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L’Euro est-il un instrument de puissance ?

Géopolitique de I'euro. A ce jour I'euro demeure instrument virtuel de puissance, cette
puissance ne deviendra réalité que lorsque I'Upimopéenne s’en sera donné les moyens.

En ce sens, les réformes de la BCE et du pacteaddité et de croissance, ainsi que la mise
en place d'un représentant unique en charge deol’doivent devenir les priorités de
Bruxelles dans les toutes prochaines années.

L'EURO éveillera la conscience des citoyens de bgypartenance a une Europe, plus que
n'importe qu’elle autre étape de lintégratiofGerhard Schréder, chancelier d’Allemagne,
1998-2005).

En 1999, lintroduction de l'euro concrétise preg dinquante ans de construction
européenne. Elle constitue la premiere étape ne&jelune intégration plus étroite et
préfigure I'union politique. Pour la premiere foies Etats européens acceptent d’abandonner
une partie de leur souveraineté au service d'utherigdl supranationale (la Banque centrale
européenne ou BCE).

Des objectifs ambitieux avaient été assignés & awitivelle monnaie qui avaient déja été
explicitement établis dans I'Acte Unique (1986)gaonfirmés dans le Traité de Maastricht
(1992) : parvenir a former une identité européamme et indépendante.

Au-dela de I'aspect politique et identitaire, liaduction de la monnaie unique avait aussi
pour finalité de « briser » le monopole du dollatant que monnaie internationale.

Moins de dix ans aprés son lancement, I'euro atifatimement les moyens de sa puissance.
Il s’agit effectivement de la deuxieme monnaierin&ionale de réserve (26% des réserves de
change en 2007) et la premiére monnaie d’émisditigadaire (50% des émissions en 2007).
L’euro est la monnaie officielle de 15 des 27 Etammbres de I'Union européenne, ce qui
représente une zone de 317 millions d’habitanégeivaut a 75% du PIB des Etats-Unis. En
outre, les échanges commerciaux de la zone repedsetb% des échanges mondiaux contre
12,5% pour les Etats-Unis.
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L’euro a vocation a devenir la monnaie officielle BUE, soit celle du plus vaste marché
economique au monde : 427 millions d’habitantsgl®rande-Bretagne, Suéde et Danemark)
et 25,2% du PIB mondial.

Pourtant, plusieurs signes montrent en 2008 qued’'@&st encore loin d’avoir rempli les
objectifs fixés en1992.

La croissance reste faible : le PIB de la zone aumagmenté en moyenne de 1,5% par an sur
les dix dernieres années, contre environ 2% poamsémble des pays de 'OCDE. La
croissance des nouveaux Etats membres qui poluparnp ne sont pas dans la zone euro est
généralement plus forte depuis 2003 que les paypagtagent la monnaie. Il est vrai qu'ils
sont dans une phase de « rattrapage ». L'adhésida gbpulation a la nouvelle monnaie est
encore limitée et 'union monétaire ne s’est paoagpagnée d’'une convergence économique
entre les Etats membres.

En fait, I'euro représente le symbole de la désured de I'impuissance européenne. Il
cristallise les mécontentements. Au niveau poléjgie role de la BCE est contesté par les
décideurs politiques. Son indépendance est corteAt@reés des citoyens, I'euro est accuse
d’étre a l'origine de la baisse du pouvoir d’achatl niveau international, I'absence d’un
discours unique, que ce soit aupres du Fonds mométaernational (FMI), de la Banque
Mondiale ou lors des négociations du G7, ternm#ge et affaiblit le pouvoir de négociation
de I'Union européenne (UE). L'Europe tend a repmle « modele » de la République

fédérale d’Allemagne d’apres-guerre, a savoir uoenémie forte alliée a une influence
politique faible.

L’euro ne parvient pas a remplir son role

L’euphorie liée a l'introduction de la monnaie uméga masqué les divergences économiques
entre les membres de la zone euro. Les critérepuleergencen’ont été fixés que sur des
bases comptables et quantitatives, sans prendeoreidération les aspects structurels de
chaque économie (niveau de productivité, niveausadaires, contribution des secteurs de
haute technologie a I'économie...). L'introductionltiro a réveélé 'état réel des différentes
économies : d'un coté, les pays compétitifs (Allgma Benelux), de l'autre les pays

structurellement en retard (ltalie, Espagne, Paitugire France).

