« Dédollariser »: la question est d I'ordre du
jour.

Elle a pris une consistance nouvelle - ac-
compagnée d’‘ambivalences accrues -
avec la montée en puissance des BRICS.
Elle est au premier plan de I'agenda inter-
national depuis que le gouverneur de la
Banque populaire de Chine a pris & son
compte en 2009, la proposition de rempla-
cer la monnaie des Etats-Unis dans sa fonc-
fion de monnaie commune mondiale par
un nouvel instrument de réserves internatio-
nal créé a partir des droits de tirage spé-
ciaux du FMI. Elle est devenue encore plus
actuelle avec lintensification des conflits
géopolitiques et, en particulier, avec les
efforts russes pour échapper aux sanctions
consécutives a l'invasion de I'Ukraine. Elle
est largement percue, aujourd’hui, comme
un enjeu politique concret qui concerne
foutes celles et tous ceux, sur la planéte,
qui veulent agir sur la marche du monde,
et non pas seulement la subir. Elle sera
sous-jacente & beaucoup de débats qui

e libérer
du dollar ?

vont agiter la campagne pour les élections
européennes.

C'est que I'hégémonie du dollar est
consubstantielle a I'emprise de I'impé-
rialisme américain sur le monde, et d ses
conséguences - la moindre d’entre elles
n'étant pas la faiblesse et la vulnérabilité
des économies européennes. C'est parce
qu’ils avaient commercé en dollars que des
acteurs majeurs de I'économie mondiale -
jusqu’d une banque systémique comme
BNP-Paribas - se sont vu infliger des sanc-
tions par des juges de New York appliquant
de facon extra territoriale le droit des Etats-
Unis. C’est & la bonne volonté de la Réserve
fédérale - c’est-G-dire aux intéréts bien
compris du capital coté & Wall Street - dans
la fourniture de liquidités aux banqgues cen-
frales du reste du monde qu’est suspendu
le sort de I'économie mondiale & chaque
fois qu’elle est menacée par I'exubérance
irrafionnelle de la finance ou par le refus
gue le capital oppose aux exigences mon-
tantes d'un développement inédit des ca-
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pacités de tous les étres humains sur une
planéte vivable.

Ce dossier propose de nouveaux maté-
riaux dont nous espérons qu’ils pourront
aider & donner de I'ampleur aux initiatives,
en France et ailleurs, en faveur d'une alter-
native a I'hégémonie du dollar.

On soulignera & son propos deux choses.
En premier lieu, il fait suite & de nombreux
fravaux dont notre revue a rendu compte,
et auxquels on se reportera avec profit.
Pour n‘en citer que quelques-uns:

- Linterview de Paul Boccara au journal
indien The Patriot préconisant, dés 1983, la
création d’'une monnaie mondiale de coo-
pération pour des préts a fres long terme et
d faux d'intérét trés bas, destinés au finan-
cement du développement des capacités
humaines dans le monde entier.

- Le diagnostic posé trente ans plus tard
dansnotrenuméro 718-719 (mai-juin 2014),
par le méme auteur, sur « Les perspectives
ambivalentes d'une Banque et d'un Fonds
des BRICS pour une autre construction de la
mondialisation »,< http://www.economie-
politique.org/59512>.

- Le compte rendu, paru dans notre nu-
meéro 786-787 de janvier-février 2020, de la
rencontre « Que faire face & la mondialisa-
tion capitaliste? Quelle révolution pour un
monde de partage et de coopération? »
tenue en février 2020 & l'initiative du PCF
et de notre revue, <https://www.econo-
mie-et-politique.org/2020/03/30/numero-
786-787-janvierfevrier-2020/>;

-L'article d"Yves Dimicoli« Dollar,le billet vert-
de-gris » paru dans notre numéro n° 814-
815 (mai-juin 2022), <https://www.econo-
mie-et-politique.org/2022/07/15/4594/>;
et,du méme auteur, « L'euro dans le vortex
du dollar » paru dans notre numéro n° 828-
829 (juillet-aolt 2023) <https://www.eco-
nomie-et-politique.org/2023/08/24/leuro-
dans-le-vortex-du-dollar/>.

En second lieu, il vise & favoriser de nou-
veaux travaux, et de nouvelles rencontres
entre forces suscepftibles de converger
pour rendre possible une alternative a la
domination du dollar dans une mondiali-
sation de paix et de coopération.




Frédéric Boccara

s Pour une tout autre
globalisation :
comprendre la
domination du dollar
et avancer vers une
monnaie commune
mondiale alternative

Cet article est une version remaniée de la communication présentée par

I'auteur a La Havane (Cuba), a l’'occasion de la XIV¢ Rencontre internationale

sur la globalisation et les problémes du développement organisée par

I’Association des économistes d’Amérique latine et des Caraibes du 14 au

17 novembre 2023.

La globalisation actuelle fait souffrir les peuples et la plo-
néte, apportant inégalité, polarisations et monopoles,
guerre économique et guerres militaires.

Le dollar y joue un rdle pivot.

Or, aujourd’hui, dans les années 2023-2024, aprés la pan-
démie mondiale, aprés la crise financiere mondiale de
2008, face & la crise climatique et écologique, aux guerres
et & une domination encore renforcée des multinationales
et des monopoles informationnels, & I'extension de la pau-
vreté et au nouvel équilibre démographique - et productif!
- du monde, il y a une urgence d une globalisation fotale-
ment différente pour une nouvelle civilisation, avec ses trois
aspects économique, anthroponomique et géographique.
Une civilisation commune @ foute I'humanité, une civilisa-
tion du partage, de la paix et du développement de toutes
les capacités humaines.

Apreés la pandémie, les inégalités du monde sont considé-
rables, tant entre pays capitalistes développés qu’au sein
des pays capitalistes développés, ainsi qu'au sein méme
des pays dits « du Sud ». Le tableau T montre ainsi qu’au-
deld de la communication sur « la reprise », au moins trois
grandes régions du Sud sont en grande difficulté (I'Afrique
subsaharienne, I’Afrique du Nord, I’Amérique latine), si I'on
s'intéresse au PIB par habitant, qui traduit mieux le ressenti
des peuples que le montant de PIB sur lequel le FMI, I'OCDE
et les médias dominants communiquent pour dire « tout va
bien »'. De méme, au Maghreb, malgré des croissances de
5 % ou 4 % (Maroc et Algérie) c’est @ une stagnation et @
un recul du PIB par téte qu’on assiste (0 % et -1 %, Algérie).

En revanche, en Chine et en Inde il s’accroit trés vivement,
mais aussi en Egypte (+10 %) et enlran (+11 %), ainsi que
dans un certain nombre de pays d’Europe de I'Est (Pologne
+14 %, Roumanie +15 %).

Cela souligne le besoin de développement, et donc de fi-
nancements massifs pour I'ensemble des pays du monde,
au-deld du PIB existant qui est insuffisant, mal composé
(parfois malsain) et mal réparti.
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2019 & 2093 bt
S VeI en volume (E.-U.= 100)
G7 4% 3% 84
dont
Etats-Unis 7% 5% 100
Royaume-Uni 0% 2% 72
France 2% 0% 74
Allemagne 0% 0% 84
Emergents et en développement d'Asie 18 % 15% 19
dont
Chine 20 % 20 % 28
Inde 17 % 13% 11
Moyen Orient + Asie Centrale 9% 5% 20
Amérique latine + Caraibes 6% 2% 25
Afrique Sub-saharienne 1T % 0% 6

Source : FMI (Perspectives économiques), PPA = parité de pouvoir d’achat.

Précisément, il y a peu, le FMI a di procéder en 2021 & une
allocation exceptionnelle de I'équivalent de 650 milliards
de dollars en DTS (droits de tirage spéciaux), le montant le
plus élevé de son histoire. Mais les pays émergents et en
développement s’en sont vu attribuer moins de la moitié,
alors qu'y vivent prés des deux tiers de I’humanité?.

Une monnaie commune mondiale, alternative au dol-
lar, et une bataille pour s’opposer & la domination impé-
riale du dollar est nécessaire pour avancer dans le sens
d’une réponse aux besoins de co-développement et d'une
tout autre mondialisation. Cela est vrai aussi bien pour les
« Sud global » que pour des pays intermédiaires comme la
France, et toute I'UE, y compris I’Allemagne, dont les éco-
nomies sont mises a mal par Iobligation de suivre le dollar
et la politique monétaire de la Banque centrale des Etats-
Unis (la FED).

Urgence d’une globalisation
totalement différente pour une
nouvelle civilisation

La globalisation recouvre deux dimensions complémen-
taires et correspond @ des transformations profondes: I'ex-
tension géographique (monde) et la transversalité (global).
Elle tend a faire que les processus économiques soient tra-
versés par une méme logique et les mémes intéréts, sou-
mettant tous les pays & une domination sans précédent des
marchés, en particulier financiers, oti peuvent opérer de
grands fonds de capitaux spéculatifs. Pendant ce temps, les
multinationales tissent leurs réseaux de production, finan-
ciers et informatifs, avec le soutien des Etfats et des institu-
tions internationales, mettant en concurrence tous les fra-
vailleurs, employés ou potentiels, et essayant, rEcemment,
d’exclure les pays qui ne se soumettent pas a cette logique.

