George Soros: «La crise de l'euro

n'est plus financiere mais politique »

Le financier estime que la monnaie européenne es

t sauvée, Mais que le Vieux Continent,

« profondément divisé », est fragilisé par les diverdgences entre I'Allemagne et la France.
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LE FINANCIER George Soros, fa-
rouche partisan de la mnonnaie uni-
que, s'explique sur les nouveaux
défis de la zone euro : la déflation
qui guette et Jes retards de la France
a se réformer. .

Le FIGARO. - Le pire delacrise
financiére de la zone euro

est-il derriére nous ?

George SOROS. - Depuis quie Mario
Draghi, le président de la BCE, a dé-
claré a I'été 2012 que « tout serafit)
fait pour que Peuro soit frréversi-
ble », il n'y a plus de crise finan-
citre. En revanche, la crise est de-
venue politique. Alors qu’elle fait
par ailleurs P objet d’une attaque in-
directe de la Russie i travers
YUkraine, I'Union européenne
n'est pas capable d’élaborer mme
politique appropriée pour combat-
tre I'austérité et les contraintes
budgétaires. La zone euro ne fonc-
tionne plus comme un groupe
d'Etats égaux. Elle est profondé-
ment divisée entre pays créanciers
d'un c6té et pays débiteurs de
lautre,

La zone euro risque-t-elle

de tomber en déflation ?

Ce n’est plus une crainte, mais une
réalité. Les chiftres publiés dernig-
rement montrent clairement qu'on
s’achemine vers une inflation zéro
et méme en dessous.

Puissance dominante, I’ Allemagne
devrait assurer une « hégémonie
bienveillante », selon vos termes.
Dites-vous toujours 4 Berlin :

« Dirigez-le oupartezde Peuro » ?
Plus maintenant, car depuis les
élections de septembre 2013 la
chanceli¢re Angela Merkel s’est ré-
vélée soucieuse de concilier 1'inté-
rét européen et son intérét national.
L'euro demeurera, De plus, j’ap-
prouve totalement sa politique vis-
a-vis de la Russie. Mais sa fermeté
€n la matjére est en contradiction
avec Je soutien qu'elle apporte 2
Perthodoxie de la Bundesbank en
matiére financidre, et cela tend 4 af-
faiblir les capacités de résistance de
I’Europe vis-4-wis de Ia Russie.

Vous reprochez A ' Allemagne

de faire toujours juste le mininmm
pour échapper au pire.
Acceptera-t-elle cette fois
encore de faire

le nécessaire in extremis ?
Maric Draghi, qui com-
prend bien les dangers de la
déflation ' et promet de
« faire tout ce qu'il faut »
pour la combattre, n’est
pas en position d’agir. La
BCE n’est pas véritable-
ment indépendante, Elle
pourralt dégager une
majorité au sein de son
zonseil mais, sil’Allema-
gne s'y oppose, elle res-
:era paralysée. Toutefois,
e pense que la situation
wctuelle imposera d’elle-
néme de recourir au
< quantitative easing » (les
whats d’actifs sur le marché
sar la BCE, NDLR).
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La pression a fait céder
I'Allemagne. Le ministre des
Finances allemand, Eo:nm_._mr
Schiuble, a annonce jeudi que
son pays allalt augmenter d'lci &
2018 ses investissements
publics de 10 milllards d'euros

<« en plus de ce qui etoit prévy
dans le contrat de coalition ». I
s'agit « d'une coniribution

En'quoi cela améliorera-t-il

les choses ?

Le principal effet sera d’affaiblir la
valenr de I'euro, ce qui facilitera les
exporiations européennes, tout en
attémiant en Europe les tendances
deflationnistes, qui frappent prat-
quement toutes les régions du mon-
de. Mais !a baisse de |'euro vexera
les épargnants allemands, irés atia-
chés a une monnaie forte pour pré-
server leur épargne. Avec pour
conséquence de renforcer le parh
anti-euro en Allemagne et d’inciter
Angela Merkel a souterir les théses
conservatrices de la Bundesbank.

