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DE LA DICTATURE DES MARCHES
A LANOUVELLE PHASE DE LA CRISE*

Denis LANGLET?

Résumé Commencée en 2007 par une crise immobiliere, fiemge en crise
financiere aux Etats-Unis de par la conjonctionreenin systéme du crédit dit
« subprime » et la baisse des revenus des « conobgsnnes », la crise financiéere
s'est étendue au monde entier en quelques semameanntagion a tous les pays a
déclenché une récession mondiale. Familles frappéesle chémage, ménages
endettés, entreprises endettées, Etats endetbé&mes pour 0,1 % de la population,
telle est une partie du bilan de la crise du systédiemander que les investisseurs
exigent moins de rentabilité revient a demander kans de devenir herbivores.
L'effondrement de Dubai, fin 2009, rappelle qu'anaes problémes a I'origine de
cette crise n'a été résolu. La fin d’'une histoire ?

* Cet article est composé a partir d'extraits durwier livre de Denis Langlet’ECONOMIE EN
RUINE. LA FINANCE ET LA FIN D’UNE HISTOIREédité chez I'Harmattan, Paris, avril 2010.
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LA DICTATURE DES MARCHES

« Cette semaine, I'agence Moody’s a indiqué, dansapport, qu’a moins que d’autres mesures ne
soient prises pour réduire le déficit budgétaireéaitain davantage, les Etats Unis pourraient perdre
leur notation triple A> Les Echogles 5&6 février 2010. La perte de la notationléria pour un Etat
signifie qu’il ne bénéficiera plus de taux privilég aux emprunts qu'’il est régulierement amenéra fa
auprés des marchés financiers. Sa capacité a mosEseengagements d’emprunteur est remise en
cause. En 2009, la dette des Etats Unis repré&én% de son Pib, aujourd’hui, elle atteint 12 364
milliards de dollars et la prévision 2010 s’élevéda® du PIB.

Qu’'exigent les détenteurs de capitaux ? Un planisi&ité plus sévere encore. L'agence Moody's
I'indique clairement @ moins que d’autres mesures ne soient prises galwire le déficit budgétaire
davantage..». Méme brutalité en Europela théorie du chaos semble a I'ceuvre sur les marché
les déboires grecs jouent le rdle du fameux battewiiaile du papillon qui provoque des phénomenes
brutaux a I'échelle de I'Europe entiére et mémeéaatte bout du monde» note le journale Figaro

des 6&7 février 2010. Dans cette méme édition, Baler, chef économiste d’'ODDO Securities
constate : «e taux d’endettement public des vingt principaaygpdéveloppés a bondi de 25 points
de PIB en moyenne pendant la criset évoquant I'année 2010 il estimbleus sommes entrés dans
une nouvelle phase d'incertitude. Les mesures ldace budgétaires, de restockage des entreprises et
de stimulation monétaire ayant alimenté le reboed tharchés en 2009 vont peu a peu disparaitre.
En outre, pour résorber les déficits, les Etatstvdevoir resserrer la pression fiscale, limitant le
redressement de la consommation des ménages\aidfissement des entreprises, et donc le rythme
de la croissance économiqueC’est la quadrature du cercle. C’est la mémeasap pour le capital
financier international, seule I'action conjuguéans le systéme actuel, du capital et du travail es
créatrice de valeur mais en méme temps le captalit le travail (licenciements, fermeture d’'usine
bas salaires, précarité...) pour accroitre ou présdavrentabilité des capitaux investis. Ce faissit
générée une situation d’insolvabilité grandissae® ménages, des Etats et des entreprises. Ehftdeva
I'énormité de la dette chaque jour plus grandidience des marchés éclate : qui va nous payer nos
intéréts, qui va honorer ses dettes ? Le systétraudsord de I'implosion.

