GEAB N°47 est disponible ! Crise systémique
globale - Printemps 2011 : Welcome to the
United States of Austerity / Vers la trés grande
panne du systeme économique et financier
mondial

- Communiqué public GEAB N°47 (15 septembre 2010) -

Comme anticipé par LEAP/E2020 en Février dernieisdaGEAB N°42 le second semestre 2010 est
bien caractérisé par une aggravation brutale @deida marquée par la fin de lillusion de repris&enue
par les dirigeants occidentaux (1) et les millidesmilliards engloutis par les banques et des piEng
stimulation » économiques sans efficacité durdlds. prochains mois vont dévoiler une réalité sinmpées
particulierement douloureuse : I'économie occidentet en particulier celle des Etats-Unis (2)sinjamais
vraiment sortie de récession (3). Les sursautssiitaies enregistrés depuis I'été 2009 n'ont é&t lgs
conséguences passageres d'une injection masshquiités dans un systeme fondamentalement devenu
insolvable a limage du consommateur ameéricain Adl).coeur de la crise systémique globale depuis son
origine, les Etats-Unis vont donc démontrer darss peochains mois qu'ils sont a nouveau en train
d'entrainer I'économie et la finance mondiales aceur des ténébres » (5) car ils ne parviennerd pasir
de cette « Trés Grande Dépression US » (6). Aidlissue des soubresauts politiques des élections
americaines de Novembre prochain, sur fond de d@ugroissance redevenus négatifs, le monde vardevoi
affronter la « Trés Grande Panne » du systeme étgue et financier mondial fondé depuis plus deaB§
sur I'absolue nécessité pour I'économie amériadgnee jamais se trouver durablement en récessigiia O
premiere moitié de 2011 va imposer a I'économierigaiée une cure d'austérité sans précédent plahgea
la planete dans un nouveau chaos financier, moagé&ionomique et social (7).
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Dans ce GEAB N°47, notre équipe anticipe donc gesrmois a venir différents aspects de cette
nouvelle évolution de la crise notamment la natlurg@rocessus d'austérité imposée qui va touchéitéds-
Unis, I'évolution du couple infernal « inflationftiion », I'évolution réelle du PNB US réel, laagégie des
banques centrales, les conséquences directes' psigrét I'Euroland. Nous présentons comme chacis m
nos recommandations stratégiques et opérationnéltesxceptionnellement ce numéro du GEAB présente
un extrait du nouveau livre deganck Biancherk Crise mondiale : En route pour le monde d'aprésance,
Europe et Monde dans la décennie 2010-2080nt la version francaise sortira le 7 Octobrechain aux
Editions Anticipolis

Dans ce communiqué public du GEAB N°47, nous avoheisi de présenter un extrait de

I'anticipation portant sur la prochaine austéritdgpadsée aux Etats-Unis a partir du Printemps 2011 :

« Welcome to the United States of Austerity ».

Figure 1.x.4. Double Whammy: Mo Eguity, No Jobs
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« Etats-Unis - le double coup dur : plus de crédiplus de travail » - Corrélation des baisses de pride
I'immobilier et de I'évolution du taux de chdmage pr Etat (2006-2009)
- Source : FMI / OIT / Oslo Conference, 07/2010

Les trimestres a venir vont étre particulieremeanigereux pour le systéme économique et financier
mondial. Le patron de la Fed, Ben Bernanke, alelad fait passer le message aussi diplomatiquequent
possible lors de la récente réunion des banquésaux mondiaux a Jackson Hole dans le Wyomingn b
gue la politique de relance de I'économie amérgcaihéchoué, soit le reste du monde continueanéier a
perte les déficits US et espére qu'a un momenté&oerpari sera payant et aura évité un effondrechent
systeme global, soit les Etats-Unis vont monétmear dette et transformer en monnaie de singesdtable
des Dollars et Bons du Trésor US possédeés pastie de la planete. Comme toute puissance accekee, |
Etats-Unis sont désormais ainsi obligés de joiddrenenace a la pression pour pouvoir obtenir cisqu'
veulent. Il y a a peine plus d'une année, les elings et responsables financiers du reste du nséidéent
portés volontaires pour « remettre a flot le nald®A ». Aujourd'hui pourtant les choses ont bieandé
car la belle assurance de Washington (celle dedademme celle de I'administration Obama) s'esteavé
n'étre qu'une pure arrogance fondée sur la prétedtavoir compris la nature de la crise et l'ibnsde
posséder les moyens de la maitriser. Or, la croigsaméricaine s'évapore trimestre apres trimél}ret
redeviendra négative dés la fin 2010; le chébmaga fihit pas de croitre entre la stabilité des fobdf
officiels et la sortie en six mois de plus deux limils d’Américains du marché de I'emploi (pour
LEAP/E2020, le chiffre réel de chdmage est dés@and&u moins 20%) (9); le marché de l'immobilier
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américain continue a étre déprimé a des niveautorigsement bas et va reprendre sa chute dés le
guatrieme trimestre 2010; enfin, comme on peutnaésd I'imaginer dans ces conditions, le consommateu
US reste et restera durablement aux abonnés almestgie son insolvabilité perdure voire s'aggrdd

