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INTRODUCTION GENERALE

Le systeme financier mondial traverse, depuis R&@7, une crise d’'une ampleur
sans précédent. Cette crise a été évolutive :d@aimord financiere, elle s’est muée en crise

économique puis en crise de la dette souverainaftpdte notamment la zone euro.

Historiquement, I'ampleur des crises économiquexmique a la fois par les
circonstances particulieres a l'origine de leurleléchement et les réponses apportées par les
autorités publiques en matiere de politiques fignecet macroéconomique. La plupart des
gouvernements et des banques centrales des payermés ont, a cet égard, cherché, dans un
premier temps, a soutenir leur secteur bancaige restaurer le fonctionnement normal des
marchés puis, dans un second temps, a mettre ere abes politiques de soutien a I'activité

economique par des politiques de relance budgaad@ssouplissement monétaire.

Le ralentissement économique, le jeu des stahdlisat automatiques et les
politiques de soutien au systeme financier et thance budgétaire ont contribué a creuser les
déficits et a accroitre un endettement public déjgséquent dans un certain nombre d’Etats.
lls ont également été a l'origine d'un transfertrigues du secteur bancaire vers les Etats.
Cette forte dégradation des finances publiques am®mpagnée d’interrogations croissantes

sur la soutenabilité de la dette publique.

La crise de la dette souveraine a débuté en Gretéamnomie est affectée par un
grand déséquilibre et ou les chiffres budgétairegedt cachés. Ensuite, elle a touché
I'économie irlandaise qui était auparavant l'uremtemieres économies de la zone Euro qui a
connu un investissement étranger tres élevé pnbfdaine main d'ceuvre efficace et d'une
fiscalité attractive. Elle a affecté le systeme dadre local qui a contribué largement a

financer plusieurs projets de construction au daipays.

Apres l'lrlande, elle a attaqué I'économie portsgait a fini par toucher I'Espagne
dont I'’économie était tournée vers le secteur imitiesb Il est & rappeler que I'Espagne n'a
pas profité de sa participation a la zone euro ettalx d'intérét faible facilitant son
endettement. Cependant, l'importance du secteurobitier dans I'économie, qui s'est
traduite par une offre de construction qui dépdasgemande, a favorisé I'éclatement de la

crise.



INTRODUCTION GENERALE

Donc, la crise de la dette publique trouve sonimeiglans I'accumulation des

déséquilibres économiques ou les Etats de la amwesent surendettes.

Cette derniere a des effets sur les partenaird&Jdmn Européenne, parmi eux
I'Algérie qui est traditionnellement I'un des pripaux partenaires commerciaux de I'Europe,
en raison de la proximité géographique et de certid@ns historiques, ce qui laisse supposer
gu'’il pourrait y avoir un impact négatif sur nottéeonomie a la suite d’'un choc provenant

d’Europe.

De ce fait, les préoccupations de notre étude stamgi a définir les origines du
déclenchement de la crise de la dette souvera@sesaséquences, ainsi que I'évolution des
echanges commerciaux entre |'Algérie et I'unionopéenne. C’est dans ce contexte que
notre travail se fixe I'objectif de montrer I'impance et les effets de la crise de la dette
souveraine européenne sur I'Algérie, et nous poagseser la question suivanteQu’est ce
qui explique la crise de la dette souveraine européne et quelle est son impact sur

’économie algérienne ? »

A travers cette question principale, découlenglasstions suivantes :

- Quelle est la relation entre la crise des subprietda crise de la dette
souveraine ?
- Quelles sont les causes et les conséquences deistt ?

- Quel est I'effet de cette crise sur I'économie akgine ?

Pour répondre aux questions posées, notre travdilvgse en trois chapitres :

- Dans le premier chapitre, nous allons procédereaéinde théorique d’'une maniére
générale concernant la crise de la dette souveraine

- Dans le deuxiéme chapitre, nous allons étudier ciagses et les conséguences
communes, et spécifiques concernant certains palgszbne euro.

- Enfin, le troisieme et dernier chapitre évoquegartdations entre I'Algérie et I'Union
européennes, nous essayerons d’analyser les dédts crise de la dette souveraine

sur I'économie algérienne.



Chapitre 1 : Généralité sur la crise des subpriebés crise de la dette souveraine

Introduction

La crise financiére de 2007-2009, s’est déclenctiées un premier temps dans
I'industrie financiére nord-américaine, avec I'éetaent de la bulle des subprimes entrainant
une crise immobiliere, financiere puis bancairegrdwde se transformer rapidement en une
véritable crise économique et sociale a I'échellendiale. Elle a été d'une ampleur sans

précédent depuis celle du jeudi noir de 1929.

La mondialisation, la globalisation financiere ‘atterdépendance des économies ont
favorisé la propagation de la crise financiére goucher d’'abord les pays développés, puis
les pays émergents depuis le probleme a culminégnencrise de la dette publique qui a
commenceé en 2009 et qui a pris une proportion nigdea en 2010, du fait que la dette
souveraine de certains parmi les principaux paysidade a explosé, faisant courir a ces pays
le risque de défaut de paiement.

En Europe, le début de cette crise a commencé beondrement du systéme
bancaire Islandais en 2008 et s’est étendue artepays européens, dont principalement la

Grece, l'lrlande, 'Espagne et le Portugal en 2009.

Face a ces circonstances, de nombreux pays ontrdagn a la crise économique et

aux risques liés a la dette souveraine que cdrutrdpe.

Dans ce chapitre nous allons donner quelques déégraoncernant la crise des

subprimes et la crise de la dette souveraine.
SECTION 1 : Définitions et concepts liées aux dewrises

Cette premiere section a pour objectif de retrdaecrise financiére aux multiples
facettes qui a éclaté en 2007, expliciter les méoaes entourant la dette souveraine, et ce,

afin d’essayer de faire le lien entre celle-ciatecdes subprimes.
1.1.Définition de la crise financiere de 2007 (Crise desubprimes)

La crise financiére de 2007 est une crise systémifun effet, il a défini la crise
systémigue comme étant « une crise financiere dfecta le bon fonctionnement de
I'ensemble des systemes financiers. Par ailledies,sarvient lorsque les difficultés d'un
nombre significatif de banques se propagent adhabte des banques soit du fait de leurs
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interdépendance provenant de leurs engagementsciigna réciproques, soit du fait d'une
crise de confiance généralisée »

La crise des subprimes est définie comme étantlda grave crise financiere et
economique depuis la crise de 1929. Elle est né@o&h 2007, quand les banques centrales
ont dd intervenir pour injecter des liquidités ddassystéme bancaire. Mais son origine
remonte a I'éclatement de la bulle Internet ama2000. La FED (Réserve fédérale des Etats
unis) baisse les taux d’intérét d’'une maniere esigesen seulement quelques mois. Il fallait
faire redémarrer I'économie aprés I'explosion debldle financiere technologique. Le 11
septembre 2001, lattaque terroriste des tours é® Nork portait un second coup a
I'’économie américaine. « Pour prévenir les pertiimba dont I'économie risquait d'étre
victime, la FED a continué a baisser le taux dig@ttéui est arrivé a 1% en juillet 2003, le
plus bas depuis un demi-siécle. Ce qui signifie prredant plus de deux ans, le taux d’'intérét

réel, c’est-a-dire, corrigé de l'inflation a étégaéf »°

La conséquence immeédiate de ce crédit bon marobtg & développement d’'une
bulle immobiliere. Aprés I'éclatement de la bulechnologique, l'investisseur individuel a
suivi le mouvement général et s’est précipité smmhobilier. La croissance est donc repartie,
mais au prix d’une envolée de certains actifs, igsnpar I'argent emprunté a bon compte.

En 2006, la FED a augmenté son taux directeur dealS%8o afin de réduire les
pressions inflationnistes grandissaftdses banques commerciales répercutent, & leur tour
cette augmentation sur le taux d’intérét accordé meénages, qui a fait que les ménages
ameéricains les plus fragiles ne sont plus en medassurer la charge de leurs dettes, ainsi un
nombre croissant d’entre eux choisit de se détierieur toit. Saisis puis mis en vente par les
établissements de crédit, entrainant une augmentdg I'offre sur le marché immobilier, et

faisant donc d’avantage baisser les prix et pas@guence la bulle éclate.

Fried. M. (2008), « de la crise des subprimes a la crise financiere », les Cahiers Lasaires, N°35, Avril.

2 SERGE Demoulin ; « 2000-2011... de la bulle internet a la crise des subprimes » ; le 12 janvier 2011 : http://www.crise-
finance.com/2000-2010-de-la-bulle-internet-a-la-crise-des-subprimes/

3DJ0OSSOU Aristide, « CRISE ECONOMIQUE ET ORTHODOXIE BUDGETAIRE : LE BENIN A LA CROISEE DES

CHEMINS », Décembre 2010,P.3.
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1.2.Définition de la dette souveraine

La dette souveraine est une dette publique, glleésente les emprunts de I'Etat sur le
marché financier, elle se crée lorsque la banqu&ale émet des obligations pour acquérir
des liquidités afin de financer les activités detaf. La crise de la dette souveraine est
représentée par un processus dérégulateur déclpaclies déséquilibres financiers. Depuis
2010, la défaillance de la dette grecque a afflatéseize pays de I'UE qui adoptent I'euro

comme monnaie unique.

Elle se décompose entre dette domestique (si éamciers sont des résidents) et dette
extérieure (si les créanciers sont des non-résjidatie prend la forme d'obligations vendues
par un Etat & des investisseurs pour financer ga.d2n parle alors de « marché primaire ».
La période d'émission peut varier de quelques &&6 ans. Les échanges qui ont alors lieu
appartiennent au marché secondaire. Quand on ppnse Etat est apte & rembourser la
valeur de la dette sur une longue période, lessiisgeurs sont nombreux. En revanche, s'il
existe des doutes sur la solvabilité d'un Etatplafiance est rompue : les investisseurs se font
plus rares, le taux d'intérét augmente et la valegrobligations baisse. Les banques sont en
général les acteurs qui détiennent le plus de sistiaveraines des Etats, car jusqu'a la crise

celles-ci étaient considérées comme un actif sdr.
1.2.1. Définition de la dette publique
Plusieurs définitions sont mises en évidence, pali@s :

Selon GILBERTA et ALL « La dette publique d'un pagst le total des dettes de
I'Etat, des collectivités territoriales et des migees publiques (Sécurité sociale...) d'un pays

envers les banques, entreprises ou autres Etats »

« La dette publique est la somme des engagemeaatsciers dus par un Etat, par les
collectivités publiques et par les organismes tém@ent rattachés a I'Etat. La dette publique
apparait, dées lors que le financement d'une chiauggétaire ne peut pas étre assuré par une
recette correspondante. Les dettes publiques sormt lthccumulation sur une longue période

des déficits publics (annuel). Chaque année, larsototale des dépenses inscrites au budget

* ARTUS (P) et GRAVET (l), « La crise de I'euro: comprendre les causes en sortir par de nouvelles institutions », ARMAND
COLIN, Paris, 2012, P178.

>GILBERTA et all, « dictionnaire économie : analyse, Auteurs, Institutions, politiques économiques », 2éme Edition, DALLOZ,
2002, p124.
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est supérieure & celle des recetfeme définition relativement ancienne de la dettbligue

est celle proposée par le dictionnaire des finafit839] : « la dette publique est I'ensemble
des obligations que I'Etat a contracté envers séanciers . Le traité sur 'UE définit
précisément la dette publiqgue comme I'ensembleddées des administrations publiques au
sens des comptes nationaux : I'Etat, les admitistret publiques, locales et les
administrations de sécurité sociale. La dette pgulelipeut étre : interne, et correspondre dans
ce cas aux emprunts aupres des particuliers, diespeses et du systeme bancaire, ou
externe, et correspondre aux emprunts aupres dasismes financiers internationaux (FMI,

Etats étrangers).

La dette publique n’est donc pas la dette du paysteprise et ménages, mais
seulement celles de I'ensemble des administrapabques.

1.2.2. Origine de la crise de la dette souveraine :

La crise de la dette dans la zone euro désignesuite d'événements financiers qui
affectent, depuis le début de I'année 2010, lemdénies de 17 Etats membres de |'Union
européenne, dont la monnaie de référence est,'dans le sillage de la crise financiere de
2007-2010.

Le premier évenement est relevé en 2010, avedsia de la dette grecque, provoguee
par la mise en lumiére de celle-ci, ainsi que deistportant et constant déficit public. Elle
s'étend a l'automne 2010 avec la crise de la geittdique de I'lrlande, provoquée par le
sauvetage des banques nationales rendu nécessales gxces antérieurs de la dette privée.
Durant I'été 2011, une tempéte boursiere survemtpartie a cause de la crise de la dette

publique grecque.

Pour la premiere fois depuis 2007 et pour I'enserdbs comptes publics de la zone
Euro, la dette baisse lors de 'année 2013, annonce sortie de crise

6http://www.trader-finance.fr/lexique-finance/definition-lettre-D/Dette-pubquue.html (consulter le 19 janvier 2014).
"AJILIWissem. La gestion de la dette publique selon les approches économique, institutionnelle et financiere application a
une petite économie en développement : la Tunisie. These de doctorat en sciences économiques Paris : Université Paris IX
Dauphine, 2007,p.15.
8http://www.|esechos.fr/22/01/2014/Iesechos.fr/0203260639691_|a|-dette-pub|ique-de-la-zone-euro-recule-pour-Ia-

premiere-fois-depuis-2007.htm consulté le 10 mars 2014
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1.3.Définition du déficit public

Le déficit public désigne la situation dans lageds recettes de I'ensemble des
administrations publiques ne couvrent pas leureggs au cours d’une anrfideexistence
de ce déficit implique une caractérisation qui petrhanalyse de I'évolution de ce dernier, les
causes, les conséquences et les stratégies dedmant permettant le bouclage de la
réalisation des activités financiéres publiquesadla cadre de I'Union européenne, le déficit
public est le besoin de financement de toutes diesirastrations publiques (administration
centrale, administrations locales et les admirtisina de sécurité sociale). Nous pouvons
distinguer : Un déficit public conjoncturel, lié>aeévolutions de la situation économique (la
crise économique entrainant d’'un cété, une baisseeatettes en raison du développement du
chébmage et des baisses de bénéfices des entreptisEan autre c6té, une hausse des
dépenses sociales ce qui creuse le déficit) et afititdstructurel, lié aux décisions de
politique économique (baisse des impots, politigliavestissement public). Aussi, nous
parlons d'un déficit primaire, qui ne tient pas @ien des charges d'intérét liees au
remboursement de la dette publique ni des revelagsifd financiers regus.

1.4.Soutenabilité de la dette publique

En économie, le terme soutenabilité s applique ostirta la dette publique,
s'intéressant a la cohérence de la pratique budgétes Etats. La soutenabilité de la dette
correspond a la situation d'un Etat dont la solitébjcapacité a faire face a ses engagement)
est garantie sans qu'il lui soit nécessaire d'@juddns le future sa politique budgétaire. Ainsi
une politique budgétaire est dite soutenable &€ e# conduit pas a un niveau de dette
publique qui, sans ajustement fiscal majeur, nerpduétre remboursée par des excédents

budgétaires dans le futtft.

La soutenabilité de la dette publique est acqueseldrs que la valeur actualisée des
surplus budgétaires futurs anticipés permet a tdenremboursement de la dette publique
initiale. Une arithmétique simple de la dette (@gitiblique/PIB) empéchant I'apparition de
tout effet « boule de neige » montre aisément le eSsentiel de deux variables : taux de
croissance de I'économie et taux d’intérét. Sidextde croissance est supérieur au taux

d’intérét, la condition de soutenabilité est remplee qui n'impligue ni un remboursement

° GILBERT A et all, « dictionnaire économie : analyse, Auteurs, Institutions, politiques économiques », 2éme Edition,
DALLOZ, 2002, p112

10http://www.toupie.org/Dictionnaire/SoutenabiIite.htm consulté le 09 Mars 2014.
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nécessaire, ni une stabilisation de la dette aiuean fini). Si le taux de croissance est

inférieur au taux d'intérét, la soutenabilité n'gss assurée a moins que n'existe dans
I’économie un excédent primaire d’équilibre (égalpaoduit du taux d’endettement stable par

I'écart entre le taux d’intérét réel et le tauxateissance réel) permettant de parvenir a une
stabilité de la detfé

1.5.Agence de notation

L’agence de notation est une société dont la niss&t de noter les sociétes, les
banques ou des investisseurs émettant des titredetles. Elle note la solvabilité de
I'émetteur, la capacité de I'entreprise a rembaufeasemble de ses dettes a leurs échéances.

Chaque émetteur recoit une notation. La demandegobyprovenir de I'émetteur ou non.

L’émetteur est souvent a l'origine lorsqu’il sailegsa notation sera bonne. Ainsi, il
pourra emprunter a un taux faible. Plus la notadehbasse, plus les investisseurs sont en
droit de demander une rentabilité importante dt dai risque supplémentaire. En d’autres
termes, plus la notation de I'émetteur est élepies son risque de faillite est faible dans les
années a venir. Par exemple, un émetteur ayardté#ion AAA ou aaa, la notation la plus
haute, ne fait faillite dans I'année que dans @@%es cas. Cela arrive néanmoins, comme
cela a été le cas avec Vivendi Universel qui, d@maines apres avoir recu la notation AAA,
faisait faillite. A ce jour, les plus grandes agenale notation sont Standard & Poors’,
Moody’s, Fitch dont leur siege social se trouvamt Etats-Unis. Leurs notations s’étalent de
I'AAA au D. Il existe dix notations, placées sellenclassement donné par le tableau suivant

accompagné de leurs significations.

" GILBERTA et all, « dictionnaire économie : analyse, Auteurs, Institutions, politiques économiques », 2éme Edition. Paris :

DALLOZ, 2002, p126.
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Tableau n°1 :Des notes de notations a long terme selon lesdg@aces de notation

Classement Notations Signification
1 AA Sécurité maximale, meilleur qualité
2 AA +, AA, AA - Qualité haute ou bonne
3 A+ A Qualité moyenne
4 A -, BBB +, BBB, BBB - Qualité moyenne inférieure
5 BB +, BB, BB — Spéculatif
6 B+ B, B- Hautement spéculatif
7 CCC Mauvaise condition
8 CC Extrémement spéculatif
9 C Avis de mise en faillite
10 DDD, DD, D Défaut de paiement sur les obligations

Source : https://www.banque-france.fr/ « comprenam&ise souveraine », documents et débats N°#2MER.

Un investissement est jugé spéculatif lorsqu’ide'sse a un titre de dette émis par une
entreprise notée BB ou moins. De maniére génénaé@me s'il existe des différences de
notations entre les agences, du AAA au A, les itissmments sont sécurisés, du BBB au B,
ils sont considérés comme spéculatifs, du CCC alefyeprise est en risque de défaut, et

enfin du DDD au D, I'entreprise est au bord dedliflife ou I'est méme défa
1.6.Le phénoméne de contagion

De maniére générale, on parle de contagion lorBops¢abilité sur un marché ou une

institution se propage a un ou plusieurs autrescinégr ou institutions. Cette définition

s’appuie sur deux idées.

Premiérement, l'instabilité ne se propagerait ndemant pas s'il n’y avait pas de

choc initial.

12 Notes de notations a long terme selon les trois agences de notation tiré du site: http:// définition. Actu finance.
Fr/agence- de-notation-140, consulter le : 08 mars 2014.
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Deuxiemement, la transmission de l'instabilité ialé dépasse ce que I'on pourrait
attendre des interactions normales entre les marghées intermédiaires, par exemple en

termes de rapidité, de vigueur ou de portée.

