LASAIRE

DOSSIER EUROPE

NOTE LASAIRE N° 59

REFONDER L'EURO,
UNE PERSPECTIVE HISTORIQUE

Par André GAURON

Avril 2017

Note 57 :

Note 58 :

Note 59 :

Note 60 :

Note 61 :

Note 62 :

Ce dossier se compose de six notes :

Introduction : replagons [I'égalisatiorand le progrés au cceur du prd
européen, par Joél MAURICE

La question de I'optimalité de la régiola de la zone euro, par Michel FRIED
Refonder I'euro, une perspective higioej par André GAURON

La grande panne du « dialogue socalrepéen. Peut-il aujourd’hui exister ?,
Joél DECAILLON

Sur I'Europe sociale et le « Socle e@empdes droits sociaux », par Jean-Pi
MOUSSY

jet

par

erre

Synthése (résumés des Notes Lasairé, 58559, 60, 61)







Note Lasaire n°59

Avril 2017
REFONDER L'EURO, UNE PERSPECTIVE
HISTORIQUE
JASAIRE .
7 André GAURON

RESUME

L’euro fait I'objet, depuis de nombreuses annééstahses débats et d’interrogations
sur son devenir alimentés par les crises grecque et des dett@®ines, un niveau élevé de
chémage ou encore par la politique de la BCE. D#32 1le réféerendum sur le traité de
Maastricht avait mis en lumiéere I'existence d’umtfoourant souverainiste hostile a I'euro,
animé alors par Philippe Seguin, puis, a partitademise en place de I'euro et de la banque
centrale européenne (BCE), par une contestatiomgente de la parité retenue pour la
conversiozn du franc et d’'un objectif de la BCE esolement centré sur la lutte contre
l'inflation”.

La présente Note a trois objets. Le premier esegdendre a ces critiques en replacant
la création de la monnaie unique dans une perspettistorique et en rappelant les
motivations des gouvernements francais, qui n’@s ghangé depuis le Président Pompidou
et que I'on peut résumer en une alternative momégmple : laisser la monnaie flotter ou
s’ancrer dans des changes fixes ? La réponse @utsugté la méme : la monnaie doit rester
inscrite dans le cadre d’'un ordre monétaire stdl#s. gouvernements frangais n’ont jamais
accepté la fin du systeme de Bretton Woods impaséatéralement par le Président Nixon.
A défaut de pouvoir agir au niveau mondial, ils onérché de la stabilité au niveau européen
avec le serpent monétaire, puis le SME enfin aeecd.

Le deuxiéme objet est de montrer que, contraireraergux qui voient dans I'euro un
pas vers la construction d'une Europe politiquefgis ouvertement revendiqué par tel ou tel
responsable, parfois pas, la monnaie unique ststamment inscrite dans une perspective
souverainiste a la fois de reconquéte d’'un pouwmdnétaire national et de défense de la
souveraineté budgétaire, bancaire, financiéreast,dut not least, sociale des Etats. De fait la
création d’'une monnaie unique est, avec la libreuttion des personnes instaurée par les
accords de Schengéra continuation du grand marché unique europ&engrand espace
economique unifié par la monnaie et par la conowee« libre et non faussée » et ou la
nationalité devient indifférente a la circulatioaesdpersonnes. Un espace sans les institutions
politiques, sociales, économiques, financieres awean européen, qui garantiraient
I'indispensable solidarité et cohésion sociale. Waste marché ou les Etats nationaux
demeurent, mais qu’ils sont impuissants a encadherfait de la primauté attribuée a la
concurrence, élevée au rang de principe organisatawerain. Un vaste marché ou toute

1 Voir par exemple, Jacques Sajigut-il sortir de I'euro ?Le seuil, Paris 2012, Michel Devoluleuro est-il un échec ?
La documentation francaise, Paris, 2012, ou plosménent, Joseph E. StiglitZeuro, comment la monnaie unique menace
I'avenir de 'Europe ed. Les liens qui liberent, traduction franc&d6a6.

2 Cette critique s'est toutefois atténuée, voire spaliu depuis l'arrivée de Mario Draghi a la présidede la BCE et
I'adoption de mesures non conventionnelles de spil’économie.

3 D'oul I'extréme importance que la chanceliére aiede, Angela Merkel, attache & préserver la libreulation des
personnes dans le cadre de la négociation du Brexit.



stratégie coopérative de croissance, que les Feneacessent de réclamer, est impossible
parce que antinomique avec la souveraineté écomenimpdgétaire, financiére, sociale des
Etats. L’échec de I'euro, c’est d’abord celui ddeeonstruction purement néo-libérale.

Son troisieme objet est d’esquisser une voie deyrpso Contrairement a ce que
prétendent les partisans de la sortie de I'eurtbe-ce n’est pas une option. Tout retour en
arriere aux monnaies nationales, enserrées ou apa dne monnaie commune, n'aurait
aucune viabilité. Les économies européennes semndes trop intégrées les unes aux autres
pour se passer d’'une monnaie unique. Son défadtést aujourd’hui au service exclusif de
la réalisation du marché unique et de sa présenjatbmme les responsables européens ne
cessent de le répéter dans leurs feuilles de rpote un approfondissement de I'union
économique et monétafrela poursuite dans cette voie n'est pas davaniageoption, tant
elle nourrit les ressentiments contre une Europe&eporte plus en elle le progres. L'Europe,
et pas seulement I'euro, nécessite une refondgtionéalise le but de I'Union affirmé des le
traité de Rome qui est de « promouvoir la paix,vsdsurs et le bien-étre de ses peuples » et
« une union sans cesse plus étroite entre les geuplne telle refondation ne peut se faire
gue si le social prime sur la concurrence, le jgpié sur le diplomate, la démocratie sur le
regne des experts et des lobbys.

* k *k k%

4 Refonder I'Union économique et monétaire européeriapport des Cing Présidents » présenté par JeaCluncker,
président de la commission européenne, avec Ddnedkl, président du Conseil européen, Jeroen Dijessth) président de
I'Euro-groupe, Mario Draghi, président de la BCEMetrtin Schulz, président du Parlement européen.



1. AUX ORIGINES FRANCAISES DE L'EURO

Le systéme de Bretton Woods (1944) des paritéss fixais ajustables entre les
principales monnaies nationales ne laissait d’'éohaimire a personne. Il y avait toujours un
moment ou le déficit extérieur imposait sa loi,st*a-dire une dévaluation du taux de change
de la monnaie, aux Etats-Unis comme aux autres. fiagpétré dans la guerre du Vietnam,
qui creusait déficits interne et externe, le présidNixon n’entendait pas s’y soumettre. Aprés
avoir décidé, le 15 aolt 1971, de dévaluer dolarrgpport a I'or fixée, il supprima, deux ans
plus tard, toute référence a l'or et imposa letdéimtent du dollar américain par rapport aux
autres monnaies. Le systeme monétaire internatissal de la deuxieme guerre mondiale
avait vécu.

1.1. LES PREMIERES INITIATIVES EN FAVEUR D 'UNE MONNAIE EUROPEENNE

Deés la fin des années soixante, « dans la cramteodt les parités intra-européennes
mises en danger par une réévaluation désordonngenmmmnaies européennes face a
I'instabilité du dollar », les Etats membres deqce n’était a I'époque que la Communauté
européenne avaient pris des devant et mandatéommaission, sous la présidence de Pierre
Werner, premier ministre luxembourgeois, pour dgfites conditions d'une union
economique et monétaire. Le rapport préconisaréahsation en trois étapes étalées sur dix
ans avec des le début la création d’'un Fonds eurodéetpopération monétaire (FECOM)
destiné a intervenir sur le marché des changes ouaintenir la cohésion monétaire des
pays membres ». La derniére étape, celle de l'unionétaire, devait aboutir a la fixation
irrévocable des parités, la libération totale desivements de capitaux et la création d’'un
« systeme communautaire de banques centrales ».

Remis en octobre 1971, au lendemain de la décisionprésident Nixon, les
propositions du rapport furent abandonnées. Leubasent dans un systéme monétaire de
flottement généralisé des monnaies créait uneté&atiuvelld, mais les questions qui avaient
motivé le rapport demeuraient. Le risque de mouvesndésordonnés entre les monnaies
européennes se trouvait méme exacerbé par I'aggntts évolutions des changes face au
dollar avec, d’'un c6té, une évolution a la haussendrk allemand, du florin néerlandais ou
encore de la couronne danoise et, de l'autre, wessipn a la baisse sur le franc, la lire
italienne mais aussi la livre sterling. Les eurayehercherent donc a coopérer pour faire
flotter leurs monnaies de concert par rapport diadavec des parités quasi stables entre
elles tout en gardant la faculté de procéder a desemesits si les divergences d’inflation ou
des balances des paiements devenaient insoutengéldst le role du « serpent monétaire »,
puis du « systeme monétaire européen (SME) ».

