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Toute note inférieure à 6/20 est Ér,rn'ff N,q'fOfRE

TRES IMPORTANT:

Le candidat traitera celui des trois sujets ci-après qui correspond à I'option qu'il a choisie

lors de son inscription au concours : CE cHolx NE PEUT PAs Êrne lroolnlÉ.

Sous peine d'annulation de leur copie, les candidats ne doivent porter aucun signe

distinctif (nom, prénom, lieu, etc.) sur la partie réservée à la rédaction.

Les candidats ne peuvent quitter la salle moins d'une heure après le début des épreuves.

L'utilisation de tout document et matériel est interdite'
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ATTENTION INTERNET VOUS SURYEILLE !

(2 952 mots)
* * * * * * * * * * * * * * * * * * * * * * * * * ' l

Tout ce que vous faites sur le net pourra être utilisé contre vous. Parce que chaque connexion

laisse iciit là des empreintes indéiébiles. Les entreprises ne se gênent pas pour les collecter, à

des fins de marketing. Les Etats de même : des dictatures, comme la chine, exercent sur le

Réseau un contrôle étroit; des démocraties, comme la France, se dotent au nom de la lutte

contre le tenorisme ou 1a pédophilie, de législations autorisant toutes les dérives'

Dans les frlms policiers des années 1950-1960, parmi les scènes obligées du genre, il y avait

celle où I'on voyait I'ennemi public nol ou le vilain kidnappeur appeler la police d'une cabine

téléphonique plantée au milieu d'une banlieue déserte, et proférer des menaces ou. poser ses

conditions; puis, coupant court au dialogue que ses interlocuteurs tentaient de lui imposer,

raccrocher le combiné et détaler. Une légende voulait en effet, à l'époque, que la police fût

capable de localiser un appel; mais, pour que la procédure réussisse, celui-ci devait durer au

moins trente secondes. . .

Devrons-nous bientôt, nous aussi, abréger nos consultations au minimum lorsque nous surfons,

le dimanche après-midi chez nous, sur des sites Intemet reflétant des penchants sexuels,

politiques ou uut.. ? Si 1a question se pose, c'est qu'en matière d'intimité et de respect de la

vle privee, on a waiment fait mieux, dans I'histoire, que le Web'

De fait, le réseau ressemble désormais à une illustration du. célèbre Panopticon de Jerony

Bentham, ce projet de prison modèle imaginé à la fin du XVff-" sièc1e par l'un des fondateurs

anglais du lùeratsme, of un seul homme pouvait observer tous les autres sans lui-même être

vul Le philosophe Michel Foucault y vit le symbole du pouvoir de surveillance installé par nos

sociétéi modemes. Nos appels htémet transitant par des opérateurs agtéés, les fournisseurs

d,accès, tous nos actes peuvent être retracés à la fraction de seconde près grâce au numéro

d'identification de notre poste, notre adresse IP (pour Lrtemet Protocol), enregistrés et

conservés. Avec possibilité de les utiliser unjour, au besoin, comme élément de preuve'

on peut ainsi, potentiellement, déterminer non seulement quels sites nous avons visités' mais

aussi quels éléments de leurs pages nous avons téléchargés. Pour accéder aux logs, aux tlaces

électroïiques que laissent derrièie eux nos ordinateurs quand ils se connectent avec des sites,

rien de pùs simple : il suffit de s'adresser aux opérateurs, lesquels connaissent de surcroît notre

état civil, notre àdresse et, last but not least, nos coordonnées bancaires'

Et ils ne sont pas 1es seuls dans ce cas. Les sites à qui nous refusons de donner notre adresse

mail, croyant insi rester de parlaits anon)mes, peuvent aussi connaître nos habitudes, nos

marottes, qu'expriment nos cÀnsultations. Avec des méthodes d'analyse mathématiques très

banales, on peuf ainsi dresser de loin notre < profil > de consommateur pour nous proposer telle

ou telle offià spéciale de promotion d'un nouveau produit, avec I'espoir que nous I'adopterons.

Certes, ces méthodes appartiennent à cette déjà vieille pseudo-science qu'est le marketing. Mais

elles sont désormais pratiquées en temps réel, actualisant les résultats en permanence et sans

avoir à se lancer dans de ruineuses enquêtes avec constitution de panels et de questionnalles'

c'était au depart un service rendu par ces sites, un << bon mouvement > de leur part, afin que

nous puissions les consulter avec un meilleur confort de connexion, qui leur sert à ( tracer )),

comme l'on dit, nos comportements.

Les cookies, ces courtes lignes de progmmme qui se déposent à notre insu dans la mémoire de

nos disques durs la première fois que nous visitons certains sites, sont devenus aujourd'hui
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presque inoffensifs, La plupart des navigateurs actuels nous les sigralent et nous pouvons
aisément les effacer, ou ordomer à notre ordinateur de les rejeter systématiquement. Mais des
procédures plus sophistiquées leur ont succédé, tels ces spywares ou logiciels espions, que nous
implantons souvent à notre insu sur nos disques durs quand nous téléchargeons des logiciels

_- gratuits, supposés là aussi nous aider, mais qui permettent d'épier tous nos gestes.

C'est paradoxalement le raffinement même de nos techniques de communication que nous a
apporté I'Intemet qui permet ce contrôle accru et si efficace sut nos vies. Elles nous aident à
mieux correspondre entre nous, mais rendent en même temps plus aisée notre surveillance - le
bouquet en ce domaine étant remporté haut la main par nos mails.

Ces demiers sont à peu près aussi confidentiels que des cartes postales. S'ils ne sont pas
cryptés, ces messages peuvent être lus à chaque étape de leur acheminement. On les duplique
en un éclair de seconde; et penonne ne peut s'en rendre compte. A I'aide d'un scan, il est
également possible d'y repérer certains mots-clés. Cette procédure permet de les trier, de mettre
à part ceux que l'onjuge digrres d'intérêt, afin de les examiner plus tard, à tête reposée.
<< Consemer chaque courrier envoyé par la poste nécessiterait une infrastntcture énorme,
résume I'Américain Ben Edelman, rur juriste consultant pour l'American Civil Liberties Union
(ACLLD, association de défense des libertés politiques individuelles. Dans le monde
électronique, quelques gros ordinateurs peuvent faire le même travail, mieux que les êlres
humains et pour un coût réduit. Cette simplifcation permet aux gouvernements d'envisager des
types de surveillance qu'ils n'auraient sans doute pas pratiquës auparavant. >

Blocage de certaines pages; listes noires de mots-clés tels que < démocratie >, < droits de
I'homme >, etc., qui enrayent les recherches lorsqu'on tape ces mots; pages-miroirs, aussi
waies que les originales, qui déroutent les trop curieux vers des sites-pièges, etc. ; les
gouvemements rêvant de contrôler la navigation de leurs sujets sur la Toile n'ont que le choix
des moyens. Et tous sont d'une simplicité et d'une économie désarmantes. Il suffit parfois de
débrancher un modeste câble ou de fermer un seul des quelque 60 000 ports de communication
porrr rompre le contact avec un pan entier du Net. Certains pays, comme la Tunisie, ne font pas
dans la demi-mesure, exigeant des foumisseurs d'accès qu'ils coûIectent leuts serveurs à un
superordinateur central installé dans les locaux du ministère de I'intérieur. D'autres, plus
subtils, comme I'Arabie Saoudite, font disparaître de certaines pages les éléments qui les
dérangent ! Staline, c'est sûr, aurait adoré le Net...

Et on aurait tort de croire que l'usage de ces procédés de filtrage est I'apanage des dictatures.
Depuis le 11 septembre 2001 - et sans doute avant, car les attentats de New York n'ont fait que
précipiter une tendance déjà existante, comme en témoigne le proj et Camivore du FBI, censé,
dès 2000, scruter les mails des américains - , nos démocraties ne sont pas en reste. Mieux : c'est
avec notre bénédiction qu'elles pratiquent ce contrôle sous le couvert de la sécurité intérieure,
comme I'a montré le récent vote du projet de loi antiterroriste Sarkozy. Servitude volontaire,
avez-vous dit ?

En novembre 2001, surfant sur la vague de psychose née des attentats de New York, la loi
française sur la sécurité quotidienne (LSQ) impose aux foumisseurs d'accès de conserver les
logs (les traces de connexion des intemautes) pendant un an. Le décret d'application ne verra
jamais le jour. . . En 2002,la loi sur la sécurité de I'information (LSI) pérennise les dispositions
adoptées un an plus tôt. Mais le décret d'application une fois encore n'a pas été publié... En
2005, le projet de loi relatif à la lutte contre le tenorisme, dit < proj et Sarkozy >, revient sur la
question initiale des logs. Il élargit (aux cybercafés, notamment) la liste des organismes qui
doivent les conserver et évince le judiciaire, traditionnel garant des libertés publiques, de la
procédure, afin de permettre aux policiers d'accéder directement à eux. Le projet de loi a été
avalisé par les deux chambres du Parlement. Se dissociant de leurs collègues députés, qui
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I s'étaient abstenus, les sénateurs socialistes ont saisi le Conseil constitutionnel. En pure perte :

celui-ci vient de juger le texte conforme à la Constitution.

Devant cette accumulation de meswes larement suivies d'effets, force est de se demander à

quoi peuvent servir toutes ces annonces. Il est certes plus facile de promulguer une loi que de

s-'attaquer à un problème. Dans le cas d'lnternet, ce < prurit iégislatif>, selon les mots du juriste

Sébastien Canevet, a peut-être pour veltu essentielle de produire de la confusion. Pas mal

d'intemautes en viennent à croire qu'il est i1légal de consulter certains sites < dangereux >, alors

que ce délit n'existe pas. Et le fin du fin du contrôle ne réside-t-il pas dans l'autocensure ?

La morale peut aussi opportunément venir à la rescousse. En Thailande par exemple, la lutte

contre les sites pédophiles sert, par ricochet, à censurer I'expression des revendications

sécessionnistes de ceftaines régions du Sud. Et qui peut assurer qu'un tel comportement ne

nous atteindra jamais ? Google tente ainsi depuis quelques semaines de résister au département

américain de la justice qui, réactivant une loi de protection contre la pomographie en ligne

datant de 1998 (mais jamais appliquée en raison de l'opposition de la cour suprême), lui

demande de foumir toutes 1es données sur les recherches des particuliers à ce propos sur son

site. Des informations qu'America Online, Yahoo I et MSN auraient en revanche données sans

problème.. .

L'Internet menace aujourd'hui de se transformer en une immense centrale de contrôle politique,

économique et moral. Quel contraste avec les espoirs levés au milieu des années 1990 ! A

entendre iertains, il ouvrait un espace de liberté totale, hors de toute censure, délivré du poids

de l'économie marchande. Bref, le rêve d'une autogestion généralisée, grâce à laquelle nous

allions devenir, enfin, des individus libres et autonomes ne s'autorisant que d'eux-mêmes.

Mais cessons là les lamentations ! Ce qu'il y a de rasswant et même de passionnant, dans

I'affaire, c'est que l'Intemet lui-même offre des parades aux mécanismes de contrôle qu'il

permet. Et vice versa, pounait-on ajouter. A toute technique de contrôle correspond une

iechnique d,anticontrôle. A moins de se trouver dans un pays comme la Chine, qui a su

construire une Grande Muraille numérique infianchissable, contoumer I'interdiction de

consulter un site est le plus souvent un jeu d'enfant'

Dans les entreprises, on appelle firewal/s (pare-feu) ces systèmes destinés à prévenir I'accès par

des intemautes extérieurs à des informations privées, telles celles qui circulent sur I'intranet.

