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DÉBATS & OPINIONS

CARTE BLANCHE

L’
essai nu-
cléaire de la
Corée du
Nord, fin
mai, a immé-
d i a t e m e n t
entraîné une

tempête de dénonciations de la
part de nombreux pays, et notam-
ment des Etats-Unis.

Le Président Barack Obama a
déclaré que les Etats-Unis cher-
cheraient à faire voter de nouvel-
les sanctions par le Conseil de Sé-
curité de l’Onu et a averti
Pyongyang que la poursuite de son
programme d’armement nu-
cléaire ne ferait « qu’aggraver son
isolement ». De nombreux signes
indiquent que le régime de Kim
Jong-il considère ces avertisse-
ments comme étant sans grandes
conséquences.

Depuis des années la sagesse
commune au sein de la commu-
nauté internationale et aux Etats-
Unis est que la Corée du Nord uti-

lise son programme nucléaire
comme un moyen de négocier des
concessions diplomatiques et éco-
nomiques. Et, toujours selon cette
logique, Pyongyang renoncera à
son programme nucléaire, si le
prix négocié lui paraît assez élevé :
les discussions à six parties ont ef-
fectivement été lancées sur cette
hypothèse.

STAGNATION
Mais il y a eu des signes inquié-
tants durant ces discussions, indi-
quant que la Corée du Nord fait
simplement stagner le processus

tout en continuant à traiter le plu-
tonium et fabriquer des armes nu-
cléaires.
Bien que Pyongyang ait donné son
accord « de principe » à renoncer
à son programme nucléaire il y a
plus de trois ans, les sessions de
discussions qui se sont suivies ont
échoué à poser les détails du pro-
cessus.
Il y a deux mois les dirigeants 
nord coréens prétextèrent 
une condamnation presque 
polie du Conseil de Sécurité de
l’ONU après un essai de missile,
pour se retirer des négociations 

à six parties. Et aujourd’hui 
voilà ce nouvel essai nucléaire, 
le deuxième en moins de trois 
ans.

UN CHOIX, VRAIMENT ?
Les dirigeants américains ont tou-
jours déclaré que la Corée du Nord
faisait face à un choix très clair :
soit abandonner sa quête de l’arme
nucléaire et devenir graduelle-
ment un membre normal de la
communauté internationale, soit
faire face à un isolement de plus en
plus important. Mais les menaces
d’isolement de la part de Washing-

ton sonnent quelque peu creux au
vu de l’hésitation de longue date
de la Chine à endosser des sanc-
tions rigoureuses contre son
client nord coréen.

En outre, même au-delà de la
protection (offerte par la Chine)
contre d’éventuelles sanctions,
Pyongyang pourrait bien avoir
conclu qu’il est possible d’avoir le
beurre et l’argent du beurre : pro-
fiter du statut de puissance nu-
cléaire et être récipiendaire de
concessions économiques et di-
plomatiques majeures. En effet,
l’hypothèse selon laquelle la pos-

session d’un arsenal nucléaire
pourrait hâter, plutôt que d’empê-
cher, de telles concessions, serait
parfaitement rationnelle.

COMME L’INDE ET LE PAKISTAN
Pyongyang est aussi conscient du
fait que Washington a déjà tenté
d’utiliser la stratégie de l’isole-
ment contre d’autres nouvelles
puissances nucléaires sans succès.
Les USA ont cherché à obtenir de
l’Inde et du Pakistan qu’ils inver-
sent la vapeur après leurs essais
nucléaires et le déploiement d’ar-
senal dans les années quatre-vingt

dix. Ces mesures paraissent être
des souvenirs ayant mal vieilli,
étant donné que Washington s’af-
faire aujourd’hui à établir des liens
avec les deux pays nucléarisés.

Les dirigeants nord coréens
pourraient légitimement suppo-
ser qu’après leur colère, les USA et
les autres pays finiront par accep-
ter la nouvelle réalité et normali-
seront leurs relations économi-
ques et diplomatiques avec le tout
nouveau membre du club mondial
des puissances nucléaires. �
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Le dernier essai
nucléaire nord-
coréen a affolé le
monde. Et rien ne
dit que les
menaces
internationales
impressionnent le
président Kim
Jong-il.

Washington a déjà

tenté d’utiliser 

la stratégie 

de l’isolement 

contre d’autres

nouvelles puissances

nucléaires 

sans succès.