pour I'Américain sur cing qui n'a pas de travail.

Derriere ces considérations statistiques se cadmeux réalités qui vont radicalement modifier le
paysage politiqgue, économique et social américamandial des prochains trimestres au fur et a neede
leur émergence dans la conscience collective.

La colére populaire va paralyser Washington a parti de Novembre 2010

Tout d'abord, il y a une réalité populaire tres Bmmun vrai voyage « au cceur des ténebres »stui e
celle de dizaines de millions d'’Américains (préssd&ante millions dépendent désormais des bons de
nourriture) qui n‘ont désormais plus d'emploi, plesmaison, plus d'épargne et qui se demandent eatnm
ils vont survivre dans les années a venir (11)ndgy12), retraités, noirs, ouvriers, employés s#ggices
(13),... ils constituent cette masse de citoyensoéére qui va s'exprimer brutalement en Novemboelhain
et plonger Washington dans une impasse politicagique. Supporters du mouvement « Tea-Party » (14),
nouveaux sécessionnistes (15),... ils veulent « cd@saachine washingtonienne » (et par extensidle ce
de Wall Street) sans pour autant avoir de profsitréalisables pour résoudre la multitude de probs
du pays (16). Les élections de Novembre 2010 vimsi &tre la premiere occasion pour cette « Ameriqu
qui souffre » de s'exprimer sur la crise et seséquences. Et, récupérés ou pas par les Républicain
bien les extrémes, ces votes vont contribuer ays@aencore plus lI'administration Obama et le Cesg
(qui basculera probablement du c6té Républicaia)faisant qu'enfoncer le pays dans un immobilisme
tragique au moment ou tous les indicateurs passeativeau au rouge. Cette expression de colérdgiapu
va par ailleurs entrer en collision dés Décembrecda publication du rapport de dammission sur le
déficit mise en place par le Président Obama, qui va aiiguement placer la question des déficits au coeur
du débat public du début 2011 (17).

A titre d'exemple, on peut déja voir une expressimm particuliere de cette colére populaire contre
Wall Street dans le fait que les Américains onedgésla bourse (18). Chague mois, ce sont toujolussde
« petits actionnaires » qui quittent Wall Stredestmarchés financiers (19) laissant aujourd'lus de 70%
des transactions aux mains des grandes institugbmraitres «igh frequency traders. Si I'on garde en
mémoire I'image traditionnelle que la bourse sdeaitmple moderne du capitalisme, alors on asaiste
phénomene de perte de foi qui pourrait étre conipbara la désaffection des grandes manifestations
populaires qu'a connu le systéeme communiste agactilge.

La Réserve fédérale sait désormais qu'elle est impasante

Enfin, il y a une réalité financiere et monétanagtque car ceux qui en sont les acteurs ont cencei
de leur situation peu enviable : la Réserve fédétb sait désormais qu'elle est impuissante. Md&gé
actions exceptionnelles (taux d'intérét a zéro,nttaive easing, soutien massif du marché dessprét
immobiliers, soutiens massifs aux banques, muttpilon par trois de son bilan,...) qu'elle a misesegivre
a partir de Septembre 2008, I'économie US ne reyaartLes dirigeants de la Fed découvrent qu'ilsome
gu'une composante d'un systeme, méme si c'estamposante centrale, et qu'ils ne peuvent donc rien
contre un probléme qui affecte la nature méme dtesye, en l'occurrence, le systeme financier amiéric
congu comme le cceur solvable du systéme financardial depuis 1945. Or, le consommateur US est
maintenant insolvable (20), lui qui au cours deste derniéres années est devenu progressiveaertul
économique central de ce cceur financier (avec plis70% de la croissance US dépendant de la
consommation des meénages). C'est sur cette insidi&atles ménages US (21) que se sont brisées les
tentatives de la Fed. Habitués au virtualisme, agtcda la possibilité de manipuler les événemesets, |
processus et les dynamiques, les banquiers cenamraéxicains ont cru qu'ils pouvaient « tromper & le
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ménages, leur donner a nouveau l'illusion de reded les pousser ainsi a relancer la consommation
derriére elle toute la machine économique et firaraes Etats-Unis. Jusqu'a I'été 2010, ils rpastcru a

