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La crise financière mondiale
de :&C)07·~oo8avait crû·
ment rappel!! la néœs$ité

d'une réglementation plus stricte
pour œmettre la finance au seT-
vlœde l'éœnomie et de la société.
Dix ans aptù, la poli~que corn·
mmiaIe~met en dan-
gel' les progrès réalisé$ en la ma-
tièreet hypothèque les ehanœsde
réguler effIDIœm~nt la l1nanœ i
l'avenir, De ce fait, elle introduit
de nQuveaux risqwl$ d'instabilité
au sein du système financier.
Augmenter les invesli~Sements

et les échange& de services finan-
ciers est la raison d'être des
M méga-accolds" de commerce
comme le CITA (Compn!hensive
Economie and Tra.de Agreement)
-signé entre lUE et leeanada - OU
le lliFTA l/apan-EU Pree Trade
Agreement), avec le lapon. Elle
conduit à considêR!r les règles fi·
nanciè~ comme autant d'ob$ta·
cIe:s à lilitniner, au mépris des
c~ $U1' La stabilité fi·
nancière. On retrouve certes dans
Iesacoords de$ clauses d'exception
quipréœndent mettreà l'abri la ré·
glementation prudentidle, rnaii
ces [lauses sont trQp vaguell OU
implicitement contredites par
d'autres objectifs de l'acrord. no-
tllmment la coopéœtioo réglec
mentaire et la protection des in-
vestissements.
Ces accordsoctroitmt en effet des

drOits~rbitants aux investis-
seurs par un mécanisme d'arbi·
trage d'investissement à travers le-
quelles banques et les allllurartCcs
pourraient (QI\tester les :règles vi-
sant ilmieux)es. encadrer et récla-
mer de lourdes COmpèltsatlofiS
aux Etats. UN!:IOis ces accords en
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Les accords de libre-
échange préparent
la prochaine crise
Les traités de commerce signés par l'Union
européenne auront pour effet d'accroître
l'instabilité du système financier, alerte
un collectif de vingt et un économistes

viguéUl, les Etats et rUnicneuro-
péenne pourrotIt-lls encore met-
tre au point et appliquer des refor-
mes pour .limiter la taille du bilan
des banques, cont:r6ler les mouve-
mentsde c:apitaux.l'éguIer les pro-
duits dérivés et la spéculation ou
encore interdire certllins actaJrs
ou véhicules finanden nodfs?
Rien n:'e~ moins sûr.
CATALYliWR
D'a\lUlnt plus que: la nature «vi-
wnte" deœs4lo;om$Suppo$eqUt!
les gouvememenu valident les
gnmde:s orientatiuus rnaÎ$ que la
plupart des règles soient élabo-
rées a posteriori. par la coopéra·
tion réglementaire. dans des c0-
mites tedmique$ qui wl'I$tituent
des terrains de jeux rêvês pour les
lobbyistelt De sorte que le résultat
final est hautement imprévisible
et risqué, mettant potentielle-
ment en péril la capacité des Etats
d'intervenir activement pour pre-
venir ou contenir la prochaine
crise finandère.
Chercheurs et experts. nous

tOmmes: convaincus de la néœ~
sité d'aller bien plus loin que les
normes prudent:ieUes adoptées
dans le sillage de la crise. C'est
pourtant comme le relève un mp-
port de l'Institut \le blen et de Fi·
nance Watch, ce moment que
choisissent le& Etats pour créer
toutes les conditions de leur pro-
preincçad(é â garantirla stabilité
finaru:ièœ il l'avenir. au prétexte
que Jf! secteur firumcier pownit
servir de tataJyseur à leurs êrooo-
mies en berne (d.a régulaticJfl.fi·
nancière à fépreuve de la politique
comme1àalelt,septembre zo18).
Est-il rêèUement judicieux

d'ausmenteT les flux de capitaux
entre des pôles économiques déjà
très finantiarisés et lnlercoJ11U\C-
tés comme l'Union européenne,

coJl$équences saciales, les législa-
teurs doivent impérativement
ga:cder la main sur la régulationii·
nandère et revoir leur politique
CQmmen:lale1!Tl~e. •

