Le bulldozer chinois
a dépasse le vieux Japon

La Chine vient officiellement de ravir au Japon son titre de 2° économie mondiale. I.événement était attendu. La croissance chinoise
profitera-t-elle a I'Europe? Ou faisons-nous face a un scénario a la japonaise? Les réponses de I'économiste Benjamin Carton (Cepii).

INTERVIEW

Par Frédéric Rohart

e Japon ralentit
brutalement. Sa
croissance a pale-
ment atteint 0,1 %
au deuxieme tri-
mestre. Cest bien
pire que les pires
des scénarios des analystes. Cer-
tains spécialistes s’attendaient a
ce que la croissance nippone dé-
passeles 2 %. Cette pietre perfor-
mance a une conséquence haute-
ment symbolique: I’économie
chinoise vient de dépasser celle du
Japon. L’empire du Milieu a dés-
ormais la deuxiéme économie
mondiale derriere les Etats-Unis.
Comme 'explique Benjamin Car-
ton, économiste au Centre
d’études prospectives et d’infor-
mations internationales (Cepii),
ce dépassement est définitif.

Ledépassement du Japon par
la Chine était attendu...

P Le Japon est en quasi stagna-
tion économique depuis I’éclate-
mentdelabulleimmobiliere et fi-
nanciere alafin desannées’80. La
Chine, elle, connait des chiffres de
croissance ahurissants depuis une
vingtaine d’années - de 6 % aplus
de 10 %. Mécaniquement, la
Chine devait donc passer devant.
Etellelefait de faconinexorable
et permanente. Ce dépassement
n’est donc pas un événement.

Mais dans quelle mesure est-
ceplus qu’un symbole?

P Celavapeut-étre avoir une in-
cidence surle poids des deux pays
dans la gouvernance mondiale,
danslarégulation de’économie.

La Chineest trés différente des
trois autres puissances écono-
miques du «top 4». Elle est forte
dans l’économie réelle, nette-
ment moins dans la finance...

P Oui, laChine aencore un han-
dicap important: samonnaie n’est
pas convertible. Son pouvoir dans

le secteur financier international
estencore faible. Naturellement,
elle a dénormes réserves de
change. Mais il n’y a pas du tout
d’ouverture des marchés des
changes, de capitaux, entre la
Chine etle reste du monde. C’est
le chantier des dix prochaines an-
nées etle débatle plusimportant
entreles Etats-Unis, ’Europe et la
Chine. Les pays développés de-
mandent ala Chine qu'elle prenne
ses responsabilités dans la gou-
vernance mondiale des taux de
change et delafinance, et qu'elle
ouvre plus largement ses marchés
de capitaux, qu'elle rende samon-
naie convertible. Pour I’instant,
Pékin freine pour ne pas se mettre
a la merci des spéculateurs. La
Chine veut se forger un marché fi-
nancier intérieur suffisamment
solide avant de faire son entrée
définitive dansl’aréne des grandes
puissances économiques.

Une autre grande différence
entrela Chineetles trois autres
pays du «top 4», c’est son PIB
par habitant. N’est-ce pas ce
qu’ily adeplus important?

P Oui. Maislaquestion du déve-
loppement chinois n’est pas celle
del’enrichissement sansfin d’'une
petite classe déjariche, c’est celle
deladiffusion al'intérieur du pays
des fruits de la croissance. Cela
doit se traduire par I'accession de
la Chine a des systemes sociaux
dignes de ce nom et parle rééqui-
librage du partage de la valeur
ajoutée entre travail et capital.

C’est tout Uenjeu du rééquili-
brage de la croissance mon-
diale, des échanges entre la
Chine et les Etats-Unis...

P> Tout a fait. En créant une
classe moyenne beaucoup plus
large,la Chine cesserait d’étre une
énorme machine a exporter
comme l'est’Allemagne.

Du point de vue américain, a
quel point ce probléme de dés-
équilibre est-il criant?

