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Editorial - L'euro : lorsque l'urgence dessine I’avenir

Michel Dévoluy

Les Européens méritent mieux que la récession économique, la défiance envers les
Etats partenaires et la faiblesse des ambitions pour un avenir commun. Face a une
crise qui fragilise en profondeur la zone euro et qui fait resurgir, comme toujours
en pareil cas, des peurs et des mouvements politiques radicaux, des réponses fortes
s’imposent dans le court terme. Mais elles ne suffiront pas pour conforter la zone

euro sur le long terme. L’intégration politique doit
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pour une avancée vers un vrai fédéralisme a
d’ailleurs été récurrente depuis la naissance de ce
Bulletin en 1999, I’année de la création de 1’euro.

Dans le court terme, trois directions sont identi-
fiables : persister dans les politiques de rigueur, fa-
voriser les replis nationalistes ou actionner une re-
lance concertée. La premicére a montré ses limites
en terme de chomage, de croissance atone, de co-
léres sociales, d’humiliations et de pressions peu
démocratiques sur les FEtats mal notés. La
deuxiéme malmeéne le poids de soixante années
d’histoire commune et néglige la densité de I’inter-
dépendance des €économies. Reste la troisieéme, la

seule éligible selon nous.

Les appels a réaliser sans tarder une relance puissante s’expriment diversement.
Certains sont indignés, d’autres sont atterrés, d’autres encore suggerent un plan a la

Roosevelt pour 2012. Ces protestations expriment des tonalités différentes et n’ont




pas le méme écho selon les Etats. Qu’importe. Elles vont toutes dans le méme sens.
Il s’agit de changer, et trés vite, la matrice des politiques économiques actuelles.
Les résultats des diverses ¢lections nationales sont (et seront) déterminants en la
matiere. Mais le temps presse car la colére et le désenchantement grondent.

Pour engager une relance concertée, I’Europe doit se réapproprier les enseigne-
ments du keynésianisme plutét que de rester calée sur un libéralisme obstiné. Il
suffit d’ailleurs d’observer le déroulement de I’histoire économique et sociale de-
puis la crise de 1929 pour se convaincre du bien fondé d’un interventionnisme
massif pour contrer une grande récession.

Mais ce n’est pas tout. L’Europe souffre également de ne pas avoir pris toutes les
dimensions politiques de la création d’'une monnaie unique. En effet, I’euro im-
plique une forme de fédération politique. Pour assurer la pérennité de la construc-
tion monétaire, il faut donc initier une méthode et un projet allant résolument dans
ce sens. L’urgence provoquée par la crise ne doit pas occulter cette question de
fond.

Une monnaie unique impose une politique monétaire unique. C’est pour cela que
I’Europe a choisi, dans le traité fondateur de Maastricht, une BCE indépendante
des pouvoirs politiques, focalisée sur la stabilité des prix. L’objectif est critiquable,
mais I’impératif de ’unicité de la politique monétaire est incontournable. Cette in-
dispensable cohérence institutionnelle fait défaut pour d’autres politiques néces-
saires au pilotage de I’économie européenne.

Avec Maastricht, la politique de change de ’euro comme celle de la stabilité du
systéme financier ne sont pas devenues uniques. Elles ont été partagées entre les
Etats et I’'UE. Il s’en est suivi des options molles qui tentent de ménager les souve-
rainetés nationales et les ambitions des instances communautaires. Au total, rien de
bien lisible et de fort. La politique de change de I’euro a été délaissée et les ré-
formes sur la stabilité financiére sont entravées par la variété des décideurs. Bref,
I’Europe s’est mal armée pour affronter une crise.

De méme, 1’Europe n’a pas franchi le pas vers le fédéralisme budgétaire qui se tra-
duit par un budget unique digne de ce nom et une vraie solidarité financiére. Maas-
tricht se contente d’édifier un mécanisme de surveillance multilatérale des finances
publiques nationales. Ce choix contribue a désarmer la zone euro et les Etats en cas
de crise économique majeure. La zone euro, avec une BCE indépendante et un
budget dérisoire, n’a pratiquement aucun instrument a sa disposition. Chaque Etat
se trouve amputé de la possibilité de combiner librement ses politiques monétaire

et budgétaire en fonction de sa propre conjoncture économique. Ce policy-mix in-



terdit réduit les marges de manceuvre des Etats et place I’Europe dans un role puni-
tif.

Par ailleurs, I’absence de solidarités financiéres entre des économies nationales hé-
térogeénes mais qui restent souveraines conduit, tot au tard, a des écarts de taux
d’intérét (les spread) sur les dettes publiques. A partir de 13, se déclenchent des
phénomeénes de contagion qui menacent I’ensemble du systéme monétaire et finan-
cier de la zone et qui, ensuite, se déversent sur la sphére réelle.

La zone euro en est a ce stade. Sa gestion face a la crise est entravée par le choix
d’un libéralisme extréme qui refuse tout véritable fédéralisme budgétaire.
Naturellement, I’Europe a réagi, surtout depuis 2010. Les principales décisions
sont connues : « Pacte pour 1’euro plus, Mécanisme européen de stabilité¢, Paquet
de six, Traité sur la stabilité la coordination et la gouvernance, Regle d’or, Paquet
supervision financiere, Directive sur le redressement et la résolution des dé-
faillances d’établissement de crédit ». Méme la BCE est allée jusqu’a s’engager sur
des actions qu’elle qualifie de « non conventionnelles ». Mais comme toutes ces
mesures sont en droite ligne des traités et de la doctrine libérale, elles sont insuffi-
santes et laissent les économies s’enfoncer dans la récession.