C'est un système de cet ordre, mais étendu au niveau d'un pays tout entier, que la Chine a

dressé face à I'lntemet étranger. On ne connaît que peu de chose sur la façon dont fonctionne

d'un point de vue technique ce < grand firewall >. on sait seulement qu'�il filtre I'accès aux sites
jugés indésirables et permet de voir ce qui circule sur le réseau. Des mots-clés font par ailleurs

ionction d'alerte lorsqu'ils sont utilisés par les intemautes chinois. Bâtir un tel système de

protection est une prouesse technologique; et plusieurs orgalisations de défense des libertés,

ieporters sans frontières et Human Rights Watch, suspectent certaines firmes occidentales, Sun

Mùrosystems, Nokia, Motorola, Cisco, Microsoft et AOL, d'avoir aidé, contre des garanties de

parts de marché, à sa mise en place. Depuis plusieurs années, Yahoo ! filtre de lui-même le

iontenu renvoyé aux visiteurs de son portail chinois. En 2005, le moteur de recherche a même

communiqué aux autorités des informations concemant le joumaliste Shi Tao, qui furent

utilisées comme pièces à conviction à son procès, à I'issue duquel il fut condamné à dix ans de

prison. Et il y a deux semaines, on apprenait que Google, l'entreprise < rebelle >, avait elle ausst

àccepté de filtrer l'accès à certains sites interdits par les autorités chinoises. <<Je n'aime pas

cela, a dêclaré Jerry Yang, le cofondateur de Yahoo !, mais nous devons suivre la loi. >> Celle de

la liberté ou celle du marché ?
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L.lntemet étant un réseau mondial. il suffit parfois de passer tout simplement pq.T.*9t"ut d"

recherche étranger. On peut uu"i ua"tttt sa demande à un serveur relais' localisé lui aussi à

l 'étrangeretéchappantdoncaucontrôle.Lesproxies-enarrglaisjuridique,lemotdésigneles
procurations qu'on donne a un" pltto-t dans.une affaite - servent à cela' La demande vers un

certain site semblera, grace à Àx, émaner d'un autre -poste 
que le nôtre' - Les logiciels dits

< anonymiseurs > ne font qt" 'Vtie*u'lt"t cette idée' ilt ttout épargnent la tâche d'avoir à

recherchet ces .rt". sun"uurr"l,'i**v-' tot demandes sur des proxies préétablis' Pour rendre

olus difficile l,identification, on -ei-g. ces méthodes, en recourant de plus en plus au

iirl"rt"t. ""* aemander, via Singapour ou fuo de Janeiro' tel ou tel site'

Pourbriserlesvel léitésdecontrôled'unEtat 'onpeutégalementsongeràlesdésorganiser
selon le principe des grèves du zèle d'antan' par le trop plein' C'est ce qu'essaya de faire en

lgggADM,uncollect i f intemationaldehackers'ententantdebloquerlesystèmeEchelondela
National Security Administration (NSA) américaine' -conçu 

pour écouter tout ce qui transite par

ir-ili, le téléphone, le fax, les sateilites, etc. . . .Les 
activistes élaborèrent un programme

il,n61,-1 des'mails'qui vJiiculaient les mots-clés censés alerter Echelon' Le but était de

ffi;..tJ le système à" niii"gt :ttqu'à -ce 
qu'il demande grâce' L'entreprise échoua' Le

nombre de mails n'étart sans doute pas suffisant pour:alurer Echeion' qui traite déjà un bon

milliarddecommunicattonsparjour^émanantenpriorité-desentreprisesetdesgouvemements'
moins des particuliers. M^i;;Ë;;it le 11 septembre' la donne pourrait avoir changé' et la

méthode s,avérer efficace ur "* oi, la tentation totalitaire saisirait nos démocraties sous 1'effet

delaluttecontrelet. . ,o, i , . . .oonatanumsfeldnevient- i lpasdereconnaîtrequelaNSA
menait des opérations de .,,*"illuott de citoyens américains depuis plusieurs années ?

c,estunsecretdePolichinel leque,darrsnombredepaystotai i taires,biendessj/esproj iessont
des leurres. Quant à I'incogrito piocuré par les. anonymiseurs' i1 repose sur la con{Ïance que

leurs utilisateurs veulent tien accoraer aux sociétés qui les leur ont vendus. Dirigés par des

indél icats, i lspourraientdevenirdepadaitsinstrumentsdechantage.Bref, laparadenon
seu lementn 'es tpasabso lue ,maissou lèveàsontourd 'au t resprob lèmes:<< le- rec .oursa tx
proxiesetauxaulreslechnologiesassurantlneprotectionsatisfaisantedelavieprivée,
remarque Ben Edelman, ,Ài" Zr"or" résemé à ,luelqu"s utilisateurs. Si leur usage devail

s'imposer, nous verrtons'i""i à"" surgir un iysâme de classes' où seule une élite

technologiquement avancèi d,internaules s'en sortirait. Et puis, imaginez que les
'itrr"r"îri*" 

décident d"-,"tt" en place des procédures pour traquer ceux qui utilisent
"systématiquement 

des proxies ! tout serait à refaire"' >

Drô leded ia lec t ique!Ent re lesmainsdeshackers , lesprocédésdecont rô lese ' Ie tournent
,"gutièr"-"nt"n-oy.rrdeluttecontrelasurvei l lance;tandisque'danscel lesdusystème
e,i,lq,r. ou industriel, les irurovations d'anticontrôle imaginées par les intemautes se renversent

toutaussirégul ièrementenalmesdecontrôle.. .Commesisedéroulaitunjeudecache.cache
;;;t ""1 en;" ceux qui tentent de maintenir coûte que coûte ie caractère libertaire de l'lntemet

èt ceux qui cherchent à en tirer du profit'

Entrel999etmars2003,c,estunevéritableguéri l laélectroniquesouterrainequia.opposéainsi
en France, un srte ouveïrement raciste et islamophobe' SOS-Racaille' et des hackers du bord

"pooJ .i*"rr*t à identifrer la personne se cachàt derrière son hébergeur et, de fil en aiguille'

l'ensemble du groupe. ct-O-i""tt"i"ien, I'individu présumé' un certain < Caméléon >' avait

disposétoutunréseaud"p,o' i" , 'd,anonymiseursetdesites-miroirs,etc.,quesesadversaires
ten tèren tdedébordera f indes , ins inuersursonserveure tde ledésorgan iser .Cequ iar r i va
finalement, Caméléon abandonnant le logiciel de cryptographie PGP qu'il utilisait au profit

d 'unaut re ,qu ' i lnemaî t r i sa i tpas 'Cassant t tno t tu "a t ' sys tème ' leshackers réuss i ren tà

'-aw iilr "tlF .{*. ' '  : iF-
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s,immiscer dans les conversations des membres cle SoS-Racaille et à identifier la plupart

d'entre eux. --

Carlnternetacecidepart icul ierqu' i lestpeut.êt lelapremièretechniquedansl 'histoireàse
JèuÀpp", par ',initiaiive de ceux qui s,àn servent,. c'es.-à-dire nous. Et c'est ce caractère

d,univers en expansion permanente lui peut lui éviter de dégénérer en une technique de

contrôle absolu. A l'inverse de ce qu'avait imaginé Bentham dans son Panopticon, nous

détenons, autrement dit, le moyen de brouiller la vue de notre gardien' Grâce -alx- 
méthodes

pre.Ja"--*, évoquées, mais iussi par simple effet de- masse' Bref' c'est le développement

même du Net qui drèsse les plus sûres limites à son contrôle'

Pour qu'il reste hdèle à I'espoir originel, pour qu'il ouvre un nouveau modèle participatif de

prodoËtion, chacun doit donc prendrJ part à son.évolution' .< 
Appelez cela comme vous voudrez'

blog, vlog, photologging' etc', il n'a jamais été aussi facile de publier des idées personnelles

qu,aujourd,huisurl'Internet,sontignet'emericainRyanJuneli,lecofondateurdeWebzine'un
événement réunissant tous les ans ies pas.ionnés de publication indépendante sur le Net. prie

n'importe qui, avec un peu de ,auoi'-iai'" technique' puisse être prësent en ligne en quelques

minutes, publier une opinion accessible mondialeiment eî à laquelle le reste des internautes soit

,n *"rrr" de répondt:e, on peut se demander ce qu'en penserail Gutenberg"' Internet ne pofte

aucune promesse assurée "n ,oi C' n'est qu'uie tecinologie' un médium Et il ne tient qu'à

nous d'enfaire un usage émancipateur' ))

La<fracturenumérique>sesituepeut.êtreprécisérnentlà:entÎeceuxquisefontutiliserparle
N", .i ""* qrri sa,rent I'utiliser. Ën quoi lntemet- 1e. fait. que poser un problèmt étemel' aussi

vieux que notre présence.* i..r": pour rester libératrice, la technique doit être I'affaire de

tous. S; désintéresser d'elle est le plus sûr moyen de se faire broyer par elle'

Le Monde 2 n" 104
Supplément au Monde

dullfevrier2006
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ANALYSE n'UN DoSSIER DE NATT]RD ÉCoNoMIQIJE ET SoCIALE

L'utllisation de tout matériel et de toute documentation personnelle est interdite.

LISTE DES DOCI.]MENTS

I - Cinq raisons pour lesquelles le pétrole va rester cher........... .........page 8
(Le Monde - 22 avril 2006)

2 - Le retour des pétrodollars. .... .......page 9
(Alternatives Economiques - nai 2006)

3 - La flambée des prix de I'or noir a fait exploser les recettes des pays pétroliers.. .. . .. ..page 11
(Alternatives Economiques - mai 2006)

4 - Pétrole, gaz'.  lune année àrisques.. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .page 12
(Le Monde - 14 février 2006)

5 - La France redevient une terre de prospection pétroliere.... ....... .....page 14
(Le Monde - 15 avril 2006)

6 - L'impact de la hausse touche tous les secteurs .......page 15
(Les Echos - 24 avril 2006)

7 -LeGi appelle à accroître les capacités mondiales de production de pétrole.... .........page 17
(Le Monde - 23 avil 2006)

8 - Mémorandum de la France pour une relance de la politique énergétique européenne
dans une perspective de développement durable - j anvier 2006 (extrait).. .. ... . .. ... ....page i 8
(Les Notes Bleues de Bercy - mars 2006)

9 - La seconde vie de I 'or noir. .  . . . . . . . .page 19
(Le Monde Economie - 24 mai 2006)

TRAVAIL A EFF'ECTUER:
En utilisant les documents ci-joints, vous analyserez les conséquences de
Iaugmentation actuelle du prix du pétrole.
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u secours, les pétodolla$ sont
de retour ! Le niveau des re-
cettes pétoiières approche de

nouveau le Dic atteint en I 980. conec-
tion faite del'inialion" Iæ monde venait
alors d'encaisser Ie choc pétrolier de
1979, après celui de I973. Et cette
grar:de redistsibution des revenus et de
la richesse arait profondément déstabi-
l isé l 'économie mondiale. Tous, à
l'çpoque, en avaient fait les frais- Les
pays irdustialisés, pris al piège de leur
dependaace energétiquq avaietrt dUIe-
ment ressenti le prélèvement pétolier.
Les pays du Sud, après avoir indirectè-
mint béaéficié r:a temps de I'aflux des
pétrodolla$ sous forme de prêts mas-
sifs, ont fmalemem éÉ pris au piège de
la deue quard le robinet s'est tad- Elfln,
les pays exportateurs eux-mêmes
s'étaient laissés griser par une richesse
venigir: euse et fugitive. Aujourd'bui,
l'hisoire ne s'estpas repetee. du moins
jusqu'à pÉsenl La montée actuelle des
corrs n'est cependant probableroent pas
arriy'ee à son terme et d'autEs risques se
fontjoqr.

D'un choc pétrotier
à I'autre
Les prélèvements péfroliers des aû-

nées 70 s'étaient soldés par un Det flé-
chisseme[t de Ia croissalce. Cette fois-
ci au contraùe,l'économie mondiale a
rarement été aussi florissante que de-
puis trois ans ; le taux de crcissance est
au-dessrx de 4 %, alors même que le
prix du baril a été multiplié par deu.x.
Certes I'augmeutation du prix a été
beaucoup plus progressive qu'en 1973 :
elle resulte adourd'hui d'm boom de la
demande - nourrie notammenr par I'ap
pétit du géant cbiDois - et non d'ure
decision abrupæ et unilaterale des pays
producreurs de restreindre I 'o ffre.
comme ce fut le cas lors du premjer
choc péholier

La meilleure résistance des écono-
mies importaa-ices s'explique aussi par
leur moindre dépendance énergétique ;
en ùente a.ns, la quantité d'énergie né-
cessaire oour produire un euro de ri-

chesse a baissé de moitié en Europe.
Enfr.n, I'inflation pétrolière ne s'est pas
trinsmise aux autes prix : les méca-
nisrnes d'indexation qui existaient dans
les amées 70 ont été progrcssivement
démantelés, la concurrence des pays
émergerts à bas salaires fait pression à
la baisse sur les prix el en Europe du
moins. la morosié du marché du tra-
nail étou.fe les revendications salariales.
Autânt de ràisons qui previen:rent le de-
clenchernent d'tme q:iralc inllæionniste,
comme cela avait eté lc cas daas les an-
nées 70, et évitent uae hausse brutale
du loyer de l'agenl syoonpne de coups
de frein sur la croissance.

Pour l insranr Car la croissance pour-
rait ne pas Ésister lougtemps à une nou-
velle flambée des cours, qùe nen ne per-
met aujourd'hui d'exclu.re. La reprise
des investissements pétroliers devrait
c€rtes rsmettre progressivement I'ofire
à niveau, mais Ie Fonds monétaire i:r-
temarional (FMD les esrime ercore très
insufiisa:rts. E outre, les tensions di-
plomatioues avec l'bar\ euatnème

oroducteur mondia.l, créent de sé-
rieux risques de ruptu:r d'approvision-
Dement à courl terme.

