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En Grece, lafuite des capitaux s'ajoute
a la défiance croissante des marches

Le taux des obligations a atteint, jeudi 8 avril, le record de 7,31 % depuis I'adoption de I'euro

Les experts du Fonds monétaire international sont arrivés a Athénes mercredi 7avril. Leur mission : assister le gouvernement
grec sur lagestion des dépenses publiques et la réduction du déficit budgétaire de la Grece, aris messinis/ afp

Bruxelles, Londres
Correspondants

Y  aGrece est chahutée comme
I jamais par des marchés de
JL i plusen plus inquiets sur les
déficits du pays. Jeudi 8'avril, au
lendemain de I'arrivée d'une équi-
pe d’experts du Fonds monétaire
"international (FMI) a Athénes pour
une mission de deux semaines, le
taux des obligations grecques est
monté a un niveau historique de
7,31%. Du jamais-vu depuis I'adop-
tion de I'euro par la Gréce en 2001.

Pour pouvoir emprunter, le

pays doit débourser plus du dou-
ble de I’Allemagne, référence de la
zoneeuro. L'effervescence des mar-
chés est alimentée par un faisceau
de craintes et d’incertitudes.
Des doutes sur le déficit La
confusion monte au sujetde lapro-
bable révision a la hausse du défi-
cit public en 2009. Selon la presse
grecque, le trou budgétaire pour-
rait atteindre entre 13,5% et 14,3%
du produit intérieur brut (PIB),
contre 12,7% escomptés dans un
premier temps. Dés mardi, le
ministre des finances Georges
Papaconstantinou avait évoqué le
chiffre de 12,9 % en raison d'une
récession plus grave que prévue.

Le chiffre definitif ne sera pas
annoncé avant le 22 avril par Euros-
tat : I'office européen des statisti-
ques est actuellement en contact
avec les autorités grecques, afin de
valider, ou pas, le chiffrage notifié
au début du mois.

Les marchés sont déja tres
inquiets sur la capacité de la Gréce
a rembourser sa dette qui atteint
113% du PIB, soit 300 milliards

d’euros. Athenes doit lever 11 mil-
liards d’euros dés le mois prochain
pour un total de 54 milliards sur
i’ensemble de I'année.

Leslimites du plan de sauvetage
Le flou demeure par ailleurs sur
I'interprétation et les modalités
du plan d’aide adopté de haute lut-
te le 25 mars par les chefs d’Etat et
de gouvernement de la zone euro
avec l'assistance du FMI. Paris et
Berlin continuent de diverger au
sujet du niveau des taux d’'intérét
qui seraient demandés aux Grecs
en échange des préts bilatéraux
promis par les Etats européens.

L'Allemagne plaide pour des
taux élevés, qui inciteraientla Gre-
ce a retourner au plus vite sur les
marchés une fois la crise apaisée.
La France de son c6té, comme la
Grece, entend au contraire réduire
les colts de refinancement de la
dette grecque, en offrant des condi-
tions plus avantageuses. «Person-
ne ne sait vraiment comment le
plan serait déclenché», reconnait-
on aupres de laCommission euro-
péenne.

En début de semaine, des
rumeurs ont laissé croire qu’Athé-
nes chercherait a renégocier le
plan pour se passer du FMI dont
ies conditions d'aide seraient
jugéestrop drastiques. Un démen-
tid’'Herman Van Rompuy, le prési-
dent du Conseil européen, et du
gouvernement grec n'a pas suffi a
rassurer les marchés.

Un systéme bancaire a la peine
Les quatre plus grosses banques
grecques - National Bank of Gree-
ce, Eurobank, Alpha Bank, Piraeus
Bank - ont demandé de pouvoir
toucher le solde d’un plan de sou-

tien concocté par le précédent gou-
vernement grec en 2008, soit
17milliards d’euros. «Nous discu-
tons avec laBanque de Gréced’une
procédure pour distribuer les
fonds», a confirmé, mercredi,
M. Papaconstantinou. Affectés par
une série d’abaissements de notes
decréditliés alacrise, les établisse-
ments bancaires disent éprouver
desdifficultés alever desfonds sur
le marché monétaire.

Un risque de fuite des capitaux
De plus en plus élevé, le risque
d'une fuite des capitaux menace
d’affaiblirencore davantage le sys-
téme bancaire local, et d'aggraver
la récession. Selon [Iinstitut
d’émission grec, au total, 10 mil-
liards d’euros ont été retirés des
banques du pays en janvier et

Ladette du pays
atteint 113% du PIB,
soit300 milliards
d'euros

février par rapport a décem-
bre 2009 pour étre confiés a des
établissements étrangers. Une
somme qui représente I'équiva-
lent de 4,5% de I'ensemble des
dépots bancaires grecs.

