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Crise du capitalisme - Lueurs d'espoir ? Par Paul Krugman

Nous publionsici de larges extraits d'un commentair e de Paul Krugman, A©conomiste
"libACral" amAO®ricain derenom. Les choses, dit-il, sont encore en train daEuros’ empirer.
Si mA3eun prix Nobel d'A©conomieledit...

Par Paul Krugman [1], New York Times, 16 avril 2009

Ben Bernanke, le prA©sident de la RA©serve fA©dAGrale, voit des A« signaux de reprise. A » Le PrA©sident
Obama voit des A« lueurs daEuros"espoir. A » Et le marchA© boursier est remontA®©.

Le moment de sonner la fin de IaEuros"alerte est-il arrivA© ? Voici quatre raisons de rester prudent quant aux
perspectives A©conomiques.

1. Les choses sont encore en train daEuros"empirer. La production industrielle a atteint son point le plus bas depuis
10 ans. Les mises en chantier de logements restent incroyablement faibles. Les saisies immobiliA res, qui AGtaient
en baisse lorsque les sociAOtA©s de crA©dit attendaient de connaA®tre les dA®Gtails du plan Obama pour le
logement, sont A nouveau reparties A la hausse.

Le plus que |&Euros"on puisse dire, cAEuros"est quaEuros'il y a des signes A©pars indiquant que les choses
empirent plus lentement - que laEuros"A©conomie ne plonge plus tout A fait aussi rapidement quaEuros"elle ne le
faisait. Et jaEuros"insiste : AOpars. La derniAre A©dition du Beige Book, la revue de la situation des entreprises
publiA©e pA©riodiquement par la Fed, indique que A« cing sur les douze districts ont notA© une modA®ration du
rythme de la baisse. A » Youpi !

2. Certaines parmi ces bonnes nouvelles ne sont pas convaincantes. La nouvelle positive la plus importante ces
derniers jours provenait des banques, qui ont annoncA© des bA©nAG©fices A©tonnamment bons. Mais certaines de
ces annoncent semblent un peu ... amusantes.

Wells Fargo, par exemple, a publiA© son meilleur bA©nAfice trimestriel jamais constatA©. Mais le bA©nAGfice
dA©clarA© par une banque naEuros"est pas un chiffre brut, comme celui des ventes par exemple. Il dA©pend
AonormA©ment des sommes que la banque met en rA©serve pour couvrir les pertes futures attendues sur ses
crA@dits. Et certains analystes ont exprimA© des doutes considA©rables sur les hypothA ses de la Wells Fargo,
ainsi que sur daEuros"autres pratiques comptables.

Dans le mA2me temps, Goldman Sachs a annoncA®© une forte hausse de ses bA©nAGfices entre le quatriA me
trimestre 2008 et le premier trimestre 2009. Mais les analystes ont rapidement remarquA© que Goldman avait
changA®© sa dAGfinition du A« trimestre A » (en raison daEuros"un changement dans son statut juridique), de sorte
que - je ne plaisante pas - dA©cembre, qui se trouve A2tre un mauvais mois pour la banque, a disparu de cette
comparaison.

Je ne veux pas accorder trop daEuros"importance A tout ceci. Peut-Adtre que les banques sont passA©es de
lourdes pertes A des profits considA©rables en un temps record. Mais le scepticisme nait naturellement A
laEuros"A’re Madoff.
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Ah ! Pour ceux qui espACraient que les A« tests de stress A » organisA©s par le DA©partement du TrA©sor allaient
tout A©claircir : le porte-parole de la Maison Blanche, Robert Gibbs, a dA©clarA© que A« IaEuros"on observerait de
maniA re systA©matique et coordonnA©e une transparence dans la dA©termination et la communication de certains
de ces rAG©sultats de tests de stress A tous ceux qui sont concernA©s. A » Non, je ne sais non plus pas ce que cela
peut signifier.