Mais cette globalisation n’est pas la seule possible. Un
autre type de globalisation est possible et nécessaire. Il ne
s’agit pas du faux radicalisme de la « démondialisation »
ou du « souverainisme ».Le monde a besoin de partager et
d’agir ensemble: du partage des brevets et des technolo-
gies pour produire des vaccins, @ I'action commune contre
le réchauffement climatique, mais aussi au partage d’infor-
mations sur la santé publique, sur les cyclones, jusqu’au
partage des moyens financiers et monétaires pour ré-
pondre aux défis globaux inédits d'un développement so-
cial et écologique de I'ensemble du monde.

Déja en 1999, a La Havane, Paul Boccara insistait sur le
fait qu’« il s’agirait d’organiser des maitrises sociales ef-
fectives, étatiques et non étatiques, des marchés, des pou-
voirs d’intervention des travailleurs et des citoyens, avec
des principes de dépassement effectif des marchés capi-
talistes eux-mémes [...] Ainsi, on pourrait faire reculer et
commencer @ dépasser la globalisation monopoliste pour
avancer vers une globalisation de socialisation mutualisée
dans l'intérét des peuples. »®

La méme année, Fidel Castro concluait la méme rencontre,
faisant écho @ Paul, en disant: « I'incroyable et inédite glo-
balisation qui nous occupe est un produit du développe-
ment historique ; un fruit de la civilisation humaine [...] Est-
ce un processus réversible? Ma réponse, celle que je me
donne @ moi-méme, est: non. Quel type de globalisation
avons-nous aujourd’hui? Une globalisation néolibérale;
c’est ainsi que beaucoup d’entre nous I'appellent. Est-ce du-
rable ? Non. Pourra-t-elle subsister longtemps ? Absolument
pas. Une question de siécles? Catégoriquement non [...]
Comment se produira la transition ? Nous ne le savons pas.
Par le biais de vastes révolutions violentes ou de grandes
guerres? Cela semble improbable, irrationnel et suici-
daire. Par le biais de crises profondes et catastrophiques ?



Figure 1 - Poids infernational du dollar des Etats-Unis dans différents domaines
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Malheureusement, c’est le plus probable, presque inévi-
table, et cela se déroulera par des voies et des formes de
lutte trés diverses.

Quel type de globalisation sera-ce? Il ne pourrait en étre
autrement que solidaire, socialiste, communiste, ou comme
vous voulez I'appeler.

La nature, et avec elle I'espéce humaine, dispose-t-elle de
beaucoup de temps pour survivre & I'‘absence d’un tel chan-
gement? Trés peu. Qui seront les créateurs de ce nouveau
monde? Les hommes et les femmes qui peuplent notre
planéte. Quelles seront les armes essentielles ? Les idées;
les consciences. Qui les semera, les cultivera et les rendra
invincibles ? Vous [les participants @ la rencontre, écono-
mistes et acteurs sociaux et politiques]. S’agit-il d’une uto-
pie, d’un réve parmi tant d’autres ? Non, car ¢’est objective-
ment inévitable et il n'y a pas d’alternative. »

Ole d_u d(_)llor et mécanismes de
domination

L'hégémonie du dollar américain en tant que monnaie com-
mune mondiale de facto va de pair avec I'hégémonie du co-
pital financier américain et des firmes multinationales (FMN).
La domination du dollar américain permet un énorme « pré-
Iévement » de I'économie américaine sur les autres écono-
mies, au service du capital financier et au détriment du dé-
veloppement social de fous les peuples du monde, y com-
pris aux Etats-Unis. Elle accentue les inégalités et les ren-
force. C'est un élément de la crise mondiale et un élément
clé de la prochaine crise, qui a déjd commencé. Il est es-
sentiel de bien comprendre I'hégémonie du dollar.

En premier lieu, la domination du dollar américain dans
le commerce est bien connue, la monnaie étant un inter-
médiaire dans les échanges. Une grande partie du com-
merce mondial s’effectue en dollars, et une autre partie est
facturée en dollars (plus de 50 % contre un poids des Etats-
Unis de 10 d 12 % dans le commerce mondial). Par consé-
quent, de nombreuses économies dépendent de I'évolution
du taux de change du dollar. D'autre part, leur commerce
stimule la demande de dollars, contribuant ainsi @ mainte-
nir son taux de change.

En deuxiéme lieu, la monnaie est une réserve de valeur.
Précisément, le dollar américain domine les réserves de

devises et, surtout, est accepté comme une contrepartie gé-
nérale pour toute monnaie. Sa part est de 58 & 59 % dans
les réserves, bien qu’elle ait diminué, notamment depuis la
création de I'euro. Cela résulte du rapport de force écono-
mique et de la détention d’obligations libellées en dollars
(poids de 50 % dans les titres de dette détenus internatio-
nalement), mais cela est aussi di aux régles de convertibi-
lité imposées par le FMI.

En troisiéme lieu, la monnaie est un équivalent géné-
ral. Précisément, le dollar est un équivalent général pour
presque toutes les devises, apres la fin de sa convertibilité
en or et I'abandon du gold-exchange-standard (systéme de
Brefton Woods) : il représente plus de 85 % (sur 200 %) du
marché des changes.

En quatriéme lieu, la monnaie est également, et surtout,
un instrument de crédit. Les ceuvres de Marx et les travaux
marxistes montrent que le pouvoir de I'argent réside en
grande partie dans sa capacité de financement, son pou-
voir de mobiliser les facteurs de production et de les déve-
lopper (la part du dollar est de 50 % dans les préts trans-
frontieres). Le capitalisme peut étre fondamentalement vu
comme un monopole d’une classe - les capitalistes — sur
I'argent et son utilisation. L'argent agit comme un préalable
avant de produire, permettant a la production d’exister — fi-
nangant actuellement les énormes besoins d’avances mo-
nétaires pour la révolution informationnelle (par exemple,
la R & D) - et dirigeant la production: o produit-on, que
produit-on, que finance-t-on, quel mix productif entre tra-
vailleurs et moyens matériels, etc.

C’est le cas d'une monnaie comme le dollar, qui est émise
librement par la Réserve fédérale américaine et qui est ac-
ceptée dans le monde entier comme une monnaie mon-
diale commune de facto, mais monopolisée par une seule
classe d’un seul pays: les cercles financiers américains.
En cinquiéme lieu, la monnaie a un pouvoir sur les ré-
sultats de la production : pour rapatrier la valeur résultant
de la production, la transférer et |'attirer avec des perspec-
tives de profits (variations des taux de change, investisse-
ments financiers dans les actifs libellés dans cette monnaie
ou investissements réels dans les entreprises du territoire
de cette monnaie).

Cette position du dollar renvoie ou33| au role des Etats-Unis
dans I'économie mondiale et & leur situation particuliére
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d’emprunteur net. Le déficit public du gouvernement des
Etats-Unis est bien connu. Son financement serait, a priori,
rendu plus difficile, du fait que I'économie des Etats-Unis a
- globalement, en termes agrégés — un besoin important et
croissant de financement externe net (Figure 2), dont le dé-
ficit commercial fait partie. Mais pour avoir recours au finan-
cement extérieur, le statut du dollar en tant que monnaie
mondiale commune de facto facilite considérablement ce
financement par le Trésor américain et la Réserve fédérale.
lls n‘ont qu’d émettre des dollars, leur monnaie nationale,
avec laquelle ils remboursent cette méme dette aux non-
résidents. Bien s(r, cela nécessite que la confiance dans le
dollar et son taux de change soit maintenue. Précisément
un des facteurs qui renforce et maintient cette confiance
est la quantité de titres en dollars détenus dans le monde,
rendant ses possesseurs dépendants @ ce que sa valeur se
maintienne, tandis qu’un autre facteur est la force de la de-
mande de dollars pour de multiples opérations (commerce,
achats de titres, etc.), soutenant son taux de change. Ces
deux facteurs permettent d’entrevoir I'intense exigence des
Etats-Unis que leur monnaie reste la monnaie commune
mondiale (de détention de fitres, de commerce, de réserve
et de placement) au risque de voir toute cette construction
s’effondrer, et donc leur financement par le monde entier.

Figure 2 - Besoin de financement externe des Etats-Unis
en % du PIB
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Source : BEA of the US department of Commerce (Balance des
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Figue 3 - Financement externe des Etats-Unis en % du
PIB
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esoin de financement = Balance

