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J
Le 15 Septembre 2010, le GEAB N°47 titrait « Printemps 2011 : Welcome to the United States of Austerity /
Vers la trés grande panne du systéeme économique et financier mondial ». Pourtant, a la fin de I'été 2010, la
plupart des experts estimait, d'une part, que le débat sur le déficit budgétaire US resterait un simple sujet de
discussions théoriques au sein de la Beltway [1] ; d'autre part, qu'il était impensable d'imaginer les Etats-Unis se
lancer dans une politique d'austérité puisqu'il suffisait a la Fed de continuer a imprimer des Dollars. Or, comme
chacun peut le constater depuis plusieurs semaines, le Printemps 2011 a bien apporté l'austérité aux Etats-Unis [2],
une grande premiére depuis la Seconde Guerre Mondiale et la mise en place d'un systéme global fondé sur
I'aptitude du moteur américain a générer toujours plus de richesse (réelle dans les années 1950-1970, puis de plus
en plus virtuelle a partir de cette date).

A ce stade, LEAP/E2020 est donc en mesure de confirmer que la prochaine étape de la crise sera bien la « Tres
Grande Panne du systeme économique, financier et monétaire mondial » ; et que cette panne historique
surviendra a I'Automne 2011 [3]. Les conséquences monétaires, financiéres, économiques et géopolitiques de cette
« Trés Grande Panne » seront d'une ampleur historique et feront paraitre la crise de I'Automne 2008 comme ce
gu'elle était réellement : un simple détonateur.

La crise au Japon [4], les décisions chinoises et la crise des dettes en Europe joueront certainement un rble dans
cette panne historique. En revanche nous considérons que la question des dettes publiques des pays périphériques
de I'Euroland n'est plus le facteur de risque européen dominant en la matiere, mais que c'est le Royaume-Uni qui
retrouve sa position d' « homme malade de I'Europe » [5]. La zone Euro a en effet mis en place et continue a
améliorer tous les dispositifs nécessaires pour régler ces problémes [6]. La gestion des problemes, grec, portugais,
irlandais, ... se fera donc de maniéere organisée. Que des investisseurs privés doivent en partie en faire les frais
(comme anticipé par LEAP/E2020 avant I'été 2010) [7] n'appartient pas a la catégorie des risques systémiques, n'en
déplaisent au Financial Times, au Wall Street Journal et aux experts de Wall Street et de la City qui essayent tous
les trois mois de refaire le « coup » de la crise de la zone Euro du début 2010 [8].

En revanche, le Royaume-Uni a complétement raté sa tentative d' « amputation budgétaire préventive » [9]. En
effet, sous la pression de la rue et notamment des plus de 400.000 Britanniques qui arpentaient les rues de Londres
le 26/03/2011 [10], David Cameron est obligé de revoir a la baisse son objectif de réduction des dépenses de santé
(un point clé de ses réformes) [11]. Parallelement, I'aventure militaire libyenne I'oblige a revoir également ses
objectifs de coupes budgétaires du ministére de la Défense. Nous avions déja indiqué dans le dernier GEAB que les
besoins de financement public britannique continuaient a augmenter, signe de l'inefficacité des mesures annoncées
dont la mise en oeuvre se révele tres décevante dans la réalité [12]. Le seul résultat de la politique du tandem
Cameron/Clegg [13] est pour l'instant la rechute de I'économie britannique en récession [14] et I'évident risque
d'implosion de la coalition au pouvoir suite au prochain référendum sur la réforme électorale.

Dans ce GEAB N°54, notre équipe s'attache donc a décrire les trois facteurs-clés qui déterminent cette Trés Grande
Panne globale de I'Automne 2011 et ses conséquences. Parallelement, nos chercheurs ont entrepris d'anticiper
I'évolution de I'opération militaire franco-anglo-américaine en Libye dont nous estimons qu'elle est un puissant
accélérateur de la dislocation géopolitique mondiale et qu'elle éclaire utilement certains des changements
tectoniques en cours dans les rapports entre grandes puissances mondiales. Outre le GEAB $ Index, nous
développons nos recommandations pour faire face aux dangereux trimestres a venir.