L’appel a I’'urgence d’une politique de relance concertée pour I’ensemble de la
zone euro ne doit pas nous divertir de la prise en compte du plus long terme. Si rien
ne change en profondeur, c’est a dire si la question de I’intégration politique reste
pendante, d’autres situations disruptives réapparaitront iné¢luctablement. Revisiter
le projet européen est devenu une impérieuse nécessité.

Le plus compliqué, et le plus enthousiasmant, est donc devant nous. Il s’agit de
penser collectivement la zone euro d’aprés la crise. Nos réflexions admettent par
conséquent une Europe a deux vitesses.

L’espace politique européen a dessiner sera celui des citoyens et des Etats. Jusqu’a
maintenant, I’Europe semble lointaine. Elle est surtout identifiée a Bruxelles. En
réalité, elle est dominée par I’intergouvernemental a travers la place de plus en plus
¢crasante du Conseil européen. Certes le Parlement européen est 1a, mais les choix
stratégiques pour I’Europe résultent avant tout de la rencontre des chefs d’Etat et
de gouvernement. L’Europe dépend ainsi beaucoup trop de la confrontation des
personnalités au sein du Conseil européen et de leurs situations nationales respec-
tives.

La préparation du futur de I’Europe doit contourner la centralité du Conseil euro-
péen, faire une plus grande place aux citoyens et poser des échéances claires. Pour

fixer le cap, le prochain parlement européen, qui sera élu a la mi-2014, pourrait



avoir pour mission de préparer un texte fondateur sur I’Europe politique. Ce texte
de nature constitutionnelle serait soumis a référendum, le méme jour, dans chacun
des Etats membres, début 2015. Ainsi, les Etats choisiraient soit le cercle de I’euro
et sa logique résolument fédérale, soit un second cercle qui refuse, pour le moment,
I’intégration politique.

Une telle méthode offtirait un réel enjeu aux élections européennes et induirait pro-
bablement une forte mobilisation citoyenne tout au long de la campagne. De plus,
les partis politiques seraient conduits a clarifier leurs positions sur une Europe poli-
tique.

Fixer des échéances ne suffit pas. Cette démarche entrainera 1’adhésion des Euro-
péens et des Etats si, et seulement si, un projet attractif et fédérateur émerge. Pour
convaincre, I’Europe politique devra apporter une plus-value tangible sur plusieurs
grands thémes tels que la croissance soutenable, la stabilisation conjoncturelle, la
protection face & une mondialisation débridée, les biens publics européens, les ser-
vices publics fédéraux, le budget et I’impd6t européen, la convergence vers le haut
des mode¢les sociaux nationaux, la mise en place d’un systéme bancaire et financier
solide. Pour étre complet, les politiques extérieures et de défense devraient étre
également abordées. Vaste programme ! Il n’est pas trés éloigné de I’idée, déja évo-
quée dans ce Bulletin, de sédimenter 1’Europe grace a une « planification fédéra-
trice ».

Si I’ambition d’une fédération politique reste au stade de ’utopie, la zone euro se
délitera lentement. Ce serait alors une piteuse issue au regard de I’histoire et des
défis d’un monde en mouvement rapide. Pour étre crédible et désiré, le chemin vers
I’Europe fédérale que nous souhaitons passe par une étape indispensable en ce
temps de crise aigué. Il est urgent d’accomplir une relance économique concertée
et ouvertement attentive a la situation sociale et aux respects des Etats. Sans ce sur-
saut, les Européens seront désenchantés et peu accessibles aux perspectives de des-

siner un avenir commun.



Bulletin de I’Observatoire des politiques économiques en Europe, n° 26 (juillet 2012)

Consolidation budgétaire et croissance économique

Gilbert Koenig”

La stratégie européenne fondée exclusivement sur des mesures d’assainissement des fi-
nances publiques s’est révélée peu efficace. En effet, non seulement elle n’a pas réussi a at-
teindre son objectif, mais elle a aussi détérioré la situation économique de la plupart des
pays européens. De ce fait, s’est imposée I’idée d’accompagner les mesures de consolida-
tion budgétaire par une politique de croissance économique. Mais il ne semble pas y avoir
de consensus sur la facon de concilier ces deux catégories de dispositions et sur la nature
des mesures devant favoriser la croissance économique.

En se contentant de réagir aux situations de ré-
cession économique de la plupart des pays eu-
ropéens par 1’¢laboration d’un pacte budgé-
taire en janvier 2012 ', les instances euro-
péennes semblent considérer que des finances
publiques saines garanties par un strict respect
d’une discipline budgétaire rigoureuse as-
surent une économie réelle favorable a une
croissance économique durable. Or I’effondre-
ment des économies de I’Espagne et de I'Ir-
lande dont les responsables étaient cités en
exemple avant la crise pour leur bonne gestion
des finances publiques montre que des fi-
nances publiques saines n’assurent pas néces-
sairement une économie réelle saine. En dé-
clarant devant le Parlement européen le 25
avril 2012 qu’ayant un pacte budgétaire, «
nous devons revenir en arriére et en faire un
pacte de croissance », le président de la BCE
semblait affirmer la priorit¢ de 1’objectif de
croissance sur celui de discipline budgétaire.
Mais ce propos a été rapidement corrigé. Il
s’agit plutot d’ajouter que de substituer un
pacte de croissance au pacte budgétaire. Mal-
gré cette correction, le propos conserve une
certaine originalité. En effet, il rompt avec la
croyance selon laquelle le renforcement de la
discipline prévu dans le pacte budgétaire et les
mesures d’austérité budgétaire imposées aux
pays européens en difficulté en vue d’assainir
leurs finances publiques sont susceptibles,a
eux seuls, d’engendrer la reprise économique.

