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La Grece menace-t-elle a nouveau la

zoneeuro ? Le Mlonde - -
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Par Marie Charrel(ic  ymare-charreny
L'année n'aurait guére pu commencer plus mal pour la zone euro. Lundi

§ janvier au matin, 'ensemble des bourses européennes ont dévissé sur fond
dinquiétudes sur I'économie de la Gréce . Le CAC 40a reculé de 3,31 %, la
bourse de Milan a chuté de 4,92 % & Milan et celle d'Athénes, de 5,63 %, avant
de se reprendre mardi. De son cbté, 'euro est tombé 4 1.1864 dollar, son pius
bas niveau depuis mars 2006, (econericianic/2015/01/06%es-tis facteurs qu-explauent.

labaisse-dert-euro 4549626 3234 himi)

Lhypothése d'un « Grexit », une sortie de la Gréce de la zone euro, hante de
nouveau tous les esprits. Les inquiétudes ont ét6 relancées ce week-end par
Der Spiegel. Selon 'hebdomadaire allemand, le gouvernement d’Angela Merkel
jugerait qu'une sortie grecque serait inévitable si le parti de la Gauche radicale
Syriza remportait les législatives du 25 janvier. Et surtout si son leader, Alexis
Tsipras, renongait 4 la discipline budgétaire, et & rembourser la dette du pays.

De Ia & craindre que le scénario 2012 se reproduise, lorsque les peurs d'un
défaut grec avaient contaminé f'ensemble des marchés européens et laissé
craindre 'explosion de la zone euro, il y a qu'un pas... Quil serait pourtant
dangereux de franchir.

Quel est le montant des aides versées a la Gréce ?

Fin 2011, alors que les marchés s'inquiétaient d'une explosion de la zone euro,
la dette publique grecque était d'environ 360 milliards d'euros, soit environ
170 % du PIB.

Elle se décomposait en :

155 milliards d'euros détenus par les créanciers publics intemationaux,
Fonds européen de stabilité financiére (FESF), Fonds monétaire international

(FMI) et Banque centrale européenne (BCE).205 milliards d'euros détenus par
des créanciers privés.

Le 8 mars 2012, la dette publique du pays a 616 restructurée sous supervision
de la Troika (FMI, BCE, Commission européenne). Les créanciers privés
détenteurs de 83,5 % de la dette ont alors accepté une perte (ia décote) de
53,5 % & 70 % du montant de leurs créances.

Gela a ouvert la voie au déblocage d'une partie des 130 milliards d'euros de
préts publics européens du deuxiéme plan de sauvetage du pays. Dans la
foulée, le FMI a octroyé un crédit de 28 milliards d'euros, dont 9,7 milliards
d'euros déja inclus dans le premier programme d'aide au pays de mai 2010.

Au total, la Commission européenne estime que la Gréce a touché 380 milliards
d'euros d'aides diverses, sous forme de préts, sommes directement injectées et
dettes effacées.

Dans le détail, cette somme correspond aux 40 milliards d'euros de financement
de 'Union Européenne sur la période 2007-2013, aux 100 milliards d'euros de
dette que le secteur privé a accepté d'effacer et aux 240 milliards d'euros
daides fournies par UE et le FMI.

Echappera-t-on & une nouvelle restructuration de la dette g’n;:q;u;

Que Syriza gagne ou non les élections, une nouvelle intervention sur la dette
publique grecque semble inévitable.

Sa trajectoire paraft en effet insoutenable. Si sa restructuration en 2012 a
permis de faire baisser son niveau de 170,3 % & 157 % du PIB, celle-ci est
remontée & 174,4 % en 2013. Entre 2015 et 2047, Athénes devra en effet
rembourser4 ... 18 milliards d'euros par an & ses créanciers, sans compter le
paiement des intéréts.

Ces sommes engloutiront la totalité des excédents primaires aujourd'hui
dégagés par le pays, et l'empécheront d'investir dans I'avenir. Voila pourquoi M.
Tsipras évoque aujourd'hui un nouveau défaut.

Il existe néanmoins d'autres options. La Gréce pourrait ainsi demander un
allongement de la durée des préts que ui ont accordé ses partenaires
européens, solution probablement la moins douloureuse pour tous. Mais
quAthénes aura du mal & négociersi elle renonce totalement 4 la rigueur
budgétaire.

Faut-il craindre une contagion a d’autres pays ?

Ce risque est beaucoup moins élevé qu'en 2011-2012, et est de nature trés
différente. D'abord, parce que 90 % de la dette publique grecque appartient,
depuis sa restructuration de 2012, aux Etats Européens et aux créanciers
publics internationaux. Elle concerne beaucoup moins les banques
européennes quiily a quatre ans.

