Lesincertitudes relatives au plan d’aide
européenal’Espagne restentnombreuses

Madrid multiplie les gages de bonne conduite et annonce de nouvelles mesures d’austérité

Au centre de Malaga, dans le sud de I'Espagne, jon nazcal reuters

e plan d'aide aux banques
Lespagnoles entre dans sa der-
niére ligne droite : les minis-
tres des finances de la zone euro
sont convenus, dans lanuit de mar-
di10 juillet, de finaliser les contours
decesauvetage le 20 juillet. Une pre-
miére tranche d'aide de 30 mil-
liards d’euros devrait étre débour-
sée d'ici a la fin du mois. En atten-
dant, certains parlements natio-
naux - en Allemagne et aux Pays-
Bas - doivent donner leur aval, et
tous les détails ne sont pas réglés, a
commencer par I'ampleur de l'aide,
qui peut monter jusqu'a 100 mil-
liards d’euros.
Lesnégociationsentre legouver-
nement de Mariano Rajoy et ses
bailleurs defonds delazoneeuro se
sonttransformées en unvaste don-
nant-donnant. Officiellement, les
conditions attachées au plan ne
concernent que les banques en diffi-
culté, que Madrid s’engage a res-
tructurer. Enréalité, I'Espagne mul-
tiplie les mesures d’austérité, en
échange d'un peu de flexibilité de
la part des Européens.

Désormais,

Afinde ne pas amplifier la réces-
sion, il a été convenu de donnerun
an de plus a M. Rajoy, qui devra
ramener son déficit sous les 3% du
PIB d'ici a 2014, et non plus 2013. Et
d’assouplir le rythme de réduction
des déficits désormais prévus a
6,2% du PIB cette année, 4,5% en
2013 et 2,8% en 2014.

Hausse de la TVA

La situation de I'Espagne consti-
tue la priorité du moment pour les
grands argentiers. Ces derniers ont
tenté de lever les doutes apparus
sur les marchés quelques jours
aprés le Conseil européen des 28 et
29 juin. Lundi, Madrid devait payer
un taux d'intérét de plus de 7%
pouremprunter.

Il n'est pas certain que I'Euro-
groupe de lundi rassure les investis-
seurs alors que nombre de zones
d'ombre demeurent. Plusieurs
pays, dont I'’Allemagne et les Pays-
Bas, ont insisté, comme convenu
lors du Conseil européen, pour
conditionner la recapitalisation
directe des banques ibériques a la

laFr

payerquand elles’endette

es Cassandre qui voyaient
les spéculateurs attaquer
I’'Hexagone au lendemain
de lavictoire de Francois Hollan-
de en sont pour leurs frais. Deux
mois apres l'arrivée au pouvoir
du gouvernement socialiste et
six mois aprés que Paris a perdu
sontriple A, non seulementles
investisseurs n'ont pas faitgrim-
per les taux des emprunts d’Etat,
mais... ils sont préts a perdre de
I’argent pour préter a la France.
Lundi 9juillet, Paris a placé
pres de 6 milliards d’euros d’obli-
gations atrois et six mois a des
taux d'intérét négatifs - respecti-
vement- 0,005 %et- 0,006 %.
Les investisseurs récupéreront a
I’échéance moins que ce qu'ils
ont prété alaFrance ! «Quand
vousplacez vos bijoux dans un cof-
fre-fort, vous étesprét apayer
pour cela», résume un haut fonc-
tionnaire européen.

«Confiance»

LaFrance, malgré une dette
qui atteindra 90,5 % du produit
intérieur brut (PIB) fin 2012,
ferait donc figure de havre de
paix sur les marchés ? Dans une
zone euro en pleines turbulences
financiéres, tout est question de
comparaison. « Certainsfonds de
vension obligés d'investiren

jros ne veulentprendre aucun
risque, ils ciblent lespays qui leur
inspirentleplus confiance», expli-
que Frederik Ducrozet, économis-
te au Crédit agricole CIB. Parmi
ceux-ci, on trouve I’Allemagne, a

qui sa réputation d’orthodoxie
financiére confeére le statut de
valeur refuge par excellence.
Mais aussi laFinlande, les Pays-
Bas et I’Autriche. Face a ces petits
pays, la dette hexagonale, par sa
taille, présente I'avantage de la
liquidité - les obligations sont
plus faciles aacheter etavendre.