L’élaboration de la politique publigue doit impévament tenir compte du
phénomene de contagion, notamment parce que delodastitue généralement une
externalité, au sens économique du terme. Lesractie 'agent économique A ont un impact
négatif sur la situation de I'agent économique Bs Effets sont externes a A, mais B ne peut
pas contraindre A a en supporter le colt. Par cues#, le mécanisme de prix ne résoudra
pas le probléme. Il y a donc un dysfonctionnementrairché auquel la politique publique

doit tenter de remédier.

Sur les marchés financiers en particulier, ou denbreux agents interagissent
fréqguemment, il est difficile pour les agents éauiues de négocier ensemble une solution
contractuelle au probleme d’externalité, en plesauc d’'une crise financiére, ce sera sans
aucun doute impossible. La contagion telle que narons de la définir se distingue, en
principe, des autres formes d’instabilité systémajquotamment des désequilibres généralisés
et des chocs agrégés qui causent des défaillahags. si les déséquilibres ou les chocs
agrégés fragilisent déja le systeme, alors, lefrdifits canaux de transmission peuvent
interagir et la contagion risque de devenir beapgolus puissante qu’en I'absence de ces

vulnérabilités supplémentaires.

On pourrait a juste titre affirmer que I'un des lgeames inhérents a la littérature
existante est la difficulté a déceler empiriqueniarprésence de formes de contagion pures.
Ce n’est pas surprenant, car beaucoup de facteukept étre a l'origine de ces problémes et

il est trés difficile de les prendre en compte tous

C’est pourquoi les services de la BCE ont concutgisent un ensemble d'outils
analytiques sophistiqués pour évaluer les risquesahtagion. Cependant, ces outils se

heurtent souvent au méme probléme d’identificatjoe la littérature antérieure.
SECTION 2 : Lien entre crise des subprimes et crisde la dette souveraine

Nous essayerons de faire lien entre la crise dbprisnes et la crise de la dette
souveraine. Nous distinguons cing phases majewas ld chronologie de la crise financiere
actuelle. Leurs enchainements sont rapides etiboatt a la contamination du malaise

financier a I'économie réelle.
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2.1.Crise des subprimes

La premiere phase dite de « crise des subprimesowogue l'effondrement des
portefeuilles d'investissement. En effet, les cqueéces de I'éclatement de la bulle
immobiliére aux Etats-Unis se propagent rapidemam portefeuilles d'investissement
européens. Elles génerent un manque de confiancdesumarchés financiers et, par
conséquent, nuisent au fonctionnement du marche¥bemcaire. Faute de confiance, les
banques ne se prétent plus d'argent entre eltedaesouléve des problemes de liquidités. Des

pertes colossales sont dés lors enregistréesnuhrdirie financiere.
2.2.Crise systémique

La deuxieme phase, nommeée « crise systémique wialéh septembre 2008, période
ol les Etats fournissent des aides financiéresma@ugdent au secteur bancaire en manque de
liquidités. Cette période commence par la faillil® Lehman Brothers : les investisseurs
réalisent alors que méme les grandes instituti@usgnt plonger et décident donc d'investir
dans des produits considérés comme plus sirs, @psadtés de I'Atlantique, des banques se
retrouvent avec de gros problémes de liquiditésguiepousse les banques centrales et les

Etats a intervenir financiérement.
2.3.Crise économique

C'est avec la troisieme phase, entamée en 2009'oguaarle de «crise économique».
La crise touche I'économie réelle et les financebligues. Simultanément, les taux de
chémage grimpent et les produits intérieurs briH) s'écroulent. L'accumulation des
dépenses pour relancer I'économie, les frais edigapar les politiques budgétaires et les
colts des mesures d aide financiere des Etatslefait, un impact important sur les niveaux

de dettes souverain&s.
2.4.Crise de la dette souveraine

A partir de 2010, la quatriéme phase est appelédse de la dette souveraine ».
Compte tenu du cadre institutionnel actuel de Bdreuropéenne, les liens systémiques entre

les banques et les dettes souveraines posent ddsgdgfis. A ceci s'ajoute la spéculation

BErkkiLiikanen« High-level expert group on reforming the structure of the EU banking sector », Bruxelles, 2 octobre 2012.
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contre les dettes souveraines et le manque deacoefides marchés dans I'union monétaire

européenne. Des fonds parient sur la baisse denddda dette pour gagner de I'argent.
% Quelques enchainements typiques de la crise de lane euro

L'Etat emprunte aux banques, aux particuliers timstitutions. Ainsi, comme nous
I'avons vu plus haut, les banques détiennent usedgrpartie de cette dette dans leurs bilans.
Si la notation de valeur de la dette de |'Etatdmites banques peuvent perdre confiance et ne
plus se préter entre elles a des taux intéresgamtpense aux banques possédant beaucoup
d'obligations grecques). Ce fait entraine des probk de liquidités. Ce qui peut, dans
I'économie réelle, se traduire par des difficulpsur les particuliers ou les entreprises
d'obtenir du crédit (on parle alors de « créditr@tu»)'* Par ailleurs, les banques en manque
de liquidités ou ayant trop de mauvaises créanedsiwgnent alors vers les Etats pour étre
recapitalisées. Ceci génére alors une augmentdtola dette de I'Etat concerné puisqu'il
refinance les banques par de nouveaux emprunteons. Ce qui peut alors entrainer une
baisse de sa notation financiere et, par conségueatméfiance des investisseurs. Et donc,
de nouveau, une perte de confiance, un ralentisseties préts interbancaires et encore des
problémes de liquidités. Afin de casser ce cyclérimal, il faudrait gu'une entité
supranationale soit en mesure d'aider une banguestmue. De cette maniére, la banque
pourrait renforcer sa solidité bilantaire et pouwrsa ses activités, I'Etat en question, quant a
lui, n‘alourdirait pas sa dette et garderait lafiemice des investisseurs puisque sa notation ne
risquerait pas d'étre dégradée. On interrompraitadé cercle vicieux.

Par ailleurs, la dette publique de la zone eursgds 66 % a 87 % du PIB entre 2007
et 2011'° Malgré cette augmentation importante, la dettdigue en zone euro parait encore
gérable. Toutefois, ce chiffre recouvre des réalités différentes en Europe. La confiance
dans le marché bancaire européen s'est érodéesa das dettes souveraines et des faibles
perspectives économiques de croissance. Des pelitigont mises en place afin d'atténuer le
lien entre la dette souveraine et la solvabilité danques, mais le probléme reste significatif

encore.

4 cAYROL Annika, « La notation financiére des états : Réseau financement Alternatif », Mars 2011
Bhttp://epp.eurostat.ec.europa.eu/tgm/table.do?tab=table&init=1&plugin=1&language=fr&pcode=tsdde410
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2.5.Crise de confiance dans I'Europe

Enfin, la période actuelle, la cinquiéme phase d&gignée comme « la crise de
confiance dans I'Europe ». L'intégration financieéneEurope avait progresseé avec l'arrivée de
I'euro et le Plan d'action pour les services fimens¢ mais la crise a sérieusement ebréché ce
processus d'intégration. L’'Europe manque d'unenipius globale : peut-étre existe-t-il une
politique monétaire unique, mais pas de marchénfiea unique, ni de politique fiscale
européenne. Les récents événements nous ont démoatamment avec le cas grec, que,
dans la zone euro, les taux d'intérét des dettesesamines n'‘ont pas toujours reflété

correctement le risque de certaines dettes d'Etats.

SECTION 3: Caractéristiques, fonctions et approche théoriques de la dette

souveraine

Certains économistes considerent que la dette @g nécessaire pour le
développement d’un pays, alors que d’autres pergentout emprunt public ne peut qu’étre
nuisible pour les agents économiques. Dans cettesaious décrirons les caractéristiques et
fonctions d'une dette souveraine et nous abordertngs interprétation classique,

néoclassique, keynésienne, et Ricardienne.
3.1.Caractéristiques de la dette souveraine
La dette souveraine se caractérise ffar :

* Une premiere particularité tient au fait que, caimiment au secteur privé, les Etats ne
peuvent pas faire faillite, en tout cas sur le plaidique ;

* Les dettes souveraines peuvent prendre des foraméses (emprunts obligataires,
préts bancaires, produits complexes) ;

» La spécificité des dettes souveraines est lieésgue qui y est associé : la contrepartie
d’'une dette souveraine n'est en effet pas défimienement de son émission, et sa
nature reste donc incertaine. Cela a notamment pooséquence la tendance a

confondre le risque pays et le risque souverdin ;

18 Schmidt €.(2012), « Entre géo finance et géopolitique : le probléme récurrent des dettes souveraines », Chaire
géopolitique, Paris, p.1.
17

Idem
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» La dette souveraine est, en fonction de la qud&® émetteurs, considérée comme
plus sdre que celle des entreprises (pays trealsel) soit moins sdre du fait de la
guasi-absence de recours juridique envers les @¢fadlants ;

» Les possibilités de remboursement sont étroiteriezd a la capacité fiscale des pays
émetteurs, et donc dépendant étroitement des pwfmes économiques et de la
bonne gestion budgétaire de ces pays. C’est ar mhrtces criteres que se fait la
notation de la dette souverain® ;

* Elle peut-étre décomposée en dette domestique detan extérieure selon que les
créanciers sont des résidents ou des non-résigdents

« Elle peut étre formée de crédits bancaires, des pi&utres Etats ou institutions
officielles, et de titres d'emprunts émis par léstr public du pays concerné ;

* Elle peut-étre bilatérale (de pays a pays), mtdtike (de pays a organisation
internationale) ou privée ;

* Elle peut-étre a court terme (a vue ou a quelques)ma moyen terme ou a long
terme (jusqu'a 30 ans, voire 50 ans). Celle & ctasrhe est la plus fragile pour
I'emprunteur ;

* Elle est accordée soit a "taux spéciaux" (avaneed-MI| ou préts de la Banque
mondiale par exemple) autrement dit a un taux ef@tprivilégié, soit au taux de
marché comportant une prime de risque. Celle-cioggition de la solvabilité du pays

telle qu'estimée par exemple par les organisme®tiion de la dette.

3.2.Les fonctions de la dette souveraine

La dette souveraine a pour fonction premiére draifi¢at & se financer. Les budgets
publics ne sont pas toujours a I'équilibre, etnigssdoivent d’ailleurs pas forcément I'étre. Il
n'est pas irrationnel de laisser le budget flucerifonction du cycle économique (en laissant

jouer les stabilisateurs automatiques).

Ces fluctuations introduisent un élément cycliqeng la dynamique de la dette
publique, qui finit par s’auto-annuler. Lorsque Hadget est structurellement équilibré, le
montant nominal de la dette ne varie pas sur léeogtle ratio dette/PIB décroit au fil du

temps.

http://congo-liberty.com/?p=1885 consulté le 05 mars 2014
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Pour sa part, la zone euro a « sanctuarisé » la degl’équilibre structurel dans le
nouveau Traité. Ce traité prévoit explicitement véduction réguliere des ratios dette/PIB a
long terme et représente pour les acteurs du marobéassurance solide concernant la

soutenabilité de la dette de la zone €dro.

Il arrive également que la dette ait tendance anamier au-dela de ce qui est justifié
par ce cycle, comme elle I'a fait au cours de lmigee décennie, pendant laquelle la plupart
des pays avancés ont enregistré un déficit streictQette situation peut s’expliquer par de

bonnes ou de mauvaises raisons.

Tant pour des questions d’efficience que dans agmlie d’équité, il est justifié de
faire payer aux générations futures l'infrastruefue savoir et les technologies dont elles
hériteront des générations actuelles. En revarmehqui n’est pas justifié, c’est de repousser a
plus tard le paiement de la consommation publiguieedle ou d’accumuler des créances sur
la production a venir parce que les engagementsatieére de santé ou de retraites ne sont pas

financés. Or, c’est ce que font de nombreux pays.

La deuxieme fonction de la dette souveraine eseteir de réserve de valeur. Les
obligations d’Etat sont adossées au pouvoir der [Eivepot et elles constituent I'instrument
parfait pour stocker de la valeur et la transféfane période (ou d’une génération) a l'autre.
Elles remplissent une fonction essentielle carare ks actifs sans risque par excellence. De
surcroit, les marchés de la dette des économieg@sa sont les plus liquides au monde, les
bons du Trésor peuvent étre considérées comme dssitats trés proches de la monnaie.
Seules les obligations d’Etat des économies avancéebinent ces caractéristiques de
sécurité et de liquidité. Ces actifs sdrs et liggidont indispensables dans une économie
moderne. lls servent de référence pour la détetramadu prix et la valorisation des
instruments financiers. Tous les systemes finas@ent tributaires de I'existence d’'un actif
sans risque, lequel sert de fondement pour laiéimatu prix de tous les actifs, y compris des
instruments dérivés. En l'absence d'un taux sasqud, les choses sont beaucoup plus

compliquées.

Troisiemement, il y a une tres forte demande pegractifs. lls servent de garanties

pour les transactions privées entre intermédidirenciers. Dans de nombreux pays, ils

'3 JEAN-PIERRE LANDAU, Banque de France Revue de la stabilité financiere N° 16 « Dette publique, politique monétaire et
stabilité financiére : Quelle politique pour la dette souveraine ? », Avril 2012.p, 214.
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servent aussi de support principal aux opératioaspdlitique monétaire. En période
d’incertitude et de tensions financiéres, ils cibnsht la valeur refuge par excellence. Enfin,
I'essentiel des réserves de change est détenuladoisne d’obligations d’Etat (ou de titres

équivalents, par exemple les titres des agenceggoementales aux Etats-Unis).
3.3.La dette publique dans la théorie économique

Certains économistes considerent que la dette @& nécessaire pour le
développement d’'un pays, alors que, d’autres, pemge tout emprunt public ne peut qu’étre
nuisible pour les agents économiques. Dans un prgmint, nous aborderons l'interprétation
classique, néoclassique, keynésienne, et Ricarglidarnia dette publique, dans un deuxieme

point, une présentation opposite, entre les éd@gsesiennes et néoclassiques.
3.3.1. Les approches théoriques de la dette publigue (Dettsouveraine)

Il existe plusieurs modeles théoriques congus paw@surer les conséquences

économiques de I'endettement.
Ces différents modéles sont inspirés par des nments de pensées différents.
A. La théorie Ricardienne

Selon cette théorie, le mode de financement desnd@s étatiques n’aurait aucune
incidence sur le revenu réel d'une économie naléorizette théorie est basée sur I'’hypothese
que chaque génération veillerait a la suivante &timiserait son profit pour répondre aux

besoins des générations futdfes

Selon le principe de I'équivalence Ricardienne mmaési I'offre de biens est élastique,
des ménages rationnels répondront a une baissg@snmou a un accroissement de la
demande publique en restreignant leur consommapiarce qu’ils anticipent que le déficit
d’aujourd’hui donnera lieu & des impobts futurs 'gtgéparent en épargnant davantage. Si
leur taux d’actualisation est égal au taux d'inténér la dette publique, la trajectoire de la
consommation ne dépend pas du profil temporel og®ts; la richesse des ménages ne
change pas et la réduction d'imp6t n'’a donc auciiiet sur l'activité. Dans le cas d’'un
accroissement de la demande publique, ils réduisgakement leur consommation privée

d’'un méme montant et la demande agrégée n’est gasienodifiée. Il y a ici encore un effet

20 CHATAIL C, « Finance publique », Edition centre de publication Universitaire, Paris 2001-2002, p194.
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d’évection total, mais d0 aux anticipations des ag&s alors que le taux d’intérét ne varie
pas. Donc une réduction de la fiscalité dans lsgmEest sans effet sur la consommation
présente. Au contraire, elle va provoquer une leégsivalente de I'épargne privée présente
qui va venir compenser la baisse de I'épargne gueliPour le consommateur, une hausse de
I'endettement public présent est équivalente ahausse d'imp6t future. La substitution de la
dette publique a la fiscalité n'est qu'un leurrecules les baisses de la fiscalité qui
s’accompagnent de réduction des dépenses publiquestdiates, ou a venir, sont

susceptibles de relancer la consommation présénte.
B. La théorie classique

La théorie classique s’appuie sur des relations@oagues inspirées du modele idéal
de la concurrence parfaite. Sur cette base dédautbéorie suivante : Si les dépenses
étatiques sont financées a crédit cela produiraaugenentation de l'intérét et décourageant
les investissements privés (effet d'éviction). Ainss théoriciens classiques excluent que
'Etat puisse intervenir dans la sphére marchamageméme titre que les ménages et les
entreprises. Son intervention est de nature a gpertde fonctionnement des marchés et a

provoguer un gaspillage des ressources de I'écanomi

La théorie néoclassique critique le fait que I'Esat substitue aux investissements
privés et ainsi ralentit I'accumulation de capidalla croissance de I'économie nationale. De
plus, 'endettement a des effets négatifs duralhlesudget de I'Etat sera imputé du montant

du service de la dette.

En conclusion, la théorie classique considére lkedsubligue avec prudence. Elle
devrait représenter un outil d’équilibrage enteriecettes et les dépenses a court terme et non

un outil d'investissemerft
C. Lathéorie Keynésienne
Le modéle keynésien pose deux principales hyposfieése
* Larigidité des prix a court terme ;

e Laforte élasticité de 'offre.

*'David MOUREY dans : finances publiques juin 2010 :http://www.davidmourey.com/article-6325270.html

22 JACCARD T, BIELER F, « Dette publique : quelle limites ? », Geneve, 2010, p8.HES.SO haute école spécialisée de suisse
occidentale

2 CHATAIL C, « Finance publique », Edition centre de publication Universitaire, Paris 2001-2002, p189.
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Dans ces conditions, I'équilibre macroéconomiqueenealise pas par le jeu des prix,
mais par le niveau de la demande agrégée. Il sepposertain degré de myopie des ménages
: la consommation est principalement une fonctian ldur revenu courant. Sous ses
hypotheses, un choc de demande positif se trargsit@onomie avec un effet multiplicateur

égal a l'inverse de la propension des ménagesrgrépa

Ainsi, selon les keynésiens, l'effet d'évictionntialtérer I'efficacité du multiplicateur
de dépenses publiques : la relance budgétairecisapar I'emprunt se traduit par une hausse
des taux d'intérét, qui déprime linvestissememiéprMais l'effet d'éviction est considére
comme partiel, son ampleur dépendant de la seibsidé la demande de monnaie au revenu
et de la sensibilité de l'investissement au taintéiét. Les prix étant rigides a court terme,
I'expansion de la demande globale accroit la ptomluet réduit le chémage. Mais, a mesure
que le temps passe, et que, les prix s'ajustéognbmie revient a son taux de production
naturel et la demande agrégée plus élevée susmtbausse du niveau des prix. En effet, une
politique budgétaire expansionniste se traduisantume réduction des impéts financée par
I'emprunt public peut stimuler les dépenses de aonsation a court terme. Cela peut étre
favorable, a la croissance économique et a 'emfependant, la hausse des taux d'intérét
suscitée par l'accroissement de I'emprunt publieqel rend rare le capital financier
disponible pour les investisseurs privés en rédtib&pargne disponible), tend a décourager

l'investissement et a attirer les capitaux étrasger
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D. La théorie néoclassique

La théorie néoclassique considére qu’'une politifjgeale basée sur la demande
(relance de I'emploi) est inefficace et provoquequament des effets inflationnistes. Leur
théorie part du principe qu’il existe un modele remmique décrivant I'ensemble des
interactions au sein d’une économie nationale et lgg individus la connaissent. Chacun
orienterait ses attentes sur la base de ce modaleat des attentes rationnelles. Les théories
néoclassiques concluent qu’un endettement de |fEéapas de raison d'étre, car inefficace

(pas de justification économique).

