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Depuis le début de la crise économique et
financiere, a la fin de l'été 2008, le G20 est la
nouvelle enceinte ol se prennent les décisions
relatives & la refonte du systéme financier
mondial. Les sommets successifs tenus a
Washington en novembre 2008, Londres en
avril 2009 et Pittsburgh en septembre dernier
ont résulté en plusieurs mesures concrétes
afin de Ilimiter la crise, relancer Ila
croissance, réglementer plus durement les
différents  éléments  de larchitecture
financiére  mondiale et réformer les
organisations financiéres internationales
telles le FMI. Cette note de synthése vise a
expliquer ce qu'est le G20 et quelles furent les
discussions et décisions prises lors des trois
derniéres rencontres.

En quoi consiste le G20?

Le G20 a vu le jour a Washington en
septembre 1999! dans le cadre dune
rencontre réunissant les ministres des
Finances du G7/G82. C(Cette création
institutionnelle avait auparavant été

précédée de deux regroupements du méme
ordre, le G223 et le G334. Il visait au départ
a servir de forum afin que les pays
industrialisés et ceux en développement
puissent aborder les principaux enjeux liés a
I’économie mondiale5. Le G20 tire aussi ses
origines dans la nécessité de répondre a la
crise financiére asiatique, qui eut lieu en
1997, et a celle de promouvoir la stabilité
financiere a  léchelle  internationale.
Néanmoins, le mandat du regroupement
s’est récemment accru afin d’incorporer des
questions portant sur la croissance,
I’économie de marché, la bonne gouvernance,
etc.

Constitué de 19 pays® — jusqu'a tout
récemment représentés par leurs ministres
des Finances, un fondé de pouvoir, ainsi que
les gouverneurs de leur banque centrale — et
de 1I'Union européenne (UE)7, le directeur
général du Fonds monétaire international
(FMI) et le président de la Banque
mondiale® sont également présents lors des
rencontres du G20.



Pour ce qui est du fonctionnement de
lorganisation, notons que les décisions
doivent étre consensuelles et que chaque
membre est doté dune seule voix. La
présidence de l'institution est rotative, et ce,
afin de s’assurer que toutes les régions
solent équitablement représentées. Enfin,
les trois derniers présidents du G20 ont pour
role de suggérer les priorités de I'institution,
de sélectionner les intervenants lors des
rencontres et d’organiser les sommets.

La crise économique mondiale a
Porigine de mutations importantes
au sein du G20

Depuis sa création, le G20 sest réuni
chaque année afin de discuter, notamment,
du développement économique, de Ila
durabilité de la croissance mondiale, de la
réforme du FMI et de la Banque mondiale,
de la concurrence au sein des marchés
financiers et d'une panoplie d’autres sujets.
Les déclarations finales n’ont toutefois
jamais eu de valeurs contraignantes et n’ont
pas toujours été suivies d’actions concretes
de la part des membres.

La teneur et le contenu des discussions se
déroulant au sein de ce forum, tout comme
certains éléments-clés de son
fonctionnement, changérent radicalement
suite a la crise financiére et économique
g’étant abattue sur I'ensemble du globe a la
fin de I'été 2008 suite a I'éclatement de la
bulle immobiliére s'étant formée aux Etats-
Unis. Cette crise, d'une ampleur rappelant
celle ayant suivi le krach boursier d’octobre
1929, affecta en effet profondément le
regroupement. D’abord, le G20 g¢était
toujours réuni une fois par année mais,
depuis la rencontre a Washington, le rendez-
vous est devenu bisannuel.

Le G20 a aussi pris un tournant
résolument politique lors du Sommet g’étant
déroulé a Washington en novembre 2008, les
dirigeants  étatiques remplacant leur
ministre des Finances lors des sommets?.
Cela étant dit, la politisation de ce
regroupement a aussi eu pour effet
d’accroitre le role et I'importance relative de
ce forum de discussions au détriment
d’autres institutions, notamment le G7/G810,
En effet, plusieurs affirment que depuis le
Sommet de Washington, le G7/G8 est de plus
en plus mis de coté. Il importe cependant de
nuancer la thése de 'anachronisme et de la
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déliquescence de cette institution d’ou naquit
le G20, puisque ses membres continuent de
voir une pertinence certaine a ce forum plus
restreint et par-dessus tout plus homogéne
au niveau de sa composition.

Enfin, le changement peut-étre le plus
fondamental amené par la crise au sein du
regroupement a I'étude réside dans
Papparente volonté collective — quoique/ non
consensuelle — affichée par les Ktats
membres d’agir sur les marchés mondiaux
afin dassurer une meilleure stabilité
financiere!l,

Le Sommet de Washington, 14 et 15
novembre 2008

Evénement trés attendu et fort médiatisé,
le Sommet de Washington du «Groupe des
2012», qui se déroula du 14 au 15 novembre
2008, wvisait a trouver des solutions
communes d’abord et avant tout pour
endiguer la crise financiére!3 et relancer la
croissance. C’est a l'initiative de 'UE que les
pays émergents ont été intégrés aux
discussions. La Chine, notamment, devait
selon plusieurs absolument étre présente a
la table des négociations, et ce, vu son poids
économiquel4. Malgré 'ambition de certains,
qui voulaient faire de ce sommet un nouveau
Bretton Woods, I'événement souffrait de
quelques lacunes de taille afin d’arriver a
des résultats comparables, dont le temps de
préparation extrémement restreint!® et la
fin du mandat de Georges W. Bush, qui avait
lieu deux mois aprés le sommet.

Sans contredit, les attentes de chacun des
participants au début de la rencontre étaient
fort différentes. Les pays émergents étaient
d'abord et avant tout heureux de se voir
dotés d'une légitimité et d'une autorité
politiques accrues. Leur priorité était donc
de voir reconnaitre leur importance tant au
FMI qu'a la Banque mondiale, a la Banque
des reglements internationaux (BRI) ainsi
quau Forum de stabilité financiére (FSF).
Les Européens, pour leur part, s'étaient
entendus pour réclamer un resserrement de
la régulation financiérel6. De leur c6té, les
Américains s'accordaient sur le principe,
mais craignaient que les dispositifs promus
par les Kuropéens ne génent la reprise
économiquel?.