Créé en 1972 a l'initiative du président Pompideuserpent monétaire se proposait de
créer une solidarité entre les monnaies européeteedtats membres avec une marge de
fluctuation de + ou - 2,5%. Mais face a une déu@munacontinue du dollar, il se révéla
incapable de maintenir la cohésion entre les mesnauropéennes. Entrée dans le serpent en
mai 1972, la Grande-Bretagne en sort un mois jgltgs puis c’est au tour de la lire italienne
en janvier 1973, suivie I'année suivante par ledreRéintégré dans le serpent, ce dernier en
ressort a nouveau en 1976, puis a nouveau en 18e8asl’effondrement du dollar qui perd
12 % en un an. L’explosion du serpent monétaitealars resurgir la question soulevée par le
rapport Werner de la création d’'une monnaie unigniee les neuf pays alors membres de la
Communauté européenne. La proposition est faitectobre 1977 par le britannique Roy

® Ce basculement ne sera toutefois officialisé gigemier 1976, lors de la réunion du comité intéinmau FMI, tenue & la
Jamaique.



Jenkins, président de la Commission européennépegue, qui 'accompagne de la création
d’'un budget de I'union européenne qui serait fixdkd@o0 du PIB des Etats membres. Trop tét.
Les gouvernements lui préferent un serpent rénGeésera le systeme monétaire européen
(SME) créé en 1979 a linitiative du président frais, Valéry Giscard d’Estaing et du
chancelier allemand, Helmut Schmidt.

Désormais, les monnaies européennes sont rattaégh@as monnaie panier, 'ECU,
constituée au prorata du poids des économies eamops, avec une trés faible marge de
fluctuation de 1,125 % et seul 'ECU fluctue pappart au dollar. Il y a donc introduction
d’'un écran entre le dollar et les monnaies eurapgenCe dispositif est complété par la mise
en place d’'un mécanisme d’intervention des bangeesrales, en cas d’attague spéculative
contre I'une ou l'autre des monnaies. A peine clééSME reproduit cependant la méme
asymétrie d’évolution que le serpent monétaire,canme mark tout puissant qui impose
I’évolution de 'ECU face au dollar. L'instabilitiedevient la régle et la cohésion du systéme
ne peut étre maintenue qu’au prix de la dévaluatesimonnaies les plus faibles : le franc en
octobre 1981, juin 1982, mars 1983 et avril 1986 franc belge en février 1982, la peseta
espagnole et la lire italienne qui en sort proveEmient en septembre 1992. Quant a la livre
sterling, elle revit les mémes affres qu'avec et : entrée en 1992, elle en est éjectée en
septembre. En ao(t 1993, une nouvelle crise ébtarSME, qui ne survit qu’en élargissant
ses marges de fluctuations a 15 %. Entre tempsaiké de Maastricht, qui crée la future
Union économigue et monétaire et instaure une memumague, est entré en vigueur.

1.2. LE RAPPORT DELORS

Les mémes causes produisant les mémes effets;dagit® d’'aller au-dela d’'une simple
solidarité organisée des fluctuations des monreespéennes est réapparue. Toutefois, il ne
s’agit plus, pour les Frangais du moins, de seégmtdes conséquences des mouvements du
dollar. A Paris, on cherche a reprendre le contiéléa politigue monétaire a une Bundesbank
qui 'impose de facto au sein du SME comme ellmposait au sein du serpent monétaire. Si
le rapport au dollar est mis en avant, le but esebien de rééquilibrer les rapports entre pays
européens. Ce n’est pas un hasard si les prenaiknssjde la future Union économique
et monétaire sont lancés en janvier 1988 par EdoBalladur, alors ministre de I'économie
et des finances, qui fut comme secrétaire générdiEtysée un tres proche collaborateur du
président Pompidou, favorable a I'époque a la m@at'une monnaie commune. Le Conselil
européen d’Hanovre de juin 1988, au lendemain dédkection de Francois Mitterrand a la
présidence de la République, confie a Jacques ®)gla¥sident de la commission européenne,
le soin de présider un groupe de travail chargéélerminer la marche a suivre pour créer
une union économigue et monétaire.

La mission qui lui est confiée - « étudier et pregoles étapes concrétes devant mener a
'union économique et monétaire » - et sa compmsiti les gouverneurs ou présidents des
banques centrales des douze Etats membres deU@poeme sont pas anodines. L'objectif
n'est pas de débattre du bien-fondé ou non de aréetJnion économique et monétaire mais
d’en définir les modalités et les differentes étapee choix d’un des deux rapporteurs parmi
I'état-major de la Bundesbank assure a celle-cisquepoint de vue sera pris en compte. Il le
sera largement. Remis en avril 1989, le rapportaésipté un mois plus tard au Conseil
européen de Madrid de juin qui arréte en méme tdéenpsncipe de la préparation d’un traité
nécessaire a la réalisation de I'union économidumeamétaire.

® Jacques Delors y ajoutera quatre membres, tousatiptes des questions monétaires : le vice-peéside la Commission
européenne, le directeur général de la Banque ddsrRents internationaux, le président de la Banceriextde Espana, et
un professeur d’économie de Copenhague.



Cette fois-ci, I'initiative ira a son terme en dége la chute du mur de Berlin, dans la
nuit du 9 au 10 novembre 1989, qui change brutalétae priorités allemandes : I'unification
allemande avant l'unification monétaire. Le préaiddlitterrand sent immédiatement le
danger d’'un cavalier seul allemand et monnaye satien a l'unification allemande contre
'engagement ferme de I'Allemagne en faveur deibanmonétaire. Ce soutien acquis, le
chancelier Kohl propose lors du Conseil européanira Strasbourg, en décembre 1989, que
la date de la Convention intergouvernementale (CkG}¥oit déja en 1990 dans le souci
gu'’émane de Strasbourg un message politique cldien ne peut plus des lors arréter la
marche vers la création d’'une monnaie européenaeCIG est convoquée a Rome en
décembre 1990 et termine ses travaux un an pldsaavliaastricht ou est signé le traité
d’Union économique et monétaire. Apres ratificatan les Etats membres (et deux votes des
danois qui avaient d’abord dit « non » et un réfdten gagné de justesse en Frdjce
traité entre en vigueur I€'Janvier 1993.

Si le projet d'une Europe fédérale animait le cénWerner, et si cette perspective est
aussi a l'origine de son échec, rien de tel avdcaiéé de Maastricht. L’'Union monétaire est
d’abord la fille de I'’Acte unique, adopté en 1886t donc de la réalisation du marché unique
(européen), concu comme une alternative au rejeepeEtats membres de toute intégration
politique de type fédéral proposée en 1985 pamfeite Dooge. L'année précédente, sans
tambour ni trompette, un autre accord a été sigire guelques Etats, sans aucun traité, qui
instaure la libre circulation des personnes : kadcdit de Schengen, qui supprime les
frontiéres intérieures a I'Europe. L’Acte unique peolonge en instaurant la libéralisation
totale des mouvements de capitaux au sein de tespaonomique européen et érige la
concurrence en principe cardinal de la constructiamopéenne.

Dés 1960, dans un article devenu célébre, I'écostemianadien, Robert Mundell
avait attiré I'attention sur le fait gqu’il est imgsible de concilier liberté des mouvements de
capitaux, taux de change fixe et autonomie de ldigquee monétaire nationale, notamment
des taux d'intérét. Cela vaut pour les monnaiesonales comme pour la monnaie
européenne. La fixation ali Janvier 1990 de la liberté des mouvements de @apipoussait
les Européens a renforcer la coordination monéfate réduire les risques de mouvements
spéculatifs. Rien n'obligeait, a I'époque, de comie cette liberté comme généralisée. La
suppression des contréles de changes nationauxX @aréaitement pu s’accompagner du
maintien d’un contrble des changes aux frontiee$Elrope. Cette solution aurait supposé
d’en confier la gestion a une autorité européeenayryon d’'une direction européenne du
Trésor. Plutét que de partager leur souveraineteasipoint précis, les Etats membres ont
préféré, sous la pression de Margaret Thatchemipreministre britannique, renoncer a celle-
Ci.

