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« La securite absolue
n'existe pas»
La crise financiere actuelle defie les economies, les marches

financiers... et les economistes. Que va-t-elle changer? Le point de

vue d'Ernst Baltensperger, professeur emerite d'economie politique.

PAR URS HAFNER

PHOTOS DEREK LI WAN PO

La futurologie n'est pas une discipline
scientifique, mais comment se fait-il que les

economistes n'aient pas pergu les symptömes
de la crise financiere actuelle?

Ernst Baltensperger: De nombreux
scientifiques et quelques acteurs ont bei et

bien vu se dessiner certains desequilibres
et problemes: les marches ne faisaient

plus de distinction entre risques faibles et

risques importants et l'endettement, sur le

plan national et international, prenait des

proportions gigantesques. En revanche,

personne n'a vu venir la dimension dra-

matique de la crise que nous traversons

aujourd'hui, notamment les evenements
de l'automne dernier, sauf, evidemment,
ceux qui apres coup pretendent avoir tout

prevu et ceux qui ont toujours prophetise
une grande crise.

L'economie est une science sociale qui se pen-
che sur la maniere dont les gens echangent
des biens. Pourtant, eile recourt aujourd'hui
beaucoup aux mathematiques et aux statisti-

ques. Cette propension ä ('abstraction est-elle

devenue telle que l'economie a perdu tout

aspect empirique?

Je ne crois pas. En realite, cette utilisation
de methodes statistiques et econometriques

montre qu'aujourd'hui, l'economie est for-
tement tournee vers rempirisme. Les

mathematiques sont utiles si l'on connait
leurs limites. La plupart des articles publies
dans les revues specialisees sont empiri-
ques. L'ideal, en economie, c'est une com-
binaison de theorie et d'empirisme mathe-

matiquement et statistiquement fonde.

Posons la question differemment: cet empi-
risme passe-t-il ä cöte de la realite sociale?

Non. Mais ce que les mathematiques
reussissent ä saisir de maniere formelle
est forcement limite. Je repete toujours ä

mes etudiants qu'il existe differents langa-

ges, aussi utiles les uns que les autres: une
forme d'expression purement verbale
et des instruments formels comme les

mathematiques ou les graphiques. Mais

il ne faut jamais faire preuve d'aveugle-
ment par rapport aux limites de chaque
methode.
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«Cette crise est peu rejouissante.
Mais pour un scientifique, eile represente
un objet tres interessant.»

De plus en plus de modeles economiques

alternatifs sont lances, censes reformer, voire

revolutionner les sciences economiques. lis

integrent par exemple des elements issus de

la psychologie ou de la physique. Qu'en pen-

sez-vous

Le fait que l'on examine ces hypotheses
est juste Elles peuvent parfaitement s'ave-

rer utiles et productives Toutefois, les

concepts psychologiques, tels que le

«behavioural economics» ou la «limited

rationality», font dejä l'objet d'mtenses

recherches depuis une bonne qumzame
d'annees Les capacites cogmtives limitees

de l'etre humain, les conditions d'mcerti-
tude dans lesquelles ll est contramt d'agir

sans beneficier d'mformations completes,

le coüt eleve de I'lnformation, tous ces

elements sont depuis longtemps partie

mtegrante du «mainstream economics»,
de l'economie neoclassique

Les opposants de cette economie neoclassique

placeraient done I'homo ceconomicus sur un

piedestal pour mieux le fustiger?

Exactement, e'est un epouvantail Les

differences entre l'economie etablie et les

reflexions alternatives ne sont pas aussi

importantes Les critiques s'appuient sur

une caricature qui n'a pas grand-chose ä

voir avec la realite des sciences economiques,

comme si I'homo ceconomicus etait

un agent dote de competences cogmtives
mfaillibles, mteresse umquement ä son

propre bien-etre, lui-meme mesure ä

l'aune de sa consommation de biens mate-

nels Notre homo ceconomicus n'a rien ä

voir avec cette caricature II est, par exemple,

aussi altruiste et l'mformation dont ll
dispose limitee Cela ne veut pas dire que

je n'ai pas d'estime pour la dispute metho-

dologique et la diversite des modeles Ces

deux aspects ont leur place dans toute
discipline scientifique

La crise financiere offre-t-elle aux sciences

economiques un passionnant laboratoire
reel?