L'une des divergences persistantes entre
Washington et Bruxelles portait sur le FMI :
alors que les délégués européens désiraient
renforcer le role de I'institution, Washington
continua de résister a l'idée. Deux autres
sources potentielles de tensions entre les
Etats-Unis et I'UE résidaient dans leurs
vues opposées quant au modele économique
mondial a  adopter!® et sur les
responsabilités, que personne ne semblait
vouloir assumer!®. Ceci étant, les deux
puissances s’entendent tout de méme sur
certains éléments. L'un de ces points est
I'importance de spécifier les « modalités »
afin de conclure dans les plus brefs délais le
Cycle de Doha a I'Organisation mondiale du
commerce (OMC) et d’ainsi accélérer la
libéralisation du commerce mondial2°,

Soulignons que le communiqué final fit
néanmoins place a des compromis
substantiels entre les visions des deux cotés
de T'Atlantique, promettant pour satisfaire
les Européens de <g’assurer que les
participants, produits et marchés financiers
soient a l'avenir régulés ainsi que surveillés
et adoptant d’autre part un discours cher
aux Etats-Unis sur la primauté du principe
d’efficience en matiere de régulation, a
savoir qu’elle ne réprime pas 'innovation et
encourage l'expansion du commerce des
produits et services financiers?!.

Les trois priorités lors de ce sommet
étaient de (1) juguler la crise, (2) resserrer la
régulation financiére ainsi que coordonner
les politiques macroéconomiques a 1’échelle
mondiale et, enfin, (3) réformer les
institutions financiéres mondiales.

Premiérement, afin de limiter la crise, les
membres du G20 se sont entendus pour
diminuer les taux d’intérét et augmenter les
dépenses fiscales et budgétaires afin de
stimuler la croissance, la reprise économique
et la demande interne rapidement. Ils se
sont aussi mis d’accord sur I'importance
d’'une politique monétaire adéquate. Les
membres du regroupement ne se sont
toutefois pas entendus pour mettre de
Pavant un plan d’action concerté et
coordonné.

Deuxiémement, les mesures décidées en
matiere de resserrement de la régulation
financiére mondiale sont nombreuses,
portant sur les produits hors bilan, les fonds
spéculatifs, la rémunération des courtiers
afin qu’elle n’incite pas a la prise de risques
inconsidérés, la réforme des normes
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comptables et prudentielles, 'encadrement
des agences de notation (qui seront soumises
a une procédure d'enregistrement), les tests
de résistance au stress, la gestion des
risques ainsi que la lutte contre les paradis
fiscaux, pour ne nommer que les
principales?2. Ces mesures visent a renforcer
«la transparence et l'intégrité des marchés
financiers» en assurant une meilleure
coordination de ces derniers. Néanmoins,
que ce soit la création de colleges de
superviseurs financiers visant a surveiller
les plus importantes institutions financiéres
transnationales ou bien le développement
d'un standard unique en matiére de
comptabilité  mondiale, les dirigeants
présents lors du Sommet de Washington
nont pas opté pour une réforme en
profondeur des regles de la finance
mondiale, mais bien pour des mesures
relativement superficielles23. Le
communiqué final de la rencontre demande
aux ministres des Finances du G20 de se
pencher sur le sujet afin d’établir une série
de recommandations d'ici cent jours, et ce,
afin de restreindre les risques systémiques
en matiere de dérivés de crédit,
d'harmoniser les normes comptables, etc. Le
texte prévoit aussi une collaboration accrue
entre les régulateurs nationaux en ce qui a
trait aux flux transfrontaliers de capitaux24.

Troisitmement, il a beaucoup été
question de la réforme graduelle des
institutions financiéres internationales,
notamment du FMI. Les participants ont
dans un premier temps fait la promesse
d’élargir la composition du FSF aux
principales « économies émergentes». Le
FSF, aujourd’hui devenue le Conseil de
stabilité financiere (voir p. 5), mis sur pied
en 1999 en marge du G7 et dirigé par
I'Ttalien Mario Drashi, comprend des hauts
gradés des régulateurs financiers, des
banques centrales et des principales
organisations internationales. Il vise a
favoriser une plus grande coopération en
matiére de stabilité financieére et a produire
des normes en la matiere. Les membres du
G20 ont aussi promis dans un deuxiéme
temps de réformer le FMI et la Banque
mondiale afin de refléter les changements
survenus depuis leur mise en place dans le
poids relatif des différents pays au sein de
I’économie mondiale. Le Japon a par ailleurs
promis de renflouer le fonds du FMI en lui
prétant 100 milliards de dollars des Etats-
Unis2?5. Néanmoins, méme si I'institution se



voit ainsi légitimée et mise au centre de la
sortie de crise, plusieurs doutent encore de
sa crédibilité : en effet, le FMI n’avait pas vu
venir la crise des subprimes (crédits
immobiliers a risque) ni mis en garde contre
les effets potentiellement pervers de la
titrisation26,

Chaque partie interpréta sans surprise
les résultats des discussions de maniere tres
différente. Le Président francais Nicolas
Sarkozy parla d'un changement historique
dans l'attitude de Washington en matiére de
régulation de la sphere financiére.
L’Administration Bush mit plutét 'emphase
sur les engagements en matiere d’économie
de marché par les dirigeants présents au
sommet. Les chefs des économies
émergentes se sont pour leur part félicités de
la reconnaissance de l'importance de leur
role a ’échelle mondiale?7.

Soulignons en somme que la
condamnation du protectionnisme fit
consensus lors de la rencontre2®, méme s’1l
était des lors possible de prévoir que certains
Etats tenteraient de relever les tarifs dans
les limites légales établies par les régles de
'OMC, c'est-a-dire en invoquant soit la
sécurité, soit le dumping?9.

Bref, le Sommet de Washington n’a peut-
étre pas donné les résultats escomptés, mais
des décisions importantes ont tout de méme
été prises. Tout en acceptant les prémisses
d’'une économie de marché, les dirigeants
présents ont reconnu le fait que des regles
doivent étre mises en place afin de corriger
et prévenir de tels exces. Par ailleurs, le
communiqué a fixé un échéancier
extrémement serré, des « actions
immédiates » devant étre prises avant la fin
mars 2009.