Bombe financière
Il v a Fente aûs, le déversement des

oétro-dollars arait constitué rme bombe
à retardemont au cæur du système fi-
nancier intemational. A l'époque, les
surp)us non dépensés par les pays pé-

toliers avaient majoritâirement tf ansité
par Ies grandes banques occideotales.
Novèes sous les liquidirés et face à la
déprime des économies du Nord, ces
banques a\aieût alon massivemeff prêÉ
aux pays du Sud et sans toujours suffi-
sa.mment d€ discemement. Jusqu'à ce
que la  cessat ioD de pa iement  du
Mexique, en i982, révèle les excès de
cet emballement du qédit Les bauques
avaient alors brutalement coupé les ro-
binets du crédit au,x pa1re émergents- La
crise de la detle fut, notaÛlment Pour
les oavs d'Amérique latine, le début
a',-toog purgatoi; économique et fi-
narcler.

Document no2

Les péuodollars passent aujourd'hui
beaucoup moins par les banques et s'm-
vestissent dars des acrifs plus diversi
fiés. Le risçe paraît donc mieux reparti
que lorsqu'i l reposait sur quelques
grands établissemeots financiers. Les
excédeuts péh-o1iels pèsent aussi moins
lourds sur les marchés frnancies inter-
trationaur. Lèur augmentatiori enhe
1973 et 1976 avait représenté près de
60 % des flux nets de capitaux privés
mondiaux de l'époque, coÛû:e 37 yo ̂ r-
jourd'hui. Mais les circuits empnratés
par I'argent du pétrole sont devenns
beaucoup plus opaques (voir page l0),
ce qui pourrait engendrer des risques
d'une aute nalure. Les excès spécula-
tifs engendrés par ces flux se paient en
tout cas déjà au niveau local avec une
folte chute des Bourses mcyen-orien-
tales interveDue il y a trois mois- Les
péu-odollars cont-ibuent sars doute acssi
à une montée excessive du prix des ac-
6Ê dans d'autres régions du globe.

Tout risque n'est pas écarté
Contrairement aux précédents, ce

choc péFolier paraît donc digéré sans
douleur par l'économie mondiale. Mars
au-delà des risques impondérables
comme une nouvelle flambée du prix
du péfole, la monrée des recenes pé-
folières comm€nce à inquiéter Ie FMI.

En 2006, l'excédent coumnt des pays
sportateus d'or noû delrait passer de-
vant celui dégagé par les pays asiatiçes.
Il dwiendrait ainsi la premièrc contte-
partie de l'abyssal déficit américain- Or,
la dégradation inexorable des comptes
extérieurs américains est aujourd'hui le
plus gros risque qui pèse sur la stabi-
litc économique et frnancière du monde.
Et la montée des excédents pétloliem
contibue à le creuser' 

La descente aux enfers du déficiL
américain a certes commencé bien arant
la flambée des cours du brut et elle ne
saurait lui ête imputable. Reste que la
facturc pétloiière américahe a augmenté
de 148 millards de dollars ces nois der-
dères années, sort la moitié du creuse-

- 9 -

Le retour des pétrodolfars
fenvolée du prix du pétrole n'a pas provoqué cette fois-ci la même réac-
tion en chaÎne que dans les années 70. Mais la hausse n'est pas finie et
d'autres risques existent.

t

Tournez la page S.V.P.
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ment du déficit extérieur au coun de la
même période- Liargent qui rcvient vels
les pays importateurs de pétrole .sous
forme de commaades de biens et de ser-
vices de la part des pays producteurs
profite de moins en moins aux Etats-
Unis. Ceux-ci ne satisfont plus que 8 %
des commandes des paJÆ lletroliers, soit
6 points de moins qu'en 198I.

^ . . .
Si les pays pétrolien n'achètent plus

græd-chose aux Etats-Unis, ils conti-
i luent en rer"llch€ de leur prêter mas-

sivement de l'argenl Certes les place-
ments en euros ou sur les marchés
locaux paraissent avoir de plus en plus
de faveur auprès des pays producteus.
mais selon le FMI, leum placements
s'efectuent encore tÈs majodtairement
en dolian, même s'ils passent de plus en
plus par des circuits détoùmés, de ma-
nière à échapper aux autorités de
contrôle. Le billet vert est à la fois Iâ
monaaie de faÇtùration dù pétrole et
la référence à laquelle les pays expor-
tateurs de pétrole al]clent plus ou morns
étroitement leur mo!traie. Laccumula-
tion des excédents péûolie$ alimente
donc ia demande d'actifs eu dollars. qui
soutient le cours de Ia moru:aie amén-
caine et permet aux Etas-Unis de ft-
nancer sans trop de peine leu excès de
dépenses.

11 n'est guère rassuraut de constâter
que le prix du pétrole est devenu une
variable majeure dans l'équation des
déséquilibres globaux. Ni de voÈ gon-
fler les revenus de pays qui épargnent
bien plus qu'ils ne dépeusent. Pour la
stabiliæ de l'économie mondiaie ct pour

la vigueur de sa croissance, le FMI
presse donc les pays pétroliers de dé-
peDser plus.

Dépensez maintenant !
Le peuvent-ils ? Oui, dans une cer-

taine mesure. Seuis les deux tiers des
receËes d'exportations pétrolières sup-
plémentaires engraagées entre 2002 et
2005 ont été dépensées sous forme
d'importations, contre près de 90 % lon
du précédent choc pétrolier. Une mo-
dération sans doute nécessaire pour res-
taurer les comptes pubLics et exterieurs
mis à mal pendant les anaées depétrole
bon marché, mais cet assainiss€ment
est mairteDant largement réalisé. Avec
des coslptes en excédent et encore de
belles recefies en perspective, les pays
exportateurs peuvent consacrer la
manne pétrolière à investir dans leur
DroDre économie et dâns le bisn-être de
i -
leurs DopuaDons.

- 1 0 -

IJs iecettes d'exportation dewaieat
ête plus faciles à absoôer que par le
passé. D'abord. parce que leur ojveau
rapporté au nombre d'habitânrs a bear-
coup baissé par rapport aux sosrmers
atteirts au début des amées 80 (voir
graphique page 10). Enzuiè, parce qu,il
est ùrgetrt d'augnenter les capacites de
production pétolière pour ramener les
prix à plus de modération. Enfin, parce
que les économies des pays pétroliers
ont besoin de se diversifier Celles-ci
resietrt orîêmerDenr dependantes du pé_
role. Les hydrocarbures reDrésentent
plus de la moitié des r"c"ttei d,"^por-
taûotr en Russie, pius de 75 % au Ve,
nezrela et pius de 90 o/o en Arabie Saou-
dite, ea kan ou en Algérie. L€s recettes
publiques dépendent, elles aussi, mas-
sivement (de 40 % à 10 o/o selon les
pays) des revenus énergéti ques.

Excédents persistants
Pourtant, plusieuts facteurs limrteDl

la capacité de dépeuses des pays ex-
portateurs. Le premier est démogra-
phique. Les petites monarchies pétro-
l ières du Golfe aurout beau faire, Ia
disprcportion enae I'immensité de leur
nchesse pétolière et la faiblesse de leur
population rcnd les surplus achrels lnl-
possibles à éponger Même les iaves-
ussemens coiossaux entrepris â Dubai,
devenu Ie centse touristique et finaacter
de la Égio4 laissent arx Emimts ar-abes
unis un excédent courant de i'ordre de
20 o6 de leurproduit inÉrieur bnx eIB)
en 2005.

Le deuxième facteur est monétaue.
Si les pays expon rreurs laissent l'argent
du pévole afi)uer à l'intérieur de l'éc+.
nomie domestque, la monnaie locale
ne tarde pas à s'apprecier Les produit
importés coûûent alo$ moins chers, alors
que la production locale perd en com-
pétitivité sur les marchés extérieurs. Ce
mécarrisme favorise le rééquilibrage des
balalces commerciales, mais c'est aussr ,
un piège pour les économies locales :
les iadusties domestiques, moins com-

. pétitives, sont évincées par la concur-
rence étrangère- C'estpourquoi les pays
exportateurs s'efforcent de limiter I'ap
préciation de leur moruraie, mais empê-
chent par Ià même la résorprion de leurs
excédsnts extérieurs,' 

Le tloisième facteur est lié au caxac-
ære fini des réserves pétrôlières. Cer-
tains pays doivenr dès à présent se pÉ-
parer à l 'essoufflement de leur
production. C'est le cas par exemple de
la Russie, qui assuait prèx de 12 %o dela
production mondiale en 1005. alors

Document no2 (suite et fin)

qu'ellè ne détient que 6 7o des réserv;es.
La Nowège en produit 4lo potx 0,8 Vo
seulement des réserves. Rien d,éton-
nant, donc, à ce que ces pays mettent
massivement de I'argent de cote, à l'ins-
tar de la Norvège qui a placé en 2005
l'équivalent de 1l % de son PIB dans
son foDd péholiet

Une dernière l imite, enfin, est
d'ordre politique. Ta.:rt que la rente pé-
holiàe sera accaparée par des oligar-
chies dans la plus gra:rde opacite, elle
conûDu€ra de partir vels des actifs éu:ar-
gers ou sur les marcbés locaux spécu-
latifs, au lieu de s'investir dans la di-
versif ication de l 'économie ou Ia
satisfrc'tion des besoins de la majoriæ de
la population-

D'où cc paradoxe : au Moyen-Odent
par exemple, < Ies grandes infrastruc-
tures, coûme les usines de désalinisa-
tion de I'eau, les prcjets de diversS-
cation industrielle et d'extcnsion des
c ap acités de produc I ion p ëtrolières
s'appuient plutôt &tr des financements
irrtemationaux D, explique Guy Lon-
gueville, responsable du risque pays
chez BNP Paribas. Quant àux-tra-
vail leurs immigrés qui onr multiplié
par  t ro is  ia  popu la t jon  de  I 'A rab ie
Saoudite depuis 1980, i ls ue voient
guère la couleur de I'argent du pétole.
MêDre chose pour Ja moirié des Algé-
riens de moins de 30 ans toujours privés
d'emploi. Certes un changement paraît
s'amorcer : AJger a ainsi annoncé une
augmeûtation des dépenses et de I'in-
vestissement public en 2006 ; Ie pays
projette un grald programme d'inta-
sFuctures et vise la création de 2 mil-
liôus d'emplois d'ici à 2009. N4ais les
Algériens attendent de voir. I s. M.

A I t ertativ e s E c o n o m i qu es
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La flambée des prix de I'or noir a fait exploser les
recettes des pays pétroliers. Cette manne revient
paftiellement vers les pays importateurs sous
forme d'importations et de placements. Mais ses
effets i'estent déstabilisateu rs.

geant moins du dixième de la poPu-
lation mondiale, concenfrent I'essen-
tiel de la productiorl Depuis trois ans,
le prix du barii a été multiplié par
deux. Les recettes pétrolières de ces
pays ont, elles aussi, fait la culbuæ,
pour atteindre près de 800 rrilliards
d'euros en 1005. Pour les pays impor-
tateurs, ce doublemenl des revenus
pétroliers correspond à une ponction
de 1,3 "/o sur la production des pays
développés, selon le Fonds monétaire
internafionnal (FMI), et de près de
4 % sur ceile de la Chine. A f inverse,
pour les pays exportateurs, c'est une
manne souvent bien difiicile à digé-
rer : ils ont engrangé en trois ans
l'équivalent du tiers de leur produit
intérieur brut @IB) on revenus sup-
plémentaûes.

La majewe partie de cet argent est
cependant ( recyclée > : elle rePart
vers les pays importateurs sous forme,
d'abord de commandes de biens et
de services. Liaug'rnentation de la de-
mande des pays péu'oliers compense
donc partiellement la contraction de la
demande interne des pays imPorta-
teurs, limitant ainsi I'efet de la hausse
des prix du pétole sur la croissaace
mondiale.

Cette compensation par Ie com-
merce n'est cependant que partielle :
noyés sous les liquidités, les pays pé-
troliers épargnent plus qu'ils ne dé-
pensent. Iæ recyclage est donc égale-

Document no3

ment financier.:.une part importanÛe
des oetrodollars se déverse sur les mar-
chêi de capitaux internationau:c Avec
un effet modératew sù le taux d'in-
térêt, iui aussi favorable à la crois-
sance. Ii4ais cet afflux de capitaux est
aussi potentiellement déstabilisateur
pour le système financier internato-
nal : il nourrit en particulier la hausse
spéculative des prix des actifs finan-
ciers et irnmobiliers. Il modrfie éga-
lement lès rapports 61s f61c€ dqns la
propriété du capital à l'échelle mon-
diale, causant des problèmes politiques
comme on l'a vu dars le cas des ports
arnéricains qui devaient passer sous
Ie contrôle de capitaux de Dubar.

