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Economie » ldées

La crise du Minotaure américain, entretien avec I’économiste
Yanis Varoufakis (11/11)

Dans son ouvrage « Le Minotaure global », I’économiste Yanis Varoufakis soutient que les
autorités américaines ont délibérément choisi, durant les années 1970, de mettre en ceuvre un
nouveau paradigme économique, en rupture avec la refondation du New Deal, afin de financer
leurs déficits croissants en attirant les capitaux étrangers. Deuxiéme partie de I’entretien
accordé a Naked Capitalism.

Entretien avec Philip Pilkington, Naked Capitalism,
13 février 2012

Philip Pilkington : Vous écrivez dans le livre que les
responsables américains n’étaient en fait pas tant que ca
préoccupés par le cours du pétrole dans les années 1970.
Pourquoi dites-vous cela ? Et pensez-vous que les récentes
pressions spéculatives sur le cours du pétrole et des denrées
alimentaires - émanant de Wall Street - ont été largement
tolérées par les autorités américaines pour des raisons
similaires ?

Yanis Varoufakis
AUTHOR, "THE AL MIN

Yanis Varoufakis : Cette question est résumée par cette
vieille plaisanterie ot un professeur d’économie en interroge
un autre : « Comment va ta femme ? », et recoit pour réponse : « relativement a quoi ? » La
question, lorsqu’il s’agit d’attirer des capitaux et de gagner en compétitivité par rapport a une autre
entreprise ou, en ce cas, un autre pays, c'est que ce qui importe n’est pas la différence absolue mais
relative des coQts et des prix. Oui, les autorités américaines étaient préoccupées par I'inflation et le
cours du pétrole. lls n’aimaient pas ces augmentations, surtout en ne pouvant pas les controler
totalement. Mais il y avait une chose qu’ils craignaient encore plus : une incapacité a financer le
déficit commercial croissant des Etats-Unis (qui se manifesterait si les rendements du capital
n'étaient pas améliorés par rapport a des investissements similaires ailleurs). C’est dans ce
contexte qu'ils ont considéré qu’une hausse des co(ts de I'énergie, dans la mesure ou elle
augmenterait les codits allemands et japonais plus que ceux des Etats-Unis, était leur choix optimal.

En ce qui concerne la comparaison avec la hausse récente du pétrole et, surtout, des prix
alimentaires, je pense que c’est tout a fait différent. D’une part, je ne vois pas quels intéréts
américains seraient favorisés par la fagon dont les ventes a terme sur le marché de Chicago
poussent les prix alimentaires & un niveau qui met en péril la stratégie d’assouplissement
quantitatif de la Fed en raison des pressions inflationnistes que cela provoque. En outre, pour
revenir au début des années 1970, le gouvernement des Etats-Unis contrdlait alors bien plus les
flux financiers et spéculatifs que ce n’est le cas aujourd’hui. Ayant permis au génie de la
financiarisation de sortir de la bouteille, les autorités américaines le voient faire des ravages en
étant pratiguement impuissantes - en particulier compte tenu de I'ingouvernabilité inhérente aux
Etats-Unis, avec un Congrés et une Administration prisonniers d’un conflit perpétuel. A I'opposé,
en 1971-73, le gouvernement américain jouissait d’'une autorité beaucoup plus importante sur les
marchés que maintenant.

PP : Je voudrais aborder ce que je pense étre le point clé de votre livre. Le reste du monde finance
les déficits jumeaux des Etats-Unis - c’est a dire que le reste du monde finance a la fois le déficit du
commerce extérieur et celui du gouvernement américain.

Lorsque les déficits jumeaux ont commencé a apparaitre aux Etats-Unis, on assistait également &
un changement fondamental dans la nature de I'économie américaine. Pourriez-vous aborder cela ?

