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Quand on parle de crise de la dette, les premiéres images qui viennent a l'esprit
sont celles de manifestations dans les rues d’Athénes ou de Madrid. Cependant,
I'impact délétére du ’'systéme dette’ sur la qualité de vie des populations se fait
sentir partout a travers le monde. Les terres ensoleillées et calmes des Caraibes ne
sont pas non plus a l'abri de I'effet déstabilisateur de ce systeme. En I'occurrence,
la victime est I'lle de Puerto Rico, ou l'augmentation incontrélée de la dette a
plongé le pays au bord de la faillite.

La maniere dont I'lle en est arrivée la est relativement simple a expliquer. En tant
que territoire occupé par les Etats-Unis, Puerto Rico dispose d'une série
d’avantages et d’exonérations fiscales trés attractifs pour les investisseurs
étasuniens. Bien que n’étant pas considéré Iégalement comme un Etat de I'Union,
les titres de la dette de Puerto Rico sont soumis a la méme législation que les titres
de la dette des villes et Etats des Etats-Unis. Afin de faciliter le financement au
niveau territorial a des conditions préférentielles par rapport au reste du marché,
les intéréts sur ces titres sont exonérés d'impots.

Dés lors, la différence clef entre Puerto Rico et les gouvernements des Etats
étasuniens repose sur les taux d’intérét qu’ils paient. Par exemple, tandis qu’un
Etat connaissant des problémes budgétaires comme la Californie émet des titres a
un taux d'intérét de 2,37%, Puerto Rico émet des titres a des taux oscillant entre 8
et 10% |1]. Dans un environnement caractérisé par de bas taux d’'intérét au niveau
mondial, de tels rendements se sont avérés tres attractifs pour les investisseurs. A
cela se sont ajoutés deux avantages supplémentaires. Primo, conformément aux
lois de Puerto Rico, le paiement des intéréts est prioritaire sur les autres paiements
a charge du gouvernement. Deuxio, on considére implicitement qu’en cas de
problemes le gouvernement de Puerto Rico bénéficiera du soutien du
gouvernement fédéral des Etats-Unis. Grace a ces caractéristiques, les marchés
ont vu en I'lle une bonne opportunité d’augmenter leurs profits en toute sécurité.

Du point de vue de Puerto Rico, la disponibilité de financements externes a permis
d’occulter temporairement les probléemes budgétaires et de reporter la prise de
décisions difficiles pour I'économie. Année apres année, entre 2007 et 2012,
I’économie s’est contractée |2|. Les difficultés économiques ont entrainé une baisse
des recettes fiscales, ce qui a eu un impact sur les besoins de financement du
gouvernement. Le déficit budgétaire a atteint jusqu’a 6% du PIBen 2009 |3|. Ce
dangereux équilibre a perduré jusqu’en 2013.

En juin 2013, la déclaration de faillite de la ville de Detroit a changé la donne. La
confiance des investisseurs envers les bons d’Etats et de municipalités s’est
repliée. Quand les marchés ont commencé a se défaire massivement des titres de
la dette de Puerto Rico, la dette de I'lle atteignait déja 70 milliards de dollars (102%
du PIB) |4|. Depuis juillet 2013, Puerto Rico n’étant plus en mesure d’émettre de
nouveaux titres, le pays s’est vu contraint de recourir au financement a court terme
aupres de banques qui appliquent des taux d’intérét encore plus élevés du fait du
risque de défaut. Cela a aggravé les problémes du pays et augmenté les doutes
guant a sa capacité a surmonter la crise sans passer par un défaut de paiement et
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une restructuration de sa dette.

Face a cette situation difficile, le gouvernement de Puerto Rico a présenté la mise
en ceuvre de mesures d’austérité comme une solution originale et innovante pour
sortir de la crise. Comme on pouvait s'y attendre, I'austérité version caribéenne ne
differe pas beaucoup de la version européenne. Pour donner la priorité au
paiement de la dette, le gouvernement a décidé de geler le paiement des pensions
publiques et d’augmenter les impéts et le colt des services publics [5|. Du fait de
I'impact négatif de ces mesures sur les perspectives futures de I'économie, les
marchés restent sceptiques quant a la viabilité de Puerto Rico en matiere
budgétaire. Et les rumeurs ont augmenté concernant la nécessité d'une
intervention directe du gouvernement fédéral, coordonnée par le Congrés
étasunien, afin de venir au secours du territoire.

Tandis que les investisseurs attendent, les Portoricains souffrent des
conséquences de laustérité. Le taux de chdémage atteint 15%, 45% de la
population vit sous le seuil de pauvreté |6], 50% des habitants recoivent une forme
d’aide du gouvernement fédéral |7| et de plus en plus de personnes décident
d’émigrer aux Etats-Unis. Au cours des 5 derniéres années, prés de 65 000
personnes par an auraient migré sur le continent en quéte de meilleures
opportunités |8|. Celles et ceux qui restent sont plus agé-e-s et moins qualifié-e-s,
ce qui augure d’'un sombre avenir pour I'ile.

Pour conclure, il faut signaler que le pays pourra difficilement régler ses problémes
dans le cadre de la logique des marchés financiers. Dans le cas spécifique de I'le,
il convient de préter attention au lien entre souveraineté et obligation de paiement.
En tant que territoire occupé, on peut argumenter que la dette de Puerto Rico est
clairement illégitime. De ce fait, le peuple portoricain n'a pas l'obligation de la
payer. Ironie du sort, les Etats-Unis ont établi ce principe légal a I'égard d’une autre
ile caribéenne en 1898. Aprés la guerre d'indépendance de Cuba, les Etats-Unis
ont fait valoir que I'lle n'avait pas l'obligation de payer les dettes a I'égard de
'Espagne du fait de son statut de colonie. Ce serait un beau revirement de
I'histoire que les opprimés se saisissent des mémes arguments que leurs
oppresseurs afin de répudier les dettes. En ce sens, la lutte pour un pays libre et
indépendant, tant de la dette que de l'occupation étasunienne, représente une
seule et méme juste lutte.

Daniel Munevar
Traduction : Cécile Lamarque

Daniel Munevar, économiste, membre du réseau CADTM AYNA.

Notes

|1| Les taux d’intérét mentionnés correspondent a I'année 2013. Pour consulter les
taux d'intérét de la Californie, voir http://www.bloomberg.com/news/2013-04-11
[california-sells-38-of-2-billion-issue-to-individuals.html Para tasa de interés de
Puerto Rico, ver http://www.economist.com/news/finance-and-economics
/21588364-heavily-indebted-island-weighs-americas-municipal-bond-market-

puerto-pobre
|2] Voir http://www.breckinridge.com/insights/whitepapers.html|?id=1238

|3] Voir http://www.breckinridge.com/insights/whitepapers.html|?id=1238

|4] Voir http://www.bbc.co.uk/mundo/noticias/2013/10
/131023 puerto rico bancarrota 2 ng.shtml
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|5 Voir http://dealbook.nytimes.com/2013/10/07/worsening-debt-crisis-threatens-
puerto-rico/? php=true& type=blogs& php=true& type=blogs& r=1

|6] Voir http://gz.com/125654/puerto-rico-is-living-an-impoverished-debt-nightmare-
reminiscent-of-southern-europe-or-detroit/

|7] Voirhttp://www.hispanicvista.com/HVC/Columnist/HVC/Opinion/Guest_Columns
/102509 Juan A Ocasio_Rivera.htm

18] Voir http://www.bbc.co.uk/mundo/noticias/2013/10
/131023 puerto rico bancarrota 2 ng.shtml
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