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L
a crise du Covid-19 va-t-elle précipi-
ter la fin de la mondialisation mar-
chande et libérale et l’émergence
d’un nouveau modèle de dévelop-

pement, plus équitable et plus durable ? 
C’est possible, mais rien n’est gagné. A ce 
stade, l’urgence absolue est surtout de
prendre la mesure de la crise en cours, et 
de tout faire pour éviter le pire, c’est-à-
dire l’hécatombe de masse.

Rappelons les prédictions des modèles
épidémiologiques. Sans intervention, le Covid-19 aurait pu cau-
ser la mort de quelque 40 millions de personnes dans le monde, 
dont 400 000 en France, soit environ 0,6 % de la population (plus
de 7 milliards d’habitants dans le monde, près de 70 millions en 
France). Cela correspond quasiment à une année de mortalité 
supplémentaire (550 000 morts par an en France, 55 millions
dans le monde). En pratique, cela veut dire que pour les régions
les plus touchées et au cours des mois les plus sombres le nom-
bre de cercueils aurait pu être de 5 à 10 fois plus élevé que d’ordi-
naire (ce que l’on a malheureusement commencé à voir dans cer-
tains clusters italiens).

Aussi incertaines soient-elles, ce sont ces prédictions qui ont
convaincu les gouvernements qu’il ne s’agissait pas d’une sim-
ple grippe, et qu’il fallait confiner d’urgence les populations. Cer-
tes, personne ne sait très bien jusqu’où vont monter les pertes
humaines (actuellement près de 100 000 morts dans le monde, 
dont presque 20 000 en Italie, 15 000 en Espagne et aux Etats-
Unis et 13 000 en France), et jusqu’où elles auraient pu monter
sans confinement. Les épidémiologistes espèrent que l’on par-
vienne à diviser le bilan final par 10 ou par 20 par rapport aux 
prévisions initiales, mais les incertitudes sont considérables. 
D’après le rapport publié par l’Imperial College le 27 mars, seule 
une politique massive de tests et d’isolement des personnes con-
taminées permettrait de réduire fortement les pertes. Autre-
ment dit, le confinement ne suffira pas pour éviter le pire.

D’immenses disparités
Le seul précédent historique auquel on puisse se raccrocher est ce-
lui de la grippe espagnole de 1918-1920, dont on sait maintenant 
qu’elle n’avait rien d’espagnol et qu’elle a causé près de 50 millions
de morts dans le monde (environ 2 % de la population mondiale
de l’époque). En exploitant les données d’état civil, les chercheurs 
ont montré que cette mortalité moyenne cachait d’immenses dis-
parités : entre 0,5 % et 1 % aux Etats-Unis et en Europe, contre 3 % 
en Indonésie et en Afrique du Sud, et plus de 5 % en Inde.

C’est cela qui devrait nous préoccuper : l’épidémie pourrait at-
teindre des sommets dans les pays pauvres, dont les systèmes de
santé ne sont pas en état de faire face au choc, d’autant plus qu’ils
ont subi les politiques d’austérité imposées par l’idéologie domi-
nante des dernières décennies. Le confinement appliqué dans 
des écosystèmes fragiles pourrait en outre se révéler totalement 
inadapté. En l’absence de revenu minimum, les plus pauvres de-
vront vite ressortir chercher du travail, ce qui relancera l’épidé-
mie. En Inde, le confinement a surtout consisté à chasser les ru-
raux et les migrants des villes, ce qui a conduit à des violences et
des déplacements de masse, au risque d’aggraver la diffusion du 

virus. Pour éviter l’hécatombe, on a
besoin de l’Etat social, pas de l’Etat
carcéral.

Dans l’urgence, les dépenses socia-
les indispensables (santé, revenu mi-
nimum) ne pourront être financées
que par l’emprunt et la monnaie. En
Afrique de l’Ouest, c’est l’occasion de
repenser la nouvelle monnaie com-
mune et de la mettre au service d’un
projet de développement fondé sur
l’investissement dans la jeunesse et
les infrastructures (et non pas au ser-
vice de la mobilité des capitaux des
plus riches). Le tout devra s’appuyer
sur une architecture démocratique
et parlementaire plus réussie que
l’opacité toujours en vigueur dans la
zone euro (où l’on continue de

s’égayer dans des réunions de ministres des finances à huis clos,
avec la même inefficacité qu’au temps de la crise financière).