YV : Ce changement a bouleversé I'’économie de la société américaine. La stratégie consistant &
laisser croitre inexorablement les déficits a été accompagnée par une série de stratégies dont le but
était, tout simplement, d'attirer vers les Etats-Unis les flux de capitaux du reste du monde, ce qui
permettrait de financer ces déficits croissants. Dans mon livre j'ai essayé de détailler quatre
grandes stratégies qui se sont révélées cruciales dans la génération de ce « tsunami » de capitaux
qui a permis de nourrir les déficits de I'Amérique :

1) un coup de pouce sur les prix mondiaux de I'énergie qui aurait une incidence disproportionnée
sur les industries japonaises et allemandes (relativement aux entreprises américaines),

2) une hausse du taux d'intérét réel (faisant ainsi de New York une destination plus attrayante
pour les capitaux étrangers),

3) une baisse de la rémunération d’un travail, devenu en méme temps bien plus productif, et

4) le mouvement en direction d’une financiarisation de Wall Street qui a offert des rendements
encore plus élevés pour tous ceux qui plagaient des capitaux a New York.

Ces stratégies ont eu un effet profond sur la société américaine, et ce pour plusieurs raisons : pour
maintenir les taux d’'intérét réels élevés, le taux d’intérét nominal a été augmenté au moment ou
I'administration et la Fed organisaient une réduction des salaires. La hausse des taux d’intérét a
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détourné les capitaux des industries locales en direction d’investissements directs a I'étranger et
transféré une part des revenus des travailleurs vers les rentiers. La baisse des rémunérations du
travail a également nécessité une attaque d’envergure contre les syndicats, et les familles
américaines ont dd travailler de plus longues journées pour des salaires inférieurs ; cette nouvelle
réalité a conduit a I'éclatement de la cellule familiale, d’une fagon jamais observée auparavant.
Alors que la droite se drapait dans les valeurs familiales, elles étaient détruites dans les mains du
Minotaure mondial que cette méme droite faisait prospérer.

La réduction de la part salariale signifie en outre que les familles ont di compter davantage sur leur
habitation, transformée en « vache a lait » (en I'utilisant comme garantie afin d’obtenir davantage
de préts) éloignant ainsi de I'épargne toute une génération qui s’est surendettée. Une nouvelle
forme de société mondiale a été créée (le modele Wal-Mart) important tout de I'étranger, utilisant
des salariés sous payés dans des entrepdts points de vente, et propageant une nouvelle idéologie
du « bon marché ». Pendant ce temps la, Wall Street utilisait les capitaux provenant de I'étranger
pour se lancer dans une frénésie de prises de contrdles et de fusions lucratives qui ont été le
terreau de la financiarisation qui a suivi. En combinant I'appétit domestique pour le crédit (étant
donné que la classe ouvriere avait du mal a joindre les deux bouts, méme en travaillant de longues
heures, bien plus productives qu’auparavant), on a mis en relation les flux financiers (i) de
I'immobilier des 60% les moins riches de la société et (ii) des capitaux étrangers allant a Wall

Street. Lorsque ces deux torrents de capitaux ont fusionné, la puissance de Wall Street sur Main
Street a augmenté de facon exponentielle. Avec un travail perdant des rémunérations aussi vite que
les autorités de régulation perdaient leur contrdle sur le secteur financier, les Etats-Unis se sont
rapidement transformés, perdant toutes leurs valeurs et abandonnant les conventions sociales qui
venaient du New Deal. La plus grande nation du monde était préte pour la chute.

PP : Vous avez mentionné le modele Wal-Mart. Vous traitez largement de cette question dans votre
ouvrage. Pourriez-vous expliquer aux lecteurs pourquoi vous mettez I'accent sur ce point et quelle
est I'importance de celui-ci pour I'ensemble de I'’économie ?

