
« Pourquoi les banques
centrales ne
financeraient-elles pas
des “chèques énergie
ou alimentation”
versés aux ménages
les plus touchés ? »

Chronique. Cette inflation, que l’on n’attendait pas, touche de plein fouet les plus

modestes et ne présente pas les caractéristiques connues des périodes d’inflation

antérieures. Faut-il dans ces conditions empêcher les salaires de suivre les prix ?

Les banques centrales, dont c’est normalement le cheval de bataille, sauront-elles

agir mieux que les Etats ? Puissent les décideurs publics du monde entier se poser

ces questions avant d’apporter une réponse classique à un problème qui ne l’est

pas !

L’inflation actuelle n’est uniforme ni dans ses causes, ni dans ses effets.

L’économiste indienne Jayati Ghosh insistait sur le site Project Syndicate, le

12 janvier, à propos de la particularité des augmentations de prix des produits

alimentaires, d’où vient en partie cette inflation. La hausse du prix des céréales

(maïs et blé surtout), de l’huile végétale ou du sucre a fait exploser l’indice publié

par l’Organisation des Nations unies pour l’alimentation et l’agriculture (FAO), qui

affiche pour 2021 une augmentation moyenne de 28 %.

Hausse des prix de l’énergie

Les causes de leur forte augmentation s’entremêlent : à la fois conjoncturelles,

avec des problèmes d’approvisionnement et de désorganisation des chaînes de

valeur du fait de la crise sanitaire, et plus structurelles, avec la hausse des prix de

l’énergie, notamment du pétrole, et le dérèglement climatique qui engendre des

événements météorologiques extrêmes (sécheresse, inondations, incendie…),

rendant la production végétale plus erratique.

La spéculation sur les marchés de matières premières y a aussi vraisemblablement

contribué. Les volumes de transactions sur les marchés dérivés de matières

premières n’ont jamais autant augmenté que ces deux dernières années, avec un

nombre de 2,5 milliards de contrats à terme (fermes et optionnels) par an, cinq fois

plus qu’il y a dix ans (« Volume and Open Interest Trends in the Global Futures

and Options Markets : Half-Year Update », Futures Industry Association,

27 juillet 2021).

Lire aussi |  L’inflation maintient son rythme en décembre, à 2,8 % sur un an

L’impact de cette hausse des prix alimentaires et de l’énergie n’a rien d’uniforme

non plus, car c’est sur les plus démunis, dans les pays pauvres comme dans les

pays riches, qu’il est le plus fort.

Si l’inflation actuelle pèse de manière aussi inégale sur les ménages, alors il

convient de s’interroger sur la fameuse boucle prix-salaires qu’une analyse

classique de l’inflation recommande d’éviter au risque de voir la spirale devenir

hors de contrôle. Faut-il vraiment, dans le contexte actuel, empêcher les hausses

de salaire, en particulier là où ils sont les plus bas, comme dans le secteur des

services à la personne où se trouvent aussi la plupart des emplois ?

L’économiste américain James K. Galbraith défend l’idée que ces salaires doivent

augmenter et que c’est une question de justice. L’effet sur les prix sera modeste

selon lui, et affectera surtout les personnes qui paient pour les services, au profit

de celles qui les fournissent. L’empêcher ne fera qu’accroître l’inégalité de cette

charge inflationniste, élargira la fracture sociale, sans aucune certitude que cela

stabilise l’inflation si, comme on peut le craindre, le problème se situe plutôt du

côté de l’offre et des pénuries de main-d’œuvre, qui accentuent sa désorganisation,

que du côté d’un excès de demande globale.