Plusieurs points sont pourtant discutables. Leéorile demanderait aux individus des
connaissances approfondies en macro-économie. U3e yoth modéle qui pourrait décrire les
processus de I'économie nationale suppose I'existele suffisamment de relations entre les
variables d’'une économie qui n’évoluent pas auwldiltemps. lls considérent également que
les prix donnent toutes les informations sur l'efét la demande, ce qui est en fait n’est vrai

qu’en situation de concurrence parfaite
3.3.2. L’opposition entre les écoles néoclassique et keygienne

Les écoles néoclassique et keynésienne s’opposeld Ble que I'Etat doit jouer sur

le marché et dans les activités économiques.

Selon la tradition classique représentée notampenfdam Smith, David Ricardo et
John Stuart Mill, 'Etat a un role limité et doitré tenu a I'écart des activités économiques

privées.

Il ne doit pas intervenir sur le marché, car lesédgiilibres se résorbent par les forces
du marché. L’Etat n'a donc qu'un seul réle : préserla stabilit¢ de I'environnement
économique et garantir le respect des droits derigt@ afin d’assurer les conditions
nécessaires au fonctionnement du marché. L’'em@sird proscrire pour les classiques, parce

qu'il permet & I'Etat de dépenser plus que ce gjug$t nécessaire pour assurer sa fonction.

Selon Keynes, comme le marché n’est pas toujoynabta d’atteindre le plein emploi,
il appartient a I'Etat d’intervenir pour pallier sedéfaillances du marché, réduire les
fluctuations économiques et promouvoir une croissagquilibrée. Le budget public devient

un stabilisateur dans I'économie nationale, il perrd’intervenir sur la demande. Si la

% JACCARD T, BIELER F, « Dette publique : quelle limites ? », Genéve, 2010, pp8-10.HES.SO
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demande effective est insuffisante pour assur@tdm emploi et qu’'on se trouve dans une
récession, I'Etat devra relancer cette demandeugmeantant ses dépenses ou en prélevant
moins d’'impodt. Inversement, si I'économie est dang phase de surchauffe, I'Etat devra
diminuer ses dépenses ou augmenter les impotsdafifieiner la demande effective. Les
classiques, assimilent I'endettement public a yomrede I'impét sur les générations futures,
selon les classiques, les citoyens voient dansplifant un imp6t différé dans le temps et se
comportent comme s’ils sont contraints de payemp®t ultérieurement pour rembourser cet
emprunt quel que soit le décalage intergénérationhe comportement des agents
économiques est guidé par une anticipation a Iadeades impbts. Ainsi, Robert BARRO
montre qu’une politique de déficit budgétaire fioda par I'emprunt reste sans effet sur
I'activité économique dans la mesure ou les agemtsont pas victimes de l'illusion fiscale. Il
anticipe, une hausse des imp0ts destinés a remgvdigsiprunt en constituant une épargne
d’'un montant équivalent & I'endettement pubBlidussi, a montré que I'accumulation de la
dette et de son service constituent une taxe suprdauction future et découragent
l'investissement par l'effet d’éviction. Pour lefassiques, I'Etat doit assurer sa mission
régalienne a partir des ressources générées pavité économique. Toute intervention de
I'Etat dans I'économie est source de sous-optidaitde nuisance, aucun déficit budgétaire
n'est justifiable et par conséquent, 'emprunt publ'est pas envisageable. Contrairement
aux classiques, les Keynésiens pensent que I'emdetitt public en général n’entraine pas de
colt ni pour les générations présentes, ni pourgéerations futures. lls pensent que le
principe de I'équilibre budgétaire ne doit pas tauwg étre respecté. Un déficit budgétaire
justifié et maitrisé peut étre un facteur de retaéconomique, de lutte contre le chémage :
stimulation de la demande ou de la consommatiobaigo qui par le biais de l'effet de
multiplicateur, sont capables de promouvoir unessance durable. Dans cette approche,
I'endettement public favorise la relance de la deseaqui par son effet de multiplicateur,
entraine une augmentation plus que proportionragld'investissement qui provoque a son
tour une hausse de la production, permettant der des emplois et de lutter contre la

pauvrete.

| a neutralité totale de la relance budgétaire :http://psteger.free.fr/nouvelles-theories/nouvellepage19.htm
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Conclusion

Nous avons dans ce chapitre présenté la crise ubgsimes et la crise de la dette
souveraine, nous avons également donné quelquiegidas de base en relation directe avec

ces deux crises, les fonctions et les caractéuissigle la dette souveraine.

Nous avons constaté qu’il existe bel et bien dasslientre la crise des subprimes et la
crise de la zone euro : vu la chronologie globas @événements mondiaux, nous pourrons

méme dire que la crise de la zone euro est le pgelment de la crise financiere.
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Chapitre 2 : Causes et conséguences de la crise de la datteraine européenne

Introduction

Ce chapitre a pour objectif I'analyse des causda dese de la dette souveraine qui a fait
sombrer la zone Euro, en déterminant la resportgabiés agences de notation, et la crise des
subprimes. Dans un premier temps, les causes coamma@nont analysées, mettant en exergue le
cas de certains pays de la zone. Dans un secongb,tetous mettrons en évidence les causes
spécifiques liees a chaque pays touché ainsi quedaséquences de la crise monétaire sur
certains domaines économiques et financiers. Aussi,description de la récession économique
sera faite pour mettre en évidence I'évolutioniddiEes macroéconomiques tels que le chdmage
et la croissance économique. De plus, nous essaydiranalyser les conséquences de la crise sur
le secteur bancaire. Enfin, nous finirons par uegcdption de la situation des marchés financiers

pendant cette période de crise et nous mettroBsidence le cas de certains pays.

Section 1 : Les causes de la crise de la dette sexaine européenne

De la crise des subprimes a la crise grecqueyihrgu’un pas. Un pas qui rend les Etats
pessimistes sur notre avenir économique. Si I'anggall y a une crise de I'euro, une crise de la
dette, une crise grecque, que sait-on des vérgaaleses de ces crises ?

Le but de cette section est de présenter les différéléments qui ont conduit a la crise de ladett

souveraine.

1.1.Les causes communes de la crise de la dette souweeseuropéenne

Les causes liees a cette crise sont nombreuses, altmns essayer de citer les plus

importantes dans ce qui va suivre :

1.1.1. Le rOle des agences de notation dans la crise

Une des fonctions essentielles des marchés esintiébtier au processus de détermination
et de découverte du prix des actifs financiers.t@Qus les agents économiques n’ont ni la méme
capacité d’analyse du flux d’information disponibfé le méme acces a cette information. Les
banques s’appuient donc sur la connaissance cu’elie de leur clientéle pour déterminer les
risques qu’elles prennent en leur accordant dets.pEn revanche, les investisseurs sur les
marchés n’ont généralement pas la capacité d'efeatette analyse détaillée et actualisée du
risque de crédit et sont d’autant moins enclinsi\@ager les frais importants de traitement des

informations nécessaires a la mesure de ce risgeedgs professionnels indépendants, en
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'occurrence les agences de notation (Fitch Ratirgsody’s Investor Relation, Standard

&Poor’s), assurent cette fonction d’évaluation thgue de crédit.

La notation des agences permet ainsi aux investissie disposer collectivement d’'une

information simple, lisible et synthétique surikgue de défaillance d’'un émettéfir.

Pendant la crise financiére de 2007-2008, les inottdes produits dits structurés vendus
par les banques ont fait I'objet d’'un malentendtresnertains investisseurs et les agences, voire,
selon certains, d’erreurs d’appréciation des agen&imsi, en révisant brutalement leurs notes et
leurs méthodologies sur les produits structuregifglaux subprimes, les agences ont révélé deux

aspects de leurs travaux qui avaient été mal precompte par certains investisseurs.

K3
"

°,
"o

D’abord, leur notation ne porte que sur le risqeedéfaillance et n’integre pas d’autres
risques comme le risque de marché ou d'illiquifiitéOr, ces autres risques sont apparus

déterminants dans I'évolution des prix des prodatitscturés lors de la crise.

+ Ensuite, le fait de retenir une méme échelle datimat pour ces produits structurés et pour
les produits obligataires classiques s’est avén@peur car la nature des produits et des risques
était bien différente. En particulier, les prodwstaucturés ont, du fait de leur construction méme,

une volatilité bien supérieure a celle des oblay#i

Une meilleure réglementation des agences de nota8b donc apparue nécessaire. Les

grandes lignes en sont les suivant@s :
+ l'enregistrement des agences ;

+ une plus grande transparence des méthodes deonotdtidu réle des agences dans le

processus de titrisation ;

+ une différenciation des échelles de notation emreduits obligataires et produits

structurés pour mieux prendre en compte la spééifile ces derniers par les investisseurs.

Les normalisateurs internationaux ont commencé,lelétebut 2009, a réfléchir a une
nouvelle réglementation des agences. L'Organisdtitarnationale des Commissions de Valeurs

(OICV) a publié un rapport sur le role des agerdass la crise des subprimes américaine et a

%)ulia Posca, «Agences de notation Au coeur des dérives de la finance » : IRIS Institut de recherche et d’informations socio-
économiques, Montréal (Québec), 2012,Page, 3.
“Bulletin de la Banque de France, N° 168, ‘La notation au coeur du fonctionnement des marchés’, eurosysteme,
Décembre 2007.
28
Idem

23



Chapitre 2 : Causes et conséguences de la crise de la datteraine européenne

également mis a jour son code de bonne conduitagimsces. Lors de sa réunion a Londres en
avril 2009, le G20 a appelé a mettre en place texipes d’enregistrement des agences, de
différenciation des échelles de notation selonpesduits et de diffusion de I'historique des
notations et des hypothéses utilis&es.

> Les critiques adressées aux agences de notatioeeimauvaise anticipation des crises

Les agences de notation sont toujours dans deu&negs$, ou bien ; elles sont en retard
pour anticiper les crises comme : la crise asia{it@97), la crise subprime (2007), la crise de la
dette souveraine européenne (2010) ; et leurs neadaa sur-réagir lorsque la crise est avérée en

révisant a la baisse leurs notés.

Fitch, Moody's et S&P ont considéré que l'apparieaa la zone euro réduisait le risque
de défaut de paiement de l'ensemble de ses memBlelalement, ils ont eu tendance a
surestimer la soutenabilité des dettes publiques pidg/s du Sud (Grece, Espagne, Portugal,
Irlande, Italie), et a négliger l'inefficacité deul systeme fiscal. Cette analyse, a logiquement
conduit les agences a augmenter la note de la Grehgsieurs reprises jusqu'en 2003, il faudra
attendre 2009 et surtout 2010 pour que S&P, puishFet Moody's prennent conscience du

fardeau des dettes publiques et procédent a dead#tigns massives.

Fitch,Moody's et S&P sont toujours restées optiesisjuant a la capacité de la Grece a
rembourser sa dette et cela malgré I'annonce dalddication des comptes publics grecs en
novembre 2009. Certes, elles ont dégradé le paysoars des mois précédents mais la note
grecque demeurait toujours dans la catégorie A.n@et que durant I'niver 2010, que les
difficultés de financement de la Gréece ont menén@ série de dégradation qui a augmenté la
meéfiance a I'égard du Portugal, de I'lrlande, Bepagne et de ['ltalie, dégradées a leur tour en
2010-2011.

29Panayotis,Gavras, Revue Finances & Développement, « fonds monétaire international », Mars 2012, Page, 36.
% GOURGUECHON Gérard, « les agences de notation», Paris, 2012, page, 11.
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Tableau N°2 :Notes de I'Espagne, de la Grece, de I'lrland€e]tdiéd et du Portugal au ler
novembre 2009 et au ler mai 2012

Notes au ¥ Novembre 2009 Notes a Mai 2012
Fitch Moody's S&P Fitch Moody's S&P
Espagne AAA AAA AA+ A A3 BBB+
Gréce A- Al A- B- C D
Irlande AA+ AAI AA BBB+ Bal BBB+
Italie AA- Aa2 A+ A- A3 BBB+
Portugal AA Aa2 A+ BB+ Ba3 BB

Sources: Fitch, Moody's et S&P. In : Bardos, M., « Les grandes Agences de notation internationales: Leur réle annoncé dans la

crise, vers quelle régulation ? », les cahiers N°38, 2009, p. 28.

Nous remarguons selon le tableau que les agencestal#on n'‘ont pas eu la compétence
d'anticiper la crise de la dette souveraine, caphys les plus touchés (Gréce, Espagne, Portugal,

Mande, Italie) étaient toujours notés dans la catég«nvestment grade».

Les notes attribuées aux pays d'Europe du Sudéserdes lorsque la crise grecque éclate
en novembre 2009. Les abaissements de notes qusunme n'‘en seront que plus aigus. Cette
incapacité a anticiper les crises par les agene@®tation nous pousse a nous poser des questions
sur la qualité des notations.

1.1.2. La crise de 2008

L'origine de cette crise remonte a I'année 2008¢lee les valeurs boursieres ont chuté de
manieére importante. A partir de cette année, legstisseurs se sont dirigés vers d'autres
placements a la recherche d'une meilleure rerabilia situation du marché immobilier
s'améliore. Dans un contexte d'exigence de reittalsihez les investisseurs ajoudtéune forte
concurrence entre les intermédiaires financiersagirésence d'une grande liquidité chez les
banques, l'attribution des préts bancaires aws Etats, méme aux familles modestes est devenu

facile. Cette tendance cause I'augmentation de migenat des prix des biens immobiliers.

Vers la fin de l'année 2006, un grand nombre d'antpurs n'était pas capable de
rembourser ses préts. La méfiance des investisssugropage au niveau des marchés. Les
valeurs des titres chutent. Une crise bancairdagsaux Etats Unis et se propage vers d'autres

pays du mond&"

*1JEAN Emmanuel, « Les modéles de contagion : une application a la crise de la dette souveraine européenne», Belgique, 2012,
p.27.
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La premiére conséquence de cette crise était lalys&eg de nombreuses banques et
entreprises d'assurance aux Etats Unis (comme LehBrther), aussi la fusion, la
nationalisation et le sauvetage de certaines banduautres pays (Northen Rock Banque en
Royaume-Uni, Indy Mac et Merrill Lynch dans les &tanis...)*

A partir de cette situation, le sauvetage des besigle la faillite et le refinancement
d'économie de certain Etats ont obligé ces deraiei&penser des sommes trés éleVées.

Cette situation est I'une des causes de surendgttatas Etats ou les autorités financieres

sont incapables de payer le service de la dettiooeh

Graphique N°1 : Dépenses totales des administratisrpubliques : % du PIB
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Source :Document d’Eurostat, http://epp.eurostat.ec.eusapa.
1.1.3. L'endettement excessif des Etats

Selon les criteres de Maastricht, I'endettement &oe limité a 60% du PIB. Le déficit
budgétaire ne doit pas dépasser 3% du PIB danddsysys de la zone EutbEn réalité, ces
critéres n'ont pas été respectés par la plupartpdgs européens. L'endettement a augmenté

progressivement dans la zone d'euro en dépasdanittade 60% du PIB dans presque la plupart

2 3 Presse Affaires, ‘L'artillerie lourde face a une grave crise financiere’, octobre, 2008.

3 DESLANDES Christiane,revue de Finance et Investissement, « les affaires », no. Vol. 10 No. 9 Secteur bancaire canadien, 2009,
p.28.

3 http://www.insee.fr/fr/ffc/ipweb/ip1293/ip1293.pdf
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des pays. Le déficit budgétaire général dans la& zoaugmenté depuis 2008 pour dépasser la
limite de 3% du PIB en 2009, et un déficit de 3,820PIB en 2012. Certains pays ont dépassé
cette limite depuis longtemps, comme la Grécepkeugal, I'ltalie et autre¥.

Tableau n° 3 : Dette publiques, déficit budgétaire, dépenses adties publiques dans la zone
Euro (17 pays), % du PIB.

2003|2004(2005|2006/[2007)|2008(2009|2010/|2011

Dettes publiques 69.069.6|70.2|168.6|/66.3|/70.1|(79.9|(85.3|[87.2

Déficit budgétaire || -3.1| -2.4 -2.5 -1 -0|7 -21.4eﬁ-6.2 4.1

Dépenses publiquggd8.0|147.4((47.3)(46.7 (|46.0|(47.1{/51.2|[51.0||49.4

Recettes publiquey 44 |8l4.5 44.8(|45.3(|45.3(|45.0(|44.8||44.7(|45.3

Source wWww.eppeurostatec.europa.eu/

Nous constatons d’apres le tableau n° :02 quedttgrent est non seulement excessif en
Europe mais aussi est complexe. Il est lié a kedinanciére de 2008. Cette derniére a épuisé le
secteur bancaire des pays périphériques en Eufépd, Portugal, Italie...), d'une part, et a
provogué une hausse des dépenses publiques. Etaphagisse des taux d'intérét, la méfiance sur
les marcheés et le taux de croissance faible affeantéa récession de 2008 ont été a I' origineede ¢

probleme.

1.2.Les causes spécifiques de la crise de la dette sename pour la Grece,
I'lrlande et le Portugal
1.2.1.La Gréce

En Gréce, les origines de la crise économique retnfiiere se divisent en deux ; les
origines structurelles et internes et celles exgrn

Les facteurs internes sont importants en Gréceaye a dépense, a l'instar de la majorité
des pays européens, massivement sans que sesgguatliques couvrent les dépenses. En 2007,
les dépenses des administrations publiques en Gesituent a l'ordre de 47,5% du PIB. En

Allemagne elles représentent 43,5% du PIB. En mésmaps, les recettes totales des

35Henri, STERDYNIAK, ‘Réduire la dette publique, une priorité ?’, La Vie des idées, Février 2013.
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administrations publiques en Grece représente8ed@u PIB. En I'Allemagne elles représentent
43.7% du PIB®

Ce déficit est une cause principale du problemecsirel de la Grece. La baisse des
recettes s'explique par I'évasion fiscale des pnses, de travailleurs indépendants, des privilege

fiscaux accordés aux banques, aux armateurs liad'éetc.

Parmi les origines externes, c'est la crise éconqoende I'année 2008 qui a augmenté le
risque de dette publigue en Grece. Cette criseuasgoles investisseurs internationaux a quitter
les titres émis par les Etats les plus endettés meférer ceux les plus surs, ceci explique la
hausse des taux des obligations.

De plus, la décision de la banque centrale euroda ne pas accepter les titres publics
grecs comme garantie pour les préts des banquespra aggravé la crise en augmentant les taux
des obligations. Il ne faut pas oublier le réle dgences de notations américaines qui ont évalué
la note grecque, en contribuant a lI'augmentatiantdex des obligations encore et ensuite la

croissance de I'endettement public.

1.2.2.L’Irlande

La crise de la Gréce a provoqué des effets de giomt@ntre les pays, parmi eux l'lIrlande.
En 2010, la dette publique irlandaise atteigna®9du PIB, alors qu'elle n'était que de 22%
en2007. L'éclatement de la bulle immobiliere etdeges subies par les banques sont a l'origine

de la crise irlandais¥.

Avec une croissance du PIB, de moyenne de 7% pat an niveau de vie qui occupe le
guatrieme rang parmi les pays de 'OCDE, I'éconartaadaise s'est développée fortement dans
la région européenne. Par la suite, elle a corérombe crise financiere qui a touché
principalement son secteur bancaire en engendrat@iLix d'endettement privé tres haut.