YV : Wal-Mart symbolise un changement significatif dans la nature du capital oligopolistique.
Contrairement aux premiéres sociétés qui ont créé de grands secteurs entiérement nouveaux a la
suite d’une invention (par exemple Edison avec I'ampoule, Microsoft avec son logiciel Windows,
Sony avec le Walkman, ou Apple avec la série iPod / iPhone / iTunes), ou & d’autres sociétés qui se
sont focalisée sur la construction d’une marque (par exemple Coca-Cola ou Marlboro), Wal-Mart a
réalisé quelque chose a quoi personne n'avait jamais pensé auparavant : cette entreprise a emballé
une nouvelle idéologie du « bon marché » dans une marque destinée a plaire aux classes moyennes
et inférieures américaines, financiérement stressées. En conjonction avec sa chasse impitoyable
aux syndicats, elle est devenue le symbole des prix bas en procurant a ses clients de la classe
ouvriére un sentiment de satisfaction, en bénéficiant de I'exploitation des producteurs (surtout
étrangers) des marchandises mises dans leur panier.

En ce sens, I'importance de Wal-Mart pour I'’économie en général, c’est qu’elle représente un
nouveau type de société qui a évolué en réponse a des circonstances portées par le Minotaure
mondial. Elle a réifié le bon marché et a profité de I'amplification des rétroactions entre la baisse
des prix et celle du pouvoir d’achat de la classe ouvriere américaine. Elle a importé les biens du
Tiers-Monde dans les villes américaines et exporté les emplois au Tiers-Monde (grace a
I'externalisation). Ou que nous regardions, méme dans les sociétés américaines les plus avancés
technologiquement (par exemple Apple), nous ne pouvons manquer de reconnaitre I'influence du
modeéle Wal-Mart.

PP : Ou pensez-vous que nous nous dirigions aujourd’hui, alors que nous émergeons de cette
période du Minotaure mondial ?

YV : Le Minotaure est, bien sir, une métaphore pour le Mécanisme mondial de recyclage des
excédents du commerce extérieur (MRSM) qui a émergé dans les années 1970 sur les cendres de
Bretton Woods et a réussi a maintenir le capitalisme mondial dans un élan extatique ; jusqu’a ce
qu'il casse en 2008, sous le poids de sa démesure (et surtout de Wall Street). Depuis 2008,
I'’économie mondiale titube, sans gouvernail, en I'absence d’'un MRSM pour remplacer le
Minotaure. La crise qui a commencé en 2008 a muté et passe d’'un secteur a I'autre, d’un continent
al'autre. Son héritage est celui d’une incertitude généralisée, un manque de demande globale, une
incapacité a transférer I'’épargne vers I'investissement productif, un échec de la coordination a tous
les niveaux de la vie socio-économique.

Un monde sans le Minotaure, sans le fonctionnement du MRSM, mais qui est régi par les servants
de la Béte, est devenu illogique, absurde. Et qui sont ces servants survivants du Minotaure ? Ce
sont Wall Street, Wal-Mart, le mercantilisme provincial de I'Allemagne, I'hypothése absurde de
I'Union européenne, selon laquelle une union monétaire peut prospérer sans un mécanisme de
recyclage des surplus, les inégalités croissantes au sein des Etats-Unis, en Europe, en Chine, etc,
etc