Fondamentalement, le processus qui se déroule sous nos yeux, et dont I'entrée des Etats-Unis dans une ere
d'austérité [15] est une simple expression budgétaire, n'est que la poursuite de I'apurement des 30.000 milliards
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d'actifs-fantdmes qui avaient envahi le systéme économique et financier mondial a la fin 2007 [16]. Si environ la
moitié d'entre eux avaient disparu courant 2009, ils ont été en partie ressuscité depuis cette date par la volonté des
grandes banques centrales mondiales et en particulier par la Réserve fédérale US et ses « Quantitative Easings 1
et 2 ». Or, notre équipe estime donc que ce sont 20.000 Milliards de ces actifs-fantbmes qui vont s'envoler en fumée
a partir de I'Automne 2011, et ce d'une maniere tres brutale sous I'effet conjugué des trois méga-crises US en
gestation accélérée :

* lacrise budgétaire, ou comment les Etats-Unis plongent de gré ou de force dans cette austérité sans précédent
et vont y entrainer des pans entiers de I'économie et de la finance mondiale.

P lacrise des Bons du Trésor US, ou comment la Réserve fédérale US atteint le « bout du chemin » entamé en
1913 et doit faire face a sa faillite quel que soit le camouflage comptable choisi.

* lacrise du Dollar US, ou comment les soubresauts de la devise US qui vont caractériser l'arrét du Quantative
Easing 2 au second trimestre 2011 seront les prémisses d'une dévaluation massive (de I'ordre de 30% en quelques
semaines).

Banques centrales, systeme bancaire mondial, fonds de pension, multinationales, matiéres premiéres, population
des Etats-Unis, économies de la zone Dollar et/ou dépendantes de leurs échanges avec les Etats-Unis [17], ... c'est
I'ensemble des opérateurs structurellement dépendants de I'économie US (dont le gouvernement, la Fed et le budget
fédéral sont devenus les composantes centrales), des actifs libellés en Dollars ou des transactions commerciales en
Dollars qui vont subir le choc frontal de 20.000 milliards d'actifs-fantémes disparaissant purement et simplement de
leur bilan, de leurs placements ou générant une baisse majeure de leurs revenus réels.
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Shrinking Pot

Many of the Bggest remittance-receiving countries, including the
Philippines, have been hurt by the weakening of the dollar against the
local currency in the past two years.
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Autour de ce choc historique de I'Automne 2011, qui marquera l'affirmation définitive des tendances lourdes
anticipées par notre équipe dans les précédents GEAB, les grandes catégories d'actifs vont connaitre des
turbulences majeures exigeant une vigilance accrue de tous les opérateurs soucieux de leurs investissements et
placements. En effet, cette triple crise US marquera la vraie sortie du « monde d'aprés 1945 » qui a vu les Etats-Unis
jouer le réle d'Atlas et sera donc marquée par des chocs et des répliques multiples au cours des trimestres qui
suivront.

Par exemple, le Dollar peut connaitre & court terme des effets renfor¢ant sa valeur par rapport aux principales
devises mondiales (notamment si les taux d'intéréts US s'élévent trés rapidement suite a la fin du Quantitative
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Easing 2), méme si, au-dela de six mois, sa perte de valeur de 30% (par rapport a sa valeur actuelle) est inéluctable.
Nous ne pouvons donc que répéter le conseil qui figure en téte de nos recommandations depuis le début de nos
travaux sur la crise :

dans le cadre d'une crise globale d'ampleur historique comme celle que nous traversons, le seul
objectif rationnel pour les investisseurs et les épargnants n'est pas de gagner plus, mais d'essayer de
perdre le moins possible.

