Madelin: "L'euro est réparé mais pas guéri" 

Alain Madelin, ancien ministre de Finances, est maintenant investisseur financier. Il commente l’accord intervenu vendredi à Bruxelles. 

L’accord sur la Grèce sauve-t-il l’euro? 
Ce compromis ne supprime pas les vices de fabrication de la monnaie européenne. Il a permis de sortir la Grèce d’une sorte de système Madoff, où les nouveaux prêts servaient à payer les intérêts des anciens emprunts. L’euro en sort réparé mais pas guéri. Les problèmes de fond demeurent. Le plan de rigueur de la Grèce et ceux qui s’appliqueront à d’autres pays peuvent avoir un effet récessif dont nous ne mesurons pas encore toutes les conséquences.
Si la drachme était restée la devise de la Grèce et le mark celle de l’Allemagne, il n’y aurait pas de drame à Athènes. Le pays n’aurait pas trouvé l’argent pour financer ses déficits mais il aurait comblé l’affaiblissement de sa compétitivité par une dévaluation.
Dans la zone euro, 16 pays partagent la même monnaie. Mais ils n’ont pas les mêmes structures (population, compétitivité, durée du travail). Et ils n’affrontent pas les mêmes chocs. Lorsque ces écarts se creusent, ils ne disposent plus pour les rééquilibrer des armes des taux d’intérêt ni, surtout, de la dévaluation. L’euro a supprimé ces écluses monétaires. 

Comment l’euro peut-il fonctionner? 
La zone euro, c’est comme quand on va au restaurant entre amis, on essaie de prendre les mêmes menus. Là, c’est comme si les Grecs prenaient du caviar, les Français de la langouste et qu’ils laissaient l’addition aux Allemands Comment voulez-vous que le dîner se termine bien ! Pour que l’euro fonctionne, il faut une profonde discipline économique et budgétaire. Cela n’a pas été le cas en Grèce ni dans d’autres pays. La plupart des pays se sont relâchés par rapport au pacte de stabilité. 

Comment éviter l’éclatement de la zone euro? 
Il faut garder une grande souplesse dans la mise en œuvre des politiques économiques. Sinon, le pacte de stabilité qui fixe un plafond de 3 % aux déficits budgétaires des pays de l’euro n’aurait pas de sens. Les pays qui ne sont pas assez compétitifs doivent mener une politique de rigueur comme la Grèce aujourd’hui. Ce qu’elle fait à chaud. Mais il faut éviter un engrenage qui mène à la récession et à l’explosion du chômage. 

Existe-t-il d’autres solutions? 
Nous n’avons plus l’arme des variations monétaires. Il reste la dévaluation intérieure. On fait baisser les prix des biens, des salaires, des actifs, ça s’appelle la déflation. Mais c’est très douloureux et déstabilisant. En réalité, le succès du plan Papandréou et du plan européen se jouera dans les rues d’Athènes. Si les citoyens grecs le refusaient, il faudrait faire jouer le parachute en espérant qu’un autre Etat ne se retrouve pas dans le même cas. 

Un gouvernement économique commun? 
Tout dépend ce que l’on veut dire. Surtout pas dans la conception française : il ajouterait des rigidités pour lutter contre les « dumping fiscal » ou « social ». Un gouvernement économique commun, ayant l’autorité et le budget pour transférer des ressources des pays riches vers les pays en difficulté, serait une solution. Mais cela me semble chimérique. Nous pouvons le faire avec nos DOM-TOM. L’Allemagne l’a fait quand elle s’est réunifiée. Mais l’Europe n’y est pas prête. Ce qu’il faut, en réalité, c’est une police économique. 

Les marchés n’ont-ils pas aggravé cette crise? 
Au contraire ! Nous pouvons leur dire un grand merci. Ce sont eux qui ont joué la police. Ils ont mis en évidence une maladie endémique de la monnaie unique et ont apporté des éléments de solution. Ils ont signifié que les emprunts publics grecs n’avaient pas la même valeur ni le même crédit que ceux de l’Allemagne. Ce faisant, ils ont fait baisser l’euro face au dollar même si cette correction a mis du temps à intervenir. Un euro plus faible va relancer la compétitivité de la zone euro mise à mal par ses déficits publics. 

L’intervention du FMI pour aider la Grèce traduit-elle une défaite politique pour l’Europe? 
Mais non. L’idée que l’Europe agisse avec le FMI était déjà envisagée au début de la crise. Nous sommes arrivés à un compromis intelligent où les deux instances pourront être mises à contribution. Le FMI est une sorte d’assurance supplémentaire. Il a une bonne expertise dans ce rôle. Je n’y vois pas un échec politique de l’Europe. Cessons les combats de coqs et les affaires d’ego ! Le FMI est intervenu pour les Pays baltes et la Hongrie, des pays hors de la zone euro mais européens. Washington va pouvoir adresser des critiques mais n’en sera pas exempt lui-même! 

Pourrions-nous aller vers une zone à deux euros? 
Cela me semble trop compliqué. Nous avons fait un plan A pour colmater les fuites de la Grèce. Nous devons aussi réfléchir à un plan B pour éviter une inondation. Mais la double parité n’en fait, à mon sens, pas partie. 

La France peut-elle connaître un scénario grec? 
On ne peut jamais dire jamais. Mais avant que la France ne perde le contrôle de ses finances publiques, il se sera passé des choses dans d’autres pays. En tout cas, pour les dix prochaines années, la politique économique de tous les gouvernements est toute tracée, quelle que soit leur couleur. 