Le meilleur exemple de I'incapacité de notre monde a se réconcilier avec son énigme, est fourni par
la fagon dont le débat public traite les déséquilibres dits globaux : I'excédent commercial
systématiquement croissant de certains pays (I'’Allemagne et la Chine sont de bons exemples), qui
ont leur image en miroir dans I'augmentation des déficits commerciaux d'autres nations. Tous les
commentateurs sont d’accord sur le fait que I'augmentation des déséquilibres mondiaux a des
conséquences terribles. On pourrait, par conséquent, étre tenté d’imaginer que la réduction des
déséquilibres mondiaux serait la bienvenue. Mais hélas, le contraire est vrai. Lorsque ces
déséquilibres diminuent (par exemple quand la Chine réduit son excédent commercial), c’est le
signe d’un probléme, plutét que d’'une amélioration. La raison en est que la baisse du déséquilibre
n’est pas due & un monde meilleur, & un recyclage plus productif des excédents, mais correspond
plutdt & une aggravation de la récession dans les pays qui fournissaient habituellement la demande
absorbant les exportations nettes de quelqu’un d’autre. Nous sommes donc dans une situation
étrange, voulant exorciser les déséquilibres mondiaux, tandis que dans le méme temps nous
souffrons de leur diminution.
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L’'Occident, pris dans la nasse toxique de la « Bankruptocracy », du pouvoir d’une finance faillie,
incapable de relever les défis du monde de I'aprés-2008, continuera de stagner, de perdre son
emprise sur la réalité, a défaut de faire correspondre ses résultats a ses capacités, ou d’étre a méme
de créer des « réalités » nouvelles. En ce qui concerne les économies émergentes, bruissantes de
gens préts a transcender les contraintes, a inventer de nouvelles 'réalités’, a élargir les horizons
existants, ils seront pris au piége d’une demande globale faible pour leurs produits. A défaut qu’'un
nouveau MRSM ne se matérialise bientot, I'avenir de I'’économie mondiale restera sombre. Que
faudra-t-il pour faconner un MRSM a partir de zéro ? Une chose est certaine : les marchés ne le
généreront pas spontanément. Un nouveau MRSG doit étre le résultat d’une action politique
concertée. Tout comme ce fut le cas pour Bretton Woods.

Publication originale Naked Capitalism, traduction Contre Info
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= Argentine : les salariés redémarrent en coopérative des entreprises faillies

= Crise financiére : le probléme de la trappe a liquidité résolu (par le Zimbabwe)

= Analyse : la périlleuse situation des banques européennes, par Eric Dor

= || faut renforcer les controles sur le systeme monétaire international, affirme le Premier ministre chinois
= Constitution pour I'’économie : réponse a Jean-Claude Werrebrouck, par Paul Jorion

= FMI : le secteur bancaire va encore subir de lourdes pertes dans les années a venir

= A propos du projet de Constitution pour I'Economie, par Jean Claude Werrebrouck

= Des mérites comparés du crédit et de la redistribution, par Steve Waldman

= I’OFCE prévoit la destruction de 800 000 emplois en deux ans

= Dessillements par temps de crise - Paul Jorion

m Lueurs d’espoir ? par Paul Krugman

= Les pays membres de I'Alternative bolivarienne pour les Amériques veulent créer une monnaie commune
= Crise financiére : Geithner et Summers se refusent a traiter le fond des problémes, par Michael Pomerleano
= Le grand retour de I’économie mixte, par Eric Hobsbawm

= Tribune : Reconstruire autrement I'économie, par Sandra Moatti

= Dix principes pour préserver le monde des cygnes noirs, par Nassim Nicholas Taleb

= La Chine piégée par le dollar, par Paul Krugman

= Robert Reich : c’est une dépression

= William K. Black : les banquiers sont responsables d’une gigantesque fraude (VO)

m L’ere des « kolossal » coups de pouce, par Paul Jorion

= Risques déflationnistes en Suisse et tentations de dévaluations, par Ambrose Evans-Pritchard
= Une crise qui va transformer le monde, par Martin Wolf

= Vous étes viré ! par Michael Moore

= OCDE : la plus grave récession de mémoire d’homme

= Capitalisme suicidaire, par William Pfaff

= Crise : Sortir du cercle vicieux, par Wolfgang Munchau

= Une crise hors norme, par James K. Galbraith (11/11)

= Indispensable réforme du systéme financier mondial, par Joseph Stiglitz

= USA, une trajectoire semblable a I’Argentine ou la Russie, par Desmond Lachman (VO)

= Vu de Chine : La cause Véritable de la crise financiére et le moyen de la résoudre
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u FMI : perspectives économiques mondiales

= « cash for trash », par Paul Krugman

= Une crise hors norme, par James K. Galbraith (I1/11)