' Le pacte budgétaire européen, appelé traité sur la sta-
bilité, la coordination et la gouvernance (TSCG) a été
établi lors du sommet de 1’Union Européenne du 30
janvier 2012 et signé le 2 mars 2012 par 25 Etats sur
les 27 de I’UE. Voir ses principales dispositions dans
le Bulletin mensuel de la BCE de mars 2012, p.101-
102 et dans D’article de D. Broussolle du présent nu-
méro du Bulletin de I’OPEE.

* Université de Strasbourg (BETA)

Par contre, la suite de la déclaration du pré-
sident de la BCE qui évoque les mesures de-
vant favoriser la croissance semble nettement
moins originale, car ces dispositions d’ordre
essentiellement structurel sont préconisées par
les instances européennes depuis de nom-
breuses années. Dans cette perspective, les po-
litiques d’assainissement des finances pu-
bliques doivent rester guidées prioritairement
par les considérations de discipline budgétaire,
mais elles doivent étre complétées par des me-
sures structurelles de croissance. Une telle
stratégie risque d’étre peu efficace si, comme
celle mise en ceuvre actuellement, elle sous-
estime les effets des mesures d’assainissement
des finances publiques sur le niveau d’activité
et si les dispositions devant favoriser la crois-
sance se limitent a une stimulation de 1’offre
globale. Les insuffisances d’une telle stratégie
ont suscité des propositions alternatives qui
tentent de concilier les politiques de consoli-
dation budgétaire et les mesures de croissance
économique.

Les effets des mesures d’assainisse-
ment des finances publiques sur le ni-
veau d’activité

Les programmes de consolidation budgétaire
adoptés volontairement par les pays européens
ou imposés a certains par I’Union européenne
supposent généralement qu’ils n’exercent pas
d’effets significatifs sur le niveau d’activité de
court terme. Ils se fondent sur les hypothéses
retenues par certains économistes sur les réac-
tions des agents économiques a une baisse des
dépenses publiques ou a une hausse des im-
pots. Selon ces hypothéses, les agents pré-




voient que la baisse des dépenses publiques
courantes entrainera dans I’avenir une réduc-
tion de leurs charges fiscales. De ce fait, ayant
besoin de moins épargner dans I’immédiat
pour faire face a leurs charges futures, ils
peuvent dépenser plus. De plus, la diminution
des besoins de financement public permet de
détendre les taux d’intérét, ce qui favorise
I’investissement privé. Dés lors, une baisse
initiale des dépenses publiques peut étre com-
pensée, totalement ou partiellement, par une
hausse des dépenses privées. Le multiplicateur
budgétaire qui traduit I’incidence d’une varia-
tion des dépenses publiques sur le PIB est
donc nul ou trés faible. De ce fait, I’effet ini-
tial d’une baisse des dépenses publiques sur le
déficit budgétaire est peu atténué par I’inci-
dence éventuelle d’une diminution du PIB sur
ce déficit. Les autorités européennes pensent
ainsi rassurer les marchés financiers en atten-
dant que les mesures structurelles qui accom-
pagnent leurs politiques générent une crois-
sance a moyen et long terme.

Ce schéma théorique a I’inconvénient de ne
pas étre vérifié empiriquement. En effet, la
plupart des travaux économétriques récents
montrent qu’une variation des dépenses pu-
bliques détermine une modification de méme
sens,et non de sens opposé, de la consomma-
tion privée. Ce résultat n’est pas seulement di
a une rationalité moins forte que celle prétée
aux agents, mais aussi a l’existence d’un
nombre non négligeable de consommateurs
qui n’ayant aucune capacité d’épargne dé-
pensent tous leurs revenus. Donc la baisse du
revenu induite par celle des dépenses pu-
bliques détermine une diminution de Ia
consommation de ces agents. De plus, en
comptant sur la baisse des colits de finance-
ment et sur les anticipations de charges fis-
cales allégées pour relancer l’investissement
privé, on néglige le role des prévisions sur les
débouchés dans la décision d’investir. Or de
telles anticipations risquent d’étre pessimistes
dans un contexte de ralentissement conjonctu-
rel accentué par des mesures budgétaires res-
trictives, ce qui risque de détériorer I’investis-
sement privé. Du fait de ses effets négatifs sur
la demande macroéconomique, la baisse des
dépenses publiques peut réduire d’une fagon
significative le PIB a court terme. Cette inci-
dence est particulierement importante dans la
zone euro, car ses membres sont commerciale-
ment trés interdépendants et ménent tous des
politiques budgétaires restrictives. Un groupe
d’économistes a évalué récemment I’impor-
tance des effets d’une variation des dépenses

publiques sur le PIB dans I’Union européenne
en se fondant sur 7 modeles structurels dont
ceux utilisés par la BCE, la Commission euro-
péenne et POCDE °. D’aprés cette étude, une
baisse temporaire des dépenses publiques de
1 % du PIB détermine une réduction de 0,9 %
a 1,3 % du PIB. Cette incidence peut étre ren-
forcée par la hausse du taux d’intérét réel qui
résulte du ralentissement de 1’inflation induit
par la baisse du niveau d’activité pour un taux
d’intérét nominal que la BCE ne semble pas
disposer a réduire.