3. Il pourrait y avoir encore de mauvaises nouvelles. MA2me durant la Grande DA©pression, les choses ne se sont
pas dA©gradA©es directement. Il a eu en particulier une pause dans la descente au bout daEuros"un an et demi.
CaEuros"est A peu prA’s oAt nous en sommes aujourdaEuros”hui. Mais vint ensuite une sA®©rie de faillites
bancaires des deux cA'tA©s de IaEuros"Atlantique, alors mA2me quaEuros"ACtaient effectuA©s des choix politiques
dA©sastreux lorsque les nations ont tentA© de dA©fendre un A©talon-or agonisant, et que laEuros"A©conomie
mondiale est tombA©e du haut dAEuros"une autre falaise.

Cela pourrait-il se reproduire ? LaEuros"immobilier commercial est en train de craquer aux coutures, les pertes sur
les cartes de crA©dit sAEuros"envolent et personne ne sait encore A quel point les choses se dA©graderont au
Japon ou en Europe de IaEuros"Est. On ne reproduira probablement pas le dA©sastre de 1931, mais il est loin
daEuros"Adtre certain que le pire soit passA©.

4. MA?me quand caEuros"est fini, ce nAEuros"est pas terminA©. La rA©cession de 2001 naEuros"a officiellement
durA© que huit mois, et sdEuros"est terminA©e en novembre de cette mA2me annA©e. Mais le chA’'mage a
continuA© daEuros"augmenter durant un an et demi. La mA2me chose saEuros"est produite aprA’s la rA©cession
de 1990-91. Et il y a tout lieu de croire que cela se produira cette fois aussi. Ne soyez pas surpris si le chA’'mage
continue daEuros"augmenter jusquaEuros”en 2010.

Pourquoi ? Parce que les reprises daEuros"activitA© en forme de A« V A », marquA®©es par un retour rapide A
lAEuros"emploi, ndEuros”ont lieu que quand existe une importante demande insatisfaite. En 1982, par exemple, la
demande de logements avait AOtA© A©crasA®e par les taux daEuros"intA©rA2t AOlevA©s, de sorte que lorsque la
Fed a assoupli sa politique monA®taire, les ventes immobiliA res ont grimpA©. Ce nAEuros"est pas ce qui se
dA®roule aujourdaEuros"hui : laEuros"A©conomie est dA©primA©e, pour le dire simplement, parce que nous avons
empilA© trop de dettes et construit trop de centres commerciaux, et personne naEuros"est daEuros"humeur A se
lancer dans une nouvelle sAGrie de dA©penses.

Publication originale : New York Times, 16 avril 2009
Traduction : Contre Info

[1] Krugman, qui se dA©finit lui mA2me comme un libA@ral, s'est vu dA©cerner le prix Nobel d'’A©conomie 2008. Le mot A« libA©ralisme A »
naEuros"a plus actuellement le mA2me sens dans tous les pays. Une des plus grandes difficultA©s provient de la diffA©rence entre

|aEuros"acception amA@ricaine du terme et celle qui prA©vaut en Europe continentale. Arthur Schlesinger, Jr. A©crivait dAGJA en 1962 : A«
|aEuros"usage du mot A« libA®©ralisme A » aux AOtats-Unis naEuros"a presque rien A voir avec la faA§on dont il est employA®© sur la scAne

politique europA©enne, A I'exception peut-Adtre de la Grande-Bretagne. A »

Girvetz and Minogue A©crivent dans laAEuros"Encyclopedia Britannica : A« le libA©ralisme contemporain a A©voluA®© pour devenir deux choses
diffA©rentes aux AOtats-Unis et en Europe. Aux AOtats-Unis il est associA© aux mesures d'A0tat Providence du programme du New Deal
A®laborA® par le prAG©sident dA©mocrate Franklin Delano Roosevelt, alors quaEuros"en Europe les libA©raux sont plutA't des conservateurs en

matiAre politique et A©conomique.