Cela va étre particulierement vrai pour les trimestres a venir ou I'environnement spéculatif va devenir hautement
imprévisible sur le court terme. Cette imprévisibilité a court terme tient notamment au fait que les trois crises
américaines qui déclencheront la Tres Grande Panne mondiale de I'Automne ne sont pas synchrones. Elles sont trés
étroitement corrélées mais pas de maniére linéaire. Et I'une d'entre elles, la crise budgétaire, est directement
dépendante de facteurs humains trés influents sur le calendrier de son déroulement ; alors que les deux autres (quoi
gu'en pensent ceux qui voient dans les responsables de la Fed des dieux ou des diables [18]) sont pour I'essentiel
désormais inscrites dans des tendances lourdes ou I'action des dirigeants américains est devenue marginale [19].

La crise budgétaire, ou comment les Etats-Unis plongent de gré ou de force dans cette austérité sans
précédent et vont y entrainer des pans entiers de I'économie et de la finance mondiale

Les chiffres peuvent donner le tournis : « 6.000 milliards de coupes budgétaires sur dix ans » [20], dit le Républicain
Ryan, « 4.000 milliards en douze ans » réplique le déja-candidat pour 2012 Barack Obama [21], « tout cela est loin de
suffire » renchérit I'une des références des Tea Parties, Ron Paul [22]. Et de toute fagon, sanctionne le FMI, « les
Etats-Unis ne sont pas crédibles quand ils parlent de réduire leurs déficits » [23]. Cette remarque inhabituellement
brutale du FMI, traditionnellement trés prudent dans ses critiques concernant les Etats-Unis, est en tous cas
particulierement justifiée au regard du psychodrame qui, pour une poignée de dizaines de milliards de Dollars, a failli
faire fermer I'état fédéral faute d'accord entre les deux grands partis. Un scénario qui va d'ailleurs se reproduire
prochainement a propos du plafond d'endettement fédéral.

Le FMI ne fait donc qu'exprimer une opinion largement partagée par les créanciers des Etats-Unis : si pour quelques
dizaines de milliards USD de réduction des déficits, le systeme politique américain atteint un tel degré de paralysie,
gue va-t-il se passer quand dans les mois a venir vont s'imposer des réductions de plusieurs centaines de milliards
USD par an ? La guerre civile ? C'est I'opinion en tout cas du nouveau gouverneur de Californie, Jerry Brown [24],
qui estime que les Etats-Unis font face une crise de régime identique a celle qui conduisit a la Guerre de Sécession [
25].
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Uncle Sam Goes on a Bnrmwing Spree

Public sector borrowing has represented more than
100% of total domestic credit growth for two consecutive years.
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Le contexte n'est donc plus a la simple paralysie mais bien a une confrontation tous azimuts entre deux visions de
l'avenir du pays. Plus la date des prochaines élections présidentielles va s'approcher (Novembre 2012), plus la
confrontation entre les deux camps va s'intensifier et se dérouler au mépris de toute regle de bonne conduite, y
compris pour sauvegarder l'intérét général du pays : « Les dieux rendent fous ceux qu'ils veulent perdre » dit Ulysse
dans I'Odyssée. La scéne politique washingtonienne va de plus en plus ressembler & un hdpital psychiatrique [26]
dans les mois & venir, rendant de plus en plus probable « la décision aberrante ».

Si, pour se rassurer a propos du Dollar et des Bons du Trésor, les experts occidentaux se répétent en boucle que les
Chinois seraient fous de se débarrasser de ces actifs dont ils ne feraient ainsi que précipiter la chute de valeur, c'est
gu'ils n'ont pas encore compris que c'est de Washington et de ses errements politiques que peut venir la décision qui
précipite cette chute. Et Octobre 2012, avec son traditionnel vote du budget annuel, va offrir le moment idéal pour
cette tragédie grecque qui, selon notre équipe, n'‘aura cependant pas de happy ending car ce n'est pas Hollywood
mais bien le reste du monde qui va écrire la suite du scénario.

Quoigu'il en soit, par décision politique choisie, par fermeture du gouvernement fédéral ou par pressions extérieures
irrésistibles [27] (taux d'intéréts, FMI + Euroland + BRIC [28])), c'est bien a I'Automne 2011 que le budget fédéral US
va se contracter massivement pour la premiére fois. La poursuite de la récession conjuguée a la fin du Quantative
Easing 2 va faire monter les taux d'intéréts et donc accroitre considérablement le service de la dette fédérale, sur fond
de recettes fiscales en baisse [29] pour cause de rechute dans une forte récession. L'insolvabilité fédérale est
désormais au coin de la rue d'aprés Richard Fisher, le président de la Réserve fédérale de Dallas [30].