LE MUR DE LA DETTE

Une des caractéristiques de la « mondialisatiost>leeniveau d’endettement croissant des ménages,
des entreprises et des Etats. L'endettement des Btas a été multiplié par 10 entre 1980 et 2008.
Ainsi depuis 1980, dans tous les pays industrigliséndettement des Etats connait une forte hausse
Dans la zone euro, en 25 ans, le taux d’endetteesmasse de 25 % du PIB & 70 % de celui-ci. Pour
assumer leurs politiques, par exemple le plan @ace et ses milliards d’'aides aux banques et aux
employeurs, les Etats empruntent et pour cela tédes fonds aupres des marchés financiers en
échange de bons du Trésor ou d’obligations gasap@ eux. Les Etats sont réputés étre de bons
payeurs, I'Etat frangais, en particulier. Il estileurs noté comme tel par les agences de notation
internationales. Il existe ainsi un véritable marcles dettes publiques. En 2009, I'Etat francaiaitau
levé auprés des marchés environ 165 milliards d®euaux Etats-Unis, le Trésor américain a émis un
montant net de plus de 1 780 milliards de dollBans la zone euro, le total des fonds levés en 2009
atteint 870 milliards d’euros et les prévisionsndfEunts 2010 pour cette méme zone s’élévent a 1000
milliards d'euros. Ces chiffres attestent par lenontant de l'importance de ce marché des dettes
publiques.

UNE NOUVELLE BULLE SPECULATIVE EN FORMATION
En période de crise, ces bons et ces obligatioiseérdeviennent des valeurs refuges et font I'atget

spéculation. Cette spéculation, amplifiée par inde masse de capitaux attirés par le gain, prevoqu
la constitution de bulles financiéres. Avant lertmnt de 1983, la Banque de France était souveraine
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et non pas sous tutelle de la Banque centrale éenme (BCE). La Banque de France pouvait faire
des préts a taux zéro a I'Etat. Depuis le débutateges 1980, conséquence de la dérégulation, les
Etats empruntent sur les marchés financiers, dothels privés. Leurs emprunts sont donc soumis aux
taux d’'intérét en cours. Si le taux d’'intérét agpé est inférieur au taux de croissance du PIBs ddo
dette peut étre stabilisée et méme réduite pacd@ent budgétaire de I'année. Il est clair que [dss
taux d'intérét sont élevés, plus les intéréts eé@xmes seront importants et donc plus la charge
financiére de la dette sera lourde dans le budgeied de la nation.

La charge financiére de la dette est le montanirdégéts a payer tous les ans par I'Etat-emprunteu
La situation devient délicate dés lors que le tdencroissance est inférieur aux taux d’intérétsc@®©r

fut le cas dans les années 80 et les années 9tatL dtr décision des gouvernements successifs, a
levé des capitaux, afin de financer les projetsdi#sc aupres des marchés financiers. Chaque danée,
dette est donc majorée du montant du déficit budigetle 'année écoulée. Le déficit du budget 2009
en France est & ce jour estimé a 138 milliardsrd®ugui vont alourdir la dette d’autant (dettera f
2008 : 1327 milliards d'euros). Double avantageurptes fonds privés préteurs aux Etats:
premierement, ils vont percevoir des intéréts §iicatifs, et deuxiemement, ils ont I'assurance rd&'ét
remboursés. Le patrimoine de I'Etat francais, gui de garantie, est trés éleveé et les rentréealdis
permettent le paiement des échéances. Tout cegia@gtisqu’a un certain point. Face a la crises |
Etats ont financé par le déficit budgétaire, caedire par I'emprunt, leur politique de relancégutre
part, poussés les marchés financiers, les gouvemtsnpoursuivent les privatisations : des pans
entiers du patrimoine sont vendus pour alimentelbudget et, notamment, faire face a la charge
financiére croissante. L'Etat, d’emprunteur auxagéies solides devient plus fragile. En 2009,
'ensemble des pays développés ont levé pour @uz@D0 milliards de dollars d’emprunts. Méme si
les Etats sont plus solides que toute autre itistitdinanciére, comme I'ont révélé les années 28108
2009, la faillite peut les frapper. Au début dectsse, des banques ayant pignon sur rue depuis des
dizaines d’années ont brutalement fait faillitetr&mant leurs clients avec eux. Echaudés, cese-ci
dirigent maintenant vers les bons du trésor eteautbligations émis par les Etats pour lever les
capitaux dont ils ont besoin. Et, comme pour ldsealbulles de ces vingt derniéres années, uneemass
plus grande d’investisseurs se dispute les obtigatd’Etats qui deviennent ainsi objet de spéauiati