Sur des échéances plus lon-
gues, Paris paie encore pour s’en-
detter mais un prix trés bon mar-
ché. Les taux des emprunts fran-
cais adix ans approchent les
2,4% sur le marché secondaire,
ou s’échange la dette déja émise.
Bien loin des 3,75 % prévus dans
le projet de loi de finances 2012,
ouméme des 2,83 % atteints ala
veille de I'élection présidentielle.
Sans parler des 7 % que les mar-
chés exigent de I'Espagne...

Le basculement des taux en ter-
ritoire négatif serait donc une
bonne nouvelle ?Pas si sOr. L'ab-
sence de paiement d'intéréts est
appréciable sur le plan compta-
ble, mais marginale. En revanche,
elleillustre I'écart grandissant
qui se creuse en zone euro, signe
de la profonde déstabilisation du
Vieux Continent.

Toujours prompts atacler
Paris, les éditorialistes du Wall
StreetJournaly voient un autre
danger : que M. Hollande lise cet-
te baisse des taux comme un
blanc-seing des marchés a sa poli-
tique actuelle. Et ne juge pas
nécessaire d’engager le pays dans
de nouvelles réformes.1

Audrey Tonnelier

mise en place d'une supervision du
secteur, pilotée par la Banque cen-
trale européenne (BCE). Unchantier
complexe, que des propositions de
la commission en septembre
devraient faire avancer.

Wolfgang Schéuble, le ministre
des finances allemand, a aussi
demandé de ne pas engager les
moyens du Mécanisme européen
de stabilité (MES), alors que le traité
fondateurdufonds de secourseuro-
péen esttoujours en cours de ratifi-
cation. Les premiers préts seront
donc versés par le Fonds européen
de stabilité financiére, via I'Etat
espagnol, avant d’arriver dans les
caisses des banques.

Ce qui signifie qu’ils viendront
alourdir la dette publique alors
qu'’il avait été entendu au sommet
des28et29juinque l'aideeuropéen-
ne serait versée directement aux
établissements de crédits en diffi-
culté, sans transiter par la case Etat
etdonc sans accroitre sa dette. Reste
asavoir si ce surplus de dette pour-
ra étre effacé des que le MES auravu
le jour et que la recapitalisation
directe des banques sera possible.
Laquestion de cette «rétroactivité »
demandée entre autres par Paris
n’est pas encore tranchée.

En attendant, Madrid multiplie
les gages de bonne conduite. «La
consolidation budgétaire et l'aide
aux banques sont distincts, mais les
bailleurs de fonds disposent d’un
important levier», reconnait une
source bruxelloise. M.Rajoy a
annoncé des mesures d'austérité
«importantes », qui pourraient
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Levice-ministre grec
du travail démissionne

Nikos Nikolopoulos, vice-minis-
tre grec du travail, adémission-
né, lundi 9juillet, au motif que le
gouvernement ne réclame pas
avec suffisamment de vigueur de
modifications au plan d’aide
internationale a la Grece. Legou-
vernement de coalition formé
apres les élections législatives
du 17juin avait, dans un premier
temps, réclamé nombre de chan-
gements aux conditions fixées
par les créanciers internationaux
d’Athénes en échange de leur
aide financiere. Il arécemment
adopté unton moins revendicatif
enaffirmant qu’il mettraiten
ceuvre les réformes réclamées
avant de solliciter une renégocia-
tion des termes de l'aide.

inclure l'augmentation du temps
detravail desfonctionnaires, lasup-
pression des avantages fiscaux
pour lI'achat d’'un logement, et, sur-
tout, une hausse de laTVA.