Le Sommet de Londres, 2 avril 2009

Le 2 avril dernier, les membres du G20 se
sont rencontrés a Londres afin de discuter
cette fois dune potentielle réforme de
Parchitecture financiére internationale,
principalement dans le but d’améliorer la
gestion des risques, la supervision des
marchés, la régulation du systéme financier
international et de la transparence. Les
attentes étaient encore une fois trés élevées
préalablement a la tenue de 1’événement.
Avec cette fois-ci a la table le Président des
Etats-Unis fraichement élu, Barack Obama,
plusieurs s’attendaient a ce que des
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décisions plus substantielles soient prises
cette fois. Les thémes généraux resterent
cependant a peu prés les mémes que lors du
précédent sommet, a savoir: sortir de la
crise au plus vite par le biais de mesures
fiscales et monétaires, réformer Ila
réglementation a moyen terme ainsi que
renforcer le réle des organisations
multilatérales (dont le FMI) afin qu’elles
puissent aider les pays en développement,
durement touchés par la crise?°.

Les thémes discutés étaient plus ou
moins consensuels. Alors que tous
semblaient d’accord pour recapitaliser les
banques afin de débloquer le crédit3! et de
rejeter a nouveau le protectionnisme, les
membres du G20 ne s’accordaient pas du
tout sur la nécessité de mettre en place un
stimulus fiscal coordonné, mesure préconisée
par Washington. En effet, PAdministration
Obama aurait souhaité voir ses partenaires
mettre en place, a 'instar des Etats-Unis, un
ensemble de dispositifs fiscaux visant a
stimuler ’économie a la hauteur de 2 % de
leur PIB pour les années 2009-2010. Tous
ses homologues ne partageaient toutefois
pas sa vision.

Reste que tous les Etats présents
s’accordaient néanmoins sur 'importance de
relancer la croissance. Les pays émergents
désiraient aussi inscrire a l'ordre du jour la
chute drastique des flux financiers vers leurs
économies et celles des pays en voie de
développement. Enfin, la question de la
régulation financiére fut encore une fois
Tobjet de débats, quoique les divergences
transatlantiques aient diminué depuis la
rencontre précédente32.

Les désaccords entre Washington et
Bruxelles demeuraient néanmoins palpables
avant la tenue du sommet. D'un coté, les
Européens désapprouvaient la stratégie
américaine voulant que les gouvernements
injectent encore plus de fonds qu’ils ne
lavaient déja fait dans 1’économie. Les
Américains, pour leur part, craignaient que
la conception européenne dune régulation
financiere mondialisée ne menace leur
souverainetés? et estimaient au surplus que
leurs homologues ne faisaient pas
suffisamment d’efforts pour relancer la
demande34.

Si T'on se fie aux chiffres, il semble a
premiére vue que les participants au
Sommet de Londres ont réussi a passer
outre leurs mésententes pour se mettre



rapidement a Dlaction. En effet, dans le
communiqué publié au sortir de la rencontre,
les pays membres du G20 sont convenus
d’injecter dans 1’économie 5 billions35 de
dollars d’ici la fin 2010, d’accorder 100
milliards supplémentaires en aide aux pays
les plus pauvres, d’allouer 250 milliards au
financement du commerce en 2009 et 2010,
d’octroyer 300 milliards de dollars qui iront
aux banques multilatérales de
développement dici 20113 et enfin
d’augmenter les fonds du FMI de 750
milliards de dollars37.

Ils se sont aussi entendus pour controler
plus strictement les rémunérations et bonus
des Dbanquiers ainsi quaugmenter la
régulation des fonds spéculatifs3® et des
agences de notation, au grand plaisir du
Président francais Nicolas Sarkozy et de la
Chanceliere allemande Angela Merkel3°. De
plus, les membres du G20 sont convenus
d’adopter une approche commune afin de
nettoyer les actifs toxiques des banques.

Les participants a la rencontre ont de
surcroit décidé de réformer  leur
réglementation afin que leurs autorités de
controle nationales soient en mesure a
Tavenir de prendre en compte les risques
systémiques40.

Le théeme des paradis bancaires et fiscaux
fut lui aussi abordé de front comme jamais
auparavant. Dorénavant, les Etats doivent
souscrire aux codes de 1'Organisation de
coopération et de développement
économiques (OCDE) sur la divulgation
d’'information bancaire. Le premier ministre
britannique, Gordon Brown, responsable de
Porganisation de la rencontre, a déclaré au
lendemain de la rencontre que 1I'OCDE
publierait le jour méme une liste noire des
paradis fiscaux et que des sanctions
attendraient les Etats rébarbatifs a I'idée de
changer leurs pratiques?!.

Par ailleurs, les participants au sommet
se sont mis d’accord pour quun nouveau
Conseil de stabilité financiere (CSF) soit
établi afin de travailler conjointement avec
le FMI dans lobjectif dassurer la
coopération entre les Etats et de surveiller
plus étroitement le systeme financier. Ce
Conseil est en fait une version revue et
corrigée du FSF, la composition de ce dernier
se voyant augmenté afin d’intégrer tous les
Etats membres du G20 ainsi que
I’Espagne42.

ot
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En ce qui a trait au FMI plus
spécifiquement, les promesses des membres
du G20 sont importantes: ils se sont
engagés a octroyer 500 milliards de dollars
afin d’augmenter sa capacité a préter et a
augmenter ses fonds disponibles de 250
milliards de dollars par le biais d’émission de
droits de tirage spéciaux. Notons que ces
deniers supplémentaires ainsi que le role de
surveillance accrue accordé a linstitution
représentent des changements majeurs pour
cette derniére, qui avait vu sa légitimité
diminuée grandement au cours de la
derniére décennies.