Durcissement de la contrainte financière

Certes, ces tensions inflationnistes pourraient se dissiper dans les prochains mois,

si les goulots d’étranglement qui se sont formés avec la crise sanitaire dans les

transports de marchandises se résorbent et si les ventes de réserves stratégiques

de pétrole font baisser son prix. Mais si, au contraire, elles persistent, les inégalités

vont croître, surtout si la seule réponse consiste, comme le font classiquement les

banques centrales dans cette situation, à resserrer les politiques monétaires. En

effet, même les débiteurs dont la dette aurait pu être allégée par l’inflation verront

dans ce cas leur contrainte financière se durcir à mesure que les taux d’intérêt

remonteront. Cela vaut pour les ménages et pour les entreprises endettés – encore

plus quand ils le sont à taux variable comme aux Etats-Unis – comme pour les

Etats, notamment ceux de la zone euro, dont la dette sera plus difficile à rouler

(emprunter pour rembourser l’emprunt précédent). Et les gouvernements y

trouveront toutes les raisons de compresser la dépense publique, et de ne lutter ni

contre les problèmes sociaux ni contre la crise écologique !

Les banques centrales, longtemps vues comme les

grands manitous de la stabilité des prix, sont-elles

vraiment les mieux placées pour répondre à

l’inflation actuelle ? L’économiste américain Dani

Rodrik mettait en garde le 11 janvier, sur le site

Project Syndicate, contre des prescriptions trop

assurées sur le sujet et recommandait l’humilité.

On se gardera donc de disqualifier d’emblée les

réductions d’achats d’actifs et les hausses de taux

que la plupart des banques centrales envisagent. Cela n’agira guère sur cette

inflation, mais permettra peut-être, au moins, si c’est suffisamment graduel et

bien anticipé grâce à leur communication, de réduire l’emballement financier. Les

risques sont néanmoins élevés, non pas seulement de faire exploser les bulles

spéculatives, mais surtout d’infliger une double peine à ceux dont le pouvoir

d’achat est déjà le plus touché si la cure d’austérité imposée finit par leur coûter

aussi leur emploi.

Lire aussi |   Salaires : derrière les promesses d’augmentations, le risque de la
déception

On ne devrait pas s’interdire de réfléchir à des combinaisons de solutions, incluant

des mesures de contrôle stratégique des prix comme celles défendues par

l’économiste américaine Isabella Weber (« Could strategic price controls help fight

inflation ? », The Guardian, 29 décembre 2021). Et, parce qu’il importe de

« compenser les perdants » quand ce sont les plus faibles, pourquoi les banques

centrales ne financeraient-elles pas des « chèques énergie ou alimentation » versés

aux ménages les plus touchés ? Car, si cette inflation perdure, on ne la vaincra pas

en la regardant au crépuscule des vieilles lunes.

Jézabel Couppey-Soubeyran (Université Paris-I, Ecole d’économie de Paris)
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1 Election présidentielle 2022 :
négociations secrètes entre
Christiane Taubira et Yannick
Jadot

2 Le youtubeur et skateur
américain Josh Neuman
parmi les victimes d’un crash
d’avion en Islande

3 Clinea, l’autre « cash
machine » du groupe Orpea

L’Espagne prend le relais de l’Algérie pour
approvisionner le Maroc en gaz

Cet accord entre Madrid et Rabat survient après qu’Alger a décidé de ne pas
renouveler le contrat du Gazoduc Maghreb Europe, sur fond de vives
tensions diplomatiques.

Thibault Prébay : « En période d’inflation, la hausse des
salaires attendue ne se matérialise pas réellement »

Le financier explique, dans une tribune au « Monde », pourquoi le mécanisme
reliant baisse du chômage et inflation salariale ne fonctionne plus.

La Banque centrale européenne n’exclut plus une
hausse des taux en 2022

La présidente de l’institution, Christine Lagarde, a changé de ton et
s’inquiète de l’inflation, même si elle conserve, pour l’instant, le statu quo
pour sa politique monétaire.

Leclerc vend de nouveau temporairement le carburant
à prix coûtant

L’opération débutera le 5 février et prendre fin le 6 mars.

« L’inflation, comme au début des années 1920, profite
principalement aux employeurs, privés et plus encore
publics »

CHRONIQUE. Le retour de l’inflation fait renaître le débat sur le maintien du
pouvoir d’achat des salaires, analyse l’économiste Pierre-Cyrille Hautcœur.

