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La crise en Islande :

v Premier pays en Europe touche par la crise bancaire
v Augmentation de la dette publique depuis 2003

v Intervention FMI

« L'affaire " Icesave "

v La contestation de la population

v Effets sur la population

(Projet de constitution, adhésion a I'Union européenne)



L'lslande en 2007

v 1er pour l'indice de ‘developpement humain (IDH) du PNUD
v Espérance-devie parmi les plus elevees au monde

v~ ChGmage tres faible

v Revenu per capita important

Pourtant, la dette publique du pays etait‘montée en fleche a partir
de 2003, date d’achevement dela privatisation des banques



1980 Révolution néolibérale des années Reagan-Thatcher
Déregulation du systeme financier avec libre circulation des
capitaux

1999 -2003 - 7/
Le gouvernement islandais privatise le secteur bancaire; les trois
grandes banques:-islandaises occupent 85% du marché bancaire

intérieur : Kaupthing, Glitnir et Landsbanki

En moins de--.._trois_.;,'ans et au bout d'unegestion totalement
speculative, elles; se sont trouvees avec un passif cumule 7 x PIB
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2003
v augmentation importante de la dette a court terme

v le déficit courant-est.de 5 % du PIB

2006 Premiere alerte = Fitch annoncait la dégradation de la dette
publique islandaise;-situation comparable a celle de la: Thailande en
1997 ou de la Turquie en 2000

Le déficit courant bondit a'20 %, 'un des niveaux les plus eleves du
monde

Les trois principales banques .islandaises (Kaupthing, Glitnir et
surtout Landsbanki a travers-sa filiale lcesave), ont trouve leur
place dans le monde de la grande finance (Londres, Luxembourg...)
et participent au marché des produits financiers hautement
spéculatifs



Dette extérieure brute de I'lslande entre 1947 et 2008, en % du PIB
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La courbe haute indique I'évolution de la dette extérieure totale
La courbe basse ne concerne que la dette extérieure a long terme



General government fiscal balance, % of GDP General government net debt, % of GDP
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2008 : la crise

Suite a la crise ‘des 'subprimes.., les banques islandaises ne
trouvent plus-de fifancement sur les marches financiers

29 sept 2008 :-Glitnir tombe en premier et demande laide a la BCI
L'Etat prend le contréle de 75% pour ISK 600 Mds

6 octobre 2008 »:Kaupthing et Landsbanki suivent
L'Etat n'a pas les moyens de les renflouer, il estime qu'elles sont

trop grandes pour étre sauvées (too big to rescue), leurs passifs
combinés ne peuvent étre garantis



Loi d'urgence financiere
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v restrictions sur les sorties-dés capitaux



L'arrivée du FMI

24 octobre 2008 : le FMI fait. son retour en Europe de
'ouest-avec un accord de prét de $2,1 Mds, sur deux
® ans’'= uh versement immeédiat de 830 millions de

L'Islande devra trouver quatre milliards supplementaires provenant
d'autres pays.

Le FMI demande la_recapitalisation rapide des banques estimant le
colt a 20% PIB:

Comme toujours avec lee FMI, . l'lslande devra appliquer un
‘programme de redressement”, cure d'austerité, equivalent des
plans d'ajustement structurel (PAS) que les pays du Sud
connaissent bien depuis 40 ans.



Les banques

Trois banques ont  ete prlnc:lpalement |mpI|quees dans la crise
economique de I Islande de 2008

KAUPPING

Cing ans aprés-les-avoir privatisées; le: gouvernement islandais les
renationalise par tranches jusqu’en février 20009,

Comme prévu (exigé par, le FMI), Glitnir et Kauphting sont
rapidement recapitalisées en juillet 2009. Landsbanki divisée en
deux : partie domestique nationale et I'autre en liquidation.



L'affaire

Apres la mini-crise de, 2000, les agences de-notation font pression
pour que les banques diversifient leurs’'bases de financement.

Elles ont alors. elargi-leurs activites a I'étranger, _entrainant une
augmentation de leurs ‘propres reserves, proposant.aux menages
Islandais des préts-allechants, toujours indexes sur les devises
fortes.

Puis elles ont continue a placer le reste de leurs reserves dans des
produits financiers etrangers divers, y . compris ceux qui se
montreront les plus risques.

Landsbanki, a travers ses branches /cesave, propose alors des
comptes courants en devises etrangeres, remuneres, notamment
au Royaume-Uni (octobre 2006) et aux Pays-Bas (mai 2008).



Le 6 octobre 2008

Landsbanki, se trouvant dans lincapacité de financer ses
opéerations, ferme4acces aux fonds de ses clients.