Surtout, la surévaluation de I'euro a eu un effdagte majeur car, en protégeant les Etats des
chocs extérieurs (crises financieres, dévaluations¢ de prix des matiéres premiéres), il a
bridé la croissance et a rendu socialement doulserda mise en ceuvre de réformes
structurelles. Ainsi, en 2007, le déficit extérielur commerce espagnol a dépassé le seuil de
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10% du PIB et le déficit du commerce extérieur ¢eag a dépassé 39 milliards d’euros. A
cela s’ajoutent de fortes divergences entre pagseraant les taux d’inflation et les taux de
croissance. A titre d’exemple, en 2006, le tauxftition en Espagne a atteint 3,6% contre
1,9% en France, alors que leur taux de croissaadalé respectivement 3,9% et 2,2%.

Pourtant, une tentative d’harmonisation avait @®acée en mars 2000 lors du conseil
européen de Lisbonne. Elle visait a transformeEl't€h « I'économie la plus compétitive au
monde » a I'horizon 2010. Des objectifs ambitienxtermes de recherche et développement
et de progrés social avaient été fixés.

Sur le plan économique, alors que les dépense®drenche et développement devaient
atteindre 3% du PIB en 2010, elles ont stagné % EMtre 2000 et 2005. Seules la Finlande et
la Suéde ont atteint le seuil fixé ! En 2010, letijf ne sera pas atteint. Au niveau social, le
taux de scolarisation dans I'enseignement supédans I'UE demeure trés inférieur a celui
des Etats-Unis, 58% contre 83%.

Le taux d’emploi, bien qu’en progression (de 62,2%4,8% entre 2000 et 2006), est loin
d’atteindre I'objectif souhaité de 70%. Seuls cipgys ont atteint ce niveau : Pays-Bas,
Autriche, Royaume-Uni, Danemark, Suede (les treimi@grs pays étant hors zone euro).

La stratégie de Lisbonne a ainsi échoué dans la emsceuvre d’'une politique économique et
sociale supranationale.

Parallélement, I'Union européenne n'a pas réusésaudre son probléme gelicy mix® En
effet, la politique monétaire a été verrouillée fe dispositions contraignantes du traité de
Maastricht (la BCE a une mission de stabilité des’p héritage de la Bundesbank- et non de
croissance, comme la FED américaine). Et la pokigudgétaire a été fortement encadrée
par le pacte de stabilité qui a enlevé toute pdiside mener des politiques contra-cycliques,
ou expansives. Ces dispositions ont ralenti lasseoice et affaibli l'investissement et
'emploi. Enfin, les Etats n'ont plus la possik@lide mener des politiques industrielles sans
étre bloqués par une politique sévéere de la coecoer décidée a Bruxelles, a travers les
reglements et directives anti-monopole (par exempde Reglement CE du Conseil
N° 139/2004 sur le contrble des concentrations).daanmission européenne limite aussi
strictement le volume des subventions publiquesrdées aux entreprises.

D’autre part, les Etats n'ont pas su se mettreaat en matiere de politique fiscale. Toute
modification nécessitant I'unanimité, il est tréfficile d’harmoniser les régles fiscales au
niveau européen (la diminution de la TVA chez kestaurateurs, réclamée par la France, n'a
jamais pu aboutir car elle a toujours été refuséd’ Allemagne).

L’'absence de consensus européen a fortement auégitimité et a la cohérence de I'Europe
communautaire. Le désordre s’exprime particuliérgrae niveau économique et monétaire.
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L'euro et la BCE

La politique monétaire de la zone euro est miseeenre par la Banque centrale européenne
qui jouit d’'un fort degré d’'indépendance juridigues institutions du Systéme européen de
banques centrales (SEBC) sont mises a I'écart issipns. Elles « ne peuvent solliciter ni
accepter des instructions des institutions ou ag@ommunautaires, des gouvernements des
Etats membres ou de tout autre organisme. »

A titre de comparaison, la Banque centrale américast également indépendante de par ses
statuts. Pour autant, elle est moins « libre » sprehomologue européen. En effet, elle doit
rendre des comptes plus réguliers et plus détaikdle établit des comptes-rendus devant le
Congrés deux fois par an ; elle publie des mindtesomité fédéral d’open market (FOMC)
De plus, la FED est peu protégée par la loi (le dt&s peut a tout moment changer son
mandat), mais en réalité elle est soutenue pardssp, les milieux économiques et par sa
réputation.

