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La bonnepéfíte musique de la Montagne magique

A près les banquiers en 2011, 
accusés de tous les maux 
de la planète finance,

Davos devait changer de bête noi
re en 2012. Et chacun s’attendait 
que la zone euro prenne le relais 
des banques dans le rôle de l’ac
teur irresponsable qui met en 
péril la reprise mondiale.

Surprise : depuis trois jours, un 
léger vent d'optimisme -  une sim
ple brise, diront les grincheux -  a 
soufflé des Alpes suisses concer
nant l’avenir de l’union monétai
re européenne. Le Forum écono
mique de Davos, qui réunit cha
que année dans cette petite ville 
patrons et gouvernants des qua
tre continents, est une sorte de 
baromètre : il indique l’état de 
l’humeur dans les milieux des 
« décideurs » économiques, inves
tisseurs et grands argentiers.

Certes, les incertitudes qui 
continuent de peser sur l’euro ont

marqué les débats, ainsi que l’ins
tabilité géostratégique au Proche- 
Orient. Certes, l'Europe a été poin
tée comme l’unique zone en réces
sion de la planète, et comme un 
continent vieillissant miné par les 
dettes et le chômage de masse. 
Certes, Chinois, Indiens, Brési
liens et même Américains affi
chaient un profil plus glorieux et 
un moral plus brillant.

Mais la 421 édition du Forum a 
manifesté le retour de la confian
ce sur un point déterminant : l’ap-

Editorial
titude des dix-sept membres de 
l’eurozone à venir à bout de la cri
se qui les plombe depuis seize 
mois. A tout le moins, le senti
ment, prudemment exprimé, 
qu’on assiste peut-être à une lente 
sortie du tunnel s'est fait jour. Il

se fonde sur quatre éléments, que 
les Européens, venus en force, ont 
martelés à Davos.

Le premier, c'est l’action de la 
Banque centrale européenne 
(BCE), dont le nouveau patron, 
l’Italien Mario Draghi, a fait forte 
impression. La manière dont il a 
relancé l’activité interbancaire en 
mettant 489 milliards d’euros, 
pour trois ans et à 1 %, à disposi- 
tion du secteur a été décisive.
C’est le geste-clé, celui qui a contri
bué à changer le regard des inves
tisseurs sur la zone euro. L’hom
mage du secrétaire américain au 
Trésor est éloquent : «La BCE com
mence à se comporter comme une 
banque centrale », a salué Timo- 
thy Geithner.

Le deuxième élément positif 
est l’impression que les Euro
péens sont sérieusement en train 
de s’engager sur la voie d’une 
union budgétaire, comme devrait

le montrer le Conseil du lundi 
30 janvier à Bruxelles. Troisième 
signe favorable : même en traî
nant les pieds, l’Allemagne 
devrait accepter de muscler un 
peu le « pare-feu » financier de 
l’eurozone, ce qui facilitera la 
contribution du Fonds monétaire 
international (FMI) à la solution 
de la crise. Enfin, la restructura
tion partielle et « volontaire » de 
la partie privée de la dette grecque 
devrait être acquise rapidement.

Dans cet interminable psycho
drame de l’euro, on a trop sou
vent été échaudé pour crier victoi
re. Mais le ton a changé. Cela 
compte, puisqu’il s’agit, avant 
tout, de rétablir un climat de 
confiance auprès des marchés. Il 
est vrai qu’on était, à Davos, aux 
pieds de la « Montagne magique » 
décrite par le romancier allemand 
Thomas Mann. ■

Lire pages 12 et 13
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En h ausse
L’« AUTOROUTE DE LA MER » -  Plus de 
18 000  camions ont emprunté en 2011 le ferry 
entre Gijon (Espagne) et Saint-Nazaire, surtout 
dans le sens Espagne-France. LD Lines en atten
dait 13 000. Ce succès de 1'« autoroute de la mer » 
a contribué à la stabilité du trafic du port français.

En baisse
SERNAM -  Le transporteur Sernam, en difficul
té après le départ de son actionnaire principal, 
Butler Capital Partners, sera déclaré en cessation 
de paiements puis placé en redressement judi
ciaire mardi 31 janvier, selon ses syndicats. L'ex
filiale de la SNCF emploie 16 0 0  salariés.

1.8 milliard de dollars, soit 1,4 milliard d’euros.
C’est la somme que le groupe pétrolier Total 

j l . y  et son partenaire coréen Samsung vont
investir dans la modernisation du site pétrochimique 
de Daesan (Corée du Sud), détenu à parts égales. La 
nouvelle unité sera achevée d’ici à septembre 2014.

L’Allemagne sur le banc des accusés
A la veille du sommet de lundi 30 janvier, les critiques se multiplient contre la politique économique de Berlin depuis dix ans

Berlin
Correspondant

Lundi 30 janvier, lors du som
met européen des chefs d’Etat 
et de gouvernement, l'Allema

gne devrait parvenir à ses fins : 
l’adoption d'un nouveau traité ren
forçant la discipline budgétaire des 
Etats membres. Rarement l’Allema
gne a joui d’un tel leadership en 
Europe. Rarement, pourtant, sa 
politique a été aussi contestée. L'Al
lemagne, responsable de la crise ? 
Revue de détail des accusations pro
férées à l'encontre de Berlin.

Compétitivité Dans son rapport 
2012 publié le 24 janvier, l’Organi-

sation internationale du travail 
(OIT) estime que « la compétitivité 
accrue des exportateurs allemands 
apparaît de plus en plus comme la 
cause structurelle sous-jacente aux 
récentes difficultés de la zone 
euro». Pourl’OIT, cette compétiti
vité vient des réformes du gouver
nement Schrôder qui, à partir de 
2003, ont conduit à une « déflation 
des salaires dans les services ».

Cette politique a eu un impact 
sur la consommation, a accru les 
inégalités et, «au niveau euro
péen, a créé les conditions d ’une 
récession économique prolongée 
car les autres pays n ’avaient 
d'autre solution que de mener des 
politiques salariales déflationnis

tes encore plus sévères pour remé
dier à leur perte de compétitivité».