Quarrivera-t-il quand cette énorme masse d’empré@mis par les pays développés arrivera sur les
marchés ? Quels sont les pays les plus fragiles&sAjuestions, Javier Santiso, directeur du celetre
développement de 'OCDE (Organisation de coopéraiode développement économiques) répond :
« A moyen terme, ce ne sont pas les plus grandssilB&hine, Inde, Russie - qui possédent encore
d’'importantes réserves mais plutot les pays deszemniro et dollar, dans les Balkans et 'Europe de
I'Est - en particulier les pays baltes et I'Ukraireu encore le Pakistan et les Philippines (.) $sii

la contraction de l'activité, le retrait des investements directs étrangers, la diminution des
transferts des émigrés, la chute des cours desereatipremiéres et le manque de liquidités sur le
marché du crédit continuent au rythme actuel juaguimilieu de I'année 2009, alors ces risques
pourraient se transmettre aux grands pays eémergeritss pays développés seront d’ailleurs logés a
la méme enseigne, mais il sera plus difficile plegrpays émergents d’amortir les effets de la crise
sur les catégories les plus pauvres car ils neatispt pas, contrairement aux pays occidentaux, de
systémes fiscaux et sociaux progressifs et reloligifs »

Le 20 janvier, le FMI faisait part aussi de sonuigtude. «a reprise des places boursiéres, depuis
un an, et la situation sur les marchés obligataireavivent les inquiétudes sur la spéculation
financiére... Hier, le directeur général du Fonds Mtaire International (FMI), Dominique Strauss-
Kahn, lors d’'un forum organisé a Hong Kong, a fabondir le débat. Certes il a écarté le risque de
bulle d'actifs financiers en formation dans la régiasiatique. Mais il a néanmoins appelé a la mise
en place de mesures temporaires de contr6le deisacap Pour éviter que ne se forme une bulle. »
Dans ce méme article du journads Echoglu 21 janvier 2010, il est fait état du colloqumael sur

les risques pays par paysA cette occasion, Coface a souligné les risqpessant sur la reprise
économique mondiale. Parmi eux, I'établissementGlaface) a clairement identifié celui de la
reconstitution de « bulles » spéculatives. Tant ks marchés des dettes publiques que sur les
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marchés boursiers et les cours des matiéres presier La hausse du prix des actifs est trop rapide
par rapport a la reprise économiquearsouligné Jérdme Cazes, directeur général de €ofac

DES ETATS EN SITUATION DE FAILLITE ?

En mai 2009, I'agence de notation Standard & Poar’publiguement notifié au gouvernement
britannique que la notation AAA, dont bénéficicReyaume-Uni, était incompatible avec le niveau de
la dette publique. Celle-ci pourrait atteindre 280du PIB en 2013. Le Royaume-Uni peut ainsi se
retrouver dans l'incapacité de faire face aux écbés, celles-ci ayant augmenté de par I'importance
de la dette et de par des taux plus élevés, coarségud’'une notation abaissée. Autre cas, la Glace,
dette de celle-ci pourrait atteindre 135 % de stB1éh 2011. Le commissaire européen chargé des
affaires économiques et monétaires, Joaquim Almanépliqué le 3 février & Bruxelles La Gréce

a adopté un plan ambitieux mais réalisable que nsostenons. Mais si ses objectifs semblent
menaces, elle devra prendre immédiatement des esesupplémentaires. Pour appuyer ses efforts,
nous allons mettre en place, pour la premiéere fois, systeme de surveillance intense et quasi
permanent» Le plan ambitieux n’est rien d’autre qu’'un pEgvere d’austérité. Parmi les mesures de
ce plan : Repousser I'age de la retraite a 67 ladnsage des salaires, réduction de 10 % de tous les
budgets de I'Etat, augmentation des taxes surddsucants.. A ceux qui s'étonnent de l'inexistence
de réaction populaire a ce plan, les Echos du Aeféapporte la réponse suivantelacgigantesque
pression mis, ces derniers jours, par les march@mtiers a servi a quelque chose. De méme que le
pilonnage intensif des grands média économiquedoaaxons, au premier rang desquels le
« Financial Times ». Mais le quotidien économique continu€aembien de temps cette docilité du
peuple grec durera-t-elle ? »