Les mesures structurelles favorisant la
croissance

Dans sa déclaration devant le Parlement euro-
péen, le président de la BCE rappelle les me-
sures structurelles qui sont préconisées depuis
la naissance de 1’Union européenne pour sou-
tenir ou relancer la croissance économique.
Ces dispositions qui devront figurer dans le
futur pacte de croissance ont déja été imposées
aux pays européens en grande difficulté .Cer-
taines d’entre elles ont comme objet d’amélio-
rer le rendement du secteur public et de ré-
duire le role de I’Etat considéré comme moins
efficace que le secteur privé concurrentiel.
C’est le cas des privatisations, de la baisse des
subventions publiques, du blocage ou de la
baisse des traitements des fonctionnaires et de
la diminution du nombre de ces agents. Ces
mesures risquent de détériorer les services pu-
blics, comme on peut déja 1’observer en Grece
et en Espagne. Or, la qualité de ces services
constitue souvent, pour les entreprises, un at-
trait dont 1’avantage peut surcompenser 1’in-
convénient d’un colt du travail jugé élevé,
comme en France. De plus, en affectant les
secteurs de la santé et de 1’éducation, ces dis-
positions risquent de détériorer des facteurs
importants de la croissance a long terme d’un
pays. Quant aux privatisations, parfois effec-
tuées sans ciblage précis, comme en Grece,
elles peuvent étre contre-productives, notam-
ment si elles aboutissent a substituer a un mo-
nopole public un monopole privé ou un oligo-
pole avec ententes.

Les autres réformes structurelles préconisées
visent a améliorer la compétitivité des entre-
prises par une réduction du cotit du travail et
une augmentation de la flexibilité du marché
du travail. Elles relévent exclusivement d’une

% G. Coenen et al. (2012), “Effects of fiscal stimulus in
structural models”, American Economic Journal : Ma-
croeconomics,vol. 4 (1), p.22-68.
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politique de I’offre dont les fondements théo-
riques ont fait 1’objet de controverses an-
ciennes qui semblaient closes depuis long-
temps. C’est ainsi que le role stimulant de la
baisse du coit du travail, notamment dans des
situations de basse conjoncture ou de réces-
sion, a été largement mis en cause par Keynes
et contredit par I’expérience des années 30. En
effet, une perspective qui limite la détermina-
tion du niveau de I’emploi au seul marché du
travail néglige I’interdépendance des marchés.
C’est ainsi qu’une baisse des salaires nomi-
naux obtenue sur le marché du travail aura né-
cessairement des effets négatifs sur le marché
des biens en réduisant le pouvoir d’achat des
consommateurs et les anticipations des inves-
tisseurs sur les débouchés de la production qui
résulteraient du capital nouvellement formé. Il
en va de méme de la baisse des charges so-
ciales patronales compensée par une TVA so-
ciale qui pesera sur les consommateurs.

Le président de la BCE reconnait que cer-
taines des mesures qu’il préconise peuvent
avoir des effets qui « font mal », notamment
sur le plan social. Mais elles lui paraissent né-
cessaires pour conforter a terme « un modéle
social soutenable » compte tenu de la
contrainte de finances publiques saines. Cette
expression semble indiquer que les citoyens
européens devraient accepter de sacrifier une
partie de leurs conquétes sociales tant que les
conditions financiéres imposées aux Etats ne
sont pas remplies et éventuellement se conten-
ter de leur nouvelle situation sociale pour
maintenir ces conditions. Une telle conception
semble admettre que des mesures entrainant
une certaine détérioration des conditions so-
ciales sont nécessaires pour stimuler la crois-
sance économique, alors que certaines études
sociologiques montrent plutét que de bonnes
conditions sociales favorisent la croissance.

Faute de fondements théoriques et empiriques
convaincants des mesures préconisées par les
instances européennes, on essaie parfois de les
justifier par des expériences de libéralisation
effectuées a I’étranger. L’exemple le plus sou-
vent évoqué est celui du redressement de
I’économie suédoise dans les années 90. Mais
une analyse sérieuse de ce cas montre qu’une
grande partie de ce succes a été di a des taux
d’intérét faibles et surtout a une dépréciation
importante de la monnaie suédoise qui a sti-
mulée la demande étrangére de produits sué-

dois *. En fait, cette expérience montre que la
croissance économique ne peut résulter que de
mesures favorisant a la fois ’offre et la de-
mande globales, comme ’a montré Keynes
dés 1936 en spécifiant le principe de la de-
mande effective. Il semble que 1’Allemagne,
pourtant fervent défenseur de 1’orthodoxie
budgétaire, ait pris conscience de cette néces-
sité en acceptant récemment des hausses de
salaires substantielles dans certains secteurs.