1.3. LEREJET DU FLOTTEMENT DE LA MONNAIE

Difficile dans ce contexte de parler comme Jacdiagsr, dans son réquisitoire contre
I'euro, de « fédéralisme furtif'$ Celui-ci a cependant raison quand il pointe le rbajeur
de la libération des mouvements de capitaux dangiiement de I'euro, mais, lors du vote de
I’Acte unique, personne n'y trouva a redire. Pas s responsables politiques de tous bords
que les économistes qui, plus tard, se ferontdesfendeurs de I'euro. Pour les présidents et

" Référendum du 20 septembre 1992 : oui 51,04% dfzages exprimés.

8 'Acte unique a été voté & la quasi-unanimité l¥sssemblée nationale francaise, seuls les dépuaésnunistes ont voté
contre, les députés Front national et deux RPR t&ahst.

® Robert Mundell, « The Monetary Dynamics of Inteimaal Adjustement under Fixed and Flexible Exchamgees »,
Quarterly Journal of Economigcsol 74, 1960.

Robert Mundell, « A Theory of Optimum Currency ArgdAmerican Economic Revied961.

10 Jacques Sapir, op.cit., p. 40.



les gouvernements francais, I'enjeu poursuivi &eeacité depuis quarante ans est toujours le
méme : contenir le leadership monétaire allemaggtendre la main sur la Bundesbank en la
noyant dans un ensemble plus vaste. Depuis lederisPompidou, la France cherche dans
une démarche institutionnelle le graal qui lui pettnait de faire jeu égal au plan monétaire
avec I'Allemagne. Au moment ou Bretton Woods seadésgeait sous l'impérium de la
politique américaine, la France aurait pu, a langde la Grande-Bretagne faire le choix de
laisser flotter sa monnaie. Aucun responsable &ignge I'a jamais envisagé. La question de
laisser ou non flotter le franc n'a pas manquéealeeposer a chaque attaque contre le franc.
La réponse a toujours été la méme, y compris poerreP® Bérégovoy lors de la crise
monétaire de mars 1983 : si on doit sortir, tout étve fait pour revenir au plus vite dans le
serpent ou le SME. Le flottement du franc est wgeri d’échapper a la négociation du taux
de change avec les allemands. Il n’a jamais étéomme une politique permanente possible
et ceux qui aujourd’hui préconisent la sortie @eitb ne sont pas préts, pour autant, a franchir
ce pas.

Plusieurs raisons expliquent ce rejet d’'un fraottdint : une préférence francaise pour
le retour a Bretton Woods et a un ordre monétaiermational de changes fixes ; le risque en
cas de flottement monétaire de devoir se résopang, éviter une trop forte dévalorisation, a
fixer un taux d'intérét élevé qui peserait inévitabent sur l'investissement et d’'avoir a
mener une politique budgétaire et salariale rdsteiqour limiter le déficit extérieur. Mais la
raison principale est I'impossibilité de définiraipolitique monétaire autonome. La France
n'est ni les Etats-Unis, ni 'Allemagne. Elle neth@ms monnaie avec « négligence » pour
financer son déficit extérieur comme les Américairfie ne recherche pas une hausse de sa
monnaie pour importer de la désinflation et tireofjp de la capacité de son industrie a
imposer ses prix sur les marchés internationauxbigss d’équipement. Elle doit naviguer
entre un dollar dont la baisse allege la factuteopére, ce qui l'incite a suivre le Deutsche
Mark, et ce méme Deutsche Mark dont la revalonsatenchérit les importations de biens
d’équipement, donc nuit a l'investissement. Quaraaris plus tard, les termes de ce débat
n’ont guére changé. Le souverainisme monétairg&iam’est qu’une illusion. lllusion tenace
chez certains, mais illusion.

2. LE REVE DU RETOUR AU PLEIN EMPLOI PAR LA DEVALUATIO N
2.1. MONNAIE COMMUNE ?

Si on écarte le flottement, la solution proposéelgmpartisans de la sortie de I'euro est
I'adoption d’une monnaie commune et non unfuélne monnaie commune présente aux
yeux de ses promoteurs l'avantage de maintenim@snaies nationales pour les transactions
internes et de disposer d’'une monnaie commune eque Slotterait par rapport au dollar et
aux autres monnaies non européennes. Les monratiesales seraient dans des rapports
fixes entre elles mais ajustables pour tenir cordptedivergences d’évolution économique. A
la différence du SME, elles ne seraient pas librénsenvertibles et ne pourraient donc pas
faire I'objet d’attaques spéculatives. L'avantagemosé de ce systéme est le maintien de la
possibilité de la dévaluation, chaque fois queditmie francaise divergerait trop de celle de
ses voisins, en premier lieu de I'Allemagne. Erarehe, dans I'ordre monétaire post Bretton
Woods, la monnaie commune, a l'instar de I'euroaiseributaire des marchés financiers et
des mouvements, parfois erratiques, affectant larddPour y faire face, Jacques Sapir
préconise « un accord collectif sur les restricti@rapporter aux mouvements de capitddx »

1 cf. Jacques Sapir, op.cit..
12 |bid, p. 173.



En réalité, I'hnypothese du retour a la souverainmatinétaire grace a une monnaie
commune n’est pas une option. Le cours du frartenas déterminé, non pas par les autorités
monétaires nationales, mais par celui de la monc@emune, monnaie flottante. En cas de
surévaluation de la monnaie commune, les différé&itéts garderaient la possibilité d’en
amortir I'impact en demandant un ajustement a laslkade leur parité vis-a-vis des autres
monnaies européennes. Autrement dit, en dévalldais, de la méme facon que dans le
SME, la France n’en aurait pas la maitrise. Lat@atu franc contre les autres monnaies ou
contre la monnaie commune exigerait une négociaitne Etats membres, donc avec les
Allemands, comme dans le serpent ou le SME. Alokslg possibilité d'une dévaluation est
le seul objectif de l'adoption d’'une monnaie commuta réalité de celle-ci se révele
hautement problématique, réalisable que sous @tmiitveillance de nos partenaires qui
s’efforceraient d’en limiter la portée pour défemdeur propre compétitivité. En matiere de
souveraineté retrouvée, on fait mieux. Si on reacadoute monnaie unique, il n'y a pas
d’autre alternative a I'euro que de revenir au dren le laissant flotter a I'instar de la livre
sterling. Mais cela s’apparenterait plus a un gaus le vide qu’a une décision réfléchie.

2.2. FALLAIT -IL DEVALUER AVANT L 'ENTREE DANS LA MONNAIE UNIQUE ?

Derriere le débat pour ou contre l'euro, pour lanmae unique ou la monnaie
commune, se cache le vieux débat francais sur Bntages et inconvénients de la
dévaluation. La dévalorisation d’'une monnaie rerithe colt des importations et diminue le
prix en monnaie étrangere des exportations. Elee pdonc d'un coété sur la demande
intérieure et, de l'autre, elle améliore la compété prix des produits exportés comme des
produits nationaux face aux importations. Toutefopour que ces effets agissent
conformément a ce qui est attendu, deux conditsmmé nécessaires. Premiére condition, la
demande étrangere des produits exportés doit émsibde aux variations de prix et la
dévaluation étre d’ampleur suffisante pour compesggnificativement les écarts de codts
avec les pays a bas salaires. Cela vaut en gépéual des produits standards de faible
qualification, mais les écarts de salaires sontsatocop grands pour étre suffisamment
compenses par une dévaluation. Si, au contraidertzande est plus déterminée par la qualité
des produits, cas en général des produits de conaton haut de gamme comme dans
I'automobile ou des biens d’équipement, la dévabmadura un impact plus faible, a la limite
inexistant®. Deuxiéme condition, les produits importés doiveouvoir étre produits en
France a un co(t équivalent ou a un prix moindeeagux importés. La encore, pour les biens
de grande consommation, la dévaluation doit pousminpenser les écarts de codts avec les
pays a bas salaires. Encore faut-il que le tissustriel le permette.

