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-« la crise financidre dconomique. et sociale: balaie les économies
européennes . Le texte en annexe, expose le casde la Gréce »
(le journal frangais Les échos du 25-26 Mai 2012) .
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« Drachmatisation »

omparaison n'est
pas raison. Mais il
est frappant de
s VOir combien
V'enchainement des évé-
nements qui se dérou-
lent & Athénes ressemble- |
4 ce qui s'est passé ily a
dix ans en Argentine.
Une sorte d'inéluctahle
toboggan conduit la
Gréce vers la sortie de
l'euro comme'Argentine
a été poussée vers l'aban-
don de |3 parité fixée
entre san pesa et le dol-

LA CHRONIQUE
DERIC LE BOUCHER

monnaie pour compen-
ser la rigueur centrale.
Les taux d'intérét grim-
pent encoye. Des élec-
tiong provinciales sont
& un désastre paur le poy-
- vpir. Le gouvernement
arrache ap FMI un che-

- quede 8 milliards de dol-
s et renégocie avec les
créditeurs privés. Le
ministre des Finances,
Dominga Cavallo, réussit
l'exploit de sécuriser la
moitié de la dette. Mais
eine perdue. En décem-

lar. De mé 2 le 3 re, devant Ia panique
salfd-;r:[rllé?&%;l acte Athénes est des épargnamg il doit
forcé 3 la« pesofication »  dans une situation l;l.oquer lm‘aI ’r;:;raitps n{ifg
L] . 4 E r i Dn " *

t(iféi;;grﬁg: e.IE ggf‘;ﬁt"ﬁiﬁ bien pire . _s'aaﬁrégcl;:; Lssemanifcsta-
la dette), de méme le  que Buenos Aires  tions contre I'austérit
pays sgc‘ii:eumpgéa; est ilY a dix ans, giti;s(;;ssegtn :n r{gé;;rri
menace d'en venir 4 une Dl .Une«m ‘
« drachmatigation », jeu .L’Argcntme sur la réticence du FMI 3
o poys o ey 0N Industzie, - poureuivee met e ou
de ressemblances : peyy € €8t UN grand PAYS  nement saute, quatre
fables, ils ont fait défaut agricole, mais que  présidents se succédent
maintes fois dang I'his- eut produire en dix jours.

toire, leur Etat est faible, PEWL produir Le président de Ia
ieur classe politique |a Gréce ? République par intérim,

aussi. Quelles lecons
tirer de Buenps Aires 7

LArgentine vit dans les
années 1990, comme la
Gréce dans les années
2000, gu-dessus de ses
moyens. Elle a l'illusion d'une praspérité
ensoleillée et éternelle. Les gouverne-
ments embanchent des fonctionnaires,
les cofits salariaux grimpent, comme Jeg
prix. Les comptes internes (déficit public)
et externes (balance extérienre) se dégra-
dent. Le choc de la crise des « subpri-
mes » va heurter la Gréce de plein fouet.
LArgentine est, elle, prise en tenaille par
la hausge du dollay, la dévaluation du real
brésilien (de 66 % 1) ef la baisse des prix
des matiéres premiéres. Sa dette pe
représente que 50 % du PIB (165 % en
Gréce), mais, comme elle est beaucaup
exprimée en dallars, les marchés com-
mencent 3 douter de sa soutenabilité.
Dés novembre 2000, les taux d'intérét
augmentent et on assiste 3 des premiers
refraits dans les banques,

En décembre, le gouvernement pré-
sente un plan dit « bouclier », qui installe
Vaustérité et demande aux créditeurs des
aménagements de remboursement. La
stratégie est de maintenir le PEG (le lien
peso-dollar), mais de procéder 4 une
« dévaluation interne » par baisse deg
salaires et des colits pour regagner en
compéfitivité et en exportation ; c'est la
stratégie actuellement adoptée (impao-
sée) par les pays du Sud européen. En
juillet, le gouvernement resserre la cein-
ture, baisse les retraites et les rémunéra-
tons des fonctionnaires de 13 %. Les syn-
dicats de la fonction publique mobilisent.
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Edouarda Duhalde, doit
annoncer I'abandon du
PEG. LArgentine sort de
la zong dollar et sa mon-
naie flotte. Le peso, qui
valait 1 dollar, tombe 3
25 cents. Le PIB chute encore (- 5 %), le
chfmage passe de 18 % 324 %. Linflation
grimpe # 40 % en 2002, les revenus réels
des Argenting sont réduits... ay tiers | La
crojgsance va revenir dés 2003, mais « ce
west pas did 4 la dévaluation, selon
Dominga Cavallo. Lg clef est Ia remontde
des cours des matidres premigres ».
Quelles lecons tirer 7 L'austérité ne
fonctionne pas lorsqu’nn pays est dans
unerécession. Blle a toutes les chances de
l'aggraver. La Griéce ne peut pas s'en sortir
sans retrouver de la croissance. Mais
comment 7 Athénes st dans une situa-
tion bien pire que Buenos Aires. Sa dette
est trois fois plus lonrde en propartion du
PIR. Une dévaluation ne peut fonctionner
que si le pays dispose d'une £apacité pro-
ductive. Or, I'Argentine a une industrie,
c'est un grand pays agricole, mais que
peut produire la Gréce ? Sur quelle éco-
nomie peut-elle repartir 7
‘D'olt Ia danble conclusion. St les Grecs
décident de quifter J'euro, leur chute de
IEVeny sera tres forte (de dewx tiers pour
les Argentins) et pour longtemps (3 cause
du manque de base prpductive), Is
devront effacer leut détte, aux frais de
I'Europe. Mais, de 'autre c6t8, §'jls restent,
I'Burope paiera aussi, elle deyra maintenir
le pays sous perfusion pour ranimer d'une
fagon ou d'une autre Ia croissance,
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