Cette crise est peu rejouissante Mais pour
un scienti&que, elle represente effective-

Ernst Baltensperger

Professeur emerite d'economie politique,
Ernst Baltensperger est directeur du Centre

d'etudes de la Banque nationale suisse ä

Gerzensee II a notamment enseigne ä I'Ohio
State University, puis aux universites de

Heidelberg, Saint-Gall et Berne. Ses princi-
paux centres d'mteret scientifique concerned

les domaines de la theorie et de la

politique monetaires, ainsi que l'economie

monetaire internationale Entre 1989 et 1996,

cet economiste renomme a ete membre du

Conseil national de la recherche du Fonds

national suisse, de 1993 ä 1996 en tant que

vice-president de la Division sciences humai

nes et sociales et membre de la presidence

ment un objet tres interessant On peut en

tirer beaucoup d'enseignements Les crises

ont souvent eu une grande influence
sur revolution de la science Celle des

annees 1930 a fait emerger le keynesia-
msme, qui a fortement influence la politique

economique amsi que la theorie eco-

nomique La grande inflation des annees
1960 et 1970 aux Etats-Ums a engendre le

monetansme La crise actuelle mfluencera,
elle aussi, la theorie et la pratique

Dans quelle mesure?

D'abord au niveau de notre comprehension

du secteur bancaire et financier La

question de savoir quelle est la bonne
structure pour le Systeme financier et sa

regulation doit faire l'objet d'une nouvelle

reponse

De la part du politique ou des sciences

economiques?

Des deux L'economie a deux täches dans

ce processus expliquer pourquoi on en
est arrive ä cette crise

...et pourquoi en est-on arrive la?

Pour plusieurs raisons liees entre elles

une phase trop longue de politique monetaire

tres expansive, des normes peu ideales

en matiere de fonds propres et de liqui-
dites pour les banques amsi que les

systemes de bonus Mais cette crise est

avant tout une crise de confiance Les
systemes bancaires et de credit reposent pour
l'essentiel sur la confiance mutuelle Je

vous octroie un credit parce que je pars du

principe que vous me rendrez cet argent,
et mversement Le fait que la confiance se

soit pareillement reduite est un cas de

figure extreme II etait certes decnt comme

possible en theorie, mais on le considerait

comme improbable

Et quelle est la deuxieme tache de l'economie?

Determiner comment faire mieux et eviter
les erreurs Mais e'est au politique de

prendre les decisions

Que recommanderiez-vous au politique?
De renforcer les fonds propres et les liqui-
dites des banques, mais aussi l'efficacite
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«Avec ces paquets de
sauvetage etatiques,
nous avons des banques
encore plus grandes.»

de la surveillance et de la regulation du
secteurbancaire. II faut toutefois souligner
que les marches financiers et les banques
etaient dejä fortement regules et qu'ils
comptent parmi les secteurs economiques
les plus soumis ä regulation. L'idee propa-
gee par les medias selon laquelle c'est la

deregulation totale qui aurait entraine les

marches financiers dans la crise est aber-
rante.

Que signifie concretement cette regulation
Dans la plupart des pays, les elements
centraux sont constitues par des normes
sur le montant minimum des fonds

propres et des reserves de liquidites, des

regies sur l'obligation d'informer les auto-
rites de surveillance des banques, ainsi

que des dispositions concernant la liceite
des secteurs d'activite.

Mais ce qu'il faudrait surtout faire,
c'est reduire la taille des banques. La

faillite d'une entreprise est la sanction

infligee par le marche en raison d'un mau-
vais comportement. Elle contraint les

acteurs du marche ä se comporter de fagon

raisonnable et ä evaluer soigneusement
les risques. Mais si les Etats n'avaient pas
sauve les banques, c'est le Systeme econo-

mique mondial qui aurait ete mis en peril,
avec des coüts enormes pour la societe. Or
le paradoxe, c'est qu'avec tous ces paquets
de sauvetage etatiques, nous avons des

banques encore plus grandes.