Pour éviter une-panique bancaire, les gouvernements britannique et
hollandais acceptent.de dédommager leurs detenteurs de comptes
(400 000) dans les'banques islandaises.*

Mais ils présentent la facture a l'lslande : 3,8 Mds d’euros (2,6 pour
le Royaume-Uni et 1,2 pour les Pays-Bas) !

Commencent des négociations entre les-3 pays afin de trouver un
accord.

* Le Royaume-Uni géle les avoirs des banques islandaises et met I'lslande dans la liste
des pays « terroristes » (le pays sera retiré de cette liste le 15 juin 2009).



Casserolades

Rapidement, les Islandais, en colere, protestent devant la banque
centrale puis, tous les samedis, devant le parlement, avec des
casseroles, ustensiles de cuisine, jets d'oeufs...

lIs demandent la,demission du gouvernement et du gouverneur de
la banque centrale.



Changement de gouvernement

Janvier 2009, sous cette pression, le Premier ministre annonce la
tenue d'élections anticipées pourite 9 mai.

Les Islandais ne se satisfont pas)de cette proposition et le 24
janvier, reclament'le’depart’du gouvernement.

Deux jours plus tard, le Premier ministre annonce'la demission
Immediate de son gouvernement.

25 avril 2009, élections/ legislatives : une coalition "de gauche”,
formée par le Parti social-democrate et le Parti gauche-verts, arrive
a la téte du pays.



Icesave : la population refuse de payer

30 déecembre 2009, I'Althingi (Parlement islandais) vote la loi dite
"lcesave" qui entérine le remboursement de 3,8-milliards d’euros au
Royaume-Unicet'aux Pays-Bas.

La population manifeste’ a@ nouveau son désaccord par une petition
et plusieurs jours de ‘casserolades" devant le parlement.

Le Président ne signe pas-la loi-et envoie a un referendum

6 mars 2010, réferendum : avec une forte mobilisation, 93% des
slandais rejettent'accord.

_es Ministeres des Finances-des trois pays concernés (lslande,
Royaume-Uni et Pays-Bas) reprennent les négociations.

Pendant ces negociations, le FMI fait pression en bloquant la 3eme
tranche de son prét (débloquee le 9 avril).



Icesave : nouvel accord

8 décembre 2010 : nouvel accord avec Londres et La Haye,
suppose plus.‘acceptable”.

Le taux d'intérét 3,3% pour la part britannique et 3% pour la part
hollandaise, _auwlieu’ de 5,5%, et la durée de remboursement
allongeée de huit a'trente ans (entre 2016 a 2046, auslieu de 2024).

16 février 2011-.:.des:termes du nouvel-accord sont débattus devant
I'Althingi et votes.
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20 février : suite a une nouvelle pétition et des manifestations, le

President de la Republiqgue decide a nouveau l'organisation d'un
reférendum populaire.



Encore NON !

9 avril 2011, réeférendum : les Islandais refusent pour la deuxieme
fois, a pres de 60%,.de payer pour les erreurs de ceux qui ont
conduit leur pays vers l'abime.

Londres et La Haye, (" tres decus ", reprendront’ la procédure
judiciaire devant T'Autorité de surveillance de’ ['Association
europeenne de libre-échange (AELE).

Selon le ministre neerlandais des Finances ' «Le temps des
negociations est:terminé, l'Islande demeure dans l'obligation de
rembourser, la question-releve desormais.-des tribunaux».

Le gouvernement islandais annonce : «Le résultat du réferendum
n'affectera pas le début des versements par la societe Landsbanki
Islands hf [maison-mere d’lcesave] aux creanciers prioritaires - y
compris les autorites britanniques et neerlandaises.»



Juin 2011

L'AELE met en_demetre le gouvernement islandais de regler les
3,8 milliards-d'eurgs reclames'par les gouvernements britannique et
neerlandais, sous 3 mois ou bien de subir les poursuites judiciaires.

Déeroulement du processus au tribunal de I'AELE...



9 juin 2012

L'Islande revient -sur les marcheés avec un_-emprunt obligataire
($1Md) sur cing”ans.zCette opération est la premiére pour l'ile
depuis la crise financiere et sa-quasi faillite en novembre 2008.

Le FMI a debloqueg la sixieme tranche de 155M €.

"L'Islande continue de sortir de la crise", notait alors le FMI pour qui
le pays a fait "des progres considerables: dans le cadre du
programme de reformes soutenus par le Fonds”.

L'agence de notation Fitch releve l|la perspective de la note de
I'Islande, BB+, passant de stable a positive.



La cour de I'AELE juge en faveur de l'lslande

28 janvier 2013

v Le gouvernement Islandais n'etait pas dans l'obligation de financer
les garanties-des-depots des dépositaires " Icesave ” en PB et RU.
L'obligation est uniquement de créer le dispositif.

v L'Islande n'avait pas fait de discrimination contraire a la Directive
EEE (Espace économique européen) et son article 4.



