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Pourquoi
le modele allemand
est une mode

@@ L'Allemagne est aujourd 'hui pris€en France comme exemple apres
le Japon, les Etats-Unis, le Royaume-Uni, le Danemark ou I'Irlande

@ Le débat public repose sur la volonté de se référer a des modeles

qui ne sont pas toujours transposables

fficiellement candidat a la
O présidentielle depuis le
15février, Nicolas Sarkozy a
multiplié au cours des derniéres
semaines les référencesau modeéle

allemand, notamment a propos

des réformes du marché du travail
ou de la TVA sociale. Ce pays n'est
nas le premier a étre présenté en
exemple dans le débat public, en
Franceetailleurs. Les modéles japo-
nais, ameéricain, britannique,
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danois ou espagnol ont déja bien
servi, jusqu’al'usure.
DansunentretienauMonde,aEl
Pais et a La Repubblica, en
juin2004, Jean-Claude Trichet, a
I'époque président de la Banque
centrale européenne (BCE), jugeait
que l'écart de productivité expli-
quaitla plus forte croissance améri-
caine - réfutant le réle des déficits
budgétaires ou du dollar faible - et
appelait a des réformes structurel-
les: « Vous observez, par exemple,
en Irlande et aux Pays-Bas ou, en
dehors de la zone euro mais avec la
méme politique monétaire que

&é‘i‘lairage de Martin Wolf page?2

Le sortde la Grece

est un signal d'alarme
pour la construction
européenne

nous, au Danemark, que des réfor-
messtructurelles acceptées par tous
les partenaires sociaux ont permis
de réduire considérablement le ché-
magedes jeunes. » Il se désolait que
la France n'ait pas suivi la flexibili-
té du modele irlandais. Et dans les
nombreux entretiens «off» qu'il
accordait, il assurait qu'il y avait
une maniere libérale de défendre
les «réformes structurelles», en
invoquant les résultats du modele
britannique et irlandais, et une
manieére sociale-démocrate, a tra-
vers le modéle scandinave.
Depuis, beaucoup de chateaux
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« Facebook, la
Saint-Valentin
etla Bourse »,
par P.Seabright
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de cartes se sont effondrés, et c'est
aujourd’hui I'Allemagne qui fait
l'objet de toutes les attentions. La
mode des modeles n'est pas seule-
ment francaise maiselle sévit parti-
culierement chez nous. Mélan-
geant parfois demi-vérités et partis
pris, elle peut servir a justifier des
réformes supposément déjaéprou-
vées. Au risque de plaquer sur des
réalités différentes des mesures
pas nécessairement représentati-
ves de I'exemple que I'on prétend
suivre.
Adrien de Tricornot
® -0 Lire la suite page 4
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SilkRoad déploie

les réseaux
sociaux dans

Quiaperdu
laGrece?

A défaut d'un accord avec ses créanciers
privés et ses bailleurs de fonds publics,
Atheénes ne pourra pas faire face a la pro-

chaine échéance de sa dette le 20 mars. Méme si, com-
me c'est probable, une solution est trouvée in extremis,
beaucoup pensent que ce sera seulement partie remise,
que la Gréce ne mettra pas en ceuvre l'austérité promi-
se et finira soit par décider de sortir de I'euro, soit par
en étre expulsée apres avoir fait défaut. LaHaye, Helsin-
ki et Berlin s’interrogent a haute voix sur I'utilité de
conserver la Grece dans |'euro, a Athénes I'exaspération
ne cesse d'augmenter, et I'acrimonie des controverses
commence a évoquer facheusement les disputes finan-
cieres des années 1920 sur les réparations allemandes.
«Wholost China? », s'interrogeaient les stratéges amé-
icains des années 1950. Les Européens risquent bientot
Eu se demander qui a perdu la Grece. La réponse est
dwbord: les Grecs. L'irresponsabilité des dirigeants poli-
tiques atteint des sommets, le clientélisme gangréne
1'Etat, I'indice de corruption de 'ONG Transparency
Intarnational place le pays au 80°rang mondial et, en
septembre 2011, 'administration fiscale n’avait effectué
flfue 31des 75 controles fiscaux sur les hauts revenus
7 qu'elles’était engagée a pratiquerdans I'année. Il serait
cependant trop facile d'exonérer les Européens de leurs
propres responsabilités. Leur premiére erreur a été de
procrastiner pendant des mois, pour finir par mettre sur
R — pied un programme d'assistance irréaliste qui prévoyait
[ leretourdu pays surle marché international dés 2013.
On sait qu'il lui faudra des années. une décennie peut-
étre, pour se réformer et résorber ses déséquilibres.

