d’une contraction
               des revenus, de l’activité et de l’emploi. Le processus s’auto-alimente. Les baisses de prix exacerbent la concurrence, mettent
               en difficulté les entreprises, qui doivent comprimer les coûts et les salaires, ou font faillite. Licenciements, faillites,
               chute des revenus s’enchaînent dans une spirale cumulative. Les consommateurs anticipent par ailleurs de nouvelles baisses
               de prix, et retardent leurs achats. L’investissement s’effondre. Le poids des dettes s’alourdit face à des revenus en chute.
               La hausse mécanique des taux d’intérêt réels gonfle les charges d’intérêts. Les agents bradent leurs actifs et leurs produits
               pour se désendetter, et alimentent ainsi le mouvement général de recul des prix. Une fois enclenché, le cercle vicieux déflationniste
               constitue la plus grosse menace pouvant peser sur une économie.
            

            Dans l’Euroland, certains symptômes sont inquiétants. Les salaires ont baissé dans certains pays, d’Europe du Sud notamment
               (20 % en Grèce de 2010 à 2013). Les encours de crédit diminuent depuis 2012, entraînant une contraction de la masse monétaire
               en circulation. Les taux d’utilisation des capacités de production ont sensiblement reculé dans beaucoup de branches de l’industrie.
               Les investissements sont en berne et le chômage au plus haut. Plusieurs pays ont été plongés dans la récession jusqu’en 2013. En 2014, l’output gap (écart entre la croissance effective et la croissance potentielle) est au minimum de l’ordre de 2,5 % pour les estimations
               les plus optimistes. Parmi les secteurs les plus touchés par les baisses de prix : la sous-traitance industrielle, les services
               aux entreprises (publicité, audit, conseil…), le BTP, l’immobilier, les télécoms, le transport aérien, les téléviseurs et
               PC, certains produits alimentaires, les médicaments, les panneaux solaires…
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               	La déflation, qui avait disparu du paysage économique depuis 1945, était un mal récurrent dans les siècles passés. Au xve siècle, les prix auraient chuté de 25 à 50 % en Europe suite à la baisse de rendement des mines d’argent, et à des sorties d’or. L’afflux de métaux précieux du Nouveau Monde
                  au xvie siècle aurait généré en sens inverse une inflation de 400 %.
               

               	Selon une étude de Goldman Sachs, entre 1800 et 2012, la France aurait totalisé 61 années de déflation, davantage que le Royaume-Uni, ou l’Allemagne, mais un peu moins que les Pays-Bas qui arrivent en tête avec 69 années. Pour l’essentiel évidemment avant 1914.
                  Le principal facteur était sans doute monétaire et lié aux « famines » d’or et d’argent.
               

               	En 1819, après la guerre en Europe, l’Angleterre décide de restaurer l’étalon-or. Afin de renforcer la valeur de la livre,
                  l’offre de monnaie de la Banque d’Angleterre est comprimée de 17 %. Les prix vont chuter de 63 %. L’objectif est atteint. En 1821, la
                  convertibilité-or est rétablie. Un scénario analogue sera suivi par ce pays entre 1919 et 1925.
               

               	Lors de la « grande crise » aux États-Unis entre 1929 et 1933, les prix chutent de 43 %, et le PIB de 35 %. Les mêmes phénomènes
                  gagnent rapidement l’Europe.
               

               	Face à la crise de 1929, la plupart des gouvernements (ceux notamment du Chancelier Brüning en Allemagne en 1930, et de Pierre
                  Laval en France en 1935), hantés par l’inflation d’après-guerre, mèneront dans un premier temps des politiques déflationnistes.
                  La dévaluation des salaires sera organisée pour compenser la réévaluation de la monnaie.
               

               	Suite à l’éclatement d’énormes bulles financières et immobilières, le Japon connaît depuis 1990 une longue crise, et entre en déflation en 1999, puis à nouveau en 2009. Ce pays aura connu quinze années de baisse des prix. Malgré
                  une embellie en 2013, résultant de la mise en œuvre des «Abenomics», les politiques contra-cycliques très ambitieuses menées
                  depuis plus de 20 ans ne semblent pas avoir permis d’endiguer solidement la tendance déflationniste.
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            ENJEUX