Or, ces conditions ont été progressivement battmedréche, dés la fin des années
soixante-dix, par la libéralisation des échanges,pért croissante des importations en
provenance des pays a bas salaires, notammenbeenpnce de Chine et de I'Asie du sud-
est, ainsi que par I'effondrement de la machinél-d@incaise. Les dévaluations successives
de 1981-1983 et 1986 se sont révélées inefficatde metour a I'équilibre des comptes
extérieurs n'a été obtenu qu'au prix d'une poligqu’austérité qui a pesé sur la
consommation des ménages. Elles ont apportéesatleashd’oxygene trés temporaires - le
prix des exportations a ainsi baissé a la fin degas quatre-vingt et soutenu leur croissance
en volume pendant prés de dix ans —, mais pasanffnent pour empécher les importations
de progresser systématiquement plus vite que lduptmn nationale. Apres un excédent
record en 1997, le solde extérieur des produitsufiaaturés s’est dégradé a nouveau et est
redevenu déficitaire a partir de 2007, alors quesde méme temps I'excédent industriel
allemand s’envolait. La faiblesse du tissu indesteist aujourd’hui telle que la dévaluation

13 Cas des produits indispensables et non produiEsace, comme par exemple nombre de machines-outils



dont réve les pourfendeurs de I'euro aggraveraitstérité sans apporter d’amélioration sur le
front de I'industrie et, partant, de I'emploi.

Adversaires et critiques de I'euro n'ont pas attesdn avénement pour dénoncer ce
qui, a leurs yeux, constitue la faute originella parité fixe avec le Mark imposée par Pierre
Bérégovoy dés son arrivée, en juillet 1984, au stémé de I'économie et des finances, sous le
nom de « politique du franc fort ». La défense alparité avec le Mark exigeait en effet que
la Banque de France maintienne des taux d'inté&§érement supérieur a ceux de la
Bundesbank pour compenser le différentiel d’inflatills estimaient que, une fois I'inflation
vaincue, un ajustement des taux de change au se®MEE aurait été nécessaire pour alléger
la pression sur le franc et détendre les taux @'@tt L'unification allemande aurait aussi pu
justifier un tel ajustement. Pour Jean-Paul Fitoussfait de I'avoir considérée I'unification
allemande comme « un évenement insuffisamment déraile fut une erreur dramatique,
grave de conséquences pour le présent, mais aussi tle menaces pour l'avenir de la
construction européenné’»Mais un tel ajustement, donc une dévaluationaiamminé tous
les efforts de la France pour rétablir sa crédédgiupres des autorités monétaires allemandes
et renvoyer dans les placards le projet d’Unioméatique et monétaire.

2.3. LE JEU TROUBLE DE LA BUNDESBANK

Les objectifs poursuivis par la politique du frafloct, notamment la détente des taux
d’intérét, furent pris & contre-pied par la polilgmenée par la Bundesbank a partir de I'été
1988. Le relevement régulier de ses taux d’intefgartout au long de la préparation puis de
la négociation de I'Union économique et monétaiteaucoup intrigué. Il doit assez peu aux
conditions de l'unification allemande. Tout se gasemme si la Bundesbank avait voulu
tester la solidité de ses partenaires, la Franc@remier lieu, dans la perspective de la
création d’'une monnaie européenne. Entre juin 188§uillet 1992, le taux d’escompte
allemand passe de 6 % a 8,75 % et le Lombard dea®%5 %. Le résultat immédiat fut de
provoquer une double crise monétaire, la premigrgeptembre 1992 qui voit la livre sterling
et la lire italienne sortir de I'euro (la premiatéfinitivement, la seconde transitoirement) ; la
seconde, en juillet 1993, menace directement lacfret contraint le chancelier Kohl a
demandé a la Bundesbank d’intervenir pour souterifanc.

Pendant toutes ces années, les responsables alersarsont justifiés au nom de la
stabilité du Mark et de celle gu’ils attendent darionnaie unique. En fait de stabilité, c’est
plutbt une ascension du Mark contre toutes monmguespoursuivait la Bundesbank. Karl-
Otto Pohl, président de la Bundesbank, ne s’erp@stcaché : « si nos partenaires excluent
I'instrument de I'ajustement des taux de changéut accepter également les conséquences
que cela implique pour la politique monétaire sttiux d’intérét %. Pour ne pas décrocher
du Mark, la Banque de France n’'avait pas d’'autseiasque de suivre la Bundesbank en
relevant ses taux, la ou Pierre Bérégovoy souhagsivoir baisser. Cette politique a eu un
codt en termes d’investissement, de croissandaaément de chdmage : entre 1988 et 1996,
la croissance n’a pas dépassé les 2 % en moyetmelgimage s’est envolé pour atteindre le
niveau record de 12 % de la population active. tanesse des experts de la Commission
européenne, que l'union économique et monétairerggait un surcroit de croissance, s'est
évanouié®. L'euro n'était pas encore né, que les opinionslipues étaient déja gagnées par

14 Jean-Paul Fitousdie débat interditArléa, Paris, 1995, p. 75.

15 Déclaration de K-O Pohl, conférence de presseldarrier 1991.

® Dans un article de 2000, Andrew Rose avait estimé BUnion monétaire multiplierait par trois les hénges
commerciaux au sein de la zone euro ; les estimmtidtérieures ont ramené ce chiffre entre 5 %0e®d(cf. Agnés
Benassy-Quéré et Benoit CoelEépnomie de I'euroLa découverte, Paris, 2014, p. 78.
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le doute. Il s’en est d’ailleurs fallu d’un rienofv plus haut) pour que le référendum francais
sur le traité de Maastricht soit perdu.

Fallait-il renoncer a la monnaie unique et dévafu@our les Allemands, il est probable
que le retour de la France a une politique de dé@wain aurait compromis la mise en place de
la monnaie unigue. La stabilité monétaire étaitdadition de I'Union monétaire. Pour les
Francais, la question est différente : 'abandonpdojet d’Union monétaire nous aurait-il
permis d’éviter la montée du chémage ? La réposse’ane certaine facon donnée par les
dévaluations successives qu’a connu I'économieciige depuis la fin des années soixante :
un affaiblissement continu de l'industrie francaigge a un positionnement trop bas de
gamme, un niveau moyen de compétences des salapéfaible du fait du malthusianisme
scolaire et un effort d’innovation insuffisant dii peu d’appétence des ingénieurs francais
pour la recherche. L'échec de la dévaluation offentancée par Edouard Balladur, alors
ministre de I'économie et des finances, ne I'a gaxduit a retenter I'aventure, sept ans plus
tard, une fois devenu Premier ministre. La striectonéme du commerce extérieur frangais
rend une dévaluation peu efficace. En I'absenceeti®ir & un contrdle des chantjeson
déficit chronique conduirait a relever les tauxntérét pour attirer des capitaux étrangers et
soutenir le franc. Linvestissement s’en trouverp#énalisé et I'impact attendu sur la
croissance a moyen terme en serait affaibli.

2.4. LESLIMITES DU FRANC FORT

A Tlinverse, la politique du franc fort n'a pas pat les résultats escomptés de
redressement de l'industrie. Son déclin, entamé ¢ années soixante-dix s’est poursuivi
pour s’accélérer brutalement a partir de 'an 20 basculement dans I'euro n’y est pour
rien, puisque la stabilité franc/mark était effeetidepuis quatorze ans. Ni les dévaluations
successives, ni le franc fort n'ont provoqué lactiéa attendue de la part des milieux
industriels qui, dans de nombreux cas, ont pré&féréésengager de l'industrie pour se tourner
vers la finance, la distribution, les médias olule. La modernisation de I'appareil productif
n'a pas eu lieu, ou pas suffisamment, face a lzwoance mondiale. L’obsession des colts
salariaux, notamment dans les industries a bagesla masqué la concurrence autrement
plus vive des pays misant sur l'innovation et assaesse différé les investissements
nécessaires pour moderniser I'appareil productifFtance s’est accrochée a ses industries de
pointe, fortement soutenues par I'Etat et les conmdaa publiques, que ce soit dans le
nucléaire, I'aéronautique, le ferroviaire ou leslustries militaires. Elle s’est glorifiée de
leaders mondiaux dans les biens intermédiairespm®aint-Gobain, Lafarge ou Air liquide
qui, pour étre présents sur les marchés mondiaivemtoy produire, mais, en dépit de plans
publics successifs, elle n'a jamais repris piedsdarsecteur de la machine-outil, véritable fer
de lance de l'industrie allemande et elle a ét@pable de prendre a temps le virage de
I'innovation vers le textile technique qui a perraisindustrie textile allemande de limiter les
pertes d’emploi du secteur face a la concurrensedgs a bas salaires.