Lundi, le ministre du budget,
Cristobal Montoro, adissipé lesder-
niers doutes sur l'imminence
d’'unetelle mesure, longtemps reje-
tée par le gouvernement conserva-
teur. «Si ceux qui doiventpayer la
TVA la payaient davantage, nous
n‘aurionspas a l'augmenter», a-t-il
déclaré, dansuneallusional’écono-
mie souterraine, qui représenterait
un cinquiéme de I'économie espa-
gnole. Depuis 2007, les préléve-
ments fiscaux ont chuté de pres de
70 milliards d’euros, soit 7points
du PIB. Dans ces conditions, I'Espa-
gne se trouve bien en peine de
réduire son déficit, méme en appli-
guant de séveres coupes dans les
dépenses publiques.

Enfin, les ministres des finances
ont reconduit Jean-Claude Juncker
ala,présidence de I'Eurogroupe. Ce
dernier a accepté, aprés s'étre assu-
ré de la nomination du candidat
luxembourgeois, Yves Mersch, au
directoire de la BCE, et de Klaus
Regling, a la téte du MES. Le pre-
mier ministre luxembourgeois
quittera ses fonctions d’ici au
début 2013. Il pourrait étre rempla-
céparWolfgang Schauble puis Pier-
re Moscovici, aux termes d’un
accord que les deux intéressés se
gardent de confirmer.1

Sandrine Morel (a Madrid)
et Philippe Ricard
(@ Bruxelles)
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M.Ayraultlimite
a2% lahausse des
tarifs EDF et GDF Suez

Les prix des billets de certains trains
(TER, Intercités) évolueront comme l'inflation

egouvernementabien ména-
Lgé son effet politique : c’est

au moment ou les partenai-
res sociaux assistaient a lgq «confé-
rence sociale» organisée lundi
9juillet autour du premier minis-
tre, Jean-Marc Ayrault, qu’il achoi-
si d’annoncer une limitation a 2%
de la hausse des tarifs d’EDF, de
GDF Suez et de la SNCF (hors TGV
et trains de banlieue).

Les tarifs réglementés de I'élec-
tricité et du gaz, ainsi que le prix
des billets de train a compter du
fi'ao(t, n'évolueront pas plus que
I'inflation pour les ménages.
M. Ayrault a pris cette décision au
nom de la «protection du pouvoir
d'achat», a expliqué le ministére
deI'écologie et de I'énergie. Surtout
pour le gaz, dont les prix ont, selon
lui, progressé «de 31,2 %entre 2008
et2012».

Le dossier de I'’énergie est le plus
sensible  puisqu'il concerne
30,6 millions de sites pour I'électri-
cité et 10,6 millions pour le gaz. Les
prix - surtout ceux du gaz- ont
flambé depuis le milieu des années
2000. Apres consultation de la
Commission de régulation de
I'énergie (CRE) et du Conseil supé-
rieur de I'énergie (CSE), les nou-
veaux tarifs du gaz et de I'électrici-
té seront fixés par arrété et entre-
ront en vigueur autour du
20juillet.

Cette hausse nevaut que pourle
mouvementtarifaire prévu cet été,
prévient-onauministére de I'écolo-
gie. Elle est inférieure aux 4,1%
réclamés par GDF Suez pour cou-
vrirl'ensemble des coltsd’'approvi-
sionnement, de stockage et de dis-
tribution. L'opérateur historique,
détenu a 36 % par I'Etat, pourrait
déposer un nouveau recours en
Conseil d’Etat contre son premier
actionnaire ! Tout comme les four-
nisseurs alternatifs Poweo, Direct
Energie et Altergaz.

Lahaute juridiction administra-
tive a déja été saisie de retards au
titre de I'année 2011. Fin novembre,
elle avait obligé le gouvernement
Fillon a augmenter de 4,4% les
tarifs du gaz au 1" janvier, jugeant
illégal le gel prononcé au prin-
temps précédent. Elle devait a nou-
veau se prononcer, mardi 10 juillet,
sur un possible relevement
-rétroactifcelui-la-des tarifs pour
rattraper le dernier trimestre 2011.

Volkswagen up!
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7 990€

Sous condition de reprise

Son rapporteur public a estimé, en
juin, que le gel prévu par un arrété
du 29 septembre n’était pas légal.
Dans environ 90 %des cas, lahaute
juridiction suit I'avis argumenté
de son rapporteur.

