
 Causes de la crise financière et économique

  On  spécule  sur  les  dessous  de  la  crise 
financière et économique tout comme on spécule 
à  la  Bourse.  Comme  causes  de  cette  crise 
financière  on  nomme  aussi  bien  les  crédits 
immobiliers  douteux  que  les  régulations 
inexistantes  des  États,  la  fausse  politique 
monétaire  des  banques  centrales  que  l’avidité 
des gens. Mais on ne parle presque jamais de la 
vraie cause qui a déclenché cette crise, à savoir 
le  surdéveloppement  permanent  des  actifs 
financiers  !  Ceux-ci  ne  sont  pas  seulement  à 
l’origine  des  excès  actuels  et  des  nouvelles 
quotidiennes désastreuses mais aussi à l’origine 
des  aberrations  sociales  et  écologiques  de  nos 
économies !

   Ce surdéveloppement des actifs financiers se 
voit clairement (fig.  1) quand  on  compare  le 
développement  des  actifs  financiers  en  Alle-
magne avec le développement du PIB.

Tandis que, de 1950 à 2005, le PIB a été multi-
plié par huit, les actifs financiers ont été multi-
pliés par 45 (déduction faite de l’inflation) ! Au-
trement dit, si les actifs financiers représentaient 
seulement 60 %  du PIB dans les années 50, ils 
ont dépassé entretemps 320 % : ils représentent 
3,2 fois le PIB annuel ! 

   Il faut cependant reconduire ces actifs finan-
ciers proliférants via des crédits dans le circuit 

monétaire  de  l’économie  pour  assurer  l’offre. 
Cela veut dire que, parallèlement aux actifs fi-
nanciers,  non  seulement  les  endettements  ont 
augmenté  mais  aussi  les  flux  des  intérêts  qui 
doivent toujours être engendrés par l’économie. 
Mais  comme les  économies  peuvent  suivre  le 
rythme de ce surdéveloppement de plus en plus 
difficilement elles sont en définitive, arithméti-
quement parlant, vouées à l’échec.

    Déjà  dans  son  rapport  mensuel  d’octobre 
1993 la Deutsche Bundesbank a mis en évidence 
ce mécanisme de multiplication comme « auto-
alimentation constitutive du capital monétaire ». 
Ce rapport démontrait en outre que les revenus 
d’intérêts  des  ménages  représentaient  déjà  à 
cette  époque  80  %  des  épargnes  nouvelles ! 
C’est-à-dire que les actifs financiers existants se 
reproduisent en quelque sorte d’eux-mêmes. 

     L’économiste Bert Rürup a qualifié cette sin-
gulière  auto-alimentation  de  « huitième  mer-
veille du monde », apparemment sans se rendre 
compte  de  l’effet  dévastateur  de  cette  « mer-
veille ». Car cette redistribution permanente des 
revenus  du  travail  à  la  propriété  détruit  les 
structures sociales dans les sociétés,  et ainsi la 
paix dans le monde, et par suite d’une croissance 
économique forcée, l’environnement.
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 « Les  spéculateurs  peuvent  être  aussi  inoffensifs  que  
des bulles d’air dans un courant régulier d’entreprise.  
Mais la situation devient  sérieuse lorsque l’entreprise  
n’est  plus  qu’une  bulle  d’air  dans  le  tourbillon 
spéculatif. »

John Maynard Keynes
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   Même les politiques de gauche ou les Verts ne 
semblent pas voir que tous ces revenus d’intérêts 
ne tombent pas du ciel mais doivent être suppor-
tés par la totalité des citoyens. Car tous les inté-
rêts  payés  par  les  emprunteurs  entrent  comme 
coûts  du capital  dans les prix, tout  comme les 
coûts du personnel et des matériaux ! Cela veut 
dire qu’au moins un tiers des dépenses de tous 
les ménages va entretemps, via les inté-
rêts, directement et indirectement dans 
le « pot de redistribution » tandis que la 
somme  des  revenus  d’intérêts  dépend 
des  actifs  financiers  très  différents. 
Ceux-ci sont pour au moins 60 % entre 
les mains d’une minorité de seulement 
10  % des  ménages !  Et  cette  minorité 
de  ménages  gagne  ce  que  tous  les 
autres  ménages  perdent par  ces  trans-
ferts d’intérêts ! Avec ce mécanisme de 
redistribution on comprend l’augmenta-
tion  continuelle  des  ménages  de  mil-
lionnaires et  milliardaires partout dans 
le monde mais aussi la progression de 
la pauvreté qu’on constate maintenant, 
malgré  la  croissance,  même  dans  les 
pays riches !