C’est le grand paradoxe du débat pour ou contued:eD’un c6té comme de l'autre, on
attend trop de la politique de change. D’'une ceetdacon, on en attend tout alors qu’elle
reste sans effet sur la structure méme de l'indudttexemple de la Grande-Bretagne, qui a
choisi a la fin de Bretton Woods de laisser flog@mmonnaiene plaide pas davantage pour le
flottement. Son industrie n'a pas échappé au dé&tlson industrie automobile ne survit que
rachetée par des constructeurs étrangers. Les raire se consolent en arguant que la
Grande-Bretagne compense cette faiblesse par uortamp secteur financier. La France y a

17 Qui imposerait soit un contrdle de I'évolution rinale des colts salariaux par unité produite sei dévaluations
récurrentes.
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aussi songeé et les gouvernements ont multipliénkesures destinées a concurrencer Londres.
Mais lorsqu’il a fallu décider de la localisatior th Banque centrale européenne, la France a
préféré mettre une option sur son futur présidémidpque de tenter d'imposer Paris et de
renforcer ainsi sa place financiére. La dévaluatipn se glisse derriére une sortie de I'euro,
est un leurre qui masque I'absence de volonté deessement industriel, pire, la croyance
désastreuse que l'avenir réside dans les servicesneplus dans l'industrie. Cette tentation
n'a d’'ailleurs jamais cessé. A défaut de jouerlssitaux de change, la France s’est adonnée a
la dévaluation interne qu’est la réduction du csélarial a 'aide de baisses massives de
cotisations sociales. Mais en ciblant celles-ci quement sur les bas salaires, les
gouvernements successifs, depuis celui d’Edoualidda, ont enfermé l'industrie francaise
dans un cercle vicieux de la concurrence avec dgs p bas salaires, avec des marges trop
faibles pour investir et moderniser l'outil de pustion pour pouvoir rivaliser avec ces
derniers et affronter celle des pays développégliesinnovants.

3. LE SOUVERAINISME, FAIBLESSE CONGENITALE DE L'EUR O
3.1.L’ IMPOSSIBLE « GOUVERNEMENT ECONOMIQUE »

L’euro est né difforme. Ses géniteurs en étaienscients. lls avaient créé une monnaie
unique, mais il manquait a I'Europe les élémentsnd’ solidarité économique, bancaire,
financiére et plus encore sociale. Les conséquesté&taient aussi connues. Karl-Otto Pohl,
alors président de la Bundesbank cours de la négaeidu traité de Maastricht, déclarait :
« si les déséquilibres entre économies nationagsenvent plus se faire par des ajustements
monétaires, ils se feront par la fiscalité et laigses », c’est-a-dire par la dévaluation interne
18 Pierre Bérégovoy, ministre de I'économie et dearfces, avait bien évoqué l'idée d’'un
« gouvernement économique européen » pour créetJai@n €conomique et monétaire et
pas seulement monétaire et commerciale. L'abandomsadiveraineté que cela impliquait
rebutait tous les gouvernements, celui de la Frarades.

L’Allemagne en donna une brillante démonstrationl’arcasion de ['unification
allemande. Le Chancelier Kohl aurait pu acceptet3930 la proposition que lui avait faite le
président de la Commission européenne, JacquessDedlane participation des partenaires
de I'Allemagne aux codts budgétaire de la réuriira allemande en contrepartie d'une
coordination des politiques monétaires des bangaafrales qui aurait évité la hausse des
taux d'intérét allemand. Il lui préféraau nom de la souveraineté retrouvée de toute
'Allemagne une stratégie non coopérative de décisions uralla® qui contribua a la
récession de 1992 et bloqua ensuite la reprise.

Quelques années plus tard, en octobre 1995, aabamt d'une visite du président
Chirac a Bonn, le Chancelier allemand Helmut Kowbgtiera la nécessité « de donner
un toit politique » a I'Union monétaire. Sans canecee. Nul n’était prét a renoncer a la
souveraineté budgétaire des Parlements, mére descdities. Nul ne souhaitait organiser
une solidarité des dettes souveraines avec lai@nédieurobonds. Nul n'acceptait de confier
a une instance européenne le contrdle de ses lmatde réduire ainsi encore plus le pouvoir
de Banques centrales nationales. Nul ne voulutnearoa son siége au sein du FMI pour le
céder a un Commissaire européen. Plus grave sams, ¢l ne voulait une véritable Europe
sociale avec, par exemple, partout un salaire minminen dépit des discours et de la charte
des droits sociaux. A I'heure ou la création d’'umennaie européenne est pensée comme le
moyen de reconquérir de la souveraineté monétatierrale, abandonner de la souveraineté

8 Une dévaluation salariale interne Pour les Etambres ayant un déficit extérieur, mais aussi syquiment en principe,
une réévaluation salariale interne pour les Etasbres ayant des excédents extérieurs.
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sur les autres fronts était tout simplement impeles@&En France, mais aussi dans la plupart
des pays de I'Union, les gouvernements, autant-@eetque les opinions publiques,
pouvaient accepter un saut européen pour leur nrqee si les leviers de la politique
économique, budgétaire et plus encore sociale ieestastrictement nationaux. Cette
construction baroque constitue la vraie faiblessegénitale de I'euro, mais a aussi été la
condition de son existence.

L'idée qui prévaut a I'époque est celle de la falntrainement de la monnaie. Elle se
pare d’'un pere prestigieux en la personne de Jadgueff, que le général de Gaulle avait
appelé en 1958 pour créer le nouveau franc. De8, I@ui-ci avait déclaré que « I'Europe se
fera par la monnaie ou ne se fera pas ». Le tdwt®ome (1959) comme celui de I'Acte
unique (1986) avaient démenti I'affirmation en &t de la création d’'un marché unique le
moteur de la construction européenne. L’économigsagit par le marché et non par la
politique. Le moment semblait venu d’accompagnenaeché de son carburant naturel qu’est
une monnaie unique qui sécurise les échanges gmim@nt tout risque de change, et donc
I'incertitude qui en résulte sur les prix. Malgtéchec des diverses tentatives de créer une
Europe politique, le président Mitterrand veut eecoroire a la veille de la chute du mur de
Berlin (juillet 1989) que «I'Union économique etonetaire est le passage obligé vers
I'Union politique ». A moins qu’elle n’en soit laibstitut, comme le laisse penser la réponse
négative qu’il donnera au Chancelier allemand quesggmois plus tard a sa proposition de
renforcement des pouvoirs du Parlement européeant@uMichel Rocard, il voit d’abord la
symboligue d’une monnaie européenne, « ce sentid@ppartenance commune que le
politique ne réussit pas a insufflé’»Que chacun ait surévalué le pouvoir de la monesiie
indéniable. Schengen et la disparition des cordralex frontiéres intérieures a I'Europe a
sans doute plus fait pour créer ce sentiment did@pance que l'usage de l'euro. Peut-étre
faut-il y voir aussi I'effet indirect de la cartacaire et des paiements électroniques qui ont
démonétisé, si on peut dire, la symbolique morgtair

3.2.A DEFAUT D’UN « TOIT POLITIQUE », DES CRITERES DE CONVERGENCE

L’idée d’'un gouvernement économique est évacuéalahat, aussitét formulée, les
questions qui font controverses sont autres : dpae, le périmétre de I'euro : petite ou
grande Europe ; d’autre part, la possibilité ou derstratégies coopératives dans le cadre de
politiques nationales. A ces deux questions, lamép est donnée par I'établissement des
fameux criteres de Maastricht destinés a qualdéigifuturs membres de la zone euro et a faire
converger leurs économies. La régle d’or est ler«choix » politique. Les gouvernants ne
veulent pas avoir a se prononcer sur qui adhéngnbt’gdhérent pas. En France, la bataille
fait rage entre un Pierre Bérégovoy hostile a te &téte avec I'Allemagne et qui pousse a
maintenir la Grande-Bretagne dans la négociatibleseconseillers de I'Elysée qui prone une
Union monétaire réduite a quatre ou cing pays maislaisserait I'ltalie en dehors. Idée
politiquement inacceptable de I'autre coté des alpes francais révent aussi de contraindre
I'Allemagne a coopérer pour soutenir la croissaeoe Europe mais sans renoncer a la
souveraineté budgétaire nationale. ldée tout anasceptable outre Rhin. L’introduction de
criteres dans le traité fondateur sur lesquels kuhonde s’accorde résout ces difficultés.
Seuls les pays qui voudront adopter la monnaieugn@j qui respecteront ces criteres seront
éligibles. A eux de s’en donner les moyens. A lan@ussion européenne d’en assurer la
vérification. A ces criteres s’ajoutent I'indépenda de la Banque centrale européenne et
celle des banques centrales nationales destin@ri@ercles liens avec les gouvernements
nationaux.