Coté protectionnisme, il faut souligner
que le méme discours de condamnation avait
été adopté lors du Sommet de Washington.
Les Etats se sont toutefois entendus cette
fois pour retirer les actions protectionnistes
prises depuis ce temps, et, fait nouveau, les
participants ont décidé de demander a
I'Organisation mondiale du commerce
(OMC) de répertorier les mesures
protectionnistes prises par les
gouvernements44,

Le sommet a aussi eu des conséquences
au niveau politique. Peut-étre celle qui
semble la plus évidente est d’avoir mis la
Chine a lavant-scéne4>. Effectivement,
Pempire du milieu s’est vu extrémement
courtisé lors de la rencontre: avec ses
réserves de deux billions de dollars en
devises étrangeres, les puissances
occidentales ont commencé a percevoir la
Chine comme un préteur potentiel afin de
renflouer la caisse du FMI46. Les dirigeants
chinois ont aussi profité de cette occasion
pour rappeler le role capital de leur pays
afin que ne se vrétablisse 1économie
mondiale.

Bref, malgré tous ces résultats, les
critiques a I'égard des mesures décidées lors
du Sommet de Londres ont été nombreuses.
Certains estiment que 'on a encore eu droit
a une série de belles résolutions sans
qu'aucun systéme de mise en ceuvre ne soit
élaboré. D’autres reprochent plutét aux
participants de s’étre égarés dans des sujets
peu pressants alors que l'essentiel a faire est
de décider d’actions communes pour obtenir
une sortie de crise rapide4’. D’autres encore
estiment que la plus grande déception réside
dans le fait que les pays membres du G20
n’ont pas réussi a s’entendre afin de mettre
en place un paquet fiscal coordonné,
condition préalable a leur avis afin de



stimuler la demande a 1’échelle mondiale,
jusqu’alors en chute libre.

Reste que le chantier mis en branle lors
de ce sommet afin de renforcer le systéme
financier mondial est immense : des normes
comptables aux agences de notation en
passant par les produits dérivés, la
réglementation prudentielle, les fonds
spéculatifs, les paradis fiscaux, les politiques
des banques centrales ou encore la
titrisation, c’est 'ensemble de la surveillance
et du controle exercés par les différentes
institutions et réglementations relatives a la
finance mondiale qui se voit passé au crible
fin48,

Le Sommet de Pittsburgh, 24 et 25
septembre 2009

Lors du Sommet de Pittsburgh, ou le
regroupement féta ses 10 ans, les dirigeants
des pays membres du G20 visaient a faire le
suivi des différentes mesures adoptées lors
des deux sommets précédents ainsi que de
décider des nouvelles a prendre dans le but
de s’assurer d'une reprise économique et
financiére durable. Avant la rencontre,
plusieurs analystes s’attendaient a voir
Pattention focalisée sur la question de la
croissance par le biais des mesures de
relance budgétaire, alors que le rejet du
protectionnisme4® et la régulation du
systéme financier mondial ne devaient pas
étre a I'avant-scéne cette fois-ci%0.

Lors de la rencontre préparatoire des 4 et
5 septembre réunissant les ministres des
Finances des pays membres du G20, ces
derniers sont convenus dune série de
mesures a prendre afin de renforcer le
systéme financier mondial, comme s’assurer
d’'une plus grande transparence en ce qui a
trait au niveau et a la structure des
rémunérations versées aux banquiers et aux
courtiers. En effet, ils se sont prononcés pour
que les versements des bonus solent
échelonnés sur plusieurs années et ont
méme exprimé l'idée qu’ils ne soient pas
versés (ou méme qu’ils soient remboursés) en
cas de contre-performances individuelles ou
bien des mauvaises performances de la
banque en tant que tel5!. Néanmoins, les
divergences de vues sur le plafonnement des
primes ont persisté, Londres et Washington
continuant de s’y opposer fermement. Afin
de mettre de coté cette pomme de discorde,
les ministres des Finances présents se sont
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mis d’accord pour inviter le tout nouveau
Conseil de stabilité financiere (CSF) a
réfléchir aux différentes avenues possibles
afin de limiter ces bonus, et ce, avec comme
barémes la performance a long terme et les
risques encourus’?, Le théme de la
capitalisation des banques fut aussi a la
base de plusieurs désaccords. Les
participants ont néanmoins réussi a se
prononcer d’'une méme voix afin d’exiger que
les banques détiennent a avenir un capital
plus important et comportant moins d’actifs
toxiques?3. Ils ont aussi convié tous les Etats
a poursuivre avec leurs mesures visant a
relancer et soutenir 1’économie®4, tout en
s'engageant a élaborer des stratégies de
sortie de crise coordonnées. Enfin, les
ministres du G20 ont décidé que des
sanctions seraient imposées aux paradis
fiscaux non coopératifs a partir de mars
201055,

Le Sommet de Pittsburgh confirmera
Pamenuisement des divergences observé
précédemment : les Etats membres sont
désormais d’accord pour serrer I’étau autour
des paradis bancaires et fiscaux, mettre en
place un systéme de bonus-malus’ et des
régles de provisionnement moins pro-
cycliques pour les banques ainsi que pour
augmenter les  fonds propres des
établissements bancaires5’. Par ailleurs, peu
avant la tenue du Sommet de Pittsburgh, la
Chine a approuvé la vision américaine, qui
préconise le développement d'une économie
mondiale plus équilibrée (notamment par
une augmentation de la consommation dans
les pays émergents et de l'épargne aux
Etats-Unis) couplé a un renforcement de la
coordination des politiques
macroéconomiques entre les Etatss.

La rencontre cristallisera néanmoins
plusieurs désaccords sur la régulation des
fonds spéculatifs et des produits dérivés, les
normes comptables®®, l'encadrement des
agences de notation®, le plafonnement
desdites primes (méme s’ils se sont tout de
méme entendus pour les limiter), etc. Sur ce
dernier point, les visions sont radicalement
opposées, avec d'un coté les Américains et
les Britanniques extrémement attachés au
principe de liberté du marché®! et, de l'autre,
les Européens qui réclament a hauts cris une
limitation plus restrictive®2. Le 17
septembre, peu avant la tenue du Sommet
de Pittsburgh, ces derniers ont décidé que si
le reste de leurs exigences était rencontré, a
savolr [l'instauration des bonus-malus,