A. Les causes de lI'exces d'endettement de I'lrlande

La crise des Subprimes et les pertes subies pdralegues irlandaises ont obligé I'Etat a

prendre en charge les colts de cette crise pagldes de sauvetages des banques provoquant

**http://epp.eurostat.ec.europa.eu/portal/page/portal/government_finance_statistics/data/main_tables
37ORDONNEAU, Pascal ‘Dette publique Irlandaise’, Paris, 2012.
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ainsi la hausse de la dette publique. Cette hajiggee trop importante par le marché financier, a
été sanctionnée par un financement plus coltewendeinsoutenable pour I'lrlande. La dette
irlandaise est passée de 24.9% du PIB en 2007% &232013°

A l'automne 2010, I'lrlande fut en difficulté aviachausse de sa dette d'une année a l'autre,
ce qui nous fait une augmentation de 92,5 % dudeiB145121,9 millions d'euros entre 2007 et
2012, comme le montre le tableau suivant :

Tableau n° 4 : Dette publique brute Irlandaise (er?6 du PIB et en millions d'euros {M €})

Année 2007 2008 2009 2010 2011 2012
En PIB % 25,1 44 5 64,8 92,1 106,4 117,6
En M€ 47338,7 79607,9 104543,6 1441643 169225,7 192460,6

Source : Eurostat, in « Dette publique brute % du FB et millions d'euros », 2014.

L'lrlande a dépasseé le déficit public qui doit &trerieur & 3% du produit intérieur brut
(PIB), il s'éléverait a plus de 30% du BIP et céduconduit au déficit budgétaire, qui atteint 7,3%
du PIB en 2008 et 31,2% du PIB pour lI'année 2010.

Elle pratique un taux d'imposition sur sociétées tras, une réforme fiscale a fait passer le
taux de l'imp6t sur le revenu de 37 % a 20 %, ains I'impét sur les sociétés de 50 % a
12,5%contre (34% en France, 31% en ltalie, et 3@%Alemagne et en Espagne). Il est trés
dépendant de la conjoncture mondiale, ce qui lumpe d'attirer les capitaux étrangers. Des
milliers d'entreprises se sont créées et instappées profiter et bénéficier d'un taux d'imposition

particuliérement avantaged.

La forte dépendance des bénéfices réalisés pamildtinationales (en grande majorité
americaines) implantées en Irlande, et la récessapide américaine, ont eu un effet
démultiplicateur sur I'économie irlandaise. La ehdés bénéfices de ces entreprises combinées a
I'effondrement du marché immobilier a plongé legpdgins une crise durable.

38Eurostat, « Dette publique brute % du PIB et millions d'euros », 2014.
http://epD.eurostat.ec,europa.eu/tgm/refreshTableAction.do?tab”able&plugin=I&pcode”rsdde410&language==fr
39DUWICQUET, Vincent, «Crise des dettes Souveraine : la Zone Euro dans la tourmente», LNA N°59, 2010, p.38-41.
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B. L'aggravation de la crise par les agences de notatis

On trouve parmi les agences de notation qui ontaaggla situation Irlandaise, I'agence
Moody's. Elle a abaissé la note de crédit accoddédatte publique de I'lrlande d'un seul cran, de

Aal & Aa2. Moody's explique cette dégradation pais facteurs*

» La perte graduelle et significative de la forceafiniere du gouvernement irlandais illustrée

par la hausse des déficits publics et l'affaiblisset de la capacité de remboursement du

pays ;

» Les perspectives de croissance affaiblies justiggmlement le geste de I'agence. L'agence
estime que le poids de la dette par rapport auyptrodérieur brut (PIB) devrait se stabiliser

autour de 95% a 100% d'ici deux a trois ans ;

* Les doutes sur la solidité du systéme bancairde [aux nombreuses recapitalisations
d'établissements, ont également influencé Moodyagence a ainsi évoqué limportant
passif lié a la mise en place de la NAMA (Natiodaset Management Agency), une
banque de défaisance publique, qui doit racheterbamques irlandaises des dizaines de

milliards d'euros de préts risqués qu'elles avaeatimulés avant la crise du crédit.

Les deux autres agences de notation, Standard &sRzid-itch Ratings ont dégradé aussi
la note de l'lrlande. L'agence de notation finamci€itch a dégradé la note de la dette a long
terme, a A+ contre AA-, a expliqué Fitch dans umpwniqué. La perspective négative traduit
les incertitudes concernant la vigueur de la repésonomique et le redressement budgétaire a
moyen termé' L'agence d'évaluation financiére Standard & Pomrtégradé aussi la note de
I'Irlande. Elle a indiqué dans un communiqué awoinfirmé I'irlande a long terme a BBB+ et

celle a court-terme a A-Z.
1.2.3. Le Portugal

La crise de la dette souveraine dans la zone éesb ropagée vers le Portugal apres la
Grece et I'lrlande, cette crise et due a son mogd@omique fragile qui a facilité la contagion.
Nous traiterons également, dans cette section,trd®ucauses de la crise ainsi que les

répercussions de la crise sur I'emploi et la prodaoc

“Revue Le figaro,«Moody's dégrade la note de I'lrlande », Paris, 2010, Page 39.
“Revue Le point, « L'agence de notation Fitch dégrade la note de I'Irlande », 2010.
“Revue Le figaro, « Standard & Poor's confirme la note de I'lrlande», 2013.
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A. L’effet de contagion de la dette souveraine

La crise grecque s'est propagée au Portugal, stld(ea la fragilité de son systéeme
bancaire qui est exposé a la fuite des capitaule &it que certains établissements financiers
détiennent de grandes quantités d'obligations gescqdu moment ou la Gréce décide de ne pas
rembourser ses échéances a moyen terme, les baongudace a des pertes importantes, de se
fait de nombreux fonds d'investissement se sormueés dans I'obligation de vendre leurs titres
grecs, ces titres devenus invendables, se toumdans vers les plus risqués, c'est-a-dire le
Portugal. Lors de la révision de la note grecquand@ard &Poor's a dégradé celle du Portugal de
deux crans passant de A+ a A-, a cause du nivesé €éle la dette publique et la faiblesse des
perspectives économiques de ce dernier. Ainsiis® grecque se transmet au Portugal dont les
taux d'intéréts grimpant a 5,2%. L'effet de cetiatagion a entrainé une élévation tres marquée
des rendements des emprunts d'Etat des pays péjipdse de ce fait, le Portugal voit ses
obligations affectées par la crise grecque. Eltégre donc un cercle vicieux qui inquiéte les

marchés
B. Les causes de la crise au Portugal

Le poids de la dette, l'intégration a I'union ed@®mne, la notation et la fragilité de son

modele économique sont les causes principalesttearsse.
a. Un modele économique fragile

Les difficultés rencontrées par le Portugal ponafficer sa dette tiennent de la fragilité de

son modeéle économique, qui se caractérise par :

* Une croissance eéconomique mollele produit intérieur brut a progressé de 1,1%een
2001 et 2007. Une croissance nulle en 2008, ettivegde 2,6 % l'année suivante, le Portugal
a enregistré en 2010 une progression mesurée delBode 1,3%, c'est la croissance la plus

faible de la zone euro ;

* Un potentiel de croissance difficile a évaluer I'économie portugaise est avant tout une
economie de service, pour cela que son potentietrdissance apparait de fait difficile a

évaluer ¥

* Ibid., p.8.
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* Un manque important de compétitivité : manque de compétitivité de ses entreprises, et

le déficit extérieur, ainsi que la faible produitévde I'économie portugaiéé.

b. Intégration a I'Union Européenne

L'intégration du Portugal a I'Union Européenne afif@ a I'économie au départ, car le
Portugal bénéficie des fonds structurels. Pour 23, il recevra pres de 22 milliards d'euros
d'aide notamment des investissements externes, ypmimodernisation rapide de la structure
économique.45 Mais, il est rentré dans une stammagiar manque de compétitivité. Le pays se
retrouve en crise, et il ne peut plus tenir searfaes publiques dans le cadre des critéeres de

Maastricht, cela est di au fait qd@ :

 Le Portugal n'a pas su utiliser ses fonds, ils &gt partagés entre 35 000 projets, ne
favorisant pas la croissance et la modernisatio sleictures économiques constituées en

majorité des petites et moyennes entreprises ;

* L'escudo, lors du passage a l'euro, était suréyalags le Portugal s'est retrouvé confronté
a un probleme de compétitivité. Il s'est retrouvgr@duire, a vendre et a exporter avec une

devise forte, touchant surtout négativement l'itriislu textile ;

* Pire, l'euro a facilité I'endettement extérieurRurtugal, car il lui a permis de bénéficier
de la faiblesse des taux d'intéréts, inférieurtaax d'inflation.
Le Portugal se retrouve donc dans un cercle vicminses fondamentaux économiques

n'inspirent pas la confiance des investisseurs.

c. Le poids de la dette a I'heure de la crise

Nous allons étudier la dette publique portugaideetiettement privé

» La dette publique Portugaise
Le montant de la dette publique portugaise en 20&t® estimé a 145,5 milliards d'euros,
soit 82,1% du PIB, dont 70% composée d'obligatfdns.

“Ibid., p.9.

*« Causes de la Crise Financiére en Espagne, au Portugal et en Grece », tiré du site internet :
http://www.bondedomain.com/lebarmy.gov.lb. Consulté le 29/03/2013.

*®|ldem.

*” HUMBERT. J.F, «La crise économique et financiére au Portugal, la commission des affaires européennes», rapport
d'information N°249,2011, pagel3.
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Tableau N°5 :La dette publique 2010- 2012 (en% du PIB)

Année 2010 2011 2012

Dette pub 82,1 88,9 90,1

Source: Humbert J.F., op.cit, 2011, p. 13.

D'apres le tableau, la dette publique du Portugalasse d'augmenter d'année en année, ce
qui fait une augmentation de 6,8% du PIB entre (204011) et 1,2% du PIB entre (2011 ; 2012).

Tableau N°6 :Solde budgétaire 2005-2010 (en % du PIB)

Année 2005 2006 2007 2008 2009 2010
Solde 5.9 41 2.8 2.9 9.3 69et-7.1
budgétaire ’ ’ ! ! ’ ! ’

Source: Humbert J.F., op.cit, 2011, p. 13.

La dette est principalement liée a la consolidatiodgétaire, le déficit budgétaire comme
nous le montre le tablealr5 atteint un maximum de -9,3% en 2009, cela s'guplipar les
mesures adoptées par le gouvernement dans le Inindeiser les effets économiques et sociaux

de la crise financiere mondiale.

» L'endettement privé

La dette du Portugal dépasse 300% du PIB, si Hulitianne la dette des ménages, celle
des entreprises et la dette publique, atteignausi & montant de 238% de la richesse nationale.
Ce qui entraine des effets négatifs sur la consdiomat l'investissement.

Le probléme majeur du Portugal est surtout I'eedstnt extérieur, qui est depuis 15 ans
en progression, a raison de 8 a 9% par ans. Laribdapes créanciers sont issus de I'Union
européenne. Cet endettement est d0 a la faiblessd'édargne nationale et a une sur
consommation par rapport a la capacité de productiopays, le financement des ménages pour

l'acquisition de biens immobiliers par les bangaeslieu du financement pour les entreprises.

d. Facteur de notation

Le Portugal a subi un abaissement de notation f@rehtes agences, comme nous le

montre le tableau suivant :

33



Chapitre 2 : Causes et conséguences de la crise de la datteraine européenne

Tableau N° 7 : Note de la dette souveraine portugse au £ janvier 2011

Fitch Moody'’s Standard &Poor’s
(max : AAA) (max : AAA) (max : AAA)
A+ Al A-

Source: Humbert J.F., op.cit, 2011, p. 13.
Le Portugal va devoir faire face a des colts danfiements de plus en plus élevés, L'avis

négatif de ses trois agences renforce la méfiaeserirchés a I'égard de la dette portugaise.
Section 2: Les conseéquences de la crise de la detbeiveraine européenne

« La situation en Europe reste difficile et I'avepius incertain que jamais », déclara
Christine LAGARDE directrice générale du Fonds Mairé International (FMfF, lors d’'un
discours prononcé dans le cadre des rendez-voudiawnma Genéve.

Dans cette section, nous allons essayer d’étudier donséquences communes et

spécifiques de cette crise.

*BEréderic lebaron , « la droite frangaise, I'Europe et I'effet phobie », éditorial, PDF.

Le Front national adopte sur la question du budget européen une position bien plus radicale que
I"'UMP: http://www.frontnational.com/2013/02/budget-europeen-une-baisse-insuffisante-et-en-
trompe-loeil/
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2.1.Les conséquences communes de la crise de la detteveraine

Les conséquences communes de la crise de la dafteeraine européenne seront

deétaillées comme suite :
2.1.1. Une Récession qui s'aggrave et un chbmage qui augme

La crise financiere de la zone d'euro, qui estlles grave depuis la seconde guerre
mondiale, a eu des conséquences sur le continempéan. L'observation des chiffres
macroéconomiques de la zone monétaire permet dducerqu'une grande récession économique

affecte la zone.

Apres que la croissance du PIB réel dans la zaneal(17 pays) avait marqué 0.4% en
2008, cette croissance est arrivée a un taux déo-én 2009. Aprés cette datte, et en 2010, elle a
augmenté de 2% grace aux plans d'austérité etlawedla BCE et du FMI dans la gestion de

cette crise. En 2011, la croissance du PIB a diéndminouveau a 1.68%.

Tableau N°8 : Taux de croissance du PIB réel : vaaiion par rapport a I'année précédente (%)

Années | 2003 | 2004 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011

Taux 0.7 2.2 1.7, 3.2 3.0 04 -44 20 1.4

Source :www.epp.eurostat.ec.europa.eu/

L'économie allemande, la plus importante dans leadeuro, n'a pas connu une bonne
situation économique en 2009. La croissance dudlBarrivée a -5.1% et apres 2010, elle a
diminué. La chute des marchés asiatiques et l&s plaustérité dans certains pays européens ont
expose ce pays a de nombreuses difficultés ennralsola baisse des exportations, ce qui a

provoqué la faillite de certaines grandes entrepris

La France, deuxieme économie dans la zone d'el@@as trouvé une croissance réelle
jusqu'a 2011, les mesures gouvernementales visdintiauer le déficit budgétaire ont ralenti le

rythme de la croissance dans ce pays.

“http://epp.eurostat.ec.europa.eu/tgm/table.do?tab=table&init=1&plugin=1&language=Ffr&pcode=tec0011
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En plus, la zone d'euro en générale, et les paysnjuannoncé des plans d'austérité (pays
de la crise, Gréce, Irlande, Portugal et I'Espagmé)enregistré une baisse dans leur production

industrielle.

En 2009, l'investissement a chuté dans certains dayla zone d'euro. Selon le forum
mondial sur l'investissement (World Investment BorWIF) en juin 2010 a La Bauf les
projets des secteurs lourds comme l'automobilemiegs et le transport, qui traditionnellement
sont attirés vers I'Europe centrale et de I'Est,abuité, de méme les projets de logiciels. Les
economies de I'Espagne et de I'lrlande, qui ona@tpasseé trés attractives grace a la croissance,
al'infrastructure et au systéme fiscal attractift connu une chute dans l'investissement suite a la

crise financiere de I'euro.

Mais, il y a des pays dans la zone d'euro ou Isecn'a pas menacé le domaine de

l'investissement comme I'Allemagne, la France @ealpays.

Selon les statistiques de la Banque mondiale, x@®rtations dans la zone d'euro ont
diminué a 36.6% du PIB en 2009, apres que ce taaprésenté 41.9% du PIB en 2008. Aprés
2009, le taux d'exportation a augmenté lentemess. importations, ont diminué mais de 130%
du PIB en 2008 a 120% en 2009.

En ce qui concerne I'épargne brute dans la zooeod'son pourcentage du PIB a diminué
pendant cette crise. Nous remarquons encore, $etodonnées de la banque mondiale, que
depuis 2009 I'épargne a diminué a 19.2% du PlBafikau ci-dessous retrace son évolution).

Tableau N°9 : Epargne Brute En % du PIB dans la zoa d'euro (17 pays)

Années 2005 2006/ 2007 20C8 2009 2010 2011

Epargne brute en % du PIB1.6% 22.7% 23.4%21.9% 19.2% 19.7% 20.4%

Source : Banque Mondiale

*Revue euro- financebaisse des investissements étrangers en Europe @9, 2010. http://www.euractiv.fr/economie-et-
finance/article20100604baisse-des-investissemergagers-en-europe-en-2009_68550-4740.html
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Le taux de chdmage a augmenté depuis 2008 (7.5 migoulation active) jusqu'a 2010
(10% de la population active). Il atteint 10.3%261.1 de la population active.

En Espagne, le taux de chbmage a enregistré 23% eh9Greéce, 14% en Irlande et 13%

de la population active en Portugal.
Le graphique N°2 retrace I'évolution du chdmagesdarzone Euro.

Graphique N°2 : Chémage dans la Zone d'euro - pousntage de la population
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Source http://donnees.banquemondiale.org/

En somme, la crise a affecté tous les indicatewsroéconomiques dans la zone pendant

cette période.
2.1.2. La fragilité du systeme bancaire

Durant la crise, se posaient des questions suapgacité de quelque pays de la zone a
financer son endettement sur les marchés. Cettarpation au niveau de la confiance a eu des

répercussions sur la solvabilité des banques cpierdt exposées a des risques élevés en

51 http://donnees.banquemondiale.org/
52 http://epp.eurostat.ec.europa.eu/portal/page/fifstrtistics/themes
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souscrivant les obligations souveraines comme garaglles sont fragilisées et ont besoin du
soutien des Etats. Cette chaine a contribué a wgradation des conditions des préts
interbancaires et a une hausse des primes de ra@geecond semestre 2011 selon une étude
économique de I'OCDE sur la zone Euro en mars 2832;ours des actions bancaires européens
ont chuté aprés 2009 par rapport & la période 220073

Suite a cette situation, plusieurs banques dameria monétaire ont rédigé des plans pour
réduire la taille, les travaux et les bilans. Daascas, la banque centrale européenne a annoncé
gue les conditions des préts bancaires pour lesagesnet les entreprises non financiéres sont

devenues plus dures dans la zone apres 2009.

Un autre rapport publié en aolt 2012, par le grd@ipee Waterhouse a annonceé que les
banques de I'Europe ont cumulé un grand nombrerdesices douteusésCette tendance est le
résultat de la politique de la BCE qui les a enagés, depuis 2010 a racheter les créances
douteuses des économies en défaillance. Le tagroiksance de créances douteuses a progressé
depuis 2008 jusqu'a 2011 dans les dépbts des merguapéennes, cette situation a impliqué une

diminution importante des préts interbancaires.
2.1.3. Marchés financiers affectés
A. Marchés obligataires

L'obligation est un titre permettant a un Etat @adetter. Leur émission donne lieu a un

taux d'intérét pour les créanciers. Ce taux réagg é& degreé de risque percu par les investisseurs.

L'impact direct de la crise de la dette souveranété une hausse rapide des taux
obligataires. Dans cette période, un régime detmdiffciation des obligations souveraines s'est
trouvé dans la zone monétaire européenne, lesatibiiy souveraines grecques ont cesse d'étre
considérés sires comme celles d'autres pays (Hialiee et la France). Ce régime a été différent
avant la crise, quand les obligations des pays @erie ont été comparables.

53Synthése étude économique de I'OCDE, Mars 2012
**http://leblogalupus.com/2013/11/02/se-profile-un-mal-minimise-qui-prend-de-plus-en-plus-dampleur-la-hausse-du-taux-de-
creances-douteuses-sorte-de-gangrene-des-temps-modernes/
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En Grece, la hausse des taux d'obligations a cocénen quatrieme trimestre de 2009

avec un taux de 5.49 % et ne cesse d’augmenteisjepieignant les 20% en 20%1.