les Etats-Unis, le Japon et le Ca-
nada? Laconcentration erowanre
des institutions flnandèresest da-
vantage ml problème qu'une solu-
tioll il l'instabilitl! finandèt1!. Et
l'hYJillrtrOphie de la finance peut
se révêler Contn:-prodUctive pour !I
féoonomie ItrRetisesSlüg the im- Michel A&lIeltll .•prof~$5ferJrt.'rne·
J'l'ld of finance on growth », St~ rftfeci l'universite Paris·Nr:mr~rre,
phen Cecdletti, Enisse Khanoubi. Glolnther Captl' •••8IInUlrd,
BISWœting Paper 0·311, Banque profl'Sll'Ur il t'universitE' Paris·/·Pan
du règlI!ments intemiltionaux. 1nr;çI1-SQrbonn!', I.uu, Ch••Ilt:t~
juillet z(nz) ainsi que pour la so- chercheur. Iddn-$ciencL's Po-,Eve
dété puisqu'elle rontrilIuf: à all- ChiapeU_, direc~nce d'étudE'S Ii
menter les Inégalités lM Capital ac- l'EHE.$S; Gary DymllkÎ, ecolJomistE',
cmmt ~tloo ;md inequa. llnivers/te de Leeds; Olivier Fave-
lity ". Davide Fuccl!ri. Praknh rnu, professeur ém~ritl' dl' SClen-
Loungani, 1MF Working Paper ceseCO/J(lfflrqves 0 /'univer"$ile Paris
nOi5l)43. Fonds monétaire inter- Nol1terre; Jean Gad"y,pmfessecJf
national,novembre:rolS). émerit!' CIJ'université de Lille, Gail
DIAl.OGUE: ~I Gll1Iud, directeur df! recherches
Certes, la réglementatiim flnan- GU CNRS; Alain Grandjean, !!cano·
dèœ est vlcti:me d'un invité sur- müte. fDtldoteuret associi' de Cor

pme, le président dea Etats-Unis, bone 4; FtcIrence Jlny-CUriee,
Donald Trump, qui nes'est pas fait ptofe,seure 0 /'ulJ/lIè/"5ite de tt/le;
prler pour commencer à la dé- D1)mlnlqUII Meda, prafesseuTe ci
rnanteler. Mllis cette nouvelle l'université Paris-Douphine; "'an-
doIUle ne doit pas occulleT qQl!' Mlcllel Na••lat, ancien membre de
l'lIE. dont la France et ses méga- l;wtar!l€' des morcm;s financiers;

banques prM!es, joue les premiers AIIdri ort •• ". directeur ci'èwdes
rôles dans la libé.ralisation crois" de "EHESS; Thomas Pikttty, di·
sante des services finanders pu le recteur d'etudes ci /'EHESS el profes-
biaI$ des a«'Oms dec:om.rnerœ. seUl ci l'Ecole d'econ(lmie de Paris.

'il rfai lobl • DOftIinlqlltl PlIhDn, professe!!r
S est pa .U!ment ~6-'tInlt émen"reil j'ullIversitè Pom-XIrI,Sor.

qW! lm et ses partenaires nO\Wlt
un dialogue rapproché sur la ré- bonnl'-PclTIs-Clré; Tha-mu Por-
glem.entation financière. les at- c:htr, econdml1tt'; Gitles Ravelud,(Oro, de c~e n'en sont en maitœ df' conferonces a l'université
rtenlec::ad:reapproprié: Uesttout Paris-VIII; C~le Renouard. dlrec·
à fait Irresponsable de confier il triel" dll progmmml' Codev il l'Essec
dü néguc:iateurs l;ODlIIlBelaUX 8u5me~ 5(hooJ; I,.auren~.
nonÇtlntl'Ôlésdémocœtîquement Scialtom, professe/lie a l'urlive/~ite
lesoln dedêterminerle périmètre Pari~.x.liant~rre; VIIml"a Tadjld.
de la régulation finandèœ, alors dine, profeueure il J'unlversil~
même que leur mandat est de fa- de Lorraine; HiUn. TClrdjman,
wri1lf!r à tout prix une hausse des @conomiste, lJnillf'tsite Paris-X/JI;

échanges de capitaux. Ptnn être Gallrlel ZUcman, professeur 0
en mesure d'Mter la prochaine ['université de Californie ilBerkeley:
catastrophe firumdète et ses
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