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«La croissance, le plus grand
défi», selon M.Geithner

L e climat des affaires s’est net-
tement dégradé en France en
septembre, a annoncé l’Insee

vendredi 23 septembre. L’indica-
teur permettant de le mesurer, cal-
culé àpartir des réponses des chefs
d’entreprise des principaux sec-
teurs d’activité, a perdu 8 points
depuis juillet et se situe à 97, soit
un niveau inférieur à sa moyenne
de longue période.

Defait, l’avenirs’annonce moro-
se : les conjoncturistes ont tous
revu à la baisse leurs prévisions de
croissance pour la France en
2012 et misent désormais sur 1,2 %
en moyenne.

Ils partagent le constat de
Frédérique Cerisier (BNP Paribas)
qui invoque l’incertitude dans la
zone euro et les perspectives de
rigueur: «Le ralentissement de l’ac-
tivité déjà amorcé avant l’été ris-
que, en France comme ailleurs,
d’être renforcé par une perte de
confiance des agents. » D’autant
qu’« il n’y a plus grand-chose à
attendre de la politique monétai-
re », juge Eric Heyer, de l’Observa-
toirefrançaisdesconjonctures éco-
nomiques (OFCE).

Dans cet environnement, les
comportements attentistes pour-

raient resurgir et se traduire par
un ralentissement de l’investisse-
ment des entreprises, alors que sa
reprisesemblait«plutôt bien enga-
gée» avant l’été.

Pour Jean-Christophe Caffet
(Natixis), les entreprises abordent
le ralentissement actuel dans une
position financière et de rentabili-
té « nettement plus dégradée
qu’avant l’automne 2008, elles
n’ont pas les reins assez solides
pour affronter un resserrement
éventuel du crédit » .

Dans ce contexte, l’OFCE s’at-
tend à un très net ralentissement
de l’investissement des entrepri-
ses (+ 1 %, contre + 5 % annuelle-
ment avant l’automne 2008).

«Retournement»
« Jusqu’en juillet, les industriels

étaient plutôt optimistes et leurs
carnets de commandes se te-
naient » , observe Denis Ferrand
(COE-Rexecode). Mais, ajoute-t-il,
les anticipations des chefs d’entre-
prise sont susceptibles de changer
en cas de restriction du crédit.

L’enquêteCOE-Rexecodedesep-
tembre auprès de 160 trésoriers de
grandes entreprises « marque un
retournement ». « La recherche de

financement apparaît un peu plus
difficile et le crédit se renchérit » ,
dit-il. Comme ses collègues, l’éco-
nomiste table sur un ralentisse-
ment de l’investissement des
entreprises que la consommation
des ménages ne viendrait pas
relayer.

Sur le terrain, on ressent plus de
peur que de mal. Pour l’heure, les
grands groupes, dont l’essentiel de
la croissance est désormais assuré
par les pays émergents, se disent
épargnés.Ainsi, AirLiquide «obser-
ve les volumes vendus chaque
semaine, et n’a pas constaté de
ralentissement, relatent les analys-
tesde laDeutscheBank, lessignatu-
res de nouveaux contrats progres-
sent au même rythme et aucune
annulation, ou report de comman-
de, n’a été enregistrée ».

« Nous n’observons aucune rup-
ture de tendance, et maintenons
les investissements prévus », rap-

porte pour sa part Véronique
Roquet Montegon, porte-parole
de Schneider Electric.

Renault scrute le moindre
signal montrant que le vent pour-
rait tourner. « Pour l’instant, rien
ne montre que l’industrie est de
nouveau en crise », déclarait le
constructeur la semaine dernière
au Salon automobile de Francfort.

La Confédération générale des
PME, qui a consulté une centaine
de dirigeants d’entreprise, dresse
le même constat. « Ils sont très
inquiets, se posent la question de
savoir s’ils doivent différer des

investissements, des recrutements.
Mais leurs carnets de commandes
se maintiennent », résume son
secrétaire général, Jean-Eudes du
Mesnil du Buisson.

« Nous craignons une surréac-
tion des grands groupes et nous
nous attendons à un ralentisse-
ment, mais il ne s’est pas matériali-
sé. Les carnets de commandes sont
bons», indique AlainBentejac, pré-
sidentde SyntecIngénierie,quiras-
sembleles professionnelsdel’ingé-
nierie. L’un des patrons d’une
entreprise de taille intermédiaire
du secteur est perplexe: « Le déca-

lage entre ce que nous vivons et le
monde financier nous dépasse.»

Quant aux très petites entrepri-
ses (TPE), « elles se sentent plus
menacées par l’essor des grandes
enseignes, que par la crise », estime
Nasser Negrouche, dirigeant du
cabinet Priorité Client, spécialiste
du marketing des TPE.