            
               • De multiples causes

               Le risque déflationniste qui plane sur l’Europe a en réalité plusieurs causes. Sept causes semblent se dégager. Certaines
                  paraissent graves, structurelles et durables. D’autres ne sont pas forcément négatives. Premièrement, l’une des causes majeures
                  réside dans le durcissement de la concurrence, mondiale certes, mais déjà et surtout intra-européenne (les pays de la zone
                  euro réalisent 50 à 60 % de leurs échanges entre eux). Les pratiques de dumping social et fiscal se sont généralisées (secteur
                  de l’industrie, des services marchands, du transport, du BTP, problème des « emplois détachés »…), et aggravées dans un contexte
                  d’atonie de la demande, imposant aux entreprises de serrer toujours les coûts, de licencier ou de délocaliser. Cette concurrence
                  mercantiliste, durable puisqu’inscrite dans les gènes du marché commun, est structurellement déflationniste et suicidaire.
                  Deuxièmement, l’euro fort concourt à la déflation, de deux façons. D’une façon positive en réduisant le coût des produits
                  importés en provenance du reste du monde (pétrole, biens de consommation asiatiques…). Et de façon négative en affectant la
                  compétitivité-prix des produits exportés, et en contraignant à une austérité et une « déflation » salariale, sociale et fiscale. Troisièmement, la détérioration de la situation sociale de millions d’Européens
                  affecte la consommation, et contraint les offreurs à baisser les prix. Quatrièmement, les politiques budgétaires restrictives
                  qui augmentent les impôts et réduisent les dépenses concourent de même à l’affaiblissement de la demande. Cinquièmement, la
                  tendance déflationniste est alimentée par un facteur plus positif et seulement conjoncturel, lié à la stabilité ou au recul
                  des prix du pétrole et de certaines matières premières, conséquence du ralentissement des économies émergentes. Sixièmement, la déflation dans certains secteurs
                  peut être liée à des reconfigurations de marché (télécoms, Compagnies aériennes low cost par exemple), pour le meilleur et pour le pire. Septièmement, certains prix baissent grâce au progrès technique mondial (NTIC notamment), une source de satisfaction enfin plutôt que d’inquiétude.
               

            

            
               • Peut-on limiter cette menace ?

               Peut-on y échapper ? La première des choses est d’en reconnaître le risque. Jusqu’au printemps 2014, les commentateurs évoquaient
                  un « déni de réalité » de la part de la BCE. Le discours établi était : « non, un scénario de déflation à la japonaise n’est pas d’actualité pour l’Europe ». La publication
                  de mauvais chiffres, confirmant la tendance à la baisse des taux d’inflation et la fragilité de la reprise, a conduit la BCE à revoir son discours et annoncer le 5 juin un ensemble de mesures
                  historiques. Baisse du principal taux directeur à 0,15 %, taux négatif de 0,10 % sur les dépôts auprès de la BCE, fin de la
                  stérilisation des rachats de titres publics dans le cadre du SMP, nouveau programme de LTRO portant sur des ABS. Ces mesures,
                  saluées par les marchés, vont certainement dans le bon sens, mais paraissent malgré tout fragiles pour conjurer le risque
                  de déflation. Injecter plus de liquidités dans une économie atone a peu de chances de relancer l’activité. « On ne fait pas
                  boire un âne qui n’a pas soif », dit-on. D’autant plus que celles-ci sont largement thésaurisées par les banques. L’enjeu
                  est de faire remonter le taux d’inflation, mais l’expérience japonaise rappelle que l’inflation ne se décrète pas, et que
                  les moyens de la politique monétaire paraissent frustes à cet égard. La configuration est plus keynésienne que friedmanienne.
                  Pour certains économistes, la seule solution serait d’augmenter les salaires en Europe, de façon concertée pourquoi pas. Mais
                  en toute priorité dans les pays commercialement excédentaires (Allemagne, Europe du Nord). La demande repartirait dans la
                  zone, l’euro baisserait, et le surplus d’activité favoriserait le rééquilibrage des comptes publics.
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         BNP Paribas : des banquiers à l’amende ?

      par Xavier Enselme
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            En juin 2014, la banque française BNP Paribas écopait d’une amende record infligée par les autorités américaines après sept
               ans d’enquête sur les activités de la banque dans des pays sous embargo américain. Les responsables de la banque ont préféré
               plaider coupable et accepter un accord avec le département de la justice américain plutôt que de risquer un procès au pénal
               à l’issue potentiellement dommageable et incertaine. Les transactions incriminées, réalisées par une filiale suisse mais libellées
               en dollars, servaient à financer le commerce international de Cuba, de l’Iran et du Soudan, pays visés par la législation américaine. Bien que parfaitement légales au regard du droit européen, les transactions
               libellées en dollars devaient obligatoirement transiter par le territoire américain. La stratégie de BNP, mélangeant sociétés
               écrans et manque de coopération avec la justice américaine, lui a valu une sanction exemplaire dans un contexte de défiance
               de l’opinion publique américaine, prompte à réclamer des têtes après le scandale de la crise des subprimes.
            

            Chronologie

            2002 : début des transactions considérées comme illicites par la justice américaine.

            2005 : expertise juridique indépendante écartant tout risque pour la banque dès lors que les transactions ne se déroulent
               pas sur le territoire américain.
            

            Janvier 2006 : audit interne mettant en garde contre des risques potentiels élevés.

            Septembre 2006 : un représentant du département de la justice américain avertit la banque que ses relations avec l’Iran vont
               à l’encontre de la réglementation américaine.
            

            2011 : le patron exécutif de la banque, Baudoin Prot, demande que cessent les transactions contournant les règles américaines.

            2013 : licenciement de salariés dans la succursale suisse à l’origine de l’enquête.

