ENTRETIEN AVEC

La victoire de Syriza constitue-t-elle

un danger pour la zone euro et pour la
cohésion de ’Europe ?

Non. Il n’y a plus de danger systémique
pour la zone euro comme il y en avait en
2008. De vrais murs ont été construits,
écartant la possibilité d’un incendie
venant de Gréce. Ce qui arrive est un
événement politique, pas financier. Je
n’en veux pour preuve que laréaction des
marchés obligataires. Qu’ils soient aussi
calmes signifie : pas de danger. Ils parient
aussi sur un comportement raisonnable
de Tsipras, ce qui dépitera Mme Le Pen
et M. Mélenchon. Pour que leurs espoirs
restent mesurés, il faut rappeler aux mou-
vements antieuropéens que ce parti nou-
veau, Syriza, ne veut pas sortir de 'Europe
ni de 'euro. Mme Le Pen, qui salue cette
victoire, n’est pas trés cohérente.

Cet événement politique doit étre inter-
prété dans le contexte grec: il y a sept ans,
ce pays était en faillite politique, écono-
mique, morale et financiére. La solida-
rité européenne — vous et moi comme
contribuables - lui a évité la faillite. Un
premier réaménagement de la dette a été
effectué a hauteur de 70 %, de I'argent
frais a été versé, qui représente en gros les
300 milliards de dette qui subsistent.

Pas de banqueroute, mais pas de guérison
non plus...

Sur le plan politique, économique et moral,
la situation de banqueroute demeure. Le
fait que des forces nouvelles apparaissent
sur les décombres du systéme ancien,

c’est la confirmation quune révolution

est en marche. Les nouveaux dirigeants
vont devoir reconstruire un pays sur ces
décombres, et bonne chance ! Il faut se
souvenir que I’histoire grecque est une
histoire récente. C’est le seul pays euro-
péen qui a été aussi longtemps la colonie
d’une puissance non européenne, a savoir
I’Empire ottoman. Quelle autre nation

sur notre continent a connu des siécles de
domination coloniale ?

On évoque toujours I'absence de cadastre.
Mais les Ottomans prélevaient un imp6t
sur les propriétés. Le moyen d’échapper a
leur domination et de leur résister, c’était
d’échapper al’impo6t et donc de faire en
sorte que les Ottomans ne puissent repérer
les propriétés... Le nationalisme grec est
récent au regard de ’histoire de la France,
de la Grande-Bretagne ou méme de I'Italie.

Cela ne peut justifier aujourd’hui une
absence de fiscalité.

Non, ils vont devoir faire payer des impots.
Il ne faut pas reconstruire un systéme
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fiscal en Gréce, il faut le construire | Y
compris pour I’Eglise orthodoxe et pour les
armateurs présents dans le concert inter-
national qui ne paient pas d’'impét. A 1'évi-
dence, la Gréce se situe dans un ailleurs.
Siles Grecs veulent rester dans 'Union
européenne et dans la zone euro, il faut que
cet « ailleurs » soit moins ailleurs...

Quel scénario est le plus probable ?

Aucun doute, ils vont se heurter au réel.

Ils ont un probléme majeur : tel qu’ils I'ont
présenté, leur programme n’est pas appli-
cable. Ils sont aujourd’hui en équilibre
primaire [la somme des rentrées d’argent
couvre les dépenses, hormis le rembour-
sement de la dette]. S’ils refont du déficit
public en augmentant les retraites, qui va
le financer ? Ils ne peuvent aller sur les
marchés pour boucler leurs fins de mois. La
Banque centrale européenne (BCE) ne leur
donnera pas de liquidités. Elle n’accepte
les fonds souverains grecs que si Athénes
reste dans un programme d’ajustement.
Sur le plan de la politique économique, le
couloir est étroit. Sila Gréce ne rembourse
pas sa dette, c’est grave car c’est un défaut
de paiement. S’ils se mettaient dans ce
mauvais pas, ils sortiraient de fait de I’euro
et devraient se financer a des conditions
redoutables.