Cetûe gigantesque redisnrbution des
flux commerciaux et financiers est
donc loin d'être neure sur la crois-
sance mondiale. Les deux chocs pé-
troliers de 1973 et 7979 ont montré
son redoutable pouvoir de déstabili-
sation. lléconomie mondiale a bien
reslste pour I nstanq ma$ Polrr com-
bien de temps encorc ? L,e Pdx du ba-
ril bat de nouveaux records : il a dé-
passé le plafond des 70 dol lârs en
awil. Et il ne semble pas près de re-
descendre. Les surplus pénoliers des
pays exportateurs paraissent donc là
pour durer. Où va cet argent ? La ré-
ponse à cette question est forcément
partielle : I'opacité règne en maîte
sur les circuits de I'or noir. Il faut pour-
tant tenter d'y jeter quelque lumière
pour comprendre à quels risques la
fièr.re pétolière nous expose. r

sandra Moatti

Alt ernativ es E c on omt ques
(mai 2006)

Tournez la page S,V.P.

e pétrole est une des choses au
monde les plus mal partagées.
vuw 1u!l-l4^rv
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Pétrole, gaz I unêrannée à risques

La crise russo-ukrainienne et le dossier
du nucléaire iranien ont relancé les tensions
autour des hydrocarbures. Incertitudes
politiques, état réel des réserves, Ie paysage
énergétique devient de plus en plus flou,

'année 2006 a débuté par deux en cas. d'urgence. Mais ces Fromessi:s
crises dars le domaine de l'éner- cachent.rn al la difficuJté de Riyad à rester
gie: la < guerre >> Moscou-Kiev le swing produær - le producteur d'ap-
sur le prix du gaz fourni par la point - de naguère.

Document no4

Russie ài'Ulcaine, dals les pre- Parmi les inquiétudes immédiates, les

nationatisation en cours du sur une rupturq des â;,Ë;##;Ë;i;
secteur gazier en Bolivie, tout appfgvisignnements, près de 10 % de la- produc-
semb le réun ipou r fa i rede# t i on .Dep lus ,sesp1a tes - fo r .
2006 une annéê de fortes ten- 0 aD0fd mes offsûàriet s"r i*t iln-
sions sur Ia planète énerSie, 

-111- 
pl6ygnan6e tions à. terre ne sont pas à

noramment sur les prix. .---J_{]nJ-iiIL I'abri d'une grève lancée par
C'est dans ce conterte que 0U l\lgefla des syndicats qui réclament

Ies minisues de l'énergie des plus de sécurité.
onze Etaæ membres de I'Organisation des Le dossieriranien,lui, n'aura de retom-
pays ex?ortateurs de pétrole (OPEP) se bées sur l'approvisionnement que si les
sont réunis, le 3l janvier, à Vienne. Le Nations unies sanctionnent I'Iran. Téhé-
monde assoiffé risque-t-iJ de manquer ran exporte chaque jour 2,7 millions de
d'or noir ? De I'avis des spécialistes du sec- barils, soit plw que le 1g milion de capaci-
teur et des pâys producteurs, i1 est aujour- té excédentaire de production aux mains
dtrui bien approvisionné. L'Arabie saoudi- des seuls Saoudiens. Une intemrption de
te, chef de file du cartel péuolier, entend ses liwaisons créerait donc une pénurie.
maintenir sa production et même la por- < Un pic à gO dollars It baril pourrait ct:toir
ter de 95 à tt millions de barils parjour lieu en 2OO6 si Ia siruation en lran devenait

miers jours de janvier, suivie peu après marchés spéculent sur une ruprure possi-
d'une confrontation entre I'Iran etles Occi- ble des approvisiorurements - d'abord en
dentaux sur le programme nucléaire de proven*è du Nigeria. Les attaques répê
Téhéran, qui a poussé la République isla- tées conrre les installarions darrs lé delta
mique à brandir la menace de représailles du Niger par des groupes armés, qui exi-
pénolières. gent que les retombees des

Si I'on y ajoute l'anaque lps m:rnhéc revenus pétroliers bénéfi-
par des << mouvements de LUJ | | rqr ur tçù cientauxpopulations loca.les
libération > locaux d'installa- SpéCUlgnt et ne soient pas < siphon-
tions de Shell au Nigeria etla ;;;,;; ",_+,-^ r_ nées >> par le pouvoir cen-
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endommagé le pipelinpgchemindnt le gaz
de son alcien << Erârid #èie >t ;

Or la dépend-dnce des pays de I'Union
européenle lris-à:vis du gaz russe va s'ac-
croître dans les prodraines âlnées. <<.Lz
problème n'est pas le'gaz russe, mais Gaz'
prom >r, souligne Claude Mandil, direc-
teur exécutif de l'Agence intemationale de
l'énergie (AIE). Explication: < Les
consommateurs occidzntauJt ne peuvent I'ac-
quérir qu'en passant W une seule société,
monopolistique diigfu. par le Kremlùt^ > Ce
dernier, en effet, a repris les rênes de ce
conglomérat pour assure! la maîtise de
sa politique énergédque.

t.e del*iè-" lactèur de risque a, lui,
des racines économiques : une insufEsan-
ce des investissements d'er?loration-pro-
duction. Elle prive les pâys consomma-
teurs des 5 millions de barils parjour qui
permetraient de compenser une éventuel-
le rupture des approvisionnements en pro-
venance d'Iran, du Nigeria ou duVenezue-
la, les trois pays à hauts risques. Car, en
dépit de la croissance soutenue de I'inves-
dssement dans le secteur parapétrolier,
dénotant la mise en exploitation de nou-

Docnment no4 (suite et fia)

veaux gisements,les capacités de produc-
tion et de raffinage peinent à réponclre à la
demande de brut.

Celle-ci progressera de 2,2 % en 2Q06;
estime I'AIE. Les Etats-Unis resteront Ie
plus gros consommateur - avec le quart
de la production mondiale - et lâ Chinê
sera toujours plus gourmarrde, avec une
consommation en hausse de 6 %.

Le récent voyâge d'Abdalla} à Pékin -
le premier d'un monarque saoudien dâris
I'ex-empire du Milieu - s'est soldé par un
protocole d'accord qui prwoirait des coo-
pérations massives dans les secteurs péto-
l ier  orz iar  et  mini . . rs e r r  6 s r ! ^

Cet accord enûe le premier producæur .
d'or noir et le deuxième consommaterir.
confortera Washington dans sa politique
de diversification des sources d'approvi-
sionnement qu'il mène depuis plusieurs
amées, en créant un marché pétrolier en
Asie cenûale et en Afrique de l'Ouest.

Car le Moyen-Orienl, qui reste de tres
loin le premier pourvoyeur d'or noir, fait
peser deux hypothèques: il concenfe
pres des deux tiers des réserves mondia-
les, évaluées à 1278 milliards de barils
pat 1' O iI and Gas J ournal, et la dépendance
de I'Occident vis-à-vis d'une poignée de
pays (Arabie saoudite, Iran, KoweTt..)
dewait encore en ête < Jortement
accrue >, prévient I'AIE.

L'horizon est aussi obscurci par les
questions sur la réaiité des réserves daas
le golfe Arabo-Persique. Sont-elles aussi
jmportantes que les pays producteurs de
la région ou la compagnie BP l'aftrrment ?
Aprà les doutes sur les réserves saoudien-
nes émis par Matthew Simmons, un ban-
quier texan spécialiste du pétrole, ce sont
désormais les réserves du Koweït qui
seraient, selon la lettre hebdomadaire
Petroleum Intellîgence Weekly, deux fois
bférieures aux chiltes officiels. r

JEAN-MICI{EL BEZÀT

Le Monde
(14 fevrier 2006)

plui tendue >.estiniut 4i5isi.David Butter,
économiste eii'chËf de l'ET'ônomist Intetli-
gence Unit, lôrs d'une récente réunion à

,Dubar.
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ÉNnncre Lr pRIx DU BARrL A FRANcIII LA BARRE DEs 70 DoLLARS

Document no5

LA BARRE des 70 dollars pour un baril de pétrole a été franchie j eudi 13 awil. c'est le brent

à" U ... du Nord qui a signé ce record : il a atteint 70,57 dollars le baril (pour liwaison en

juin) sur I'Intercontinental Exchange (ICE), à Londres'

cette flambée de 1'or noir a - depuis plusieurs mois déjà - réveiilé la soif de péhole en

France, redevenue une terre d'exploration. Charmottes, Saint-Firmin-des-Bois, Châteaurenard'

Villepér6ue, Courtenay, Dommartin-Lettrée.... Il y a du pétrole dans toutes ces concessions

du Bassin Parisien, du brut (sans bulles) dans la Mame, des promesses d'hydrocarbures en

Aquitaine.
ce n,est pas un nouvel eldorado (on y pompe depuis plusieurs décennies), mais cela

ressemble à une renarssan ce. "La France demeure une terre de prospection'1 assurent les

exoerts du ministère de l'économie. Au total, 62 champs pétrolifères produisent actuellement

t lo 18 millions de barils) de la consommation française'
,,stimulés par un prix du baril élevé, les investissements dans I'exploration dcvraient

netlement augmenter et pourraient d.ëpasser 50 millions d'euros" celle année, anticipe{-on à

Bercy. un cf,iffre qui n,avait plus été atteint, depuis dix ans, même s'il peut faire sounre

q.arlâ * r" ,o.p-" aux 100 milliards d'eulos que les plus gros pétroliers investiront cette

année.

Lancement de microcomPagnies
EnAquitaine,,'onpeuttrouyerdeschosesintéressantesenprolongeantdesforagesen

profondeu) à l'apilomb'de structures existantes ; à faible profondeur pour du gaz..; dans de
'noivelles 

zones à prospectet", expliqte le géophysicien Franck Hanot' auteur d'une étude

pour le Bureau de richeiches géologiques et minières (BRGM)

A l,exception de Total, les majors ont peu à peu laissé le champ libre à des sociétés de

taille moyenne. Le canadien Vermiiion, I'américain Toreador ou le suédois Lundin reprennent

desétudesgéologiquesarrciennesetSondentdenouveauxbassinssédimentailesenmettântà
profit les prigrèJdË la sismique et le développement des forages horizontaux'

vermilion a annoncé, le 6 mars, le rachat de la filiale exploration produclion d'Esso

France (Exxon Mobil) pour 161 millions de dollars (133 millions d'euros). Dans la corbeille,

huit champs en lle-de-Fiance et en Aquitaine. Et 3 500 barils de plus par jour, qui porteront sa

production française à 9 700 barils équivalent pétrole'

Cenesontqueque lquesgout tesdansunocéand 'o rno i r - laSaud iAramcoprodu i t
quotidiennement 

'g,S 
-iniàn, d"e barils -, mais elies s'écoulent très bien sur un marché où

I'offre peine à repondre à la demande'

Desingénieurs-businessmenlancentdesmicrocompagrr ' ies.EssencedeParis,crééeen
juillet 20051vient de déposer une demande de permis d'exploration Comme son patron' José

Ivn Din Barrera, ces ''aventuriers'' sont des anciens d'Elf, Total, BP ou d'Esso. Ils assurent

avoir anticipé, dès le milieu des années 1990, la flambée actuelle des cours'

La France redevient une telÏe de prospection pétrolière

Jean-Michel BEZAT
Le Monde

(1 5 avril 2006)
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L'impact cie lahausse tauche tous /es secfeurs

Tous les secteurs de I'industrie et
des transpofts sont pénalisés par
la flambée de I'or noir, directe-
menl ou indirectement.

Automobile : réduction
de l'usage de la voiture
La flambée du prix du cârburant
pousse les Français à modérer
I'usâge de leur voiture plutôt
qu'à acheter des véhicules mo-
derrres et moins polhants. Au .
premier trimeste, les ventes de
voitures neuves étaient stâbles
par rapport à I'an dernier er
données brures (+0,1 %) et en
recul de 3 % à nombre de jours
ouvrables comparables. En re-
vanche, 50 % des consomma-
teurs f rançais  d isent  ut i l iser .
moins leur voiture, pour faire des
économies de carburant. et un
ménage sur ûois est contraint
d'économiser sur ses dépenses
courantes, selon une étude d'AC
.Nielsen. En Europe, 45,% des
consommaleurs lnterroges pre-
lenden t laisser plus qu'avant lew
voiture au garage. Conséquence
de cette prise de conscience:
malgré la multiplication des nou-
veaux tronçons d'autoroule. le
kilométrage moyen des voitures
particulières a baissé I'an demier
de3 % da-ns l'Hexagone, à seule-
ment 13.200 kilomèûes pai ah, et
les achats d'essence ont flanché
de 6 %, tandis que les dépenses
de gazole marquaient )e pâs, à
+ 1 %, selonle mhistère de l'In-
dustrie. D'oir un trou,dans les
receiteÉ fiscales de I'Etat. 