Iétalement du palement des primes des
courtiers et une augmentation des fonds
propres des banques, ils se trouveraient
satisfaits®3. Quatre jours plus tard, les
Américains mirent eux aussi de 'eau dans
leur vin : sans accepter de plafonner lesdits
bonus, Washington proposa de confier a la
Réserve fédérale américaine un pouvoir
accru d’encadrement et de controle des
primes et rémunérations du secteur
financier. Finalement, lors du sommet a
proprement parlé, les dirigeants présents
ont suivi la suggestion du CSF émis le 15
septembre, a savoir d’étaler sur trois ans le
paiement des primes des courtiers et de
limiter les bonus versés par les
établissements bancaires insuffisamment
capitalisés. Les participants ne se sont
toutefois pas entendus sur des régles
concrétes a appliquer, s'engageant plutot a
parvenir a un accord d'ici 201264,

Un autre théme au centre des discussions
se trouve a étre la réforme du systéeme
international, notamment celle du roéle et du
fonctionnement des institutions financiéres
multilatérales comme la Banque mondiale®>
et le FMI. Rappelons que cette derniere
institution avait vu ses ressources triplées a
la suite du précédent sommet. Reste que la
question de la réforme des voix et des
quotes-parts, réclamée depuis trés
longtemps par les pays émergents, ne risque
pas d’étre résolue rapidement. Les pays
européens, détenant pres du tiers desdits
quotas et étant de ce fait sur-représentés,
restent rébarbatifs a céder de leurs
prérogatives. La Chine, I'Inde et le Brésil,
fortement sous-représentées, souhaiteraient
quant a eux que soient réallouées les quotes-
parts afin d’équilibrer le poids respectif des
pays industrialisés et de ceux en
développement et émergents au sein de
lorganisation. Une autre requéte formulée
par ces derniers porte sur 'abandon du droit
de veto de facto attribué aux Etats-Unis au
sein de l'institution®. Les dirigeants du G20
sont finalement convenus lors du sommet
quau moins 5 % desdites quotes-parts
devraient étre redonnées aux pays
émergents®7. Ce  rééquilibrage  était
considéré par plusieurs comme
incontournable afin de rétablir la confiance
des pays en voie de développement et de
ceux émergents dans une institution
désormais appelée a  surveiller la
coordination macroéconomique en étroite
association avec le G20 et le CSF. Un bémol
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persiste pourtant : il reste encore a négocier
la répartition de ces quotas, ce qui ne sera
pas chose facile®s.

Au niveau des paradis fiscaux, la menace
de sanctions comprise dans le communiqué
final du Sommet de Londres envers les
centres offshore non coopératifs semble
fonctionner : la majorité d’entre eux, tels le
Luxembourg, la Suisse et I’Autriche, avaient
décidé avant le sommet d’accepter de donner
des informations de nature fiscale sur leurs
clients étrangers, et ce, sur demande
justifiée des autorités responsables. Lors de
la rencontre s’étant déroulée fin septembre,
les Européens ont en outre obtenu que des
sanctions soient imposées contre les paradis
fiscaux qui n'auront pas signé le minimum
de douze conventions fiscales comme
Pexigent les normes de I'OCDE en la
matiére, et ce, dés mars 2010%. Une
nouvelle liste noire de ces derniers sera
élaborée fort probablement aux alentours de
la méme date.

En somme, les principales conséquences
du Sommet de Pittsburgh ont été de
consacrer le G20 en tant que « nouveau
forum de référence de la coopération
économique internationale», selon les
termes du communiqué, ainsi que de
permettre aux pays émergents d’augmenter
leurs pouvoirs au sein du FMI.

Rencontre de Saint Andrews, 6 et 7
novembre 2009

Les grands argentiers des pays membres
du G20 se sont réunis plus récemment a
Saint Andrews, en Ecosse, les 6 et 7
novembre derniers. A lordre du jour se
trouvaient cinq priorités, a savoir le réle des
organisations financiéres internationales, le
financement de la lutte contre le
réchauffement climatique, la régulation
financiere, I'évolution de la conjoncture
mondiale ainsi que les normes comptables?!.

Ala surprise de tous, le premier ministre
britannique Gordon Brown s’est rendu en
personne a la rencontre, alors qu’aucun
dirigeant politique n’était attendu, pour
appeler les membres du regroupement a
envisager l'imposition d'une taxe sur les
transactions financiéres. Dans son discours,
M. Brown évoqua différentes options visant
a ce que le secteur financier prenne en
charge le fardeau qu'a représenté son
sauvetage pour la société: un fonds de



secours, « une prime d'assurance reflétant le
risque systémique », une hausse du niveau
de capitalisation des  établissements
bancaires et, la derniére et non la moindre,
« une taxe sur les transactions financiéres
internationales »72. Pour la premiere fois, le
premier ministre britannique s’est dit en
faveur de cette option, se ralliant en quelque
sorte au projet de taxe Tobin sur les
transactions financiéres’s.

Malgré ses efforts et son enthousiasme,
Paccueil réservé a la proposition de Brown
fut mitigé. Accueillie favorablement par la
France et I'Allemagne, la majorité des
membres du G20 se sont montrés soit
extrémement sceptique sur les limites
techniques de cette idée, alors que certains
se sont carrément dits contre. Par exemple,
le secrétaire au Trésor américain, Timothy
Geithner, estime qu’ « une taxe quotidienne
sur la spéculation n'est pas quelque chose »
que les Etats-Unis sont « préts a soutenir ».
I1 a toutefois souligné que Washington est
prét a étudier d’autres options visant a
rendre les banques responsables du colt de
leurs futurs sauvetages. Le ministre des
Finances du Canada, Jim Flaherty, s’est lui
aussi montré tres peu intéressé par I'idée.