La Chancelitre suit-elle

en permanence sa hanque centrale ?
Non. Elle s’en est distinguée pour
soutenir la BCE guand Mario Draghi
a déclaré en 2012 qu'il ferait tout
pour sauver 'euro, Mais elle tend A
notrveau a se rapprocher de la Buba
depuis que la BCE a présenté son
programme de juin 2014 (tewe d’in~
térét négatif et achats d’ABS), ce qui
va rendre phus difficile Ia tiche de
Draghi.

Paris et Berfin ne voient pas
.duméme cefl Ia baisse de I'euro.
Comment jugez-vous les relations
franco-allemarides ?

Elles sont trés tendues. 1’ Allemagne
reproche 4 la France de ne pas faire
de réformes structurelles et je la
comprends. La France est 4 la trai-
ne, par rapport aI’Espagne et ltalie
notamment, et fait figure de malade
de’Europe. En revanche, je partage
I'analyse frangaise en faveur d'une
politique européenne de croissance,

Pour la France, pouvoir s'endetter

a des taux trés bas n'est-il pas
unpiege ? Les marchés

ne finiront-ils pas par réagir ?

C'est une possibilité, mais je pense
que le « quantitative easing » suffi-
ra & circonscrire le danger. Car en
inondant le marché de liquidités,
Jes taux d’intéréts resteront trés bas
et les écarts de primes de risque en-
tre pays deviendront minuscules.

La France et ses retards
d’adaptation constifuent—ils

une menace ? i

C’estun probiéme et cela handicape
d’autant les efforts francais pour
que I'Allemagne accepte des chan-
gements dans la gouvernance euro-
péenne. Alors qu'il faudrait conchu-
re un grand accord entre les deux
pays ! Francois Hollande est en bui-
te a Phostilité des syndicats et au
sein de sa majorité. Et en retour An-
gela Merkel est d’autant moins in-
citée 4 accepter une rétorme dans la
gouvernance eurgpéenne qu’elle
craint d’alimentey I'hostilité des
anti-etiro au s=in /de son opinion
publique.

Selon vous, il £ revoir
letraité de %

Est-ce possible ?

_

Un processus de révision serait ditti-
cile et long. Mais on peut faire bean-
coup dans le cadre juridique exis-
tant Ainsiest-il anjonrd’hui difficile
d’établir des eurobonds (P’émission
detifres de dette au niveau européen),
dont je suis partisan Maisil est tout 3
fait possible de créer des «project
bonds», des obligations liges 4 des
projeis d’infrastructures. De méme,
1l me semble possible en matiére de
déficits publics de se metire d’ac-
cord pour en sortir les dépenses liees

A desinvestissements.

Les tensions géopolitiques

al'est obligeront-elles 'Europe

arenforcer ses structures ? George Soros au cours
Je le pense et espére, car c'estyme  de son entretfen
véritable menace pour I'Europe avecle Figare,

Plus 16t on réagira et mieux on JeudiaParis,
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ALEXANDRINE BOUILHET
W Dahciiller

mmanimement décidé, ce jeudi,
d’imjecter 1 000 milliards d’euros de
bguidités supplémentaires dans le

[L N’AURA pas fallu plus
de trois minutes 4 Mario

’

circuit menétaire de la zone euro
pour soutenir la croissance. « C’est
la nouvelle du jour : Paccord unanime

Draghi pour fajre taire  du Conseil pour se donner un objectif

les rumenrs de dissen-  chiffré d’augmentation de la taifle du
sions auseindelaBan-  bilan de ln BCE », estiment les éco-
que centrale européen~  nomistes de Barclays Capital,

ne. Non seulemerit le
diner des banquiers
centraux  mercredi
soir, A Francfort,
« s’est tres bien pas-
§é », a dit Mario ra-
ghi, «aucun repro-
che » n’a éié fait 4 son
égard, mais le Conseil