La suite dans le GEAB :

P Lacrise des Bons du Trésor US, ou comment la Réserve fédérale US atteint le « bout du chemin » entamé en
1913 et doit faire face a sa faillite quel que soit le camouflage comptable choisi
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* Lacrise du Dollar US, ou comment les soubresauts de la devise US qui vont caractériser I'arrét du Quantative
Easing 2 au second trimestre 2011 seront les prémisses d'une dévaluation massive (de I'ordre de 30% en quelques
semaines).

* GEAB N°54, 15 avril 2011 -

[1] Expression étasunienne désignant le coeur politico-administratif de Washington, situé au sein du périphérique local, la Beltway.

[2] Des coupes sombres dans les budgets de I'action internationale des Etats-Unis aux réductions des programmes sociaux, des organisations
publiques et des catégories entiéres de la population des US (latinos, pauvres, étudiants, retraités, ...) vont étre désormais durement affectées par
ce qui n'est encore qu'une goutte d'eau dans les ajustements nécessaires. Les protestations populaires commencent avec les étudiants en-téte.
Sources : House of Representatives, 13/04/2011 ; Devex, 11/04/2011 ; HuffingtonPost, 13/04/2011 ; Foxnews, 14/04/2011 ; Foxbusiness,
12/04/2011

[3] Le systéme bancaire mondial (Europe comprise), toujours sous-capitalisé et largement insolvable, est également I'un des éléments de cette Trés

Grande Panne de I'Automne 2011.

[4] Dans le GEAB N°55, notre équipe présentera ses anticipations sur la question du nucléaire dans le monde, incluant I'utilisation de la méthode

d'anticipation politique comme outil d'aide a la décision en la matiére.

[5] L'ampleur de la crise budgétaire du Royaume-Uni est infiniment plus grave que ce que racontent les actuels dirigeants britanniques qui se
targuent pourtant d'avoir tenu un discours de vérité. |l y a en effet deux moyens de mentir & un peuple : nier I'existence d'un probléme (la position du
Labour de Gordon Brown) ou bien n‘avouer qu'une partie de la vérité (visiblement le choix du tandem Cameron/Clegg). Dans les deux cas, le
probléme n'est pas résolu. Source : _Telegraph , 26/03/2011

[6] Et, a partir de maintenant et de la mise en place définitive de I'Euroland comme principal moteur européen lors du sommet du 11 Mars dernier,
les quatre pays qui ne participent pas au pacte « Euroland+ » de stabilisation financiére, c'est-a-dire, le Royaume-Uni, la Suéde, la Hongrie et la
République tcheque seront invités a quitter la salle des sommets lors des discussions sur les questions financieres et budgétaires liés au pacte.
EUObserver du 29/03/2011 décrit la panique qui a alors saisi les délégations de ces quatre pays dont les dirigeants jouent les fiers & bras devant
les médias et dans les discours destinés a leurs opinions publiques respectives, mais qui savent trés bien qu'ils sont désormais cantonnés dans un

role européen de seconde zone.

[7] Source : Irish Times , 22/03/2011

[8] Il faut lire a ce sujet I'article trés pertinent et tres amusant de Silvi Wadhwa, correspondante Europe de CNBC, qui se moque du discours
anti-Euroland et anti-Allemand caricatural de ses collegues des autres médias anglo-saxons ; et qui rappelle fort justement que les différences de
situations économigues sont encore plus importantes entre états américains qu'au sein de I'Euroland et que les problemes d'endettement de la

Grece ou du Portugal ne sont rien comparés a ceux d'un état comme la Californie. Source : CNBC , 12/04/2011

[9] Nous reviendrons plus spécifiquement sur le cas britannique dans le GEAB N°55, tout juste un an apres la victoire de la coalition

Conservateur/LibDem.