Le directeur général du FMI, Dominique
Strauss-Kahn, a pour sa part affirmé que
cette idée est difficile, voire impossible a
appliquer techniquement. Néanmoins,
estime-t-il, les banques doivent assumer leur
part de risques?™. Rappelons que cette
institution avait été chargée lors du Sommet
de Pittsburgh d'émettre des propositions
visant a faire en sorte que ce soit justement
les banques qui supportent financiérement
les cotits de leur renflouage. Le FMI devra
rendre un rapport a ce sujet en juin 2010 au
prochain sommet réunissant les dirigeants
politiques des pays du G20. Le directeur
général du FMI a précisé que l'institution
planchait de son c6té pour un systéme plus
proche de l'option « assurances » proposée
par M. Brown, quiil appelle «taxe FMI».
Cette taxe, qui ne s’appliquerait pas aux
transactions financiéres, représenterait une
assurance a laquelle les institutions
bancaires aux comportements plus risqués
auraient a contribuer davantage. L'argent
ainsi amassé serait placé dans un fonds qui
pourrait ensuite étre utilisé par les
établissements éprouvant des difficultés
financiéres substantielles’. M. Strauss-
Kahn a affirmé aux journalistes au sortir de
la réunion que le systéme envisagé par le
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FMI sera présenté plus en détail aux grands
argentiers du G20 lors de leur prochaine
rencontre en avril 201077,

Un autre dossier discuté lors de la
rencontre était le financement des mesures
pour contrer le réchauffement climatique.
Tout comme sur la question d'une taxe sur
les transactions financiéres, la Grande-
Bretagne nourrissait de grands espoirs en la
matiére. L’hote de la rencontre souhaitait en
effet voir les pays membres du regroupement
en arriver a une entente sur les transferts de
fonds provenant des pays développés en
direction de ceux en développement ou
émergent, et ce, dans le but que ces derniers
puissent adopter des technologies plus
propres et réduire ainsi leurs émissions de
gaz carbonique’. Malheureusement, a
moins dun moins du Sommet de
Copenhague, le G20 n’est pas parvenu a
s’entendre sur ce sujet, et aucun engagement
chiffré n’a été conclu. Le communiqué final
se contente de reconnaitre la nécessite de
conclure rapidement « un ambitieux accord
international » sur le sujet.

Au niveau des mesures économiques, les
ministres des Finances présents sont
convenus que les politiques de soutien a
1'économie devraient demeurer en place
jusqu’a nouvel ordre, la relance n’étant pas
encore assuréeso,

D'autre part, les ministres du G20 ont
réaffirmé la mise sur pied dés janvier 2010
d'un dispositif de surveillance économique a
Iéchelle mondiale. En effet, tous les pays et
toutes les régions du monde devront décider
de leurs objectifs et de leurs politiques et les
communiquer au début de 'année prochaine.
Puis, en avril 2010, les autres Etats du G20
émettront des commentaires critiques sur ce
que chacun des Etats a envisagé, et ce, dans
Pobjectif d’adopter des politiques cohérentes
les unes avec les autres et, surtout, qui ne
nuisent pas a l’économie mondiales!.
Différentes  options  politiques  seront
présentées afin que les dirigeants des Etats
membres du regroupement puissent les
évaluer deés le prochain sommet les
réunissant, en juin, et qu’ils puissent eux-
mémes émettre des recommandations pour
le second sommet pour l'année 2010, qui
aura lieu en novembres2. Le processus sera
coordonné par la Banque mondiale et le
FMI. Cette derniére institution aura
notamment pour mission de centraliser les
données ainsi que les prévisions transmises



par chaque Etat, simuler les différentes
évolutions probables et énoncer des
recommandations en conséquentss,

Pour ce qui est du controle des bonus
remis aux courtiers, la France a réussi a
obtenir du G20 qu’il inclue dans le
communiqué l'établissement immeédiat des
nouveaux critéres édictés par le CSF en la
matiéeress,

Enfin, et dans un autre d’idée, 'un des
thémes qui ne fut pas abordé lors de la
rencontre est celui des devises. Pourtant, la
question de l'arrimage du yuan chinois au
dollar américain alimente l'inquiétude de
plusieurs, qui craignent qu'une nouvelle
bulle ne soit en train de se former sur les
marchés financiersss.

Conclusion

Quelques conclusions peuvent étre
dégagées de cette courte analyse portant sur
les derniers développements au sein du G20.
D’abord, a la lecture des communiqués émis
par le regroupement a I’étude, le principe de
concurrence dans la sphére financiere
internationale devrait selon toutes
vraisemblances demeurer la pierre d’assise
du nouveau systeme financier mondial®6.

Les résultats obtenus dans ce forum
témoignent d’autre part de la reconnaissance
par ses membres que la solution ne peut étre
que globale. Cela montre aussi le
changement substantiel au niveau de
Tapproche adoptée par les Etats-Unis : apres
l'unilatéralisme, c’est maintenant le temps
du partenariat et du multilatéralisme, dont
le G20 représente un symbole important8?.

A linstar du Président francais Nicolas
Sarkozy, qui a déclaré que «1idée d'un G20
comme organisme majeur central pour
discuter des problémes économiques et
financiers est largement acceptée en
Europe »88, plusieurs analystes estiment que
le G20 doit étre institutionnalisé et doté d’'un
secrétariat permanents?,

D’autres encore, moins nombreux,
maintiennent que ce role accru accordé au
G20 marque la déliquescence du G7/G8.9,
tout comme le Président brésilien Luiz
In4cio Lula da Silva“l. Méme si ce dernier ne
disparait aucunement et que ses membres
continuent d’y voir une pertinence certaine,
le regroupement des pays considérés
développés semble toutefois ne plus étre le
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point de convergence de la prise de décision
internationale en matiére de finance.

Pour ce qui est des résultats tangibles des
rencontres du G20, il y en a plusieurs. L'une
des principales conséquences des discussions
qui ont eu lieu au sein de ce forum est le
début d’'un long processus visant a lever le
secret bancaire, ce qui représente un
développement historique. Déja lors du
premier sommet en novembre 2008, les
participants ont indiqué que l'application
des standards de I'OCDE allait devenir la
norme. Puis, a la rencontre survenue en
avril 2009, ils ont accepté d’entériner la liste
des paradis fiscaux constituée par la méme
institution. Enfin, lors de la rencontre
préparatoire au Sommet de Pittsburgh qui
eut lieu a Londres les 4 et 5 septembre
derniers, les ministres des Finances ont
affirmé que des sanctions coordonnées
seraient appliquées contre les paradis
fiscaux peu enclins a modifier leurs
pratiques en la matiére dés mars 2010. Ils
ont aussi annoncé leur intention d’établir
prochainement deux listes supplémentaires,
I'une au niveau prudentiel et autre sur le
théme du blanchiment?2.

