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d'un pour-cent - la petite
moitié des proportions plus
réalistes admises dans les villes
romandes.

En tout état de cause,
I'explosion des cofits de 'aide
sociale va globalement se
poursuivre, pour dépasser les
6,6 milliards de francs
enregistrés en 2005. Les

cantons supportent la quasi-
totalité de cette charge globale.
Ils ne manqueront pas de
transférer sur les communes, a
travers la facture sociale, une
partie de leur éventuel manque
a gagner consécutif a la
nouvelle répartition des taches
entre la Confédération et les
cantons (RPT). Dans le vaste
marchandage en cours, la
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gauche, méme quand elle est
majoritairement aux affaires
comme dans beaucoup de
grandes villes, doit veiller a ce
que les considérations
financiéres ne 'emportent pas
sur la prise en compte des
besoins des personnes en
difficultés, ni sur la gestion
sérieuse de leurs dossiers. .

La lecon de la bulle hypothécaire américaine
Pas de marché sain sans un cadre normatif fort

Jean-Daniel Delley (21 aot 2007)

La Bourse est le lieu de
rencontre des entreprises en
quéte de capitaux et des
investisseurs qui cherchent a
placer leur épargne. Elle
garantit une allocation efficace
des ressources financieres dans
un face-a-face de l'offre et de la
demande, conformément aux
regles d’autorégulation propres
a un marché. Voila pour la
théorie. Une théorie une
nouvelle fois prise en défaut a
I'occasion de I'endettement
hypothécaire américain.

Pour faire face a la chute
brutale et sévére des cours et
assurer ’approvisionnement en
liquidités, condition de
fonctionnement des marchés
boursiers, les banques
centrales ont dii y injecter des

dizaines de milliards de
dollars. A cette occasion, on n’a
pas entendu les protestations
des coryphées d’un libéralisme
pur et dur, pourtant prompts a
dénoncer les interventions des
pouvoirs publics. Par ailleurs la
bulle hypothécaire américaine
arévélé au grand public les
mécanismes complexes de
dispersion du risque, poussés a
un point tel qu’il est devenu
impossible d’identifier les
produits financiers proposés
aux investisseurs.

Cette péripétie, en espérant
qu’elle en reste une, nous
rappelle qu'un marché se
nourrit de la confiance des
opérateurs et que cette
confiance exige une grande
transparence, toutes conditions

qui ont fait défaut dans cette
affaire. C’est dire que
I’économie de marché implique
un cadre normatif fort, garanti
par les pouvoirs publics. Les
peres du libéralisme I’avaient
bien compris. Leurs
descendants actuels I'oublient.
Et quand le président francais
réclame de ses partenaires du
G8 des mesures plus efficaces
de contrdle, il se moque du
monde: dans un marché
financier globalisé, des regles
qui ne s’imposeraient pas a
tous les Etats seraient vaines.
Or les grandes puissances
économiques tolérent toutes
des paradis ot les spéculateurs
peuvent impunément se livrer
au jeu de 'avion.
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