= Le couple sino américain, moteur de la dé mondialisation, par Jean-Claude Werrebrouck
= Un plan Geithner désespérant, par Paul Krugman

u Le capitalisme est entré dans une phase d’autodestruction, par Paul Jorion

= Relance : 'Europe n’est pas a la hauteur, par Guillaume Duval

mlLe 18 mars 2009 : fin du capitalisme, par Paul Jorion

= Dangereuse insuffisance de la réaction européenne face a la crise, par Paul Krugman

= L'année du « grand bouleversement », par Thomas Friedman

= Madoff, miroir d’'une économie américaine devenue folle, par Nouriel Roubini

= En Floride, le désespoir s’installe avec les saisies immobilieres

m Le systeme bancaire US est insolvable, par Nouriel Roubini

m Récession en L et dé-mondialisation, par Wolfgang Muinchau

= Pour une relance verte, par Joseph Stiglitz et Nicholas Stern

= L’éclatement d’une bulle de crédit de dimension historique, par Doug Noland

m Penser I'aprés crise : A la recherche d’un avenir disparu, par Jean Claude Werrebrouck
m Les raisons du déclin de I’économie US, par Paul Craig Roberts

= Le point aveugle de la vision économique de Mr. Obama, par Paul Jorion

= A la dérive, par Paul Krugman

m Scénarios pour I'euro, par Jean Claude Werrebrouck

= La crise orientale qui pourrait couler I'Eurozone, par Wolfgang Miunchau

= Europe de I'Est : risque systémique, par Ambrose Evans-Pritchard

= Roubini : I'’échec du modéle anglo-saxon

m Les USA assumeront-ils leurs responsabilités dans cette crise ? par Martin Wolf

= Crise des années 2010 : L'inflation, prémice d’une restructuration mondiale, par Jean Claude Werrebrouck
= Arrogance et humilité dans la City, par Paul Jorion

= Le Japon au bord de la dépression (VO)

= Les damnés de la dette, par Paul Krugman

= Une lettre persane, par Paul Jorion

= Sauver les banques, et aprés ? par Paul Jorion

m Le tour de passe-passe des bonus, par Nicolas Dupont-Aignan

= Banques zombies et retour du culte du Vaudou, par Paul Krugman

= Roubini : les pertes peuvent atteindre 3600 milliards, le systeme bancaire US est virtuellement en faillite
= Evans-Pritchard : de sérieuses inquiétudes pour la Livre Sterling

= Que peut I'Etat face a une crise globale ? par Jean-Michel Quatrepoint

= Paul Krugman : le plan de relance d’Obama est loin du compte

m Jean Claude Werrebrouck : La crise globale des années 2010 (I11/111)

= Jean Claude Werrebrouck : La crise globale des années 2010 (I1/111)

m Jean Claude Werrebrouck : La crise globale des années 2010 (1/111)

m Prisonniers des bulles, par Michel Santi

= Ce que la crise financiére nous a appris, par Paul Jorion

mLes 100 jours d’Obama, par Paul Jorion

= Mesurer autrement la richesse, par Corinne Lepage

= Madoff, la finance devenue folle, par Paul Krugman

= Radar 19 décembre 2008 : les limites de la politique monétaire

= Déflation aux USA ?

= La fin du Consensus de Washington, par Michael Hudson & Jeffrey Sommers (Traduction)
= La Chine avertit les USA qu’elle pourrait bientdt cesser de financer leur dette

= Affaire Madoff : la malhonnéteté ordinaire, par Paul Jorion

= 2009, année noire, prévoient Roubini, Whitney, Shiller

= La mort de Détroit, par Paul Jorion

= Une faillite financiere de dimension historique, par Robert Peston

= Questions a Jacques Attali a propos de « La crise, et aprés ? »