Le Conseil des gouverneurs s’est
également mis d’accord i Punani-
mité pour demander sux équipes de
1a BCE de « préparer, en temps vou-
lu, de nouvelles mesures d mettre en
ceuvre, si nécessaire» C'est une
étape de plus vers « 'assouplisse-
ment quantitatif » & Yaméricaine
(QE en anglais), réclamé depuis des

des gouverne a  moispar les marchés
; | Baissedeleuro
. Mario Draghi i Cette technicue de politique moné-

a Francfort, Jeudi.

taire largement utilisée an Japon,
MICHAEL PROBST/AP

aux Etats-Unis et au Royaume-Uni

d'euros » dinvestissements
annonces au niveau ewropéen
par [e nouveau président de la
Commission Jean-Claude
Juncker, a poursulivl Wolfgang
Schiuble. Sl les partenalres de
I'Allemagne espéraient
davantage, C'est déjaune
victoire pour eux. De Parls &
Washlngton, on exhortait Berlin

ards d'suros en plus

manceuvre budgétalres pouwr
relancer la crofssance an
Europe, Wolfgang Schiuble a
promis que cet effort ne
remettralt pas en cause _
l'objectif d'équilibre buclg
Cette enveloppe sers déperjsée
dans les chemins defer, la
recherche et 'éducation, et
alimentera les dotations au

consiste 4 acheter des dettes publi-
ques en échange de monnaie nou-
vellement créée par la Bangue cen-
trale. Flle n’a famais éte mise en
veuvre dans la zone euro, o Je fi-
nancement monétaire des Erats est
strictement mterdit par le traire de
Maastricht. « In'y apus deprobléeme
legal si nous restong dans le cadre du
mandat », a précisé Mario Draghi.
Sans étre révolutonnaires, ces
deux annonces ont suffi A faire pas-
set les Bourses européennes dans le
vert, et A faire baisser I'euro 31,24
dollar, son plus has niveau depuis

ire.

sa derniére conférence de presse
mensuelle dans « I’Eurotower », Ja
BCE déménageant ces jours-ci dans
un gratte-ciel ulttamoderne, edifié
sur Jes bords du Mam,

Le président de la BCE cherchait
surtout A dissiper les rumenss de
fronde an sein l'institution moné-
taire II a insisté sur « Punanimité »
qui a prévalu an Conseil des gou-
vernenrs ce jeudi. A ’entendre. les
denx annonces du jour ont &té s1-
gneées donc validees par Je «tau-
con » Jens Weidmann, le banguier
central allemand, qui n’a pas tru-
jours été d’'accord avec Mario Dra-
ghl, notamment sur les achats de
dettes publiques

La BCE a prévenmn qu’elle ne fran-
chirait le Rubicon qu*a deux condi-
tions - s15es mesures d’achats d’ac-
tifs décidées jusqn'ici ne portent pas
lenrs fruits, si P'inflation continue
de baisser. Ces deux conditions ne
sont pas reunies aujourd’hui. 11 tau-
dra attendre plusieurs mois pour
décider I'assouplissement quanti-
tatif interviendrait au plus tét au
premier semestre 2015. « Les pro-
grammes d'achats d'actifs annoncés
Jusqu’ici par la BCE ne permettront
pas d’augmenter son bilan de
1000 milliards d’euros », estiment
les experts de Barclays

lls permetiraient tout an plus
d’injecter 500 milliards d’euros
d’argent frais. Seuls les achats de
dettes souveraines permettraient
d’atteindre 'cbjectif de que s’est
1ixé la BCE Et de faire baisser I'euro

_
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La BCE

n'est pas
veritablement
indépendante,
Elle pourrait
dégagerune
majorité au sein
de son conseil,
mais
siI'Allemagne
s'y oppose
elle restera
paralysée §
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