Faut-il doter les Etats de plus de competences

en matiere de politique economique, mainte-

nant qu'ils ont momentanement desamorce la

crise?

II est reducteur de croire que l'economie
a echoue et qu'il est necessaire de renfor-
cer le primat du politique. Le politique
est tout aussi responsable de la formation
de cette bulle speculative et de cette
crise.

Dans le monde politique et dans la
societe, il existe une croyance, une illusion
selon laquelle la securite absolue et le

risque zero sont possibles. Or cette chimere
est en totale contradiction avec les princi-
pes fondamentaux de l'economie. Un
monde sans risque n'existe pas et les

risques ont un prix.

Mais au debut de cette crise, il y avait bei et
bien des banques d'investissement en quete
de risques?

Bien sur. C'est cela qui a declenche la
crise. Ces derniers temps, le monde de la
finance a connu d'enormes exagerations.
Mais ces dernieres ne sont en fin de

compte que le Symptome de cette croyance
que j'ai evoquee plus haut, et on les

retrouve dans d'autres secteurs economiques.

Prenez la crise de l'immobilier ou
l'eclatement de la bulle Internet! Dans

l'esprit des banquiers comme des simples
citoyens qui se sont achete une maison
qu'ils ne pouvaient pas payer, il y avait
cette idee que l'Etat finirait par regier le

Probleme. Or l'Etat peut beaucoup, mais

pas tout. L'homme a tendance ä se laisser
guider par l'appät du gain. Mais si en plus,
il s'imagine que l'Etat sera lä pour lui si
les choses tournent mal, il developpe un
comportement negligent qui porte en lui
le germe de la prochaine bulle speculative
et done de la prochaine crise.

L'une des idees populaires veut que la crise

financiere ait ete causee par un capitalisme
financier totalement decroche de l'economie
reelle. Partagez-vous cette analyse?
Le secteur financier et l'economie reelle
sont toujours emboites 1'un dans l'autre.
Les services financiers font partie inte-
grante de l'economie reelle. Iis s'appuient
sur une main-d'eeuvre humaine et sur
les technologies de l'information. Leur
importance pour le reste de l'economie
reelle est enorme. Un monde sans Systeme
de paiement en bon etat de marche, sans

capitaux et autres valeurs en depot, sans
unite de compte fiable serait un monde
avec un niveau de vie bien plus bas, dans

lequel nous n'aurions aucune envie de

vivre.

Que dites-vous ä ceux qui affirment que le

neoliberalisme a echoue?

L'idee selon laquelle le neoliberalisme
serait une pensee qui refuse toute regulation

et vise un marche completement
incontröle est fausse. L'une de ses idees
centrales est que le marche a besoin d'un
environnement legal qui fixe les regies du

jeu. Mais il est vrai que les neoliberaux
sont fondamentalement convaincus de la
necessite de limiter la regulation ä certains
elements essentiels.

Le capitalisme n'est done pas en train de dera-

per dans une crise majeure

Nous n'allons ni au-devant du naufrage du

capitalisme, ni au-devant de celui de Wall
Street.

Le public et les medias se livrent souvent ä

des interpretations qui contredisent vos
connaissances scientifiques. Est-ce que cela

vous enerve parfois? Apres tout, vous etes
celui qui sait...

Cela ne sert ä rien de dire qu'on est celui
qui sait. Ce qu'il faut, c'est mieux expli-
quer. Mais c'est parfois frustrant de lire les

memes affirmations inexactes, comme
cette legende concernant la deregulation
totale du secteur bancaire. Les normes sur
les fonds propres dans le secteur bancaire
n'ont ainsi pas cesse d'etre renforcees
depuis 1988. Mais elles doivent encore etre
clairement ameliorees.
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