des comptes courants + Solde des
capitaux physiques
Bien au-dela du déficit public, le dollar permet de financer
le développement des entreprises mulfinationales améri-
caines aux Etats-Unis et & I’étranger. Il fonctionne comme
une pompe d’aspiration et d'expulsion sur les capitaux du
monde entier.
Le dollar est une monnaie qui attire les capifaux du monde
entier et renforce ainsi le pouvoir des Etats-Unis — de leur
capital et non de leur peuple. En effet, I'économie améri-
caine aftire des capitaux de tous les pays du monde. On le
voit sur le graphique de la figure 3 qui représente le fonc-
tionnement de cette pompe aspirante et refoulante que
constitue le dollar US. Commentons-le, en commengant par
les entrées (en gris clair), qui représentent le financement.
En gris clair ef en positif, les entrées:
- Entrant aux Etats-Unis, nous avons des investissements de
portefeuille dans I'économie américaine (achat d’actions
d’entreprises, achat d’obligations du Trésor américain), ain-
si que de nombreux dépdts en dollars, et d’énormes quan-
tités de préts en dollars.
- Les rapatriements de bénéfices des multinationales
entrent également (paiements de services, dividendes).
—Tout cela finance I'économie américaine comme un drai-
nage, une « prise », sur le reste du monde, une «taxe »
pourrait-on dire, accompagnant les déficits et les déséqui-
libres américains, et les financant. Cela soutient également
le taux de change du dollar gréice & la demande de dollars.
En gris foncé et en négatif, les sorties:
- Elles financent I’expansion mondiale des multinationales
américaines aux Etats-Unis et dans le monde entier, & tra-
vers les flux nets d'IDE (investissements directs @ |'éfran-
ger) sortant des Etats-Unis (2002-2014, cf. plus bas). Ace
stade, on peut souligner une chose: le capital qui vient de
I'extérieur sous forme d’investissements de portefeuille a
peu de pouvoir de contr6le, mais il finance I'investissement
direct & I'étranger (sorties des Etats-Unis) qui controle les
autres entreprises. Ainsi, une grande partie du capital étran-
ger entre aux Etats-Unis uniquement pour financer et obte-
nir des bénéfices, mais il se transforme pour aider les mul-
tinationales américaines @ contrdler le reste du monde...
C’est une transformation du financement du reste du
monde en un contrble sur le reste du monde grice au pou-
voir du dollar, en concédant certains bénéfices (dividendes
des investissements de portefeuille et intéréts des obliga-
tions du Trésor payés par I'Etat).
- Et cela finance les achats de produits matériels et de
composants auprés du reste du monde (le déficit commer-
cial des Etats-Unis), en partie d un prix réduit, notamment
lorsque ces composants sont produits par des filiales de
multinationales américaines.
En traits noirs, ce qui reste:
- En finangant le déficit public et le déficit commercial, ce-
la finance le développement de I'économie américaine, et
de ses multinationales, notamment ses dépenses informa-
tionnelles et son avancée technologique et militaire, les dé-
penses en recherche et développement (R & D), la forma-
tion des travailleurs hautement qualifiés, ainsi que les in-
vestissements technologiques. Une partie de ces dépenses
est effectuée au sein de I'économie américaine, soit par les
firmes multinationales (FMN) soit par les entités publiques
et I'Etat fédéral (y compris les dépenses m|I|tq|res) Le  gra-
phique de la figure 3 permet de voir ce qui reste apres le
paiement des intéréts de la dette publique (trait fin).



Figure 4 - Solde de financement des FMN et des IDE, en % et en milliards, par sous-périodes

Moyenne Moyenne Moyenne Moyenne

1960- 1981- 1991- 2015-
1980 1990 2014 2022

% 05%| 03%| -03%| 05%

IDE/PIB —
milliards de dollars -5,8 13,7 42,7 101,8
Solde « FN » + Ect | % 06%| 03%| 12%| 1.1%
(avant intérés de la deffe publique) milliards de dollars 33 10,8 747 1932
Sode | % 05%| -02%| 05%| 03%
(apres intéréts de la dette publique) milliards de dollars 2,9 6.6 33.8 57,6

Source : BEA of the US-Department of Commerce (balance des paiements).

Figure 5 - IDE nets aux Etats-Unis en % du PIB (sorties
- ; enfrées +)
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(En trait fin, la moyenne mobile sur 3 ans).

Il est important de se représenter la quantité de dollars, et
pas seulement la proportion du PIB. Il est également néces-
saire de distinguer les sous-périodes. Le tableau de la fi-
gure 4 montre qu’en moyenne, au cours de la période la
plus récente, plus de 190 milliards de dollars restent pour
les dépenses internes, et plus de 50 milliards aprés le paie-
ment des intéréts de la dette.

En ce qui concerne les IDE, depuis I'année 2015, nous
sommes revenus a une situation ol I'investissement direct
étranger (IDE) entrant aux Etafs-Unis est supérieur @ ce-
lui qui sort (comme dans les années 1980, cf. figure 5). Le
monde continue de financer le développement des firmes
multinationales (FMN) américaines, y compris leur expan-
sion @ I'étranger, mais au bénéfice de leur développement
sur le site américain, y compris de son complexe militaro-
industriel.

e systeme de la globalisation et sa
cohérence
La globalisation actuelle a sa cohérence de crise, sa cohé-
rence de fentative de réponse 4 la crise radicale du capito-
lisme monopoliste d'Etat social (CMES) qui « fait systéme ».
Cette globalisation tente de créer un nouveau systéme, bien

qu’elle soit en crise, sur la base fondamentale de la révo-
lution informationnelle qui déstabilise les régles normales
du capitalisme. Le systéme de la globalisation combine les
multinationales, les régles internationales (financiéres, mo-
néfaires, de propriété infellectuelle, entre autres), dont le
réle prééminent du dollar, et les institutions internationales,
publiques et étatiques (FMI, OMC, etc.). Il est imprégné par
la logique du capital, tant dans la formation des réseaux
des multinationales que dans les pouvoirs ou dans la lo-
gique des normes et des institutions. Autrement dit, cet en-
semble est orienté par les critéres de rentabilité financiére
et la logique du marché. C’est pourquoi il s‘agit de dépas-
ser les « quatre marchés » (produits, travail, monnaie ou
fonds, marché infernational qui est fransversal aux autres).
Le monopole de I'utilisation de I‘argent, au cceur de la lo-
gique du capitalisme, confére sa cohérence au systéme. Il
s’agit du monopole patronal des pouvoirs et des critéres du
capital, de la culture du capital, sur I'utilisation de I'argent
dans les entreprises et par les entreprises — utilisation du
profit, du crédit bancaire et des aides publiques — pour le
profit et I'accumulation de capital-valeur (matériel et finan-
cier). Le dollar participe de ce monopole. Il faut non seule-
ment une nouvelle distribution des richesses comme distri-
bution des revenus, mais aussi une autre utilisation des ri-
chesses dans la production elle-méme, pour une autre pro-
duction, une autfre activité économique, sociale et écolo-
gique.

L'utilisation de I'argent est la question la plus importante
car une autre utilisation pourrait permettre: un autre type
d’emploi, un autre travail et une autre production. C’est le
principal moyen de rendre viable et durable une autre dis-
tribution des revenus. En second lieu, ¢’est le moyen de mo-
difier les richesses réelles produites, et méme les techno-
logies, pour les adapter aux besoins sociaux et environne-
mentaux. Changer I'utilisation de I'argent permet de chan-
ger les critéres de gestion des entreprises.

Avancer vers un partage global des technologies et de leur
utilisation et rompre le monopole du capital et des patrons
sur I'utilisation des moyens financiers, qui est un monopole
de pouvoir et un monopole de critéres (rentabilité finan-
ciere), peut se décliner a chaque niveau (du local au mon-
dial, en passant par les entreprises et les organisations in-
ternationales). Cela dessine la perspective d'une autre glo-
balisation et non d’une fermeture des nations, d’une globa-
lisation de partage pour toute I’humanité, de partage des ri-
chesses, des pouvoirs et des savoirs.
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e dollar et la nécessité d'une
monnaie mondiale commune
alternative

Par son attraction de tous les capitaux du monde pour la
domination impérialiste des multinationales US et pour leur
expansion, le dollar s’oppose d une mondialisation de coo-
pération et de partage.

Il s’y oppose aussi par sa domination dans les échanges
ainsi que par la dictature qu’il exerce sur le niveau des taux
d’intérét dans le monde entier: monnaie nationale et mon-
naie mondiale, mais aussi monnaie de la rentabilité finan-
ciére et de toutes ses logiques et critéres au lieu d*étre une
monnaie qui priorise les avances pour les services publics,
la coopération et un investissement porteur d’emploi de
qualité.

Il est donc nécessaire d’instaurer une monnaie mondiale
commune alternative au dollar. Une monnaie commune de
crédit « orientée » vers les services publics (y compris la
protection sociale) et le crédit bancaire pour un investisse-
ment favorisant I'emploi de qualité et une production effi-
cace et écologique.

Cela est possible & partir des Droits de tirage spéciaux
(DTS) du Fonds monétaire international (FMI), en les déve-
loppant et en les élargissant (nombre de monnaies et poids
des différenfes monnaies composant les DTS).

— Le FMI attribuerait des DTS @ un taux bas (zéro ou négatif)
aux banques centrales pour financer le développement des
services publics et refinancer le crédit bancaire pour les
investissements matériels et de R & D, & un taux d'autant
plus bas que les investissements développeraient I'emploi,
la formation, I'efficacité et la production écologique.

- L'allocation des DTS aux différents pays se ferait en fonc-
tion d’un critére mixte correspondant plus @ leurs besoins,
par exemple leur poids dans la population mondiale et

dans le PIB, alors qu‘actuellement c’est en fonction de leur
quote-part, ¢c’est-a-dire en fonction du capital qu’ils ont mis,
de leur poids dans la planéte financiére et dans ses turbu-
lences possibles.