Deuxiéme erreur, I'incohérence de la réponse a la cri-
se des finances publiques. Deux stratégies étaient possi-
bles : soit organiser précocement une réduction de la det-
te, de maniere a restaurer rapidement la solvabilité ; soit
socialiser la dette pour préserver la réputation collective
des Européens. L'une et |'autre étaient cohérentes, mais
Berlin et Paris se sont entendus sur une combinaison
T des deux qui ne I'était pas : prétendre que le pays était

LY solvable, tout en lui prétant a des taux d'intérét punitifs

—— ¢ quiaggravaientsasituation. Il afallu unan et demi pour
—_— 1 renonceracette politique. La pondération des objectifs a
été la troisieme erreur. Dés le début, le Fonds monétaire
—— 3§ international (FMI) a diagnostique un double probleme,
de finances publiques et de compétitivité, mais]'accent
a été mis surle premier et 'on s’est contenté d'espérer
que les réformes structurelles résolvent le second.
e _Teal - Lire la suite page 2
T T e ———
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la Gréce?

® 0 ® Suite de la chronique
de Jean Pisani-Ferry

Le gouvernement a investi son
maigre capital politique dans
I'ajustement budgétaire plutot
quedans la construction d'une
économie compétitive. Deux ans
plus tard, le programme en cours
de finalisation inverse I'ordre des
priorités, place compétitivité et
croissance au premierrang, et
retarde I'achevement de la consoli-
dation budgétaire.Que nel'a-t-on
fait plus tot ? Puis, rien de sérieux
n'a été entrepris pour la croissan-
ce. Un programme d'ajustement
récessif empéche pas de cher-
cher a mobiliser les instrufnents
d’'unredressement écon’omique

Athénes pouvalt en prmqpe
compter sur une emeloppe impor-
tante de fonds de’developpeplem
régional inscrifs au budget de
I'Union européenne (UE), mais
sous-consammés faute de cofinan-
cement 19531. I1afallu atter}dre
I'été 2014 pour qu'on songg a les
utilisefen appui du redrg%sement.
Enfin, laderniere erreuydes Euro-
péens a été une certaipé indifféren-
ceal'équité dans la répartition de
la charge des efforté. On comprend
que le Fonds monétaire internatio-
nal (FMI), institution technocrati-

0.

que, n'aille gugre au-deladkla
macroéconoshie. Mais 'UE'est une
entité politigiie qui a fait de la jus-
tice sociale 'y’uri\de ses objectifs fon-
damentaux Elld ne peut raclamer
une balsse du salh‘lre minimum et
tenir pour secondaire le fai 1que
l'Evaswn fiscale des10% s
rleurs se traduise pak une
d'un quart des recettes de [i
sur le evenu. Il ne faut pa
cher aux Européens d'impjoser
Faustérité aux Grecs, contfepartie
aecessaire d'un effort finagcier
considérable. Un pays donfles
déséquilibres sont aussi prpnon-
ces doit passer par une ext{éme
rigueur Cequ'ilfautleur rjpro-
cher c’est un programme fardif,
mal congu et inéquitable. §il faut
un jour se demander qui a perdu
1a Grece, 'Europe n'échappera pas
a| examen de conscience. @

Jean Pisani-Ferry, économiste

et directeur de Bruegel, centre

de recherche et de débats sur

les politiques économiques en Europe.
Courriel: chronique@pisani-ferry.net
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Par Martin Wolf

L’éclairage Le fait qu'un si petit pays puisse
causer de tels soucis résonne comme un signal
d’alarme pour la construction europeenne

Athenes le canaride la mine

ourquoi un pays com-

me la Greéce, qui repré-

sente a peine plus de

2% du produit inté-

rieur brut (PIB) de la

zone euro, cause-t-il
tant de soucis ? Ne serait-il pas pré-
férable de laisser la Gréce faire
défaut et sortir dela zoneeuro plu-
tot que de s’entéter a accorder une
telleattentiona un calvaire qu'elle
s'est en grande partie infligé?

Que la Gréce finisse en effet par
sortir de la zone euro est a présent
loin d’étre impensable. Dans une
note collective publiée récem-
ment, Willem Buiter, chef écono-
miste chez Citigroup et ferme par-
tisan du projet de l'euro, estime
que la probabilité de voir la Grece
sortir de la zone euro au cours des
dix-huit prochains mois atteint
désormais 50 %. « Celaest essentiel-
lement di, précisent les auteurs,
au fait que nous pensons que la
volontédes créanciers de continuer
a soutenir la Gréce en dépit du
constat que celle-ci ne se plie pas
aux conditionsde ce soutien a subs-
tantiellement diminué. » Mais ils
jugent aussi que le cout, pour la
zone euro, d'une sortie de la Grece
serait aujourd’hui moins élevé
qu'il ne I'était. Ils en concluent que
la probabilité de voir se produire
une telle sortie a augmenté dans
une proportion équivalente.