Un systeme d’audition de la BCE devant le parlengembpéen a certes été institué, mais il
reste informel, tandis que la non publication demutes des réunions du conseil des
gouverneurs rend la stratégie de la BCE moinsldisildne des différences majeures entre la
FED et la BCE réside dans le fait que les objedtiés la Banque centrale américaine
(Humphrey-Hawkins Act,978) sont le plein emploi, la stabilité des prixaemodération des
taux d’intérét a long terme. La FED doit donc séopcuper conjointement de la stabilité des
prix (I'objectif implicite d’inflation est fixé a %), de la croissance et de I'emploi.

La crise financiére qui s’est amplifiee a partir siptembre 2008 a mis en relief I'impact
limité de l'intervention de la FED pour résoudres ldéséquilibres du systeme financier
américain. Mais depuis 1992, le taux de croiss&soaomique annuel moyen des Etats-Unis
a été supérieur a celui des pays de la zone eeroe@pectivement 3,8% contre 2,1% entre
1992 et 2000 et de 2,5% contre 2,1%, sur la pé20@6-2007).

En revanche, l'article 105 TCE du traité de Maahtristipule que « I'objectif principal du
SEBC est de maintenir la stabilité des prix ». asSpréjudice de cet objectif, le SEBC
apporte son soutien aux politigues économiquesrgkasédans la communauté. »

Le maintien de la stabilité des prix est I'objediifal et prioritaire de la BCE comme édicté
par l'article 2 des statuts du SEBC. Cet objeatdimtifiable est fixé a un niveau d’inflation de
'ordre de 2% a moyen terme.

Dans un rapport du Conseil d’Analyse économiqudaBanque centrale européenne (2002),
P. Artus et C. Wyplo$zreprochent & la BCE le manque de transparence stmgstion
effective. La Banque d’Angleterre, par exemple, llpules comptes rendus des réunions de
son comité de politique monétaire, y compris leesandividuels. La FED publie un compte
rendu anonyme. Le président de la BCE donne uniéi@rce de presse aprés chaque réunion
mais ne fournit aucun détail des discussions audiedirectoire.
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Par ailleurs, on oppose le comportement prudenBaesjues centrales face a des inflations
modeérées (préférant ne pas agir, car tot ou tandlentissement économique se chargera de
faire baisser l'inflation) a leur action vigoureuse cas de menace inflationniste importante.

La mauvaise communication de la BCE

Si Patrick Artus soutient dans son rapport que détigue de la BCE est relativement
accommodante et ne se concentre par uniquemefitnflation, la communication de cette
institution laisse croire le contraire. En périatimflation forte et de croissance faible, son
discours ne peut étre accepté ni par la populatigar une partie de la classe politique.

Pour Pervenche Beres, députée européenne (PSiEsitgnte de la commission des Affaires
économiques et monétaires du Parlement europdanegture faite par la BCE de sa mission
est double. En premier lieu, elle insiste, a juste, sur le fait que I'objectif de stabilité des
prix est sa priorité ». Mais elle soutient ausse gua meilleure contribution de la politique
monétaire a la croissance est le maintien de lalisgades prix ». « C’est le serpent qui se
mord la queue. Le résultat est qu’il n'existe pas mblitique d’accompagnement de la
croissance au niveau européén «Mais la Banque centrale ne peut se contentecetle
isolement dans lequel elle prétend étre au nomadeééfense de son indépendance. Il est
impensable gu’elle reste autiste aux débats qabeenoués en France et en Europe. Elle ne
peut avoir raison contre tous. »

Cette question constitue un point essentiel poBG&. Une décision ne sera acceptée que si
elle est comprise. Si la BCE s’enferme dans socodis, si elle ne propose pas d’explication
claire et si elle ne s’engage pas dans une comiaionc « pédagogique », sa stratégie
moneétaire pourra s’avérer catastrophique. Des iodscinverses aux attentes pourraient se
produire.

Un des risques majeurs pour I'image de la BCE vig critiqgues émanant de la classe
politique européenne. C’est le cas de la Franceleeson Président Nicolas Sarkozy. Ce
dernier avait vivement critiqué la décision du Blgti 2008 de la BCE d’augmenter de 4% a
4.25% son principal taux directeur, soit son nivieaplus élevé depuis septembre 2001

Le chef d’Etat frangais, qui n'a eu de cesse depaiisélection en 2007 de dénoncer les choix
de la Banque centrale, s’est demandé publiquemiecette politique de la BCE était
« raisonnable », alors qu’aux Etats-Unis les taiaeat a 2%. Il a dénoncé « un dumping
moneétaire qui met a genoux les entreprises eurogdeyui veulent exporter ».