Ensuite, I'anticipation d'un effet de contagion gléan zone d'euro par les investisseurs a
provoqué la hausse des taux obligataires en Irlahd& Portugal depuis mai 2010. Dans ce cas,
les investisseurs ont commencé a chercher less atgifqualité, et leur demande porte sur les
obligations allemandes. Cet état de fait s'expligpae la diminution des taux obligataires
allemands & 10 ans de 3.05% en fin 2008 & 1.93%0fi1 >°

En ce qui concerne les autres pays sous tensiaenwerque que les taux obligataires a 10

ans ont aussi augmenté comme le graphe suivardriéen

Graphique N°3: Tauxdes obligations a 10 ans dans I'Espagne, le Portdigande
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Source : Site de la Banque centrale Européenne https://www.ecb.europa.eu/ecb/html/index.fr.html
B. Marchés des actions :

En ce qui concerne la performance des boursesples des actions ont connu une chute
importante apres l'année 2009. Plusieurs conditariscontribué a cette chute ; la récession
economique, la peur de la contagion de la crise @&autres pays apres la Grece et la fragilité du

systeme bancaire de la zone.

>>CAILLET David,‘Les motifs et les risques des achats massifs d'obligations gouvernementales par la Banque Centrale
Européenne : Travail de séminaire de macroéconomie’,Fribourg, 2012.
**http://france-inflation.com/taux_10ans.php
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Selon I'étude de l'indice boursier EUROSTOXX 50, indice au niveau européen,
regroupant cinquante sociétés dans le continentm@france Telecom, Deutsch Bank, Nokia et
autres grandes entreprises, ce dernier a enregasplis basse valeur depuis la constitution de la
zone d'euro dans l'année 2009. Sa tendance keb&hit marquante jusqu'a la fin de 2011.

Graphigue N°4: Indice EUROSTOXX 50 entre 1990 et 2011 (Euro Prinajchés des actions
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Source : www.gecodia.fr

2.2.Les conséquences spécifiques sur l'lrlande et le agal

2.2.1. Les conséquence de la crise en Irlande

La crise a eu des conséquences néfastes sur lieshpdoproduction. L'UE et le FMI sont

intervenus pour freiner la propagation a d'autessp
A. Le chdbmage

Le taux de chdémage irlandais a touché son plus haugtau, dépassant de loin les

anticipations des analystes. Selon I'Office Cended Statistiques irlandais (CSO) c'est pour la

37 http://www.morningstar.fr/fr/etf/snapshot/snapshot.aspx?id=0PO000HSFS&tab=1
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premiére fois que le taux de chdmage s'éléve &geédlepuis 1994, il atteint 14,8% en 26%2.
Le chémage irlandais se caractérise notammentaphausse du chémage de longue durée et la
proportion des personnes exposées au risque deep@waugmentent, et le pouvoir d'achat a

diminué, Le taux de chémage est passé de 4.6 YD@h 2 14.8 % en 2012 soit une hausse de
10,2%>°

Comme le montre le tableau ci-apres :

Tableau N°10: Taux de chdmage (en %)

Année 2007 2008 2009 2010 2011 2012
Irlande 4.6 6,1 11,8 13 14,4 14,8

Source : CIA World Factbook-version du Janvier 1,202

B. La Production

Suite a la crise, I'lrlande a connu une forte cliuté’roduit Intérieur Brute. Il a baissé de
15% entre mi 2007 et fin 20£6.

La demande nationale est en chute libre depuighetdde I'année 2008, car entre lI'année
2008 et I'année 2010, le PIB a chuté de plus d&ol®ar an , Il est vrai qu'il y a des chiffres
incontestables, I'année 2009 a vu une diminutiorPBide 7,0 %, alors qu' en 2008 le PIB a
reculé de 3,0%, et la croissance trimestriellealddmande adressée a l'Irlande sur la période
2011-2013 atteindrait 0,4 % contre 1,4 % sur laogkér pré-crise 2005-2067

La baisse de la consommation privée et publiguestexportations s'est traduite par des
réductions consécutives de son PIB qui a recul&418 en 2012 et encore de 0,1 % en 2613.

C. L'intervention de FMI et de I'UE pour freiner la pr opagation

Le Fonds Monétaire International (FMI) et L'UniorurBpéenne (UE) ont répondu
favorablement a I'appel du gouvernement irlandaig pine aide financiére, pour faire face aux
besoins de financement et aux effets de la crise.

8¢ Etudes Economique de I'OCDE Irlande », tiré du site internet : http://www.oecd.org/fr/eco/48868865.pdf. Consulté le
25/03/2014.

9« Situation Sociale et de I'emploi en IRALNDE », tiré du site internet :
http://www.europarl.europa.eu/committees/en/studies.html
0« World Bank national accounts data, and OECD National Accounts data files », tiré du site internet:
gttp://data.worldbank.org/indicator/NY.GDP.MKTP.KD.ZG.

Idem

62 Christophe Blot C. (2012), « Le tigre celtique rentre ses griffes », revue de I'OFCE / prévissions-125, p.75.
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En 2010, le FMI et 'UE ont mis en place un progremde soutien qui s'éleve a 85
milliards d'euros, dont 17,5 milliards d'euros moant du FMI, et le reste de I'UE, dont 35
milliards d'euros pour les banques, et 50 milligrdsr les besoins budgétaires du pays. L'lIrlande
devrait rembourser les préts et payer le colt dentpun taux moyen et flexible de 5,8% par

an®

Suite a I'effet de contagion, I'lrlande est fortaem®uchée par la crise de la dette grecque
en 2010, par I'éclatement de la bulle immobiligriadragilité de son systéme bancaire. Moody's
dégrade sa dette de Aal a Aa2 en la classant codtamé a risque, illustrée par la hausse des
déficits publics a 31,2% du PIB en 2010, supérieéme a celui de la Grece. Le poids de la dette
publiqgue passe de 25% du PIB fin 2007 a 108% fih22@n conséquence, la situation s’est
aggravee, le taux du chémage passe de 4,6% erna2D08%.

2.2.2. Conséquences de la crise au Portugal

Nous allons voir les conséquences de la criséesuploi et la production au Portugal.

A. L'emploi
Le taux de chbmage au Portugal a atteint son @us tiveau depuis les années 1980. I
atteint un taux de 11,1% au quatriéme trimestré9H1

Le chémage atteint 16,9 % au quatriéme trimestrE2 28ors qu'il était de 15,8 % au
trimestre précédent. Sur I'ensemble de I'année,2@l1aux de chdmage s'est établi a 15,7 %
légerement au-dessus des estimations du gouverhesnees créanciers du Portugal, toujours
sous assistance financiére. Durant le quatrienneesre 2012, le nombre de chémeurs atteint
923.200 personnes soit une hausse de 19,7 % prortagu méme trimestre de I'année précédente
sur une population active de 5,4 millions de pemgsnLe nombre de personnes bénéficiant d'un
emploi a été estimé a 4,53 millions. Pour le geaig trimestre 2013 le taux de chdmage est de
15,3%

Malgré ces mesures, le Portugal est classé tragsipays de I'Organisation pour la
Coopération et le Développement Economique (OCDEY ain taux de chémage plus élevé. En
janvier 2013, il a atteint 17,6%. Les données m@adipar le Portugal se trouvent au méme niveau

B¢ Le sauvetage de I'Irlande a 85 milliards validé par I'UE », tiré du site internet :

http://Ici.tfl.fr/economie/conioncture/2010-I I/dernieres-discussions-autour-du-plan-de-sauvetage-de-l-irlande-6166255.html.
64http://www.lefigaro.fr/flash-eco/ZOl1/02/16/97002-20110216FILWWWOO469-portugaI-chomage-a-l11-fin-2010.php
65http://epp.eurostat.ec.europa.eu/tgm/refreshTabIeAction.do?tab:table&pluginzl&pcode:teiImOZO&Ianguage:fr
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gue ceux de I'Eurostat, qui en janvier correspdndaiin taux de 17,6%, dépassant les plus

récentes previsions de la Commission Européennpaipie vers 17,3% a la fin de I'année 2013.

Le tableau nous montre clairement une augmentatiogressive chaque mois du taux de
chémage, qui passe de 14,7% en janvier 2012 judqU&bo en janvier 2013 soit une hausse de
2,9%°°

Tableau N°11 : Taux de chGmage corrigés des variatis saisonniéeres (%)

Mois/ Année
Jan 2012 Juil 2012 Aolt 2012 Sept 2012 Oct 2012 Nov 2012 | Dec2012 Jan 2013

Portugal

147 15, 16,2 16,¢ 16,¢ 17.C 17.C 17.,¢

Source : http://epp.eurostat.ec.europa.eu/

B. La production

Le Portugal a connu une diminution du PIB de 1,6r92011, alors qu'en 2012, le produit
intérieur brut du pays a reculé de 0,8 % au troisiérimestre par rapport au trimestre précédent,
et de 3,4 % face a la méme période en 2011. Lesspmés officielles pour I'économie portugaise

tablent sur une récession de 3 % sur I'ensemblardeée®’

En raison d'une forte chute de la demande inté&ieetr d'un essoufflement des
exportations, en 2013 le produit intérieur brutteale 1,4 96°

Pour 2014, la banque centrale portugaise prévait netance de 1,1 % du PIB, mais
pénalisée par des mesures d'austérité budgétaréequays prévoie, sous assistance financiere,

pour tenir ses engagements internationaux

Le Portugal se trouve affecté par la crise pourcdeses semblables a celles des pays qui
la précede, c'est-a-dire la Gréce et I'lrlandePbeugal se voit confronté a des difficultés qui se
traduisent par une croissance économique molledatte trés élevée, un important déficit, et la
dégradation de la note de sa dette par les trascag. Ces difficultés et problemes que le
Portugal a rencontrés ne sont pas sans conséquémceontraire, Il a subit une forte

augmentation de son taux de chémage et une dimmmdé# son PIB.

% |dem
7 2 Le chomage atteint un niveau record au Portugal », tiré du site internet :
http://www.lemonde.fr/economie

®http://epp.eurostat.ec.europa.eu/tgm/table.do?tab=table&init=1&plugin=1&language=en&pcode=tec001

43



Chapitre 2 : Causes et conséguences de la crise de la datteraine européenne

Conclusion

La crise de la dette souveraine en Europe avaitdeses communes pour chaque pays,
cette crise a pour origine principal la crise ficigne de 2008 qui explique I'endettement excessif
en Europe, il convient de ne pas oublier les casgésifiques a chacun de ces pays qui sont liées

a leurs caractéristiques socioéconomiques.

Cette crise a porté des conséquences sur plusieunsines. Une grande récession a
frappée I'économie européenne, la croissance aactétle chdmage a augmenteé, I'épargne brute
a chuté et les investisseurs ont diminué leurseajans certains pays de la zone. Ensuite, les
créances douteuses ont fragilisé les banques ebadtiit a la diminution des préts interbancaires
et des titres bancaires. Enfin, la crise n'a pasgig les marchés financiers. En effet, les tagx de
obligations ont augmente, et les investisseurscbetché les titres sars en Allemagne et dans
d'autre pays. Encore, les indices boursiers engeunat chuté en 2009 suite a la crise de la zone

monétaire.
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Introduction
Ce chapitre est composé de trois sections, la grensiera consacrée pour une étude
théorique des étapes qui ont marqué les relations-agériennes depuis I'indépendance

jusqu’au début des années 2000.

La deuxiéme section traitera les répercussiona deade sur les échanges extérieurs de
I'Algérie avec l'union européenne, tandis que lanige section évoquera les effets de la
crise sur les réserves de change algérienne, issarce économique, I'emploi, le budget et

I'inflation.

Section 1 : Les relations entre I'Algérie et I'Unim européenne

Cette section sera consacrée a présenter la radgarelations entre I'Algérie et 'UE
apres l'indépendance. A cet effet, nous développeles tentatives de la réglementation des
relations commerciales entre I'Algérie et la CEBswte, nous aborderons les différents

accords de coopération.
1.1. Historique des relations entre I’Algérie et 'Union européenne

La Communauté Européenne s’est construite sur desesb économiques et
commerciales, c’est tout a fait normal qu’elle sage des relations extérieures sur les mémes
bases. Ainsi il ya eu coopération avec les paya d&e sud de la méditerranée dont I’'Algérie
fait partie, mais ce que reprochent les observatauta CEE (Communauté Economique
Européenne) c’est que l'approche commerciale de retgions extérieures est restée

longtemps exclusive.
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1.1.1. L’évolution des rapports Algérie /Union européenne:
A. L’ére des premiers accords commerciaux

Les premiers accords proposés par la CEE aux pess dtaient essentiellement

commerciaux.

Nous revenons jusqu'a I'année 1957 ou I'Algériat éacore une colonie francaise,
ainsi pendant cing ans et jusqu’a l'indépendannel 362 'Algérie fut européenne. A peine
sortie, en juillet 1962, d'une guerre de libératibAlgérie se veut neutraliste, et elle appelle
de ses veeux toute aide d’ou qu’elle vienne, dansglsure ou ne s’y attache aucune condition

politique®

Le statut « dynamique » de I'Algérie envers la CBRres son indépendance, lui a
permis non seulement de profiter des avantagessacgais aussi de recevoir les préférences

que décidaient de s’accorder entre eux les Etatshres.”®

Cependant, les autorités algériennes manifestdecmtésir de modifier leur tarif
douanier, pour protéger leur jeune industrie, teat continuant d'assurer un régime

préférentiel aux six Etats de la CEE.

A partir de 1965, et jusqu’en1970, I'Algérie a bficié d’'un statut simple, qui ne lui

permettait pas d’avoir de nouveaux avantages.

En 1969, I'Algérie refuse de signer un accord depéoation que nos voisin marocains
et tunisiens en signé. Elle prétend qu’elle dottiaun statut exceptionnel, suite a son passé

communautaire.

Elle souligne la spécificité de son économie, daérésee par la prédominance des

hydrocarbures dans son industrie.

Plus que cela, I'Algérie défend un accord global gjétendrait a tous les domaines.
Ainsi l'actuel président de la république monsidurBouteflika, & 'époque ministre des

affaires étrangeres déclare-t-il que « les ratatialgéro-européennes devraient englober non

69 Grimaud N. « La diplomatie algérienne, un bilan historiquement positif », M. Lakhel (dir.), Algérie de
I'indépendance a I'Etat d’urgence, Larmises/L’harmattan, Paris, 1992, p. 251.

0. Petit Laurent Philippe, Les fondements politiques des engagements de la communauté européenne en
Méditerranée, PUF, Paris, 1972, p. 72.
71 Le Monde, 2 juillet 1963, p. 16.
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seulement le commerce, mais aussi la coopératiamdiere et la main d’ceuvre... L'Algérie
ne saurait se contenter de I'un ou de l'autre tgf@ecord habituellement contracté par la

CEE»/? Une telle proposition est rejetée par la CEE.

A cette époque, la Communauté Européenne n'a pesreerélaboré une politique
envers la Méditerranée, ce qui limite son actioa.r€ard découle d'un préjugé européen,
ainsi, que Bertrand Gallet homme politique franda&splique : « Lorsque la Communauté
européenne se construit, elle le fait en ignommhdnde méditerranéen considéré comme trop

instable, trop différent, trop retardataire et tiépaux intéréts américains ou soviétiqués »

B. La politique globale méditerranéenne

Avec le lancement de cette nouvelle politique glebaéditerranéenne (PGM) en
1972 . « cette politique consistait en une sér@cabrds de coopération avec les pays du
Maghreb (Maroc, Algérie et Tunisie) et du machrelgypte, Liban, Syrie et Jordanie) et en
un accord de libre-échange industriel avec Isr&&la CEE a voulu se préoccuper davantage

des difféerents problémes des pays méditerrangauigiques, sociaux, scientifiques.
Dans ce cadre, le volet commercial fut omniprésent.

L’Algérie comme pays méditerranéen membre de 'OP&Ppleine expansion dans
ses relations internationales, entame des négmtsatavec la CEE. Cette affirmation
diplomatique intervient & un moment ou I'Algérierenforcé par deux fois son leadership
parmi les non-alignés. L’'Algérie émerge d’abordcgganisant le sommet des chefs d’Etat
non-alignés, a Alger, en septembre 1973. La démardinale de cette rencontre invite les
Européens a jouer un réle plus important : « .séleurité en Europe ne saurait étre dissociee
de celle de la Méditerranée, la conférence apms@ioits leégitimes des pays non-alignés de

cette région de participer aux décisions qui tonthdeur sécurité.

D’autre part, les participants rassemblent leuferesf en vue d’établir une zone de
paix et de coopération, sur la base du respecinti@®ts des pays concernés et de la non-
ingérence dans les affaires intérieurés ka deuxiéme initiative lors de la session de ION

sur les matieres premieres, en avril 1974. Cettsize cherche a définir un nouvel ordre

72 e Monde, 17 Avril 1970.

3 Gallet Bertrand, La politique étrangere commune, Economica, 1999, Paris, p. 134.

* Gilbert benhayoun, maurice catin, Henri regnault « I'europe et la méditerranée : intégration économique et
libre échange », 1997, p, 25.

73 Extrait de la déclaration d’Alger, 1973.
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economique international, comme c’était le cas ldesla conférence sur la coopération

economique internationale a Paris en 1975.

a. Fin de I'exception algérienne

Cette fin est marquée par trois phases de négmusatiune premiere en juillet-octobre
1973 révele la réticence de 'Algérie, du Marocletia Tunisie a I'égard de I'offre de la CEE
de juin 1973 ; une deuxieme a eu lieu en octobi® ¥l mars 1975 ; enfin, une derniere se

déroule en avril 1975, et elle finit par un arramget avec I'ltalié®

Les négociations ont abouti & un accord de codpéfatLe texte est finalisé, le 26
avril 1976, pour une durée indéterminée. Il esbagragné d’un protocole financier révisable
tous les cing ans, sur la base juridique de I'et&38 du traité de Rome. Cet article stipule
que : « la communauté peut conclure avec un Etayyne organisation internationale, des
accords créant une association caractérisée pairdiés et des obligations réciproques, des
actions communes et des procédures particuliéses...

Cet accord est basé sur deux principes :

La non-réciprocité et la non-discrimination, il cpante une coopération économique

et technique, une coopération commerciale, et oppération sociale.

Les accords européens suppriment les droits deneéagwar les produits industriels de

I'Algérie, avec quelques conditions qui concerdarguantité et la qualité?

Entre 1976-1981, un protocole financier accompadiaecord de coopération. Le
dispositif affiche 151 millions d'euros, les fond®nt utilisés prioritairement pour les
infrastructures, pour la gestion de I'eau et de=rg@irs, pour la coopération scientifique et la

formation agricole le montant total du troisiemetpcole est de 239 millions d’euros.

"®petit Laurent Philippe, Les fondements politiques des engagements de la communauté européenne en Méditerranée,
PUF, Paris, 1972, p. 73.

77 Dupouy Alain, « Le statut juridique de la coopération entre I'Algérie et la CEE », la revue algérienne des sciences juridiques
économiques et politiques, n° 1, 1979,p. 13-14.

®Balmond Louis et Bourrinet Jaques, Les relations extérieures de I'union européenne, QSJ ? PUF,

Paris, 1984, p. 4.

7 Chapitre 1 article 9 page 7 de I'accord euro mediterraneen établissant une association entre la republique algérienne et la
communaute européenne et ses états membre, d’autre part http://www.mincommerce.gov.dz/fichiers08/accordasso.pdf
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b. Le bilan critique de la politique méditerranéenne

La domination commerciale fragilise la pertinence Kapproche globale de la
politique méditerranéenne. Le bilan de cette mpléi méditerranéenne de la CEE reste tres
mitigé. La mise en ceuvre de I'accord n'a pas assaréneilleur équilibre dans les échanges

entre les deux parties. Au contraire elle a codsola dépendance de I'Algérie envers la
CEE™,

Cet effet pervers tient aux intéréts de chacuneddeg partis et non a la coopération

entre elles.

Ainsi pour ces différentes raisons, en 1985, ddsalase des prix du pétrole, et des
'émergence de l'investissement dans les énerdiematives, le dialogue euro-arabe a été
gelé, un tel dialogue, dont I'Algérie était memlatif, aurait pu déboucher sur un véritable

accord, pour lancer une coopération globale etiégge.