— On pourrait commencer au niveau de régions du monde,
ou entre régions du monde (Europe/Amérique latine et
Caraibes, ou Chine/Amérique latine et Caraibes), ou avec
les BRICS et la NDB (Nouvelle banque de développement).
Financer le développement des services publics et un in-
vestissement porteur d’emploi et d’efficacité avec une créa-
tion monétaire mondiale signifie commencer réellement, et
effectivement, & sortir du systéme néocolonial « capital-
porteur d’intéréts ou de dividendes — dette publique et pri-
vée - profit (pour payer les intéréts et dividendes) — dépen-
dance », pour construire un systéme « création monétaire
- avances @ faux zéro - valeur ajoutée-développement ».
Développer I'emploi de qualité, la formation et I'efficacité
signifie aller pas @ pas vers un systéme de « sécurité d'em-
ploi ou de formation » (SEF). Cela nécessite I'utilisation de
critéres de création d’emplois et d’améliorations des condi-
tions sociales, des critéres appliqués aux investissements :
réduire le colt du capital pour réorienter les dépenses en
faveur de I'emploi et du social, et non pour financer directe-
ment de I'emploi, ¢’est-G-dire réduire le prétendu « codt du
travail » en faveur du capital et du profit.

ommentaires sur les positions des
BRICS

Les BRICS se sont positionnés dans le sens d’une alterna-
tive au dollar depuis leur fondation en 2009, puis avec la
création de leur Banque de développement en 2011. En
particulier, le gouverneur de la Banque centrale de Chine,
Zhu Xiaochuan, a proposé en 2009 la création d’un nouvel
« instrument de réserve international » basé sur les Droits
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EUROPE ET ALTERNATIVE AU DOLLAR

Dans ce contexte, le role de I’'Europe est important. Les économistes communistes francais et le Parti communiste francais se
sont positionnés depuis longtemps en faveur d’'une monnaie mondiale commune alternative au dollar, @ partir d'une expan-
sion des DTS (quantité + diversification des devises du panier des DTS) et d’une profonde réforme du FMI (en particulier dans
ses droits de vote) pour orienter le financement différemment. Le Parti de la gauche européenne adopte la méme position.
Dans la situation actuelle, ces propositions gagnent en actualité.

D’une part I'Europe, ses peuples, souffrent considérablement de la dictature exercée par le dollar sur le financement et donc
ses conditions de développement® — tout particuliérement en poussant @ la hausse des taux de la BCE sous menace d‘aspirer
ses capitaux — mais aussi par son pouvoir exercé sur le commerce mondial pour reporter les difficultés états-uniennes sur
tous les autres peuples.

D’autre part, nous pensons que I'Europe ne doit pas rester & la remorque des Etats-Unis, un supplétif co- ou sub-impérialiste
récoltant les miettes. Elle pourrait plutét avoir comme projet d’étre un pont entre les pays développés et le « Sud global »,
impulsant une visée de progrés social et écologique commun. Les peuples d’Europe, tout comme ceux du monde entier,
auraient beaucoup @ gagner avec cela.

Mais pour cela, il ne suffit pas d’avancer vers I'idée seule d’'une autre monnaie mondiale que le dollar. Il faut aussi I'idée
complémentaire d’'une monnaie visant le co-développement des services publics (y compris la protection sociale), de I'emploi
et des biens communs. Cette visée, avec ses critéres, constitue un facteur fondamental pour la viabilité économique, mais
aussi politique, d’'une alternative ne visant pas une hégémonie mais une avancée profonde dans la coopération mondiale.
Tout cela peut sembler difficile. Cependant, le monde se trouve @ un carrefour, @ la recherche de nouvelles régles et de solu-
tions viables pour faire face @ des défis extraordinaires, de graves menaces. La vieille logique est remise en question de
toutes parts. Nous vivons I'échec du néolibéralisme qui se transforme en une intervention publique sans précédent... mais
en faveur du capital (création monétaire massive @ trés bas taux par les banques centrales ou subventions massives aux
entreprises, comme les 400 milliards de dollars du plan IRA aux Etats-Unis). Et nous ne pouvons pas revenir aux solutions du
passé (solutions keynésiennes de la social-démocratie ou solutions de type soviétique). Elles n’étaient pas viables. Nous ne
pouvons pas non plus nous contenter de limiter le néolibéralisme, méme « durement ». Car nous ne sommes pas simplement
« anti »-libéraux, nous visons un projet « positif » : pour un autre monde, de partage. C’est cela qui peut permettre de mobiliser
des forces et des intelligences, dans leur diversité, du courage et de la ténacité pour une autre cohérence.

Il y a une opportunité et une nécessité historiques de construire des revendications politiques et des luttes communes au
niveau mondial, en résonance avec une nouvelle culture de paix, d’humanité, pour le bien commun de tous et de toutes, avec
tous et toutes, comme le défendait, entre autres, José Marti !




de Tirage Spéciaux (DTS), comme une alternative au dol-
lar. lls viennent de s’étendre aux BRICS +, rassemblant ain-
si prés de la moitié de la population mondiale et le quart
du PIB (et méme 35 %, en termes de parité de pouvoir
d'achat).

Mais des déclarations récentes, comme celles de Lula au
printemps 2023, qui ont dénoncé les DTS comme domi-
nés par le dollar, & I'instar d’autres leaders des pays BRICS
et des mesures prises, mettant I'accent sur la création le
plus 1ot possible d’'une monnaie internationale alternative
au dollar, pourraient étre interprétées comme un recul d'un
objectif mondial et un retour vers un objectif de fragmen-
tation du monde.

C’est un changement qui exprime plutdt une urgence @ sor-
tir de I'hnégémonie du dollar, un potentiel, un affrontement
pour cette sortie, mais aussi une ambivalence et certaines
contradictions.

L'urgence aigué pour le « Sud global » est de se libérer de
la dictature du dollar. Le potentiel de libération réside dans
la force économique, monétaire, commerciale (y compris le
poids des pays pétroliers) et méme financiére des BRICS+.
L'affrontement est contre la domination du dollar, y compris
dans la composition actuelle des DTS. Lambivalence et les
confradictions: s’agit-il de chercher une division du monde
en deux, de faire coexister deux types d’hégémonies, d‘af-
firmer certaines hégémonies nationales autoritaires qui
cherchent @ consolider la place de leurs propres capita-
listes sur la scéne mondiale, ou s’agit-il de progresser vers
une autre unification du monde ? d partir des exigences ob-
jectives de développement des peuples de ces pays, pour
le progrés social commun, ou @ partir des exigences du
grand capital de ces pays? Ces contradictions et ambiva-
lences fraversent apparemment les BRICS+. De toute facon,
il y a une bataille.

On ne peut prétendre avancer vers un nouvel ordre écono-
mique international avec de simples replétrages et sans un
changement profond du FMI, notamment dans la composi-
tion des DTS. C’est pourtant ce qu’a prétendu Emmanuel
Macron en juin 2023 lors du sommet financier mondial
qu’il a organisé, et c’est ce que veulent imposer les Etats-
Unis en conservant leur droit de veto au FMI.

ne bataille d'unification et non
de fragmentation, pour une réelle
globalisation

Dans la perspective d'une nouvelle unification du monde,
I'avancée immédiate vers une monnaie commune des
BRICS, ainsi que la dénonciation du poids excessif du dol-
lar dans les DTS actuels, représente objectivement un dé-
fi au FMI et @ I'impérialisme du dollar — méme si le dol-
lar n‘est pas dénoncé dans la déclaration du sommet des
BRICS d’aodit 2024. Plutdt que de I'opposer & la création
d’une véritable monnaie commune mondiale alternative au
dollar, cette avancée pourrait constituer une étape, un point
d’appui et non une fin en soi. Dans ce sens, il est nécessaire
de s‘appuyer sur les exigences récentes et nouvelles des
BRICS. Une monnaie commune pour les BRICS, avec une
capacité spécifique de préts dans cette monnaie, pourrait
faire partie de la construction d'un rapport de force et d’ex-
périmentations face d I'impérialisme du dollar pour pro-
gresser vers un autre ordre mondial, un nouvel ordre éco-
nomique infernational. Bien entendu, de I'autre coté, les ef-
forts d‘intégration capitalistes des BRICS & I'impérialisme
US existent tant de I'extérieur que de I'intérieur de ces pays,
ou le capital financier est fort et dispose de points d’appui,
de méme que la culture du taux de profits.

Ce n’est pas joué. C'est une bataille qui doit &tre menée,
une bataille pratique et une bataille d’idées, pour une nou-
velle unification du monde, sur une base de progres social,
dans laquelle le « sens », I'orientation, d’'une monnaie mon-
diale commune jouent un réle crucial, notamment @ travers
les types de préts et leurs critéres: monnaie pour le déve-
loppement des capacités humaines et des biens communs,
par opposition d la monnaie de fracturation du monde et de
domination d'un pays ou dun groupe de pays.

1.Le RNB (revenu national brut) serait mieux adapté: il tient compte des
prélévements internationaux sur la production du pays ainsi que des ra-
patriements de revenus (du capital et du travail).

2. La directrice du FMI elle-méme reconnaissait qu’il aurait fallu plutot
2000 milliards de dollars, soit au moins trois fois plus. Voir Denis Durand
«Un chiffre expliqué », Economie&Politique, n° 808-809 (novembre-dé-
cembre 2021).

3. Paul Boccara, « Les défis d'une autre globalisation de co-développe-
ment des peuples », 2¢ Rencontre internationale des économistes sur
« Globalizacion y problemas del desarrollo », La Havane, 18-22 janvier
1999,20 p.

4. Fidel Castro, conclusions de la 2¢ Rencontre internationale des éco-
nomistes sur « Globalizacion y problemas del desarrollo », La Havane,
22 janvier 1999.

5. Ainsi Christian de Boissieu dit du yuan chinois qu'il a « vocation G re-
joindre le duopole dollar-euro » (Les Echos, 3 janvier 2024), poussant
les feux d’une vision intégratrice d’un condominium. Symétriquement,
Martine Bulard, dans Le Monde diplomatique (octbre 2023), fait erreur
et désarme le mouvement lorsqu'‘elle caractérise peu ou prou les BRICS
comme défenseurs de I'orthodoxie néolibérale. Les choses sont beau-
coup plus contradictoires et recélent un potentiel de progrés qui justi-
fie ef exige une bataille.

