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PAR PIERRE-CYRILLE HAUTCCEUR*

Pour financer son vaste empire, la royauté
articulait les dettes de court terme et de
long terme, celles-ci étant obligatoirement
négociées avec I'assemblée des Cortés.

La modernité financiére est née en Angle-
terre grace a la Glorieuse Révolution de
1688. La Banque d’Angleterre, la dette
publique etles marchés boursiers résultent
de la sécurité garantie aux rentiers-créan-
ciers de I'Etat et propriétaires fonciers par
un régime parlementaire qui leur permet-
tait de s'opposer a I'iniquité du roi. La
société moderne s'ensuivit. Al'opposé, les
monarchies absolues catholiques francaise
et espagnole, hostiles a la finance, n'em-
pruntaient que pour mieux faire faillite.
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Cette version de I'histoire est chére a de
nombreux libéraux. Elle rassure sur les rela-
tions naturelles entre progrés politique et
économique, tout en modérant les appétits
démocratiques au nom du lien nécessaire
entre propriété et vote. Elle valut méme
le prix Nobel d’économie & son meilleur
défenseur, Douglas North. Pourtant elle est
fausse. Les banques centrales modernes
naquirent d'un apprentissage tortueux dans
lequel la Banque de Saint-Georges, 4 Génes,
ou la Banque d’Amsterdam jouérent un réle
aussi important que la Banque d’Angleterre.
La dette publique moderne ne fut pas
méme développée au sein de la fameuse
dorsale de la modernité qui s'étend de
Milan a Londres, mais au cceur de I'empire
supposé le plus absolu et réactionnaire,
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LA DETTE MODERNE
EST NEE EN ESPAGNE

dans un pays aujourd’hui traité de « Club
Med»ou de « Pigs », I'Espagne du xvi¢ sigcle.

L'empire de Charles Quint et Philippe II
était le plus vaste et le plus puissant jamais
vu en Europe depuis Rome. Son expansion et
la guerre permanente étant cofiteuses, elles
conduisirent & I'accumulation de la premiere
dette publique comparable & ce qu’on ren-
contrera ensuite dans les Provinces-Unies du
xvire siécle, en France ou en Angleterre au
XVIII® et plus couramment aux XIX® et Xx¢: soit
50% du PIB et des intéréts absorbant la moi-
tié environ des recettes budgétaires.

Un pouvoir absolu surendetté est réputé
pouvoir forcer I'impat ou, a défaut, répudier
ses dettes. Or les rois d'Espagne ne contr6-
laient pas la fiscalité: celle-ci dépendait
depuis le xir® siecle de 'accord des Cortés,
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