Très vite, ce nouvel Etat social demandera une fiscalité juste et
un registre financier international, afin de pouvoir mettre à con-
tribution les plus riches et les grandes entreprises autant que né-
cessaire. Le régime actuel de libre circulation du capital, mis en 
place à partir des années 1980-1990 sous l’influence des pays ri-
ches (et singulièrement de l’Europe), favorise de facto l’évasion 
des milliardaires et des multinationales du monde entier. Il em-
pêche les administrations fiscales fragiles des pays pauvres de 
développer un impôt juste et légitime, ce qui mine gravement la 
construction de l’Etat tout court.

Cette crise peut aussi être l’occasion de réfléchir à une dotation
sanitaire et éducative minimale pour tous les habitants de la pla-
nète, financée par un droit universel de tous les pays sur une par-
tie des recettes fiscales acquittées par les acteurs économiques 
les plus prospères : grandes entreprises, ménages à hauts revenus
et patrimoines (par exemple au-delà de 10 fois la moyenne mon-
diale, soit les 1 % les plus riches du monde). Après tout, cette pros-
périté s’appuie sur un système économique mondial (et accessoi-
rement sur l’exploitation effrénée des ressources naturelles et
humaines planétaires depuis plusieurs siècles). Elle demande
donc une régulation mondiale pour assurer sa soutenabilité so-
ciale et écologique, avec notamment la mise en place d’une carte 
carbone permettant d’interdire les plus hautes émissions.

Il va de soi qu’une telle transformation exigera bien des remi-
ses en cause. Par exemple, Macron et Trump sont-ils prêts à an-
nuler les cadeaux fiscaux aux plus aisés de leur début de man-
dat ? La réponse dépendra de la mobilisation des oppositions 
autant que de leur propre camp. On peut être certain d’une 
chose : les grands bouleversements politico-idéologiques ne
font que commencer. p
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Un jeu de dupes
Les deux économistes observent qu’une aide 
financière des pays du Nord à ceux du Sud serait 
à l’avantage des premiers, qui exportent 
massivement vers les seconds

L’
accord obtenu le 9 avril par
les ministres des finances
européens, avec un plan de
plus de 500 milliards

d’euros, est encourageant. Si ce
montant est encore faible par rap-
port aux besoins prévisibles, c’est 
un succès tant les perspectives pa-
raissaient sombres en milieu de 
semaine. Cependant, cet accord 
ne fait que masquer les désac-
cords sous-jacents entre l’Europe 
du Nord et l’Europe du Sud. Au 
Sud, on pense qu’on ne pourra pas
sortir de la crise sans la création 
d’un « instrument de dette com-
mun ». Une telle mutualisation 
des coûts sans un contrôle des po-
litiques économiques est toujours
une ligne rouge pour les pays du 
Nord – ce qu’a rappelé le ministre 
néerlandais Wopke Hoekstra, à 
l’issue de la réunion.

Il est pourtant paradoxal
d’expliquer aux pays du Sud
qu’ils se sont comportés comme
des cigales alors qu’ils agissent
depuis le début des années 2000
comme les « consommateurs en
dernier ressort » de la zone euro.
Le succès industriel allemand
n’aurait en effet pas été possible
si les pays du Sud ne leur avaient
pas servi de débouché, et si
leurs gouvernements n’avaient 
pas stimulé leur demande in-

terne, notamment en accumu-
lant des déficits publics.

Rappelons qu’un pays enregis-
tre un excédent extérieur lors-
qu’il épargne plus qu’il n’investit 
(solde extérieur = épargne – in-
vestissement). Or, les pays du 
Nord ont mené des politiques de 
compression de la demande et
d’augmentation de leur épargne. 
En économie fermée, une telle 
politique aurait abouti à une 
baisse durable de l’activité et de 
l’emploi. Grâce à la liberté des 
échanges du marché unique et à 
l’absence de risques de change en
zone euro, les pays du Nord ont
pu produire davantage que ce 
qu’ils consommaient.

Les politiques économiques
mises en œuvre au Nord y ont

d’ailleurs limité la consomma-
tion et l’investissement. En Alle-
magne, la compression de la de-
mande menée par les chance-
liers Gerhard Schröder et Angela
Merkel sont pour beaucoup dans
les excédents extérieurs apparus
au début des années 2000 et de-
venus depuis quatre ans les plus
importants au monde. Les haus-
ses des impôts des ménages, no-
tamment indirects (TVA, taxes
sur l’énergie), ont fortement af-
fecté la consommation des clas-
ses moyennes et des milieux 
modestes ; de même que la forte
réduction des dépenses sociales
et des pensions de retraite. Au
total, les ménages allemands ont
supporté entre 2001 et 2018
l’équivalent d’une hausse d’im-
pôts de plus 5 points de PIB !