Avec I'Espagne et le Portugal, la Grece fait pag@on les autorités, des maillons faibles derbipe.
Tous les Etat sont concernés et fragilisés. Avetrige, les recettes fiscales baissent et les f&soi
augmentent, ce qui amene a pratiquer une politigugéficit budgétaire et de recourir a I'emprurd. L
spirale de I'endettement est enclenchée. Pour suaneette situation, les gouvernements, les uns
aprées les autres, choisissent d’'appliquer un plaostérité et de réduire fortement les dépenses,
dégageant ainsi une partie du budget pour faire &la charge financiére de la dette. Mais ce choix
peut étre risqué. En effet, qui dit plan d'ausériit sacrifices exigés des salariés et des csuche
sociales déja victimes de la crise. La stabilitéiale n'est plus garantie. La crise politique affle
D’autant que les peuples vont de plus en plus dénsi que ce n’est pas a eux de payer pour une
situation dont les banques et la finance sont resgiaes.

La France est dans cette problématique. En 200¥tta atteignait 63,8 % du PIB, en 2008, 68,1 %
du PIB et en 2009 elle est proche des 80 % du $#n leDaily Telegraphdu 11 février 2009, un
document confidentiel de la commission européergleve un risque systémique majeur pour
'ensemble du systéme monétaire européebescestimations des dévaluations d’actifs attendues
suggérent que le colt budgétaire a supporter par He¢ats pourrait étre tres éleve affirme ce
document établi lors d’'une réunion des ministresfite@ances. Selon le Financial Times, les dépenses
de rachat d’actifs pourris et d’aides aux banquesant montées a 182 milliards de dollars pour la
France, 669 en Allemagne, 1 476 milliards en GraBdsagne et 2 683 milliards aux Etats Unis.
Effectivement les banques européennes étaient axg®sées aux actifs « toxiques », vu leur
engagement dans les transactions internationalss pdeduits dérivés. De plus, les banques
européennes sont exposées pour 1600 milliardsltdesdaux créances douteuses de I'Europe de I'Est.
Cette méme commission, par la voie de son comméissairopéen aux Affaires économiques, M.
Joaquim Almunia, a adressé a neuf pays européeimjt dctobre 2009, un communiqué leur
indiquant gqu’ils se retrouvaientconformément a l'article 104 du traité sur I'UnidBuropéenne
sous le coup de procédures pour déficits exceds#fdecteur aura noté que la commission s’est
fermement opposée, ces dernieres années, a tdataationale au secteur industriel, mais a congenti
donner son accord aux énormes sommes verseées aguesapar chacun des Etats. Ces mesures de
soutien aux banques ont fait exploser les défatitsevé le plafond de 3 % du PIB.
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LE TOURNANT AMORCE EN 2008

L’examen de la succession des crises du systénitalcsp permet d’établir un constat. Comme celles
qui l'ont précédée, la crise financiere a été Euyate a une crise de surproduction avec destruction
massive d’emplois et de produits manufacturés.coeséquences sociales sont aujourd’hui immenses
et simultanées sur tout le globe. Le rebond d'&étieonstaté depuis le dernier trimestre 2009 ng pe
et ne doit pas masquer la profondeur de la criseldstockage, les centaines de milliards de dadtars
d’euros injectés dans les circuits financiers &tle a la consommation sont a 'origine de ce rdbon
Les millions de licenciements a I'échelle mondialent pas d'incidence immédiate sur le revenu
disponible des ménages surtout dans les pays ralissts. Il y a un décalage économique dd aux
acquis sociaux : caisses de chbmage, durées drsspli@demnités de licenciements...

Mais le renflouement des banques a un codt : 'enttement des Etats et, dans son sillage, le
retour de l'inflation, les plans d’austérité et larelance de la spéculation sur les dettes publiques,