« Le ralentissement d’activités
phares comme le commerce et l’ar-
tisanat sont des premiers symptô-
mes inquiétants », ajoute-t-il en
nuançant son propos. p

Claire Guélaud

et Annie Kahn

Crise: les patrons laredoutent
sans encore laressentir
Le moral des chefs d’entreprise français est en chute. La plupart d’entre
eux indiquent pourtant un maintien de leurs carnets de commandes

Lacrainte d’une récession
faitplonger les marchés

Economie

POUR les chefs d’entreprise, l’éco-
nomie ne fait « que » ralentir,
mais pour les marchés la réces-
sion approche à grands pas. Jeudi
22 septembre, les investisseurs,
convaincus d’une rechute brutale
des économies en Europe et aux
Etats-Unis, et déçus du comporte-
ment des autorités politiques et
monétaires, ont à nouveau fait
plonger les bourses du monde
entier. Le choc a été violent. A la
clôture, Paris affichait – 5,25 %,
Londres – 4,67 %, Francfort –
4,96 %, Moscou – 7,82 %.

A Wall Street, le Dow Jones a chu-
té de 3,51%. Vendredi, dans la mati-
née, la débâcle se prolongeait en
Asie, mais se calmait en Europe. A
9h30, le CAC 40 avançait de 0,11 %,
totalisant néanmoins une perte de
près de 30% depuis le début juillet.

La plupart des opérateurs ne se
font plus d’illusion. Pour le finan-
cier américain George Soros, les
Etats-Unis sont même «déjà» dans
un «double dip», une deuxième
récession, après celle de 2008. Et
en Europe, ce scénario est «plus
que probable », juge Stanislas De
Bailliencourt, gérant chez Sycomo-
re à Paris. L’inquiétude monte, les
opérateurs s’emballent… La situa-
tion devient « très, très préoccupan-
te», s’est alarmé vendredi Jean-Pier-
re Jouyet président de l’Autorité

des marchés financiers sur les
ondes de France Inter évoquant un
«risque de crise systémique». De
fait, depuis juillet, de part et
d’autre de l’Atlantique les indica-
teurs économiques (emploi, inves-
tissements, production industriel-
le) se dégradent.

«Zone de danger»
Aux yeux des investisseurs l’ave-

nir est sombre. Plus encore que ce
que prédit le Fonds monétaire
international (FMI), qui mise sur
une croissance de la première éco-
nomie mondiale d’à peine 1,5% a
en 2011. La Réserve fédérale améri-
caine (Fed) n’a-t-elle pas fait état,
mercredi, de son anxiété, évo-
quant une reprise «lente» et mena-
cée par des «risques importants»?
Tandis que Robert Zoellick, prési-
dent de la Banque mondiale,
jugeait, jeudi, que le monde était
dans «une zone de danger».

Aux yeux des investisseurs, ce
tableau est rendu plus noir encore
par l’incapacité des dirigeants à
prendre les problèmes à bras-le-
corps. D’abord en Europe, où les
gouvernements ne parviennent
pas à s’entendre sur une solution
rapide à la crise des dettes souverai-
nes, qui plombe la Grèce et menace
de contaminer d’autres pays en
mettant à terre le système bancai-
re. Mais aussi – désormais – aux
Etats-Unis. L’action de la Fed, son
«twist» annoncé mercredi pour
réduire les coûts des crédits à long
termeet relancer l’investissement
et la consommation, a été jugé inef-
ficace. Après l’échec des précéden-
tes tentatives pour redresser l’éco-
nomie, Ben Bernanke, son patron a
perdu son crédit.

«Depuis le début de la crise, on
nous dit qu’on est intelligent, qu’on
a appris les leçons de la crise (…)
Mais rien ne se passe», s’est agacé
Stephen Roach, ancien chef écono-
miste chez Morgan Stanley, jeudi
sur la chaîne américaine CNBC.
Côté politique, les «débats assez
lamentables» entre républicains et
démocrates condamnent la Mai-
son Blanche à la paralysie, regrette
aussi Pierre-Olivier Beffy, écono-
miste chez Exane BNP Paribas.
Pour les experts, le marché a
besoin d’un «choc de confiance »
que personne ne semble en mesu-
re d’apporter. p

Claire Gatinois

La crise financière

Aux yeux du secrétaire d’Etat
américain au trésor, Timothy
Geithner, les chefs d’Etat en
Europe se trompent dans leur
gestion de la crise en s’imposant
des plans de rigueur drastiques
qui risquent de tuer la reprise.
«Les gouvernements devraient
reconnaître que la croissance est
le défi le plus grand qui se pose à
nous dans le monde entier»,
a-t-il rappelé, jeudi 22septem-
bre, à Washington. «Dans l’incer-
titude actuelle, ils feraient mieux
d’en faire davantage pour aider
la croissance de façon générale,
comme nous essayons de le faire
aux Etats-Unis.» M.Geithner a
aussi déploré l’incapacité des
gouvernements à s’entendre
pour aider la Grèce, surendet-
tée, et stopper les risques de
contagion de la crise des dettes
en zone euro.
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