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«Les trois petits cochons» revisités par la
ynance moderne, ne conna’tra probablement
pas une yn aussi heureuse et il faudra plus
qu’'un feu de bois pour faire fuir le loup.

Certes, ils ne sont plus trois, mais 4, ces
PIGS des temps modernes tels quiils
ont été baptisés par les économistes
(Portugal, Irlande, Gr ce et Espagne).

Notre loup spéculateur aura vite fait
chuter le cours de la paille de la Grece,
et qui sera le prochain a subir les assauts
de ce soufpe boursier d®vastateur.

Il faut esp®rer que la maison Euro faite de
briques sufyra = faire pancher les vigoureux
coups de semonce de notre loup ganté d’'une
main invisible...
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Goldman Sachs et son réle en Gréce I I

Apres le « Spiegel », c’est au tour du « New York Times
» de mettre en cause le r6le de Goldman Sachs dans la
e présentation « créative » des comptes de la Gréce qui
y aurait contribu® ** ¢ camouper € llampleur de sa dette.

Les critiques s’accumulent a I'encontre de Goldman Sachs.
Aprés avoir été soupconnée d'avoir accéléré la chute de
l'assureur AIG, la banque d'investissement est désormais
accusée d'avoir joué un réle ambigu dans la crise grecque.
Selon des informations du « Spiegel », reprises et précisées par
le « New York Times » d’hier, la banque d’affaires américaine
aurait, avec l'aide d'instruments développés par JPMorgan
Chase et d'autres banques de Wall Street, aidé la Grece a
dissimuler ltampleur de sa dette et de son d®ycit en sapant ainsi
la crédibilité de ses comptes publics depuis plusieurs années.

- Selon le « New York Times », un montage élaboré par Goldman
k| Sachs en 2001, a travers des swaps de devises, aurait
notamment permls au gouvernement grec, juste apres l'adhésion d’Athénes a I'Union
monétaire, d’emprunter plusieurs milliards en « dissimulant la transaction aux yeux du
public ». Ce schéma aurait aidé la Gréce a respecter les régles imposées par Bruxelles
en mati re de d®ycit tout en continuant de vivre au-dessus de ses moyens. Goldman
Sachs aurait pergu, au passage, quelques 300 millions de dollars de commissions. « Wall
Street n'a pas créé le probléeme de la dette européenne. Mais les banquiers ont permis a
la Gréce et a d’autres pays d’emprunter au-dela de leurs moyens, a travers des opérations
parfaitement légales », précise le quotidien new yorkais. Selon le « Spiegel » du 8 février,
Goldman Sachs aurait mis au point en 2002 un swap de devises (« cross-currency swap
») qui aurait permis a la Gréce de mettre en place un emprunt qui n'apparait pas dans les
statistiques ofycielles.

Plus récemment, selon le « New York Times », début novembre 2009, une équipe
de Goldman Sachs aurait propos® ~~ Ath nes un instrument ynancier lui permettant de
repousser a une échéance ultérieure le poids de la dette sociale. Cette proposition n’aurait
toutefois pas été retenue par le gouvernement grec.

D’une maniere générale, Goldman Sachs est accusé de jouer sur deux tableaux - banque
conseil et banque de march® -pour proyter de la crise. En tant que banque conseil, ses
®quipes se sont vu conyer un rile majeur dans le plan de restructuration de la dette
grecque par le ministre des Finances, Georges Papaconstantinou. Elles auraient m°me @®t®
mandatées par Athénes, selon le « Financial Times », pour proposer a Pékin un portefeuille
diobligations de IiEtat grec de 25 milliards dieuros et une participation dans la National Bank
of Greece yn janvier. Liinformation avait cependant ®® d®mentie. Mais le gouvernement
grec soupgonne désormais Goldman Sachs d’avoir massivement investi en « credit default
swaps » (CDS), en pariant sur un défaut de paiement d’Athénes. Ces nouvelles critiques
traduisent le degré de sensibilité du positionnement de Goldman Sachs, dont I'image de «
proyteur de crise € est de plus en plus contest®e.

Avis de I’expert :

La crise budgétaire grecque se résume en trois principaux axes :

A Liutilisation de supports I®gaux " des yns litigieuses (la dissimulation de la dette) ;

A La situation de conpits diint®ret dans laquelle siest trouv®e la banque Goldman Sachs ;
A Les limites de liEurope dans le sauvetage de la Gr ce ;

Dans ce dossier, on note une concentration des facteurs observ®s dans les grandes faillites
de la crise ®conomique 2008. Les produits d@riv®s ont encore tenu un rile important
dans cette nouvelle crise. En trois ans, ils sont devenus la b°te noire des autorit®s de
regulation. Paradoxalement, les instruments de couverture garantissent un volume de
transactions sur les march®s, n®cessaires pour le retour " liinvestissement. En effet, sans
eux les investissements jug®es trop risqu®s ne trouveraient plus preneur, ce qui aurait pour
cons®quence le ralentissement ®conomique. En cette p@riode de sortie de crise, quel choix
ferons-nous ?
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Un sujet d’actualité vous a particulierement intéressé et vous souhaitez que nous en parlions dans une prochaine

lettre d’information ?

Vous souhaitez nous soumettre un théme en vue d’organiser un séminaire ?