En effet, la hausse des taux tend a renforcer lanaie unique et a renchérir la valeur des
exportations des entreprises de la zone euro.eBtlaussi susceptible de freiner la croissance
en augmentant le codt du crédit pour les entrepesées menages.
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L’euro et I'identité européenne

Un cercle vicieux de désapprobation s’est crééuaude I'euro. Ce ne sont plus seulement les
hommes politiques, mais la population européennengucomprend plus le discours de la
BCE. L'euro est devenu un catalyseur des mécontentts.

Dans une interview réalisée en février 2007, I'éoiste Jacques Sapir considérait que « les
principales critiques formulées contre I'euro natspas aujourd’hui le produit de cénacles
partisans, mais bien I'expression d’'un sentimewfqrd ». Un sondage réalisé début juin
2005 par I'IlFOP montrait que 61% des francais ritgjent le franc. Au-dela de I'importance
du chiffre, deux éléments sont a prendre en commedésamour quant a l'euro est une
tendance qui s’est renforcée au cours du temps. réssltats de sondages similaires
montraient que 39% des francais regrettaient lsgugsa I'euro en février 2002 et 48% en
juin 2002. Plus les effets de la monnaie uniqui®sesentir dans la durée, moins elle parvient
a convaincre les francais. Les choix politique®iéy lors du vote du 29 mai 2005 ne peuvent
entierement expliquer cette perte de confiance aus. Si 77% des personnes ayant voté
"non" lors du referendum regrettent le franc, casssi le cas de 44% des partisans du "oui".
Ainsi, le soutien a I'euro chez ces derniers agpaas faible que celui de I'ensemble des
francais en février 2002 (56% contre 61%). Ces élmindiquent que nous sommes bien en
présence d’'une tendance structurelle et non d'éaetion conjoncturelle.

Dans ces conditions, les milieux économiques etdiees doutent de la soutenabilité de la
monnaie unique. Les effets néfastes de la politdpi€euro fort ne sont pas seulement remis
en cause par la France, des doutes se sont égalexpeimes en ltalie et en Allemagne.

Ce risque de défiance vis-a-vis de la monnaie éaope peut s’averer dangereux a long
terme. La valeur d’'une monnaie repose sur la cooéiaDe plus, il est difficile de prétendre
construire une identité européenne a partir d'unamaie qui ne crée aucun consensus.

Pour Gilbert Koenig, professeur a I'Université degaSbourg, «I'euro pourrait s’imposer
durablement dans I'espace européen non seuleméird grses avantages économigues, mais
aussi a sa capacité de susciter un sentiment di@ppace a cet espace ». « En tant que
monnaie commune a plusieurs pays, l'euro établg Hens sociaux, économiques et
juridiques entre les européens, ce qui susciteentinsent d’attachement a une communauté.
De plus, il délimite I'espace européen vis-a-vis dhste du monde, ce qui favorise
affirmation d’'une appartenance des citoyens autdpe par rapport a I'extérieur. Cette
affirmation se traduit notamment par une volonté&dgenir une monnaie forte et susceptible
de jouer un rble important dans le systeme mormetaiternational. En tant que facteur
d’intégration, I'euro fagconne une organisation éaigue, politique et sociale a laquelle les
Européens peuvent s’identifier. Ce réle s’exerceemtiellement par I'intermédiaire de la
Banque centrale européenne qui gére la monnaie aomnae I'agencement des politiques
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macroéconomiques que celle-ci engendre et desoredate travail qui s’établissent dans
I'union monétaire %
Cependant, a ce jour, la monnaie unique n’a atgiotin de ces objectifs idéaux.

Pour Carole Lagé? «L'euro constitue effectivement le premier \@hie symbole de
I'Union européenne mais pour l'instant, I'euro agjgent toujours a I'ordre des moyens, au
service d’une fin qui, pour la plupart des autarpélitiques, est encore l'intérét national ».
Malgré des chiffres qui montrent I'importance deufo en terme de monnaie internationale,
le fait qu’il y ait des discours différents entess |IEtats membres, la BCE et la Commission
européenne entrainent une cacophonie qui ne pgased I'Europe de jouer un role dans le
systeme monétaire international. Les autres paysament pas quel interlocuteur européen
doit étre pris en compte lors des discussions &igaes. K. R. McNamara et S. Meunier
précisent que « pour les observateurs internatignduE est considérée comme un géant
économique, mais un nain politiqu€.»Les nations participant & I'Union économique
moneétaire (EMU) ont choisi d’abandonner leur moanationale, mais ils ont conservé une
partie de leur souveraineté vis-a-vis des affaiedérieures. La gestion monétaire
internationale traitée lors des sommets du G7 ouFlll révéle une confusion entre les
positions des Etats européens malgré le partade sme monnaie. Comment, dans cette
situation, gagner en crédibilité envers nos paitesdnternationaux et gagner la confiance
des citoyens ?