En visite à Berlin, le 23 janvier, 
Christine Lagarde, directrice géné
rale du FMI, a rappelé que, si des 
pays avaient des déficits, c’est par
ce que d'autres avaient des excé
dents. Une façon de dénoncer, 
avec des mots plus doux, «l'égoïs
me allem and» qu'elle avait épin
glé au printemps 2011. En 2011, le 
communiqué publié à l'issue du 
G20 de Cannes précise que «les 
pays affichant des excédents cou
rants importants s'engagent à met
tre en oeuvre des réformes desti
nées à accroître la demande inté
rieure». Etaient visées la Chine 
mais aussi l'Allemagne.

Réponse de l’Allem agne: la 
modération salariale des années 
2000 était nécessaire après la per
te de compétitivité engendrée par 
la réunification (ce que reconnaît 
l’OIT). Et elle n’a pas concerné les 
industries exportatrices. Qui plus 
est, en 2011, comme sans doute en 
2012, les salaires réels ont augmen
té et la demande devrait doréna
vant tirer la croissance.

D'ailleurs, relevait Die Zeit le 
26 janvier, la part de la consomma
tion privée allemande dans le PIB 
est au niveau européen : elle atteint 
57,4%. A comparer aux 57,5% dans 
la zone euro et aux... 75 % en Grèce, 
note l’hebdomadaire de centre gau
che. Néanmoins, affirme Claire
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Demesmay, chercheuse à la DGAP, 
une fondation spécialisée dans les 
questions internationales : «L'Alle
magne sait que la question des désé
quilibres commerciaux va revenir 
assez vite, sans doute par le biais des 
euro-obligations. »

Interrogé par la Süddeutsche 
Zeitung le 23 décembre 2011, le poli
tologue Fritz Scharpf le reconnaît : 
«La Commission, le Parlement 
européen et presque tous les écono
mistes à l'extérieur de l ’Allemagne 
pensent que les salaires et les prix  
devraient grimper en Allemagne, 
les importations augmenter et les 
exportations ne plus croître 
autant. (...) Nous devrions par  
exemple diminuer sensiblement la 
TVA pour stimuler la consomma
tion et donc les importations. »

Non-respect du pacte de stabilité
L’Allemagne, comme la France, n’a 
pas respecté le pacte de stabilité et 
de croissance en 2002, 2003 et 
2004. Pour les tenants de l’ortho
doxie budgétaire, comme la CDU, 
ce fut « le péché originel » qui allait 
permettre aux autres pays, notam
ment la Grèce, de ne pas tenir leurs 
engagements. Pour Gerhard 
Schrôder, alors chancelier, cela 
était la condition sine qua non du 
redressement de l’Allemagne.

Sous-estimation de la gravité 
de la crise en 2010 Le nouveau 
ministre espagnol des affaires 
étrangères José Manuel Garcia- 
Margallo a reproché mardi 24 jan
vier à la chancelière allemande 
Angel Merkel de réagir « toujours 
avec un quart d'heure de retard ».

Plus sévère, Axel Weber, président 
de la Bundesbank ju sq u ’en 
mai 2011, a déclaré le 3 novembre 
2011 : « Nous avons perdu deux ans 
à débattre de fausses solutions 
pour résoudre la crise de la dette. »

Réponses inappropriées Refus 
des euro-obligations, de l’élargisse
ment du mandat de la Banque cen
trale européenne pour qu’elle puis
se acheter des obligations émises 
par les Etats en difficulté, de l’aug
mentation des moyens accordés 
aux mécanismes de stabilité... l’Al
lemagne refuserait toutes les mesu
res efficaces pour résoudre la crise 
et en imposerait d’autres qui aggra
vent la situation, comme la partici
pation des créanciers privés au sau
vetage d’Athènes. Par ailleurs, poin
tent Standard & Poor’s et le FMI, en 
mettant uniquement l’accent sur 
la réduction des déficits au détri
ment de la croissance, Berlin entra
ve la reprise.

Alors que de nombreux écono
mistes allemands et qu’une partie 
de sa m ajorité jugent qu’au 
contraire l’Allemagne est trop 
généreuse vis-à-vis des pays endet
tés, Mme Merkel estime qu’il est inu
tile de répondre aux pressions des 
marchés. «Le point crucial consiste 
à construire l ’Europe sur des fon da
tions solides », martèle-t-elle. Et, si 
l’accent est mis désormais sur la 
croissance, l’entourage de la chan
celière livre sans doute le fond de 
la pensée de celle-ci en déclarant 
que nombre de réformes ne néces
sitent pas d’argent, mais du coura
ge politique.·

Frédéric Lemaître

Demieres tractations avant 
le sommet des Vingt-Sept
Bruxelles
Bureau européen

Dans l’ombre de l’interminable cri
se grecque, les chefs d'Etat et de 
gouvernement des Vingt-Sept 
devaient se réunir lundi 30 janvier 
à Bruxelles avec un objectif: entre
tenir l’accalmie qui règne depuis 
2012 sur les marchés. Ils veulent 
finaliser le « pacte budgétaire » 
mis sur les rails en décembre 2011 
à la demande de la chancelière alle
mande, Angela Merkel. Mais aussi 
parler croissance et emploi.

Néanmoins, la situation de la 
Grèce pèsera sur les discussions, 
surtout si aucun accord n’est trou
vé ce week-end avec les créanciers 
privés sur la restructuration de sa 
dette. Avant de lancer un second 
plan d’aide à Athènes, deux ques- | 
tions ne sont pas résolues par les 
Européens. D’une part, l’éventuel
le participation des créanciers 
publics -  la BCE, les banques cen
trales nationales -  à la restructura
tion, comme le demandent les 
banques privées. D’autre part, le 
volume financier du programme : 
une rallonge comprise entre 12 et 
15 milliards d’euros est en discus
sion, en plus des 130 milliards 
annoncés en octobre 2011.

