Coronavirus : "Ne pouvant éliminer le risque de désastre,
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Face a l'adage tres fréquent en cas de crise - "cette fois c'est différent" -, I'économiste Fabien
Tripier analyse, dans une tribune au "Monde", ce que peuvent véritablement nous enseigner
deux siécles de récessions.

Par Fabien Tripier
(@ Billet du 8 avril 2020

La plupart des pays ont mis en suspens leur
économie pour protéger leurs populations de la
pandémie du Covid-19. L'économie mondiale est de
ce fait déja entrée en récession. L'ampleur et la
durée de la récession sont en revanche encore
inconnues. Revivrons-nous la grande récession de
2008-2009 avec, pour la premiére fois depuis 1945,
des taux de croissance négatifs de 5 % en Europe et
aux Etats-Unis ? Ou, pire, retournerons-nous a
I'époque de la grande dépression de 1929-1933 avec
des taux de croissance négatifs a deux chiffres entre
-10%et-20%7?

La publication des premiers indicateurs suggere, malheureusement, que la situation a
venir sera pire qu'en 2008-2009. Selon I'enquéte de conjoncture de I'lnsee pour le mois
de mars, chaque mois de confinement codtera trois points de PIB. L'économie mondiale
se prépare donc a affronter un désastre économique et comme le dit le proverbe : "Pour
vaincre ton ennemi, apprends a le connaitre". |l est donc utile de se tourner vers les
enseignements de 'économie des désastres.

Deux cents récessions

L'analyse économique des désastres s'est fortement développée au cours des deux
derniéres décennies et apporte plusieurs éclairages précieux. Un désastre est par nature
un phénomene rare. Il faut donc se tourner vers le passé pour rassembler un nombre
suffisant d'observations de désastres permettant de caractériser ce phénomene. C'est ce
gu'a fait Robert J. Barro en mobilisant des données macroéconomiques et financieres
remontant au XIXe siécle pour une quarantaine d’économies. Il a ainsi constitué une base
de données de pres de deux cents désastres économiques, c'est-a-dire de récessions
durant lesquelles la chute de la production a été d’au moins 10 %.

L'analyse de cette base de données fournit plusieurs enseignements.
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Premierement, l'origine des désastres est trés variée. Un désastre économique peut étre
la conséquence de phénomeénes purement économiques (comme la grande dépression),
mais également politiques (comme les deux guerres mondiales), naturels (comme les
tremblements de terre et les tsunamis) ou encore sanitaires (comme la grippe
espagnole).

Deuxiemement, la chute de la production observée durant les désastres économiques
est en moyenne de 20 % et peut dépasser 60 % durant les périodes de guerre.

Troisiemement, le risque de désastre économique se situe autour de 3 %, ce qui signifie
gu'une économie connait en moyenne trois désastres par siecle. Il y a donc 3 % de
chance chaque année que nous connaissions une chute de I'ordre de 20 % de la
production a la suite d'un évenement économique, politique, naturelle ou sanitaire.

Graphique 1. La fréquence des désastres économiques depuis 1870
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Lecture : pour chaque période, ces graphiques présentent la distribution des taux de
croissance du PIB réel par habitant de 27 pays, c'est-a-dire la fréquence d'observation de
chacune des valeurs des taux de croissance reportées en abscisse. La légende précise la
fréquence d'observation des taux de croissance inférieurs a -10 %. Par exemple, sur la
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période 1870-2016, 2.64% des taux de croissance ont été inférieurs a -10%.

Pays retenus sur ces graphiques : Allemagne, Australie, Autriche, Belgique, Brésil, Canada,
Chili, Colombie, Danemark, Espagne, Etats-Unis, Finlande, France, Gréce, Italie, Japon,
Nouvelle-Zélande, Norvege, Pays-Bas, Pérou, Portugal, Royaume-Uni, Sri Lanka, Suede,
Suisse, Uruguay, Venezuela.