Gérard Mestrallet, PDG de
GDF Suez, affirme que la distribu-
tion du gaz en France est «une des
seules activités qui ne soit pas
bénéficiaire » pour le groupe. Trés
sensible aux mouvements sur les
tarifs, Faction GDF Suez est mal-
menée ces derniers jours alors
qgu’elle avait regagné du terrain
au mois de juin. Elle arecommen-
cé a dégringoler en juillet, per-
dant prés de 4% ces derniers
jours. Mardi, elle ouvrait en bais-
se de plus.de 1% a Paris.

L'augmentation est
inférieureaux4,1%
rédamés par GDF Suez.
L'opérateurpourrait
déposerun nouveau
recoursen Conseil
d’Etat contre son
premieractionnaire !

Le sujet est moins sensible pour
la SNCF, qui espérait néanmoins
un peu plus que 2% sur les billets
destrainsintercitésetdes trainsen
région. Par ailleurs, les abonne-
mentset lesforfaits augmenteront
de 1,7% au 1" aodt, aprés avoir été
gelésau premierjanvier 2012. A cet-
te date, la compagnie nationale
avait relevé les tarifs des TGV de
3,2%:al'augmentation de 1,7%du
prix des billets, la société avait
répercuté lamajoration de 1,5%du
taux réduit de TVA décidée par le
gouvernement Fillon.

Début janvier, les tarifs des
trains de la région lle-de-France
ont également augmenté de 1,5%
pour compenser la hausse de la
TVA. Fixés parle Syndicat des trans-
portsd’lle-de-France (STIF),quirelé-
ve en majorité de la région franci-
lienne, les tarifs du RER, des métros
etdesbus devaientencore augmen-
ter au lajuillet, mais le STIFen a
décidé autrement en juin. Et cela,
dans l'indifférence générale.-

Jean-Michel Bezat
et Philippe Jacqué
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« Correcteur électronique de trajectoire ESP avec ABS - Direction assistée

« 4 airbags - Volant réglable en hauteur - Banquette arriere rabattable

Les (instants) G é n é re U X

Du I*rjuin au 31 juillet 2012

Des Auto.

Cycles mixtes, urbains, extra-urbains de la gamme up! (1/100km) : de 41a 47 de 50 a 5,9, de 3,6 a 4,0. Rejets de CO2 (g/km) : de 95 a 108. *Prix TTC conseillé au tarif du
26/04/12 mis ajour le 15/06/12 de la ‘take up! 10 60 ch (3 p), prime a la casse VW Think Blue. de 600€ TTC pour la mise au rebut dans la filiere de valorisation agréée par
Volkswagen Group France d’un véhiculfidle plus de 10 ans accompagnant la commande d’une Volkswagen up! neuve, avance du bonus écologique 100€ et reprise Argus™
+960€ TTC sur modele 3 portes (430€ TTC sur modéle 5 portes) sur votre ancien véhicule déduites. Reprise de votre ancien véhicule aux conditions générales de I’Argus™
(enfonction du cours de I'’Argus™ du jour de reprise, du kilométrage, des éventuels frais de remise en I’état standard et abattement de 15%pour frais et charges professionnels
déduit). Pour les véhicules hors cote Argus™, reprise de 960€ TTC uniquement sur modéle 3 portes (conditions détaillées survolkswagen.fr). Modele présenté : ‘white up!”
1060 ch (5 p) avec options toit ouvrant électrique (911€TTC), simili cuir (706€TTC) et pack sécurité (250CTTC) au prix conseillé du 26/04/12 mis a jour le 15/06/12 de
15067€ TTC, prime a la casse VW Think Blue., reprise Argus™ et avance du bonus écologique déduites. Cycle mixte (1/100km) : 4,5. Rejets de CO2 (g/km) : 105. Offres
réservées aux particuliers, valables pour toute commande entre le 01/06/12 et le 31/07/12, en France métropolitaine chez les concessionnaires Volkswagen participants, non
cumulables avec toute autre offre en cours. For safer cars : Pour des voitures plus sdres. Think Blue. : Pensez en Bleu. Das Auto. : La Voiture.
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