Une telle politique n’a été possi-
ble que parce que les pays du Sud 
menaient symétriquement une 
politique de soutien de la de-
mande. Cette divergence explique
en grande partie les excédents 
commerciaux allemands : à la de-
mande interne en berne a été 
substituée une demande externe.

Rééquilibrer la demande
La survie de la zone euro exige
de sortir d’un jeu de dupes. Les
pays du Nord ne peuvent pas
continuer à dénoncer par des ar-
guments moraux un fonction-
nement de la zone euro sur le-
quel repose leur modèle écono-
mique : les déficits du Sud sont le
pendant du succès industriel du
Nord. Les pays du Nord doivent 
accepter un grand « plan Mars-
hall » au bénéfice des pays les
plus touchés. Il est ici moins
question de solidarité que de
l’intérêt bien compris de Berlin : 
l’absence d’un tel plan renforce-
rait au Sud les velléités de sortie
de la zone euro, ce qui fragilise-
rait considérablement le modèle
économique allemand. Après la
seconde guerre mondiale, les 
Etats-Unis n’avaient pas hésité à
réaliser de tels transferts vers 
l’Europe de l’Ouest, ce qui leur 
avait permis de recycler leurs 

surplus commerciaux tout en
renforçant la prééminence de
leur appareil productif.

Ce plan Marshall européen ne
doit pas être conditionné à l’im-
position de politiques de rigueur
qui transformeraient la crise
sanitaire en crise économique
de longue durée.

Dans l’accord européen de ce
jeudi, seules les dépenses de
santé sont éligibles sans condi-
tions, mais les dépenses les plus 
importantes – sociales et écono-
miques – resteront condition-
nées. Les pays du Nord ont ainsi 
gagné sur l’essentiel.

Les pays du Sud jugent humi-
liante cette conditionnalité et
d’autant plus injuste que l’Italie 
n’a pas connu de déficit primaire
(hors intérêts de la dette) depuis
1992, contrairement à l’Allema-
gne ou à la France ! Sa mauvaise 
situation économique s’expli-
que davantage par les stratégies 
non coopératives adoptées par 
ses voisins du Nord qui ont privé
ses exportateurs de débouchés, 
que par un soi-disant comporte-
ment de cigale.

Pour survivre dans la durée, la
zone euro a surtout besoin d’un 
rééquilibrage de la demande.
Pour cela, le Nord doit consom-
mer davantage que ces dernières 
années, par exemple en baissant 
la TVA ou en augmentant les dé-
penses sociales. Cela soulagerait 
les exportateurs du Sud et per-
mettrait de diminuer les dettes
vis-à-vis du Nord. De quoi assurer
la pérennité de la zone euro, tout 
en servant aussi bien l’intérêt de 
l’Allemagne que celui de ses par-
tenaires européens ! p
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Gabrielle Siry Un psychodrame irresponsable
L’économiste plaide pour le 
lancement de coronabonds, 
rappelant que les pays du Nord 
sont les premiers bénéficiaires 
de l’union monétaire

E
n plein drame sanitaire, les Etats euro-
péens ne sont pas parvenus à s’enten-
dre, après un psychodrame de deux
semaines, sur la question des « corona-

bonds », ne s’accordant, jeudi 9 avril, que sur
un recours limité au Mécanisme européen de
solidarité (MES).

Au début des années 2010, la crise des dettes
souveraines européennes a durement touché 
les pays du sud de la zone euro : la défiance 
des investisseurs a fait s’envoler les taux d’in-
térêt sur la dette publique portugaise, grec-
que, espagnole et italienne, le Portugal et la
Grèce ont même été contraints de cesser tem-
porairement d’émettre de la dette sur les mar-
chés. Les plans d’aide financière de l’Union
européenne et du Fonds monétaire interna-
tional (FMI) furent assortis de conditions
d’austérité drastiques, qui renforcèrent la ré-
cession et la crise sociale. Ces quatre pays en
payent encore les conséquences aujourd’hui : 
le taux de chômage des jeunes s’élève à près 
de 30 % en Espagne et en Italie, avoisinant
même les 40 % en Grèce.