Enfin, pour la CEE, le manque d’une indépendancgaditique extérieure a contribué
a I'échec d’'une approche globale. La politique egtge de la CEE est restée dépendante de
celle des Etats-Unis d’Amérique. Cette inféodaticm pas favorisé la réussite de I'approche

globale méditerranéentie
1.1.2. La politigue méditerranéenne rénovée PMR

Le Comité économique et social de I'Europe est @rigine de la politique
méditerranéenne rénovée. Le 12 juillet 1989, le iBohance, la rénovation avec un avis

intitulé :

« Nouvelle politique méditerranéenne de la Commtéa&uropéenne ». Le comité
souligne que : « I'évolution de la situation pd@jite internationale, le processus de
globalisation de I'’économie, I'accroissement desed@ilibres Nord-Sud dans le monde, et la
réalisation du marché unique européen, font appar#d nécessité de redéfinir le réle

international de la communauté sur le plan poléigtiéconomique %%.

80 . - , N ) :
Khader Bichara, Le partenariat Euro méditerranée apres la conférence de Barcelone, I'Harmattan, Paris,
1997, p. 16.
8 Bichara. K., op. cit., p. 44 et 45
82 . s . . .
Avis du Comité économique et social européen, doc. CES 835-89

Voir Alvaro de Vasconcelos, « La nouvelle Europe et la méditerranée occidentale », revue de L'OTAN,
octobre 1991, http://www.nato.int/docu/revue/1991/9105-06.htm
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L’objectif principal de la nouvelle politique estjours sécuritaire, comme le souligne
le Comité en 1989 : « ... la poursuite d’'un mémggiréconomique et politique est le seul
moyen de mettre le continent européen a l'abridias< principaux dangers qui se dessinent

désormais clairement : le nationalisme et l'intéme 32 .

Aprés un long blocage, « L’Acte Unique » en juill&87, permet a la Communauté
européenne de connaitre un nouvel élan vers laatiéin, par la réalisation d’'un grand
marché intérieur avant la fin 1992. L'Acte prévaissi I'élargissement du domaine des

décisions que le Conseil peut adopter a la majorité

Pour 'Europe communautaire, I'abandon de I'anceerpolitique méditerranéenne
entraine un recul dans les aides publiques au a@veinent et une réduction dans les
interventions publiques. Les financements d’origiéiatique sont tombés a 17 % des
contributions totales. Sachant que les PTM reptésénle troisieme marché de la

communauté et que

48 % de leurs importations proviennent de cettaider, le Comité économique et

social de I'Europe a défini les deux grands priaside la nouvelle politique méditerranéenne:

- dépasser les intéréts nationaux des différents Fiatmbres, mais aussi des différents
PTM, pour adopter une perspective commune ;

- mettre un terme aux rapports bilatéraux qui avatents entre la Communauté et les
PTM, car ces rapports aggravaient les disparité® das différents pays du Bassin
méditerranéen.

Selon les communications de la Commission, lesdgsrignes de cette politique

rénovée sont:

- Accompagnement du processus d’ajustement économique
- Guidage de l'investissement privé ;
- Accroissement des financements bilatéraux et corantaires ;
- Implication plus étroite dans I'évolution de la Qomnauté vers le marché unique ;
- Renforcement du dialogue économique et politique.
Les orientations ont été arrétées par le Consetdléa@embre 1990. Globalement les

deux préoccupations de cette nouvelle politique soonomiques et géopolitiques. Il s'agit

8 Avis supplémentaire du Comité économique et social européen, Doc. CES. 90-512.
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prioritairement de faire face a la détérioratiomremmique et sociale des PTM, par deux

options :

- La mise en ceuvre dune coopération décentraliséec aun accent sur
I'environnement;

- La priorité aux réformes économiques et structesell
1.2.Le processus de Barcelone

Le Processus de Barcelone, lancé par I'Union ewmpe en 1995, lors du Sommet
Européen de Cannes, poursuit et amplifie la ruptagagée des le début des années 1990 en
proposant les bases d’un partenariat global, |décence de Barcelone représente un élan

vers la prospérité de la Méditerranée.

Elle souhaite donner un grand espoir aux pays tmeésliterranéens, Elle songe

notamment a I'Algérie.
1.2.1. Vers le partenariat

Les résultats critiques de la politique globale iteéchnéenne ont poussé la
communauté a changer son approche meéditerranéBd@sermais, on ne parle plus d’'une

simple coopération mais de partenariat...

Le 7 février 1992, I'Union Européenne voit le joavec le traité de Maastricht, un
accord qui trace la voie vers une union monétdiree puissance économique et mondiale
s’organise : elle entend jouer pour avoir un rdlespmportant sur la scene internationale,

notamment en la Méditerranée.

Pour I'UE, la zone méditerranéenne doit désormaisctfonner sous le controle
européen, parce que tout événement s’y produisaritgvoir un impact sur la stabilité et la

paix en Europe, surtout avec les rivalités amérzsiet chinoise¥.

Au début des années quatre-vingt-dix suite a plusiévénements I'Algérie tombe

dans l'insécurité et la corruption.

84 - s - [ R , . . .
Robert Anne Cécile, « L’étrange politique étrangére de I’'UE », le Monde Diplomatique, décembre 2002,
p. 24-25.
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Le service de la dette extérieure absorbe les deurs des recettes tirées des
hydrocarbures, les seules exportations de I'Algéeipassage au rééchelonnement de la dette

extérieure semble la meilleure solution.

La crise algérienne dépasse les frontiéres de éidg pour se ramifier au dela de la
Méditerranée favorisons le lancement de la nouaglleroche européenne vers le partenariat

en Méditerranée.

1.2.2. Le partenariat euro-méditerranéen : un élan vers ue zone de stabilité et

de paix

Les Européens ont reconnu I'échec de leurs poé#guméditerranéennes de
développemerft Le moment est venu pour dépasser l'aide au dépetopnt, Il faut

désormais aboutir au partenariat.

La conférence intergouvernementale de Barcelorédibéde apres une série d'étapes :
les conseils européens de Corfou (juin 1994), dilissen (décembre 1994) et enfin I'étape
clé de Cannes (juin 1995) ou le programme MEDA é& axopté (la nouvelle enveloppe
financiére pour les pays tiers meéditerranéens. tegramme MEDA a été créé pour
encourager et supporter la réforme des structuresogniques et sociales des partenaires
méditerranéens, en vue d'établir, en 2010 une zienébre-échange en Méditerranée). La
conférence de Barcelone conclut ses travaux padaokaration en trois points. Le premier
volet, privilégie les régles de conduite que chapags doit prendre en considération : il
s’agit de la démocratie et du respect des droithdenme, dans le but de réaliser une zone de
paix et de stabilité.

Le deuxiéme volet de la déclaration vise au déymapent économique durable, et a
I'amélioration des conditions de vie, cela pardldissement d’'une grande zone de libre-

échange selon les principes de I'économie ouvertmarche.

Pour ce qui est du troisieme volet, il tente a iqy@r la société civile dans la vie

active du pays, sans la moindre discrimination’deporte quel type.

D’autre part I'’Algérie a supprimeé les obstacles augortations de biens et de services

européens dans un délai de douze ans. Cette attigdnit accélérer I'établissement de la

8 Voir la Communication de la Commission : « Bilan de la politique méditerranéenne de la communauté »
SEC (89) 1958, Bruxelles, le 10 novembre 1989.
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zone de libre échange, en contrepartie de l'aidbnigue, technologique et financiere de
'UE. Pour I'Algérie, le délai de la période tratmsie de douze ans est trop court. Dans cette

optique, I'Algérie demandait la prolongation dekxiode transitoire.

Le volume des échanges entre 'UE et I'Algérie @est33 milliards de dollars par an
(plus de 25 milliards USD d’exportations et 8 d’ionfations), chiffres appelés a augmenter

fortement dans les toutes prochaines années adetildement des exportations de &az.

Section 2 : Répercutions de la crise de la dettewseeraine sur les échanges

extérieurs de I'Algérie avec I'union européenne

L'Europe assure environ 60% des exportations etirdpsrtations de I'Algérie. La
France, I'ltalie et 'Espagne totalisent plus dé&c7@es exportations algériennes vers I'UE, et
avec |'Allemagne fournissent 45% des importatiofgériennes’ Dans cette deuxiéme
section nous allons voir, les échanges entre Ithdgét I'Union Européenne, la nature de
commerce effectué, ainsi que les effets de ceise sur les produits hydrocarbures et hors
hydrocarbures.

2.1.Les exportations de I'Algérie vers 'UE de 2001-201L

L’économie algérienne demeure trés fortement dépeled de la rente des
hydrocarbures, qui représentent la principale sbdecrevenus du pays, sans étre parvenue a

se diversifier et a mettre en place une indussasilbn compétitive au niveau international.

Nous allons essayer d’analyser dans cette sec#ostructure et I'évolution des
exportations algériennes en les décomposant emtakipa hydrocarbure et exportations hors

hydrocarbure.
2.1.1. Les exportations des produits hydrocarbures

L’Algérie, pays cherchant toujours a concrétisee @vancée économique majeure,
garde toujours son statut de pays en développeetertia malgré tous les efforts et moyens
dépenseés lors de la derniere quinzaine d’annésgemsll est vrai cependant que depuis les
début 2000, le pays avait amorcé un changementallpit étre majeur, et perceptible.

Aujourd’hui encore le pays reste dans cette ménaseghui laisse suggérer une stagnation sur

® http://www.medea.be/fr/pays/algerie/relations-eu-algerie/ consulté le 10 mai 2014
¥ MAKHLOUF Farid. Les Poltiques commerciales de |'Algérie et son intégration a I'Europe. Master 1 Economie des Affaires Européennes et
Internationales . Université de Pau. 2006. p,5.
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le long terme, et pour cause, le pays tout entérsgs revenus a la rente des hydrocarbures et
des forages pétroliers. Au terme actuel, et cencerdepuis lI'indépendance, le méme constat,
les mémes sources de revenus économiques a 97f86renvies 3% restants sont en majorité
dans le raffinement et dérivées pétrolieres. Ers,plévolution des prix de vente sont un
métronome pour toute une économie nationale, leguitions sur les prix du baril et du
metre cube de gaz ont un effet direct a I'échedléalit le pays, sans compter que toute une
industrie suit derriére. Nous allons voir dansdeléau suivant, I'évolution des recettes des

hydrocarbures.

Tableau n° 12 :Evolution des exportations hydrocarbures de I'Algéturant la période
(2001-2011), en milliards de dollars EU

2001 | 2002| 2003 2004 20052006 | 2007 2008| 2009 | 2010 2011

Les produits
hydrocarbures| 19,09 | 18,71 23,99 31,55 45,593,61/59,61 77,19 44,42 | 56,1271,66

Les prix du

pétrole 24,85| 25,24 29,03 38,66 54,68585|74,95 999 62,3 | 80,4 112

Le taux
accroissement
des - -1,20 | 28,22 31,51 44,5017,59(11,19| 29,49 -42,45|26,33 27,67
exportations

en %
Source : Rapport de la Banque d’Algérie 2012.

Nous constatons une évolution continue des produitsocarbures et des prix du
pétrole jusqu'a I'année 2008. Au moment de la dligea eu une baisse des prix du pétrole et
des produit hydrocarbures passant respectivemen99d9 Milliards de dollar a 62,3,et de
77,19 a 44,42 en 2009, puis les prix du pétrolesiproduits hydrocarbures en reprit leurs
évolution d’une maniere significative, et donc ikayde fortes chances que cela soit I'effet
direct de la crise financiere qui avait touché peg/s consommateurs / importateurs de
matieres premiéeres. Surtout les pays développésenquont le plus grand besoin, di a

limportance des sources énergétiques pour cetégoae de pays.

Nous constatons qu’entre 2008 et 2009, une baissigrficative et ce, que ce soit
dans les prix ou les exportations, c’est a dimapact négatif de la crise des subprimes dans

les places financiéres.
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Mais cela n’a pas été un frein, car au contraireneées prix sont repartis a la hausse

et la demande plus forte qu’auparavant.

En tous les cas, la rente pétroliere semblent demd@s exportations du pays, de fagon
guasi-totale, au méme moment ou la politique déat'Blgérienne cesse de mettre en place
des stratégies pour diversifier les secteurs. Lzeddance est un vrai handicape pour cette
economie en développement qui tarde a gagner sa pla niveau africain et régional en
meéditerranée. Avec un prix de baril maintenu ent ltlas spéculations, et 'avenement de
I'ére de l'exploitation des gaz de schiste, celaficme cette dépendance. De plus, bon
nombre des recettes sont englouties par les recetiibliques, dont les soins et les
infrastructures de toutes natures, mais qui ne kepds faire décoller les autres segments de
’économie, une fois encore, la dépendance estll@d,est plus sociale encore, et avec un

chémage allant de 10% de sources officielles €% @nvirons de sources privées.
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Graphique n° 5 : Représentation des exportations hydrocarburesAdigérie pendant la période

2001-2011.
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Source : Etabli a partir des donnés du tableau.n°12

2.1.2. Les exportations des produits hors hydrocarbures

Le tableau ci-dessus représente |'évolution desorafons hors hydrocarbures de
I'Algérie durant la période 2001 a 2011

Tableau n° 13 :Evolution des exportations hors hydrocarbures Aigérie durant la période
(2001-2011), en milliards de dollars

2001 | 2002, 2003 2004 ZOCJS 20(

)6 2007 2008 2009 201011 P
les produits hors | 556 | 0g1| 047 067 074 113 098 140 077 097221
hydrocarbures
Le taux
accroissementdes | - | 892 | 22,05 42,55 1044 527 -13/242.85| -45.00 25.97| 2577

exportations en %

Source : Etabli a partir des donnés de la Banque d’Algérie

Malgré une remarquable amélioration a long teree ekportations hors hydrocarbure

demeurent toujours marginales. Elles Sont éval@gef2005 a 0,79 milliards de dollars,

correspondant a une relative reprise par rapparaanées précedentes. La faible contribution

du commerce d'exportation hors hydrocarbures assortgces du pays, relevant la faiblesse

structurelle de ces exportations ainsi que de aar tnégligeable" par rapport au total des

exportations, révéle, au-dela de la faible comipé#ta I'exportation de I'économie nationale,

de plus, l'ouverture accrue de I'économie natiormalec l'entrée en vigueur de l'accord
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d'association avec I'Union Européenne depuis sdpef005 et la perspective d'adhésion a
I'Organisation Mondiale du Commerce. L'année 200&é@amarquée par la diminution des
exportations hors hydrocarbures, cela est relatifea chocs externes. Le graphigue n°6

illustre parfaitement cette situation.

Le graphique n°6 : Présentation des exportations hors hydrocarburééidérie pendant la
période 2001-2011
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Source: Etabli a partir des donnés du tableau n°13

A. La structure des exportations algériennes vers I'Uion Européenne avant et apres

la crise

Le tableau n°14 représente la structure des exmorsaalgériennes vers I'Union

Européenne avant et apres la crise de la detteypelduropéenne.
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Tableau n° 14 :La part des exportations par groupe de produits hgdrocarbures durant la
période 2001-2011, en MILLIONS USD

2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011
Alimentation 28 35 48 59 67 73 88 | 119 | 113 | 315 | 264
Energie et

At 18484 | 18091 | 23939| 31302 | 45094 | 53429 | 58831 | 77361 | 44128| 55527 | 50896
Matieres 37 51 50 0 | 134 | 195 | 169 | 334 | 170 | 94 | 117
premieres

produits 504 | 551 | 509 | 571 | 651 | 828 | 993 | 1384 | 692 | 1056 | 1155
semi-finis

Equipements |, | 5, 1 ] ] 1 1 1 ; 1 ]
agricoles

Equipement 45 50 30 47 36 44 46 67 42 30 24
Industriels

Biens et 12 | 27 | 35 | 14 | 19 | 43 | 35 | 32 | 49 | 30 | 12
Consommations

Total 19132 18825| 24612| 32083 | 46001 | 54613 | 60163| 79298 | 45194| 57053 | 52468

Source :Etablie & partir des donnés de la direction géaétas douanes

Durant la période 2001-2011, la part de chaquepgaans le total des exportations
progresse d’une maniére marginale. Pour les prodeitni-finis, nous remarquons que leurs
parts augmentent presque trois fois durant huit@assant de 504 millions de dollars en 2001
a 1384 million de dollars en 2008. Les biens alitaees ils ont connu une croissance
continue passant de 28 million de dollars en 20011@ million de dollars en 2008. Les
matieres premieres et les biens d’équipements indigsont connu aussi une augmentation
passant entre 2001 et 2008 respectivement 37 milkgodollars a 334 million de dollars et de
45 a 67 million de dollars.

Nous remarquons que les exportations hors hydrocare I'Algérie vers I'Union
Européenne n’ont pas connu une amélioration matgudurant la période avant et apres la
crise de la zone euro ce qui explique que cetse aria pas eu d’'impact sur ces produits parce

gue les exportations algériennes sont dominéelepaixportations d’hydrocarbures.

58




CHAPITRE 3: Impact de la crise de la dette souveraur I'économie algérienne

2.2.Les importations des produits en provenance de I'Uon Européenne

2.2.1. Le total des importations de I'Algérie en provenane de I'UE

Le tableau n° 15 représente évolution des importatide I'Algérie avant et aprés la
crise de la dette publique européenne

Tableau n° 15 :Evolution des importations de I'Algérie durant lérjpde 2001-2011 en

Milliards de dollars

2001 | 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 20111p

Les

: 9,5 12 13,3| 17,8 19,2 206 22|12 24,1 26,2 3838994
Importations

Le taux
accroissement
des / 26,31/ 10,83| 32,33| 9,09 | 7,29 7,76/ 8,5% 8,71 48,435,55
importations en
%

Source :Etablie a partir des donnés de la Banque d’Algérie

Durant la période 2001-2008, avant I'éclatement lalecrise de la dette, nous
remarquons que les importations algériennes onhwcaime évolution croissante, cette
évolution importe un risque de détruire la produttnationale suite au rapport qualité/prix
des produit importés qui ne laisse pas place adugrmational non compétitif, alors que
'impact le plus recherché lors de I'accord d’asatien entre I'Algérie et I'UE est de pousser
les entreprises algériennes a devenir compétitaesmoins pour lever la dépendance
alimentaire. Autrement, les quelques entreprisstantes dans ces domaines risquent de

disparaitre sous l'afflux de produits européens.

En 2010, avec I'éclatement de la crise, nous rentans| que le taux d’accroissent des
importations hors hydrocarbure a progressé cing| fjar rapport a 'année 2009, passant de
8,71% a 48,43%. Cette forte progression est duaugrhentation des prix des matieres

premiéres sur les marchés mondiaux.
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Le graphique ci-dessous explique cette situation.