L’Allemagne conditionne toute 
nouvelle assistance à Athènes à la j 
mise en place d’un « commissaire 
budgétaire » de la zone euro char- | 
gé de superviser, avec pouvoir de 
veto, les décisions du gouverne
ment grec Papademos, pour met- j 
tre enfin en œuvre les engage
ments pris.

Au-delà de la Grèce, les sherpas 
des chefs d’Etat et de gouverne
ment ont tenté, vendredi 27 jan
vier à Bruxelles, de déminer les

derniers points de friction relatifs 
au pacte budgétaire susceptible 
d’être signé par tous les Etats 
membres à l’exception du Royau
me-Uni.

Un ultime bras de fer risque 
d’animer les tractations lundi au 
sujet de la participation aux som
mets de la zone euro des Etats non- 
membres de la monnaie unique. 
Soucieux de muscler le gouverne
ment économique de la seule 
Union monétaire, Nicolas Sarkozy 
refuse de les associer à ces réu
nions. Le Premier ministre polo
nais, Donald Tusk, menace de ne 
pas signer l’accord, et dénonce la 
mise en place d’une Europe à 
deux vitesses.

Automaticité des sanctions
Une autre question de fond 

demeure : l’automaticité des sanc
tions en cas d’endettement exces
sif. Les Pays-Bas, la Banque centra
le et la Commission européenne 
veulent s’inspirer de la procédure 
prévue en cas de déficit excessif 
pour sanctionner les pays dont la 
dette reste trop lourde. Contre 
l’avis de l’Italie ou de la France.

La Cour de justice de l’Union 
européenne sera susceptible d’in
fliger des amendes (0,1 % du pro
duit intérieur brut, PIB) aux pays 
incapables de transposer chez eux 
la principale innovation du texte : 
la « règle d’or » limitant les défi
cits à 0,5% du PIB. Le nouveau trai
té entrera en vigueur dès jan- 
vier20t3, quand douze Etats de la 
zone euro sur dix-sept l’auront 
ratifié. Un Etat en difficulté ne 
pourra pas être soutenu financiè
rement tant qu’il n'aura pas adop
té le nouveau pacte budgétaire.· 

Philippe Ricard
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A Davos, les responsables européens 
veulent redonner confiance aux marchés
Mario Draghi, le président de la Banque centrale, a avancé des arguments jugés convaincants

Mario Draghi à Davos, vendredi 27 janvier, vincent pinto/afp

Restructuration 
de la dette grecque : 
le rôle de la BCE 
en question
Certains veulent que des créanciers publics, 
dont la Banque centrale, fassent aussi des efforts

Davos (Suisse)
Envoyée spéciale

Ils ne crient pas encore victoire, 
mais le ton a nettement chan
gé. Vendredi 27 janvier à Davos, 

devant un parterre d’investisseurs, 
de PDG et de décideurs des quatre 
coins du monde, l'Union européen
ne a déployé ses grands argentiers 
avec une m ission: redonner 
confiance dans la valeur Europe.

La chancelière Angela Merkel 
avait donné le ton mercredi 25 jan
vier, à l’ouverture de ce Forum éco
nomique mondial 2012, en pronon
çant un discours confiant dans 
l’avenir de l'Union européenne. La 
brillante mais très agressive charge 
du premier ministre britannique, 
David Cameron, le lendemain, 
contre la zone euro, Berlin et Paris, 
a fait l’effet d’une douche froide.

Vendredi, les m inistres des 
finances allemand, français et 
espagnol, escortés du commissai
re européen aux affaires économi
ques, Ôlli Rehn, ont présenté un 
front uni pour reprendre l’offensi
ve. Mais c’est surtout Mario Dra
ghi, le président de la Banque cen
trale européenne (BCE), qui a mar
qué, après eux, les points décisifs 
en exposant, de façon claire, préci
se et convaincante, la méthode uti
lisée pour rétablir la confiance 
dans le système bancaire euro
péen. A la fin de son intervention, 
il avait au moins convaincu le fon
dateur du Forum de Davos, Klaus 
Schwab: «On a souvent le senti
ment que l’Europe a affronté cette 
crise de façon lamentable, a dit 
Klaus Schwab. Après vous avoir 
entendu, je  suis rassuré. »

«La somme de progrès que nous 
avons réalisés est spectaculaire, a 
résumé M. Draghi. Si l ’on compare 
la situation d ’aujourd’hui à celle 
d'il y  a cinq mois, la zone euro est 
un autre monde. » Le pacte budgé
taire conclu par les ministres des 
finances, qui sera soumis lundi 
30 janvier aux chefs d’Etat et de 
gouvernement, a souligné le 
patron de la BCE, « constitue le pre
m ier pas, m êm e tim ide, vers 
l ’union budgétaire ».

Surtout, les m esures prises 
pour remettre en route le système 
bancaire, l’injection par la BCE, au 
début de l'année, de près de 
500 milliards d’euros mis à la dis
position des banques à un taux 
d’intérêt réduit de moitié, de 2% à 
1%, ont permis d’éviter, selon 
M. Draghi, « sans aucun doute, une 
crise de liquidités majeure, une cri
se du système bancaire majeure ».

La BCE a été surprise par la réac
tivité des banques : 523 établisse

ments privés ont profité de cette 
mesure. Même s'il est encore trop 
tôt pour affirm er que l'argent a 
bien circulé pour financer l’écono
mie réelle, ce sont des signes 
encourageants. Reste à constater 
une réactivation du marché ban
caire, à voir si « les banques se fo n t  
suffisamment confiance pour se 
prêter de l ’argent entre elles sans 
passer p ar la Banque centrale».

«  Evolutions positives»
Avant M. Draghi, Wolfgang 

Schäuble, le ministre allemand des 
finances, avait souligné les « évolu
tions positives sur les marchés, qui 
montrent que la confiance se réta
blit progressivement», et mainte
nu la pression sur la Grèce, dont la

dette doit être ramenée à 120 % du 
PIB d’ici à 2020. «La Grèce ne doit 
pas seulement prendre des engage
ments, elle doit les remplir. » «Nous 
pouvons éviter un défaut de paie
ment de la Grèce, et nous l ’évite
rons », a ajouté M. Schäuble.