Paragraphe 167 du jugement « Icesave » de I'AELE

"Un point additionnel-a considerer est mentionné dans le recit 16 du
preambule de-la directive. Ici, la legislature europeenne dit qu'il ne
serait pas approprie diimposer un niveau de protection “qui aurait,
dans certain cas, pour-effet d'encourager une gestion hasardeuse
des institutions de crédit”.

Ceci fait reference. au concept de hasard moral. Dans la litterature
economique, la lecon de ‘hasard moral a‘ete decrite par les mots
“moins c'est plus”. “Le Professeur: Joseph E. Stiglitz I'a formulé
comme suit: “Plus-la couverture d'assurance d'un risque est bonne,
moins il y a incitation pour les individus“a éviter le risque couvert

parce qu'ils supporteront moins les'conséquences de leurs actions”.
(“Risk, Incentives and Insurance: The Pure Theory of Moral Hazard”, The Geneva

Papers on Risk and Insurance, 8 (No 26, January 1983), 4, at p. 6.) "



Poursuites
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v Le procureur special a anng;ncemque 200 personnes pourraient
étre inculpées ’



La population

v Dévaluation 50%... prix élevés du fait de l'importation des biens de
premiere necessite:

v Baisse dessalaires :*salaires reduits en numeéraire et du fait de la
dévaluation de la monnaie (perte de pouvoir d'achat 50%)

v Population-déja-tres endettee avant la crise (240% du salaire
brut). Credits immobiliers impayables;” malgre beaucoup de
promesses, electorales parmi d'autres, .-las—question du sur-
endettement des'ménages n'est pas encore regléee.

v Deterioration de la caisse pourle fogement.



La population

v Chémage, mai 2013 : 4,3% dans un pays ou il n'y en avait pas
avant la crise.

v Forte emigration;;notamment vers la Norvege pour du travail

v Mesures d'austeritée ' (fermetures hopitaux, baisses retraites,
augmentation-de-la pauvrete...)

v Inflation ramenge. a un niveau plus courant-apres étre passee par
une période a deux chiffres.

v Mesures de contrble des capitaux-toujours en place.



Spéecificites

Affaire « lcesave »
Jugement AELE

Petite taille dupays

Obligation de prendre-des mesures contraires au-dogme neolibéral
(contrble des capitaux)

FMI le retour



Limites

Le gouvernement:de gauche a continue a vouloir s'accommoder
avec la communauté ‘et la finance internationales contre l'intérét et
les souhaits'de-la population.

Révolution ? La:population islandaise, par ses protestations, a
reussi a faire-démissionner le gouvernement et a refusé de payer
la dette des banques. Cependant, les Islandais restent lies a la
societe de consommation et ont remis au pouvoir ceux qui les ont
amenés dans-a.crise.



Lecons

Le peuple islandais ‘avait raison de refuser de payer les pots casses
de l'affaire Icesave.

Le droit international peut étre un terrain de lutte propice. Les
repercussions du jugement /Icesave ne sont pas encore mesurees.

Référence a " Stiglitz ", danger moral — « moins c'est plus ». Plus |l
y a d'assurances moins il y a de prudence. La seule citation extra
judiciaire

Les sorties de crises se passent. mieux quand les dogmatismes
neolibéraux sont rejetés (voir aussi d'autres exemples).



Remarques

Les relations entre l'lslande et le FMI sont tres bonnes:
remboursements en avance; complicité bien etablie.

En juin 2012, Ftslande estrevenue sur les marches financiers avec
un emprunt réussi de $1 Md sur 10 ans. Le produit de cette
émission, ajouté a des sommes venues des réserves, a ete utilise
pour payer d'avance des echeances 2013 et 2014 dues au FMI et a
des partenaires nordigques. Autrement dit, la-dette de l'Islande se
transfere vers les‘marcheés financiers.

La banque centrale d'Islande vise un taux d'inflation de 2,5% pour
2014. Ce sont les mémes objectifs qu'on voit partout ailleurs. Le
nouveau gouvernement a fait des promesses quant a l'allegement
de la dette des ménages. A suivre...



« Ceux qui nous ont conduits a l'endettement ont joué comme au casino.
Tant qu’ils gagnaient, il n’y avait point de débat. Maintenant qu’ils perdent
au jeu, ils nous exigent le remboursement. Et on parle de crise...

Ils ont joué, ils ont perdu, c’est la regle du jeu. Et la vie continue. [...]
Nous ne pouvons pas rembourser la dette parce que nous ne sommes

pas responsables de la dette. »

Thomas Sankara, discours a Addis-Abeba, 29 juillet 1987
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