Le graphique n° 7 :Présentation des importations hors hydrocarburdég\lgrie pendant la
période 2001-2011

Les produits
hors
hydrocarbure
60
40 4/‘/ = es produits
20 hors
—_— hydrocarbure
0 T T T T T T T T T T 1
2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

Source :Etabli a partir de tableau n°15

2.2.2. La structure des importations algériennes en provesnce de |'Union
Européenne

Le tableau n°® 1@eprésente la structure des importations algériemngrovenance de
'UE pour la période 2001-2011
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Tableau n° 16 : Importation par groupe de produit durant la péri@1-2011 en
MILLIONS USD

2001 | 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 201011

NI

Alimentation | 2395| 2740{ 2678 359y 3587 3800 4954 7813 5863 60SH42

Energie et

. 139 145 114 173 212 244 324 594 549 955 g
lubrifiants

Matiéres
premieres 478 562 689 784 751 843 1325 1394 1200 1409 1

Produits bruts | 1872 | 2336, 2857 364 4088 4934 7105 1001@165|10098| 8193

T

Demi-produits | 155 148 129 173 160 96 14 174 233 341

O)
(%)

Bquipements | s 35| 4423| 4955 7139 8452 8528 8534 130BRI39| 15776 12633

agricoles
Equipement | 4 o6l 1655 2112 2797 3107 3011 5243 6397 6145 583861 b
Industriels
Biens et
. 9940 | 12009 13534| 18308| 20357| 21456| 27631| 39479| 39294| 40473
Consommations

Source :Etablie a partir des donnés de la direction géaétat douanes

La part du groupe des importations des matieremipres et produits semi-fini a
connu une augmentation significative. Cette augaiem s'explique principalement par
I'accroissement de la demande intérieure en biesareices, cette hausse est aussi le résultat
du renchérissement des prix sur les marchés monditude I'appréciation de I'euro par
rapport aux dollars, durant la période de la cdeela dette publique européenne. L’'année
2008 a été marquée par une envolée des importatiengroduits alimentaires, les biens
d'équipement industriels, et les produits de comsation. Leurs valeurs sont passés
respectivement de 2395 a prés 7813 ; de 3435 B180% 1466 a 6397 tous cela en millions
USD, La forte augmentation de l'importation desdpits alimentaires est due en grande
partie a I'envolée des prix de ces produits surmeaschés internationaux, celle des biens
d’équipement s’explique par la forte demande destsgéconomiques. Les importations de
biens alimentaires et de matiéres premieres s@ie@gnt reculées en 2009 a (5863), (1200)
respectivement, en contexte de régulation prudentede renforcement du dispositif de
tracabilité des opérations avec I'extérieur et ag'explique par la baisse de la demande de
ces biens a cause de la crise de la dette pubkguwepéenne. Le second poste des
importations de biens, représenté par les demiyoda enregistré une trés faible
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progression en 2009 (10014 a 10165) par rappodniée2008 (7105 a 10014). Mais en
2011, ces biens ont connu une hausse passant 8& 6012 pour les produits alimentaires et
de 1409 a 1561 pour la matiere premiére. L'augntiemtades importations des produits
alimentaires et matiéres premieres indique la fprpension a importer en la matiére en
2011, le choc sur les prix des produits de basmena les pouvoirs publics a prendre des
mesures visant a assurer une disponibilité acceueed produits sur les marchés intérieurs.
Les échanges commerciaux mondiaux ont fortemenit lsgbeffets de la crise financiere
internationale en 2008, apreés une croissance \@gsersur plusieurs années. La contraction
du volume des échanges mondiaux de biens et dee®rs’est pour suivie au cours de
'année 2009 avant que ne s’amorce une relativaseenduite par le raffermissement de

I'activité économique.

En particulier, les échanges commerciaux avecags gde la zone euro n'ont été que
faiblement affectés par la crise de la zone eundalf, ce sont les pays a revenu intermédiaire
qui ont été touchés par le fléchissement de I'ésoeanondiale, qui a freiné la demande des
produits d’exportation et pesé sur la croissantenti@ssement de I'économie mondiale sous
I'effet de la crise de la zone euro. En effet, di@nsone euro, l'acuité de la crise de la dette
souveraine conjuguée aux tensions accrues en mdgesources de financement des banques

a peseé sur l'activité économique en 2011.

2.3.La balance commerciale de I'Algérie vis-a-vis deUnion Européenne

Tableau n° 17 :Représentions de I'évolution de la balance comrakralgérienne durant
2001-2011 en milliards de dollars

2001 | 2002 2003 | 2004] 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
Exportations | 19,65| 19,32| 24,46 | 32,22| 46,33| 54,74| 60,59| 78,59 | 45,19 57,00 72,88
Importations | 9,5 | 12 | 13,3| 17,4 192 205 22[2 24 26,2 38,88,94
CO';ﬁ;gr'gizle 10,15| 7,32 | 11,16| 14,62| 27,13| 34,14| 38,39| 54,49 | 18,99 18,2 27,94

Source :Etablie a partir des données de la Banque d’'Algérie

La contraction des échanges qui se sont répercsiiédss exportations de I'Algérie, a

éte genérée par lI'impact indirect de la crise foxare internationale ainsi que la crise en
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Europe. Qu'il s’agisse des hydrocarbures ou de tesigroduits ou services exportes, ont
engendré, une chute sévere des exportations gépassé les 78,59 milliards de dollars en
2008, pour atteindre 45,19 milliards de dollaradih de I'année 2009, soit une baisse de
42,49% par rapport 'année 2008. Cette baisse areing la réduction des exportations des
produits énergétiques (pétrole et gaz) qui s’exigigar I'effet volume ainsi que par I'effet

prix suite a la récession de I'économie mondidles’dvere que la demande mondiale de
pétrole accuse, selon I'’Agence Internationale @mdrgie (AIE), un net recul de 2,9% en

2009. En outre, le pétrole dont le prix du barlitde 145%$ a fin juillet 2008 du fait de la forte

demande des pays émergents, des tensions antisypéles marchés pétroliers mais aussi de
la lente réaction de I'offre, a chuté pour atteendn point bas de 35 dollars vers la fin de

I'année 2008 avant de passer une soixantaine &jugsedollars en 2009.

Quant aux exportations hors hydrocarbures, cogstituprincipalement de produits
para-chimiques dont les dérivés des hydrocarbwses 51%), elles ne représentent que
2,36% du volume global des exportations. Ces eaports de dérivés de pétrole ont elle
aussi subit une baisse de plus de 41% en janvi@® P@r rapport a I'année 2008. Cela
confirme le degré de dépendance structurelle dgéwe vis-a-vis de I'évolution des prix des
hydrocarbures mais aussi de la valeur de la moraméricaine dans une économie fortement
dévalorisée et mono exportatrice. Sachant que jaritéades importations algériennes se font
avec I'UE en euro, par conséquent, la dépréciatiordollar par rapport a I'euro ne fait
gu'augmenter le recul de la valeur de la balaneengerciale. Parallelement, on constate au
premier semestre de 2009, la note des importatienseure importante puisqu’elle atteint
9,42 milliards de dollars, soit une augmentatiorl@@®7% par rapport a la méme période en
2008. Cela est associé a hausse des prix surtsumdéeres premiéres alimentaires mais
également a l'augmentation de la demande. Le gyaphn® 8 détaille les montants de la
balance commerciale extérieure algérienne réalikgant la période 2001-2010 et nous
montre I'impact subi lors de la chute des prix bgdrocarbures en 2009, toutefois la reprise
est assurée puisque les prix des hydrocarburagjris$ leurs cours normaux depuis 2010.

8 Rapport mensuel de I’AIE mai 2009.
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Graphique n° 8 : Représentions graphique de I'évolution de la baanommerciale

algérienne
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Source :Etabli a partir des données de tableau n° 17

Section 3: Impact de la crise de la dette souversm sur quelques

indicateurs économiques

Dans cette troisieme section nous essayerons del’'effet de la crise de la dette
souveraine sur les IDE les réserves de changeieaigés, la croissance économique le

chémage et l'inflation
3.1.Impact de la crise de la dette publique sur les IDEEn Algérie

L'investissement direct étranger (IDE) est unerseumportante pour la croissance
des pays, qu'’il soit sous forme de préts, sousdaimprise de participation ou sous forme de
joint-venture. Pour avoir I'impact de la crise dedette sur les IDE le tableau n° 18 illustre
cette situation.
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Tableau n° 18 :L’évolution des IDE entrant en milliards de doll&fSA aux prix courants et
leur part en % durant 2001-2011

2001|2002 2003| 2004( 2005| 2006 | 2007| 2008| 2009| 2010| 2011 Total

La valeur des
IDE en 0,18| 0,97, 0,62|0,62| 1,06| 1,76| 1,39 2,49| 2,55| 3,48 2,04 17,16
Algérie

Lapardes| 5 04g 5,65 3,61| 3,61| 6,17| 10,25 8,1 | 14,5114,86/20,27/ 11,88 100

Source :Etabli a partir des données de la Banque d'Algérie.

En 2001, les flux des IDE ont enregistré un monten0,18 milliards de dollars avec
une part de 1,048 %. Mais en 2002, la part desd@Bnnu une évolution remarquable, elle a
progressé cing fois par rapport a 'année 2001¢ awverecul pour les deux années suivantes
de 3,61%. Par contre, depuis I'année 2005, lesdIlDE ont repris leur hausse avec un taux
de 6,17 % (période de I'accord d’association I'Algé Union Européenne), nous constatons
une nette Evolution des flux des IDE. Cette acedién traduit 'assiduité croissante du
marché algérien pour les opérateurs étrangers,rénalky rapide développement, I'Algérie
n'attire pas pour autant les investisseurs étrandee plus, aupres de la communauté des
affaires, I'Algérie souffre d'un déficit d'image @& communication a I'étranger (en grande
partie liee a la non-disponibilité d'informationatjtative sur les flux et tendances des IDE par
secteur et par pays d'origine). Un manque de coatidn entre les différents acteurs de
l'investissement, une lenteur dans les procédudesinistratives (bureaucratie), un risque
financier élevé (faillite de banques privées), éasenomie informelle qui s'institutionnalise,
une difficulté d'accéder au foncier industriel e¢ detards considérables en termes
d’infrastructures, ce qui génere une légére bagss007 qui atteint un montant de 1,39
milliards de dollars avec une part de 8,10%. Dutantériode 2008- 2010 les parts des flux
des IDE a connu une hausse par rapport aux annéedentes. lls passent respectivement de
14,51% ; 14,86% a prés de 20,27%. Cette croissatmelique par la crise financiére
internationale, celle de subprime suivie par |laecide la dette qui a affecté la zone euro, la
raison qui a pousseé les investisseurs a délocakserdes pays riches en ressources naturelles

et stables économiquement par exemple les paysodi dNAfrique en particulier I'Algérie.
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Mais en 2011, ils ont enregistré une baisse a 1%,8&tribuée par certains a I'introduction de
la regle de 49/51 qui est appliqué depuis 2010 lupite & 49% la participation d’un
investisseur étranger qu’il peut détenir dans urieeprise locale. A cela s’ajoute I'obligation
pour les soumissionnaires étrangers, pour les atsnfoublics, a trouver des partenaires

locaux. Graphique n° 9 explique I'évolution des Ip&ur la période 2001-2011.

Graphique n° 9 : Représentation graphique de la valeur des IDE en Algérie durant

2001-2011 en milliard de dollars
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Source : Etabli a partir des données du tableau n° 18

3.2. L'impact de la crise de la dette publique eunpéenne sur les réserves de change

de I'Algérie

Les réserves de changes importantes dont dispdiggiie ont servi d’amortissement

a cette crise malgré une forte baisse des prixétiwle en 2008 et 2009 qui a fait baisser les
recettes pétrolieres de prés de la moitié. A lal&r2009 les réserves de change sont établies a
148,9 milliards de dollars placé en plusieurs mama&trangeres 46% en dollars, 42% en
euro et le reste est constitué en d’autres mongaiasgeres. Le contrdle absolu de la banque
d’Algérie sur l'offre de devise dans le marché ih&ncaire a permis de limiter les crises sur
le taux de change et de freiner I'effet des crises ce taux. Le contr6le de la Banque
d’Algérie sur les devises est renforcé par la mbgletation qui encadre le transfert des
devises, les devises rapatriées sont cédées antpuBal’Algérie a hauteur de 100% pour les
exportateurs des hydrocarbures, a 50% pour lesriexioms hors hydrocarbures et 50% des

exportations en services. Les réserves accumuléeoars de la période 2004- 2008 ont
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constitué une barriére solide face aux chocs exagyeamme les fuites en masse de capitaux
ou une chute importante d’exportations, en plupol#ique d’ajustement financiere entre les
avoirs extérieurs et les crédits intérieurs (regwide liquidité, facilité de dépbts rémunérés et
réserves obligatoires) est menée par la Banquegdiid d’'une maniére prudente afin de

garantir la stabilité monétaire du pays.
3.3.L’'impact sur la croissance économique, 'emploi, Idudget et I'inflation

L’effet de la crise financiere et la crise de I'Bpe sur la croissance, I'emploi, le

budget et I'inflation sont résumés dans le tabsuant :

Tableau n°19 : Représentation des effets de la crise sur la croissance, 'emploi, le budget

et 'inflation, en %

2000-2007 2008 2009 2010 2011
Taux de
croissance  annuel
moyen 4,1 3,6 2,2 4,1 3,2
Taux de
chémage 20,1 11,3 10,2 9,9 10
Solde
budgétaire en
% du PIB 7,4 9 -5,5 -3,5 -5,1
Taux
d’inflation 3,6 4,5 5,7 3,9 4.5

Source : Etablie sur la base des données du FMI et de la BAD

En dépit de la baisse de la demande mondiale etalgs des hydrocarbures, observée
en 2009, sous l'effet de la crise économique itiéonale et la crise européenne, le taux de
croissance économique a été de 2,2%, en baissd%ephr rapport a I'année précédente. En
2010, avec la reprise de I'activité économique lam prondial et le relévement des cours du
pétrole qui en a découlé, le taux de croissancst €&abli a 4,1%. La croissance hors

hydrocarbures a quant a elle, été plus vigourevse 3% en 2009 et 5,5% en 2010.
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En contexte de forte croissance hors hydrocarbleeshdémage a chuté de maniere
continue pour atteindre 10,2 % en 2009, et 9.9%2@0, grace aux diapositifs mit par le

gouvernement telle que : ANSEJ et CNAC.

L’inflation reste maitrisée, du fait essentiellerhéle la politique monétaire prudente
de la Banque d’Algérie. Au cours de la période 22040, l'inflation a été de 'ordre de 3,6%
en moyenne annuelle. En raison de la pression éepar I'augmentation des prix des
denrées alimentaires sous les effets de la crismationale et la crise de I'Europe, son taux a
atteint 4,5% en 2008, 5,7% en 2009, puis elle agsiré une légere baisse en 2010 avec un
taux de 3,6 %. Le niveau de l'inflation a connu astroissement en 2011, pour atteindre
5,2% du fait d’'une exacerbation de la pressionesuprix des produits alimentaires importés
de I'UE, avec laquelle nous réalisons I'essentlnds échanges, le graphe suivant illustre

cette situation.

Pour ce qui est de la position budgétaire qui éeitdentaire de 2006 a 2008 (12,9%
du PIB en 2006, 11,4% en 2007, 9,0% en 2008), &treglepuis 2009 et 2010, des déficits
atteignant respectivement 5,5 et 3,5% du PIB, dudia I'effet conjugué de la baisse des
recettes des hydrocarbures et d’'un niveau élevédépsnses publiques liées a la mise en
ceuvre d'un vaste programme d’investissements miklies déficits de 2009 et 2010 ont été
financeés, en partie, par le Fonds de régulationrélesttes (FRR) mis en place en 2000, dans
le but de garantir les dépenses publiques condréuetuations de la production et des cours
des hydrocarbures. Notons aussi que la fiscalt®lgre représente prés de 80% du total des
recettes budgétaires et couvre 97.9% des dépendgsthires. Par conséquence, la chute des
prix du pétrole constatée en 2009, a un impactdger le solde budgétaire.

Conclusion

L’économie algérienne est basée essentiellementesytoitation des hydrocarbures,
ressource quasi unique du pays. Ces dernieresitoenstla principale source de revenu du
pays (98% environs des recettes des exportatigesi@hnes). Les recettes des hydrocarbures
ont permis de financer les différents programmesralance économique et de réduire
considérablement la dette extérieure du pays. Amgroduit intérieur brut (PIB) demeure
fortement influencé par le comportement de la petida dans le secteur des hydrocarbures,

compte tenu du poids de ce secteur dans la formetid?IB.
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L’impact principal de la crise financiére interroatale sur 'économie algérienne est
de type commercial. La variation du prix du pétre¢erépercute sur les equilibres extérieurs
dans un premier temps et sur la croissance éconmentigns un second temps. L'Algérie est
'un des pays qui a un rapport exportations degdoatbures sur exportations totales parmi
les plus forts au monde. L'effet déstabilisant @umaisse du prix du pétrole brut est par
conséquent évident. Cet impact est largement eisilans les statistigues du commerce
extérieur de I’Algérie durant I'année 2009. D’aple<entre national de l'informatique et des
statistiques (CNIS) des Douanes algériennes, Ipsriations ont atteint 35,97 milliards de
dollars durant les dix premiers mois de 'annéeR@@ntre 68,03 milliards durant la méme
période de lI'année d’avant, soit une baisse de344@,1Quant aux importations, elles ont
atteint 32,60 milliards de dollars a la fin Octol2@09 contre 32,52 a la méme période en
2008. Cette hausse dans la valeur des exportati@ss répercutée sur I'excédent de la
balance commerciale qui est passé de 35,5 millidedslollars durant les dix premiers de
2008 a seulement 3,3 milliards de dollars duramhéme période de I'année 2009. L'impact
est plus apparent dans leurs secteurs réels. lEe®tprovenance d’Europe ont freiné et des
délocalisations de projets sont gelées ou écargssrégressions se répercutent négativement

sur les taux de croissance du pays.
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Conclusion générale

La zone euro connait la plus grave crise de sa jeune histoire. Elle se bat pour son

existence alors que certains, mettent en doute sa pérennité.

La crise de la dette souveraine a été principalement causée par le retournement du
marché immobilier américain qui a provoqué une crise financiére (Crise des subprimes)
fragilisant le secteur bancaire. Cette crise financiere a poussé les Etats a augmenter les
dépenses publiques pour aider le secteur bancaire, touché par la bulle immobilicre. Les taux
d'endettement se sont vus augmenter d’'une maniere importante, chose qui a entrainé certains
pays de la zone euro dans la crise. La crise européenne est donc le prolongement de celle des

subprimes.

Le premier pays touché par cette crise est la Grece, pour frapper en suite I'Irlande et le

Portugal sans épargner, I'Espagne et I'[talie

e La Grece, premier pays touché par cette crise a négligé les criteres de
convergence et a dépensé plus que ses recettes. De plus, ce pays est frappé par
la corruption ;

e L'Irlande un autre pays touché par la crise a cause des projets d'investissements
immobiliers financés par les crédits bancaires. Ceci a effondré le secteur
bancaire et a pouss¢ le gouvernement a dépenser pour aider les banques.

e Le Portugal, un pays caractérisé par sa croissance ¢conomique molle, son PIB
n’a progressé que de 1.1% entre 2001 et 2007, la crise au Portugal avait donc
des origines structurelles, ce pays a tant souffert des problémes économiques

aprés son intégration dans I'union européenne.

La crise de la dette souveraine a eu des conséquences néfastes, elle a causé¢ une
récession avec l'augmentation du taux de chomage et la baisse de 1'épargne brute qui a ralentis
la croissance économique. En plus, elle a affecté le secteur bancaire tout en le fragilisant. Les

marchés des obligations et des titres ont été affectés.

L’Algérie pays principalement importateur des produits hors hydrocarbures, et
exportateur des hydrocarbures a été indirectement impactée par la crise de la dette souveraine
européenne. D’une part, une baisse en valeur réelle des recettes d’hydrocarbures qui a freiné

la croissance économique passant de 3,6% en 2008 a 2,2 en 2009 soit une baisse de 1,4 et qui
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Conclusion générale

s'est traduit par une chute des exportations qui a dépassé les 78,59 milliards de dollars en
2008 pour atteindre 45,19 milliards de dollars a la fin de ’année 2009 soit une baisse de
42,49%. D’autre part, une inflation importée, le taux d’inflation passe de 4,5% en 2008 a

5,7% en 2009 ce qui dégrade le pouvoir d’achat des ménages algériens.

72



REFERENCES BIBLIOGRAPHIQUES

10.

11.

12.