L’efficacité des mesures actuelles de
consolidation budgétaire

En annongant un assainissement rapide des fi-
nances publiques des pays européens par les
programmes qu’elles préconisent ou imposent,
les instances européennes esperent rassurer les
marchés financiers et éviter ainsi une hausse
des charges de I’endettement public en atten-
dant le retour d’une croissance économique a
moyen et long terme. Mais, si elles ne réus-
sissent pas a convaincre les agences de nota-
tion,elles ne pourront pas atteindre cet objec-
tif. Or, ces agences qui se placent dans une
perspective de court terme tiennent
compte,dans leurs évaluations des stratégies
des Etats, des effets de ces stratégies sur la so-
lidité financiére, économique et institution-
nelle de ces derniers *.

La solidité financiére qui est mesurée par I’im-
portance du déficit et de I’endettement publics
ne peut étre rétablie que progressivement par
les mesures préconisées en Europe. En effet, si
I’on considére par exemple qu’une baisse ini-
tiale du déficit budgétaire de 1 % du PIB in-
duite par celle des dépenses publiques déter-
mine une réduction de 1 % du PIB, conformé-
ment & I’analyse empirique spécifiée ci-des-
sus, et si I’on admet, avec P. Artus °, que cette
diminution du PIB rétroagit sur le déficit bud-
gétaire en 1’augmentant de 0,5 % du PIB, la
baisse finale du déficit est moiti¢é moins forte
que la réduction initiale. Donc, I’amélioration
des déficits ne peut se faire que progressive-
ment au prix du maintien ou du renforcement
de laustérité. De plus, elle n’agit que lente-

3 J.-F. Vidal (2010), « Crises et transformations du
modele social-démocrate suédois », Revue de la Régu-
lation ,n°8

* Ces critéres sont notamment adoptés par Moody’s.
Voir Le Monde (14-01-2012), « De ’analyste au co-
mité de notation, le travail des agences de Aa Z ».

* Artus P. (2011), « Le multiplicateur budgétaire : pour
chaque pays de 1I’Union Européenne ou pour 1’en-
semble de 1’Union Européenne ? », Flash Economie,
Natixis, n°685.




ment sur I’endettement qui pendant un certain
temps continue a croitre. Cette progressivité
est parfois sous-estimée par certains pays eu-
ropéens qui, de ce fait, annoncent des progres
en matiére d’assainissement budgétaire qu’ils
ne peuvent pas réaliser a court terme, ce qui
renforce la défiance des marchés financiers.

A cette défiance s’ajoute celle que suscite
I’ébranlement de la solidité économique des
pays résultant de la récession provoquée par
les plans d’austérité. Pour tenter d’atténuer cet
effet, le Systéme Européen des Banques Cen-
trales a accru la liquidité des banques d’envi-
ron 1000 milliards d’euros en 2012 dans 1’es-
poir que cela permettra de développer le crédit
a I’économie. Mais, il semble qu’une grande
partie de ces ressources soit utilisée pour ren-
forcer le capital des banques et pour acheter
des titres publics. Mais si le volume des cré-
dits n’a pas augmenté autant qu’on 1’espérait,
ce n’est pas uniquement a cause des réticences
des banques a accorder des crédits, mais aussi
parce que la demande était relativement faible
du fait des perspectives pessimistes des inves-
tisseurs sur les débouchés de leurs produits et
de celles des acquéreurs de biens durables sur
leurs chances de conserver leurs emplois.

L’austérité qui résulte des plans anti-déficit a
suscité une troisiéme cause de défiance des
agences de notation en affaiblissant la solidité
institutionnelle qui mesure la capacité d’un
pays a mener une politique capable de faire
supporter a ses citoyens les colits de 1’assainis-
sement financier.Cet affaiblissement provoqué
par les manifestations des citoyens contre les
mesures qui les frappent s’est notamment tra-
duit en Europe par des changements politiques
a P’occasion d’élections anticipées, par le dé-
veloppement de partis extrémistes générale-
ment hostiles & la construction européenne au
moins sous sa forme actuelle et & I’extension
d’un sentiment anti-européen chez les ci-
toyens. Cet effet a été sous-estimé, probable-
ment en souvenir de mesures d’austérité aussi
rigoureuses qui ont été appliquées jadis a cer-
tains pays non européens par le FMI et qui
n’ont pas soulevées d’opposition, en oubliant
le caractére non démocratique de ces pays.

Donc, si ’on se fonde sur les critéres des
agences de notation, il ne semble pas que les
programmes d’assainissement financier tel
qu’ils sont congus actuellement par 1’Union
européenne et le FMI aient beaucoup de
chances de rassurer les marchés financiers.
Les instances européennes espérent cependant
susciter une certaine confiance en ouvrant la

perspective d’une croissance économique a
moyen et long terme qui succéderait a une ré-
cession temporaire a court terme. Mais, 1a en-
core il sera difficile de convaincre les opéra-
teurs financiers. En effet, leur horizon est gé-
néralement limité au court terme. De plus, les
mesures prises, notamment celles imposées
aux pays en grande difficulté, sont générale-
ment trop globales et insuffisamment différen-
ciées pour favoriser la croissance a long
terme. C’est ainsi que la baisse indifférenciée
du nombre d’agents publics peut accroitre le
rendement dans certains secteurs, mais défa-
voriser la croissance en touchant les secteurs
de I’éducation et de la santé.