Examinons les questions que
toute personne sensée devrait se
poser au sujet des difficiles négo-
ciations avecla Grece.

La Grece peut-elle tomber d’ac-
cord avec les créanciers sur la res-
tructuration de sa dette, avec la
«troika » —Commission européen-
ne, Fonds monétaire international
(FMI) et Banque centrale européen-

ne (BCE) - sur la participation de

BANQUES
JAMAIS '

LES CROIRE

Lelivre

Ce que les banques
vous disent...
Pascal Canfin

Les Petits matins
125 pages,

56

Dé-lobbying

e story telling des banques -
L I'histoire qu'elles nous racon-

tent sur leur role dans le
financement de I'économie réelle
ou leur volonté de mettre de I'or-
dre dans leurs pratiques—asa face
cachée: le lobbying aupres des
décideurs politiques qui clament
leur volonté de les réguler.

Ancien journaliste économi-
que,député européen (Europe éco-
logie) et vice-président de la com-
mission spéciale sur la crise finan-
ciere, Pascal Canfin est un des
rares parlementaires a maitriser
les enjeux tres techniques des
négociations qu'’il mene avec ces
groupesd'intérét. Etil aétéal origi-
ne de la création récente de I'orga-
nisation non gouvernementale
Finance Watch, qui vise précisé-
ment a expertiser et rééquilibrer
le discours financier dominant.

Dans ce livre clair, accessible a
tous, ilexpliquela partie tradition-
nellement la moins transparente
desdiscussions avec le secteur pri-
vé, démontant ou relativisant
point par point le lobbying de la
finance. Au passage, ildonne aussi
son propre point de vue d'acteur
des négociations européennes,
loin des déclarations de victoire

d'aprés sommet... Ainsi, résume
M.Canfin, « I'histoire selon laquelle
la France serait le fer de lance mon-
dial de la réqulation du capitalis-
me est donc une belle fable a usage
interne. La réalité est plus banale :
la France pousse parfois dans le
bon sens (sur les produits dérivés
oulataxe sur les transactions finan-
ciéres), elle est parfois neutre (sur
les CDS [credit default swaps] ou
les paradis fiscaux) et parfois un
frein (sur les bonus et les réformes
bancaires) ».

Mais I'objet principal du livre
reste bel est bien de nous expli-
quer « pourquoi il ne faut presque
jamais croire » I'histoire racontée
par les banques, en France ou
ailleurs, mais aussi par les agences
de notation, sur leur responsabili-
té dans la crise actuelle et sur les
arguments qu'elles avancent pour
s'opposer a de nouvelles regles.
Les banques francaises n'ont rien
couté au contribuable? Les ban-
ques ne sont pour rien dans la cri-
se? Les réformes risquent de les
étouffer et de nuire al'économie ?
On en doute encore plus sérieuse-
ment apreés avoir lu I'ouvrage de
Pascal Canfin.@®

Adrien de Tricornot

cette derniere et enfin avec les
créanciers publics sur un second
plan de sauvetage? Tout cela, en
outre, peut-il se réaliser avant la
date du prochain amortissement
des obligations, soit le 20 mars ?

1l est probable que oui. Dans ce
cas,undéfaut désordonné serait au
moins retardé. On peut citer trois
raisons en faveur d'une telle issue:
malgréla fureur populaire, les poli-
ticiens grecs sonten grande majori-
té convaincus qu'il est souhaitable
que leur pays reste dans la zone
euro; malgré une défiance quasi
généralisée, les poids lourds de la
zone euro redoutent un défaut
désordonné et une sortie proba-
ble ; le FMI, enfin, pense qu’'un pro-
gramme fondé sur des réformes
structurelles fortes plutot que sur

2020, celareprésenterait pourl Etat
grec un fardeau beaucoup frop
lourd. » 1l est quasiment ceftain
dansces conditions qu'une nofivel-
le réduction de la dette s’avé(ferait
nécessaire dans les années fujures,
mémesi toutse déroulait de njanie-
re parfaite. Ce qui ne sera pas [e cas
La Grece a fait des prpgres
depuisle début delacrise. Sor defhﬁ!
cit budgétaire primaire (avan
paiementdes intéréts) est papsé di
10,6 % du PIB en 2009 a, selon le!
estimations, 2,4 % seulement en
2011, proche du point ou Athénes
n'aura a emprunter que pour
reconduireet honorerle service de
ses dettes. Mais cela ne suffit pas.
La Gréce a aussi besoin d'un
apport substantiel de devises pour
combler les déficits de ses comp-

La meilleure garantie de la survie
de la zone euro réside dans le cotit
de son éventuel éclatement

un nouveau resserrement budgé-
taire massif ou des privatisations
tous azimuts gourrait, au moins
ti@oriquemeng fonctionner.