A écouter les spécialistes, les
épargnants redoutent que les ban-
ques grecques fassent banquerou-
te et que le gouvernement, faute
de moyens, soit incapable de leur
veniren aide. Beaucoup cherchent
aussi a échapper aux mesures de
lutte contre la fraude fiscale tout
juste annoncées par Athénes pour
tenter de réduire le déficit.

Les principaux bénéficiaires de
cesretraits de grosses et moyennes
fortunes grecques seraient les ban-
ques britanniques, chypriotes et
suisses, ainsi que les places finan-
cieres off shore hors de I'Union
européenne (UE). Le géant HSBC,
bien implanté en Grece, s'est refu-
sé aconfirmer les informations de
la presse spécialisée britannique
selon lesquelles sa banque privée
basée a Athenes a été récemment
confrontée a un afflux massif de
fonds privés grecs.

«Le plus étonnant est que ces
patrimoines aient attendu si long-
temps pour décamper. Cest dd
sans doute aufait qu’une grande
partie est constituée d ‘argent noir.
Ils doivent étre d'abord officielle-
ment blanchis en Gréce avant de
pouvoirétre investidans 1IVE ou en
Suisse», souligne un financier de
la City spécialisé dans les place-
ments de riches Européens.

«Ces retraits, s'ils devaient étre
confirmés sont trés inquiétants
pour les banques grecques dont la
seule source definancementde nos
jourspassepar les dépots domesti-
ques. Ellespourraient étre amenées
a réduire leurs préts, aggravant la
crise économique», estime John
Raymond du bureau de recherche
londonien CreditSights.

Une fuite des capitaux ne met-
trait pas seulement en danger les
banques grecques, mais aussi
I'Etat. En effet, comme le souligne
une récente étude de la banque
allemande Commerzbank, ce sont
les établissements du pays qui
souscrivent le plus d’obligations
grecques. 1

Philippe Ricard et Marc Roche

LaFed ?« Unecréaturedu Congres», se defend Greenspan

as coupable ! Auditionné, le
P?avril, par une commission

du Congrés américain sur
les causes de la crise financiere,
I'ex-patron de la Réserve fédérale
américaine (Fed), Alan Greens-
pan, 4gé de 84 ans, adéfendu sa
cause mordicus. Il est accusé
d’avoir favorisé laformation
d’'une bulle spéculative en
menant une politique monétaire
trop laxiste. Devant ses contradic-
teurs, il s’estappliqué a désigner
lesvrais responsables de lafaillite
du systéme. Au premier rang des-
quels, les politiques.

Celui qui présida la Fed de 1987

22006 explique :si labanque cen-

trale n’apu empécherl’explosion
de la crise des subprimes, ces cré-
dits hypothécaires vendus a des
ménages modestes, c’est aussi par-
ce qu’elle ne pouvait pas ramer
conire le courant. «Onprésume
que la Fed est une institution indé-
pendante, c’estvraijusqu'a un cer-
tain point. Nous sommes une créa-
ture du Congres », décrit

M. Greenspan.

Quie faire, alors, face a une
administration, celle de George
W.Bush, encourageant le dévelop-
pementde lapropriété immobi-
fiere, notamment dans les grou-
pes afaible revenu ? «Si nous
avions dit que nous allions droita

laformation d'une bulleetqu’ilfal-
lait tenterde la contenir, le
Congres nous auraitdit: "Nous
n‘avons aucunepreuve de ce que
vous avancez”», assure M. Greens-
pan, interrompu au milieu de sa
déclaration par une malencon-
treuse coupure de micro.

Impuissance

Le président de lacommission,
Phil Angelides, s'étonne : « Vous
auriezpu, vous auriez dd, mais
vous n’avez rienfait» pour régu-
ler les activités de préts de subpri-
mes. Mais M. Greenspan est plus
enclin asouligner son impuissan-
ce. LaFed, dit-il, est censée «édic-

ter les regles », pas de s'assurer de
leur «application ».

L'ere de larepentance est ter-
minée. Fin 2008, M. Greenspan
avait éviqué son «grand désar-
roi»face aune crise remettanten
cause la supériorité d'un syste-
me, celui dufree marketauquel il
avait toujours cru. Se disant «cho-
qué», il concédait que son idéolo-
gie n'était peut-étre pas la bonne.
Depuis, il s’est remis. Car il n’exis-
te «pas d’alternative » a des mar-
chés libres et concurrentiels
s'autorégulantentre eux, affir-
mait-il, dimanche 4 avril, sur la
chaine de télévision ABC. fl

Marie de Vergés
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Pekin n’exclut pas
une reevaluation
mesurée duyuan

Le secrétaire américain au Trésor, Timothy
Geithner, effectue une visite surprise en Chine

Shanghai
Correspondant

a politique de change chinoi-
Lse a été au centre des discus-

sions menées, jeudi 8auvril,
par le secrétaire américain au Tré-
sor, Timothy Geithner, avec le vice-
premier ministre chinois Wang
Qishan, au cours d'un déplace-
ment surprise a Pékin. Aux yeux
des Etats-Unis, la sous-évaluation
du renminbi chinois par rapport
au dollar, vilipendée de tous
bords, est en grande partie respon-
sable des maux de I'’économie amé-
ricaine et hypothéque lourde-
ment sareprise.