Optimiste, Olli Rehn s’est avan
cé jusqu’à promettre un accord 
entre la Grèce et ses créanciers pri
vés «avantfévrier». En écho, les 
ministres français François Baroin 
et espagnol Luis de Guindos Jura- 
do ont expliqué que la priorité 
était de « remettre la maison à l'en
droit», d’où le pacte budgétaire. 
Viennent ensuite le «pare-feu» 
pour éviter la contagion et les 
mesures pour relancer la croissan
ce et l’emploi.

Du montant du pare-feu, il a été 
à nouveau question lorsque ces 
mêmes responsables, selon une 
source, se sont réunis dans l’après- 
midi avec Christine Lagarde, la 
directrice générale du Fonds moné
taire international (FMI), et le 
secrétaire au Trésor américain, 
TimothyGeithner.

Le matin même, M.Geithner 
avait insisté en public sur la néces
sité pour les Européens de 
construire un « pare-feu plus mus
clé, plus crédible ».

Les Etats-Unis et le FMI ne les 
aideront que s’ils parviennent à 
un «consensus politique»  pour 
augmenter le montant de ce dispo
sitif, a-t-il averti. ■

Sylvie Kautfmann

La Banque centrale européen
ne (BCE) devra-t-elle aussi 
payer pour la Grèce ? Samedi 

28 janvier, les négociations entre 
Athènes et ses créanciers privés se 
poursuivaient en vue d’aboutir à 
l’effacement de 10 0  milliards d’eu
ros sur les 200 milliards qu’ils 
détiennent. «Les discussions sont 
en bonne voie », jugeait-on en haut 
lieu à Paris, où l’on espérait une 
issue rapide.

Parallèlement à ces longues 
négociations, un autre débat a pro
gressivement émergé. Celui d'un 
éventuel coup de pouce de la part 
des créanciers publics de la Grèce, 
qui détiennent de leur côté 
160 milliards d’euros d’emprunts 
grecs. Les pertes concédées par les 
créanciers privés pourraient en 
effet ne pas suffire à ramener la 
dette publique du pays à 120 % du 
produit intérieur brut (PIB) à l’hori
zon 2020. Il s’agit du niveau à par
tir duquel la dette grecque est 
jugée soutenable par le Fonds 
monétaire international (FMI), qui 
en a fait une condition préalable 
au déblocage de nouveaux prêts.

Trois pistes pourraient alors être 
explorées. Les aides venant des 
pays de la zone euro dans le nou
veau programme de soutien de 
130 milliards d’euros à la Grèce

Fitch dégrade cinq pays 
de la zone euro

L’agence de notation Fitch a 
dégradé, vendredi 27 janvier, 
cinq pays de la zone euro : l’Italie, 
l’Espagne, la Belgique, la Slové
nie et Chypre. Avec ces mouve
ments, Fitch aligne ses évalua
tions sur celles de ses deux gran
des concurrentes, à l’exception 
du cas Slovène, où elle est désor
mais la plus sévère. L’Italie a été 
abaissée de deux crans, à A -  (la 
septième sur vingt), soit un cran 
plus élevé que l’évaluation don
née par Standard & Poor’s (S&P) 
mais un de moins que Moody’s. 
L’Espagne, elle, a été ramenée à 
A, comme chez S&P, mais un 
cran plus bas que Moody’s. La 
note de la Belgique a été dégra
dée à AA, là aussi comme chez S 
&P, mais un cran plus haut que 
chez Moody’s. Chypre et la Slové
nie sont de leur côté notés res
pectivement BBB -  et A.

pourraient être augmentées. Ces 
Etats pourraient accepter des per
tes sur leurs prêts bilatéraux passés 
avec la Grèce. Enfin, la BCE pourrait 
effacer une partie de la dette grec
que qu'elle détient dans son bilan.

Programme controversé
Cette dernière issue est rejetée 

par la BCE, car hautement sensible. 
Vendredi 27 janvier, Jôrg Asmus- 
sen, un des six membres du direc
toire de l’institution, a rappelé que 
la restructuration ne concernait, 
que les créanciers privés. Depuis 
mai 2010, la banque centrale a en 
effet engagé un programme contro
versé d’achat de dette publique de 
certains pays : elle a acquis sur les 
marchés entre 35 et 55 milliards 
d'euros de dette grecque, selon les 
différentes estimations d’écono
mistes, la BCE ne publiant aucune 
donnée sur ses achats par pays.

Les partisans d’une participa
tion de la BCE soutiennent qu’au 
final, si la banque centrale est épar
gnée, elle pourrait gagner de l'ar
gent avec ces emprunts si la situa
tion venait à se normaliser à Athè
nes. «Elle a acheté ces emprunts à 
88 % de leur valeur nominale », esti
me un banquier. Ils jugent aussi 
que la protection dont bénéficie la 
BCE dans ce dossier pourrait faire 
peur aux investisseurs présents 
sur d’autres dettes publiques, où 
la BCE est un acteur important, 
comme l’Italie ou l’Espagne.

Mais si, au contraire, elle effa
çait, comme les créanciers privés, 
une partie de la dette grecque, sa 
perte serait loin d’être négligeable 
-  20 milliards d’euros pour cer
tains -, même si la BCE possède un 
capital de 81 m illiards d'euros 
pour amortir le choc (auquel 
s’ajoutent des plus-values latentes 
de 394 milliards d'euros sur les 
réserves des banques centrales 
nationales de l’union monétaire).

Une telle issue risquerait égale
ment de mettre à mal son pro
gramme de rachat d’obligations 
publiques, déjà controversé, 
notamment en Allemagne, car sus
ceptible de transformer la BCE en 
bad bank gorgée d’actifs vérolés. 
Cela pourrait aussi s’assimiler à un 
financement direct d'un Etat, ce 
qui est formellement interdit par 
les traités. ■

C.L.