De I'importance d’avoir une monnaie forte

L’obtention rapide de résultats économiques prabdains la zone euro serait la meilleure
facon de démontrer les bienfaits de I'adoptionadmbnnaie unique. L’adhésion des citoyens
serait d’autant plus forte et rapide qu’ils peregemt les avantages traditionnellement
assocCiés au passage a une monnaie commune.

Or, I'évolution du taux de change de I'euro visia-gu dollar tend & montrer que la force de
la devise européenne est davantage la conséqueradaiblesse de la monnaie américaine.
Cet écart de change n’est pas la résultante déadgé économique.

En effet, depuis son lancement en 1999, on a assighe déconnexion entre la valeur externe
de 'euro et les performances de la zone éconondquespondante.

Tandis que durant 'année de son lancement la ear@connaissait un excédent commercial
et une faible inflation, la devise européenne apdb% de sa valeur par rapport au dollar.
Au cours de I'année suivante, I'euro a accentuéhside en enregistrant une perte de 30% par
rapport a son cours d’introduction.

Cette évolution excessive ne répond a aucune exijolic économique sérieuse, a moins de
tenir compte du probléme de crédibilité de la ndevaonnaie.
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Le premier trimestre 2001 a marqué la fin d'un eydé dix ans de croissance économique
aux Etats-Unis : la croissance annuelle outre-Atjae a chuté a 0,3% contre 1,4% dans la
zone euro, ou les tensions inflationnistes sontagleurs inexistantes. Pourtant, au cours de
'année 2001, le taux de change de I'euro a coatoleise déprécier, en abandonnant 6,5% de
sa valeur par rapport au dollar. L'impact des a#tisndu 11 septembre 2001 aux Etats-Unis a
eu peu d'effet sur cette évolution puisqu’il a ¢oné de chuter vis-a-vis du dollar jusqu’au
début de I'année 2002.

En revanche, sur la période 2002-2004, on a cénsaphénomene inverse : tandis que
’économie américaine connaissait une reprise aoamee (2,4% de croissance en 2002) et
gue la zone euro entrait dans une phase diffi€l]8% de croissance), la monnaie unique
s’appréciait de 16% pendant 'année 2002, en aideigen décembre la parité avec le dollar
(1 euro =1 dollar).

Durant le premier semestre 2003, I'euro a pourssovi appréciation vis-a-vis du dollar, soit
une hausse de plus de 30% par rapport a son npleacher de juillet 2001. Mais cette
remontée a été paradoxale puisqu’elle a coincidé des difficultés économiques plus graves
dans I'UE qu'aux Etats-Unis. La croissance a étiblda le chbmage a augmenté, et
I’Allemagne et la France ne respectaient plus éegraintes budgétaires imposées par le pacte
de stabilité et de croissance.

Enfin, sur la période 2004-2008, comme sur la pkriprécédente, I'euro a continué a
s’apprécier par rapport au dollar sans que la sapise économique ait été supérieure a celle
des Etats-Unis. Toutefois, I'année 2007 a constilmé exception puisque le taux de
croissance dans la zone euro (2,6%) a été supérieelui des Etats-Unis (2,2%).

Au cours du premier semestre 2008, I'euro a atteinmecord de 1,60 dollar tandis que la
croissance européenne était de nouveau plus fgibtutre-atlantique. Sur I'ensemble de
'année 2008, malgré la forte crise financiere dquaversent les Etats-Unis a compter de
septembre, sa propagation au niveau internatianédasluira par une récession dans la zone
euro.

En dépit de ce manque de crédibilité, les Etats@ppréhendent cette puissance en devenir
gu’est I'Union européenne dotée d’'une monnaie wnidlarrivée d’'une nouvelle monnaie de
réserve internationale risque de concurrencer llardgur le marché obligataire et rendre plus
difficile, et plus onéreux, le financement de lé&tel@méricaine. Cette crainte est d’autant plus
justifiée que les besoins de financement croissdetda zone euro pourraient créer des
tensions sur les taux d’intérét et détourner urréigpees investisseurs traditionnels (chinois,
japonais, russes) en bons du trésor américainsraifit ple la dette européenne. Ceci
contribuerait a creuser davantage les déficitafiscaméricains ainsi qu’a réduire fortement
le potentiel de croissance du pays. Les fortesutarizes financieres a compter de septembre
2008 pourraient accélérer ce processus.
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L’'Union européenne doit donc prendre consciencéim@ortance de I'euro comme moyen
d’assurer son indépendance économique, finandigraigque.

