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CHINE

esnùchéscome les nédjas ont pour hâbitùde
mininâliste de ne se pencher qùe sù ue, loire
deux problématiques écononjqùes à 1â fois.
Mais rdemeni plùs. Les invesiisseurs ont donc
pris pour mauvaise babitùde d€!ùis ùne ânnée
de prâtiqùer le jonglâge bjnairer face, ce sont
les dettes européennes qùi effraieni ]e porie-
nomaie. Pile, c'est lâ deite américaine qùj
inquièie. Cette obsessior quotidieme !où l€s

Une baguette de retard
internationales, les banques chinôises oni pratiqué une conptabilité
créatrjce. La nêne qùe leùrs consæurs américaines avâient âdoptée
dds la pÉriode 2oo5-2oo7. Elles ont ainsi lârgemeni aflecté ces
prêis dans des opérations bors bjlm àdes sociétés appânenmt àdes
collecii\ités pùbliques dédiées aÈx investiss€netts immobiliers.
Certâins n hésiient plus à estimer qu'en cas de crise jmnobi[ère

majeure,lanoitiédesfondspropresdesbânqùeschinoisespartùaient

"n Lî . '  ar i rprr .doe, toobis ora .  .  e .  enorme'  reserye '  en
de\ises delaBdqùe centmle (4ooo miliards de dolùs)ne serÂieni
donc qù€ Ie ftagile refiet des coûis financjers cachés iùsqu'à présent ?

or seni doncbien que la Chine a de l'ugile dâns ses talons et qùe

âil]ées. EIe doii durcir sa poliiiqùe monétaie €i lùiter contre
cette inflation pénalisante pou les .elenùs réels de la pop'nation.
Le t.dsfert de croissmc€ d€ l'indusirie vers l€s consolmâieùrs
n'est pas gâg!é d'âvance, ei si le ralentissement économiqùe est
progrsmmé, n est difficile de savojr s'il sera lent oùrapide. L'analyse
des précédents cycles chinois montrc que, dans les condriions
actùe]1es, le <boon bùst > à 1â chinoise n'est pas à exclure.

malheurs occideniaui a déboùché sù l'inage d'ùn monde partagé
entre les cendr€s en Occident et 1'or en Orieni.

soùvett ]a Chine est alors érigé€ dâ.s
ce conterte en ù exenple de 1â maitrise
parfaite dudéveloppenent: pâs deproblèmes
de finùces pùbliqùes et ue intelLigenisiâ
commùnisie capable comme la majn !-isible
de résoùdre toùs les problèm€s.

Le monde senble donc êire peù âtientif
à I'action de la Banque centrale chjnoise-
Pourtânt, la masse nonétai'e chinoise a
été mlltipliée pd deu en quaire ans ei
L'ensemble des crédits bancaires relrésenie
eDviron 5oq. dù produit jntéieù bntl Face
à de iels chitrres, f intùiiion senbie suffisanie I
iâ Chine esi der'ânt rl're énorme bule de
Iiqrudjiés qui ressemble à ce que le Japon ou
Ies riats-UDisont réâlisé âvdt el1e.

les euioriiés, par cécité volontaùe ou par
incompéience, sont djoùd'hui en r€tdd
dds le irâitement àdéquât de 1eu bùIe de
crédii. Pâr ailleùs, face à ]a progression d€
l'iniatioD (+9% en rl,thme annùel)€t des prix
âlimentates (+rz7o en rythm€ ùrnuel),]'Eiai
s€mble favons€r désonnâis ]a hâusse des
salaires, pensdt donner du pouvoir d'achat
à ses citoyens. Des progressions de sâlaû€s de
plus de 20 à loqo sont en effet consiàrnneni
enregistré€s dms 1es entreprises privées €i

Lâ Chine est donc à lln tomoi nlâjeû car
ene semble aujourd'hùi sodïrjr des mêmes
mau( que le monde occidentâl avaii connus
dânslesannées r97o, soit nne forie sensibilité
et dép€ndânce de lâ productjon indùsiriel€
âu prix de l'énergie, et des hâusses sâlariàles
en spirale qùi âvâieni fait s'etrondrer la

lrodùctiviié et les marges. Mais &ns ùn
contexte debulle de crédit.

La Chin€ resie u pays à fort poientiel de
développenent à long ierme, mâis celui-cine
poùa se matériâIser sâns une r€mise à plat
des excès ftranciers conmis ces dernières

Nlais ie docieù ritunce n') prête gùère
âttention car il esi penché âujourd'hui sul le La Chine. Dar cécité volontaire
corps nalade des finùces publiqùes, et à cet OU par incompéten(e,
exâmen ]a Chine semble en bonne sânté. En
eriei, à en\rron2oqô du prB, sonendetiement .est 

aujourd'hui en retard
p"rri.ria.ri"ae 
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p"' i;o;;;,;;t; dans le traitement adéquat

euroDèen où amèricain. porùtmt. iaut de sa bulle de crédit.
êtr€ critiqùe: l'éDome créâiion de liqùidiiés i I I I l
chinoises esi bel et bien intégiée quelque pÂrt
dans les comptespùblics chinois.

Lâ poliiiqùe monétaire chinôise, qùi e nâinienù à des niveâxx
âriincj€ emeni bâs lâ rémnéraiion des dépôis d'épargne des
ciioyers chjnois, apermjs de financer àboncompte successivement
les banques et les industnes publiques de même que les col€ctivités
régiomles. Les citoyens chjnois ont ainsi été plués dâils ûne
câsseroie iiscale dégùisée ei oni sùbvenilonné sans conirôle potitique
des excès en tout genrer surcapacités de production, projets peù
.entables où imnobiliers négalomDes, etc.

Mais pLus grave, face à l'explosjond€ ]eùrs prêts bâncaires, et afin
demaintenir des raiios de fonds propres attrayants selonles no.mes
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