« La première règle d’or est de ne pas réduire précipitamment l’endettement »
Pour l’économiste Michel Aglietta, l’Allemagne « doit abandonner son néomercantilisme » et « prendre en compte les intérêts de ses partenaires »

Entretien

Michel Aglietta, professeur 
à Paris-X-Nanterre et 
conseiller scientifique au 

Cepii et à Groupama-AM, dresse 
les enjeux du sommet européen 
du 30 janvier. Auteur de Zone euro : 
éclatement ou fédération  (Micha- 
lon, 188 pages, 15 euros), il livre des 
recettes aux maux de la zone euro. 
Qu’attendez-vous du sommet 
du30janvier?

Il est censé se préoccuper de crois
sance. C’est déjà bien, puisqu’on 
n’en parlait pas lors des dix précé
dents ! Malheureusement, il ne faut 
pas en attendre grand-chose. On va 
y  entendre les exhortations d’Ange- 
la Merkel: «Faites comme nous!» 
Mais la compétitivité prix que veut 
Berlin est chose relative. Lorsqu’elle 
est vue exclusivement par la lunet
te des salaires, étant donné la fixité 
du change, la recherche de la compé
titivité est la lutte de tous contre 
tous qui aboutit à la déflation

[baisse des prix et des salaires].
Vous ne partagez donc pas l’opti
misme ambiant...

Non, le plan du 9 décembre reste 
très insuffisant et les pays de la zone 
euro font toujours une erreur de dia
gnostic en ne se focalisant que sur 
les problèmes de dette publique. La 
première règle d’or, c’est de ne pas 
chercher à réduire précipitamment 
l’endettement de l’Etat tant que le 
secteur privé ne peut soutenir l’éco
nomie. Après 1945, il a fallu 20 à 25 
ans de croissance soutenue pour 
absorber le surcroît de dettes dû à la 
guerre !
Vingt ans, c’est long...

A court terme il faut agir, car le 
coût des dettes publiques peut être 
amplifié par les paniques des mar
chés. Seule la Banque centrale euro
péenne (BCE) peut assumer cette sta
bilité financière, en achetant les det
tes souveraines afin que leurs taux 
d’intérêt soient maintenus à des 
niveaux rendant praticables les poli
tiques de restriction budgétaire.

La BCE fait déjà beaucoup...
Elle agit indirectement en soula

geant les banques, qui ont pu ache
ter des dettes d’Etat. C’est la raison 
pour laquelle les taux n’ont pas 
monté après les dégradations de 
neuf pays par Standard & Poor’s. 
Mais le problème peut se poser de 
nouveau et de façon plus dramati
que, au printemps, si la Grèce est 
acculée à un défaut désordonné 
avec sortie de la zone euro. 
Mène-t-on la bonne politique en 
Grèce?

La Grèce ne peut s’en sortir avec 
la politique actuelle qui consiste à 
ajouter de nouvelles couches de det
tes au fur et à mesure que la dépres
sion- et non la récession-frappant 
le pays détruit les efforts de réduc
tion des déficits. Pour qu’elle s’en 
sorte, il faudrait effacer 70% de sa 
dette et injecter du capital pour 
régénérer son agriculture, ses PME 
et développer son tourisme.
La Grèce devrait sortir de l’euro ?

Dans les conditions actuelles, la

Grèce a presque intérêt à mener ce 
pari risqué. Une telle issue aurait 
un coût terrible, générerait d’énor
mes pertes de richesses du fait de la 
dévaluation et appauvrirait plus 
encore les résidents. Mais la réintro
duction d’une monnaie nationale 
et une dévaluation profonde redon
neraient-elles une impulsion de 
croissance ? Ce fut le cas de l’Argen
tine. Le problème crucial pour le 
reste de la zone euro dans ce scéna
rio, c’est la contagion par panique 
des marchés. Un seul acteur peut 
l’éviter : la banque centrale. 
L’action de la BCE est-elle «  le » 
remède à cette crise ?

C’est le premier acte. Mais on ne 
peut pas s'arrêter là. Car le problè
me n’est pas lié aux dérapages des 
dettes publiques seulement, mais 
aussi aux déséquilibres des balan
ces des paiements, cumulant dettes 
publiques et privées. La deuxième 
étape passe par la mise en place 
d’une véritable union budgétaire. 
Cela implique une démarche coopé

rative faisant interagir niveau natio
nal et niveau européen. Il faut aussi 
que les gouvernements acceptent 
des engagements pluriannuels. 
Que voulez-vous dire ?

Il faut que les Etats s’engagent à 
moyen terme, sur cinq ans, en pre
nant en compte les perspectives 
de croissance sans s’enfermer 
dans un carcan de règles prédéter
minées. Il faut accepter des défi
cits quand l’économie tourne au 
ralenti et enregistrer des excé
dents lors des phases prospères. Il 
faut séparer les dépenses de fonc
tionnement et d’investissement. 
Ces dernières, fondement d'une 
croissance durable, ne devraient 
pas figurer dans l’équilibre budgé
taire à respecter.
Cela contrarie la «  règle d’o r »  
souhaitée par l’Allemagne...

L’ordolibéralisme allemand 
suppose de se mettre dans un car
can prédéterminé. Or nous vivons 
dans un environnement incertain. 
Toute règle rigide est inefficace.

L’Allemagne doit abandonner son 
néomercantilisme et assumer un 
leadership sur la zone eur'o qui 
implique de prendre en compte 
les intérêts de ses partenaires. Jus
qu’ici, le pays a fait de l’exporta
tion le socle de son modèle écono
mique fondé sur la compétitivité. 
Cette logique a largement contri
bué à la désindustrialisation de 
l’Europe du Sud. Ces déséquilibres 
posent aujourd'hui un problème ! 
Comment y remédier ?

Il existe deux pistes. Une union 
de transferts, de la même façon 
que l’Italie du Nord finance l’Italie 
du Sud. Et réindustrialiser les pays 
qui ont perdu leur substance 
industrielle en favorisant un 
modèle industriel dont l’implanta
tion est territoriale par nature, 
comme ce qui a trait à l’environne
ment. Un défi majeur du XXIe siè
cle, à mon sens. ■

Propos recueillis par 
Claire Gatinois et 
Clément Lacombe
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Croissance américaine : l’embellie 
se précise, mais la prudence reste de mise
Au quatrième trimestre, le produit intérieur brut a progressé de 2,8 % en rythme annuel

Quand l’Europe s’embourbe 
dans la crise, les Etats-Unis 
montent en puissance... Au 
quatrième trimestre, la pre

mière économie mondiale a enre
gistré une croissance de 2,8 % en 
rythme annuel, a indiqué, vendre
di 27 janvier, le département du 
commerce.