'

Transport aérien : Ies
(ouvertures insuffi santes
L'envolée du prix du carburant
reste le principal ememi des
cômpagniès aériennes. Malgré la
cro$sance loujours soulenue ou
trafic et du chiffre d'affaires,
l'augmentation de leur facture
pétrolière, de 70 "/. à 30 7" en
rnoyenne depuis janvier, pèse
lourdement sur les résultats. La
situation est routefois rres diffé-
rente selon que les compagnies
disposent ou pas d'une couver-
ture pétrolière. Les plus mal lo-
tjes sont les majors américaines,
qui n'ont pas les moyers d'ache-

ter du carburânt à tèrdûe. Elles
dewaient encore afficherplus de
2 milliards de dollars de pertes
cunulées en 2006. En Europe,
les grands trailsport eurs aériens
sont encore bien prôtégés, no-
tamment Air France-KlM, qui a
couvert 91 % de ses besoins sur
l'exercice 2005-2006 sur la base
d'un baril à 41,9 dollars. Toute-
fois, le bénéfice de ces couver-
tures va en se réduisa:rt: _Pour
l'exeicice 20M-2007, la corhpa-
gnie payera son carburant sur la
base d'un baril à 53.1 dollars
après couverture, soit une aug-
mentation de 26,7 % des coûts
pétroliers, qui ne sera que
partiellement compensée par
une nouvelle hausse du orix des
Drl.lets.

Transport routidr :
dégradation de la marge
Malgré la reprise de I'activité
constatée en mars, la hausse du
prix du pétrole fragilise davan-
tage la situation financière déjà
tendue des ertreprisês françaises
de ftansport routier. Le prix du .
gazole à la pompe a battu de
nouveaux records, à 86,74 euros
I'hectolitre le 14 4vril demier,
selon la note de conioncture dela
-rl\ -r r(. ,.\u collls ou Dre[uer LII-
meste, la facrure des transpor-
teurs roulien - qui avait déjà
gon-flé de 19,8 % en2005 -a ainsr
augmenté de 5,6 % en r_iloyenrne
par rapport à I'an demier eide
2,9 % de man à avril. Selon la
FNTR, elle représente desor-
mais 25,8 % des cotts pouç un
véhicule en longue distar:ce ei
17,7 % en transport régional. En
raison de la forte comoétitivité
dù secteu, notamment à l' jDtel-
national, cette augmentâtion des
coûts n'a pu être répercutée inté-

. gra.lement sur leS tarifs, qui ont
augmenté de 4 % aupremier tri-
mesûe, ce qui se traduit par une
nouvel ie  dégradat ion .  de la
marge.

chimie : la facture a doublé
en deux ans
Lachimie est l'un des secteurs les
plus concemés par la hausse du
prlx du baril. - Les hydrocar-
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burès, pétrole et gaz, reprr*entent
75 % du cotu âe noi matières
prerhières n, souligne Jean pelin,
le diiecleur général de l,Uniou
des industries chimiques (UIC).
l-a lâcture a presque doubjé en
deur ans pour les chimistes fran_
çais: elle est passée de 5.5 mil
liards d euros èn 2004 à < près de
l0 nùlliards " aujourd'hui. Cer-
tains industdels parvjennent à
répércutér la hausse ( prcsque
intégralement " sru leurs-prix'de
vente. C'est le cas notarûment
pour les gran ds produits inremré-
d ia i res,  comme Ie benzèn e.
J'éthylène ou le propyiène. P)us
en aval, les chimistes de sDécia.li-
1é! oht " plra de mai.I " 

'à 
fate

.accepter des hausses de prii à
leur-s clients. Sutout danslès sec-
teurs ou Ia demande faibtit. Les
chim.istes ies plus pénalisés sont
les fournisseurs de l' industrie auj:
tomobi le , ,  des peint r i res,  de
I'agrochimie et du papier. selon
Jeân fetm.

Gaz de France: atteint
de plein fouet
Cha que record battu paries cours
ou brent ou duWï américain est
une mauvaise nouvelle pour ie
gaziei tricolote, dont les éontrats
o approvlslonnement sont direc-
lement indexés sur les prix inrer_
nalionau.x de l'or.noir. Depuis
plus d'un ân. Gaz de France subir
de plein fouet la flambée desprix.
Lonrormement aux règles tari_
ratres en vtguetu, les prix prat!
qués sul son marché dômeùque
soDl censés refléterl'évolutio n l,
ses cotts. Problème : GDtr nËpas obtenu ces dernjers mots [c!
nausses de tarifs qui Iui aurailnf
penrus de compenser l.alourdùç -
sement de ses Cotts. d'approvi _
sronnement,

Les Echos
(24 awil 2006)
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Le G7 appelle à accroître les capacités
mondiales de production de pétrole
wasHrrueron ministre françeic de l'économie et des
ENVoyÉspÉcrAL finances, la planètè se ûouve écartelée
Avec ur baril depéuote à 75 dollarsbtune entre ,. l'*iequidevraitconsomm,erdavan-.
Chine dépassânt le rl'thme de 7Q 9/o de tage et Les Etats-Unis qui dzvraimt épar-
croissance amuelle, il était inâdtab)e que gaer davantage >. La solution ne semble
les sept.pays les plus riches de la planète pas hors de portée. Depuis son dernier
placent ces deux sujets au centre de leurs congrès,le Parti commriniste chinois sou.
.lréoccupations. Al'issue de la réunion haitè,lui aussi, développer la'consômma-
des ministres des finances du G7,1es zo et . tion privée. De son côté, Washington a

_2,1 awil à Vlashington, .l'Allemagne,, le amorcé la réduction de son déficit budgé-
Canada,lesEtats-Unis,la France,la Gran- taire et le freinage de Ia frénésie d'âchats
de-Bretagne, Ie Japon et l'Itâlie ont des ménages-àméricains. Le G7 souhaite
demandé, sans détour, des mesures de que c.s politique! soient poursuivies. , 'rr':
sauvegarde dans.ces deux domaines. Telles ne sont pas les préoccupations
Ceur-ci sontd'aiileurs liés, comme le mon- des principaux pay's en deveJoppement,
tre l'arrivée, samedi, du président chinois réunis dans le Groupèdes24 (G24).C'est
HuJintao enArabie saoudite. une grande insarisfaction qulils o4t erpri-

Au cor:rs du diner qui a clos leurs tra- mée darrs leur communiqué du 21 awil
vaux., vendredi zt awil, Jes minisûes des pubJié à Washington. IIs redoutent que le
fi.à.ances de ces sept pays ont appelé à des ryde de Doha ourrertdenq le cadle dei'Or-
iiîvestissements i ,Àiiout , da::s " l'rx- genisalien mondiale. du co--êrce
pioration" Ia prbduction" Ies infrastructures (oMC) échoue et qu'ils ne puissent profi-
mergétiEæs et lzs capacites de raffirage >. ter des bien-faits de la liberalisation dans
Ii s'agit d'éviter que la spéculation fasse le domaine agricole. ts réclament en effet
s'envoler les cours enjouant la peur de la la suppression des 35o milliards de dol-
pénurie. . I?tt quq les pays développés çgnsaffent- 

Sur les équilibres monétaires, Ia Chine au soutien de leurs propres agricultures.
est, de manière irùabiruelle,nommément Ces pays rappellent que i'objectif de
désig-née parmi les pays amassant des réduire de moitié la pauweté mondiale

-17  -

d'ici à 2015 ne seÉ pas atteint sans des
aides plus vigoureuses. Enfn, le G24
demande que ie Fonds mcjnétaire interna-

. tional (FMI) reconnaisse à ses membtes
lèiplub éminents une place dans .ses orga-
nes politiques plus conforme à leur poids
réel. Samedi zz awil,le secrétaire général
du FMI devait recevoir de son conseil d'ad-
ministration le mandat de donner au
Fonds une meilleure représentativité. n

A]'AIN FAI,'JAS

Le Monde
(23 awil 2006)
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Mémorandum de la France pour une relance de la politique énergétique européenne dans une

perspective de développement d'v,rzble. Janvier 2006

(Extrait)

+2 Pétrol€.
Le monde produit et consomme chaque jour environ 84 millions de brils de pétrole, provenant Pour
l'essentiel des pays de I'OPEP (un peu plus du tierc), et de la Fédération de Russie. Sur cette
production mondiale, les États-Unis en absorbent quotidiennement plus du quart, avec environ
2l Mb/j, l'Europe occidentale a pour sa part besoin de 15,6 Mb/j (19%),le troisième plus gros pays
consommateur de pétrole étant, assez loil derrière, la Chine, avec environ 7 Mb/j. C'est dire la tension
struchrrelle qui existe aujourd'hui au niveau mondial entre I'offre et la demande de pétrole, le moindre
incident au niveau des capacités de production et d'exportation se repercutant sur le niveau des prix,
avec des amplifications à court terme dues à la spéculation et au manque de transparence des marchés.

Dans ce conterte, la France propose une âction concertée des Européens pour réduire les
tcnsions sur le marché du pétrole, qui pourrait reposer sur les propositions suivantes :
En matière de filière technologique :
Au sein de I'UE :de I'UE :

. Étudier les mesures incitant à remplacer le pétrole dans ses usages substituables, rotamment
pour le chauffage et la production électrique ;

. Accélérer l'usage de biocarburants, du gaz naturel et du GPL dans les transports, notamment
dans ces flottes captives ;

. Soutenir la chimie verte en substifirton de la pétrochimie ;

. Réfléchir au( moyens de créer un cadre plus incitatif à l'augmentation des capacités de
raffinage et à la meilleure adéquation des produits raffinés aux marchés ;
À lextérieur de I'IJE :

. Inciter des partenariats croisés avec les principaux pays producteun, en vue de développer
des projets conjoints portant sur I'ersemble de la chaîne pétrolière, notamment dans le secteur du
raffinage ;
S'agissant des échanges d'înfomtations :
Au sein de I'UE :

_ . Publier régulièrement I'état des stocks pétroliers européens, à l'image de ce que font les
États-Unis. Ceci serait de nature à améliorer la transparence du marché pétrolier européen ;

. Demander au futur observatoire européen des marchés de l'énergie (EMOS) de mener, en
concertation avec I'AIE, des études prospectives, en proposant des mesures concrètes, sur l'évolution
de la production et de la consommation dans les pays producteurs comme dans les pays
consommatelus, ainsi que les moyens de résorber les différents goulets d'étmnglement qui peuvent
exister dans la chaîne péffolière.
A I'extérieur de I'UE :

. Amplifier et renforcer les dialogues energétiques de l'UE avec la Russie (Conseil de
partenadat permanent), I'Ukraine (MoU signé en décembre 2005), les pays de I'OPEP (dialogue UE-
OPEP initié en 2005), les pays méditenanéens, la Chine (MoU sur les statégies dans les domaines de
l'énergie et des tmnsports signé en septembre 2005), I'Inde en vue de favoriser des convergences des
politiques énergétiques respectives (par exemple sur I'intérêt partagé d'une meilleure efficacité
énergétique), y compris dans la gestion des investissements dans les capacités de production ;

. Développer la coopération avec les principaux pays producteurs sur la diversification de
leurs économies, qui est d'intérêt partagé, y compris concemant le potentiel de développement des
énergies renouvelables et des nouvelles technologies de l'énergie dans ces pays.

Les Notes Bleues de Bercy
Qtl"i)4 - nars 2006)
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f 7ti:_1"-,féT^*^cli-er.l- 
L'auromobiJiste de richesse, Le. popte essence.et gâzole esr moins.

I / !11S*_l"li:-yr,,^1"":hon,,tar31dj lourdqu,it/i'atrËntea,rsaansreriàleid.r;é;"-
tl eq.t: sentimeni d'être Iavache à rait ges. La fin.de f indexation des saJair.Ës sur les piix
U de I'Etat, n'appréciera pas le propos. Il et la moiëia-lisation de l?économie ont jugulê les-Y 

, terart volonhers passer son auteur risques de dérapage de I'inflation, qui n'a été quelJ4ùùsr ùu! durcur lrbques ue qelapage oe I tnxanon, qur n_â ete que
. pou:un de ces .< Icùners verts > ravis de voir le de i,s zen zoos pour une hausse d'es carburan6

, prix du piincipal moteur de l'économie flamber à de zs%o. Et les'dix-neuf cenûajes ";.ld;
mesure que sei!éserves déclinent et favoriser airi- 

'-is.r--"n 
r.t"i;" érr; iôt;i;99 #;;.it

si l'entrée dans I'après-pétrole. Sans adhérer aux des dizaines de milliaràs d'euroi d'éco.rot ii., .u,
thèsesdes partisars de la décrois- ' 

la facture énergétiquè de Ia Fra.n-

:*""i:ï:Ëi?;i"fâ::iJ:. NALYSE ,,,,.;;3r;ffi,ï'cinq a's de
tus rant qu'il n'entraine pas de JEAN-MICHEL BEZAT L'envolée actuelle iles courd,
récession économique et ne frei- conjuguée à la faiblesée de la
ne pas J'essor des pays émergents. Et d'abdrd cel- croissance, a eu poui pîemier effet d'"nu.uin"iri
Ie de repousser à plus tard l'épuisement de I'or léger recu] (0,9 %) de la consommation de irétro_
noir. le en France en 2005. Les automobilistËs ont

certains écologrstes_se sont enrrousrlsmés un moins rouré (baisse de s % duh]o;ilË;t;,];;
peu vite de I'envolée- des cours, N'allair-elle pas ventes de carburants se soni repliées"de 1 %.
elya{er un,recul, de la consommation et une Dautres bénéfices apparaissenf aujourd,hui.
.réductron .le Ia polluùon, la baisse des échanges une partie - sans doute insuffisante - de, sur_
et la relocaiisaÛon des activités, des. économies plus de recettes des producteurs a éré réinjectée
d'énergie et le développemeni.dé la hromasse, de àans l'achat de biens'manufucturés,,ori"n-t r",
I eollen etdu so_lare, des.ormals pioches du seuil exportations de certa.irm pays indusu-ialisés vers
oe rentaDr]te ! Las, avec.le secours de la technolo- Ies monarchies du golfe Persique ou la Russie.
gle, cefte srtuaûon de cnseva âssurer une secon- - De bons économistes rappellent qu,un Détrole
de vie au pétrole, constate la rewe L'Ecologisre cher améliore la qualité de iâ proar.ion àË u.n.
dans son numéro de mars-awil. Léger et aisé- et de services. S'iientraîne unie baisse du pouvorr
ment er.trnjtible, le brut n'était qu'ung m11ière d,achat des mé""g", "t u",a.rl a"l;;;;;;*"-