A Madagascar, les coupures de courant à répétition
pénalisent l’activité économique

Les délestages se sont aggravés après qu’un incendie a touché la centrale
d’Andekaleka, qui fournit 50 % de l’électricité d’Antananarivo.

« 2022 sera une année-test pour les pare-feu anticrise »

En 2013, l’évocation d’un resserrement monétaire aux Etats-Unis avait suffi à
déclencher une tempête sur les devises émergentes. Depuis, nombre de
pays ont renforcé leurs protections « macroprudentielles ». Cela suffira-t-il ?

Une « forêt urbaine » place de Catalogne, à Paris, serait
« un saccage radical »

TRIBUNE. La municipalité de Paris constate qu’il est pratiquement
impossible de creuser à la profondeur nécessaire aux autres endroits
envisagés. La seule place ambitieuse construite à Paris depuis soixante-
quinze ans sera dévastée, s’insurge l’ancien ingénieur urbaniste Didier Dufau, dans une tribune au
« Monde ».

Crise en Ukraine : haute voltige diplomatique pour
Macron à Moscou

ÉDITORIAL. La démarche du président français, qui doit rencontrer lundi
son homologue russe, avant de se rendre à Kiev, en Ukraine, mardi, a le
mérite d’avoir remis l’Europe dans un jeu dont Vladimir Poutine l’avait
d’office exclue.

« Ce qui devrait surprendre, ce n’est pas le tumulte
provoqué par les révélations sur Orpea, mais le silence
assourdissant qui les a précédées »

CHRONIQUE. « Les Fossoyeurs », l’enquête du journaliste Victor Castanet,
suscite une vague d’indignations sur une situation pourtant connue mais
que la société française a, jusqu’à présent, préféré faire semblant d’ignorer, souligne Stéphane Lauer,
éditorialiste au « Monde », dans sa chronique.

« Allez visiter nos prisons, leurs cellules ! »

TRIBUNE. Alertant à nouveau sur les conditions d’incarcération en France, la
contrôleuse générale des lieux de privation de liberté invite législateurs et
juges à se confronter à la réalité des établissements pénitentiaires et à
adopter les solutions qui s’imposent.

François Hollande et Etienne Ollion : « Combattre la
fatigue démocratique »

L’ancien chef de l’Etat et le politiste débattent des moyens de donner un
nouveau souffle à la démocratie. Ils s’interrogent sur l’instauration d’un vrai
régime présidentiel, le renforcement des pouvoirs du Parlement, sur les
innovations participatives et sur la Constitution.

« Pour dissuader Poutine d’attaquer l’Ukraine, une
doctrine de “riposte adaptée” est nécessaire »

TRIBUNE. Le spécialiste des questions stratégiques Bruno Tertrais évoque,
dans une tribune au « Monde », la nécessité de disposer d’un éventail de
réponses possibles au président russe. Car s’il masse ses troupes aux
frontières de l’Ukraine, enjeu majeur pour le Kremlin, il pourrait aussi utiliser des moyens d’attaque « non
linéaires ».

Sacha Filipenko : « Si Vladimir Poutine était un
personnage de série… »

TRIBUNE. L’écrivain satiriste biélorusse imagine pour « Le Monde » le
président russe en protagoniste de feuilleton, assoiffé de pouvoir, méprisant
l’Europe et ses politiciens vénaux et rêvant que son pays soit toujours plus
étendu.

Le glyphosate, l’expertise et la défiance

CHRONIQUE. La défiance envers les politiques vaccinales contre le Covid-
19 prospère sur les scandales sanitaires et environnementaux récents,
permis par des expertises contestables, estime dans sa chronique Stéphane
Foucart, journaliste au « Monde ».

Etats-Unis : « Changer la réglementation visant à
interdire l’avortement risque de faire repartir à la
hausse le taux de natalité chez les adolescentes »

TRIBUNE. Les trois chercheurs Stéphane Auray, David Fuller et Guillaume
Vandenbroucke expliquent que l’adoption de lois contre l’avortement
plongerait dans la pauvreté un grand nombre d’adolescentes d’origine noire ou hispanique.
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