De plus, les institutions de la zone euro ont été renforcées depuis 2010 : les
Etats membres ont bati 'union bancaire et le Mécanisme européen de stabilité
(MES), qui doivent limiter les contagions en cas de nouvelle crise. Méme si ces
« instruments » ne sont pas parfaits, iis représentent un réel progrés.

Surtout, les analystes estiment que les déclarations allemandes sont avant tout
politiques. Mme Merkel chercherait & faire pression sur les électeurs grecs et
Syriza. De fait, I'appartenance d’Athénes est « imévocable ». a martelé Annika
Breidihard!, une porte-parole de la Commission européenne. (eunpe/aricle/201501

198/arece poure-commission-europeanne appartenance a1a-zone-eurc-estirevocah 70 3214 i

En somme, si le risque grec était financier il y a trois ans, il est aujourd'hui
surtout politique . L'émergence de Syriza est en effet le symptome d'un mal plus
grand : Fopinion publique, surtout dans les pays du sud de I'Europe , commence
4 rejeter laustérité. Une lassitude dont se nourrissent les mouvements
populistes.
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difficile, mais

réalisable, qui serait mise en danger par les électeurs grecs et ainsi de suite. L’Europe est dans

égie économique

une impasse. Si La Gréce est en train de faire quelque chose au reste de I’Europe, c’est bel et
bien de lui rendre service en sonnant 1’alarme [et en montrant que la rigueur n’est plus une

solution ) ». New York Times, Paul Krugman, The conscience of a liberal — "Europe’s trap”

Pour I’économiste américain Paul Krugman, le piége de 1’Europe n’est pas une éventuelle
(05/01/2015). Traduction Bernard Marx.

victoire de Syriza, mais la déflation a la japonaise dans laquelle elle est déja plongée. La

Paul Krugman : le danger ne vient pas de la Greéce
Grece rend donc service a I’Europe en sonnant I’alarme.

Accueil > Economie | Par Bernard Marx | 9 janvier 2015
«(...) Ne pensez donc pas que I’Europe aurait une stratt
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Consignes :

· pas de documents autorisés autres que ceux fournis.

· répondre sur deux feuilles séparées : la 1ère  partie sur une feuille et la 2e partie sur une autre feuille (ne pas oublier d’indiquer votre nom sur toutes les feuilles et sur la première feuille, le total des feuilles jointes).

· pas de paraphrase (ne répondez pas en recopiant des phrases du texte, mais reformulez les idées) et attention à l’orthographe.

En vous appuyant sur vos connaissances et les textes ci-joint (pour la première partie), vous apporterez une réponse argumentée aux questions suivantes :

( 1ère partie (14 points)
1 – On évoque une nouvelle menace de la Grèce sur la zone euro. Quand et pour quelles raisons l’a-t-elle déjà menacée ? Quelle est la menace actuelle ? ( /3)
2 – Pourquoi les bourses européennes et l’euro ont-ils chuté ? Quels comportements risquent d’adopter les investisseurs vis-à-vis de la Grèce ? Serait-ce aussi grave que lors de la période 2009-2012 ? ( /3)
3 – Pourquoi la dette grecque semble-t-elle toujours insoutenable malgré sa restructuration ? Peut-on envisager d’autres solutions pour le remboursement de la dette grecque ? ( /2)
4 – Une nouvelle crise grecque aurait-elle les mêmes conséquences sur la zone euro qu’en 2009-2012 ? ( /2)
5 – Pensez-vous que la fragilité de la Grèce (et plus généralement l’endettement public des pays européens) soit le plus grand défi de la zone euro et de l’Europe sur le plan économique et social ou comme P. Krugman qu’il existe des défis beaucoup plus importants (que ce soit la déflation à la japonaise pour P. Krugman ou d’autres types de défis) ? Vous apporterez à cette question une réponse nuancée. ( /4)
( 2ème partie (6 points)
Commentaire de cette affirmation de Zaki Laïdi, professeur à Sciences Po Paris, dans son livre La norme sans la force. L'énigme de la puissance européenne (éd. Presses de Sciences Po, 2005) : « Les Européens ne se vivent pas et ne se voient pas comme les garants ultimes de leur sécurité ».
Questions subsidiaires : 
Quand aura lieu le prochain sommet européen, consacré essentiellement à la lutte anti-terroriste ?

Quel est le nom de l’actuel Président de la BCE ?
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