La pandémie et la guerre en Ukraine accélerent
le recul de la mondialisation amorcé des 2008.
Elles pourraient aussi engager 'écanomie
mondiale vers une plus grande fragmentation
des systemes productif et financier.

prés une crise financiére, une pandé-
mie et une guerre en Europe, oll en est
5la mondjalisation économique ? Elie se
porte assurément moins bien ! De quel point de
vue ? La mondialisation, c’est d’abord T'organisa-
tion de chaines de production au niveau mondial
par les multinationales. Elles décident ol est pro-
duit quoi et avec quelles conditions de travail. Ces
choix sont déja moins mondiaux depuis 2008 etle
seront encore moins demain. La mondialisation,
c’est aussi la circulation de Vépargne en quéte de
placements internationaux, les banques et les inves-
tisseurs financiers décidant qui recoit des capitaux
{pays, entreprises, collectivités locales...) et a quel
taux d'intérér. 1.3 aussi, le recul est enclenché. Mais

pas au point d’entrainer une démondialisation

compléte ou de supprimer la domination du dol-
lar sur le systéme monétaire international. La glo-
balisation économique ne va pas disparaitre, elle
va continuer & baisser d'intensité.

UNE DYNAMIQUE INTERROMPUE

Pour bien mesurer I'importance des changements
en cours, il faut prendre un peu de recul. Aprés la
Seconde Guerre mondiale, la mondialisation suit
une premiére phase de développement progres-
sif de la fin des années 1950 aux années 1990.
Ensuite, jusqu’en 2007-2008, nous entrons dans
une deuxiéme phase qualifiée par le chercheur
américain Dani Rodrik d’« hypermondialisation »
avec une explosion des investissements des multi-
nationales & I'étranger et une forte circulation
internationale des capitaux.

Depuis la crise financiére de 2008, nous sommes
entrés dans une troisiéme phase, durant Jaquelle
la mondialisation économique a atteint un plateau
avant de reculer un peu. UOrganisation mondiale
du commerce (OMC) suit réguliérement la par-
ticipation des firmes aux chaines de production
mondiale et elle parle aujourd’hui de « slowbalisa-
tion », de ralentissement ), Une facon de mesurer
le degré de mondialisation de la production est de
regarder la part, dans la valeur ajoutée nationale,
des biens intermédiaires, c’est-a-dire des produits
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non finis, destinés a étre exportés pour étre retra-
vaillés dans un autre pays. Elle est passée de 9,6 %
en 1995 & 14,2 % en 2008 et 12,1 % en 2020, le
recul est amorcé.

Du c6té de la finance, on note les mémes ten-
dances. Les activités internationales des banques
ont reculé d’un quart entre leur plus haut de 2008
et la fin 2021, et méme de 40 % en ce qui concerne
les banques de la zone euro. De la méme facon, les
Etats se financent désormais de moins en moins avec
Papport d’épargne étrangére. Par exemple, la part
des détenteurs non résidents de la dette publique
est passée en France d'un plus haut de 71 % en 2010
a48 % ala fin 2021. Et pour le plus grand marché
de dette publique au monde, celui des Etats-Unis,
la part des détenteurs étrangers se situe a enviran
45 9% du total, contre prés de la moitié en 2008.

DES CHAINES D’APPROVISIONNEMENT

VULNERABLES '

C'est sur ces tendances au recul de la mondiali-
sation que sont survenus une pandémie mondiale
en 2020 et le conflit en Ukraine en 2022. Les deux
événements entretiennent la dynamique de reflux
de la mondialisation.

L’OMC souligne que « le Covid-19 a fortement
exposé les vulnérabilités de beaucoup de chaines de
production ». Lorsque les usines sont fermées et les

ports blogués & 'autre bout du monde, mé&me si la
situation s’améliore dans son pays, il est difficile
de s’approvisionner. Et dans son exercice de prévi-
sions publié fin avril, le Fonds monétaire interna-
tional (FMI) souligne que « la rupture des chaines
d'approvisionnement a d’importants effets réels sur
les stocks, la production et les ventes
des entreprises. Ces effets étaient tou-

les cas de Covid repartent 4 Ia hausse

I—a g I obal !Sat ion 4 Shanghai et que le grand port com-
économique
ne va pas
dei{)(’jraTtr‘er e||e en Ukraine prive le monde d’une par-
va continuer
a baisser
d'intensité

mercial chinois se retrouve bloqué,
une grande partie de la mondialisa-
tion est en panne. Lorsque le conflit

tie de la production alimentaire et de

certains métaux (palladium, thodium},
. C’est la méme chose. Loin de la mon-

dialisation heureuse, les liens com-
merciaux internationaux apparaissent
désormais aux yeux des Ftats et des
firmes comme des sources potentielles
de vulnérabilité,

Résultat, des Etats-Unis a I'Furope, les dirigeants
politiques développent de nouvelles politiques
industrielles, sur les semi-conducteurs, les bat-
teries électriques, le cloud, etc., afin de gagner en
autonomie et moins dépendre du reste du monde,
Et sur toutes ces industries stratégiques, les gou-
vernements mettent désormais plus de barrieres
4 la possibilité pour des investisseurs étrangers
d’acheter des entreprises locales. En moyenne, sur
la période 2003-2007, pour les pays modifiant leurs
régulations vis-a-vis des investisseurs étrangers,
seules 15 % de ces réglementations allaient dans
un sens restrictif, ¢’était un ters en 2020,

Qui plus est, dans un discours prononcé le 13 avril
dernier, Janet Yellen, la secrétaire au Trésor amé-
ricaine, a avancé un nouveau concept, celui de «la
mondialisation entre amis » (friendshoring). « Notre
objectif devrait étre de disposer d’un commerce libre
mais siir », précise-t-elle, entendu dans le sens d'une
intégration économique réservée aux pays alliés sur
la scéne politique internationale. Méme analyse du
cbté de FOMC, pour qui 'un des effets directs de la
guerre en Ukraine sera de provoquer « un mouve-
ment vers une mondialisation entre amis dans laquelle
des biens stratégiquement importants sont produits
nationalement ou proviennent de pays alliés » 2. De
ce point de vue, « la guerre en Ukraine représente

£1] Voir « Global Value Chain Development Report 2021, Beyond Production »,
novembre 2021.