Une autre conséquence notable des
discussions ayant eu lieu au G20 porte sur la
réforme des  institutions  financiéres
internationales, notamment du FMI, qui
s’est vue accélérée. La question de la
distribution inégale des quotes-parts est en
grande partie réglée, les participants au
Sommet de Pittsburgh ayant accepté le
déplacement de plus de 5 % des droits de
vote vers certains des pays émergents sous-
représentés. Le FMI a aussi vu ses
ressources triplées, et a par ailleurs retrouvé
sa place au centre de la gestion du systéme

financier internationale93.

On ne peut au surplus passer sous silence
la reconnaissance de la Chine en tant que
puissance mondiale. Vu son  poids
économique, 1l était presque impossible de
discuter de la réforme du systéme financier
international sans sa présence. Beijing a par
ailleurs joué un roéle de premier plan dans la
relance de ’économie mondiale, adoptant un
plan de stimulus budgétaire agressif aux
cotés de Washington et Bruxelles4. Les pays
émergents membres du G20 sont eux aussi
désormais reconnus comme des
interlocuteurs incontournables.

On peut aussi dire que le discours a
changé en matiére de régulation de
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Parchitecture financiére mondiale. Avec
Pampleur de la crise, les dirigeants semblent
estimer que le temps de l'action est arrivé,
que par exemple les banques doivent adopter
de nouvelles regles prudentielles afin qu’une
telle situation ne se reproduise plus. En fait,
c’est tout le systeme ou presque qui subit les
critiques et qui devra étre réformé : agences
de notations: normes comptables, regles
macroprudentielles, etc.

Le G20 aura aussi permis d’amoindrir les
divergences de vues entre les participants,
notamment au niveau des désaccords
transatlantiques sur la question des bonus
réservés aux courtiers : méme si la question
du plafonnement reste en suspens, les
dirigeants des pays membres du G20 sont
tout de méme convenus de les limiter, ce qui
représente un pas vers 'avant.

Notons pour finir que le Canada sera le
prochain hote du G20, qui aura lieu en juin
20109. Il faudra voir a ce moment a quel
point les déclarations des dirigeants auront
été transformées en actes concrets, et si elles
auront obtenu les résultats escomptés.

1 Sa premiére réunion s’est toutefois tenue le 15 décembre de la méme année, a Berlin.

2 I’Allemagne ainsi que le Canada, avec alors Paul Martin comme ministre des Finances, ont été les principaux
instigateurs de la création du G20. Paul Martin fut d’ailleurs désigné premier président de la nouvelle institution. Notons
que lancien ministre des Finances du Canada avait déja abordé la nécessité d’augmenter la représentativité des
mécanismes institutionnels propres a l'architecture financiére internationale, et ce, dés avril 1999. Voir la note de
recherche rédigée par Samia Kazi Aoul, Du G10 au G20 : une fiche d'information sur les principaux groupes oeuvrant en
marge des grandes institutions économiques internationales (CEIM, octobre 2000).

3 A deux reprises en 1998, le G22 g’est réuni dans le but d’amener a la méme table le G7 ainsi que certains pays dits
émergents, et ce, afin de discuter de la stabilité financiére mondiale et du fonctionnement des marchés de capitaux, ainsi
que pour formuler des solutions a la question de la crise financiére des marchés émergents, notamment en rapport avec la
diffusion de la crise financiére asiatique survenue en 1997. Ibid., p. 11.

4 Précédant de quelques mois a peine la création du G20, le G33 s’est, a I'instar du G22, réuni a deux reprises seulement
au début de 1999. Les discussions qui eurent lieu dans ce regroupement élargi portérent principalement sur la réforme de
T’économie et du systéme financier mondiaux. Id.

5 Voir le site Internet officiel du regroupement : www.g20.org

6 Les pays membres du G20 sont : l’Afriqqe du Sud, ’Allemagne, I’Arabie saoudite, ’Argentine, ’Australie, le Brésil, le
Canada, la Chine, la Corée du Sud, les Etats-Unis, la France, I'Inde, I'Indonésie, I'Italie, le Japon, le Mexique, le
Royaume-Uni, la Russie et la Turquie. L'Union européenne est aussi représentée au sein du regroupement.

7 IUE est pour sa part représentée par le président de la Banque centrale européenne ainsi que celui du Conseil
européen.

8 Sont aussi présents les présidents du Comité monétaire et financier international et du Comité de développement du
FMI et de 1a Banque mondiale.

9 Les ministres des Finances continuent toutefois de s'impliquer fortement dans le G20, se rencontrant entre les
sommets et juste avant ceux-ci afin de discuter des mesures économiques et financieres a mettre en branle et aussi dans
Tobjectif d’atténuer les divergences d’opinions entre les membres avant la tenue des sommets.

10 T1 faut cependant noter que le G20 est tres différent du G7/G8. D’abord, sa composition est beaucoup plus variée au
niveau du stade d’industrialisation de ses membres. L'institution n’a par ailleurs aucun secrétariat permanent.

11 Pierre de Gasquet, « Le G20 jette les bases d'une réforme en douceur du systéme financier », Les Echos, 17 novembre
2009, p. 7.

12 Les « vingt » sont en fait 26 depuis le Sommet de Washington en novembre 2008 : 21 pays (dont I'Espagne et les Pays-
Bas, qui ne sont pas membres du groupe), I'Union européenne, ainsi que les dirigeants des Nations unies, du FMI, de la
Banque mondiale et du Forum de stabilité financiére (FSF). Frédéric Lemaitre, « Sommet du G20, un essai a
transformer », Le Monde, 21 novembre 2008, p. 2.
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13 Le communiqué final du sommet soutient que cette crise provient principalement d’'une mauvaise évaluation des
risques, d'une carence notable en matiere de surveillance des marchés, d'une coopération internationale insuffisante ainsi
que de normes comptables inadaptées et incohérentes. Soulignons que le site Internet du Ministere des Affaires
étrangeres et du commerce international (MAECI) du Canada offre une version francaise du communiqué final de ce

sommet : http://www.canadainternational.gc.ca/g8/summit-
sommet/g20/declaration 111508.aspx?lang=fra&highlights file=&left menu en=&left menu fr=&mission=. On

retrouvera d’ailleurs tous les textes des différentes déclarations du G20 sur le site du MAECI a la rubrique G8.