= Tribune : un plan de relance utile mais pas un « New deal »

m Radar 3 décembre 2008 : Monétisation de la dette, ou la transgression du tabou de I'argent
= Nous sommes tous Japonais maintenant, par Michel Santi

m Tribune : Cette Europe-la est irréparable, par Frédéric Lordon

= La stabilité internationale, menacée par la crise, par Ambrose Evans-Pritchard

= Les recapitalisations des banques ne suffiront pas a éviter la récession, par Michel Santi
= Renaissance du Keynésianisme, par Robert Reich

= USA : 7 400 milliards d’engagements du Trésor et de la Fed pour sauver le systeme

= Navigation a vue, par Paul Jorion

= Radar 21 novembre 2008 : repli panique sur les bons du Trésor

= 1873, la véritable grande dépression (Traduction)

= Le danger d’une crise déflationniste, par Michel Santi

= Roubini : vers une contraction de la demande sans précédent depuis 60 ans aux USA (VO)
m La crise, ’Amérique latine et les limites du « socialisme du XXle siécle », entretien avec Marc Saint-Upéry
= Régulation mondiale et hiérarchie des priorités, par Corinne Lepage

= Cette crise ne sera pas résolue par les politiques classiques, par Paul Craig Roberts (traduction)
= La crise financiére est aussi un conflit Nord-Sud, par Dean Baker

= Le mythe funeste des marchés efficients, par Jean Philippe Bouchaud

= Qui renflouerait les banques suisses ?

= Une dette peut en cacher une autre, par Ambrose Evans-Pritchard

= Citizen Keynes ou le mythe de I'auto-régulation des marchés, par Michel Santi

= Bloomberg contre la Fed, par Paul Jorion

= Chine : Le New Deal que I'on n’attendait pas, par Paul Jorion

= La mére de toutes les crises, par Michel Santi

= Le monde va se détourner du dollar, par Paul Craig Roberts

= Analyse : la France dans la crise, par Liém Hoang-Ngoc
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m Paul Jorion : La crise. Des subprimes au séisme financier planétaire
= La crise financiere mondiale , par Maurice Allais

= Europe : Qui veut jouer aux dominos ? par Michel Santi

= Les forces politiques face a la crise, par Paul Jorion

= Crise : I'Occident en retraite et a court de munitions

= Moraliser la finance ? par Paul Jorion

= Krugman : A la dérive (VO)

m L’Europe au bord de la crise monétaire, par Ambrose Evans-Pritchard
= Radar 27 octobre 2008 : L’équilibre walrasien mis a rude épreuve
mLe VIX et la confusion des marchés, par Paul Jorion

m Tribune : « On a poussé les classes moyennes et les pauvres a s’endetter », par Pierre Larrouturou

m « Les USA ont pillé les richesses du monde grace a la domination du dollar », accuse une tribune publiée par
le Quotidien du Peuple.

= Michel Rocard : les idées de Friedman ont laissé toute I'avidité, la voracité humaine s’exprimer librement.
= Radar 24 octobre 2008 : I'implosion de la mondialisation

= Entretien : Nassim Nicholas Taleb & Benoit Mandelbrot (VO)

= Radar 23 octobre 2008 : Quand le futur ruine le présent.

= Un petit air de confiance, par Paul Jorion

u Crise : I’Apocalypse selon Kyle Bass

= Mardi, pour les hedge funds, ¢a passe ou ¢a casse, par Paul Jorion
mJuan Cole : I'effondrement de I'« économie vaudou » reaganienne (VO)
m Yves Cochet : « une crise de surgonflement des actifs financiers par rapport a la richesse réelle »
= Lehman Brothers : le plan diabolique du Dr. Paulson, par Paul Jorion

= Le capitalisme contre la démocratie, par Noam Chomsky

= Quelle limite aux garanties illimitées ? par Brad Setser

= Immanuel Wallerstein : « Le capitalisme touche a sa fin »

m Le plus audacieux meéne la bande, par Paul Jorion

= Le G7 réaffirme des principes mais ne prend aucune décision (VO)

= Krugman : I’heure de vérité

= Roubini : risque majeur de krach et de dépression mondiale (VO)

m Evans-Pritchard : Qui renflouera I’'euro ?