Un chiffre légèrement inférieur 
aux 3% de hausse espérés par la 
plupart des économistes, qui attes
te néanmoins de la nette accéléra
tion de l’économie américaine par 
rapport au deux trimestres précé
dents (+1,8% et +1,3%). Sur l’en
semble de l’année, le produit inté
rieur brut (PIB) américain progres
se de 1,7%.

Le double dip, la rechute du 
pays dans la récession, tant redou
tée il y  a quelques mois, n’est donc 
plus vraiment d’actualité. De fait, 
ce chiffre vient concrétiser les 
signaux d’embellie qui se multi
plient : l’emploi se redresse, le mar
ché immobilier cesse de chuter, les 
ménages et les entrepreneurs 
retrouvent le moral.

Plus confiants, les chefs d'entre
prise se sont ainsi mis à reconsti
tuer leurs stocks et les Américains 
ont augmenté leurs dépenses de 
consommation (+2% sur le tri
mestre). Autres bonnes nouvel
les: les exportations ont encore 
progressé de 4,7 % sur la période et 
l’inflation s’est assagie, affichant 
une hausse de 1,1%  en rythme 
annuel, contre 2,1 % entre juillet et 
fin septembre.

Autrement dit, les bases de la 
reprise économique semblent se 
mettre en place. D’autant que la 
dépense publique ne peut être 
accusée d’avoir artificiellement 
dopé l’économie : les dépenses de 
l’Etat à tous les niveaux (fédéral et 
local) ont reculé de 4,6 % au cours 
du trimestre. Sur l’ensemble de 
l’année, les dépenses du gouverne
ment ont ainsi fléchi de 2,1 %, « la 
plus forte baisse depuis 1971 », note 
Marc Chandler, de la banque 
Brown Brothers Harriman, à New 
York.

Les Etats-Unis peuvent-ils avoir 
Y «audace d ’espérer», comme le 
prône le président, Barack Oba- 
ma? Les économistes préfèrent 
rester prudents. Aleurs yeux, l'éco-

Une reprise fragile

nomie américaine reste fragile. Le 
rythme de croissance est encore 
insuffisant pour résorber radicale
ment le chômage, qui frappe 8,6 % 
de la population active.

Et le niveau des salaires sta
gne : + 0,08 % sur un an, indique 
Gregori Volokhine, de la société 
de gestion Meeschaert à New 
York. Les ménages ont donc pui
sé dans leurs économies pour 
continuer à dépenser. « Les Améri
cains n ’ont jam ais été réputés 
pou r être des gros épargnants», 
plaisante M. Volokhine. Mais 
sans accroissement de leur pou
voir d’achat, pourront-ils conti
nuer à consomm er à ce rythme 
très longtemps ?

Au moindre mauvais signal, la 
tendance peut s’inverser et la 
confiance disparaître. Les ména
ges pourraient alors à nouveau 
redouter l'avenir et les entreprises 
ralentir leurs investissements.

Bien sûr, la Réserve fédérale 
(Fed), la banque centrale américai
ne, reste prête à dégainer une nou
velle arme monétaire d’envergure 
pour soutenir l’économie.

Ben Bernanke, son président, a 
d’ailleurs laissé entendre à l’issue 
de la réunion de son comité de poli
tique monétaire, mercredi 25jan

vier, qu’un troisième quantitive 
easing (QE), un dispositif visant à 
injecter massivement des liquidi
tés dans le système pour favoriser 
le crédit, et donc le financement de 
l’économie, pourrait intervenir 
dans les prochains mois.

Cela suffira-t-il pour affronter 
d’éventuels «vents contraires»? 
Le PIB américain, qui devrait croî-

Le niveau des salaires 
stagne. Les ménages 
américains ont donc 

puisé dans leurs 
économies pour 

continuer à dépenser

tre cette année de 2,2% à 2,7% 
selon les pronostics de la Fed, res
te confronté à des possibles chocs 
exogènes, a prévenu M. Bernanke. 
Et la transformation du ralentisse
ment de l’économie chinoise en 
crash, source récurrente d’inquié
tudes, n ’est plus le seul point 
d’ombre.

Depuis le forum économique 
de Davos en Suisse, Timothy Geith- 
ner, le secrétaire américain au Tré
sor, a ainsi reconnu qu’une crois-

; 2011
SOURCE : BUREAU OF ECONOMIC ANALYSIS

sance de 2 % à 3 % en 2012 était « réa
liste... aussi longtemps que nous 
verrons davantage de progrès en 
Europe et aussi longtemps que 
nous ne verrons pas plus de risques 
en provenance d ’Iran ». Beaucoup 
de « si », donc.

De fait, le durcissement de ton 
adopté par les Occidentaux 
envers la République islamique 
inquiète. Si les choses s’enveni
ment, si une intervention militai
re est décidée, le trafic dans le 
détroit d’Ormuz, par lequel transi
tent 40%  du pétrole mondial, 
pourrait être bloqué. De quoi faire 
bondir le prix du pétrole, essentiel 
à l’économie américaine.

Mais ce qui inquiète encore 
plus les Etats-Unis, c’est l’issue de 
la crise en zone euro. Cette union 
monétaire, dont ils comprennent 
mal le fonctionnement depuis 
l’origine, est un débouché impor
tant pour leurs exportations.