Un tel programme aurait-il les
moindres chances de marcher?
Commele souhgne le texte de Citi-
group, la repopse est non. « Et cela,
en premxerlxet parce qu’une éven-
tuelle restructuration (...) ne permet-
trait probableryent pas a I’Etat grec
de ramener le montant de sa dette
pubhque a 120:“’/ du PIB en 2020
<qui est ['un dek objectifs assignés
au second plan de sauvetage grec -
at, en second lieu, parce que, méme
i la Greéce arrivait par miracle a
enregistrer une dette publique

.n'équivalant qu’a 120 % du PIB en

Les rapports entre la
m finance et la gauche

sont par nature mau-
vais, du moins dans les discours. Si
la campagne présidentielle actuel-
le semble devoir le confirmer, déja
al'époque du Front populaire, la
situation était tendue. Cette ten-
sion a été illustrée par une formu-
le célebre de Vincent Auriol, alors
ministre des finances du gouverne-
ment Blum. En effet, en juin1936,
Auriol déclare alaChambre des
députés: «La Bourse, je la ferme,
les boursiers, je les enferme... »

Vincent Auriol est né le

27a00t1884 a Revel, en Haute-
Garonne. Apres des études de
droit, il devient avocat a Toulouse.
Elu député socialiste de la Haute-
Garonne aux élections législatives
de 1914, il s'impose comme le spé-
cialiste économique du groupe par-
lementaire de son parti. En 1922,
lors d'une réunion des socialistes
européens, il propose la création
d'un Office international de la
reconstruction qui recevrait les
versements allemands prévus par
le traité de Versailles et qui
emprunterait sur les marchés
pour accélérer le financement de
lareconstruction. Les emprunts de

tes courants, méme sans tenir
compte des intéréts extérieurs sur
sadette publique.

Les réformes structurelles envi-
sagées généreraient-elles une éco-
nomie assez dynamique et, sur-
tout, I'amélioration des exporta-
tions nettes nécessaire pourfinan-
cer les importations indispensa-
bles, dans des conditions proches
du plein-emploi? La réponse, en
dépit de certaines améliorations
de la compétitivité, est que cela ne
se fera pas rapidement, méme s'il
est possible d'y parvenir.

Un tel programme est-il dans
I'intérét méme de la Gréce? L'élite
politique grecque pense gue oui.
L'alternative—undéfautdésordon-

Les acteurs de I'économie Jean-Marc Daniel
Vincent Auriol, 'autre ennemide

cet office seraient garantis parles
vainqueurs, notamment la France
et]'Angleterre.

Sion ne parlait pas al'époque
d'eurobonds, I'idée était déjala...
Président de la commission des
finances au moment du Cartel des
gauches entre1924 et 1926, il est le
ministre des finances incontourna-
ble du retour de la gauche au pou-
voir lors de la victoire du Front
populaire de 1936. Il exerce ses
fonctions de juin1936 a juin1937.

Attaqué par ladroite

Attaqué par la droite quil'accu-
se de provoquer par sa politique la
panique et de faire chuter la Bour-
se, il prononce alors avecemphase
sa phrase sur les boursiers qui
entre dans lalégende. Malgreé la
caricature facile que suscitent ses
propos et son accent du Sud-
Ouest, ilassume avec détermina-
tion sa mission. Favorable au réa-
justement du taux de change pour
rompre avec la politique de défla-
tion menée par Pierre Laval avant
1936, il condamne néanmoins par
principe les dévaluations compéti-
tives et la «guerre monétaire ».

Al'automne 1936, le « franc
Auriol » se substitue au « franc

né et une sortie probable de la
zone euro-serait unsautdansl'in-
connu. Le pays devrait mettre en
place et appliquer, au moins tem-
porairement, un controledes chan-
ges. Il devrait gérer une restructu-
ration complexe de ses dettes
publiques et privées, affronter
une énorme dépréciation de la
nouvelle drachme, et donc une
flambée de l'inflation. Il devrait
renégocier sa place dans I'Union
européenne. Il subirait enfin une
trés forte chute de son PIB et de ses
revenus réels. Cela vaudrait-il
mieux que de persévérer dans la
voie actuelle ? Probablement pas,
mais qui peut en étre sur?