            Mars 2014 : provision de 1,1 milliard de dollars pour faire face à d’éventuels litiges.

            Juin 2014 : le département de la justice américain inflige une amende de 8,97 milliards de dollars à BNP Paribas pour avoir
               « dissimulé des transactions interdites, en effacer les traces et tromper les autorités américaines ».
            

         

         
            > ILLUSTRATIONS
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            Les banques étrangères dans le collimateur de la justice américaine

            
               	Le montant de l’amende infligée à BNP est sans précédent mais son montant apparaît mineur au regard du volume des transactions
                  incriminées, en comparaison d’affaires similaires précédentes. Les sanctions retenues contre Standard Chartered quelques années
                  auparavant sont proportionnellement plus élevées car la banque britannique était une récidiviste dans les opérations de blanchiment
                  d’argent sale et parce qu’elle avait multiplié les obstructions aux investigations des autorités américaines.
               

               	Les banques américaines semblent moins pénalisées ; les sanctions imposées aux banques domestiques sont généralement plus
                  clémentes. Par exemple, en 2010 Wachovia a dû payer 160 millions de dollars pour arrêter les poursuites relatives à une affaire
                  de blanchiment d’argent issu du commerce de stupéfiants depuis 2004. Les sommes incriminées s’élevaient à presque 400 milliards
                  de dollars, soit le tiers du PIB mexicain. L’amende représente donc une somme négligeable par dollar délictueux, ce qui alimente
                  le soupçon que les banques étrangères sont punies avec plus de sévérité que leurs homologues étrangères par la justice américaine.
               

            

            
               Deux poids, deux mesures ?
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               Source : d’après The Wall Street Journal, 22 juin 2014.
               

            

            
               Les plus grosses amendes infligées à des entreprises aux États-Unis
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               Source : Les Échos, 30 juin 2014.
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            ENJEUX

            
               • L’extraterritorialité
               

               Malgré la clémence demandée par les autorités françaises qui ont menacé de retirer leur accord pour une libéralisation des
                  échanges de biens, de services et d’investissement entre l’Union européenne et les États-Unis (accord TAFTA), le système judiciaire américain n’a pas hésité à appliquer la réglementation américaine imposant un embargo sur les
                  pays opposés aux intérêts nationaux ou alimentant le terrorisme international. La pratique américaine est ancienne (les premières lois datent de 1917) et n’a cessé de se renforcer
                  pour viser Cuba (loi Helms-Burton, 1996), l’Iran (Iran Threat Reduction Act, 2012) ou plus généralement tout pays faisant
                  peser une menace sur les intérêts américains (National Defense Authorization Act, 2014). L’objectif est d’asphyxier économiquement
                  les États incriminés en imposant des sanctions aux entreprises, fussent-elles étrangères, qui y poursuivraient des activités.
                  L’OFAC (Office of Foreign Assets Control) est chargé de vérifier que l’embargo est bien respecté.
               

            

            
               • L’hégémonie du dollar

               Parmi les transactions délictueuses figure le financement des opérations de compagnies pétrolières chinoises au Soudan. Au total, un quart des exportations soudanaises étaient financées par la filiale suisse de BNP. Comme la devise américaine
                  sert de véhicule dans 4/5e des règlements du commerce international, les non-résidents qui initient les opérations doivent faire transiter leurs transactions
                  par la succursale américaine de BNP qui dispose d’un compte à la Réserve fédérale américaine. La banque française a néanmoins
                  cherché à masquer les bénéficiaires finaux des transactions. L’intransigeance de l’attitude américaine risque d’inciter d’autres
                  pays à promouvoir leur monnaie comme devise pivot dans les échanges internationaux. Ainsi, la Chine multiplie les accords bilatéraux pour faire du yuan une monnaie internationale. 8,7 % des transactions commerciales
                  internationales sont déjà libellés en yuan et cette part ne cessera d’augmenter quand la convertibilité de la monnaie chinoise
                  sera complète, en 2017.
               

            

            
               • Les risques pour le système bancaire

               Une fois écartés les risques systémiques de contagion brandis par la Banque de France, reste un double risque, commercial
                  et financier, pour la banque française. D’une part, la BNP conserve sa licence bancaire aux États-Unis mais perd pour un an
                  l’accès au dollar sur les opérations portant sur les ventes d’hydrocarbures. En plaidant coupable elle risque aussi d’inciter
                  les clients institutionnels à se tourner vers les concurrents. D’autre part, le montant de l’amende dépasse une année de profit
                  (soit 6 milliards d’euros prévus pour 2014) et même s’il est fiscalement déductible, il est suffisamment élevé pour entamer
                  les fonds propres de la banque, déjà sollicités au moment de la crise financière de 2007. Alors que la réglementation bancaire européenne se renforce, la banque pourrait privilégier une
                  attitude prudente en matière de prêts aux particuliers et aux entreprises de la zone euro pour augmenter son ratio de levier
                  financier tombé de 3,7 à 3 %.
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