% OUVRAGES

ARTUS P, GRAVET |, «La crise de I'euro : comprendre les causes en sqdr de
nouvelles institutions, édition ARMAND COLIN, Paris, 2012.

Balmond Louis et Bourrinet Jaquégs relations extérieures de 'union européerps,]
? PUF, Paris, 1984, p. 4.

CHATAIL C, « Finance publique», Edition centre de publication UniversitairefriBa
2001-2002.

DUWICQUET, V, «Crise des dettes Souveraine : la Zone Euro dansuamente»,
édition LNA N°59, 2010.

Gallet B, «La politique étrangére commurse édition ECONOMICA, Paris, 1999.

GILBERT A et all, « Dictionnaire économie : analygeuteurs, Institutions, politiques
économiques », 2éme Edition, DALLOZ, 2002.

Gilbert benhayoun, maurice catin, Henri regnaulfekrope et la méditerranée :
intégration économique et libre échange », 19925p,

Khader Bicharale partenariat Euro méditerranée aprés la conféeenle Barcelone
I'Harmattan, Paris, 1997, p. 16

Petit Laurent P, kes fondements politigues des engagements de lanwoauté
européenne en Méditerraneeédition PUF, Paris, 1972.

Posca J, «Agences de notation Au cceur des dérives de lacignédition IRIS,
Montréal (Québec), 2012.

Ravenel BernardMéditerranée : le Nord contre le S®] édition I'Harmattan, Paris,
1990, p. 109.

Voir les étapes de la création de 'TUMA, Khadertiita,Le grand Maghreb et 'Europe:

enjeux et perspectiveBublisud-Quorum-Cermac, France, 2e édition, 1p935-72



% MEMOIRES ET THESES

AJILI Wissem, «a gestion de la dette publique selon les approchesnomique,
institutionnelle et financiére application a unetife économie en développement : la
Tunisie», These de doctorat en sciences économiquesekdité’de Paris, 2007.
CAILLET David,'Les motifs et les risques des achaisassifs d'obligations
gouvernementales par la Banque Centrale Européefimavail de séminaire de
macroéconomie’,Université de Fribourg, Fribourgl 20

Charlotte Moeser, Piritta Sorsa, Sebastian BargathSse étude économique de
I'OCDE, Etude consacrée a la Zone euro est puld@eomitamment avec I'Etude
consacrée a I'Union européenne. Paris, Mars 2012

JACCARD T, BIELER F, « Dette publique : quelle lie8 ? », 4éme année :
Administration & Finance Publique, HESSO haute écapécialisée de suisse

occidentale, Genéeve, 2010

% REVUES, ARTICLES ET COMMUNICATIONS

Asmus. Ronald D, Larrabee. F. Stephen, lan O. keddediterranean security : new
challenges, new tasks, revue de 'OTAN, v44 No96lL$,25,31

Avis du Comité économique et social européen, dOES 835-89 Voir Alvaro de
Vasconcelos, «a nouvelle Europe et la méditerranée occidemtal revue de L'OTAN
octobre 1991 http://www.nato.int/docu/revue/1991/9105-06.htmréétifier)

3. Auvis supplémentaire du Comité économique et s@tiebpéen, Doc. CES. 90-512.

4. CAYROL Annika, « La notation financiére des étaRRéseau financement Alternatif »,

©

Mars 2011

Christophe Blot C, (2012), ke tigre celtique rentre ses griffes revue de I'OFCE /
prévissions-125. (a rectifier)

David MOUREY « Dette publique, comportements de scommation et d’épargne »,
finances publiques, juin 2010

DESLANDES Christiane, les affaires», revue de Finance et Investissement no. Vol. 10
No. 9 Secteur bancaire canadien, 2009.

Dupouy Alain, «Le statut juridique de la coopération entre I'Algeret la CEE», la

revuealgérienne des sciences juridiques économiquesligtjpes n° 1, 1979.

Extrait de la déclaration d’Alger, 1973



10.Fréderic lebaron, « la droite francgaise, I'Europedffet phobie », éditorial, PDF Le Front
national adopte sur la question du budget europ@enposition bien plus radicale que
'UMP: http://www.frontnational.com/2013/02/budgetropeen-une-baisse-insuffisante-
et-en-trompe-loeil/

11. Fried M, «de la crise des subprimes a la crise financigrées Cahiers Lasaires, N°35,
Auvril 2008.

12. GOURGUECHON Geérard, « les agences de notationis,P2012, page, 11.

13.Grimaud N. « La diplomatie algérienne, un bilantdrisuement positif », M. Lakhel
(dir.), Algérie de I'indépendance a I'Etat d’'urgent.armises/L’harmattan, Paris, 1992, p.
251.

14.JEAN Emmanuel, « Les modeles de contagion : undicagipn a la crise de la dette
souveraine européennex», Belgique, 2012, p.27

15.JEAN-PIERRE Landau, Banque de France, Revue dgalalité financiéere N°16 «
Dette publique, politique monétaire et stabilitéafigiere : Quelle politique pour la dette

souveraine ®, Avril 2012.
16.Le Monde du 16 Janvier 1998, p. 2.
17.Le Monde 17 Avril 1970.

18.Le Monde 2 juillet 1963, p. 16.

19.MAKHLOUF Farid. Les Politiques commerciales de ¢Atie et son intégration a
I'Europe. Master 1 Economie des Affaires Europégreidnternationales. Université de
Pau. 2006. p, 5

20.MEBTOUL Abderrahmane, Quels impacts pourrait avodétte crise sur I'économie
algérienne ?, Interview réalisé par Algérie-Focomgc2011

21. ORDONNEAU Pascal ‘Dette publique Irlandaise’, Pazig12.

22.Panayotis, Gavras,fends monétaire international, Revue Finances & Développement,
Mars 2012.

23.RABHI Meziane. Crise de la dette souveraine darmolae euro, I'Algérie sera touchée
dans un proche avenir, 2011

24.Revue euro- finance, baisse des investissemeatsgétts en Europe en 2009, 2010.

25.Revue Le figaro, #oody's dégrade la note de I'lrlande Paris, 2010.

26.Revue Le figaro, &tandard & Poor's confirme la note de I'lrlangdParis, 2013.

27.Revue Le point, &'agence de notation Fitch dégrade la note dedhde», paris, 2010.



28.Robert Anne Cécile, « L’étrange politique étrangdee’UE », le Monde Diplomatique,
décembre 2002, p. 24-25.

29. Serge Demoulin, la crise financiére : de la bullernet a la crise des subprimes, du 12
janvier 2011.

30.Voir la Communication de la Commission : « Bilanldgolitique méditerranéenne de la
communauté » SEC (89) 1958, Bruxelles, le 10 noverhB89.

31l.Yahia Zoubir H, «Les USA sont conscients de I'importance du pétevleAlgérie»

http://www.algerie-dz.com/article1570.html



10.

11.

12.

% RAPPORTS ET DOCUMENTATIONS

Aristide Djossou, « Les fiances publigue benninmisace a la crise économique et
financiére », étude et document n015/2010, déceli6.
Erkki Liikanen«High-level expert group on reformitige structure of the EU banking
sector », Bruxelles, 2 octobre 2012.
Rapport anticorruption de la commission au consedu parlement de I'UE Bruxelles,
2014.
HUMBERT J F, «La crise économique et financiere au Portugala commission des
affaires européennes, rapport d'information N°249,1.
Rapport annuel de la Banque d’Algérie sur I'évantiéconomique et Monétaire en
Algérie en 2009.
Rapport mensuel de I'AIE mai 2009.
Schmidt C. (2012), « Entre géo finance et géoppléi: le probléme récurrent des dettes
souveraines », Chaire géopolitique, Paris, p.1
Bulletin de la Banque de France, N° 168, La notao cceur du fonctionnement des
marchés, euro systéeme, Décembre 2007.
La Presse Affaires, L'artillerie lourde face a gnave crise financiere, octobre, 2008.
STERDYNIAK Henri, Réduire la dette publique, unéopité ?, La Vie des idées, Février
2013.
Dossier de presse Inauguration officielle de ldidtbbéque universitaire Droit - Science
politique - Economie — Gestion et de I'Espace JBamx Centre d’excellence Jean
Monnet de Rennes juin 2013.
HUMBERT J F, &a crise économique et financiére au Portugal, tanmission des
affaires européennesrapport d'information N°249, 2011.

s SITES INTERNET

http://www.trader-finance.fr
http://www.lesechos.fr

http://www.toupie.org

http://epp.eurostat.ec.europa.eu
http://congo-liberty.com

http://www.insee.fr



7.

10.

11.

12.

13.

14.

15.
16.
17.
18.

19.

20.

http://www.bondedomain.com
http://www.medea.be
http://europa.eu

http://Ici.tfl.fr

http://lwww.lefigaro.fr
http://www.lemonde.fr
http://donnees.banquemondiale.org/
http://leblogalupus.com

http://france-inflation.com
http://www.europarl.europa.eu
http://www.oecd.org

http://definition.actufinance.fr
http://data.worldbank.org

http://psteger.free.fr



ADEM
AIE
BCE
CCE
CEE
CSO
FED
FMI
FRR
IDE
MEDA
NAMA
OCDE
oicv
OoMC
ONU
OPEP
PGM
PI1B
PMR
PTM
UE
USA
uSD

WIF

LISTES DES ABREVIATIONS ET DES SIGLES

Association algérienne de I'économie de marché
I’Agence Internationale de I'Energie

La Banque Centrale Européenne

Course Croisiere EDHEC

Communauté Economique Européenne

Central Statistics Office Ireland

Réserve fédérale des Etats-Unis

Fond Monnétaire International

le Fonds de Régulation des Recettes
L’investissement Direct Etranger

La nouvelle enveloppe financiere pour les pégrs méditerranéens
National Asset Management Agency

L'Organisation de Coopération et de Développemeah&miques
L’Organisation Internationale des CommissidesvValeurs
I'OrganisationMondiale du Commerce

L'Organisation des Nations unies

L'Organisation des Pays Exportateurs de Pétrole
Politique Globale Méditerranéenne

Le Produit Intérieur Brut

La Politique Méditerranéenne Rénovée

Pays Tiers Méditerranéens

L’Union Européenne

United States of America
United States Dollar

World Investment Forum



Liste des tableaux

01 | Des notes de notations a long terme selondesagences de notation 10

02 notes de I'Espagne, de la Gréce, de I'lIrland€|tdkd et du Portugal aulfl o5
novembre 2009 et aif"Imai 2012

03 Dette publiques, déficit budgétaire, dépensescettes publiques dans la zone,-,
Euro (17 pays), % du PIB.

04 | Dette publique brute Irlandaise (en % du PIB etrdhons d'euros {M €}) 29

05 | la dette publique 2010- 2012 (en% du PIB) 33

06 | Solde budgétaire 2005-2010 (en % du PIB) 33

07 | Note de la dette souveraine portugaise®gjarivier 2011 34
Taux de croissance du PIB réelle : variation pppoat a I'année

08 L 35
précédente(%)

09 | Epargne Brute En % du PIB dans la zone d'eut@péys) 36

10 | Taux de chémage (en %) 41

11 | Taux de chbmage corrigés ... 43

12 Evolution des exportations hydrocarbures de I'Algélurant la période 54
(2001-2011), en milliards de dollars EU

13 Evolution des exportations hors hydrocarbures Aigérie durant la période 56
(2001-2011), en milliards de dollars

14 La part des exportations par groupe de produits hgdrocarbures durant la 58

période 2001-2011




Evolution des importations de I'Algérie durant &rjpde 2001-2011 en
15 - 59
Milliards de dollars
16 | Importation par groupe de produit durant laquii2001-2011 61
17 Représentions de I'évolution de la balance comrakrailgérienne durant 62
2001-2011
18 L’évolution des IDE entrant en milliards de doll&SA aux prix courants et 65
leur part en % durant 2001-2011
19 Représentation des effets de la crise sur la enocgs I'emploi, le budget et
l'inflation, en %.
Liste des Graphiques
01 | Dépenses totales des administrations publiguedu PIB 26
2 Chbémage dans la Zone d'euro - pourcentage dmplagtion 37
3 Taux des obligations a 10 ans dans I'Espagigrkeigal et Irlande 39
4 Indice EUROSTOXX 50 entre 1990 et 2011 (Eurodric 40
5 Représentation des exportations hydrocarburesAtigefie pendant la période 56
2001-2011.
6 Présentation des exportations hors hydrocarburésldérie pendant la 57
période 2001-2011
- Présentation des importations hors hydrocarburéé\grie pendant la 60
période 2001-2011
8 Représentions de I'évolution de la balance comialeralgérienne 64
9 Représentation de la valeur des IDE en Algérramt2001-2011 66




Table des matiéres

INTRODUCTION GENERALE 1
Chapitre 1 : Généralités sur la crise des surprimes et la crise de la dette souveraine......... 4
INtroduction aU CRAPIIIE .....c.eevieeieieciieieceee ettt ettt et e e steesa e seesaeseensesseensenseensenns 4
Section 1 : Définition et concepts liée aux deux crises 4
1.1. Définition de la crise financiére de 2007(crise des SUDPIIMES) ......c.cceeeeeeieieieieiriieieieeeeeneen 4
1.2. Définition de 1a dette SOUVEIAINE........ccoeieireieiieiieiieiieieieiteeeee ettt ettt se s e 6
1.3. Définition du deficit PUDIIC ...ccueeiiiieieicieeee ettt 8
1.4. Soutenabilité de la dette pUDIIQUE .......ocveeieriieiiiceee e 8
1.5. AQENCE A€ NOTALION......ecuiiiieiieitieeiecie ettt et e et et e et eaeeaeesbeeseesseeseesseeseesseeseessesssasseessenseessensenssanes 9
1.6. Le phénomene de CONAZION ......cc.ccuiiiieeieieeieieeierieeee sttt e it e steeeaesaeesaesseessesseessesseessesseesseessensas 10
Section 2 : Lien entre crise des subprimes et crise de la dette souveraine 11
2.1, CriSE deS SUDPTIIIMES ....eeuiiiieniieiieieetieteeite sttt ettt ettt et et e e st et e s st e besae et e sseenseentenseennenseeneenses 12
2.2, CTISE SYSEEIMIGUE ..ecvvevrenrieeiereeetesteesiesseestesseestesseessesseessessesssesseessesseessesseessesssessesssensesseessesssensesssenses 12
2.3, CTiSC CCONMOMUIQUE. ... eeurerteerrereerreteeseesseetesseestesseessessesssessesssesseesesseessesseessesseessesssessesssessesseensesseenses 12
2.4. Crise de 1a dette SOUVEIAINE .......c.eeieuiiiieieiieiieiteiet ettt ettt ettt 12
2.5. Crise de confiance dans 'EUIOPE........cccouviiiiiiiiiiieieeeeee ettt 14
Section 3 : Caractéristiques, fonctions et approches théoriques de la dette souveraine ........ 14
3.1. Caractéristiques de 1a dette SOUVETAINE .........ccuevieriieieriieieieeiee et 14
3.2. Les fonctions de 1a dette SOUVEIAINE .......cc.ecueieieieieieieieeeiee ettt eaeas 15
3.3. La dette publique dans la théorie €ConoOmMIqUE .........cccceeiriiiriiinicecece s 17
Conclusion du ChAPILIE ....cc.ecviiiriiiiiiiriereee e 21
Chapitre 2 : Causes et conséquences de la crise de la dette souveraine européenne......... 22
Introduction au ChAPILIE.........eoviiiiiiiee e 22
Section 1 : Les causes de la crise de la dette souveraine européenne..................cc.ccoceoverinennene. 22
1.1. Les causes communes de la crise de la dette souveraine européenne 22

2.1. Les causes spécifiques de la crise de la dette souveraine pour la Grece, I’Irlande et le Portugal

Section 2 : Les conséquences de la crise de la dette souveraine européenne 34




2.1. Les conséquences communes de la crise de la dette souveraine............ccooceeeveeveieneeniennenen. 35

2.2. Les conséquences spécifiques sur I’Irlande et le Portugal ..........cccoceiiiniiniiinininiee 40
Conclusion AU CRAPILIE ......c.eeiiiiiiiiciiciecteeie ettt ettt b e et et e esseeaeessesaeennas 44
Chapitre 3 : Impacte de la crise de la dette souveraine sur I’Algérie................ccoccvvennennen. 45
INtroduction au CRAPIIIE .......ooviiiiiieiiee ettt et e eae e eaeenees 45
Section 1 : Les relations entre I’ Algérie et I’Union européenne ....................cccoovveviienieniennnn. 45
1.1. Historique des relations entre I’ Algérie et I’Union européenne .............ccceceevveevereeeveenennn. 45
1.2. Le processus de BarCelOne ...........c.coieiiiiieieiiieiicieieceee et 51

Section 2 : Reercutions de la crise de la dette souveraine sur les échanges extérieurs de

I’Algérie avec 'union @UIrOPEENNE ..............c.oceviiiiiiiiiieie et enees 53
2.1. Les exportations de I’ Algérie vers 'UE de 2001-2011.....c.cccoeveiieiiiieieeeeeeeeee e 53
2.2. Les importations des produits en provenance de I’Union Européenne ...........ccccceevenenenee. 59
2.3. La balance commerciale de 1’ Algérie vis-a-vis de 1’Union Européenne..........c.cccccvevuenneeee. 62

Section 3 : impact de la crise de la dette souveraine sur quelques indicateurs économiques

......................................................................................................................................................... 64
3.1. Impact de la crise de la dette publique sur les IDE en AIErie ........cocoevvevieiineeiinceneenee. 64
3.2. L’impact de la crise de la dette publique européenne sur les réserves de change de

BN LS o (TSRS 66
3.3. L’impact sur la croissance, I’emploi, le budget et I’inflation............cccocevieiininiininnnnne. 67
Conclusion dU ChAPIIIE .......e.evieuiriiiitiicie ettt sttt ettt ettt eb b ebe e 69

ConClUSION ENEIAN@...............ooooeeeeeeeeeeeeeeeee e 71



Résumé

La crise de la dette souveraine en Europe est onséguence directe de la crise des
subprimes; les Etats ont été obligés de recapitaliss banques commerciales ainsi que des
entreprises du secteur privé en difficulté, aggravde ce fait le déficit public des Etats. Au
vu des finances publiques de certains Etats, lessiisseurs ont perdu confiance dans les
obligations émises par ces pays. De ce fait, leddements obligataires ont fortement
augmenté rendant le financement des Etats plusiliff

Notre travail met en lumiére les causes communespays touchés (La crise des
subprimes, les agences de notation, I'endettemeamtssif des Etats) et les causes spécifiques
lites a des facteurs économiques dans quelques pagsconséquences son néfastes et
touches les secteurs économique et social. Casie artouché également les pays partenaires
de la zone euro dont I'Algérie fait partie et efleeu comme conséquence, la diminution de la
demande des pays européen sur les hydrocarbuted@te augmentation de la facture des

importations algériennes en provenance de I'Europe.

Mots clés : Crise des subprimes, crise de la deti@veraine, agences de notation.

Abstract

The sovereign debt crisis in Europe is a directssmuence of the subprime crisis. The
states were forced to refund the trade Banks andafm sector enterprises in financial
difficulties, making worst the public deficit. Thguation of finances of some states made
investors distant to the obligations emitted bysthstates. Thus, the obligations returns have

strongly increased creating difficulties for thadncials of the state.

Our work enlightens the common causes in the afflecbuntries (the subprime crisis, rating
agencies, and excessive debts of the countries}ttadpecific causes linked to economic
facts in certain countries. The consequences ar@use and affected both economic and
social sectors. This crisis has also affected partoountries of the Euro zone including
Algeria and has consequence such, the decreade afegmand of the hydrocarbons and the

huge increase in the imports factures in Algerianomy from Europe.

Keywordsubprime crisis, sovereign debt crisis, rating agess.