19 Cité dans André Gaurohe malentendu européeHachette Littératures, Paris 1998, p. 145.
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Ces critéres de « convergence économique » sonbmlbre de quatre et ne sont pas
seulement budgétaires contrairement a ce que chacum retenu depuis : faible inflation,
faible écart avec le taux d’intérét le plus baapsité des changes au sein du SME, enfin,
déficit budgétaire et dette publique inférieurgpeetivement a 3 % et a 60 % du PIB. Dés leur
formulation, le respect de certains de ces critéoedevait des difficultés pour des pays que
méme les Allemands intégraient dans leur « noyawduainsi, la Belgique, les Pays-Bas et
le Danemark avaient un endettement public supéadilB0 % du PIB pour la premiéere et a 80
% pour les deux autres. De méme pour I'ltalie demdettement dépassait les 120 % et qui
avait été expulsée du SME lors de la crise de 1288 n’'y revenir qu'en 1997. Pour ne pas
avoir a recaler les uns et les autres, I'apprémniaties criteres se fera donc « en tendance »
plutdt qu’en absolu a une date donnée, selon urdalit® heureusement prévue par le traité.
Le méme raisonnement ouvrira la porte a 'adhédera Gréce et le peu d’attention de la
part de la Commission et des Etats membres aux msoyéployés par le gouvernement de
I’époque pour y parvenir conduira dix ans plus tald crise grecque.

En outre, au lendemain de l'euro, les regards s portés sur les seuls critéres
budgétaires. L'importance du critére d'inflatioré® pratiguement occultée alors méme que
les divergences entre pays influencaient directéman compétitivite des économies
nationales. Pour autant, les conséquences n'avpantchappé au ministre allemand des
finances qui, des 1991, avait rappelé qu’en I'absate la possibilité de la dévaluation, « les
déséquilibres se traduisent par une croissancehdmage et des besoins de transferts
étatiques. Toutefois, ajoutait-il, si les prix desteurs de production étaient suffisamment
flexibles, en particulier les salaires, on arrivieaa’éviter ». Mais réaliste, il ajoute, « peut-0
compter la-dessus ? Méme dans un cadre nationaheopeut escompter des baisses de
salaires . Quelques années plus tard, le Chancelier Schrééerontrerait que cela est
possible, ou qu’a défaut de baisser les salairestipossible d’y parvenir en dérégulant le
marché du travail. Un choix solitaire a rebours steatégies coopératives dont n'ont cessé de
réver les responsables politiques comme les écatesrfrancais.

3.3.L’ ILLUSION DES STRATEGIES COOPERATIVES

La concurrence est-elle compatible avec la podsilde stratégies coopératives axées
sur la croissance et I'emploi ? Pour ne pas avaulw voir ce principe fondateur du marché
unique, la proposition de stratégies coopératisrestée lettre morte. Un vceu pieux qui
anime les colloques d’économistes mais qui ne eatviamais a se concrétiser. La
coordination est pourtant au cceur du traité de Mahsdont l'article 3A stipule qu’aux fins
de mettre en ceuvre les objectifs communs de la Goramé européenflel’action des Etats
membres comporte « linstauration d’'une politiqueoromique fondée sur [I'étroite
coordination des politigues des Etats membresesunarché intérieur et sur la définition
d’objectifs communs, et conduite conformément apeet du principe d’une économie de
marché ouverte ou la concurrence est libre ». @asipes seront confirmés par le sommet de
Luxembourg des 12 et 13 décembre 1997 qui créeomséll de I'euro, réunion informelle au
sein du conseil des ministres des finances (ditfiEca@whargé « d’élaborer les grandes
orientations des politiques économiques et de dlawee » prévues a I'article 103 du traité.
De fait, écrivent Pierre Jacquet et Jean PisamiyfFeette coordination a pour objet ce « bien
public » commun gu’est un « fonctionnement stablduzable du marché uniqué®»non la

20 Cité in André Gauror,e Malentendu européehlachette Littératures, Paris, 1998, p. 192.

2L Au rang desquels figurent « un haut degré de agewee des performances économiques, un niveauptbemt de
protection sociale élevé, le relevement du niveadeela qualité de vie, la cohésion économiqueoeiate et la solidarité
entre les membres »

22 pierre Jacquet et Jean Pisani-Fdrigurope entre marché unique et monnaie unjdtighiers de I'IFRI n° 20. 1997.
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croissance et I'emploi. La coordination est aiagsdée au marché et a la concurrence « libre
et non faussée » que la Commission est chargésrdadspecter.

Plus que d'une simple coordination entre les ppl#s des Etats membres, c’est de la
coopération entre gouvernements pour élaborer whégpe commune dont I'Europe a
besoin. Cette nécessité est apparue tres tét, avamie la création de la monnaie unigue et
au-dela des seuls pays qui constitueraient la zame. Elle est inhérente a un espace
économiqgue au sein duquel les économies sont fertemterdépendantes. Comme I'écrivait
Pierre-Alain Muet, « la contrepartie de la consigio d’'un grand marché est la nécessité
d’'une régulation macroéconomique a I'échelle demeeché $°. La conséquence de I'Acte
unique a été lintensification des échanges intnaeéens, raison d’étre du grand marché,
non une plus grande ouverture de celui-ci avedédigaur. De 1970 a 1995, les échanges
intra-européens sont passés de 10,3 % du PIB (desegqui composent alors 'UE) a 13,6 %
tandis que ceux hors Europe augmentaient seuletiee®0 % a 8,7 %, beaucoup moins que
les Etats-Unis (13,1 %). Mais I'élaboration d’'ur@ifigue commune s’accordait mal avec la
volonté de préserver la souveraineté nationaldasgonduite des politiques budgétaires et
fiscales pour la mise en ceuvre desquelles les goewveents nationaux avaient été élus, ni
avec la conviction que finalement la concurrendeateuropéenne y pourvoirait aussi bien.
Faute des institutions politiques adaptées a ummodcie « européanisée », 'Europe est
impuissante, a l'instar de ce que peuvent faireElds-Unis, a conduire une politique axée
sur la croissance et I'emploi et ne peut s’en rémequ’a I'existence d’'un concours de
facteurs extérieurs qui lui soit favorable (croissa mondiale forte, baisse des prix du
pétrole...).

Le principe de coordination inscrit dans le tralgéMaastricht apparait ainsi comme la
conséquence du refus de procéder au saut fédémiptigue non pas la création d’une
monnaie unigue mais le vote de I'’Acte unique. Clasbjectif de créer un grand marché
unifié qui aurait di conduire a mettre en placeitesitutions politiques nécessaires a son
fonctionnement au bénéfice des citoyens europdemssaut en faveur d’'un gouvernement
economique européen que les gouvernements natisgugfusent a accomplir lors de la
création de I'Union économique et monétaire, I'Aataique l'avait réalisé en matiére
commerciale en donnant a la Commission européemmaandat exclusif de négocier les
traités commerciaux. De 'OMC aux traités de liBaange avec le Canada et les Etats-Unis,
la Commission européenne n'a cesse de se faiteal@re de la « mondialisation heureuse ».

Le rejet du rapport Dooge-Faure, en 1985, qui lémma faisait suite a bien d’'autres
tentatives de renforcement des institutions palés) (rapport Spinelli de 1983, rapport
Genscher-Colombo de 1981 ...) avait fermé la voia &blisation d'une Europe politique.
Jacques Delors, dés son arrivée a la téte de larix®mion européenne en tira les conclusions,
en se rabattant sur I'’Acte unique qui scellaititztoire du marché sur le politique. Le choix
ultérieur de privilégier les élargissements sudtegdutét que I'approfondissement des
institutions politiques ont fait le reste. Face ra tel choix, la coordination de politiques
nationales est impuissante. Comme je I'écrivais 1#38, « les interdépendances entre des
economies nationales distinctes qui ont été traitégu’ici comme degxternalitésdoivent
désormais étre considérées comme usrnalités d’'une économique uniqué’ Deux
décennies plus tard, ce constat reste d’actuallt@ntrairement a ce que pense les
souverainiste, la souveraineté nationale des goés monétaires et budgétaires n’est pas la
solution. Elle est le probleme fondamental de |dpe.

Z pierre-Alain MuetDéficit de croissance européen et défaut de coatitin, une analyse rétrospectjviea Coordination
européenne des politiques économiques, CAE n° B,1888, p. 27.