Le programme additionnel
pourla Greéce serait-ildans'intérét
du reste de la zone euro et, au-dela,
du monde? Réponse: sans doute
oui, mais ce n’est pas certain. L'ar-
gument pour est qu'un défaut
désordonné de la Grece, suivi de sa
sortie probable de la zone euro,
serait susceptible de susciter la
panique ailleurs dans la zone, et
qu'empécher cela en aidant Athe-

| nes coute relativement peu au

| regarddes colits quiseraientengen-
| drés par un tel désordre. Ceux qui,
Jau contraire, sont hostiles a ce pro-
hgramme affirment que la zone
{euro a les moyens d’empécher la
' panique de se propager, méme
‘apres un effondrement dela Grece,
en particuliersilaBCE etles gouver-
‘nements sont disposés a agir de
{ facon décisive face a une éventuel-
|t le ruée sur les banques et les Etats
|| d’autres pays. Mais un autre argu-
\\ment défavorable, et qui ne doit
pas étre pris a la légere, est qu'il
serait préférable de cesser de cla-
mer que les programmes en faveur
de la Gréce vont réussir, et ainsi de
faire savoir clairement que leur

Poincaré » : le franc perd 30 % de sa
valeur et son taux est défini par
rapport a la livre et au dollar. Mais,
en mars1937, Auriol exige du prési-
dent du conseil, Léon Blum, le
refus d'une nouvelle dévaluation,
écarte I'idée d'un controle des
changes et met en place le gel des
dépenses publiques pour contenir
la demande et donc le déficit
extérieur. Il s'oppose al'aile gau-
che de son parti qui réclame une
politique plus dirigiste et plus pro-
tectionniste. Son argument est
que le repli sur soi augmenterait
les prix et amputerait le pouvoir
d'achat. Il se heurte aussi a cette
aile gauche pouravoiraccrule
controle de I'Etat surla Banque de
France sans étre allé jusqu’a sa
| nationalisation. Malgré cette
modeération, c'est sa politique qui
provoque la chute du gouverne-
ment Blum en juini1937apres les
| accusationsd’aventurisme finan-
cier portées parle Sénat.

Ayant voté contre les pleins pou-
voirs au maréchal Pétain en 1940,
il est un des acteurs-clés de la Libé-
ration et devient le premier prési-
dent de la IV°République en 1947.
En 1954, écceuré parles chamaille-

| ries quicaractérisent la politique

échec aurait des conséquences.
Que nous enseigne le feuilleton
grec au sujet de la zone euro? La
Grece, méme si elle est une épine
dans le pied européen, ne saurait
étre décisive pour l'avenir de la
monnaie unique. Il n’en reste pas
moinsque lefait que ce paysécono-
miquement faible et chronique-
ment mal géré puisse causerdetels
soucis souligne la fragilité de la
structure européenne. La Greéce,
c'est un peu le canari dans la mine.
iLa raison pour laquelle elle a créé
‘de telles difficultés est que ses pro-
1t'Jlémes ne sont pas uniques, mais
extrémes. L'épreuve qu'elle traver-
se montre quelazoneeuroestenco-
re a la recherche d'une formule
mélant flexibilité, discipline et soli-
darité susceptible de fonctionner.
* Lazoneeuroestencoredansles
limbes: elle n'est pas suffisam-
ment intégrée pour que son éclate-
ment soit inconcevable, elle 'est
déja trop pour qu'un éclatement
soit tolérable. En vérité, la meilleu-
re garantie de sasurvie résidedans
le cotut de son éventuel éclate-
ment. Cela s'avérera peut-étre suf-
fisant. Mais, sila zone euro entend
étre autre chose qu'un mariage
raté qui ne subsiste qu'en raison
du cout affolant qu’entrainerait
un partage des actifs et des dettes,
elle doit s’édifier sur quelque cho-
se de beaucoup plus positif. Vu les
divergences économiques et les
frictions politiques qu’a si cra-
ment révélées cette crise, est-ce
désormais possible? C'est la ques-
tionla plus d1ff1c1le de toutes. @
Cette chronique de Martin Wolf,
éditorialiste économique, est publiée
en partenariat exclusif avec
le « Financial Times» © FT.
(Traduit de I'anglais par Gilles Berton.)

la finance

sous son septennat, il ne se repreé-
sente pas et prend durecul. Son
dernier acte est de soutenir Fran-
cois Mitterrand aI'élection prési-
dentielle de décembre 1965, juste
avant sa mort, qui survient le
1“janvier1966.@

Jean-Marc Daniel, professeur a I'ESCP-
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