Sur le continent europA®©en, le terme A« libA©ral A » saEuros"emploie pour parler des libertA©s A©conomiques et renvoie A des notions comme

celle de marchA® libre, les libAGraux europA©ens AGtant de ce fait assez proches des libertariens amA®ricains.
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Si laEuros"on voulait reprA©senter la gamme des opinions politiques sur un graphique A deux axes et en croix, |AEuros"axe correspondant aux
valeurs sociales et |aAEuros"axe aux valeurs A©conomiques (ou fiscales), on verrait apparaA®tre le libA©ralisme amA®©ricain A gauche sur
laEuros"axe social et A gauche ou au centre gauche sur laEuros"axe A©conomique. On voit donc laEuros"ambiguA tA© du terme. Une personne
qui se placerait A droite ou au centre-droit sur lAEuros"axe des valeurs sociales serait AGtiquetA©e A« libertarien de droite A » (ou simplement A«

libertarien A » aux AOtats-Unis).

Dans le discours politique amA®©ricain de la fin du XXe siA cle et du dA©but du XXle siA cle, A« libAGralisme A » est devenu synonyme de
dAofense de la libertA© daEuros"expression, sAGparation de IaEuros"AQglise et de IaEuros"A0tat, droit des femmes A la maA®trise de leur
fA©conditA®, libertA®s civiles, A©galitA© des droits pour les homosexuels, accueil des immigrants, A©galitA© des droits pour les handicapA©s,
multilatA©ralisme et participation aux instances internationales. Tous ces objectifs sont gA©nA©ralement partagA©s par les libA©raux
europA®©ens. Les libAGraux amA@ricains pensent aussi que le gouvernement doit intervenir pour aider les plus dA©munis, permettre A tous
laEuros"accA’s A des soins mA®©dicaux de qualitA©, appliquer un impA’t progressif sur le revenu, encourager le rA’le positif de la
reprA©sentation salariale et protA©ger lAEuros"environnement. En Europe, ces idA©es sont aussi celles des sociaux-dA©mocrates mais pas
nA©cessairement des libA©raux, notamment en France et dans le reste de I'AEuros"Europe continentale oAt les partis libA©raux ont souvent
conservA© les idA©es du libAGralisme classique. Les libA©raux anglais, en revanche, soutiendraient la majoritA© de ces points de vue, mais

saEuros"opposeraient A la politique de A« discrimination positive A »[note 3] quaEuros"ils jugent contradictoire avec une politique libA©rale.

Cependant, il existe des diffA@rences importantes entre le libA©ralisme amA®©ricain moderne et la conception europA©enne de la social

dA©mocratie, notamment laEuros"absence daEuros"une culture et de programmes socialistes.

4 PremiA rement, si les socialistes adhA rent gA©nAGralement au principe du minimax (et sont persuadA©s que cAEuros"est A |aEuros"AOtat de

le mettre en A"uvre), les libA©raux amA@ricains ont plutA’t tendance A limiter |AEuros"intervention de 1aEuros"AOtat dA’s lors que celui-ci assure
une qualitA© de vie dA©cente et un systA'me de service public adA©quat aux familles des travailleurs et aux travailleurs dA©munis. Les
programmes sociaux-dA©mocrates proposent un systA me national daEuros"aide sociale qui sAEuros"adresse A |aEuros"ensemble de la nation
alors que les programmes sociaux des libA©raux amA®ricains ne s'adressent qu'aux personnes des classes dA©favorisA®es.

DeuxiA"mement, les libA©raux amA@ricains naEuros"acceptent pas le recours A la nationalisation daEuros"industries du secteur privA©
comme solution A tout type de problA"me ; ce naEuros"est pas le cas des socialistes qui ont frA©quemment tentA© ou effectuA®© des
nationalisations industrielles dans leurs pays. Les libA©raux amA®©ricains prA©fA rent faire confiance au gouvernement pour appliquer une stricte

rA©glementation des abus ou des excA's du secteur privA©.

TroisiA'mement, le libAGralisme amA@ricain a pour objectif une plus juste rA©partition du pouvoir, plutA't quaEuros"une plus juste rA©partition

des richesses.
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