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Pourquoi la r&cession
mondiale est invitab1e
«La r4cession, dans laquelle nous sommes entrös,

risque de prendre une ampleur que nous n'avons

pas connue depuis le dbuL des ann4es huitante»

CHRONIQUE
FRANOIS SAVARY

DIREETEUR

DES INVESTISSEMENIS

[HEi REVL & [tE

Partbis les chiftres
0fbmiq5 peuvent

tre trompeurs. Uue
öconornic mondiale

ca rkession nimplique pas que
le taux dc eroissance global soit
ngatif. On considre gön&ale-
mait qu'unc expansion interna-
tionale inferieure ä 3% eousti-
tue une r&ession. 2009 pour-
rait hien nous concluire vers cc
seull fatidique en regard des
dveloppernents rcents. Les
prvisions du Fonds rnontaire
international ne disent den de
difftrent.

Les &onomies arn&icaine,
europSnrie et japonaise lais-
saient apparalire des signes
övic]cnts dc tlöchisscmcnt, bicn
avant l'mcrgence d'une acc1&
ration dc la ci-ise financire ä
partir dc la mi-scptembrc 2009.
Ave.c celle dernire, le g& du
erödit cst devenu une r&dit,
avec ses cons&picnces immt-
diates pour la capaeit des
entreprises ä se financei; et
done nourrir des investisse-
ments, Le cerc]e vicieux de la
crise flnancire a, ds Ion, pris
'in tour plus sournois pour
l'dconomic r&llc; au inoteur en

paunu ou, tout au rnoiti, ra-
knti dc la consommation West
juint celui dc fluvestissement
pour freiner les perspeetives dc
croissance conoiniquc ä rnoyen
tenne.

L'action h&itante des autori-
ts politicLues pour mettre en
ceuvre une action coordonnS
et coh&ente n'a fait qu'e.ntrete-
nir cet cnvironnemcnt nöfaste
dc ratlonnernent du crdit,
rduisant d'autaiit la capacit
dc l'cononiie mondiale ä
ter ä Ja ternpte conomique
quc l'on pouvait craindre.

Le dernier maillon dc la
chaine aura flei par c&Icr avec
l'extensiun du rationnernent du
erMit aux pays &uergents, ciont
bcaucoup cspöraicnt, ä tort,
qu'ils seralent en mesure d'-
ter les affres de la rcession ä
1'&onornic inondiale. Cette ide
est dSorma.is dtpasMe. Ii faut
.se rSoudre t lTwidence, ii n'y
aura pas dc salut pour la crois-
sance niondiale avant la lili du
prenier semestre 2009. La
röcession, dans laqudfic nous
sommes entS, risque dc pren-
die une atnpleur quc nous
ntvous jas eonnue depuis le
dt5but des aimöes huitantc.
Certains envisagent n1trne une
depression, niot qui fall peur ä.
tout in ehacun et qui reste si
difficile a d.flnir.

Nous restons convaincus que
cette derni&e pourra &re ivi-

tee. Daction plus cohrente des
autoritös inon6taires et polhl-
ques internationales, au cours
des derni&res seniaines. devrait
permettre dc nous viter le
scnario catastrophe des ann&s
trente. En effet, 81 la. crtse finan-
cire actuelle affiche des sinMIl-
ludes itnportantes avec celle
dc 1929, la r&etion röccntc des
autont&s, bien qu'impaifaite,
a largeinent visd ä prendre
le eontre-pied des politiques
errontes qui avaient canduit
ä la crisc &onomiquc dc ccttc
poque-1ä.

L'injection massive dc liquidi-
ts, la baissc des taux d'int&&t -
qui devrait prendre dc Farn-
pleur au cours des prochains
mofs - et des rnesures dc stlinu-
lation budgflaire devraient.
perrncttrt dc stabiliser progres-
sivernent l'activit &onornique
cii 2009.

II va nözrnrnoins dc soi quc la
rahsation chrn tel scna1io est
tributaire dc la capacite des ra
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rnarchS financicrs & retrouver
leur calme. Seule la poursulte
des efforts polihques pour g&er
la crisc financirc cst cii rncsurc
de le perniettre, tant la situation
neessite I'endiguernent de la
dfiance qul a gagn les esprits.
Eviter un scnario
catastrophe pour
1'&onornic rnondiale - /
est&ceprix.
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L UCIDITE
La raIit &onomique a dpass
rcession y a. Mais les mesures prises devraient viter

cJ'aller jusclu'ä la dpression. LONDRES. LE 24 OCTOBRE 2005
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