= La diffusion des métastases, par Paul Jorion

= Roubini : les autorités ne prennent pas la mesure de la gravité de la crise
= Radar 6 octobre 2008 : en route pour la déflation

= Opinion : La Russie face a la crise, par Jacques Sapir

= Au bord du gouffre, par Paul Krugman

= Crise financiére : risque d’infarctus, par Paul Jorion

= Comprendre la crise, par Paul Jorion

u Le holdp-up du siecle, par Michael Moore

= Nouriel Roubini : retour du risque systémique

= Paulson KO, par Paul Jorion

= Paulson revu et corrigé

= La chute libre, par Paul Jorion

=Y a-t-il un adulte dans I'assistance ? par Paul Krugman

= Yu Yongding veut prévenir une « vente panique » de bons du Trésor US
= Sarkozy et les coupables, par Paul Jorion

m Pas d’accord ! par Paul Krugman

= Pendant ce temps-la a Détroit... par Paul Jorion

m Les USA devront emprunter 1000 milliards pour sauver la finance

= Sortie de crise, par Paul Krugman

= Lueur d’espoir ? par Paul Jorion

m Les risques de la liquidation, par Thomas Palley

= Goldman, Morgan et le piége des CDS, par Paul Jorion

= CDS : le monstrueux contraire d’une assurance, par Paul Jorion

m L’économie américaine a vau-I’eau, par Paul Craig Roberts

= Les demi-mesures ne suffiront pas, par Paul Jorion

= La malhonnéteté des établissements financiers est a I'origine de la crise, par Joseph Stiglitz
= Roulette Russe financiére, par Paul Krugman

= Les banques dans la tourmente, par Paul Jorion

= Faillites bancaires : la SEC désigne les usuals suspects, par Paul Jorion
= L’Amérique a changé... méme si elle ne le sait pas encore, par Paul Jorion
= In memoriam IndyMac Bank (1985 - 2008)

u Le libéralisme confronté a ses résultats, par E.J. Dionne

= Fannie, Freddie et les paparazzi, par Paul Jorion

m USA : I'économie de la bulle, par Doug Noland

= Le krach qui se profile a I’'horizon, par Paul Jorion

= La descente aux enfers, par Paul Jorion

= Le choix de Ben, par Ambrose Evans-Pritchard

= Bourses : Wall Street trébuche, par Paul Jorion

= Au commencement étaient les déficits US, par Martin Wolf

= Analyse : La tentation inflationniste, par Doug Noland

= La Royal Bank of Scotland prévoit un krach d’ici septembre

= Lehman, le dérapage, par Paul Jorion

= Finance : la coupable prudence des régulateurs , par Paul Jorion

m Les places boursiéres retiennent leur souffle, par Paul Jorion

= Monolines : le pronostic vital est engagé

= Monolines : « on déplore un tout petit rien », par Paul Jorion

= Lehman Brothers : la deuxieme vague ? par Paul Jorion

= Banalité et immoralité, par Paul Jorion

m Les USA seront-ils le prochain colosse a s’effondrer ?
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u L'implosion. La finance contre I'économie, par Paul Jorion

= Analyse : De la crise des subprimes a la crise globale

= Evans-Pritchard : la crise atteint I’économie réelle

= Le président Allemand dénonce le « monstre » que sont devenus les marchés financiers
m La crise des subprimes pouvait étre évitée, par Paul Jorion

m La « dréle de crise », par Paul Jorion

= 2008 et 1929, la concordance des crises, par Paul Jorion

m La crise de I'immobilier américain s’aggrave, par Paul Jorion

= Frédéric Lordon : Quatre principes et neuf propositions pour en finir avec les crises financiéres
= LIBOR Il ou Mauvaise nouvelle pour les subprimes, par Paul Jorion