Les perspectives de conciliation de la
consolidation budgétaire et de la
croissance économique

Différentes propositions sont faites pour tenter
de concilier les mesures de consolidation bud-
gétaire et la croissance économique. Certaines
d’entre elles envisagent d’amender et de ré-
orienter les programmes actuels, d’autres
prennent le contre-pied des principes qui
fondent la stratégie actuelle de 1’Union euro-
péenne en préconisant une relance écono-
mique.

Une stratégie de baisse des déficits publics
peut avoir des chances de convaincre les
agences de notation, si ses mesures ne ré-
duisent pas d’une fagon trop importante le PIB
a court terme et si elles sont susceptibles de
favoriser la croissance de moyen et long
terme. Les programmes anti-déficit actuelle-
ment préconisés et impos€s aux pays euro-
péens devraient €étre amendés par différentes
mesures si ’on veut réduire leurs effets néga-
tifs sur la croissance. L’assainissement des fi-
nances publiques doit étre progressif, ce qui
va a ’encontre de la pratique de 1’Union euro-
péenne. En effet, celle-ci exige des rééquili-
brages rapides qui ne peuvent souvent n’étre
réalisés qu’au prix d’une forte baisse du PIB
et de perturbations sociales importantes,
comme en Espagne et en Italie. De plus, les
mesures d’assainissement devraient étre diffé-
renciées selon leurs impacts de court et de
long terme. En effet, il conviendrait de privilé-
gier les actions sur les dépenses et les recettes
publiques qui ont une incidence faible ou nulle
sur le niveau d’activité. C’est ainsi que les
deux programmes anti-déficit lancés en 2011
par la France comportent des baisses des dé-
penses fiscales et sociales de I’Etat réalisées
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par I’¢élimination de niches fiscales et sociales
qui n’avaient aucune efficacit¢ économique
% Par contre, certaines dépenses, comme celles
faites dans le secteur de I’éducation et de la re-
cherche scientifique, devraient étre mainte-
nues, voire accrues, pour assurer les condi-
tions d’une croissance de long terme. Mais
toutes ces actions devraient étre adaptées aux
structures spécifiques des pays concernés. En
effet, il parait peu judicieux d’imposer la
méme thérapeutique a des pays comme la
Grece et I’Espagne, qui, bien qu’en grande
difficulté tous les deux, ne le sont pas pour les
mémes raisons. Si le rythme des programmes
anti-déficit ainsi amendés est trop lent pour
rassurer les marchés financiers, il conviendra
de compléter cette stratégie par des mesures la
rendant moins dépendante des appréciations
des agences de notation. On peut notamment
envisager une mutualisation des dettes des
pays européens, ce qui nécessiterait un aban-
don au moins partiel des souverainetés budgé-
taires nationales, et la possibilité pour les Etats
de recourir au financement monétaire de la
BCE, ce qui impliquerait un changement de
statut de la banque centrale.

La seconde voie envisagée pour concilier 1’as-
sainissement des finances publiques et la
croissance économique est celle de la relance.
En proposant des relances économiques me-
nées au niveau national, on espere stimuler
une croissance économique susceptible de ré-
duire le chomage tout en améliorant les
comptes publics. En effet, une augmentation
des dépenses publiques financée entiérement
par des imp6ts ne modifie pas dans I’immédiat
le déficit budgétaire. Par contre, elle stimule
’activité économique, car la hausse du PIB in-
duite par celle des dépenses publiques n’est
pas enti¢rement compensée par sa baisse pro-
voquée par I’accroissement des impdts, ce qui
est vérifié empiriquement. En accroissant le
revenu disponible, elle augmente la consom-
mation privée. En induisant une inflation plus
importante, elle réduit le taux d’intérét réel si
la banque centrale maintient le taux d’intérét
nominal. Du fait de cette incidence et des
perspectives de débouchés ouvertes par la
hausse du niveau d’activité, les entreprises
sont incitées a augmenter leurs investisse-
ments. L’augmentation nette du PIB qui en ré-
sulte entraine celle des rentrées fiscales, ce qui
réduit le déficit budgétaire. La stabilisation de
la dette publique en termes réels qui en résulte

¢ Voir G. Koenig, « Les plans francais de lutte contre
les déficits publics », Les Cahiers Frangais, n°366,
p.77-82.

si cette stratégie est maintenue est favorisée
par la hausse de I’inflation. Une telle stratégie
est susceptible de convaincre les agences de
notation, car elle améliore la situation des fi-
nances publiques et I’activité économique tout
en fournissant les conditions d’une croissance
a moyen et long terme. Elle comporte cepen-
ternationale, ce qui peut entrainer une baisse
des exportations. Cette diminution accentue le
déficit commercial induit par la hausse des im-
portations résultant de celle de I’activité éco-
nomique nationale. De plus, elle freine I’effet
de la hausse de la demande nationale sur le
PIB. La baisse de la demande externe peut
méme étre plus forte que la hausse de la de-
mande interne, ce qui peut rendre cette straté-
gie contre-productive. Mais méme dans le cas
ou une telle politique pourrait se révéler effi-
cace, elle comporte une hausse de la pression
fiscale qu’il peut étre difficile a faire accepter.
Faute d’une telle acceptation, il convient de
recourir & un financement de la hausse des dé-
penses publiques par emprunt.