la nature systémique de la crise, ou bien ils rmast compris qu'elle générait des problemes hopodée
des instruments d'une banque centrale aussi ptessait-elle. C'est seulement au cours des demiere
semaines qu'ils ont d0 constater une double évidetaurs politigues ont échoué et ils n'ont pluarmes

ni munitions. D'ou le ton particulierement dépriohgs discussions de la réunion des banques cenérales
Jackson Hole, d'ou I'absence de consensus suctleasaa venir, d'ou les débats sans fin sur lareales
dangers a affronter dans les prochains mois (ioflabu déflation par exemple alors que les instmisie
internes au systéme utilisés pour mesure les capségs économiques de ces tendances ne sont mésne pl
pertinents comme nous l'analysons dans ce GEAB)N2&J, d'ou les oppositions de plus en plus vitden
entre tenants d'une relance de la croissanceguatettement et adeptes de la réduction des déficied
finalement d'ou le discours plein de menaces witke Ben Bernanke a ses collégues banquiers centrau
en termes alambiqués, il a fait passer le messagarns : « nous allons tenter tout et n'importe iquor
eviter un effondrement économique et financievceis allez continuer a financer ce « tout et n'irrgquoi

», sinon on laisse filer l'inflation et on dévakiesi le Dollar tandis que les Bons du Trésor USanedront
plus grand chose (23) ». Quand un banquier cesitraprime comme un vulgaire extorqueur de fondgtc'e
gu'il y a péril en la demeure (24). La réaction gesdes banques centrales mondiales se dévodesles
deux trimestres a venir. Déja la BCE a fait com@renqu'elle pensait qu'une nouvelle politique de
stimulation via une hausse des déficits US serddidaire pour les Etats-Unis. Déja la Chine, teut
déclarant qu'elle ne ferait rien pour précipites Ehoses, passe son temps a vendre des actifs WS po
acheter des actifs japonais (le niveau historiquealirs Yen/Dollar refléte ce processus). Quandagon,

il est désormais contraint de s'aligner simultanénserr Washington et Pékin ... ce qui va probablement
neutraliser toute sa politique en matiere finarciér monétaire. La Fed, comme le gouvernement dédér
vont découvrir dans les prochains trimestres quegle les Etats-Unis ne sont plus synonymes détsprof
juteux et/ou de puissance partagée, leur capaciténaaincre leurs partenaires décline rapidement et
fortement, surtout quand ces derniers mettent ateda pertinence des politiques retenues (25).

Still Depressed o

An index that measures applications to
buy homes has fallen to its 1997 level.
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Indice des demandes de préts immobiliers (1990-201@noyenne mobile sur 4 semaines) - Sources :
Mortgage Bankers Association / Bloomberg / New YorKimes , 08/2010



La conséguence de ces deux réalités qui s'imppserd peu dans la conscience collective américaine
et mondiale va donc se concrétiser, pour I'equep&EAP/E2020, par I'entrée des Etats-Unis au Rripge
2011 dans une ére d'austérité sans précédent dpmuils pays est devenu le caeur du systéme écom@miq
et financier mondial. Blocages politiques fédéraux fond de ras-le-bol électoral de Washington etl W
Street, forte dépendance au financement fédéréénsemble de I'économie US et impuissance deda Fe
sur fond de réticences croissantes internatior@afesmncer les déficits US vont se conjuguer poacipiter
le pays dans l'austérité. Une austérité qui aelmf déja commencé a toucher de plein fouet ansizi%
de la population, et qui influe directement sunains un Ameéricain sur deux, inquiet de rejoind®angs
des sans-abris, des sans-travail et autres chénumurkbngue durée. Pour ces dizaines de millions
d'’Américains, l'austérité est bien la et elle sdlpppaupérisation durable. Ce qui va se jouer tHc
Printemps 2011, c'est donc surtout la transposdemms le discours officiel, dans les politiquesd#idires
et dans la conscience internationale que les Elaisne sont plus « the land of plenty », maise<l&#md of
few ». Et au-dela des choix politiques internesstcaussi la découverte d'une limitation nouvetiarge
pays : les Etats-Unis n'ont plus les moyens d'uoevelle relance (26). Plutét que d'un enlisement
multidécennal dans une situation a la japonaisejbme de décideurs vont étre tentés par la thémdgpie
choc... cette méme thérapie qu'avec le FMI, les Biais ont recommandé aux pays d'’Ameérique lating, au
pays asiatiques et a I'Europe de I'Est.