D’autre part, il existe une véritable demande ddewenant des pays émergents et pétroliers
(Russie, Iran, Emirats Arabes Unis, Venezuela...) goient dans la monnaie unique
'opportunité de réduire I’hégémonie américaine.

Des septembre 2000, I'lrak de Saddam Hussein avaibncé son intention de libeller ses
transactions pétrolieres et commerciales en euraxdonné de convertir en la monnaie
unique les dix milliards de dollars inscrits surdempte géré par 'ONU. Cette décision
éminemment politique aurait fourni un ultime arguna I'administration Bush pour attaquer
I'lrak.

De fait, la prise de Bagdad par les troupes amégsaen avril 2003 a consacré le retour du
dollar comme monnaie de réglement du pétrole irakie

Depuis lors, I'idée de facturer le pétrole bruteemos est accueillie de maniére positive par les
producteurs latino-américains et avant tout pavVémezuela. De plus, le président Hugo

Chavez est soutenu en cela par les compagniesligtso russes, chinoises et celles

originaires des pays du golfe persique.

En décembre 2006, I'lran a officiellement abandoteé@ollar au profit de I'euro comme
monnaie de reglement de ses transactions intenadéi® et ouvert une bourse cotant le pétrole
en euros. Les économistes iraniens ont justifiédéessions par le fait que plus du tiers des
exportations pétrolieres se dirigent vers I'Uniamagéenne. Ainsi le dollar aurait perdu de sa
pertinence d’autant plus que la majorité des membee'OPEP entretiennent des relations
étroites avec les pays de la zone euro.

Ces mesures ont aussi visé a enrayer la dévalonsaintinue des revenus pétroliers, dont le
volume était jusqu’a cette date tributaire desttlations du dollar.

Par ailleurs, les pressions ameéricaines sur leiefosscléaire iranien ont fourni a Téhéran
'argument politique qu’il fallait se soustraird’@égémonie de Washington.

Si en 2008 plus de 60% des opérations mondialespdfeation pétroliere sont encore
effectuées en dollars, il n’en demeure pas moirsdgpuplus en plus de pays et d’entreprises
réclament une facturation de I'or noir en euros.

Cette question a une forte portée stratégique,lecgrassage du dollar a I'euro dans les
reglements énergétiques décidera de la monnaigegaicelle de réserve mondiale de valeur.

Ce passage, qui ne se fera pas sans heurts, partmtisseoir définitivement la crédibilité
de la monnaie unique et d’accroitre l'influence g@iiique de I'Union européenne dans le
monde.
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Cependant, la BCE semble réticente a valider ceasiépar crainte de perdre son pouvoir
sur le contrble de la masse monétaire. Si I'UE ueamsformer I'euro en instrument de
puissance, il faut entendre I'appel de ces paysr Bette raison, nous espérons que Bruxelles
considére sérieusement I’hypothese de la monnaigi@en tant que monnaie dominante sur
la scéne internationale. La présente crise ne gitnglte pas constituer une opportunité ?

Une nécessaire amélioration du fonctionnement deUE

Afin de tirer pleinement avantage de la circulatd® la monnaie unique a l'intérieur d’'un
marché aussi vaste que la zone euro, les gouvemerearopéens devraient réformer les
statuts de la BCE. La solution d’'une réforme insitinnelle du statut de la BCE a pris
d’autant plus dimportance que la surévaluationl'dero a eu des effets néfastes sur
I’économie européenne en 2008. Pervenche Beregsewque I'argument selon lequel seule
la France souffrirait de la politique monétaird@®&CE est une contre-vérité7. La perspective
d’une fuite en avant de la politique américainerpaitiaggraver la surévaluation de I'euro. A
terme, cela entrainerait un choc monétaire majaus’gjouterait a la récession qui se dessine
fin 2008.