Cette stratégie permet,comme la précédente,
d’assurer la solidité économique sous cer-
taines conditions, mais elle détermine une
hausse du déficit budgétaire dans I’immédiat
qui ne peut étre que freinée par 1’accroisse-
ment des recettes fiscales provenant de la
hausse du niveau d’activité si 1’on suppose,
comme précédemment, un multiplicateur bud-
gétaire unitaire pour le PIB et une baisse du
déficit budgétaire représentant 0,5 % du PIB.
La hausse nette du déficit budgétaire qui ré-
sulte de cette stratégie suscitera la défiance
des marchés financiers, ce qui se répercutera
sur le colit des emprunts publics et accentuera
la détérioration des finances publiques. Une
telle relance menée sur le plan national n’est
donc envisageable que si le pays est déconnec-
té des marchés financiers. Une telle décon-
nexion pourrait se réaliser, par exemple, si les
pays européens pouvaient financer leur re-
lance par des titres émis par 1’Union euro-
péenne, laquelle est susceptible d’obtenir les
meilleures conditions sur les marchés interna-
tionaux, car elle n’est pas endettée. Cette solu-
tion nécessiterait une coordination des pro-
grammes de relance nationaux sous le contréle
des instances européennes. Elle pourrait étre
complétée par une relance sur le plan euro-
péen financée par des fonds structurels qui
sont immédiatement disponibles, selon le pré-
sident du Parlement européen, par les res-
sources du Mécanisme Européen de Stabilisa-
tion (MES) et par des taxes communautaires




nouvelles, comme une taxe sur les transactions
financiéres et une taxe carbone. Un projet de
cette nature aurait été envisagé par la Com-
mission européenne, selon une information
diffusée le 29 avril 2012, par le journal espa-
gnol EL Pais. 1l consiste & lancer une sorte de
plan Marshall d’investissements privés et pu-
blics de 200 milliards d’euros en travaux d’in-
frastructure, d’énergie renouvelable et de tech-
nologie de pointe. Le financement du projet
pourrait étre assuré par I’intermédiaire de la
Banque Européenne d’Investissement et du
MES ou par les apports des pays européens.
Bien que son existence ait été démentie par le
président de la Commission européenne,ce
projet constitue une perspective réalisable
pour soutenir la croissance européenne. Mais,
compte tenu de I’importance du budget prévu
dans ce projet, une relance sur le plan euro-
péen serait insuffisante pour assurer a elle
seule le redressement économique et financier
des pays européens. Par contre, elle serait né-
cessaire pour soutenir des programmes natio-
naux, notamment en atténuant les effets néga-
tifs éventuels du programme de redressement
de chaque pays sur I’activité économique des
autres.

Conclusion

Devant la détérioration de la situation écono-
mique européenne, les responsables européens
semblent avoir pris conscience de la nécessité
d’une politique de croissance économique. En
effet, en se contentant de prendre des mesures
restrictives pour assainir les finances pu-
bliques des pays européens, ils ont négligé
I’'un des buts essentiels de 1’Union Euro-

péenne, celui de promouvoir « le bien-étre de
ses peuples »(article 3 du Traité sur I’Union
Européenne).Cette prise de conscience semble
étre partagée actuellement par la plupart des
responsables politique et économiques. Mais,
il n’y a pas de consensus sur la facon de
concilier les mesures de consolidation budgé-
taire et de croissance économique et sur la na-
ture de la politique de croissance. Il est peu
probable que I’on puisse assainir les finances
publiques et assurer une reprise €économique
en juxtaposant aux mesures actuelles de
consolidation budgétaire dont on connait les
effets négatifs sur I’activité économique, un
pacte de croissance orienté essentiellement
vers le contrdle du colit du travail et la flexibi-
lité du marché du travail. En effet, ces deux
catégories de mesures ne peuvent pas étre
congues indépendamment 1’une de ’autre, car
la consolidation budgétaire a nécessairement
des effets sur la croissance et cette dernicre est
indispensable pour [’assainissement des fi-
nances publiques. De plus, la croissance éco-
nomique ne peut étre retrouvée que par des
politiques favorisant a la fois 1’offre et la de-
mande globales. Peut-étre, devant la situation
économique grave des pays européens, la
Commission européenne fera t-elle des
concessions sur les principes de rigueur bud-
gétaire et de gestion de la croissance écono-
mique qui sont édictés dans les traités euro-
péens, comme 1’a fait la BCE pour ses inter-
ventions monétaires ces derniers mois. Mais,
il faudra que ces concessions soient effectuées
suffisamment vite pour éviter une crise encore
plus grave mettant en cause les fondements
politiques et institutionnels de 1’Union euro-
péenne.
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Le renforcement de la discipline budgétaire dans la
Zone euro, gouvernance contre gouvernement écono-
mique ?

Damien Broussolle”

La crise des subprimes qui s’est prolongée par une crise budgétaire et des dettes souve-
raines a révélé les défauts de construction de la zone Euro. Les chefs de gouvernements
sous ’impulsion, notamment de I’Allemagne, ont adopté une série de mesures pour « ren-
forcer la gouvernance économique » de la zone, en clair pour durcir les mécanismes du
pacte de stabilité et de croissance. Ces mesures, loin d’étre de simples ajustements tech-
niques, représentent une évolution substantielle du mode de fonctionnement de la zone
euro, dans une direction qui ne contribuera pourtant pas a résoudre les problémes de fond

qu’elle rencontre et pourrait méme aggraver leurs symptoémes conjoncturels.