C
ette semaine, une lettre de
stratégie boursière améri-

caine a mis en évidence des simili-
tudes, bien réelles, entre la crise
financière actuelle des États-Unis
et une bulle spéculative qui éclata
en Grande-Bretagne au
XVIIIe siècle. « The South Sea
Bubble », comme on l’appelait
déjà à l’époque, n’est pas aussi
connue, chez nous, que l’effondre-
ment du prix des oignons de tulipe
qui avait secoué les Pays-Bas en
1637, et qui fut considéré comme
le premier krach de l’histoire fi-
nancière.

AU XVIIIE SIÈCLE
« La bulle des mers du Sud », dont
l’origine remonte à 1711, est beau-
coup plus sophistiquée et repose
sur des montages financiers tou-
jours utilisés de nos jours. Un en-
dettement excessif du gouverne-
ment et l’appât du gain en sont les
causes premières. À la suite de la
guerre de succession d’Espagne,
l’Angleterre comptait une dette
estimée à plus de 10 millions de li-
vres. 
Un groupe de marchands proposa

d’acquérir la plus grande partie de
cette dette, et de la loger dans une
société créée pour l’occasion, The
South Sea Trading Company,
contre une rémunération an-
nuelle de 6 %.

En contrepartie, le gouverne-
ment britannique accorda à la
compagnie le monopole du com-
merce avec les colonies espagno-

les d’Amérique du Sud. Le finan-
cement de la nouvelle société fut
assuré par des émissions d’ac-
tions.

On peut considérer que cette
opération fut la première titrisa-
tion importante d’une dette glo-
bale.

LE POIDS DES RUMEURS
Pendant quelques années le sys-
tème fonctionna sans à-coups,
mais aussi sans grands profits.
En 1719 et 1720, la compagnie dé-
cida de racheter davantage encore
de la dette publique britannique,
évaluée alors à 50 millions de li-
vres, en émettant de nouvelles ac-
tions, dont certaines étaient rem-

boursables et convertibles, et
d’autres pas. 

En outre, les annuités devinrent
modifiables, de même que les taux
qui variaient selon les échéances.
À partir de ce moment, comme
l’ont prouvé les nombreux procès
intentés par la suite, la compagnie

se mit à propager les rumeurs les
plus fantaisistes sur la valeur sup-
posée de son monopole commer-
cial avec les colonies espagnoles
du Nouveau Monde (grâce sur-
tout, au trafic d’esclaves). 

Il n’y avait aucune raison de
mettre ces rumeurs en doute
puisque la compagnie disposait
d’une  ligne de crédit de 70 mil-
lions de livres, destinée à l’expan-
sion  commerciale, obtenue avec
l’accord du Parlement et le sou-
tien du Chancelier de l’Échiquier
et du roi. 

Le succès fut tel que le cours des
actions s’emballa. À partir d’un
prix de souscription initial de cent
livres, il atteignit mille livres au
début du mois d’août.

CHUTE DES COURS
1720. La tendance se retourna
brutalement. Dès le mois de sep-
tembre, les cours étaient retom-
bés à 150 livres, puis à 100 en 
décembre, en raison, entre autres,
de vagues de ventes à découvert.
La crise se propagea aux banques
qui avaient accordé des crédits,
sur gage d’actions, pour financer

toutes sortes d’entreprises, ou
tout simplement pour permettre
aux emprunteurs d’acquérir de
nouveaux titres de la South Sea
Company. Une cascade de faillites
et de ruines s’ensuivit, d’autant
plus dévastatrice que l’engoue-
ment avait entraîné la création de
nombreuses compagnies à capital
public, qui furent emportées dans
la débâcle. 

Le gouvernement tomba ; une
commission d’enquête fut mise en
place dont le rapport, publié en
1721, dévoila une fraude de grande
envergure. Plusieurs responsa-
bles furent emprisonnés. Des me-
sures furent prises par le gouver-
nement pour restaurer la
confiance du public. Parmi les vic-
times de marque de la banque-
route, on compte Sir Isaac New-
ton. 

Ce serait aussi cette banque-
route qui aurait inspiré, à l’auteur
de la loi de l’attraction universelle,
une de ses réflexions les plus
connues : « Je peux calculer les

mouvements des corps célestes,

mais pas la folie des hommes ». �
Jean-Claude Seynave

ENTENDU À WALL STREET

«La bulle des mers du Sud», 
une histoire qu’on aurait dû retenir

Ted Carpenter

Analyste au Cato Institute

Washington

«La bulle des mers 
du Sud» (1711) reposait
sur des montages
financiers toujours
utilisés de nos jours!
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