= L'affaire du LIBOR, par Paul Jorion

= Crise financiére : suspicions sur le Libor

= La crise immobiliére US gagne le reste du monde

= Paul Jorion : Le miracle de I'intérét égoiste se transmuant en intérét collectif n’a pas eu lieu
= Vent de panique sur I’économie mondiale

= George Soros : le pire est a venir

= Kerviel et la faute a pas d’chance, par Paul Jorion

= Martin Wolf : les fourmis vont payer pour les cigales

= Paul Jorion : Le meilleur début d’un deuxieme trimestre depuis 1938 !
= USA 2008 : la grande dépression

= Krugman : Piége dans les eaux glacées (du calcul égoiste) (VO)

= Notateurs et autorités financieres, par Paul Jorion

= « Rogue Traders » et krachs, par Paul Jorion

= Une nationalisation a I’américaine, par Paul Jorion

= Pour sauver Wall Street Bernanke plombe le dollar

= Paul Jorion : JP Morgan rachéte Bear Stearns a un prix de liquidation
= Wall Street en régime de crise, par Paul Jorion

= La bulle ou I'enfer pavé de bonnes intentions, par Paul Jorion

= Marriner Eccles : I'inégalité de revenus a provoqué la crise de 1929 (traduction)
= Stephen S. Roach : La crise des deux bulles

= Crise financiére : la spirale baissiére sans fin

= Crise du crédit : La Fed a échoué

= Paul Jorion : le « moment keynésien »

m Paul Jorion : Ce que les contribuables aiment s’entendre dire

m Paul Jorion : La crise financiére s’installe dans le long terme

= Panique bancaire a Wall Street

= Crise financiére : le krach parfait, par Martin Wolf

= Paul Jorion : Northern Rock, le retour de I'Etat

= Crise financiére : CDS, le réveil des monstres assoupis

= Paul Jorion : Monolines, le compte a rebours a commencé

m Paul Jorion : Crises et régulation du systéme financier

= Crise financiére : le scénario catastrophe de Nouriel Roubini

= Paul Jorion : La métastase VIII - Les cartes de crédit

= Krugman : une longue crise

= Martin Wolf : il faut réguler la finance !

= USA : Comment le pétrole a fait éclater la bulle

m La Société Générale cache-t-elle 6.3 milliards de pertes supplémentaires ?
= Paul Jorion : monolines, les deux prix du risque

= Martin Wolf : le déficit US, cause majeure de la crise financiere

= George Soros : La pire crise des marchés en 60 ans

= Paul Jorion : Le krach pour demain ?

m Paul Jorion : Monsieur Greenspan est-il intelligent ?

= Paul Jorion : Un spectre hante la finance

m Le plus grand désastre depuis 1929

m Paul Jorion : Countrywide sauvé par Bank of America

= Subprime : la digue des monolines commence a céder

= Paul Jorion : Alan Greenspan, I’homme qui n’a pas vu venir la tourmente
= Krugman : Argent perdu

= Crise financiére : vol d’hélicopteres en formation serrée

= Crise financiére : la peur s’installe

= Crise financiére : craquements

u Crise financiére : les « Monolines » sur la sellette

u Crise du crédit : La facture du niveau 3 atteindrait 100 milliards de dollars
= Finance : la pire crise depuis 30 ans

= Crise du crédit : alerte au niveau 3

= Crise du crédit : déja beaucoup de dégats, mais le pire reste a venir

= Le marché des titres gangrené par les valorisations douteuses

= Mike Whitney : a quand les soupes populaires ?

= Crédit : semaine critique, & 100 milliards d’Euros

m Les banques piégées par leurs « véhicules »

m Stiglitz : L’Economie US a I'heure des comptes

= Subprime : Wall Street et les hélicoptéres

= HSBC : ca va se terminer dans les larmes (VO)

m Bulle du Crédit : la féte est finie

= Immobilier US : une bulle et des requins

= Krugman : Tchernobyl boursier (VO)

= Mike Whitney : Les USA vers une crise économique majeure (VO)
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