Cela constitue normalement une bonne raison psuadences de notation, toujours si prompte a voir
la paille dans I'ceil de la plupart des pays dddagie, pour menacer les Etats-Unis d'une forteadidgjon
de leur note s'ils ne mettent pas en ceuvre awjfikisin vaste plan d'austérité. Mais de toute nmangour
LEAP/E2020, du fait des conditions internes et mxds au pays présentées précédemment, c'est bien ar
printemps 2011 que les Etats-Unis ont rendez-vees #austérité : un rendez-vous que leur impokera
reste du monde s'ils sont paralysés politiquement.

Drici la, il est probable que la Fed tentera unevetle série de mesures « non conventionnellesot (m
technique signifiant « tentatives désespérées w) @ssayer d'éviter d'en arriver la car, a ce stawnke seule
chose est certaine concernant les conséquence®rdetd des Etats-Unis dans un vaste programme
d'austérité : ce sera le chaos sur les marchéscfara et monétaires accoutumés depuis des déseanie
I'exact contraire, c'est-a-dire le gaspillage aoca#ni ; et un choc économique et social interne sans
equivalent depuis les années 1930 (27).

(1) A ce sujet, dans le GEAB N°48 d'Octobre prochaotre équipe dressera comme chaque année sa cart
des risques-pays et perspectives économiques paar €e qui est déja certain pour nos chercheess c'

gue la fin 2010 sera marquée par une forte révigilanbaisse de toutes les prévisions actuellesrfypris

les perspectives déja réduites des Etats-Unisyc8oReuters 09/09/2010

(2) Sources Bloomberg 20/07/2010 Oftwominds 15/07/2010 New York Times 09/08/2010 CNBC,
12/08/2010;

(3) Le graphique ci-dessous illustre comment lassance est déja en train de s'effondrer. L'indee
croissance CMI s'est montré I'un des plus fiablld&cateurs avancés pour anticiper I'évolution diBRMN.
Or 92% des Américains estiment que le pays esbtosijen récession. Source
:GlobalEconomicAnalysisBlogspa®9/09/2010

(4) Ainsi que le décrivait notre équipe des&SEAB N°9 de Novembre 2006.

(5) Pour reprendre le titre évocateur de I'excedl@muvelle ddoseph Conradui inspira notamment
Francis Ford Coppola pour son fikypocalypse Now

(6) Comme LEAP/E2020 a appelé la crise économiquérigaine dés Avril 2007 dansGEAB N°14.



(7) D'ailleurs, sans méme intégrer cette antiagmatians leur analyse, méme les experts de 'OCDE
préviennent que la croissance mondiale va subioup d'arrét d'ici la fin 2010. SourcBlarketwatch
09/09/2010

(8) L'indice Wells Fargo/Gallup des PME américaioestinuent a chuter mois aprés mois. Soufgaltup,
02/08/2010

(9) Méme Wall Street continue a programmer destimanents massifs pour les prochains mois. Source
:Bloomberg 07/09/2010

(10) Méme les hauts revenus sont maintenant affgeteéle probleme des saisies immobiliéres. Source
:USAToday 29/07/2010

(11) Pour éclairer cette situation sociale terribfgeut étre utile de lire le rapport conjoint FRIT initié
par le gouvernement norvegien sur « Les défis dediadsance, de I'emploi et de la cohésion soeialans
le contexte de la crise actuelle. Sour@stoConference22/07/2010

(12) Un indicateur tres éloguent montre le prix tpgejeunes générations ameéricaines paient a cause
crise. Le nombre de jobs d'été, élément traditiboaetral de I'autonomie des jeunes américains pour
I'année qui suit, est tombé a son niveau le plssdeauis 1948. Sourcé&JSAToday 03/09/2010

(13) Ces images des coupes drastiques du nomip@idiers a Auckland sont emblématiques de ce gui s
passe dans tout le pays en terme de services pubbarce DailyMotion

(14) A ce sujetUSATodaydu 16/08/2010 a réalisé une tres intéressanteigalemportraits des supporters
du movement « Tea-Party ».