6.VoirY. Dimicoli, « 'euro dans le vortex du dollar », Economie&Politique,
n° 828-829, juillet-aolt 2023.
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Denis Durand

I I » Conjoncture mondiale :
des turbulences dans
I’empire du dollar

Rarement les effets de I'hégémonie du dollar sur I'économie mondiale,
et les risques qu’elle comporte, se sont fait sentir avec autant de force

qu’en ce début d’année 2024.

Dans un monde o, comme le souligne le FMI dans la der-
niére mise G jour de ses Perspectives économiques, la
croissance prévue pour 2024 et 2025 est inférieure @ la
moyenne de 2000 & 2019, un fait marquant est le contraste
entre les deux rives de I’Atlantique.

D'un co6té, aux Etats-Unis, I'activité et I'emploi résistent
beaucoup mieux que prévu au coup de frein donné par
la politique monétaire depuis 2022' (voir dans ce numé-
ro Denis Durand, « Conjoncture frangaise : I'enlisement »).
La croissance, @ 3,3 % en rythme annuel au quatriéme fri-
mestre, s‘accélére. Le taux de chdmage est en-dessous de
son niveau, déja trés bas, d’avant la pandémie et I'inflation
a reflué. Brilant sans vergogne les combustibles fossiles ti-
rés du sous-sol de I’Amérique du Nord, le capital américain,
GAFAM et autres leaders financiers de la révolution infor-
mationnelle en téte, joue G plein du privilége du dollar, pour
aftirer vers une place financiére de New York survoltée les
ressources du monde entier, avec le soutien d'un Etat & qui
le monde accorde, en faisant confiance jusqu’d présent d la
solvabilité de sa monnaie, la faculté de reconduire, année
aprés année, des déficits qui voueraient tout autre Etat a la
vindicte des marchés financiers.

De I'autre, I'Union européenne, et particulierement IAlle-
magne, décrochent et s’enfoncent dans une sorte de sta-
gnation.

Figure 1 - Les Etats-Unis s’envolent, I'Europe décroche
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L’« exorbitant privilege » du dollar

Comme le montre Frédéric Boccara dans notre dossier,
le capital lié au gouvernement des Etats-Unis dispose dans
cefte guerre économique, avec le privilege du dollar mon-
naie mondiale de fait, d’avantages qui se sont renforcés
avec la mondialisation financiére, centrée sur Wall Street et
sur le marché des bons du Trésor américains.

Cette domination du dollar vient de loin. Elle s’est instal-
lée aprés la Deuxiéme guerre mondiale, remplagant un
systéme monétaire international dominé par la livre ster-
ling depuis le xix¢ siécle. Ce changement d’époque coin-
cide avec I'installation des institutions du capitalisme mo-
nopoliste d’Etat social. On peut donc voir la conférence
de Bretton Woods, en juillet 1944, comme I'un des événe-
ments inauguraux de cette nouvelle ére économique. Elle
placait le dollar, convertible en or au cours de 35 dollars
I'once, au centre du systéme monétaire international. Les
autres monnaies n’étaient pas convertibles en or : il suffi-
sait de leur convertibilité en dollars, & une parité fixe mais
ajustable. Le régime de Bretton Woods a pleinement fonc-
tionné pendant une quinzaine d'années, entre 1957, date @
laquelle les monnaies d’Europe occidentale sont devenues
convertibles, et 1971, date de la suspension de la conver-
tibilité du dollar en or. A nouveau, I’entrée en crise du sys-
téme de Bretton Woods — que I'on peut commodément da-
ter de la dévaluation de la livre sterling en 1967 — peut étre
considérée comme I'un des symptémes de I'enirée en crise
du capitalisme monopoliste d’Etat.

Comme le montre le graphique(figure 2), cette période,
débouchant sur le floftement généralisé des monnaies, a
coincidé avec une chute du cours du dollar qui, & la fin des
années soixante-dix, prenait des proportions inquiétantes.
C’est 1a une des motivations ayant conduit au tournant de
la politique monétaire aux Etats-Unis, en octobre 1979, im-
pulsion initiale de la mondialisation financiére.

La manceuvre a réussi : dans la mondialisation financiére,
le poids et I'auforité du dollar se sont encore renforcés.
Dans la compétition entre impérialismes, on a vu les Etats-
Unis contenir les ambitions de leurs concurrents successifs.
Dans les années 1990, ils ont coupé les ailes des banques
japonaises en inspirant la mise en place des « ratios pru-
dentiels » du comité de Bdle. Dés la création de la monnaie
unique et plus encore aprés la crise de I'euro, entre 2008
et 2012, ils ont calmé les prétentions européennes @ par-



Figure 2 - Quelques étapes dans la crise du systéme monétaire international
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tager leur hégémonie. Désormais, leur obsession est de re-
lever le défi chinois.

es Etats-Unis, puissants et
vulnérables

Les causes qui pourraient menacer I'hégémonie du dollar
sont géopolitiques ; elles s'incarnent aujourd’hui dans les
BRICS, mais aussi dans I'incapacité croissante des Etats-
Unis & mobiliser derriére eux, dans les crises internatio-
nales, d’autres pays que leurs subordonnés européens.
Elles sont aussi internes. Les Etats-Unis connaissent une
crise sociale, sanitaire, écologique, politique dont les dé-
veloppements menacent de devenir incontrdlables. Cela
n‘empéche pas I'emploi et le revenu par habitant de se
montrer plus dynamiques qu’ailleurs. Mais c’est au prix
d’une inflation financiére qui peut rendre I'économie des
Etats-Unis vulnérable & un krach boursier ou bancaire dont
les effets dévastateurs seraient décuplés par I'abondance
des liquidités déversées sur le systeme financier depuis
quinze ans.

Jusqu’ici, I'argent de la Réserve fédérale (et des banques
centrales inféodées & la puissance des Etats-Unis qui ont
besoin d‘elle pour accéder au dollar, voir dans ce dossier
I'article d’Adrien Faudot) a évité une catastrophe générale.
Mais une limite de I'action des banques centrales n'a pas
encore été testée : celle qui rendrait leur création moné-
taire si inefficace, en termes de création de richesses par
le travail humain, que la voie serait ouverte & une perte
de confiance dans le dollar de la part des investisseurs
internationaux. On n‘y est pas mais la possibilité du cha-
os fait partie des traits qui rendent le systéme monétaire,
et avec lui I'ensemble des institutions économiques, poten-
tiellement instables. Dans ce cas, méme une action en ap-
parence limitée — par exemple une bataille politique pour

Figure 3 - Indice Sandard and Poor’s 500 (Bourse de New
York)
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une autre insertion de I'Union européenne, aux cotés des
pays émergents et du Sud, dans la mondialisation — pour-
rait suffire a faire basculer le systéme, soit vers une fractu-
ration du monde ef vers des affrontements incontrdlés, soit
vers une mondialisation de paix et de coopération.

A court terme, on peut penser que I'administration Biden fe-
ra tout pour empécher une récession avant I'élection prési-
dentielle de novembre. En aftendant, la balance des paie-
ments des Etats-Unis continue de fonctionner a plein régime
comme « pompe aspirante et refoulante » des capitaux in-
ternationaux (voir la contribution de Frédéric Boccara @ ce
dossier) au bénéfice des multinationales américaines et au
détriment du financement des appareils productifs euro-
péens dans le reste du monde, particulierement en Europe.
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es dégdats de lI'impérialisme
américain continuent

Aussi, pendant que I'impérialisme américain s’efforce de
facon de plus en plus agressive de maintenir sa domination
financiére, monétaire et technologique, le reste du monde
peine & dégager la dime prélevée par les multinationales
liées @ Wall Street.

C'est le cas des pays du Sud les plus pauvres, ol le revenu
par habitant stagne et ot le colt de la dette extérieure est
redevenu un probléme aigu avec la hausse des taux d'in-
térét qu'ils subissent. Or, c’est dans ces régions du monde
que la croissance démographique, porteuse de potentiali-
tés mais aussi de besoins accrus en matiére de dévelop-
pement des capacités humaines, est la plus dynamique, et
c’est aussi 1a que le déréglement climatique commence &
produire ses effets les plus meurtriers.

Les grands pays émergents résistent mieux, par exemple :
I'Inde dont on peut penser qu’elle bénéficie encore d'une
dynamique de rattrapage en matiére de productivité, et la
Chine qui se distingue du reste du monde par une tendance
a la baisse des prix & la consommation , source potentielle
d'avantages concurrentiels dans la guerre commerciale in-
ternationale..

Figure 4 - Chine : glissement annuel des prix @ la consom-
mation

2019 2020 2021 2022 2023

Bank for International Settlements (2024), Consumer prices, BIS WS_
LONG_CPI 1.0 (data set), https:/data.bis.org/topics/CPl/data (accessed
on 20 February 2024).