Surtout, une catastrophe (com
me l’éclatement de la zone moné
taire, le défaut désordonné d’un 
ou de plusieurs de ses membres...) 
provoquerait un choc qui pourrait 
plonger le pays, et, partant, toute 
l ’économie mondiale, dans la 
récession. ■

Claire Gatinois

L’Arcep va procéder 
à une nouvelle 
vérification 
du réseau de Free
Le gendarme des télécoms veut lever les soupçons 
sur rinfrastructure de l’opérateur mobile

T  'Arcep a tenu à calmer le jeu. 
I  Vendredi 27 janvier, le gendar- 
JLl me français des télécoms a 
annoncé qu’il allait de nouveau pro
céder à une vérification du réseau 
mobile d’Iliad, la maison mère de 
Free, «dans un souci de transparen
ce et de sérénité». «L‘Arcep exami
nera ces éléments avec la plus gran
de attention », précise l’Autorité.

Elle avait pourtant déjà procédé 
une première fois à ces vérifica
tions, en novembre 2011, et donné 
son feu vert au quatrième entrant 
sur le marché mobile français, le 
13 décembre. A l’époque, elle avait 
constaté que le réseau de ce der
nier, comme exigé dans sa licence 
d'opérateur mobile 3G, couvrait 
au moins 27% de la population 
hexagonale.

Huissiers
Mais ces derniers jours, la polé

mique a enflé. A demi-mot, Oran
ge, SFR et Bouygues Telecom accu
sent Iliad de ne pas respecter les 
conditions requises. Certains d’en
tre eux auraient dépêché des huis
siers sur place. Une partie des 
antennes d’Iliad, qui a annoncé 
des forfaits mobiles deux fois 
moins chers que le reste du mar
ché (le 10  janvier), ne seraient pas 
allumées en permanence. Et l ’es
sentiel du trafic des nouveaux 
clients de Free Mobile, qui seraient 
déjà des centaines de milliers, pas
serait sur le réseau d’Orange, qui a 
signé un accord d’itinérance avec 
Iliad (Iliad loue un droit de passage 
sur son réseau).

Interrogés, les dirigeants d’Iliad 
ont démenti que leur réseau ne soit 
pas conforme. «Ilfonctionne, il est 
au-delà des30  % de couverture de la 
population hexagonale», assurait 
Maxime Lombardini, le directeur 
général d’Iliad, le 19 janvier.

Selon le site Internet du Figaro, 
mercredi 25 janvier, Eric Besson, 
ministre chargé de l’Industrie, de 
l’énergie et de l'économie numéri-

que, a adressé une lettre à l’Arcep, 
lui demandant de revérifier la cou
verture réseau de Free. « De nom
breuses interrogations sont appa
rues quant à la réalité du respect 
par l’opérateur de ses obligations 
de couverture (...). Je vous serais 
reconnaissant de bien vouloir me 
confirmer le respect (...) de ses obli
gations», écrit-il.

Jeudi 19 janvier, le syndicat CFE- 
CGC-UNSA d’Orange a par ailleurs 
publié un communiqué, se deman
dant si « le réseau de Free était réel
lement activé». Selon le syndicat, 
« il existe des techniques pour 
ouvrir un réseau en couverture, 
mais sans avoir la capacité à écou
ler le trafic. (...) Free a-t-il abusé l'Ar
cep lors des tests de couverture ? » 

Aucun recours des concurrents 
d’Iliad n’aurait été déposé auprès 
de l’Arcep. Mais l’Autorité, dont le 
travail de contrôle est remis en cau
se par ces rumeurs, a réagi en rappe
lant que «le lancement d ’un nou
veau réseau (...) représente une opé
ration complexe qui peut nécessiter 
des réglages et des mises au point ». 
Elle «tacle» au passage les trois 
grands opérateurs: «L’obligation 
de couverture, dans les deux ans sui
vant la délivrance des autorisations, 
qui était prévue par les licences 3G 
attribuées en 2001 et 2002 respecti
vement à Orange, SFR et Bouygues 
Telecom, n ’a pas été respectée. »

Cité par l’Agence France Presse, 
le directeur exécutif d’Orange, Pier
re Louette, s’est dit « extrêmement 
surpris que VArcep fasse cette com
paraison dénuée de fondement. 
C'était une époque et un contexte 
différents; Free arrive alors que la 
3C existe depuis six ans et que les 
autres opérateurs ont essuyé les plâ
tres en 2005 ». Chez Iliad, Maxime 
Lombardini reste serein : «L’Arcep 
a pris la décision la plus sage. La 
vérification prouvera que nous 
sommes dans les clous. » ■

Sarah Belouezzane et
CÉCILE DUCOURTIEUX

Les firmes françaises font profil bas en Turquie après 
le vote d’une loi pénalisant la négation des génocides
Près de 400  entreprises françaises, représentant 10 0  0 0 0  emplois, sont implantées dans le pays

Istanbul
Correspondance

U ne vingtaine de représen
tants de sociétés françaises 
ont été convoqués, vendre

di 27 janvier dans la matinée, au 
ministère de l’économie, à Anka
ra, sommés de venir entendre les 
remontrances du ministre de l’éco
nomie Zafer Caglayan. Mis sous 
pression par le gouvernement, les 
m ilieux économiques franco- 
turcs sont en prem ière ligne, 
depuis l’adoption par la France, le 
23 janvier, au Sénat, d’une loi péna
lisant la négation des génocides.

Plombés depuis plusieurs 
années par des relations diplomati
ques tendues, les échanges bilaté
raux, qui ont avoisiné 12 milliards 
d’euros en 2011, pourraient souf
frir de cette nouvelle passe d’ar
mes, craignent les entrepreneurs. 
«La consigne, c ’est profil bas», 
témoigne un cadre de la TEB, filiale 
turque de BNP Paribas.

Depuis quelques jours, des auto
collants appelant à boycotter les 
produits français ont fait leur 
apparition sur les pare-brise des 
taxis stambouliotes. Une campa
gne, relayée par le site Internet 
«Boycott France», recense plu

sieurs dizaines de marques tricolo
res à ne plus consommer.

Près de 400 entreprises fran
çaises, responsables d’environ 
10 0  000 emplois, sont implantées 
en Turquie, dont la quasi-totalité 
des sociétés du CAC 40.