P> Tlest plus grave encore que ce
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«Les pays développés,
a quelques exceptions
pres, profiteront peu

de la croissance
des pays émergents.»

qu’il nel’était avant. La difficulté
des pays développés dans leur en-
semble, est que le dernier cycle de
croissance était lié a ’endette-
ment. Aujourd’hui, il n’y a plus de
marge de manoeuvre pour relan-
cerun tel cycle. Pour pouvoir re-
lancer la croissance, il va falloir
compter sur d’autres moteurs.
L’un d’eux pourrait étre la crois-

sance dans les pays émergents. I1
est donc trés important que les
émergents mettenten place leur
transition de pays exportateurs a
pays consommateurs. C’est cru-
cial pour les pays développés.

Mais est-ce suffisant?
p Lafin del’année 2010 va dessi-
ner ce que serala croissance mon-

diale dansles trois prochaines an-
nées. Etelle ne s’annonce pas bril-
lante. Selon moi, on va avoir en
Europe, aux Etats-Unis, au Japon,
une croissance faible. Cela res-
semblerait un peu ce quon a
connu en Europe en 1994-1995.
Comme al’époque, nous sommes
aulendemain d’une crise sans mo-
teur de croissance tres net. Et
méme siles émergentsvont tirer
un petit peula machine, on va as-
sister aune forme de découplage
entre les pays développés et les
pays émergents. Méme si la ré-
orientation des émergents va
créer beaucoup de croissance,
nous en profiterons peu.

En d’autres termes, les pays
émergents n’auront plus besoin
dela croissance des pays déve-

La Chine tirera

sa croissance

de sa consommation
domestique.

Les pays développés
en profiteront peu.
forcément.

loppés pour croitre...

» Exactement. Cela veut dire
aussi que les pays développés, a
quelques exceptions pres, ne vont
profiter que légerement de la
croissance des pays émergents.
Parmiles exceptions, on peut déja
penser al’Allemagne, qui est bien
positionnée par le poids de son
secteur industriel et sa connais-
sance des marchés émergents.
Maisilvayavoir des dissensions
importantes d’un pays al’autre, ca
va étre un enjeu clé en Europe.

Cette tension sera-t-elle une
tendance durable? Ne peut-on
pasimaginer que la «croissance
verte» repointe le bout du nez?

» C’est tout a fait possible, d’au-
tant qu’il y a des aides publiques
importantes dans cette voie. On

est a des stades tres précoces de
I'innovation verte. Il ne faut pas
rater ce coche-la: il est crucial
pour la croissance jusqu’en 2020,
de pousser au maximum l’inves-
tissement dans ces secteurs.

Comment voyez-vous la crois-
sance des grandes économies
évoluer dans la décennie?

P Dans les pays émergents, la
croissance vaprobablement se ré-
duire — peut-étre autour de 8 %
ou 6 %. La Chine va vivre une
transition démographique impor-
tante: sa population active va ces-
ser d’augmenter et le vieillisse-
mentvalatoucherviolemmenta
partir de I’horizon 2020. Mais sur-
tout, la croissance économique
sera autonome: moins tournée
vers les exportations. Les pays dé-
veloppés, eux, vivront une crois-
sance faible dans les trois pro-
chaines années. Apres, tout
dépendra des investissements
danslaprochaine vague d’innova-
tion. L’Europe a raté la précé-
dente, il ne faudrait pas quelle
rate celle-ci...

Si ellelaratait, imaginez-vous
unscénario alajaponaise?

»> Lafaible croissance du Japon
n’est pasliée au fait d’avoir raté la
vague technologique: elle étaitliée
a des problemes de restructura-
tion du secteur financier et de po-
litique monétaire. L’Occident a
beaucoup appris du cas japonais.
La politique monétaire conti-
nuera aux Etats-Unis et en Eu-
rope a étre extrémement extensi-
ble: elle va tout faire pour éviter ce
scénario-la. Au Japon, un suren-
dettement des ménages couplé a
une stagnation des prix — voire a
un surendettement - ont empé-
chéles ménages de se désendetter
et ont conduit au marasme que
l’on sait. L’objectif des banques
centrales en Europe et aux Etats-
Unis dans les cinq prochaines an-
nées est d’éviter ce scénario. Il est
probable quelles s’y attellent réel-
lement, ce que n’avait pas vrai-
ment fait la Banque du Japon. =