Aujourd’hui, les coûts liés à l’épidémie et à la
mise à l’arrêt de l’économie s’annoncent mas-
sifs pour ces pays, alors même que l’endette-
ment frise déjà les 100 % du PIB pour l’Espa-
gne, 120 % pour le Portugal et 180 % pour la 
Grèce, et que les taux souverains italiens sont 
repartis à la hausse.

Héritage de la dernière crise, le Mécanisme
européen de stabilité pourra être activé pour 
venir en aide aux pays peinant à honorer le
paiement de leur dette. C’est d’ailleurs l’argu-
ment utilisé par Angela Merkel pour rejeter
l’idée des « coronabonds ». Mais l’interven-

tion du MES entérinée le 9 avril reste condi-
tionnée à une limite de 2 % du PIB et aux seu-
les dépenses sanitaires, et non à l’ensemble 
des budgets publics, ce qui est d’ores et déjà 
jugé insuffisant en Italie. L’urgence
aujourd’hui est d’éradiquer le virus tout en
prévenant une nouvelle crise de la dette, non 
de mettre un Etat sous perfusion en envoyant
un signal négatif sur sa situation financière.

Dans un tel contexte, la création de « coro-
nabonds » apparaît indispensable. Quoi de
plus logique que d’apporter une réponse 
européenne communautaire à une crise
sanitaire dont tous les pays pâtiront si la con-
tagion n’est pas endiguée correctement dans
l’un d’entre eux ? Comment ne pas tenter de 
limiter la crise sociale qui se profile et à la-
quelle certains Etats exsangues, privés de 
marge de manœuvre budgétaire, devront
faire face ? Comment fermer les yeux plus
longtemps sur le besoin d’un outil budgé-
taire européen digne de ce nom ? La BCE per-
met pour le moment, en rachetant massive-
ment de la dette souveraine, de parer à une
situation d’urgence. Mais Christine Lagarde,
sa présidente, a déjà appelé les Etats à « un 
puissant volet budgétaire ».

« Vendre du soleil »
Les dirigeants des Etats du Nord rejettent
l’idée d’eurobonds de manière constante, de-
puis sa première mention par Jacques Delors 
en 1993 jusqu’à la crise de la dette de 2010, se-
lon un argument plus moral qu’économique : 
pourquoi les pays du Nord devraient-ils payer 
pour le laxisme budgétaire des pays du Sud ?
Une réticence qui confine à l’hypocrisie.

D’une part, les plans d’austérité qui ont for-
tement dégradé la situation budgétaire des 
pays du Sud ont été imposés par l’Union 
européenne, et en premier lieu par les pays
du Nord. D’autre part, la dynamique de 
l’union économique et monétaire profite 
principalement aux pays du cœur de la zone 
euro, dont l’Allemagne et les Pays-Bas. En ef-
fet, une telle union accentue la concentration

de l’emploi dans les secteurs à haute valeur
ajoutée dans certains pays comme l’Allema-
gne, tandis que les pays du Sud ont été ame-
nés à se spécialiser dans des secteurs comme
l’hôtellerie, la restauration ou le tourisme, 
moins rémunérateurs. Par ailleurs, les pro-
duits allemands sont consommés dans tous
les pays de l’UE, de loin le premier partenaire
commercial de l’Allemagne.

Soyons à la hauteur de l’enjeu
Jeune étudiante d’économie en 2012, j’avais de-
mandé à un cadre de la Commission euro-
péenne, où je m’occupais alors de la consulta-
tion publique sur les eurobonds, quel était le 
destin des pays du sud de l’Union. « Vendre du 
soleil », m’avait-il calmement répondu. Double
peine dans le contexte actuel : l’Italie et l’Espa-
gne, fortement touchées par l’épidémie, sont 
parmi les premières destinations touristiques 
du continent, et leur système de santé a pâti 
des plans d’austérité qui leur ont été imposés : 
on compte 2,4 lits de « soins aigus » pour 1 000 
habitants en Espagne et 2,6 en Italie, contre 3 
en France et 6 en Allemagne. Ce refus d’un em-
prunt commun de la part des pays qui profi-
tent le plus de l’union monétaire n’est pas seu-
lement égoïste, il est irresponsable, et écono-
miquement infondé : le surcoût éventuel payé 
par les Etats du Nord sur ces titres de dette mu-
tualisés est sans commune mesure avec le
coût que représenteraient le sauvetage budgé-
taire d’un Etat en difficulté et les incertitudes 
qui pèseraient sur la monnaie unique.

Soyons à la hauteur de l’enjeu cette fois-ci,
car la prochaine crise pourrait bien être la 
dernière. p
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