les matiéres premiéres et les dettes des entrepgsées investisseurs ont été renfloués de leurs
actifs dits « pourris » et ont pu bénéficier dengaile productivité réalisés malgré la récession. La
suppression massive des emplois a un niveau supérita baisse des commandes, le blocage des
salaires, la prise en charge par les Etats du deraent des périodes de chémage partiel, les
exonérations fiscales et sociales, les aides disettls les plans automobile en France et aux USA,
préts a faibles taux pour I'amélioration de la @résie des entreprises ont fortement et dés 2009
contribué a faire baisser le colt du travail etraeigter la marge absolue. Cela a compensé la baisse
des chiffres d’affaires. Que les gouvernements sulte du G20 maintiennent ce cap pour 2010 et
2011 est aussi un signal fort en direction des h@&rdinanciers. Ainsi, dans toute I'Europe, la
campagne gouvernementale et patronale pour lelltdegaseniors et la remise en cause de la retraite
par répartition dans le cadre de politiques d'aitétéest un véritable appel aux investisseurs a
accentuer leur pression sur le travail et a fagdadbaisse des codts, I'axe essentiel de leuegtea
Encouragements a la surexploitation et a la spéonjaes mesures sont elles-mémes génératrices de
relance de la crise. Elles répondent aux exigedessmarchés. Ainsi, le journaé Monderapporte
dans son édition des 8 et 9 janvier 2010 les prepasnts de Bill Gross, président de Pimco, un des
plus gros fonds d’investissement spécialisé daastrignsactions d'obligations du monde Les
investisseurs internationaux ont la possibilité afmisir et privilégier des emprunts d’Etat et agtre
actifs la ou l'inflation est stable et la rigueuntigétaire en place. »

VERS UN EFFONDREMENT DURABLE

Rappelons qu’a la suite de la crise de 1929, dllla fittendre 1942 pour que les Etats Unis retrouve

un PIB du niveau d’avant la crise. La guerre a déécla source du redressement et de la sortie de
crise. Il faut noter que le budget militaire destEtUnis s’élévera en 2011, selon le journal « Le
Point » du 1/02/2010, a 768 milliards de dollarg 4@ fois le budget francais de 2010. La guerre
économique contre les salariés et contre les pe@siedéja engagée avec les plans de réduction des
colts et les plans d’austérité. L'effondrementalogi politique est proche.

DansL’Impérialisme, stade supréme du capitalisrde Lénine

« La science officielle tente de tuer par la consfiina du silence I'ceuvre de Marx, qui démontrait par
une analyse théorique et historique du capitalise la libre concurrence engendre la concentration
de la production, laquelle, arrivée a un certaingd® de développement, conduit au monopole.
Maintenant le monopole est devenu un fait (./.) foaction initiale des banques est de servir
d’intermédiaire dans les paiements. Ce faisangsettansforment le capital-argent inactif en capita
actif, c’est-a-dire générateur de profit, et, réssant les divers revenus en espeéce, elles lesninatte

la disposition de la classe capitaliste. Au furatmesure que les banques se développent et se
concentrent dans un petit nombre d'établissemagitss cessent d’étre de modestes intermédiaires
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pour devenir de tout-puissants monopoles disposi@ntia presque totalité du capital-argent
I'ensemble des capitalistes et des petits patraimsi que de la plupart des moyens de production et
des sources de matieres premieres d'un pays doonéde toute une série de pays. Cette
transformation d'une masse d’intermédiaires modeste une poignée de monopolistes constitue un
des processus essentiels de la transformation dhitatieme en impérialisme capitaliste. Ce qui
caractérisait I'ancien capitalisme, ou régnait ldbde concurrence, c’était I'exportation des
marchandises. Ce qui caractérise le capitalismei@ctou regnent les monopoles, c’est I'exportation
des capitaux (...) L'extension des échanges tanbmeatix qu’internationaux, surtout, est un trait
distinctif caractéristiqgue du capitalisme (./.)rfiaque le capitalisme reste le capitalisriexcédent
de capitaux est consacré, non pas a €lever le nivéa vie des masses dans un pays donné, car |l en
résulterait une diminution des profits pour les ciglistes, mais a augmenter ces profits par
I'exportation de capitaux a I'étranger, dans les ymsous développés (./.) Le monopole est issu| des
banques Autrefois modestes intermédiaires, elles détienr@jourd’hui le monopole du capital
financier. Trois & cinq grosses banques, dans roirglequel des pays capitalistes les plus avancés,
ont réalisé '« union personnelle » du capital iisthiel et du capital bancaire, et concentré entarl
mains des milliards et des milliards représentanplus grande partie des capitaux et des revenus en
argent de tout le paydJne oligarchie financiére qui enveloppe d'un réseaerré de rapports d
dépendance toutes les institutions économiquesaditiques sans exceptiode la société bourgeoise
d’aujourd’hui : telle est la manifestation la pléslatante de ce monopole. »