La chine a atteint en 2022 son objectif de croissance de
5 % mais différents signes suggérent qu’on approche du
moment ol les effets de cette dynamique de rattrapage,
fondée sur un essor de l'industrie tournée vers I'expor-
tation, devra faire place & un développement plus cen-
tré vers le développement des capacités humaines. Alors
que s’amorce une phase de recul démographique, avec en
particulier une chute de la population d'dge actif, le chd-
mage des jeunes témoigne d'une difficulté & mettre plei-
nement en valeur un énorme potentiel de capacités hu-
maines. La Chine a réussi @ positionner son appareil
productif dans des secteurs d‘avant-garde comme les vé-
hicules électriques ou les panneaux solaires, et le revenu
moyen par habitant a énormément augmenté mais le pro-
jet de réorienter la croissance vers la demande intérieure
et la consommation des ménages se heurte a des difficul-
tés conjoncturelles : crise immobiliére pesant sur des com-
portement de consommation rendus prudents par les la-
cunes qui subsistent dans la protection sociale, difficultés

Figure 5 - Chine : investissements directs @ I'étranger
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Source :Banque mondiale.

financiéres des autorités provinciales et locales... Le ma-
rasme boursier offre un contraste frappant avec I'euphorie
des Bourses dans le reste du monde et fait écho @ la chute
des entrées d'investissements directs étrangers en 2022,
alors que les sorties de capitaux gardent le rythme soutenu
qu’elles ont acquis depuis dix ans, deux symptémes de I'in-
tensification des tensions géostratégiques..

Un diagnostic sur la deuxiéme économie du monde mérite-
rait beaucoup plus que ces quelques lignes. On se contente
donc ici de souligner que I'économie chinoise est moins
que jamais I'affaire des seuls Chinois. Son ralentissement
contribue en particulier & enfoncer I'Europe dans les diffi-
cultés.Voir dans une guerre commerciale contre la Chine la
voie du salut face au déclin industriel de I'Europe t€moigne
ainsi d'un singulier aveuglement sur les causes réelles de
nos faiblesses.

En effet, le décrochage de la croissance dans la zone eu-
ro par rapport aux Etats-Unis prolonge et aggrave sensible-
ment une tendance qui avait commencé de se dessiner dés
la préparation de I'Union économique et monétaire a la fin
du siécle dernier.

a France enlisée dans une Europe
vulnérable

En 2024, I'ensemble de la zone est tiré vers le bas par I'Al-
lemagne, qui a connu une récession en 2023 (au sens
d’'un10,5nergie nucléaire par des choix non coopératifs en
Europe, du gaz russe par la guerre en Ukraine, et du débou-
ché chinois affaibli depuis la pandémie, la base industrielle
de la puissance allemande est ébranlée. Alors qu'il y au-
rait urgence G concentrer les moyens financiers sur la ré-
paration et le développement de services publics en bien
mauvais état, le gouvernement allemand a décidé un tour-
nant en faveur d’une augmentation massive des dépenses
militaires, fout en s’empétrant dans le « frein @ la dette »
(régle constitutionnelle interdisant les déficits budgétaires)
qui se retourne maintenant contre I'économie allemande
aprés avoir longtemps servi @ maintenir la pression sur les
politiques économiques des autres pays de la zone euro.

Bruno Le Maire se défausse sur la conjoncture allemande
de ses responsabilités dans la faiblesse de I'activité en
France. Ce qui frappe en réalité, c’est la communauté des
problémes rencontrés par les populations des deux pays :
insuffisance des salaires, dévitalisation des systémes de



santé, d’éducation, et de I'ensemble des services publics,
angoisse du monde agricole pour son avenir.

Pas plus que I'enfermement dans I'OTAN ne garantit la sé-
curité militaire de I'Europe, pas davantage I'allégeance au
systéme dollar n'assure-t-elle sa sécurité économique, et
celle de la France.

Le bon sens devrait plutdt consister & regarder en face la
faiblesse des économies européennes, particulierement
celle de la France, et de mobiliser les forces disponibles
pour porter reméde @ ses causes.

Epuisées dans leur course @ la remorque du dollar, ces éco-
nomies sont vulnérables a tous les chocs géopolitiques qui
s‘annoncent. Elles sont vulnérables @ toutes les stratégies
impérialistes qui sont en train de faire de notre continent le
champ de bataille d'une guerre dont le confiit en Ukraine,

avec son épouvantable codt humain, pourrait n'étre qu’une
pdle préfiguration.

Face G la montée des périls, une convergence avec les
forces qui, au Sud, font entendre leur contestation crois-
sante de I'ordre international existant serait le moyen le
plus rationnel de favoriser une transition pacifique vers un
systéme monétaire libéré de I'hégémonie du dollar, et vers
une mondialisation de paix et de coopération.

1. Sur les politiques monétaires, voir dans ce numéro Denis Durand,
« Conjoncture frangaise : I’enlisement ».
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maitre de conférences a I’Université
Grenoble Alpes

» Les paiements

interbancaires et
systemes de paiement
internationaux

L’'hégémonie monétaire des Etats-Unis a une base institutionnelle
et technique : la création et la mise en circulation de dollars par le
systeme bancaire américain alimenté en liquidité par le Systéme
de réserve fédérale. Les banques du monde entier et, a travers elles,
I'ensemble des agents économiques, dépendent de ce systéme pour
leurs opérations internationales. Avec I'autorisation de I'auteur que
nous remercions trés vivement, nous reproduisons ici la description de
ce systéme, telle qu’elle figure dans sa thése soutenue en 2017'.

Dans le cas du dollar, les paiements internationaux les plus
importants — en anglais Large Value Paiements Systems —
qui permettent le transfert de I'essentiel des dollars dans
le monde sont réalisés au moyen de deux institutions,
FEDWIRE et CHIPS, auxquelles sont connectées des « par-
ticipants », ¢c’est-G-dire des banques internationales améri-
caines ou des banques étrangéres disposant d’une branche
américaine et d’une licence bancaire américaine?. En outre,
ces institutions utilisent, pour effectuer leurs transferts, une
messagerie financiére fournie par SWIFT, une institution qui
détient le monopole de ce marché (voir encadré).

N systéeme de paiements unifiant le
marché du dollar: FEDWIRE

FEDWIRE est un service fourni par la Réserve fédérale
connectant les différentes Reserve Banks du pays entre
elles, gérant principalement les transferts domestiques des
banques américaines connectées d ce réseau. FEDWIRE
étant un systéme RTGS (pour Real Time Gross Settlement),
les transferts au sein du réseau sont opérés en temps
réels®. La figure 11 représente de maniére schématique
une transaction internationale utilisant le systéme de paie-
ment FEDWIRE, impliquant un exportateur allemand et un
importateur américain, et leur banque correspondante.
Nécessairement, I'entreprise allemande et sa banque
doivent établir une correspondance avec une banque amé-
ricaine ou une banque internationale disposant d’une li-
cence américaine et d’'une connexion avec le systéme de
paiement supervisé par la Réserve fédérale, afin de réali-
ser le transfert.

ne chambre de compensation
pour les paiements en dollars:
CHIPS

Le principal systeme de paiement américain est une
chambre de compensation qui parvient d économiser la

liquidité. CHIPS (pour Clearing House Interbank Payments
System) est une société privée issue de la coopération ban-
caire, connectée @ la Federal Reserve Bank of New York, qui
gére les transferts internationaux selon une méthode par-
ticuliére: les banques participantes fournissent un prefun-
ding de départ en monnaie banque centrale ; les opérations
de paiements sont, dans la mesure du possible, réalisées
en temps réel, puis a la fin de la journée, les paiements mis
en attente sont réglés & chaque membre aprés étre passés
dans une chambre de compensation suivant les principes
d'un multilateral netting system, ¢’est-a-dire que seuls les
soldes globaux des participants vis-a-vis de la structure
sont opérés en fin de journée. Ce principe permet d'éco-
nomiser les montants de monnaie banque centrale néces-
saires pour réaliser les paiements: 1 dollar US de prefun-
ding permet le transfert de 500 dollars au sein de CHIPS.
Ce n’est qu’en fin de journée et de maniére résiduelle que
CHIPS mobilise FEDWIRE.

Une infrastructure comme CHIPS est primordiale pour les
paiements internationaux, car elle offre un cadre sécurisé
particulierement efficient pour opérer les paiements inter-
bancaires de maniére optimale (c’est-a-dire optimisant a
la fois les liquidités mobilisées et le temps nécessaire pour
la transaction), et en utilisant avec parcimonie la monnaie
banque centrale servant aux paiements inferbancaires.
CHIPS et FEDWIRE transférent uniquement des dollars au
reste du monde. Les opérateurs disposent, grice aux inter-
venants ayant directement une connexion auprés de CHIPS
et FEDWIRE, d’une connexion au systéme de paiements en
dollar. Prenons en exemple des producteurs situés dans
une zone monétaire dont la monnaie officielle n’est pas le
dollar. Les profits sont donc rapatriés dans une autre mon-
naie que le dollar, et les salaires ne sont pas payés en dol-
lars. Pour faire le lien entre leurs activités de production,
qui sont rarement en dollar dans le monde @ I'exception
des Etats-Unis, avec leurs activités d’échanges, qui sont



Figure 1 - Transaction commerciale internationale en dollar US au moyen de banques correspondantes et du réseau
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Figure de I'auteur, basée sur des documents disponibles sur le site infernet de FEDWIRE®.

le plus souvent en dollars (on I'a vu dans les cartes de
la sous partie précédente), les agents ont besoin d’opéra-
tions de conversion de leurs recettes commerciales. lls ont
par ailleurs besoin de se procurer des dollars pour acheter
des marchandises @ |'international et pour effectuer des in-
vestissements @ I'étranger. Selon leurs besoins, ces agents
vont, via leurs banques, échanger des monnaies sur le mar-
ché des changes interbancaire. Ce marché est décentrali-
sé:de nombreuses places financiéres sont en concurrence
pour opérer les transactions (BRI, 2016).