   Dans quelle mesure les divergences 
se sont développées à long terme dans 
notre société est visible sur la fig. 1. On 
y  voit  les  taux  de  croissance  annuels 
des  actifs  financiers,  du  PIB  et  des 
salaires et traitements nets dans les cinq 
décennies de 1950 à 2000. Tandis que 
les  taux  de  croissance  du  PIB  s’éle-
vaient en moyenne dans les années 50 à 
9 milliards d’euros et  dans les  années 
90 à 58 milliards,  les  actifs  financiers 
ont  progressé  de  13  à  335  milliards 
d’euros  !  Autrement  dit,  le  taux  de 
croissance du PIB a été multiplié en 50 ans par 
six, celui des actifs financiers par 26 !

   La comparaison avec les taux de croissance 
des  salaires  et  traitements  nets  est  encore 
plus frappante:  Augmentant  dans  les  trois  pre-
mières décennies  après la  guerre  parallèlement 
au  PIB  de  3  à  14  milliards  d’euros,  ils  re-
descendent à 10 milliards dans la 5e décennie. Ils 

ont donc été multipliés en 50 ans seulement par 
3 et les augmentations annuelles de 10 Md€ dans 
les années 90 ne suffisaient même pas à couvrir 
les charges d’intérêts pour les 335 Md€ de patri-
moines  financiers  qui  s’étaient  entre-temps 
constitués.

Figure 1

   Si  on prend en considération la  totalité  des 
produits d’intérêts des banques qui se chiffraient 
autour de 370 Md€ en 2000, la seule somme des 
intérêts, répartie sur les 38 millions de ménages, 
constitue une charge moyenne de 9.700 Euro (= 
31  %  des  dépenses !) !  Ainsi  le  facteur  des 
charges d’intérêts était trois fois plus élevé que 
celui  de  la  TVA qui  représentait  en  2000  en 
moyenne 2.820 Euro. A juste titre, l’auteur Gero 
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Patrimoine financier

Produit intérieur brut / PIB

Salaires et traitements nets

355Comparaison des taux de croissance
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Jenner qualifie dans son livre „Das Pyramiden-
spiel“ ces charges d’intérêts d’ « impôts pour les 
riches » qui - déduction faite de l’inflation - pro-
fitent seulement à une minorité.

 Figure 2

   La figure 2 qui représente le développement de 
différentes  grandeurs  de  revenus  de  1991  à 
2007, montre, elle aussi, clairement la différence 
des revenus du travail et du patrimoine. Car, tan-
dis que le PIB dans ces 16 ans augmentait de 58 
%,  les  salaires  et  traitements   n’augmentaient 
que de 38 % (bruts) et de 30 % (nets) ! Les reve-
nus  de  l’activité  entrepreneuriale  et  du  patri-
moine  –  lesquels  sont  constitués  en  plus  des 
salaires des entrepreneurs avant tout des revenus 
d’intérêts ou des rendements de capital immaté-
riel – augmentaient par contre de 86 % et les in-
térêts payés par les banques même de 110 ! Et 
ces  revenus d’intérêts  étaient  encore nettement 
limités dans la phase des taux d’intérêt histori-
quement bas à partir de 1995. Sans ces baisses 
des taux d’intérêt, les revenus d’intérêts auraient 
augmenté parallèlement aux actifs financiers de 
157 % comme le montrent les barres supplémen-
taires ! Si les derniers groupes s’étaient conten-

tés de la croissance du PIB de 58 %, cette crois-
sance aurait été possible aussi pour les salaires.

   Revenons à l’actualité: Comme au début de 
notre période économique les  encaisses étaient 
encore  basses,  il  fallait  souvent  attendre 
longtemps l’octroi d’un crédit, souvent accordé 
en  tranches,  jusque  dans  les  années  60. 