14 La Chine aura subi plusieurs pressions tout au long de la rencontre et auparavant pour utiliser les deux billions de
dollars qu’elle a en réserve, et ce, afin d’augmenter les fonds du FMI. Mercopress, « Time for G20, Says Brazilian Leader;
G8 no Longer Relevant », 16 novembre 2008.

15 Rappelons que, au contraire, Bretton Woods avait été préparé pendant plus de deux ans et avait duré trois semaines
et non deux jours, comme ce fut le cas ici. Editorial, « Vive le G20! », Le Monde, 15 novembre 2008, p. 2.

16 Les dirigeants de 1'UE s'étaient préalablement entendus pour prioriser lors du sommet quelques points en particulier,
tels étendre la régulation aux résultats hors bilan, aux fonds spéculatifs et aux assurances, encadrer plus sévérement les
agences de notation, mettre de 'avant la question des paradis fiscaux, modifier les normes comptables et prudentielles,
réviser le systeme de rémunérations des financiers et opérateurs de bourses afin qu'elles cessent d’'inciter a la prise des
risques inconsidérés et, enfin, surveiller plus activement la pratique bancaire qu’est la titrisation. Alain Faujas,
« Régulation renforcée et relance mondiale au menu du G20 », Le Monde, 15 novembre 2008, p. 14.

17 Id.

18 En effet, les Européens, avec Sarkozy en téte, désiraient procéder a la refonte du capitalisme, alors que Washington
préférait simplement limiter les débordements du capitalisme sauvage. Arnaud Leparmentier et Corine Lesnes, « Le G20,
théatre de la discorde franco-américaine », Le Monde, 17 novembre 2008, p. 5.

19 Id.

20 Ceci représente un point que Nicolas Sarkozy a di concéder pour que le Sommet de Washington soit qualifié de
réussite. Voir Frédéric Lemaitre, op. cit.

21 The Economist, « The G20 Summit in Washington, DC: Not a Bad Weekend’s Work », 16 novembre 2008.

22 Simon Johnson, « A G-20 Assessment: Just Disappointing or Potentially Dangerous? », The Peterson Institute for
International Economics, 17 novembre 2008. En ligne : http:/www.piie.com/realtime/?p=265

23 Voir The Economist, « The G20 Summit in Washington... », op. cit.
24 Voir de Gasquet, op. cit.

25 Saut avis contraire, le terme dollar signifiera dollar des Etats-Unis.
26 Voir Lemaitre, op. cit.
27 Voir The Economist, « The G20 Summit in Washington... », op. cit.

28 Deux jours plus tard, la Russie augmenta néanmoins ses tarifs sur les véhicules importés et I'Inde releva pour sa part
le 18 novembre ses tarifs douaniers de 5 % sur une panoplie de produits en fer et en acier. Au surplus, a la veille du
Sommet de Londres en avril de 'année suivante, la Banque mondiale a soutenu que 17 des pays membres du G20 avaient
mis en place des restrictions au commerce. The Economist, « Goodbye G7, Hello G20 », 20 novembre 2009.

29 The Economist, « The G20 Summit: London Calling », 26 mars 2009.

30 On estime, pour cette année seulement, a 1,4 billion de dollars le montant des dettes que doivent payer les pays en
développement a leurs créanciers occidentaux. Ces pays, pourtant, ont une marge de manceuvre extrémement limitée. The
Economist, « G-Force », 2 avril 2009.

31 En date du Sommet de Londres, plusieurs des membres du G20 avaient déja procédé a cette action. The Economist, «
The G20 in London: Divided We Stand », 1¢r avril 2009.

32 Id.

33 The Economist, « The London Summit: The Better Part of Valour », 12 mars 2009.

3¢ The Economist, « The G20: Talking-Shop-on-Thames », 12 mars 2009.

35 Le terme billion est ici défini comme étant mille milliards.

36 Ce chiffre correspond aux fonds libérés afin d’aider les pays en difficultés, a savoir 100 milliards de dollars par année
d’ici 2011. Mercopress, « G-20 Agrees on 1.1 Trillion USD and Tougher Rules to Tackle Global Crisis », 2 avril 2009. En
ligne : http://en.mercopress.com/2009/04/02/g-20-agrees-on-1.1-trillion-usd-and-tougher-rules-to-tackle-global-crisis

37 Id.

38 Notons que la supervision et la réglementation prévues a cet égard ne touchent que les fonds dimportance
systémique, ce qui n’est pas défini plus en détail.

39 Mercopress, « G-20 Agrees on... », op. cit.

40 Claire Gatinois et Anne Michel, « Les 200 jours du G20 : réguler le systéme financier international », Le Monde, 22
septembre 2009, p. 2.

41 OCDE, « Liste des paradis fiscaux non coopératifs », Centre de politique et de coopération fiscales. En ligne:
http://www.oecd.org/document/57/0,3343.fr 2649 33745 31236089 1 1 1 1.00.html

42 Morris Goldstein, « The London G-20 Summit: Good But Not Great », The Peterson Institute for International
Economics, 3 avril 2009. En ligne : http://www.piie.com/realtime/?p=582

43 The Economist, « The G20 and the IMF: Banking on the Fund », 8 avril 2009.

4 Arvind Subramanian, « The G-20 Communiqué: Tomorrow’s Another Day? », The Peterson Institute for International
Economics, 2 avril 2009. En ligne : http://www.piie.com/realtime/?p=580.
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5 A ce sujet, voir The Economist, « China's G20 Triumph », 8 avril 2009; et voir aussi The Economist, « China's Growing
Confidence », 31 mars 2009.

46 La Chine s’est d’ailleurs exprimée en détail sur les réformes au FMI qu’elle désirerait voir aller de 'avant. D’abord et
avant tout, il faudrait a son avis réformer la répartition des droits de vote, depuis longtemps non représentative du poids
économique accru des pays émergents. Soulignons que cette proposition a re¢u un accueil plus chaleureux que la suivante.
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