[2} « The Crisis in Ukraine. Implications of the War for Global Trade and
Development », avril 2022,
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Jjours présents début 2022 ». Lorsque’
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potentiellement urn choc plus for
sation que la pandémie », analys
professeur au

t sur la mondiali-
e Sébastien Jean,
Conservatoire national des arts et

métiers (Cnam). A ses yeux, « la guerre va marquer

Russie est L pour durer et Uutt
gconomigues va seTery

durablement les comportements : le clivage avec la
lisation des sanctions

forcer. Cela va accroitre la quéte
dautosuffisance. Cest le cas en Chine, aux Etats-Unis,
en Europe, ol les secteurs considérés comme straté-
giques vont étre massivernent subventionnés pour
assurer une production locale ».

A tout cela, on peut ajouter que depuis Paccord
passé en 2021 sur ]a mise en ceuvre, prévie pour la
fin 2023, dan taux minimum dimposition des profits
logés & Vétranger par les multinationales, les Ftats
ont décidé de retrouver de 1a souveraineté fiscale.

Bref, pour Laity Fink, le patron de BlackRock, le
plus grand fonds d'investissement mondial, apres
la pandémie, « Vinvasion russe de UUkraine @ mis
findla mondialisation telle que nous lq connaissons

depuis trente ans ».

LA FIN DU DOLLAR? PAS TOUT DE SUITE!

Léconomie mondiale pourrait ainsi connaioe

un scénario de plus grande fragmentation. Avec
des chaines de production plus nationales ou plus
régionales et plus fluctuantes selon les aleas dela
géopolitique mondiale. Une fragmentation quine
touchera pas que le systéme productif, mais éga-
lement la finance mondiale.

Les sanctions imposées & la Russie ont accéléré
une perte de confiance dans le dollar et dans 'euro,
a assuré début avril Dmitri Peskov, le porte-parole
du Kremlin. Est-ce vraiment le cas ? En réponse
au déclenchement de la guerre el Ukraine, les
Occidentaux ont gelé toutes les réserves mone-
taires détenues sur leur sol par la Banque centrale
de Russie. « C'est une premiere, et cela risque de dimi-

nuer un peu la confiance gue e reste du monde accorde
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et percu comme Pactif le
dmet Carl Grekou, écono-
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a récemment réduit ses réserves en
dollars (elles représentent 16 % du
total en juin 2021, contre 22 % un an
plus t6t) au profit de I'euro et dans une
moindre mesure de la livre sterling et
du renminbi chinois.

Mais il en faudra plus pour remettre
en cause la domination du bil-
let vert dans le systéme monétaire
international héritée du systeme
de Bretton Woods, mis en place
apres la Seconde Guerre mondiale,
« L'internationalisation d’une mon-
naie s’apprécie par son utilisation
off-shore, en dehors de son territoire
national, pour les échanges commer-
ciaux et financiers, comme réserve de
change (...). L'importance du pays
dans le commerce international, son poids écono-
mique et le développement de son systéme financier
sont les éléments fondateurs de ce réle », observe
Mary Francoise Renard, professeure d’économie
a I'université Clermont Auvergne ™, Et 3 ce titre,
le dollar a de 'avance. Sa part dans les réserves
des banques centrales a certes diminué depuis les
années 2000 (- 12 points de pourcentage), mais
elle s’éléve encore 4 59 %, loin devant leuro (20 %).
S’agissant des échanges internationaux, les factu-
rations en dollars et en euros ont une proportion

L'invasion russe -
de I'Ukraine
amisfinala
mondialisation
telle que nous
la connaissons
depuis trente
ans 2%

LARRY FINK,
patron de BlackRock
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similaire (43 %, contre 37 %). « On notera c sl
la dimension internationale du dollar : les E
représentent approximativement 11 % du co V-
mondial, soit un rapport facturation en dolla, s/part
dans le commerce de 3,7, contre seulement 1,2 pour
Peuro », nuance Carl Grekou 142,

+ Bt jusqu’a présent, le doHar ne dispose pas de
concurrents sérieux: En 'absence de mécanismes
de solidarité budgétaire au sein de la zone euro,
qui permettraient d’assurer que les difficultés de
paiement d'un pays européen soient couvertes par
les autres pays, la monnaie unigue n’est pas une
valeur refuge assez crédible. Elle ne propose pas
assez d'actifs pergus comme sfirs, 4 lexception de la
dette émise par certains pays, comme I'Allemagne.

L’ALTERNATIVE CHINOISE

Et siun changement venait de la Chine ? Pékin fait
depuis quelques années des efforts pour interna-
tionaliser sa monnaie, ainsi qu'en témoigne la mise
en place en 2015 d’un systéme de paiement inter-
bancaire (Cips, pour China International Payment
System) alternatif & Swift. « La transition écologique,
parce qu'elle nécessite lutilisation de terres rares déte-
nues en grande majorité par la Chine, pourrait éga-
lement j )ouer en faveur de lutilisation du renminbi »,

{31 L Chine dans Péconomie mondiale. Entre dépendance et domination,
Presses universitaires Blaxse‘Pascal 2021.

[4) économie mondiale 2021, Cépii, coll, Repéres, La Découverte, 2021.
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