Sanofi-Aventis, lié par de gros 
contrats avec le ministère turc de 
la santé, et qui a investi dans un 
centre de production de vaccins 
inauguré en 2011, s’inquiète. Pour 
préserver ses intérêts, le groupe 
pharmaceutique a «invité» son 
directeur, Olivier Guillaume, à 
démissionner de ses fonctions à la 
tête de la chambre de commerce 
franco-turque.

«Tracasseries»
« Une grande chaîne turque de 

supermarchés, proche du gouver
nement, a annulé un contrat d ’ap
provisionnement avec une société 
française qui venait de s’installer», 
ajoute un patron français, en Tur
quie depuis vingt ans.

Autre cible, le géant de la restau
ration collective, Sodexo, dont les 
revenus en Turquie avoisinent 
2 milliards d'euros, selon Sait Kara- 
bagli, le président de la chambre 
des restaurateurs d’Istanbul. 
«Nous allons boycotter ceux qui,

en France, tentent de salir la Tur
quie », a précisé M. Karabagli.

Sodexo distribue chaque jour 
des milliers de repas et tire 40 % de 
son chiffre d’affaires en Turquie 
de contrats juteux avec les forces 
armées. Son ancien «directeur 
pays», Esref Hamamcioglu, juge 
pourtant le risque de boycott fai
ble : «Il n ’y  aura pas d ’annulation 
de contrats, mais il peut y  avoir des 
tracasseries administratives ou 
douanières, estime-t-il. Ce seront 
surtout des initiatives individuel
les, marginales et populistes. Après 
trois à six mois de pression, cela va 
se calmer. Il fa u t fa ire  profil bas. »

Le PDG de Renault, Carlos 
Ghosn, a précisé vendredi que son 
groupe, présent depuis quarante 
ans, ne s'attendait pas à subir des 
sanctions en Turquie. Le construc
teur jouit d’une position proté
gée : un véhicule sur six vendus 
sur le marché turc est une Renault.

Le Medef a jugé utile de convo
quer, cette semaine à Paris, une 
réunion des sociétés françaises 
qui s’inquiètent de leur situation 
en Turquie. Les marques les plus 
exposées y sont les plus consom
m ées: Carrefour, Total, L’Oréal, 
par exemple, sont solidement 
implantées sur le marché turc

(+7,5 % de croissance en 2011).
En 2006, après le vote par l’As

semblée nationale d’une première 
proposition de loi sur la pénalisa
tion du négationnisme, une cam
pagne de boycott avait engendré, 
pour ces enseignes, des baisses de 
chiffre d’affaires de plus de 10  % 
pendant quelques mois. En 2001, 
après le vote par la France d'une loi 
reconnaissant le génocide de 1915, 
un mouvement de boycott similai
re avait été mis en place.

Aujourd'hui, font remarquer 
les m ilieux d’affaires, les écono
mies française et turque sont plus 
imbriquées que par le passé. La 
Turquie réalise environ 45 % de ses 
échanges avec l’Union européen
ne. Un boycott décrété par le gou
vernement paraît donc impossi
ble.

En décembre, le ministre de l'éco
nomie, Zafer Caglayan a relevé que 
la Turquie pouvait difficilement 
mettre en œuvre des mesures de 
rétorsion. En revanche, les firmes 
françaises devraient être mainte
nues à l’écart des grands contrats 
d’infrastructures, marchés publics 
et privatisations. «C'est déjà le cas 
depuis une dizaine d ’années », rela
tivise un patron français. ■

Guillaume Perrier

Publicité

Polém ique après le retrait 
des affiches de Stéphane G uillon
L’histoire a littéralement enflammé Internet. L’humoriste Stéphane 
Guillon s’est plaint, jeudi 26 janvier sur son compte Twitter, puis sur 
Canal +, que les affiches de son spectacle aient été retirées du métro pari
sien par Metrobus, la régie publicitaire de la RATP et filiale de Publicis. 
Sur ces affiches, où l'humoriste fait la révérence, on peut lire en lettres 
rouges sur fond noir : « En m ai20i2, Stéphane Guillon s ’en va aussi ». Un 
slogan jugé trop politique à l’approche de l’élection présidentielle par 
Metrobus. Pour Gérard Unger, le président de la régie, interrogé par 
Europe 1, cela ne relève pas de la censure. « Nous sommes en période élec
torale, la RATP est un service public soumis à la règle de neutralité. On ne 
peut pas imposer un avis au public. » -  (AFP, Reuters.) ■

Luxe 40 millions d’euros d’amende dans le parfum
Dans un arrêt rendu jeudi 26 janvier, la Cour d’appel de Paris a confir
mé une décision de l’Autorité de la concurrence prononcée en 2006 
contre 13 grands noms du luxe (Dior, Hermès, Chanel, Shisheido, 
L’Oréal...) et trois sociétés de distribution de parfums (Marionnaud, 
Sephora, Nocibé), pour avoir fixé un prix public indicatif des produits, 
afin d’uniformiser les prix vers le haut. Ils ont été condamnés à plus de 
40 millions d’euros d’amende pour entente illicite sur les prix 
entre 1997 et 2000. -  (AFP.)

Aérien Spanair cesse son activité
La compagnie aérienne espagnole Spanair, en grande difficulté finan
cière, a cessé son activité, a annoncé vendredi 27 janvier le ministère 
espagnol de l’équipement. La compagnie aérienne Scandinave SAS, 
qui détient encore 10,9 % de Spanair, a averti que cet arrêt aurait un 
impact négatif de 1,7 milliard de couronnes (191 millions d’euros) sur 
ses comptes. -  (AFP).

Conjoncture La Belgique est déjà en récession
Le Fonds monétaire international (FMI) a estimé vendredi 27 janvier 
que la Belgique était d’ores et déjà entrée en récession économique et 
que son produit intérieur brut (PIB) devrait stagner en 2012. «Les pers
pectives économiques sont difficiles. Une récession est déjà en cours en 
Belgique et il est prévu que le PIB réel stagnera en 2012, avant une lente 
reprise en 2013 », a affirmé le FMI, dans les conclusions préliminaires de 
son rapport annuel sur l’économie belge. -  (AFP).