Dans le but d'éviter ce choc, il faudrait modifigbjectif d’'inflation, fixé par le traité de
Maastricht a 2% maximum, et le porter a 3%, cepguimettrait de donner plus de souplesse
monétaire. Parallelement, il serait judicieux,imége de la FED américaine, d’adjoindre un
objectif de croissance. Cet assouplissement maoeétdévrait étre complété par un
ameénagement du pacte de stabilité et de croissaficele rendre possible I'élaboration d’'un
policy mixplus favorable a la croissance économique, adimation et a I'emploi.

La redéfinition des objectifs de la BCE se tradujpar une meilleure communication lors de
la prise de décision en termes de taux dintérEts.cela donnerait plus de poids aux
communiqués du gouverneur de la BCE qui devraiir teompte de la situation macro-
economique générale et non seulement des seutaiadis monétaires. Cette communication
plus équilibrée rendrait plus difficilement contdses, par les pouvoirs politiques nationaux,
les évolutions des taux d’intéréts décidées a Foanc

Au méme titre que la FED, la BCE pourrait se présem@u moins deux fois par an, devant le
Parlement européen afin de présenter des comptdagesur la situation économique et
monétaire de I'Europe. Ce serait un symbole fourpes deux institutions. Cela donnerait un
réle plus important au Parlement européen dansofeathe financier et permettrait aux
députés de mieux apprécier la situation économideel’UE, notamment en période
d’établissement du budget européen. Les décisiodgétaires seraient plus adaptées puisque
les dépenses seraient affectées en fonction destgsi économiques fixées. Pour la BCE, ce
passage devant le Parlement donnerait une légitisuipplémentaire a son action, car elle
communiquerait face a une assemblée élue par Iplgpeeuropéen. La symbolique
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démocratique en serait renforcée. L'indépendancla ddanque centrale ne serait cependant
pas remise en cause. Le passage de son gouvemantde Parlement n'aurait pas pour
objet de sanctionner sa politique, mais seraicbstmon de présenter ses objectifs et de fournir
des indications aux députés européens.

En outre, la mise en place d’'un véritable gouvemr@néconomique européen, qui aurait pour
principale mission la gestion de I'euro, est dewenne urgence impérieuse. La faible portée
de I'Eurogroupe, mis en place lors du Conseil eéeopd’Amsterdam en juin 1997, devrait
pousser I'Union européenne a promouvoir l'innovatiostitutionnelle. Depuis l'origine,
'Eurogroupe est constitué des ministres de I'éooieoet des Finances des pays de la zone
euro, auxquels s’'ajoutent le président de la BCHreteprésentant de la Commission. Les
réunions ont lieu la veille de celles du Conseill IN, (ou « Conseil des Affaires
economiques et financieres »), soit une fois pasmoEurogroupe a essentiellement un role
de coordination entre les Etats membres en madieneolitique budgétaire et conjoncturelle
et de préparation de positions communes de la eoresur la scene internationale. Lors du
Conseil européen de Nice (7-9 décembre 2000), s&siams ont été élargies aux politiques
structurelles et de I'emploi.

Cependant, il demeure une instance informelle,quasensuelle et sans pouvoir de décision.
Son développement se heurte au refus de I'Allemagneréer un contrepoids politique a la
BCE, sous influence francaise. Le Royaume-Uni teejatissi cette instance par crainte d’étre
écarté du processus de décision de 'TECOFIN.

De plus, 'Eurogroupe a largement échoué dans s&sians, et particulierement dans celle de
représenter la zone euro auprés des organisatitereationales.

C’est pourquoi, il serait judicieux de mettre eaga un gouvernement économique de la zone
euro, composé des ministres de I'économie et dendes des Etats membres. Celui-ci
hériterait des principales missions exercées paurdgroupe. Mais contrairement a ce
dernier, il serait doté d'un pouvoir décisionnaiggns pour autant remettre en cause
lindépendance de la BCE. Il aurait aussi pour bdg nommer un « Monsieur Euro » qui
représenterait I'Union européenne sur la scenenat®nale, notamment aupres du FMI et du
G7. La participation d’'un représentant unique asigite ces organismes serait tres utile a
'Union européenne. D’abord, cela permettrait deeuri promouvoir la stabilité financiere
internationale et d’éviter la propagation des @isgystémiques, comme celle issue des
subprimesEnsuite, si 'UE veut atteindre ses objectifsramraiques et politiques, elle devrait
mettre en place des instruments de coopératiorétatejues adaptés, lesquels seraient mieux
utilisés par un représentant unique. Dans la situ@ctuelle, marquée par la crise financiere,
'UE aurait pu impulser I'élaboration d’'un plan dauvetage sous I'égide du FMI et participer
activement a la restructuration des relations n@res internationales. Enfin, la derniere
raison qui justifierait la mise en place d’'une vamque est qu’elle projetterait I'image d’'une
Europe forte et unie.
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Cette nomination engendrerait donc la nécessaréichtion de la communication extérieure

sur la monnaie unique et augmenterait son preatigees des interlocuteurs étrangers. Mais
cela suppose I'abandon, par les Etats membresge @artie importante de leur souveraineté
economique extérieure. Cependant, les gains ecoup@siet politigues communs devraient
contrebalancer les intéréts égoistes des nations.

