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Latragédiegrecqueinquiète
la Grande-Bretagne
Lacrisede

confianceactuelle
sur la dettegrecque
estparfoisvue
commeune
conspirationde la finance
anglo-saxonne
contre l

' euro .
Cettezone

estrelativement
solidesur le plandes
financespubliques ,

entoutcasprisedans
sonensemble

,

alors
pourquoi les
investisseursne s'

attaquentilspasplutôt à
la

Grande-Bretagne ou
auxEtats-Unis

,

estimenteneffetcertains
observateurs .

Pourtant
,

vuedeLondres
,

cettepremière
paniquede l

' annéesur la

solvabilité d

' unEtat
n' a amusépersonne.

Lepremierréflexe
, lorsque lesmarchéseuropéensont

chancelé
,

a
étéde s' inquiéterdesavoir si la

Grande-Bretagne
neseraitpas le prochaindomino à tomberLaCity s' est

immédiatementdemandé si le termede
«

PICS »

[ Portugal ,

Italie
,

Grèce
, Espagne ( Spain ) ]

, désignant lespaysfragilesdu
sudde l

'

Europe ,

n' étaitpasdéjàdésuet
et

s' il nedevaitpas
êtreremplacé ,

maintenant que la Grèceavaitétémise à nu
,

par le terme « Stupid »

[ Espagne ( Spain )
, Turquie ,

RoyaumeUni
(

UnitedKmgdom )
, Portugal ,

Italie
,

Dubaï
]

, pluslarge.
« Depuis le

débutde la crisegrecque la demande d

'

informationdesinvestisseurssurlesfondamentaux de la dette d

' Etat

britannique et
sur la livreestconstante »

, expliquaitun
économiste deSchroders la semainedernière

,

auplusfort
de la tempêtesurAthènes .

11fautdirequedeux
investisseurs

,

et
nondesmoindres

,

venaientdetenirdespropos
particulièrementalarmistes . « Vendez toutesles livresque

« LesbonsduTrésorbritannique
reposentsurun

lit
de

nitroglycérine »

,

estimeungrand
investisseur

, quirecommande
d

' éviter le Royaume-Uni.

vousavez :

c' estterminé »

,

affirmait toutsimplementJini
Rogers ,

undescofondateursduQuantumFundavecun
certainGeorgeSoros

, lequelavaitfaitchuter la
devise

britanniqueen1992 . Desoncôté
,

BillGross
,

le responsabledes
investissementsdePimco

,

undesplusgrosinvestisseursdu
mondedanslesdettes d

'

Etat
,

recommandait d

' éviter
le

Royaume-Uni ,

« sesbonsduTrésorreposantsurun lit de
nitroglycérine ».

Lasympathiebritanniquepour la tragédiegrecque e

mêmedépassé lesfrontièresdesmilieuxfinancierspour
entrerdans l

'

arènedugrandpublic . Alorsquelesélections

approchent ,

lesconservateurs n' ontpashésité à comparer
lescomptesdeleurpays à ceuxdela Grèce et à

affirmerque
lesmêmestourmentsattendaient le Royaume-Uni s' il ne
redressaitpassesfinances

. Si
cesprédictions justifient leur

positionplusorthodoxequecelledestravaillistessur la

nécessité decouper
dans lesdépenses
publiques ,

ellesen
ontsurpris
beaucoup : associer la

Grande-Bretagne à la

Grècedansl

'

esprit
desmarchésestun
jeudangereux ,

même
si

unecrise
avant le scrutin
favoriserait l

'

opposition.
Pourtant

,

endépit
detoutesces
analogies ,

la contagionde
la panique à la

Grande-Bretagnenes' est

jusqu' à maintenant
pasproduite . Lalivre
estrestéestablepar
rapport à

l

' euro
,

ce
quimontresa
fragilité

,

maisles
investisseursontgardéleurs
nerfs.

Dans l

'

esprit d

' ûnemajoritédesinvestisseurs
,

la

GrandeBretagne ,

si
ellenepeutpasêtrerenflouéeparunEtat

,

comme
la

Grècepeut l

' êtrepar l

'

Allemagne ,

conserve
néanmoins d

' autrespointsforts .
D

' abord
,

elleestsouverainepour
imprimerdeslivres . Ce n' estpassansconséquence surses
taux d

' intérêt et sadevise
,

maiscelaexclut le risquede
défautpur et simple . Unedevisequiestaussipourelleun
instrumentdecompétitivité . Depuisdeuxans

,

elle s' est

dépréciéedeprès d

' unquart .
Certes

,

le sterlingestfragileen
raisonde la

situationdescomptes publics et la

Grande-Bretagne
doitimporterdesfinancesde l

'

étranger . Il
nefaudrait

doncpasquelesinvestisseurs internationaux retirentleur
confiance

,

sansquoi l

' économiebritanniquenepourrait
plussefinancer et la

devise s'
écroulerait

.
Mais

,

enattendant
la baissede la livreattirelesacheteursétrangersvers la

Grande-Bretagne et ellerendpluscompétitifs lesagents
domestiques exposésauxmarchés internationaux . Unbon
pointpour l

' économiebritannique , quisecaractériseen
outrepar la flexibilitédesonmarchédutravail

,

cequifait
plusieursraisonspourqueMervynKmg,

le gouverneurde la

Banque d

'

Angleterre ,

estimeque le sortde la Grècene
pourraitpasêtreceluide la Grande-Bretagne ,

comme il l

'

a

affirmé le 10février
Emmeatoutde la Grande-Bretagneest la capacitédupays

à seserrer la ceinture .

Biensûr
,

uneabsencedemajoritéaux
prochaines élections

, quidoiventseteniravant le 3 juin ,

pourraitcompliquerla
donneenprovoquantuneinstabilité

gouvernementale . Mais
, pourSimonHayes ,

l

' économiste en
chefrieBarclayspour le Royaume-Uni ,

le pays a déjà
affrontéunepériode d

'

ajustement semblable
,

aumilieudes
années1990

,

et
il

s' enestsorti . Et
lesagencesdenotation lui

accordentpour l

' instant le
bénéficedudoute.

Lescrisessontcomme lestremblements deterre : ellesse

préparentlongtemps à l

' avance et sontimperceptibles
jusqu'aumomentoùleséquilibresbasculent

,

sansprévenir
DavidDeddouche

,

unstratègedevises
à

la
SociétéGénérale

,

estimequelesmarchésne s'
attendentpasà unepaniquesur

la
livreaujourd

' hui
,

maisrestentvigilants,

comme l

'

a prouvé
la journée d

' hier
(

lirenos informationspage 6

)
,

en
observant notamment le

rendementdel

'

obligation d

' Etat
, proche

d

' unseuilélevésusceptiblederéveiller lesinquiétudes.

NicolasMadeleineestcorrespondant des « Echos »

à
Londres.
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