. première; )ourd etdifficile à raffiner, voire dérivé rion de certains p"roduits de uar", it ge na.e une
o auûes energles losslles, deuent un produrt augmentation sensible de I'investissement dans'manufacfuré.i. r , àe nouvelles techniques d,exploration-produc-

Les precédents chocs pétroliers. avaient.déjà ,i"" j,à,,"i, "t à.;;:;i;..h;ft;. h, #"Ë;;
rendu les économies occidentales plus:sobreô. rènor:velables, autant de facteurs de croissance à
Elles ont besoin de moins d'élecEiciiÈ ou de com- long rerme.
buitibles fossiles pour produïre Ia même quantité Après vingt ans de prudence liée à des cours du
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Document no9 (suite et 6n)

nétrole bas et elratiques,les pénoliers ont relancé
' i"u*rr'int"t,lt..-.nL. Pius de "apitaux, c'est plus

.de découvenes ou, à tout le motns' ptus.oe

à'oriÀoout ""gmânter le tar:x de récupération

â.1 *it-e'"*"" (io % aujourd'hui), Une bonne

.,artii de ce surcroît de capitarx esten etlet âDs0r-

[â rrt a.t coûts d'exploration-production qui

crdpent à mesure que les majors el?loltent qes

c"hun-ps pétrolifères plus difficiles d'acces 0u

t^'tïi*fi", t"t.s résËrves disponibles à des prix

exorbitants.

(( Pétroles technologiques ))" 
e"ô"i*-, ." iualaisiJedau Nigeria' led majors

d;;;t tt carburant à partir du gaz (gas to

irrtAtj. nl"rt* en charbon, Américains et

ëii"îÉ' "*" t""t activement à sa transforma'

tion .n pénol. (coal to liquiàs), rêirrenant une

;J;;t'. l"rg..tnt explôitée par.l'AJlemagne'nazie 
durantlà seconde guerre mondlale et repn-

.J#i'ealq". at Sud lorsque sa politique.d'apar-

t'ftà;a i"-ft"'pp^i, d'embargo sur l'or noir' Avec

olus de deux cents âns oe reserves au rlthme de

àônsommadon acruel (contre quaral e ans pour

Ie pénole), " King coal >) a encore de beauxJours

deva:rt lui.
Cds huiles miraculèuses sont-elleà rentables ?

O"i, a ."i* a'* effondrement du pti" ay lgn
"-"îiÀ" "t isso et 1998, répond le Cambridge

Enerfv Researc[ Asçciates, un centre d'etuoes

""-etiË"i" à" taéreniè' Les sables birumineux du

ô-ïa^ "rl"t pe"oles dérivés du gaz et du.char. -

iJn ,ottt e.ono-iquement viables à 40 dollars le

l*if Ji". i.iit"t t i,rrdes à 50 doliars' Sans par. le1

à"Jio"rtUot.ot", comme l'éthanol américain à

Ë""" à" -r* fa od dolars le baril) et le biodiesel

ia So aoilttt). C.nains prévoient déjà-qu'un tiers

à" iu ptoauaion .nondi ale proviendra des < péno-

Ies teàrnologiques > en 2015'

Le protocolJde Kyoto à peine enré en vigueur
iféwier 2005), cette relance tous azimuis dars Ie
secteur péuolier pose la question du bilan énergé-
tioue. et environnemental des huiles erfalour-
dJs et des carbulaats de sgrthese. Les écologistes
n'y voient qu'un avatar supplémentaire de
1' << ideolngie libérale productiviste >,un fol embaUe-
ment destiné à repousser de quelques années le
'famevxpcak oiL, cette échéance i.ncertaine - 2010,
2O2O, 2o3O ? - qui marquera le déclin inexorable
de Iaproduction pétrolière. - -

Si les < péroles technologiçes > quadruplent
les. reserves actuelles de brut dit ,1 convendon-
nA or. teur production'se fera à grand renfort
d'énereie ef accroîtra inévitablement les émis-
sions àes gaz à effet de sene responsables du
réchauffement climatique. Qu'à cela ne tienne,
rétorquent les indirsn'iels, ces projets pharaoni-
ques ita""ompagneront d'ambitieur( program-
Àes de recherche et d'investissements (charbon
proDre, captage et séquestration du CO'...) qui
àotn "iottiau-tt"vail auï ineénieurs de Total, de
Gaz de Fratce, de fechnip, d'Air Liquide ou de
lTnstitut fratrçais du'péhole (iFP).

L'Asence internationale de l'énergie (AIE)
invite I'es pays consommateurs à suiwe les recom-
mandations de son rapport < Dépêchons-nous
d'économiser le pétrole ) (2005), qui ne jure-
raient oad dans Ie proFramme des Vers. Sans
srand écho. Le prix âe l'6rnoir estencore ûop bas
Ët le choc trop ient pour dédencher une prise de
conbcience.

Même si le baril a plus que triplé depuis 2002, iI
ne vaut que 70 dollars, assez loin de son record de
. plus de 90 dollars (valeur 2006) en 1981. Patien-
ôe, cônseillent les écologistes; il va vite le dépas-
ser. A 120 dollars le baril,la donne va changer, Eq
à 20O dollars, Cest notre mode de vie qui sera tota-
lemenr bouleversé. I

Le Monde Economie

Q4 nai2006)
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En vous inspirant des documents joints en annexe t (tages 22à 25) et annexe 2 (pages 26

eÏ 27\ eÏ en mobilisant vos cortnaissances personnelles, veuillez répondre aux questions

suivantes :

PRFvIÈRE QUEsrloN

Letexteproposéenannexelprésenteuneréflexionsurleniveaudeladettepublique.
Montrez quels sont les avantages et tes limites de I'impact des déficits publics sur

l'économie française.

-21 -

A pAnfln ntuN DossIER, nÉpoNsn À um ou PLUsrErlRs QlmsrloNs
ÉcoNourQur's ET/ou JURTDIQUES

L'utilisation de tout matériel et de toute documentation personnelle est interdite.

DEUXIÈME ouEsrloN

Le texte proposé en rnnexe 2 présente une réflexion sur

hypothécaire.
Uàntrez quelles sont les raisons qui ont poussé à une

réserves qu'elle suscite.

TnoIstÈnn Qunsrlox

Les contrats de travail dits précaires : défTnition, conditions d'utilisation, avantâges et

inconvénients.

la réforme du marché du crédit

réforme de I'hYPothèque et les

Tournez la page S.V.P.
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ANNE)G I
aa

La dette publique est-elle un problème ?

1. DE runlnÉ DE tA DETTE
a dette publique
française augmente;

ce qui n'est pas forcément
grave. comme l'a enseigné
Keynes, I'endettement peut
être utlle à la croissance
et il serait inefficace
de gérer l'Etat comme
un bon père de famille.
Le problème
est gue la dette n'a produit
aucun résultat signifi catif
en matière de croissance
économique : le soutien
apporté à la demande
a été faible
et l'investissement public
est en baisse.
Certes, I'endettement
n'a pas été inutile, puisque
les dépenses publiques
ont contribué à maintenir
la cohésion sociale :
mais il n'a Das fourni
les bases
d'un remboursement
ultérieur. Le seryice
de la dette commence
donc à peser lourd
et une réduction
de l'endettement devient
nécessaire.

Lâ dette publlque .le lâ
France s'élevalt à I 067 mlf
llards d'elros fln 2004. sè
lon la  commlss lon pébê.
æau, cè qul représente hult
mols .le ptoducflon de la
France.  C'est  un n iveau
d'endettement élevé, mais
qui n'a rien d'exceptionnel,
puisque la France se situe
dans la moyenne euro-
péenne, Ioin de l'Italie (un
an de production) ou du Ja-
pon (vingt mois de produc-
tion). Le rapport Pébereau
iosiste cepetrdant, à justc
tiue, sur le rylùme rapide de
l'augmentation de la dette
depuis une vingtaine d'an-
nées : en','iron 6 % par an ctr
euros constants, ce qui est
hois fois plus rapide que le

prcduit intérieul brut (PIB).
En conséquence, la part dc
la dette dans le PIB est pas-
sée de 20 % en 1980 à 67 y,
en 2005.  Dâns le  même
temps, Ia d€tt€ a été trette-
ment réduite dans de nom-
breux pays eùropéens. Cette
détérioratior de la situation
est-eue grave ?

D faut se méfier de I'ap-
parent bon sens qui veut
ç'ue borme gestion des fi-
nalces publiques les main-
t ienne en équi l ibre,  car
I'Etat n'est pas un ménage.
Loir d'être imnoral, I'en-
dèttement de I'Etat peut ête
fort utile. A court terme, l€s
déficits publics (o) soutien-
nent la demande. Le dyna-
misme de la demande dé-

pend dcs comportements
dcs eaucprises, des mé-
nages, dcs administrations
a de I'crrérieur (les agenh,
conrme discnt les écono-
mistcs). Ccs dernières an-
nécs, lc soldc extériôur a
général ement pesé négati-
veneût sur la croissance,
alors que I'investissement
des aæpriscs a érc très vo-
latil. La ûroissatce repose
doDc sur ies ménrges et les
admidsû-arions. La contri-
bution des admûisn-ations
à la  cro issalce est  t rès
stablc en Fraacc : 0,5 poirt
en 2001 a 0,7 pornt par an
les tok aD!ées suivantes.
Le déficit public a donc re-
présenté un soutien à la
crorssance.

De plus, les dépenses pu-
bliques font boule de neige :
les dépenses des fonction-
naires ou les investissernents
publics accroissent I'activité
des etrtreprises, qui à leur
tow distribuent plus de sa-
laires et de dividendes. Ce
mécanisme, connu sous lc
nom de multiplicateur des
dépenses publiques, a été
mis en évidencc par l'éco-
nomiste anglais Richard
Kahn,  en 1931.  I l  est  au
cæur des propositions key-
nésiennes de politique bud-
gétaire, destinéæ à relancer
ia croissance et I'emploi.
Mais le multiplicateur ne
fonctionne efficacement que
si I'argent distribué sous
forme de dépenses ou-
bliques n'eS pæ repris sous
forme d'impôts. Le déficit
est donc nécessùe pour ul
temps si I'on veut accélérer
la croissance. Il faut remar-
quer néanmoins que, dans
cette logique, la dette à long
terme est nulle, les excé-
dents des années de vaches
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ANNEXE 1 (suite)
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gasscs Compensant les dé-
ficirs des années de vaches
maigres.

Ce raisonnement a été
contesté par l 'économiste
américain Robert Barro. Re-
prenant une intuition de Da-
vid Ricardo, il aftirme que
le déficit d'arùoud'hui étant
I'impôt de demain (il faut
bien rembourser ses dettes),
les ménages réagissent au
déficit public en augmen-
tant  par  précaut ion leur
epargre au détriment de leur
consommaûon. Dans ce cas,
la hausse des dépenses pu-
bliques est compensée par la
baisse des dépenses privées
et Ia croissance n'augmente
pas. Ce mécanisme hypo-
thétique ne semble pas s'ap
pliquer en France ces der-
nières amées. En effet, les
dépenses de consommation
et d'investissement des mé-
nages augrnentent plus vite
que leur revenq ce qui en-
traîne une diminution de
l'épargne, contrairement au
pronostic de Barro.

Le déficit public est éga-
lement accusé de dissuader
lcs agents privés d'investir,

car les emprunts de I'Etat fe-
ralent augmenter les taux
d'intérêt. Là encore, c6 phé-
nomene n'apparaît pas ac-
tuellement, les taux d'inté-
rêt à long terme demeurant
tres raisonnables. Enfin,

I' impact du déficit sur la
croissance est fortement É-
duit dans une économie ou-
verte, car la demande sup-
plémentaire se tourne en
partie veÉ les produits im-
portés. C'est ce qui se pro-

e Déficlt publlc: excédent
des dépenses sur
Ies recettes publlques
au cours d'une période
donnée. Le déficlt est
8enéralement financé par
des émissions d'obliga{ons
(bons du Trésor).
o Service de la dette:
somme à verser
annuellement Pour

rembourser la dette,
tenant compte des idérêts
êt du capital (l€ princlpat).
e Solde prlmâlre:
solde du budget
hors remboursement
de la dette.
o Stabillsateurs
auto|natiques : loEque
la crolssance ralentlt,
les rentrées fiscates

diminuent automagquement
alors que les dépenses
sociâles s'alourdissent.
A l'hversq en pérjode
de reprise, les marges
budgétaires se reconstltuent
Ces varlatlons automafi ques
dlr solde publlc ont
un efiet de lissage
du cycle économique
(eff et qontracyclique).