[10] Cette protestation contre les coupes budgétaires constitue la plus importante manifestation a Londres depuis plus de vingt ans et elle a été
accompagnée de graves violences « anti-riches » via des attaques contre HSBC, I'hétel Ritz ou le magasin Fortnum & Mason par exemple. Comme
nous l'avons souligné a plusieurs reprises dans le GEAB, il est tout-a-fait significatif de constater que cette manifestation historique au
Royaume-Uni n'a pratiquement pas fait la une des médias ou elle était devenue invisible 48 heures aprés son déroulement. Lorsque quelques
milliers de citoyens grecs ou portugais manifestent & Athénes ou Lisbonne en revanche, nous avons droit & une avalanche d'images-chocs et de
commentaires décrivant des pays au bord du chaos. Ce « deux poids et deux mesures » ne doivent pas tromper 'observateur lucide. D'un c6té, il y
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a de graves difficultés qui sont désormais gérées au sein d'un ensemble puissant, I'Euroland ; de l'autre il y a des difficultés majeures qui ne
parviennent plus a étre gérées par un pays complétement isolé. Croyez les médias ou bien réfléchissez par vous-méme pour deviner la suite !
Source : _Guardian , 26/03/2011

[11] Source : Independent , 03/04/2011

[12] D'ailleurs les marchés financiers s'en rendent compte et ne croient plus vraiment au message martial d'austérité du gouvernement britannique,

entrainant a nouveau la Livre sterling dans une spirale descendante. Source : CNBC , 12/04/2011

[13] Nick Clegg est devenu le politicien le plus hai du Royaume-Uni pour avoir trahi un a un presque tous ses engagements électoraux. Source :

Independent, 10/04/2011

14] Et de pousser les ménages britanniques dans une perte de pouvoir d'achat similaire uniguement a celle de la crise de I'aprés-premiéere guerre

mondiale en 1921. Source : Telegraph , 11/04/2011

[15] Comme l'ont fait les Européens dés 2010.

[16] Estimation moyenne faite par LEAP/E2020 en 2007/2008.

[17] Au-dela du commerce extérieur traditionnel, le graphique ci-dessous montre I'ampleur de la réduction des transferts dans leurs pays d'origine
de la part des travailleurs émigrés aux Etats-Unis, du fait de la baisse du Dollar US. Cette réduction va encore s'amplifier & partir de I'Automne
2011.

[18] Aux Etats-Unis, c'est aujourd'hui la vision diabolique s'est largement imposée dans I'opinion publique, a la différence de 2008 ou, au contraire,
les responsables de la Fed semblaient étre les derniers recours. Ce changement psychologique, comme nous l'avons souligné, n'est pas un détail
et contribue fortement a limiter la marge de manoeuvre des dirigeants de la Fed. Et ce n'est pas la défaite judiciaire historique de la Banque
centrale US, qui a été obligée de dévoiler les destinataires des centaines de milliards de Dollars d'aide distribuées aprés la crise de Wall Street de
2008, qui va améliorer cette situation, bien au contraire. Une simple anecdote, révélée par le magazine Rollingstone, illustre I'aggravation des griefs
du peuple américain contre ses banquiers centraux : au titre des bénéficiaires de ces aides de la Fed, on trouve les femmes de deux grandes
figures de Wall Street qui ont créé un instrument sur mesure leur permettant de recevoir 200 millions USD de la Fed pour racheter des créances
pourries... les bénéfices leur revenant et les pertes allant a la Fed ! C'est hélas un exemple parmi beaucoup d'autres qui circulent actuellement sur
le Net et qui ont brisé, désormais définitivement, le respect du peuple américain pour son institution monétaire de référence. Une situation explosive

dans le contexte de la crise actuelle. Source : Rollingstone, 12/04/2011

[19] Le destin du Dollar, comme celui des Bons du Trésor US, est désormais pour I'essentiel dans les mains des opérateurs du reste du monde qui
examineront de maniére trés « clinique » la sortie du Quantitative Easing 2 qui s'impose a la Fed au cours du second trimestre 2011. C'est leur
opinion collective (déja tres critique), et non pas la « communication » de la Fed, qui sera décisive.