Conclusion

A ce jour I'euro demeure un instrument virtuel déspance, cette puissance ne deviendra
réalité que lorsque I'Union européenne s’en sermédes moyens.

En ce sens, les réformes de la BCE et du pacteaddité et de croissance, ainsi que la mise
en place d'un représentant unique en charge deol’doivent devenir les priorités de
Bruxelles dans les toutes prochaines années.

Depuis septembre 2008, l'aggravation de la crisanitiere est source de nombreuses
incertitudes. Quel impact aura-t-elle sur la crams® européenne et mondiale ? Combien de
temps sera-t-il nécessaire pour la résoudre ? hanemauté économique semble désarmée
pour expliquer précisément I'ampleur et les conséqas de cette crise.

Pour autant, cette période difficile est porteussmbir. Elle est révélatrice du besoin d’'une
voix unique au sein de I'Union européenne et progue seule une action commune,

concertée et convergente permettra d’atténuer deinésoudre la crise bancaire et financiere.
Dans un premier temps, I'Allemagne a cru ne pasréwsoin du reste de I'Europe pour

sauver son systeme bancaire, mais elle s’est ragitteapercue gu’elle ne pouvait agir seule,
sans le concours de ses partenaires européengumens du G4 (France, Italie, Royaume-
Uni et Allemagne) le 4 octobre 2008 et de I'Euragre le 12 octobre ont illustré la volonté

politique d’agir de concert.

Les Etats de I'Eurogroupe ont adopté un plan deetage de 1 700 milliards d’euros, afin
d’éviter les faillites bancaires, de financer lescapitalisations et de garantir le
fonctionnement du marché interbancaire.

Ce plan peut paraitre étonnant car il reprend laxipales dispositions de celui qui a été
adopté par le Royaume-Uni le 8 octobre 2008, dogbluvernement est le plus eurosceptique
d’Europe.

Espérons que cette convergence nouvelle, pour sauvesysteme financier a la dérive,
acceélere I'émergence d’'institutions adéquates coniandormation d’'un gouvernement
economique europeéen.
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« L’Europe ne se fera pas en un jour, ni sans lew@bn édification suivra le cheminement
des esprits. Rien de plus durable ne s’accomptisda facilité 2.

Nicolas Bizel,
Analyste économique Euro Power.

Philippe Condé,
Docteur en Economie Internationale,
ROSES/Faculté de sciences économiques,
Université Paris | Panthéon-Sorbonne
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! The euro will raise the citizens’ awareness ofrthelonging to one Europe more than any othergirtion
step to date ».

2 Pour mémoire, les critéres de convergence sorsuamnts : stabilité des prix, le taux d'inflatiorun Etat
membre donné ne doit pas dépasser de plus de tduodes trois Etats membres présentant les meslle
résultats en matiére de stabilité des prix ; fiesnpubliques, interdiction d’avoir un déficit anhsapérieur a

3 % du PIB et interdiction d’avoir une dette puhkgsupérieure a 60 % du PIB ; taux de change dicte@n de
dévaluer sa monnaie, ceci fut rendu obsoléte awguabsage a I'euro pour les pays de la zone dan;
d’intérét a long terme, ils ne doivent pas excétieplus de 2 % ceux des trois Etats membres gaeptént les
meilleurs résultats en matiére de stabilité des pri

% Le policy mix est défini comme le "dosage" ou tiemlation entre la politique monétaire et la piglie
budgétaire. Il apparait comme une action globadanti a faire interagir des mesures monétaires dgédtaires
dans le but de stabiliser I'activité économique.

* Article 108 TCE, traité de Maastricht

® Le Federal Open Market Committee (FOMC), ou Corfétéral d’'open market est un organe de la Réserve
fédérale américaine, chargé du contrdle de toee®pérations d’'open market (achat et vente destdiEtat
notamment) aux Etats-Unis. Elle constitue en aefarincipal outil de la politique monétaire améinea
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