24 André Gauron,Coordination des politiques économiques nationales constitution d’'une politique économique
européenngin Coordination européenne des politiques éconoesigCAE n°5, op. cit. p. 104.
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4. REFONDER L'UNION ECONOMIQUE, MONETAIRE ET SOCIALE

Au lendemain du krach de Wall Street d'octobre 198&vancois Renard, alors
éditorialiste au Monde pouvait écrire « ce quelemimes ne pourront ou ne voudront pas
faire, les marchés le feront a leur place, maissdandouleur, et éventuellement dans le
chaos #°. Il avait tort. Les marchés ne font pas ce quéht@ames ne veulent ou ne peuvent
pas faire. lls ne résolvent pas les crises, ilsctéent. Au mieux, la crainte du chaos peut
pousser les gouvernements a faire ce qu’ils neavent pas faire encore peu de temps avant.
Encore avancent-t-ils & pas de loup. Ni la crisesdéprimesni celle des dettes souveraines,
ni le cas de la Grece n’ont changé le cours deseshen Europe. Pas de réorientation de la
construction de l'union économique et monétaireutTau plus, une kyrielle de mesures
destinées a consolider la surveillance budgétasekdats et une amorce d’Union bancaire. A
lui seul, l'intitulé du document d’orientation desnq présidents européens (Commission,
Conseil européen, BCE, Eurogroupe et Parlement)edgeu d’ambition des responsables
européens : « compléter I'union économique et nedreéeuropéenne®: Pas la refonder.

Les mesures prises pour tenter de sortir de l@ clisl’euro reposent sur deux theses
erronée¥ : d’une part, au niveau mondial, I'insuffisance lderégulation bancaire serait la
cause immeédiate de la crise financiére, d’autré parniveau européen, le marché unique et
la monnaie unique devaient assurer la convergees@cbnomies des Etats membres des lors
gue les criteres de gestion budgétaire prévus lganaité de Maastricht étaient respectés. Du
fait d'une régulation bancaire insuffisante, lardilzirculation des capitaux et la convergence
des taux d’'intérét au sein de la zone euro aur&entisé la formation de bulles immobiliéres
et une fuite en avant budgétaire tandis que le bdancrédit contribuait a une expansion
démesurée des bilans bancaires. Cette analys@adgipact du creusement des inégalités
de revenus sur la demande des ménages dont l'aistie des plus modestes est a 'origine
de la crise desubprimes De son coéte, I'idée d’'une convergence par leegespe regles
budgétaires négligeait I'effet de polarisation desvités inhérent a l'unification d’'un espace
economique intégreé et les difféerences de dynamiguesomiques et sociales, notamment de
prix et de salaires, entre pays a I'origine degjences de compétitivité.

Responsables européens et gouvernements natiomadxiner deux conclusions : la
nécessité de reprendre le chemin de la convergemncéravers une surveillance
macroéconomique et budgétaire renforcée en amantléleisions nationales et la mise en
route d’'une Union bancaire axée en priorité¢ sur soeveillance bancaire unique et un
mécanisme de résolution des défaillances bancgirese péesent plus sur les budgets des
Etats. Parallelement, dés son arrivée a la téta danque centrale européenne, en octobre
2011, son nouveau président, Mario Draghi, mutipdis initiatives hétérodoxes et modifie
les priorités de la Banque centrale. Il affichesasa détermination a faire « tout ce qui est
nécessaire pour préserver lI'euro » (discours dediem juillet 2012) puis rompt avec la
doctrine de son prédécesseur pour qui la « banepieate ne s’engage jamais sur I'avenir »
et annonce que les taux d'intérét resteront bas pmgtemps (juillet 2013). L'interdit,
rappelé régulierement par les allemands reste dapéfe méme : pas de transferts financiers
entre Etats, c’est-a-dire de solidarité financem&re Etats, ce qui constituerait « une Union de
transferts ».

La surveillance renforcée reste dans la droiteelign traité de Maastricht et du pacte de
stabilité et de croissance. L'obligation antériefm#e aux Etats de réduire leurs déficits

%5 e Monde du 28 octobre 1987.

26 Refonder I'Union économique et monétaire européeopecit..

27 cf. Michel Fried,La gestion de la crise de la zone euro : décisienmterrogations Lasaire, Cahier n° 48, septembre
2013.
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excessifs se double d’'un encadrement de leur guditbudgétaire par examen préalable de
I'impact de leurs choix budgétaires et fiscauxsemestre européen », « six pack » &tia
pack», jusqu'au nouveau traité budgétdireue le président Sarkozy, qui n'avait jamais
respecté le seuil des 3 % de déficit public, stespressé de faire voter en février 2012 a la
veille de la présidentielle comme pour se déedoudParallélement, face a la crise des dettes
souveraines de plusieurs pays (Espagne, ltalandd, Gréce, Chypre), le Conseil européen a
créé en 2010 un systeme exceptionnel d’entraiddilatétale et un Fonds européen de
stabilité financiéere. Ce systeme a été remplacéartir ple juillet 2012 par le Mécanisme
européen de stabilité (MES) a vocation permanenég& en mars 2011. Sa raison d’étre est de
mobiliser des fonds pour venir en aide aux Etatdiéfitulté, sous forme de préfs en
contrepartie de [l'acceptation par les gouvernemedé&nandeurs d'un programme
d’ajustement macroéconomique rigoureux. Strictemantergouvernemental, le MES
constitue néanmoins un timide substitut au rejegbdee « Union de transfert ».

Le président de la Commission européenne, danspport visant & compléter 'Union
économique et monétaire aimerait aller plus loifil. f&it semblant de s’inquiéter de la
multiplication de ces ajouts au « semestre europésui « nuit quelque peu a sa logique et a
son efficacité 3, c’est pour mieux gurveiller et punim. Pour surveiller, il propose de
simplifier la procédure d’examen des budgets natiendans le but de la renforcer encore
plus afin de donner aux Etats membres des reconatiand claires » et de «les rendre
responsables du respect de leurs engagements...idavea la pleine utilisation de la
procédure concernant les déséquilibres macroécauesi(PDM) ». Pour pouvoir punir, il
souhaite établir des normes plus contraignantedeen donnant une valeur juridique,
notamment en matiere de réformes structurellegndimitant au besoin l'acces a certains
mécanismes de résolution des crises, notammentH8. MEnfin, suivant la proposition
d’économistes francais du CAE le président de la Commission réve de confietecet
surveillance & un « comité budgétaire européenuttati$ »*> composé uniquement d’experts
qui aurait a se prononcer sur les choix politigdesgouvernements en lieu et place des
Parlements.

4.1.UNE UNION BANCAIRE INCOMPLETE

Les prémisses d'une Union bancaire constituenteldesvéritable innovation de la
période. L’'urgence devant les risques de défailarimancaires dans plusieurs pays faisait loi.
Le Conseil européen de décembre 2012 a ainsi acp@iricipe a I'horizon de mars 2014
d’'une centralisation de la surveillance bancairi¢ i@@écanisme unique de surveillance —
MUS), logée a la BCE, mais qui finalement ne coneex que les plus gros établissements.
Parallelement, un mécanisme européen de résolbtonaire a été décidé (opérationnel a
partir du £ janvier 2016) qui pourra procéder a la liquidatibane banque en difficulté ou a
son adossement a un autre établissement plus satidiaisant contribuer les différents
créanciers a l'exclusion des déposants (au moisguja un certain niveau). Le troisieme
pilier de I'Union bancaire, la garantie de dépdapsi nécessite la mise en place d'un fonds
financé par un prélevement sur les établissemeatxdres, a été renvoyé a une date
indéterminée. En revanche, «le lancement de I'Wrdes marchés de capitaux doit étre
considéré comme une priorit2®spour permettre aux entreprises et notamment aug PM

28 Traité sur la stabilité, la coordination et la getnance dans I'union économique et monétaire. Boaranalyse du traité,
cf Joél MauricePDmbres et lumiéeres du traité Sarkozy-Merkite Lasaire, février 2012.

29 0Ou & titre exceptionnel d’interventions sur le char primaire des dettes souveraines.

%0 |n rapport des cinq présiden@pmpléter I'union économique et monétaire europégop. cit., p.10.

31p. Artus, A. Bénassy-Quéré, L. Boone, J. caillouBé€lpla, E. Farhi, P-O. Gourinchas, J. TiroleGetWolff, Compléter
I'euro, note du CAE n° 3, avril 2013 (proposition 2).

32 Compléter I'Union économique et monétaire européeapecit., p ; 16 et 25.

3 |bid, p. 14.
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d’accéder « a d’autres source de financement nood@s en plus du crédit bancaire ». En
plus ou a la place, c’est selon.