De son coté, Pékin entend gar-
der le contrdle du rythme et de
I'ampleur de I'assouplissement,
jugé nécessaire a terme, de sa poli-
tique monétaire. Les dirigeants
chinois veulent a tout prix éviter
d'apparaitre aux yeux de l'opi-
nion publique comme cédant aux
pressions américaines. Les entre-
prises tournées vers I'exportation
craignent, pour leur part, une éro-
sion de leurs marges et freinent
des quatre fers.

Une brusque appréciation du
yuan affecterait aussi I'’économie
mondiale et les.consommateurs
ameéricains, a déclaré, jeudi, Xia
Bin,un membre du comité de poli-
tigue monétaire de la banque cen-
trale chinoise. «L'intérét fonda-
mental des Etats-Unis n'est pas de
voir leyuan s'apprécier», a-t-il dit
lors d'une conférence, ajoutant
que la Chine devrait lier le yuan a
un panier de devises étrangéres
d’ici a quelques années.

Cesderniers mois, ces divergen-
ces ont fait monter la tension
entre Pékin et Washington. Dans
son rapport semestriel au
Congres, dont la publication était
prévue le 15 avril, le Trésor améri-
cain n’excluait pas d’indiquer que
les autorités chinoises «manipu-
lent» leur devise. Ce quasi-ultima-
tum américain avait provoqué en
Chine une campagne de presse
virulente. Les journaux dénon-
caient I'arrogance des Américains,
accusés de faire peu de cas des
contraintes d'une économie
chinoise encore fragile malgré sa
forte croissance.

La visite de M. Geithner pour-
rait marquer l'ouverture d'une
phase plus pragmatique de négo-
ciations. Le rapport du Trésor aété
reporté. EtlaMaison Blanche alais-
sé entendre que le président
Barack Obama s’entretiendrade la
politigue de change avec son
homologue chinois, Hu lintao, en

marge du sommet sur le désarme-
ment nucléaire réuni les 12 et
13avril a Washington.

La «realpolitik » semble avoir
pris le dessus pour un temps : les
Etats-Unis cherchent a obtenir le
soutien de la Chine sur le dossier
nucléaire iranien, et la présence de
M. Hu dans la capitale américaine
aurait été impossible a la veille de
la publication du rapport du Tré-
sor. Autre rendez-vouspesant
dans la volonté d’apaisement: le
«Dialogue stratégique et économ
que » sino-américain, nouveau
sommet annuel entre les deux
puissances, qui se tiendraen mai a
Pékin:lapolitique dechangey sera
cette année au cceur des débats ;en
2009, le dossier avait été éclipsé
par la nécessité, pour I'administra-
tion Obama, de ménager le créan-
cierchinois alors que les Etats-Unis
relancaient leur économie.

Ton conciliant

Ilfaut préparer le terrain et lais-
ser le temps aux Chinois de sauver
la face. En outre, ils veulent éviter
d’étre pointés du doigt lors des pro-
chaines rencontres du G7 et du
G20. Leur ton est plus conciliant :
Zhou Xiaochuan, gouverneurde la
banque centrale, a déclaré en mars
que le rattachement de facto du
yuan au dollar depuis 2008 était
«une réponse temporaire » a la cri-
se financiére globale.

Savaleur face au billet vert est
quasiment inchangée depuis
2008 apres s'étre renchéri de 20 %
entre 2005 et 2008. Elle s'est 1égé-
rement appréciée depuis mercre-
di, pour la premiere fois depuis le
début de 2010. En pratique, les
autorités chinoises autorisentune
marge de fluctuation de 0,5 % par
jour entre les deux devises, mais
sont maitresses du jeu en raison
de I'inconvertibilité du yuan sur
les marchés de change, ce qui expli-
que le gel de la réévaluation apres
juillet 2008. Le yuan est converti-
ble pour les transactions commer-
ciales.

L'un des premiers signes d’'un
assouplissement de sa politique
de change, et donc d’un compro-
mis avec Washington, pourrait
étre I'élargissement par Pékin de
la marge de fluctuation du yuan,
indiquent les observateurs. Celle-
ci était passée de 0,3% a 0,5% en
2007. Maisrien ne ditqu’une repri-
se éventuelle de I'appréciation de
la devise, au méme rythme que
celui qui a été observé entre 2005
et 2008, réponde aux exigences
américaines. -

Brice Pedroletti



