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Pour Agnes Benassy Quere, les politiques ont appris de la crise au moins autant que les financiers

Marc Fassone

gnes Bénassy Quéré,

professeur a 1'Univer-

sité de Paris 1 Pan-
théon-Sorbonne, était invitée
par la fondation Idéa pour dé-
battre sur le sujet de savoir ce
que nous avons appris de la
crise de 2007 qui soit suscep-
tible de mieux nous préparer a
la suivante.

D'ou qu'elle vienne d'ail-
leurs. Et le champ des possi-
bles semble infini pour la
chercheuse pour qui les sour-
ces d'inquiétude restent nom-
breuses, qu'elles soient classi-
ques — les pays émergents par
exemple — ou moins évidentes
comme, par exemple, la trans-
formation du métier de la ban-
que qui risque fort de ne pas
étre suffisamment prise en
compte par les régulations ac-
tuelles.

Rappelant que la crise est fi-
nalement un «mode de fonc-
titonmement normal de l'écono-
mie depuis toujours», la ques-
tion est moins de prévenir les
crises que de pouvoir gérer les
dégats qu'elles causeront. Et
c'est ici que 1l'on verra si ce
que l'on a appris pourra nous
Servir.

Justement, qu'a-t-on appris
depuis 20077 Les lecons sont
de trois ordres pour Agnes Bé-
nassy Quéré.

«Nous avons d'abord appris,
ou réappris, l'importance de la
régulation et du contrdle des
banques. Nous avons égale-
ment redécouvert lvmportance
des politiques macroéconomi-
ques. 1l est primordial d'avoir
a disposition une panoplie ne
se limitant pas aux seuls taux
d'intérét. On a ainst redécou-
verts les mérites de développer
une politique budgétaire, un
sujet qui suscitait beaucoup de
scepticisme avant la crise.
D'autres outils sont également
apparus comme les assouplis-
sements quantitatifs ou le gui-
dage des anticipations. On a
également redécouwvert la poli-
tique wmacro-prudentielle qui
vient en complément pour ré-
guler le cycle financier.» A ces
lecons «générales», 1'écono-

miste ajoute des lecons parti-
culieres pour la zone euro.
Pour elle, la crise a mis en évi-
dence 1'équilibre instable des
traités qui ont créé une union
monétaire sans union bancaire
ni union budgétaire. Et qui
ont interdit la monétisation, le
renflouement et le défaut. Au-
tant de points qui sont en
train d'étre corrigés. Lente-
ment certes, notamment a
cause de la résistance de 1'Al-
lemagne.

Une Allemagne pour qui
chacun doit gérer son héritage
budgétaire et financier, pour
qui la croissance viendra uni-
quement des réformes structu-
relles et qui ne croit pas a la
stabilisation = macroéconomi-
que. Si des progres ont été
faits en matiere d'union ban-

La crise est finalement un mode
de fonctionnement normal
de l'economie depuis toujours.
La question est moins de prevenir
les crises que de pouvoir gerer
les degats quelles causeront.

caire et par rapport aux inco-
hérences des traités, rien ne
bouge en matiere de coordina-
tion des politiques économi-
ques. Quant a l'union budgé-
taire, on ne fait qu'en parler.
Ne serait-ce que parce que
personne n'est d'accord sur les
buts & poursuivre: gérer 1'héri-
tage de la dette, investir dans
la croissance et la sécurité ou
disposer d'un outil de stabili-
sation macroéconomique.

Pour débloquer politique-
ment la situation, Agnes Bé-
nassy Quéré plaide pour une
union pour l'emploi qui uni-
fierait les standards sur les
marchés nationaux, créerait
un vrai marché unique du tra-
vail et assurerait une solida-
rité pour les «perdants» de la
globalisation et de la digitali-
sation.

Pour elle, les moyens finan-
ciers sont 1a, il suffirait juste
de mieux les employer. Ces le-
cons survivront-elles a la va-
gue de dérégulation bancaire
«compétitive» qui s'annonce
depuis Washington et Lon-
dres?

Agnes Bénassy Quéré le
pense, car les décideurs en Eu-
rope ont compris qu'un sec-
teur bancaire et financier dés-
équilibré peserait sur les fi-
nances publiques.