Aujourd’hui la situation s’est renversée: Comme 
on n’arrive plus à placer les actifs financiers (en 
constante  augmentation)  sur  les  marchés 
financiers « normaux », les banques sont, depuis 
la fin des années 80, constamment obligées de 
recourir, pour les dépôts de leurs clients, à des 
placements spéculatifs et de plus en plus risqués, 
donc  à  utiliser  les  méthodes  qui  ont  crée  des 
problèmes sur les marchés financiers que nous 
connaissons actuellement. Et ces spéculations – 
la conséquence du surdéveloppement des actifs 
financiers  –  sont  à  l’origine  des  catastrophes 
actuelles  sur  les  marchés  financiers  et  leurs 
répercussions sur l’économie réelle ! En fait ce 
déroulement  correspond  assez  exactement  à 
celui  décrit  par  Marriner S.  Eccles,  chef de la 
FED sous Roosevelt, dans les années 30 :

   « Jusqu’en 1929-1930 une gigantesque 
pompe aspirante avait détourné une part  
croissante  de  la  richesse  produite  au 
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Salaires et traitements nets      481        623        + 142  

Salaires et traitements bruts      693        957        + 264

PIB                                              1.535      2.424       + 889

                                         338        576        + 238

                                                        346        642        + 296

                                                      155        327        + 172

                                                     3.083      7.917     + 4.834
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profit de quelques-uns… et ainsi enlevé le  
pouvoir  d’achat  des  mains  de  la  majo-
rité… Mais la production de masse de la  
société industrielle moderne repose sur la 
consommation  de  masse,  et  celle-ci  
suppose  la  répartition  de  la  richesse… 
pour  pourvoir  les  gens  d’un  pouvoir  
d’achat correspondant  à la quantité  des  
biens  et  services  produits  par  l’écono-
mie. »

   Cette  « répartition  des  richesses »  juste  et 
nécessaire  est  seulement  possible  si  les  taux 
d’intérêt et  de rendement descendent vers zéro 
parallèlement à la saturation de l’économie.

   Pour arriver à cette baisse des taux d’intérêt en 
fonction  du  marché  il  faut  une  garantie  de 
circulation  de  la  monnaie  par  une  taxe  de 
détention de l’argent comme elle était proposée 
par Silvio Gesell au début du siècle dernier et en 
1936 aussi par John  Maynard Keynes dans son 
œuvre principale « Théorie générale de l'emploi, 
de l'intérêt et de la monnaie » : 

  « …ce  moyen  constitue  sans  doute  la 
façon  la  plus  raisonnable  d'éliminer 
graduellement  la  plupart  des  caractères 
choquants du capitalisme. Un instant de 
réflexion  montrera  en  effet  les  énormes 
changements  sociaux  qu’entraînerait  la 
disparition  progressive  d’un  taux  de  
rendement  propre  à  la  richesse  capita-
lisée.  Un  homme  serait  encore  libre  
d’économiser le revenu de son travail afin  
de le dépenser à une date ultérieure. Mais  
sa  richesse  capitalisée  ne  s’accroîtrait  
pas. » 

    Sans corriger cette faute du système moné-
taire  nous  arrivons  de  plus  en  plus  à  un 
dilemme : ou bien, sans croissance économique, 
nous  aurons  un  effondrement  social,  ou  bien, 
avec une  croissance  économique,  un  effondre-
ment environnemental ! 

   Les destructions partielles des masses d’actifs 
financiers,  vagabondant  autour  du  globe  et 
avides  de  multiplication,  si  discutables  et 
lourdes  de  conséquences  soient-elles,  sont 
encore  plus  supportables  que  la  dernière 
possibilité de leur destruction inflationniste par 
des dettes d’États, des dépenses d’armement et 
de guerres! Pour éviter cette radicale alternative 
il  faudrait,  enfin,  penser  à  stopper  le  surdéve-
loppement  des  actifs  financiers,  cette  auto-
multiplication  cancéreuse,  inhérente  à  notre 
système monétaire ! »

   La situation précaire dans nos sociétés n’est 
pas  du  tout,  comme  on  l’entend  souvent,  la 
conséquence  d’exigences  excessives  des 
citoyens  envers  l’Etat  Social mais  d’exigences 
toujours  plus  grandes  du  capital  au  Produit 
National ! Il ne s’agit pas d’abolir l’économie de 
marché mais de la libérer du capitalisme !
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