Un systéme privé de reglement pour
les échanges de devises: CLS

Au sein de ce cadre décentralisé, CLS (pour Continuous
Linked Settlemenf) se démarque en tant qu'institution of-
frant des services de réglement pour les échanges de de-
vises puisqu’elle représente environ 60 % du marché des
changes sur le plan international. Le reste est opéré par des
banques elles-mémes, ou au travers de transactions bilaté-
rales. Du fait de sa taille, CLS est considéré comme une ins-
titution & caractére systémique — un Systemically Important
Payment System - par la Banque des réglements interna-
tionaux.

Les transferts monétaires sont réalisés via un intermédiaire
et un mécanisme de payment-versus-payment (PvP), qui
signifie que les deux monnaies impliquées dans I'échange
sont transférées sur les comptes des banques partici-
pantes seulement quand l'institution intermédiaire les re-
coit (Mdgerle et Maurer, 2009)3. Cette pratique vise & évi-
ter le « risque Herstatt »* qui correspond au risque prove-
nant de la fermeture d'une banque insolvable par une au-
torité de régulation et qui se propage sur les contreparties
étrangeéres de cette banque (Kahn et Roberds, 2001) ®. En
juin 2014, on comptait 64 participants directs & CLS Bank.
Les autres banques et institutions financiéres peuvent solli-
citer indirectement les services de CLS Bank au fravers des
services offerts par les participants directs de CLS (aussi
appelés les setflement members).Chacun des membres di-
rects posséde un compte dans le livre de CLS, lui-méme re-

lié a chaque Banque centrale associée d une des monnaies
échangées dans le systéeme. CLS fonctionne comme selon
les principes du mulfilateral nefting system, calculant une
position nette par monnaie pour chacune des banques par-
ticipantes. Un tel procédé rend possible une réduction du
volume de transactions, et par conséquent améliore la po-
sition des banques en termes de liquidité.

Ainsi, CLS Bank n’émet pas un moyen de paiements final,
comme devrait le faire en théorie un institut des réglements
internationaux, mais facilite les paiements en monnaie na-
tionale, en manageant au mieux les positions des parti-
cipants au systéme, et en calculant leurs positions nettes
dans les différentes monnaies participantes du systéme
(Rossi, 2007, p. 96)°7.

Comme I'explique Ronald McKinnon dans son ultime ou-
vrage, les échanges internationaux sont confrontés au pro-
bléme du (n1) taux de change. Dans un monde qui com-
porte, disons, 150 monnaies, si chagque monnaie devait cal-
culer son propre taux de change vis-d-vis de chacune des
autres monnaies, les échangistes se retrouveraient en pré-
sence de 11175 taux de change bilatéraux. En revanche,
I'usage d’une monnaie véhiculaire, un étalon, fait chuter ce
nombre @ hauteur de 149 paires. Cette réduction est une
incitation & utiliser une monnaie véhiculaire qui sera de-
mandée comme moyen de réglement sur les marchés des
produits, des services, et des fitres financiers, mais aussi
sur le marché des changes, c’est-a-dire ayant la capacité
d’acheter n‘importe quelle autre monnaie. Actuellement, le
dollar US est de toute évidence la monnaie dominante sur
les marchés des changes: sa part s'éléve & 87 % du total
des échanges (BRI, 2013)?, loin devant I'euro (33,4 %) et
le yen (23 %)°. Ainsi, le dollar US est la monnaie intermé-
diaire des transactions interbancaires au niveau mondial
(McKinnon, 2013, p. 18)'°. Chaque jour, les marchés des
changes font circuler un montant - le furnover — qui s'éle-
vait en 2013 & 5,3 trillions de dollars. La somme des dol-
lars qui transitent (87 % de 5,3 trillions soit plus de 4,6
trillions) est donc considérable. Pour ces raisons, les mar-
chés des changes ont besoin d'opérateurs disposant de
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SWIFT, FOURNISSEUR DU STANDARD ET SUPPORT DES
PAIEMENTS

Les paiements ont besoin d’institutions bancaires, d’institutions en
charge du clearing, mais pour leur propre réalisation, méme sous un
format électronique, ils ont également besoin de s’adosser d des sup-
ports reconnus au sein de la communauté de paiement. Les besoins
de sécurité dans les transactions internationales, passant par des in-
novations technologiques majeures dans les transferts de fonds mais
aussi dans la communication des ordres de paiements, ont rendu né-
cessaire la fourniture d’un standard universellement reconnu. SWIFT
(Society for Worldwide Interbank Financial Telecommunication) offre
un service de messagerie financiére standardisée, innovant, et sécu-
risé.

« It is important to note that SWIFT is not a bank or a clearing and
settlement institution; it does not manage accounts on behalf of
customers nor does it hold funds. [...] SWIFT is responsible for
providing the platform, products and services that allow member in-
stitutions to connect and exchange financial information » (Scott and
Zachariadis, 2012, p. 463").

SWIFT est une organisation sans but lucratif. Son réseau est consi-
dérable: des milliers de banques dans plus de 200 pays l'utilisent.
L'organisation est en situation de monopole dans son secteur. SWIFT
est le résultat de la coopération entre plusieurs banques d’Europe et
d’Amérique du Nord au début des années 1970. Au sein du réseau
SWIFT, les Etats-Unis sont les plus connectés, comme le montre le
travail de Cook et Soramiki (2014)2. Méme si les banques améri-
caines ont été parmi les plus impliquées dans la fondation de SWIFT,
la société est basée en Belgique et est par conséquent supervisée
par la Banque nationale de Belgique. SWIFT se définit elle-méme
comme un acteur neutre dans les relations monétaires internatio-
nales.

Le réseau SWIFT est utilisé par les banques - et par certaines firmes
- pour envoyer des instructions de paiements. Linstitution est vitale
pour les transactions internationales et est en mesure de produire
elle-méme les normes internationales au travers de ses nouveaux
produits.

SWIFT est donc un acteur désormais incontournable, raison pour
laquelle la Banque des réglements internationaux considére SWIFT
comme un Infernational Payments Arrangement d'importance systé-
mique (BRI, 2012) 3.

CLS a été lancé en 2002 par un groupement de banques privées
originaires de huit pays différents (Bronner, 2002) “. Ce lancement
s’est produit @ la suite de recommandations provenant des Banques
centrales de 10 pays, appelant @ une coopération accrue ainsi qu'a
des améliorations dans les méthodes de réglements internationaux.
En décembre 2014, 17 devises faisaient I'objet d’échanges dans
ce sysiéme multidevises. On peut toutefois remarquer que le RMB
chinois est absent des monnaies échangées au sein de CLS. CLS
a un compte dans les livres de la Federal Reserve Bank of New York
qui est en charge de la supervision de ses opérations. Par ailleurs,
CLS doit recevoir un accord écrit de la Federal Reserve si toutefois
Iinstitution projetait d’inclure une nouvelle monnaie parmi celles
existantes dans la liste (Board of Governors of the Federal Reserve
System, 2008, p. 4)°.

1.Susan V. Scott and Markos Zachariadis, (2012), « Origins and development
of SWIFT, 1973--2009 », Business History, 54, (3), 462-482.

2.COO0K, S. et SORAMAKI, K. (2014), « The Global Network of Payment Flows »,
SWIFT Institute Working Paper, n° 2012-006, 23 septembre.

3. BRI (2012), « International payments arrangements », Clearing and settle-
ment systems in the CPSS countries, Volume 2, Committee on Payment and
Settlement Systems, Red Book, November, p. 509-544.

4.M. Bronner, « The CLS™system : reducing settlement risk in foreign exchange
transactions », Financial Stability Review, novembre, 2002, p. 131-142.

5. Board of Governors of the Federal Reserve Syystem, « Protocol for the
Cooperative Oversight Arrangement of CLS », 25 novembre 2008. Disponible &
I'adresse suivante: <http://www.federalreserve.gov/paymentsystems/cls_pro-
tocol.htm>.

connexions au Federal Reserve System, tels que
CLS - et ses membres participants.

Ainsi, CLS est un des outils que les banques pri-
vées ont créés et depuis lors utilisés selon leurs
besoins en devises étrangéres pour réaliser leurs
transactions internationales.

Les monnaies nationales convertibles, telles que
le dollar et I'euro, sont transférées via cette in-
frastructure privée qui est directement connectée
a plusieurs systémes de paiements nationaux, et
qui est supervisée par la Réserve Fédérale amé-
ricaine. La combinaison du systéme de transfert
brut en femps réel (FEDWIRE), d'une chambre
de compensation (CHIPS) et de CLS aboutit a un
systéme de paiements reconnu internationale-
ment pour son efficience (FMI, 2010).

1.Adrien Faudot, Les choix de facturation du commerce in-
fernational : état des lieux, déterminants, inertie de la mon-
naie. Economies et finances, Université Grenoble Alpes,
2017.Frangais. NNT: 2017GREAEQ11. 1el-01848752.

2. Bien que les systemes de paiement aienf évolué de-
puis les années 1990, voir MENGLE, D. (1992), « Behind
the Money Market: Clearing and Settling Money Market
Instruments », Economic  Review, septembre-octobre,
p.3-11.pour une infroduction au fonctionnement du sys-
teéme de paiement américain.