Mais la dette n’a cessé de s’alourdir malgré
les sacrifices endurés par la population...
Elle a continué d’augmenter en propor-
tion du produit national brut qui a baissé
de 25 %. C’est un probléme de croissance.
Celle-ci est redevenue positive en Grece
fin 2014. Son économie rebondit. Des
solutions sont possibles pour aménager

le stock de dettes existant. Je ne dis pas
quand ni comment : il y aura une drama-
turgie autour de ce point, chacun va mettre
ses peintures de guerre ! Mais je vous rap-
pelle que le Club de Paris a rééchelonné des
dettes pendant cinquante ans. [Ce groupe
de créanciers publics réunit une vingtaine
d’Etats, dontla France, ’Allemagne, les
Etats—Unis, la Russie ou encore la Suisse.]
Le réaménagement ou le rééchelonnement,
on sait faire. Entre ne pas payer sa dette et
honorer toutes ses échéances, la gamme de
possibles est large. Les diplomates finan-
ciers vont pouvoir exercer leurs talents,
méme s’il y aura des postures... C’est une
négociation !

Le rejet grec de 'austérité va-t-il faire
tache d’huile en Europe ?

C’est un des signes de 'existence de I'Eu-
rope politique : sans parler de contagion, il
y aura des interférences dans la chair poli-
tique que I’'Europe a constituée avec ses
Etats membres, en Espagne, au Portugal,
en France, en Angleterre. L'exemple de
Syriza va donner des arguments a ceux qui
veulent renverser la table. A une réserve
prés:les trés bonnes raisons qui existent
en Greéce, n'existent nulle part ailleurs en
Europe. Le plan grec a été mal fait, selon
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le mode FMI, c’est-a-dire ala hache, avec
laréduction brutale des salaires dans la
fonction publique. En réalité, on aurait di
envoyer la Banque Mondiale et ’OCDE,
pas le FMI. L'approche a été trop comp-
table, pas assez structurelle.

Quand les Américains ont congu le plan
Marshall apres la guerre, ils ont inventé
I'OCDE pour transférer des méthodes
d’organisation, de production, de transfert
de technologie. Je n’ai rien vu de semblable
dans le programme grec. Une grande partie
des réformes de fond dont ce pays a besoin
pour retrouver sa capacité de croissance
restent a faire. Et ne confondons pas l'aus-
térité ala grecque ou les salaires baissent
de 20 %, a une certaine rigueur en France
ou les salaires ne baissent pas.

Que va faire la Commission de Bruxelles
aprés ce résultat ?

La Commission est tenue par des regles
adoptées par les Européens et signées

par les Grecs. Elle ne peut inventer un
nouveau parcours. Il faut un consensus du
Conseil, voire du Parlement. Il y aura des
débats. L'investissement ne repartira que
siles conditions minimales de confiance
sont réunies.

Pouvait-on éviter cette situation ?
Rétrospectivement, on dira que comparée
ala séquence américaine : politique moné-
taire-ajustement fiscal-plan de relance,
les choses n’ont pas été bien menées en
Europe. C’est un probléme d’ordonnance-
ment plus que de vision. On sait que pour
sortir de cette crise, il faut une politique
monétaire accommodante, de I'ajuste-
ment fiscal, des réformes structurelles et
des investissements d’avenir. Ces quatre
ingrédients doivent étre réunis. Reste a
déterminer quels pays sont concernés ?
combien ? qui fait quoi ? qui a I'énergie

politique pour réformer ? Ce n’est pas un
hasard sila Banque centrale européenne
estla seule institution fédérale qui a fait sa
part. La puissance publique européenne ne
s’incarne, au sens plein du terme, que dans
la BCE. Son président Mario Draghi a dt
travailler en profondeur avec son conseil
pour obtenir une décision sans vote sur le
rachat massif de dettes.

Au-dela du cas grec, comment 'économie
européenne peut-elle s’en sortir ?