(15) Voir GEAB N°45

(16) Le succes du grand rassemblement des « téagoar» a Washington le 28/08/2010, organisé par
Glenn Beck en est un exemple flagrant. Souashington Pos29/08/2010

(17) Source New York Times 31/08/2010

(18) Des bourses qui stagnent ou baissent depusgepts trimestres malgré les tentatives inintepoes
des autorités financiéres pour tenter de leur neelodes couleurs... et qui s'approchent d'un nousieac
violent, que I'on s'attache awprésage du Hindenbusgou a l'anticipation des conditions économiques e
financieres mondiales. Sourc&elegraph27/08/2010

(19) Source New York Times 22/08/2010

(20) Méme quand ils parviennent a retrouver un emplest un emploi généralement beaucoup moins bie
payeé que le précédent. Sour¢eNBC, 01/09/2010

(21) Ainsi le processus des saisies immobilieragduit un formidable phénomeéne de baisse de la velk=su
actifs des ménages américains. Soufeexnews 23/08/2010

(22) Si la perspective de la déflation est ce qufifigiellement « cassé I'ambiance » de la réuies
banquiers centraux a Jackson Hole fin Aolt 20H3t €n fait les doutes croissants sur la capaeité Bed
a choisir et mettre en ceuvre des mesures appregraee relancer I'économie US qui rend tout letpeti
monde des banquiers centraux si nerveux. SoueBi&NMoney 31/08/2010 Financial Times10/09/2010




(23) Il faut noter a ce sujet que devant la rétieecroissante du reste du monde a acheter lesdbohiesor
US et des GSE, la Fed a non seulement entrephes @eheter elle-méme officiellement (ou plus
discrétement via ses « primary dealers »), magsaelussi commencé a organiser la vente massiee de
dette fédérale aux opérateurs économiques amé&ieamrmémes. Il doit en effet lui paraitre plusléade
gérer la spoliation de plusieurs dizaines de mmflide citoyens plus ou moins ignorants des susilit
economiques et financiéres que celle de grandaractratégiques comme la Chine, le Japon, les pays
pétroliers du Golfe,... (voir graphique dans GEAB Rf4

(24) Apreés avoir expliqué que pratiquer une palidgnodérément inflationniste, quoi qu’ayant étéwtise,
n'était pas a l'ordre du jour, Ben Bernanke a inglique si les risques de déflation s'accroissaient
néanmoins, alors I'utilité de certaines méthodesedention pourrait étre reconsidérée. En chirien
d'autre ne marche et si les autres acteurs glabaweulent plus alimenter la machine a déficits &l&;s la
monétisation de la dette sera mise en ceuvre ageitklle. Au moins, les choses sont maintenainesla
Quand LEAP/E2020 avertissait que c'était l'optimévitable des Etats-Unis dans la crise qui se lpibfi
cela paraissait outrancier. Aujourd’hui, c'estd&gn de la Fed lui-méme qui annonce la couleunr&o

: US Federal Resery27/08/2010

(25) L'échec des gigantesques mesures de soutmam@hé immobilier est bien illustré par le grapi@ai-
dessous.

(26) On commence méme a entendre des voix reconantdd « copier I'Europe ». comme celle de Jim
Rogers et de Doug Noland, qui publie le remarqual@ecdit Bubble Bulletirns. Sources CNBC,
31/08/2010RPrudent Begr30/07/2010

(27) Comme le rappelle I'historien Niall Fergus@msl cet article publié le 29/07/2010 pé&e Australian «
le soleil peut se coucher trés rapidement sur ysirequand la dette surgit ». Un rappel historique ne
dément pas I'éditorialiste pourtant trés patribtegmas Friedman, qui souligne le déclin brutalade |
puissance américaine du fait de la crise éconondgns leNew York Timesdu 04/09/2010.

Mercredi 15 Septembre 2010

Dans la méme rubrique :

+ GEAB en avril 2007 - Chronique de la Trés Grande Bpression US - Deux tendances émergentes
s’affirment : Un renversement historigue des équilires financiers mondiaux et une société américaine
en implosion- 07/09/2010

+ Pour 100 euros, accédez a 4 ans d'archives GEAB 26/03/2010

» Info-Trafic LEAP/E2020 - En 2009, le site de LEAR recu la visite de deux millions de visiteurs
unigues, provenant de plus de 150 paysl4/01/2010

+ Lettre ouverte / Sommet du G20 de Londres: la deiigre chance avant la dislocation géopolitique
mondiale - 24/03/2009