Pour Jean-Claude Juncker, ces mesures doivent fhermed’entamer un nouveau
processus de convergence » qui mene a une Uniomegue et monétaire approfondie qui
se doit «de préserver lintégritt du marché unigors tous ses aspects. De fait,
I'achevement et I'exploitation pleine et entiererdarché unique des biens et services, dans le
secteur du numérique, de I'énergie et des marceggapitaux devraient s’'inscrire dans un
élan plus vaste plus vaste vers une Union écon@nmajéant davantage d’emplois et de
croissance ¥. Malheureusement, tant que la coordination detigotis nationales reste la
regle, cet espoir est vain. Pour le président deCtemmission européenne, quand la
convergence sera effective, une deuxiéme phasgassséle qui « se traduira inévitablement
par un partage accru de souveraineté dans dewiizsts communes dont la plupart existent
déja (...). Cela exigera des Etats membres qu’ile@tent qu'un certain nombre d’éléments
de leurs budgets nationaux et de politiques écomaesifassent de plus en plus I'objet d’une
prise de décision conjointe®®» A l'image du comité d’experts proposé pour évalles
politiques des Etats, ce partage de souverainegemeble plus a une mise sous tutelle qu’a
une souveraineté partagée. Pour réaliser cellercghangement institutionnel profond serait
nécessaire.

4.2. REFONDER L’'EURO SUR LA SOLIDARITE ...

Une souveraineté partagée ne peut reposer quensprincipe de solidarité. Il n’est
toujours pas a l'ordre du jour. L'interdiction faipar le traité de Maastricht (art 125) de
renflouer un Etat reste la regle. L’hostilité allmmde n’en est pas la seule cause. Elle participe
aussi de la vision souverainiste qui imprégne lastroction de I'union monétaire. Chaque
Etat est responsable de ce qui va et ne va pagehanécanisme qui pourrait s’apparenter a
un transfert financier permanent entre Etats nasbhissible. Si des aides ponctuelles se
révelent nécessaires, comme dans le cas de la,@tksseont pour contrepartie une mise sous
tutelle de la politique budgétaire, économiqueceiade du gouvernement du pays défaillant.
Le rapport des cing présidents ne retient donc lpdée, émise a plusieurs reprises,
d’eurobonds, ou pour étre plus précis d'un finaneeineuropéen des dettes nationales par
emission d’obligations européennes.

Le préalable a une souveraineté partagée est @gorsudpression de larticle 125.
L’émission des dettes souveraines serait centealigesein d’'un Trésor européen. Dans un
plafond voté par le Parlement européen, les Efafmoserait d’un droit de tirage assorti d’'un
versement au Trésor européen d’'un montant de escettuvrant les charges d'intérét. Mais
on peut aussi imaginer que ces recettes résuliemirdpot européen sur les sociétés, mettant
fin au dumping fiscal actuel. Cette européanisaties dettes souveraines ne devrait pas
concerner que les dettes nouvelles. Elle devraiestre aux dettes actuelles qui pourrait
prendre la forme d’'un échange des obligations natés (a la valeur de marché plutét que
faciale) contre des obligations européennes. Iviemrait d’étudier précisement a quelles
conditions les Etats pourraient se financer au-delglafond. Les situations de départ des
Etats membres comme la direction des trajectoisledrs finances publiques rendent
illusoire et dangereuse le traitement des detteslgmregles uniformes du type 60 % du PIB
ou toute autre régle. Les situations doivent fhaobjet de décisions au cas par cas, avec un
objectif commun de résorption du chémage et de powifrir a chacun a emploi décent.

34 |bidem, p.2.
35 |bidem, p.5.
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Il est évident que la mutualisation des detteseng ptre qu'un élément d’accompagnement
d’'un changement plus radical de I'orientation aliéuge I'Europe, et pas seulement de I'euro.
L’enjeu est de mettre fin a une construction datijéctif permanent et ultime est d’achever
et de préserver l'intégrité du marché unique etfdise prévaloir dans tous les domaines une
« concurrence libre et non faussée ». Il est ilhesde penser qu’une sortie du marché unique
peut se faire par un repli national. L'intégratides économies européennes entre elles n’en
fait pas une option possible. Cette voie aggratvdsacrise actuelle au lieu d’en sortir. La
seule option possible est dans un changement despas qui gouvernent la construction
européenne : la solidarité la ou regne la concagetiemploi, le travail, la protection sociale
la ou dominent le budgétaire et le financier.

4.3. ... ET LE SOCIAL

La construction européenne doit étre repenséeaashade des objectifs formulés par la
Confédération des syndicats européens (CES), arsades politiques visant a améliorer la
vie et les conditions de travail, des emplois dalitg; des salaires équitables, I'égalité de
traitement, un dialogue social efficace, des syatdiet d’'autres droits de 'homme, des
services publics de qualité, la protection socialey compris des dispositions justes et
durables de santé et de retraite — ainsi qu'unitiqua industrielle favorisant une transition
juste vers un modéle de développement duraBllele social ne doit pas étre, comme
aujourd’hui, d'adjuvant de I'Union économique et métaire, faisant I'objet d'un rapport
annuel, en général bien documenté, dont débattsniinistres du travail et des affaires
sociales mais que leurs collegues de I'économielest finances ignorent superbement.
L’enjeu est d’'inverser les priorités de la congirceuropéenne : le social d’abord.

Sur cette base, Franck Bsirske, président de Vierdiyndicat allemand des services, et
I’économiste Klaus Busch, proposent une méthodéebasr I'élaboration d’indicateurs sur
les inégalités et les disparités existant dans dech& du travail européen, I'évolution des
salaires et des revenus et dans les systéemes t@etfmo sociale et des instruments destinés a
réduire, jusqu'a les supprimer, inégalités et dispst’. lls préconisent notamment, une
coordination des négociations salariales nationdliestauration au niveau européen d’un
salaire minimum national et d’un revenu minimumiowl, la création d’une assurance
chémage européenne complémentaire (mais on pquataitontraire, en faire une assurance
de base et renvoyer la complémentaire au niveaki@s), une regle européenne sur les taux
de compensation pour les retraites et I'allocathimage, la prise en compte de politiques
fiscales de redistribution, ou encore, une garatéenploi pour les jeunes coordonnée au
niveau européen, un encadrement des contrats agfitjapplication du principe du lieu de
production pour la fixation des salaires et de datgrtion sociale (remise en cause de la
directive des travailleurs détachés).

Soyons reéalistes, cette refondation ne sera pasvikedes autorités européennes
actuelles ni des gouvernements nationaux, incapdbke uns comme les autre de penser
I'Europe en dehors du marché unique. Le Brexitetigngera rien. Le marché unique n’est
pas I'ceuvre des britanniques, mais d’'un refus desernements européens de mettre le bien
étre des européens avant le marché et la monaainhocratie a la place des experts et des
diplomates. Il faudra sortir de la logique destéwipour affirmer le primat du politique en
créant un cadre institutionnel exprimant des pesfées politiques et changer en profondeur
la nature du personnel bruxellois. La convention l&venir de I'Europe, présidée par le
président Giscard d’Estaing, de 2002, aurait puéa l'occasion si un certain Michel

38 CES,Un pacte social pour 'EuropeBruxelles, juin 2012.
3737 Franck Bsirske et Klaus Busclur la voie de l'union sociale : un concept poiapprofondissement de 'Union
européennd,asaire, note n° 36, septembre 2013.
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Barnier, alors commissaire européen, n'était pasi vappelé que la Commission, en tant que
« gardienne de l'intérét général européen » dastereneutre, au-dessus des préférences
partisanes. Comme [I'écrivait Olivier Ferrand, dab¥urope contre I'Europe «la
Commission théorisait le gouvernement des expemsre la démocratie ». Si Jean-Claude
Juncker a été choisi par les chefs d’Etat et devggmement comme président de la
Commission européenne au sein du groupe arrivééétendes élections du Parlement
européen et si les commissaires sont désormaisbédqar le méme Parlement, la
Commission n’est pas pour autant devenu un gourene Face au renforcement du pouvoir
du Conseil européen, qui réunit chefs d’Etat etgdavernement, elle est méme plus que
jamais réduite a un organe bureaucratique. Il fdmric s’attendre a ce que les crises
reviennent, qu'un simple renforcement des mécarsismastants cherchera a surmonter,
jusqu’a ce que les citoyens européens se mobilesenasse pour exiger des changements en
profondeur et que quelques leaders politiques,aents des risques de I'impasse entre statu
quo et dislocation, se décident enfin a montreoia du changement.

* k k% *

20