La seule sortie possible est la croissance.
Toute chose égale par ailleurs, on aura

1,5 % au mieux en Europe, 3 % aux Etats-
Unis, 6 % dans les pays émergents. 1,5 %
ne suffit pas pour perpétuer le modele
social européen, avec une population
vieillissante et s’Tamenuisant, sauf en
France et en Irlande. Toutes les solu-
tions prennent du temps. La solution a

la question démographique, c’est 'im-
migration. Combattre le rétrécissement
de la position européenne ala frontiére
de latechnologie et de I'innovation, c’est
du long terme. Cela ne se redresse pas en
deux ans. Méme chose pour les blocages
structurels du marché du travail. Quand
jentends dire que la croissance va repartir
car Draghi a fait son boulot, il suffit de
regarder le Japon pour voir que ce n’est
pas vrai. Le Japon a fait un énorme rachat
de dette en tablant sur la discipline des
ménages qui la détiennent. Il a mené une
politique monétaire ultra-expansionniste,
fait baisser le yen a gogo... Mais faute de
réformes de structure, I’économie ne
répond pas a ce stimulus. I1lui faut une
certaine flexibilité, des espaces. Mario
Draghi a fait ce qu’il fallait faire, mais
Angela Merkel I'a dit : qu’il ait fait son job
n’‘empéche pas les autres de faire le leur. 7l

Propos recueillis par ERIC FOTTORINO

Finance : le beurre
et l'argent du beurre

LOUP WOLFF
administrateur de I’'Insee
et chercheur au Centre
d’études de 'emploi,
propose cette semaine
un chiffre lié 4 ’actualité
traitée par LE 1.

Les commentateurs
comparent souvent la
gestion des Etats a celle
des ménages : c’est « en
bon pére de famille » que
les budgets nationaux
doivent étre tenus ! Mais
cette image est trom-
peuse : infiniment plus
complexe que celui d'un
ménage, I’établissement du
budget d’un Etat est en soi
une construction éminem-
ment politique.

Tenus par les instituts
nationaux de statistique,
les comptes de la nation
font la synthése de tous les
flux monétaires a 'inté-
rieur et aux frontiéres d’'un
territoire. En avril 2009,
Eurostat, 'institut de sta-
tistique européen, procéde
3 la validation des chiffres
grecs : le déficit public
s’établirait ’année pré-

cédente 4 5 % du produit
intérieur brut, un niveau
trés moyen en Europe. La
droite au pouvoir prédit un
déficit 4 6 % en 2009, en
légére augmentation. Mais
coup de théitre fin 2009,
le gouvernement socialiste
nouvellement élu annonce
un déficit plus que doublé :
12,7 % ! La Gréce devient
subitement le pays le plus
endetté d’Europe. Les
événements se succédent,
implacables : défiance

des marchés, hausse des
taux, alourdissement

de la charge de la dette,
plans d’austérité et crise
sociale majeure — malgré
plusieurs tentatives euro-
péennes de sauvetage.
Quelles découvertes ont
conduit le gouvernement
grec i appuyer sur la
détente de ce mécanisme
fatal en 2009 ? Les experts
parlent d’une sous-évalua-
tion de certaines dépenses
de ’Etat (notamment en

armement et en santé) et
de dettes contractées par
des entreprises publiques
indiment exclues du défi-
cit public. Ces conclusions
font aujourd’hui encore
débat, au point que des
responsables grecs sont
accusés d’avoir artificiel-
lement gonflé le déficit.
Edictées par Eurostat, les
régles d’inclusion et d’ex-
clusion de ces montants
dans la dette publique

ne font pas consensus et
sont de fait diversement
appliquées.

L’expertise des comptes
grecs a en tout cas permis
de mettre 4 jour une vaste
opération de maquillage
opérée avec 'aide de
Goldman Sachs : pour la
somme de 200 millions
de dollars, cette grande
banque d’investissement
a aidé la Gréce 4 escamo-
ter un milliard d’euros de
dette avec les outils de la
« finance créative » (tem-
porairement seulement).
Sila Gréce n’est pas le seul
pays a recourir a ce type
de techniques, elle en paie
aujourd’hui le prix. 1