3.Dans la zone euro, une fonction analogue est remplie par
le systéme TARGETZ, reliant la BCE et les banques centrales
nationales de la zone (NDLR).

4. J.Mdgerle, et D. Maurer, «The Continuous Linked
Seftlement foreign exchange settlement system (CLS) »,
SNB Working papers, Swiss National Bank, novembre 2009.

5. Bankhaus Herstatt était une banque allemande qui a
fermé ses portes en 1974, aprés que les auforités de ré-
gulation allemandes la déclarent insolvable. Il en résulta
des pertes pour les contreparties étrangéres d'Herstatt qui
avaient déja réglé certaines fransactions @ la banque alle-
mande et étaient encore en attente de la part de celle-ci de
certains paiements qui leurs étaient dus.

6. C.Kahn et W. Roberds, « The CLS bank: a solution to the
risks of international payments seftlement? », Carnegie-
Rochester Conference Series on Public Policy,Vol. 54,n° 1,
juin 2001, p. 191-226.

7. S.Rossi, Money and Payments in Theory and Practice,
Routledge, Londres et New York, 2007.

13. Nous pouvons cifer ici Sergio Rossi : « the CLS Bank does
not issue the means of final payment (across borders) - as
does a seftlement institution — but merely manages the CLS-
based settlement process; that is fo say, it monitors the ex-
change of payment orders and determines all seftlement
positions » (Rossi, op. cit., p. 96).

8. BRI, «Foreign exchange furnover in April 2013: pre-
liminary global results », Triennial Central Bank Survey,
Monetary and Economic Department, Bale, 2013.

9. Etant donné que chaque transaction sur le marché des
changes implique deux monnaies, la somme du pourcen-
tage des monnaies individuelles s'éléve a 200 %.

10.R. Mckinnon, The Unloved Dollar Standard: From Bretfon
Woods fo the Rise of China. Oxford University Press, 2013.
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IV- Le Moyen-Orient
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Traduction : Henri Blotnik.

sur le chemin de la
« déedollarisation »?

Les pays du Moyen-OneniL sont a la recherche d’alternatives au dollar
pour le commerce du pétrole. Que deux dlliés historiques des Etats-
Unis et grands exportateurs de pétrole, I’Arabie Saoudite et les Emirats
arabes unis, soient disposés a substituer le dollar dans leurs transactions
commerciales, est un fait qui mérite attention.

Sur I'étalon du dollar-flexible

Depuis la fin des années 1970, le Systéme monétaire
international (SMI) est placé sous I'égide de ce que nous
appelons étalon du dollar flexible (Serrano, 2002). Au con-
traire des systémes antérieurs basés sur les étalons or-
-livre ou or-dollar, il procure aux Etats-Unis une capacité
d’endettement énorme parce que leur déficit externe peut
étre financé dans leur propre monnaie. Et, comme le dollar
n'est plus convertible en or « one dollar as good as one
dollar » les Etats-Unis peuvent, selon leurs intéréts, varier la
parité du dollar par rapport aux monnaies des autres pays
au moyen d’une simple manipulation des taux d'intérét
(Serrano, 2002). Cela révele que I'acceptation du dollar
comme « monnaie clé » du systéme ne se fonde pas sur
sa capacité @ maintenir une valeur stable comme pour les
étalons monétaires antérieurs, mais plutdt par la possibi-
lité d’accés a son marché financier, le plus profond et li-
quide du monde. De fait, un « privilége super exorbitant »
conformément @ ce qu’a pointé Strange (1987, p. 569).

Le SMI est un systéme hiérarchique au sein duquel peu
de monnaies font fonction de monnaie internationale — le
dollar, I'euro, le yen japonais, la livre, et, plus récemment, le
renmimbi, sont les principales — étant établi que le dollar
occupe une position singuliére en dominant amplement le
libellé des titres financiers et des transactions commercia-
les, et en fonctionnant encore comme une réserve de va-
leur « universelle ». C'est la monnaie internationale par ex-
cellence, celle qui est en haut de la hiérarchie du SMI, jou-
ant le rdle de « monnaie financiére », servant de refuge sir
aux investisseurs durant les crises (Tavares; Melun, 1997).

anctions par l'intermédiaire du
dollar: qui sera le prochain?

Toutefois, le SMI actuel est ébranlé dans la mesure ot les
Etats-Unis en viennent @ utiliser le dollar comme une ar-
me pour sanctionner des pays considérés comme hostiles,

la Russie en étant I'exemple le plus récent et le plus im-
portant. La recherche d’alternatives & I'utilisation du dollar
au Moyen-Orient doit étre vue dans ce contexte de mena-
ces de sanctions économiques unilatérales de Washington.
C’est ce que I'on a appelé dédollarisation, qui ne signifie
pas pour autant la fin du dollar ou de son importance dans
le SMI.

Cependant, un changement dans la monnaie avec laquel-
le le pétrole est commercialisé na rien d’anodin. Nous par-
lons d'un marché qui fonctionne en dollars depuis qu’en
1975 I'Arabie Saoudite, alors principal producteur de
I'Organisation des Pays Exportateurs de Pétrole (OPEP),
s’est mise d'accord avec les Etats-Unis pour que le com-
merce du pétrole soit réalisé exclusivement en dollars,
poussant le cartel a faire de méme la méme année (Clark,
2005).

Dés lors, il ne s’agit pas d’un marché dans lequel les entre-
prises décident librement de la monnaie dans laquelle ven-
dre leurs marchandises. C'est pourquoi, il n‘est pas hors de
propos de penser que I'lrak a été envahi en 2003 parce que
Saddam Hussein aurait décidé de vendre le pétrole irakien en
euros, comme le suppose Clark (2005). Il suffit de se rappe-
ler qu'en 2018, I'lran a été déconnecté pour la seconde fois
du réseau SWIFT (Society for Worldwide Interbank Financial
Telecommunication) au moyen d’une décision unilatérale
du gouvernement Trump (2017-2021), rendant son com-
merce extérieur énormément plus difficile, en particulier le
commerce du pétrole qui représente prés de 50 % des ex-
portations iraniennes. En conséquence, I'lran vit les recet-
tes de ces exportations s’effondrer, entrant dans une crise
économique sévere qui ne fut atténuée qu’aprés un accord
de coopération de 25 années signé avec la Chine, qui in-
clut justement I'achat du pétrole iranien. Notons qu’alors ce
sont les Etats-Unis qui tentérent d’empécher que I'lran utili-
se le dollar, et non le contraire.

En 2019, les émirats arabes unis (EAU) et I'’Arabie Saoudite
annonceérent aussi leur souhait de vendre du pétrole dans
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d’autres monnaies. Les deux gouvernements réclamaient
une loi qui puisse &tre approuvée par le Congrés nord-amé-
ricain — la No Oil Producing and Exporting Cartels (NOPEC)
qui exposerait les membres de I'OPEP a des procés anti
trust des Etats-Unis. Cependant, le ministre de I'énergie,
Suhail bin Mohammed al-Mazraoui rappelait I'essentiel:
changer la monnaie du commerce est quelque chose de
complexe qui ne se fait pas du jour au lendemain (Gardner,
2022 Nehme; Khalid, 2019).

Entre-temps, la conjoncture est en train de changer. Au
commencement de 2023, le gouvernement saoudien in-
formait @ nouveau que le pays était disposé & vendre du
pétrole en d'autres monnaies, comme I'euro ou le ren-
mimbi. Dans le cas des EAU, il est encore plus significatif
qu’en aodt 2023, le gouvernement indien ait informé que
la compagnie pétroliére d’ Etat, Indian Oil Corp., utiliserait
la roupie pour acheter un million de barils de pétrole @ la
Compagnie nationale de Pétrole d’Abou Dhabi, et pas en
dollars (Inde, 2023). Ces deux pays, en plus de I'lran, ont
intégré les BRICS, ce qui pourra stimuler le commerce de
pétrole dans des monnaies différentes. Y compris, le bloc
a reconnu I'intérét de créer une monnaie commune entre
les participants — la R5, c’est le nom suggéré pour la mon-
naie des BRICS - et d’encourager le commerce en mon-
naie locale.

De plus, cela augmente Iinfluence de la Chine qui
vient de maniére planifiée de réaliser avec succes
I'internationalisation du renmimbi. Ainsi, depuis 2016, le
renmimbi fait partie du panier de monnaies qui compose
les Droits de tirage spéciaux (DTS) du Fonds monétaire in-
ternational (FMI), qui sont pris en compte dans les avoirs de
réserve de tous les pays membres. Cela offre une alternative
intéressante aux pays qui voudraient utiliser d’autres mon-
naies pour le commerce du pétrole, puisqu‘auparavant cela
semblait envisageable avec I’euro, la monnaie de pays qui
ont aussi des intéréts impérialistes dans la région. Il est peu

probable que le dollar ne soit plus la monnaie clé du systé-
me dans un futur proche. Mais il y a de fait une insatisfac-
tion croissante face @ la maniére avec laquelle Washington
utilise son pouvoir monétaire, en particulier dans cette ré-
gion d’imporiunce stratégique qu’est le Moyen-Orient.
Conformément @ ce que nous commentons ci-dessus, les
avantages des Etats-Unis découlant de la centralité du
dollar sont gigantesques. C’est pourquoi, fout changement,
méme limité, qui réduirait ce pouvoir, a la force de créer en-
core plus de désordre dans le systeme international.
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