Dans le même temps, des dé-
penses sociales comme l'in-
demnisation des chômeurs et
le revenu minimum d'inser-
tion (RMI) augmentent mé-
caniquement. Sans qu'au-
cune decision pa,ticulière soit
prise, le déficit budgétaire se
creuse donc (le mécanisme
urersejoue en période d'ac-
célération de la ooissance).
Mais ces variations sont
asæz modestes : selon le rap-
port Pébereau, Iorsque la
croissance recule de 1 point,
le déficit âugmente de
0,3 point seulement.

Tournez la page S.V.p.

Les contours dela dette
a La notion de dette
publique a été
préclsée à lâ sulte
de l'utllisation
de ce critère
dans le cadre
de la monnalê
unique (cdtètes
de Maasdcht
et d'Amsterdam).
Elle comprend
les passifs de l'ensemble
des administrations
publiques, qu'il s'agisse
de l'Etat au sens sfict,
des administrations
de sécurité sociate
0u des collectivités
locales. ll s'agit
d'une dette brute,
ce qui veut dire qu'il n'est
pas tenu compte de la
valeur des actifs publics.

Le rapport Pébereau
. r  rooô.ê nô rôâi /

des somrnes empruntées,
des engagements
de I'Etat en matière
de retraite
des fonctionnaires, ainsi
que des engagements
de certaines entreprises
publiques. Dans ce cas
et selon le mode
de calcul retenu,
la dette pourait atteindre
jusqu'à 2 000 milliards
d'euros. ll est clalr que
Ies retraates
à venir ne sont pas de
la dette proprement dite,
puisque ces sommes ne
sont pas empruntées et
ne portent pas interêt.
Par ailleurs, s'il faut

intéBTer dans la dette
toutes les dépenses
supplémentaires à venir
de I'Etat. le rapport
Pébereau est
incomplet : ll fâudrait
aussi comptâbiliser
les dépenses de santé
qu'occasi0nneront
tous les enfants nés
et à naîfe
ou le rempEcement
des infrastructures
indispensables.
rexercice est forcémefit
assez artificiel.

Cependant,
la principale

de la dette est qu'il faut
la rembourser, donc
dégager des excédenb
budgétaires dâns I'avenit:

ll n'est alors pas inutjle
de savoir que ces soldes
positifs seront d'autant
plus difficiles à obtenir
que Es dépenses
augmenteront
mécaniquement du falt
de la hausse
d€s pensions à verser
âux fonctionnaires
en reûaite. D'autre part,
il {aut rappeler que
le régime de retraite
des fonctionnaires d'Etat
n'est pas un régime par
rêpartition : les pensions
ne sont pas financêes
par des cotisations
mais, pour l'essentiel.
par le budget général
de l'Etal ll s'adt donc
d'une dépense publique
comme une auve.

2. UN ENDETTEMENT INEFFIGAGE
t€s déficlts publlcs, qul

nourrlssent la tflontée de
f endettement sont d'abord
le résultat du souden à la
conloncture. Les variations

du solde budgétaire Ésultent
essetiellement dujeu des sh-
bilisateurs automatiques (o) :
en situation de faible crois-
sance de I'activité, Ia pro-

grcssion des revenus et des
dépe$es ralentit, ce qui dé-
prime les rentées fiscales et
sociâles qui sont assises sur
ces revenus et ces dépenses,

duit actuellement : lâ crcis-
sance de Ia France étant
supérieure à celle de ses
pnDcrpaux partenalres, en
particulier l'Allemagne, les
importations de la France
progressent.
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Cet ajustemcnt com-
pense en partie ies fluctua-
tions conj oncturclles. Cepen-
daaç lejeu des stabilisateurs
automatiques a été entravé
par la politique gouverne-

- u -

mentale dans les phases d€
reprise de I'activité. Ainsi,
lonçe la croissance s'est ac-
célérée entre 1998 et 2000,
la réduction du déficit a éæ
nettement inférieure à ce

qu'elle aurail pu être, car
I' augmentation de certaines
dépenses a été préférée au
désendettement (l). La dette
évolue donc selon ce que læ
economistes appellent ùn eÊ
fet de cliquet : elle aupentc
rapidement dans les phases
de croissance lente et se sta-
bilise ou se réduit un peu
lorsque la croissance s'acce-
lère. Pourtant, elle n'a pas
perrris d'éviter rm chômage
< keJarésiEn D, c'est-à-dirÊ de
faire en sorte que la crois-
sance colle à la croissance
potentielle ôr pays. I,a com-
mission Pébereau I'explique
par le fait que la France abor-
d€rait les recessions en étant
déjà au maximum de déficit
possible, donc sans possibi-
lité d'aller plus loin. Cette
explication ne convainc pas
rraimenl EIle néglige I'inci
dence des contraintes euro-
peennes : la limitation du de-
ficit (et de la croissance) est
venue principalement de la
volonte, arant la naissance de
l'cuo, de maintenir la parité
du franc et l'équilibre des
echanges o<terieurs puis, plus
récemment, de respecter les
sritercs de Maasûichr

Au-delà de la régulation
cmjorcûrelle, l'€Ddett€ment
public peut égalcrneat jouer
un rôle positif sur la crois-
sance en dynamisant I'offte.
I: theorie économiçe a mis
cn évidence l'influence po-
sitive de certaines dépenses
publiques : les inûastruchrcs
de trdnsport ou de commu-
nication arnéliorent I' effica-
cité des entreprises, l'éléra-
tion du niveau de formation
de la main-d'æuwe la rend

ANNEXE 1 Guite)

plus productive, la rcchcrche
fondamentale publique dé-
bouche sur des irurovations
commercialisables. Le rôle
de I'investissement public
est paniculièrement impor-
tant daas les premières pha-
scs du développement. Dans
lc contexte de changement
ûecblique npide et profond
que nous connaissons, une
politique Yo lontariste d'in-
no'/ation et d'acclimatation
des nouvelles techniques
pcut egalemont favoriser la
croissancc. Dans le cas des
itrvestisscments publics,
I'ctrdcttemeût se justifie
donc dc derx façons : I'aug-
mentatioo du patrimoine de
I'Etat compeûse la dette,
alors quc le surplus de crois-
sance fournil Ies ressources
nécessaircs à son rembour-

Toutefois, la montée de
I'endettsEclt de la Frunce
n'a pas particulièrement
servi à investir et c'est le re-
prcche le plus souvent fait à
la politique française en la
matièTc. l.cs depenses en ca-
pital de I'Etat sont moins éle-
vées aujourd'hui qu'il y a
quiEe ats, de srte que le pe
trimoine de I'Etat net de s€s
dettes est en baisse seDsible.
Lendettement n'a pas non
plus servi I'investissement
immatériel : etr matièæ de r€-
cherche et d'enseignemetrt
supérieur, l'effort français
est globalement médiocre et
stagnant par comparaison
avec les pays les.plus per-
formants, comme Ia Suède,
ou rnême avec les nouveaux
pays développés, comme la
Coree.

3. DES MARGES DE MANcUvRE RÉourrs
Mais alort à quol a serul

lâ dette ? Pour une larte
part elle a permls de payêr
des prestations soclales en
hausse sans autmenter à
propor t lon les pré lève-
ments qul les financent Ces
prestations jouat un rôle im-
portant. Pour le comprendrE,
il faut mesurer ce oue reoré-

s€fie, pow rme econorme ba-
bituée à Ia croissance et au
plein-emploi, un quart de
siècle de chômage massif et
durable. Si la société fran-
çaise a pour I'instant travené
cette période sombre sans
s'effondrer, elle le doit cer-
tairemcnt en grande partie à
Ia Drotection sociale. Mais

celle-ci coûte cher ; et Ia
hausse des coûts n'a été com-
pensée qu'en partie par Ia
hausse des recettes. Une
caissc d'amortissement de la
dette sociale a été mise en
place et le remborusement de
cette demiàe, reporté à plus
tard Ces demières années, le
gouvemement a même tota-

lemeut renoncé à équitbrer
les comptes de l'assurance
maladie en augmentant les
cotisations sociales ou la
contibution sociaie genéra-
lisée (CSG). .

En quelque sorte, la dette
est le prix de la cohésion so.
ciale globalement maintenue
dans une période de faiblc
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-25 -

Faut-il waiment réduire la dette ?
a S'élevant cortr€
les concluslons
alarmlstes du rapport
Péber€au, les experts
dê I'OFCE estlment
que le nhreau aqtuel
de la dette publique
ne pose aucun
problème (1). Leur calcul
est le suivant : le rappoft
entre b dette
et le produit intérieur
brut (PlB) évolue
en fonction du solde
budgétaire primaire
(avant le service
de la dette), du taux
d'intérét réel et du taux
de croissance
économique. Si le taux
de croissance est proche
du taux d'intérêt,
cela signifie que la dette
va progresser au meme
rythme que l'économie.

Dans ces conditjont
si le solde budgétalre
avant le paiement

car, si l'objectif èst
de rester sous
la barre des 60 %
décidée au niveau
européen. il ne sutflt pas
de stabiliser le rapport
entre dette et PtB, il faut
le réduire. puisque nous
sommes aujourd'hui
à 67 %. D'�autre part
il n'est pas sûr que
les taux d'intérêt

égaux au taux
croissance, comme
c'est le cas aujourd'hui.
En effet, les taux d'intérêt
s0nt actuellement assez
hrc  a f  ên  ^h ' .a

de remontée. tls sont
poussés à la hausse par
une croissance mondiale
nettement plus rapide
que celle de la zone euro,
tend8nce qui risque
de se poursuivre. Enfin,
le déficit est nettement
supérieur à 2,7 % du PlB.
ll approche des 4 %.

Face à l'augmentation
de la dette par rapport
au PlB, la commission
Pébereau conclut
qu'il faut faire de gros
efforts pour inverser
lâ tendance, d'autant
que I'aggravation
de la sltuation est rapide.

IOFCE fait remarquer
que la situation s'est
surtout dégradée au
début des années 90,
lorsque la réunifica{on
allemande â fâit bondir
les taux d'intérèt (vojr
Sraphique). Cette période
spécifique est désormais
révolue. les déticits
primaires reflètent
essentiellement
une croissance inférieure
à la croissance potentielle
de l'économie. Vouloir
les réduire dans un tel
contexte ne ferait
qu'âggraver I'insuffisânce
de croissance âu risque
d'accroltre les déflcits...
et la dette.

(l) henri Sterdynist et .lérô.n€
Créel, r Fautll Éduire ta detb
puàliq!€ ? ,, La jeûe c/e rOFCE
n'271, janvier 2006,

des intérêts est équitibré,
le taux d'endetement
ne proSressera pas.
Comme le service de la
dette coûte aujourd'hui
environ 2,7 % du ptB,
il sufflt donc d'un déficlt
budgétaire totat timlté
à 2,7 % du PIB environ
pour stabiliser la dette.

Ce raisonnement est
demeurent

discutable
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0 Dette publlque f nanclèrc
de là FGnce. en % du PtB

croissa&e. De plùs, le deficit
z été aggravê à plusieurs
reprises par une politique de
réduction des impôts et
d'exonération de charges so-
ciales, officiellement justi-
fiée par le souci de relancer
Ia croissance, mais qui ne
semble pas avoir produit le
moindre résultat en ce do-
maure.

utilisées pour éduirc plus
franchement I' endettemeDt,
nous serions loin d'avoir
maîtrisé sa progression.
C'est donc ûoujours la même
lanciaante question qui re-
vicnt, celle de l'insuffisance
de la croissance. Si un re-
proche doit ête fait aux gou-
vernements successifs, c'est
d'avoir privilégié les dépen-

vingtaine de nilliards d'eu-
ros par an à 49 milliards en
2002, puis à 67 nill iards
eû 2003 et 60 miltiards en
2004. En corsequence, le ser-
vice de la dette (o) est de
40 milliards d'ewos chaque
année, deux fois plus que le
budget de Ia recherche et de
I'enseignement supérieur. Il
faut un excédent de 40 nil-
liards du solde primaire (o)
pour éçilibrer le budget, ce
qur veut dire çe le service de
la dettc reduit âinsi nettemgnt
les marges d'action budgé-
taires de I'Etat : lon de la pre.
chaine écesio4 que pouna
faire I'Etat alon que le deficit
est dejà de 3 % du PIB et Ia
dette de 67 % du PIB ?