Source : Maddison Project Database (MPD) 2018. www.ggdc.net/maddison.
Tous les trente-trois ans en moyenne

Comment se protéger face au risque de désastre ?

Premierement, en ne sous-estimant pas le risque. Les applications de la psychologie
cognitive a I'économie ont mis en évidence un biais de représentativité selon lequel on
utilise un nombre trop faible d'observations pour généraliser une situation. Ce biais
conduit au syndrome "cette fois c'est différent"”, 'observation de la période récente

laissant penser que les évenements plus lointains ne risquent pas de survenir a nouveau.

Ce biais peut étre particulierement important face a un risque de désastre qui se produit
tous les trente-trois ans en moyenne, d'autant qu'une grande partie des désastres
économiques se sont produits dans la premiere moitié du XXe siecle. Apres plusieurs
décennies sans désastres, il est tentant de penser que I'économie s'est affranchie des
défaillances du passé et qu'il n'est des lors plus nécessaire de conserver les systemes de
prévention et de gestion des risques antérieurs (comme dans les années 1990 durant
lesquelles ont été supprimées des régulations financieres héritées des années 1930).

Deuxiémement, il faut tenter de réduire le risque de désastre. La difficulté en la matiére
est la grande diversité des facteurs qui en sont a l'origine. Les régulations mises en place
dans les années 1930, a la suite de la crise financiére de 1929, n‘ont pas empéché la

survenue des désastres économiques de la seconde guerre mondiale, d’'origine politique.

Graphique 2. La Grande Dépression de 1929-1933 a été un désastre économique
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Source : Maddison Project Database (MPD) 2018. www.ggdc.net/maddison.

La mondialisation de I'économie est un facteur susceptible de favoriser les désastres
économiques. La circulation internationale des capitaux, des biens et des personnes a
été un facteur de transmission et d'amplification de la crise financiére en 2008 et de la
crise sanitaire actuelle. Néanmoins, une inversion du mouvement de la mondialisation
ne serait pas non plus sans risques si elle devait se faire de maniere non coordonnée
dans un contexte géopolitique tendu, et ne supprimera pas les risques d'origine
climatiques et environnementaux. Les lecons doivent naturellement étre tirées de
chaque désastre, pour remédier aux défaillances constatées, mais il faut rester humble
sur notre capacité a réellement réduire le risque de désastre.

Graphique 3. La Grande Récession de 2008-2009 n'a pas été un désastre économique
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Etats-Unis (en bleu) et zone euro (en rouge).
Source : FRED.

L'Etat assureur en dernier ressort

Troisiemement, ne pouvant éliminer le risque de désastre, il faut en limiter le coGt
économique et social. L'Etat est alors l'acteur central. Préteur en dernier ressort lors des
crises bancaires (pour sauvegarder la confiance dans la monnaie et le systeme bancaire),
il intervient dans la crise actuelle déja comme employeur en dernier ressort (via la prise
en charge du chémage partiel), comme acheteur en dernier ressort (en compensant les
entreprises d'une partie de leurs pertes de chiffre d'affaires) et demain comme
actionnaire en dernier ressort (lorsqu'il faudra recapitaliser les grandes entreprises en
grave difficulté).

Au final, I'Etat est 'assureur en dernier ressort face au risque de désastre. Il est le seul &
pouvoir en supporter le colt économique lorsqu’il atteint 20 % du PIB, mais cette charge
doit étre ensuite partagée équitablement entre les générations et les catégories sociales.
La question de la taxation des hauts revenus et des multinationales, au centre des
débats avant la crise du Covid-19, redeviendra rapidement centrale. Sans un systeme
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fiscal juste et efficace, I'Etat ne peut effectivement pas jouer pleinement son role
d'assureur en dernier ressort face au risque de désastre qui lui est aujourd’hui demandé
par I'ensemble de la société.

Pour aller plus loin :
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Article original paru dans Le Monde le 5 avril 2020. Les graphiques et les références
bibliographiques ont été ajoutées dans cette version.
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