[20] Source : Politico , 04/04/2011

[21] Source : Boston Herald

[22] Source : _Huffington Post , 11/04/2011

[23] Et ce d'autant plus gu'ils continuent a battre des records de besoins de financement pour leurs déficits, et que le déficit prévu sur une décennie
par les engagements d'Obama se monte a 9.500 milliards USD. D'un c6té, il congoit des politiques qui augmentent le déficit, de I'autre il annonce
des objectifs de réduction. Peu crédible en effet. Sources : CNBC , 13/04/2011 ; Washington Post , 18/03/2011

[24] Brown est une personnalité étasunienne originale qui a une longue expérience politique puisqu'il a déja été gouverneur de Californie de 1975 a

1983, et deux fois candidats a l'investiture démocrate pour le poste de président des Etats-Unis. Son opinion sur I'état de délabrement du systéme

politique des Etats-Unis n'est donc pas a prendre a la Iégére. Source : CBS, 10/04/2010
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[25] A ceux qui trouvent I'image osée, notre équipe rappelle que l'une des principales causes de la Guerre de Sécession fut la vision irréconciliable
de ce que devait étre I'état fédéral et son rble. Aujourd'hui, autour des questions budgétaires, du role de la Fed, des dépenses militaires et des
dépenses sociales, on voit a nouveau émerger deux visions diamétralement opposées de ce que doit étre et faire I'état fédéral, avec son cortége de
blocages institutionnels croissants et une ambiance de haine entre forces politiques. Nous en avons déja donné de nombreuses illustrations dans

les GEAB précédents. Source : Americanhistory

[26] Comment qualifier autrement des gens qui, parvenant a peine et a force de crises répétées a couper quelques dizaines de milliards d'un
budget, se mettent a annoncer urbi et orbi qu'ils vont couper demain des milliers de milliards de Dollars de ces mémes budgets ? Des fous ou des

menteurs ? Dans tous les cas des inconscients car les contraintes s'accumulent qui exigent dans tous les cas ces réductions de déficits.

[27] Les dettes publigues mondiales sont au plus haut depuis 1945 et, avec 10,8% du PNB, les Etats-Unis sont devenus le premier grand pays en

termes de déficit public. Sources : Figaro , 12/04/2011 ; Bloomberg , 12/04/2011

[28] A propos des BRIC (désormais BRICS avec I'Afrique du Sud), il est trés intéressant de noter que leur troisiéme sommet, réuni dans I'fle
tropicale chinoise de Hainan, bénéficie enfin d'une couverture médiatique significative de la part des médias occidentaux. Nous avons fait partie des
premiéres et des rares publications occidentales & mentionner le premier sommet (& Ekaterinebourg) et a souligner I'importance de I'événement il y
a trois ans mais, jusqu'a présent, la grande presse internationale persistait a considérer les BRICS comme un simple acronyme sans portée
géopolitique sérieuse. Visiblement les choses ont changé. D'ailleurs de la Libye au Dollar, le sommet de Hainan s'est clairement positionné en
contre-poids aux Etats-Unis et & ses affidés (en I'occurrence de moins en moins nombreux au regard de ce qui se passe en Libye). Concernant le
Dollar, les BRICS ont décidé d'accélérer le processus leur permettant d'utiliser leurs propres devises dans leurs échanges : un autre signe que nous

nous approchons tres rapidement d'un violent choc monétaire. Source : CNBC , 14/04/2011

[29] Ceux qui croient encore a une amélioration de la situation économique américaine, au-dela de I'effet « dopage » du Quantitative Easing 2,
devraient s'attarder sur le moral des PME aux Etats-Unis qui recommence a se dégrader fortement et sur la fiction de I'embellie sur I'emploi qui sera
brutalement corrigée (méme dans les statistiques officielles) a partir de I'été 2011. Et nous renvoyons aux GEAB précédents pour ce qui est de la
crise fiscale des états fédérés. Sources : MarketWatch , 12/04/2012 ; New York Post , 12/04/2011

[30] Source : CNBC, 22/03/2011
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