Llalégement de la d€ûe €st
donc uae nécessité. Comme
le montre I'exemple de la
Belgiçe, çi a éduit sa dete
de près de 40 points de PIB
en dix ans (l), cet aUégement
est possible. Il suppose de ia
rigueur dans les dépenses pu-
bljques et le renoncement aux
baisses d'impôs. Mais I'al-
légement est également sen-
sble au conteræ économiqæ,
Il existe en général deux fa-

çons d'alléger le rembourse-
metrt d'une dette Dublioue :
ta cmissance et I'inhatioD, qui
augmentent les receûes pu-
bliques alon que les annuitæ
à rembourser sont à oeu ores
constant€s. Tiree par les prix
des produits cle base, une cer-
taine accélération de I'inlla-
tion est posible, rnais elle de-
wait êFe rapidement jugulée
par la hausse des taux d'inte-
r€t Rcste à espérer une crois-
sance plus vive, sans laquelle
I'endettement pourait dwe-
nir un problème de grande
ampleur. r
(l) Uopposiùon dé droite, qul reproche
auioufÉ'hui au towemerneni lospio de
n'avoir pôs édult h detæ qffind c,étett
posslble, â éé la prernlère, à t'époque, à
affmer que le Bowem€ment disoosait
d Unê r caglotê | qu'llajr€it pour devojr
d€ €dlsùibuer âux Fr6nçâl!

Est-ce à dire que la dette
résulte essentiellement du
r cioix de Ia facilité depuis
ingt4inq azs >, com.rre le
dit le rapport Pébereau ? IJaf-
hrmation est un peu rapide. Il
faut d'abord faire observer
que les périodes de crois-
sance soutenue ont été bien
rares : depuis 1980, la crois-
sance n'a depassé 3 % par an
qu'en 1988- 1990 et 1998-
2000. Quand bien même ces
pédodes auraienr-elles été

ses l imi tant  les consé-
quences sociales de I'insuf-
fisance de la croissancc
plutôt que les dépenses per-
mettânt de restaurer la crois-
sance. Mais il faut admette
qu'il était difficile de fdire
autremeDt dans le contexte
de la conslruction euro-
péenne des aonées 80-90.

En tout état de cause, I'en-
dettemert se creuse : les em-
prunts publics nets de rem-
boursement passent d'une

a Rompn tvec la 'aclltaé dê ta ttcttê puhtlque,
Commissjon Pébêreôu, éd. t oocrrnenlatjon faaçaise,
2006, dlsponible sur hft p7ltesrapports.iadocumenGlon
'ê|^c:rse.,' '8PP/05400a,1:4.f000 po,j, un cppoft offiôel
Ùè5 péda8o8jque, comprenant de nombreuses données
et un point de we arrêté sur ta question.
a ( Dolt-on oubllêrl. poldqùe budgétrtrÊ ?,, par
rélôme créel et ât r:, Fevue de /'oFcE n. 92, janvier 2005.
Une discussion critique trÈs comptèie de lâ nouvele héù
d€ antj-k€ynesienne rèfutant loute eftcaclté à ts poltique
hJdSetaire. a'1lcte techrique de leciure ditfcllê
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Finance. Courant awil. le qouvernement devrait modifier le
régime des hypothèques. Objectif : s'inspirer en partie du
modèle anglo-saxon pour favoriser la croissance.

La réforme de I'hypothèque sera-t-elle effTcace ?

Au Royaume-Uni et aux Etats-Unis, la corrélation entre exfraction et
consornmation nret pas systématique

onner sa îvuson en garenEe Pola
s'offrir une voiture, un home-
cinéma ou un séjour aux Sey-

ANNEXE 2

GLOSSAIRE
Crédit
hypothécaire.
Credit gagé zur .un Dlen lmmoDt-
lier. Si lemprun-
teur ,t honore pas
ses remDourss
ments, le prêtzur
peut saisir le bien
êt le vendre.
Ertrâclion
hypothécairê.
Excédent d em-
prunts hypoth6
caires contrectés
par les ménages
Dar raDDon
à leuË àépenses
effectives?inves.
tissement loge
ment. C'est i-dire
les sommes
empruntées gÉce
a la mlse en gage
d un bien imin-o-
bilier, mais uti-
lisees à d'autres
ûns que l'inves.
tissement immo.
bilier.
Hypothèque
vra9ere.
Crédit bancaùe .
accordé^aux per-
sonnes egees
contre I'hrpo-
thèque di leur
logeinent. Le crê
di[ est rembour-
sable en une seule
fois au decès
de I'emprunteur.

chelles, autement dit, hypothéquer
pour consommer: les spécialistes appel-
Ient cela l'" extraction hvoothécaire "
(voir glossaire). Les familles améri-
caiaes, angrlaises ou néerlandaises sont
depuis longtemps rompues à cette pra-
tique qui, chez elles, a contribué à sou-
tenir la corsommation et donc la cois-
sance dans la période récente. Quant
aux Français, ils vont pouvoir goûter
à leur tour arx dfices de cette < extrac-
tion > : une ordonnance réformant le
régime des hipothèques dewait être
oubliee dars les semaines qui viermenl
Le gouvemement en a déji dévoilé les
grandes lignes: réduction des frais dhy-
pothèque, allongement de sa durée de
tente{inq à cinquante ans, création du
viager hypothécaire (voir glossaire) et
surtout de Lhlpothèque rechargeable. 11
dagit d autorisemn empnrnteur, au fru
et à mesure du remboursement de son
crédit immobilier, à contracter de nou-
veaux emprunE pour un montaat équi-
va.lent au,x sommes déjà remboursées;
les Liauidités ainsi < extaites > {et tou-
jours-gagées sur le bien immobilier)
pouvant servt à tout çe de dépenses,
de lachat dun téléviseur au firrarrce-
ment des études des enfants.

Les pouvoirs publics français dinter-
rogent depuis lon$emps sur Loppornr-
nité de < débrider " le mardré hypothé-
caire pow favoriser la croissa;rce, sur le
modèle anelo-saxon. En soutenant la
consommJtion, I'exEaction hlpothé-
caire a en effet contribué à a:nortir les
récents chocs économiques aux Etats-
Unis comme au Royau:rre-Uni. Mais le
débat reste vifen France à la fois sur I ef-
ûcacité et sur l'ooportunité d r.rne telle
réforme. Les ass-ohations de consom-
rnatews redoutent qu elle ne declend:e
urle course à jiendettement, voire au

surendettemenl La Banque de France
elle-même s'en est émue. De son côté,
Bercy se défend de jouerles pousse-au-
crime, soulignant que, contrairement
au système anglo-saxon, la capacité d un
emprunteur à conEacter de nouveaux
empnrnts dépendra des sommes déjà
remboursées et non de l'évolution de la
valeur de marché du bien hypothéqué;
l'éventuelle aopréciation de ce bien
n étant pas pri!è en compte. officielle-
ment, la réforme de fhypothèque " à la
fi'ançaise > vise donc à faciliter Laccès au
crédit (immobilie! et consommation)
des ménages qui disposent de revenus
irréguliers ou modestes, mais possè-
dent unbieo immobilier (ouôerùent
à en acquérir un) susceptible dêtre
apporté en garantie. Mais pour nombre
d'obsewateurs, la création de Jlhypo-
thèque rectrargeable ne serait en réalité
oue le début d un alignement, à plus ou
riroins long terme, di système dè crédit
français sur le modèle anglesaxon.

Si le financement hvpothecaire à lan-
glosaxonne a eu pourvlrtu de lisser les
grcles economiques, pourquoi Ia France
dewait-elle den priver, estiment les par-
tisans dune réforme ? Avec toutefois r:a
bémol: I'impact réel de lextraction
hvoothécaire sur la consommation est

, : Â - . , . ,  t  ^drmclle a evatuer. ues enroes oe la teo
et de la Bancue d'Aagletene monûent
qu'environ i5 à zo% seulement des

Conparés à leun
honologues
:méricains et
britânniques, les
mfuages.Fançais
oxiposeff encore
dune imDortante
marge dêndette-
meit I-a corréla-
tion entre extrac.
tion hvoothécaire
a conibnmation
est d autant plus
importante que
I'endettement
hroothécaire des
riénages est élevé
et le derché
hypothécaire
sôpnistique pos-
sibilité d extraire
des liquidités
lorsqde la valeur
du bien hypothâ
quédapprécie, .remDoursemenui
anticiÉs sans
pénelites...). Mais
I'exemple brital-
niçe montre çe
cette coEêlatron
n'est pas gravée
dans te marDre.
Notâmmenlparce
que les liquidités
extreites ne ser-
Yent Das maiori-
taireàent à hnan-
cer des dépenses
de consommatron
courantes.
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sommes exh:èites sont consacrées à la
coasommation, f essentiel servant à
fiaancer des traraux En oute, selon 1a
Fed, < I accroissement de I endettement
hypothécaire des ménages américains
au colus oes annees 2oo2.o3 corTes-
pond davantage à rlne volonté de sub.
stituer des finaacements peu onéreux
à un endettement non séà.risé, relati-
vement d:er, qu'à un compodement
de fuite en avùt dans la cônsomma-
tion ". En dair, une partie des sommes
e:ctraites aurait servi à rembowser des
crédits.., à la consommation. S'il existe
bien, darrs 1es pays oir le marché hypo-
thécaùe est aussi développé que sophis.
tiqué, une corrélation enûe extaction
hypothécaire et consommation, Ie
receat exemple britaanique prouve lui
awsi que ce lien n est pas intangible.
En zoo3 et zoo4, les refinancements
hypothécaires ont continué de grimper,
tandis que la consommation ralentis-
sait. Une évolution qui s'erpliquerait
notarnment, selon la Banque d'Angle-
terre, par la dégradation des perspec-
tives du chômaee. Difici]e donc dima-
gmer ce que fordonnarce Vrlepln peut
apporter en termes de croissalce.

D'aubnt qu ii d€it là d un zuccédaaé
du modè1e anglo-saxon: < Le système
d extaction hwothécaire fonctionne à
plein aux EtaÉiunis parce qu'il repose
3ur une doubie détenie . anaivse Valérie

- 2 7  -

Plagnol, codirecteur de Ia statégie c}lez
CM-CIC Securities. D'wre part, les faci-
Iités de refinancement demprunt, en
cas de baisse des taux dinte!êt sans
pénalités de remboursement anticipé ;
d auue part, le fait que le montant de
Lhypothèque est fondé sur la valew de
marclé du bien. Si celle<i dapprfie,la
capacité d endetteEent augmente. Or,
dars 1e projet fi'ançais, ni I rme ni laute
de ces détentes rfexiste. A court terme,
il ne faut donc pas dattendre à ul effet
considérable sirr la consommation. >
De fait, selon Athling Management,
Lhypothèque rectrargeable ne dewait
libérer que r84 ""illia:ds d euros d ici
à zoro, soit à peine z% des depenses de
consomm.ation des ménages en zoo4.

tE RISQUE PROCYCTJQLE
Si certains en France se montlent si

méûants, Cest que Ie modele anglo.
saxon risoue de ]ier troo intimement
q/c]e lnrmoDurer et cycle econonuque.
Autrement dit, d être < procydique >.
< Les effets de Lextaction hvpothécaue
peuvent s'avérer récessid iorsque le
marché immobilier se retourne, note
ainsi la Banque de France. En consé.
quence, le principal impact de son deve.
Ioppement sur le moyen terme por.r]rait
se résumer à une volatilité accue de Ia
consommation et donc de Iactivité daru
son ensemble. >' La Banque des Pays.

ANNEXE 2 (suite et fin)

Bas a ainsi estimé oue la conEibution
de Iextraclloll llyltolnecarre a la crols-
sance de ia consommation avait été
assez erratique ente 1999 et 2oo3,
avec, en déûnitive, une contibution à
la croissance du PIB d environ +r%
en 1999 et 2ooo el - o,syo en zool
et zooz. Enûn, le système anglo-saxon
rend les ménages extrêmement sen-
sibles auxvariatiins de taux d interêL Or
si la Fed et la Banque d'Aagleterre ne se
privent pas dadapter iew politique
monétaire à l'évolution des prix immo-
biliers sur leur marc.hé domestique, il
est beaucoup moins probable que la
BCE détermine la sienne en fonclion
de la seule situation du marché irnmo-
bfier fraaçais ! Résultal porula Banque
de France. .. une réforme du crédit
hypothécaire signife à plus ou moins
long terme un d:angement de modèle
de fonctionnement du système de cré-
dit, au profrt duae ofte plus souple et
plus réactive, mais au prix sans doute
d uue prise de risque supplémentaire
par le système bancaire et les ménages
(endettement accru, crédit majoritaire-
ment à taux variable, hypothèque valo-
risée au prix du marché...) ". Pour un
impact sur la consommation qui n-est
pas si évident. Mais, lusqu à preuve du
conûùe, on peut surtout craindre que
la montagne n'accoudre dune " exrac.
tion " en forme de.., souris.

Valérie Delarcc
Enjeux - awil 2006
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