Introduction

Rappelons que le pacte de stabilité et de crois-
sance, dont le principal mécanisme comportait
une procédure de sanction pour déficit public
excessif de plus de 3 % du PIB, avait connu
une premicre crise en 2003-2004. A la suite de
cette crise, qui avait vu I’Allemagne et la
France forcer sa suspension, le pacte avait été
« renforcé » en 2005. Avaient alors été intro-
duits : le respect du critere de 60 % pour la
dette, la prise en compte de mesures macro-
économiques améliorant les finances pu-
bliques (par exemple les réformes du systéme
de retraite), mais aussi un élargissement du
critere de circonstances exceptionnelles auto-
risant le dépassement temporaire des 3 %. Ce
« renforcement » du pacte, néanmoins généra-
lement qualifi¢ d’assouplissement, inaugurait
un élargissement de I’examen des choix éco-
nomiques des gouvernements de I’UE, dans la
perspective d’une évaluation de leur soutena-
bilité¢ budgétaire de moyen terme.

A partir de la fin 2010, la séquence des crises
économiques récentes a conduit a mettre en
chantier une nouvelle réforme de la « gouver-
nance €économique » qui s’appuie sur un « 6
pack » de surveillance des politiques écono-
miques, adopté le 13 décembre 2011, et sur un
nouveau traité sur la stabilité financiére, adop-
té le 2 mars 2012 '. Cet ensemble compléte la

! Traité sur la Stabilité, la Coordination et la Gouver-
nance dans I’union économique et monétaire (TSCG),
parfois aussi appelé Pacte Budgétaire. Voir le Bulletin
de ’OPEE n°25.

création d’un Mécanisme Européen de Stabili-
té (MES), dont la vocation essentielle est d’ac-
compagner les plans d’ajustements financiers
des Etats de la zone euro en difficulté, en leur
prétant des ressources a un cout abordable.
Ces mesures s’inscrivent dans un processus
global dénommé pacte euro plus (mars 2011)
ou pacte pour 1’euro, qui inclut également un
pacte de compétitivité. Ce dernier, s’intéresse
plus particuliérement a la coordination fiscale,
a D’extension de la flexisécurité sur le marché
du travail et a I’amélioration de la compétitivi-
té en particulier salariale (suppression des mé-
canismes d’indexation sur les prix).

Cet article analyse les éléments essentiels de
la nouvelle discipline budgétaire que 1I’UE
cherche a s’imposer et entend éclairer ainsi le
débat qu’elle a suscité a 1’occasion de 1’élec-
tion présidentielle. Il compléte ainsi les ar-
ticles déja publiés dans le n°25 du Bulletin de
I’OPEE, en intégrant la perspective ouverte
par I’élection de F. Hollande. Pour ce faire il
rappelle brievement les mesures prises, avant
d’expliquer en quoi elles ne résolvent pas les
problémes de fond et pourraient méme aggra-
ver les symptdmes de la crise budgétaire.

Le paquet de six ou « 6 pack »

Le « 6 pack » est la premiére partie d’un dis-
positif qui en compte trois, il est composé de
cinq réglements et d’une directive » qui actua-

* Université de Strasbourg (LARGE), Institut d’Etudes Politiques
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lisent le pacte de stabilité 2. Il introduit un

nombre impressionnant de mesures contrai-
gnantes nouvelles qui mettent sous tutelle les
politiques économiques nationales. D une cer-
taine maniére, les finances publiques natio-
nales se trouvent dans la situation subordon-
née d’Etats fédérés, ou si I’on préfere de col-
lectivités territoriales, mais sans que le rdle
habituellement dévolu & un gouvernement fé-
déral, ou national, ne soit prévu.

Le pacte de stabilit¢ comporte deux volets. Le
premier volet, dit préventif, a pour objet d’évi-
ter que les Etats ne viennent se heurter aux
sanctions. Le deuxiéme volet, dit correctif, or-
ganise le régime de sanctions. Le « paquet de
six » intervient sur les deux volets.

Volet préventif

Le nouveau dispositif ajoute quatre éléments
principaux :

— Depuis 2011, dans le cadre d’un semestre
européen, les gouvernements de I’UE
doivent présenter leurs budgets a la Com-
mission, avant qu’ils ne soient adoptés par
les parlements nationaux. Celle-ci donne
un avis de fait contraignant.

— La croissance acceptable des budgets pu-
blics est appréciée en fonction d’un nou-
veau critére (Reglement 1175/2011) : I’Ob-
jectif de Moyen Terme (OMT), spécifique
a chaque pays. 1l s’agit du taux considéré
comme compatible avec la croissance po-
tentielle de moyen terme du PIB. Comme
cette derniere a sensiblement été abaissée
par la Commission 3, le déficit structurel
annuel admissible (c’est-a-dire, impact de
la conjoncture déduit) devra étre inférieur a
1 % du PIB 4. Pour les Etats membres qui
n’ont pas encore atteint ce taux, c’est-a-
dire quasiment tous, le taux de croissance
des dépenses publiques devra étre inférieur
au taux de ’OMT. En simplifiant, I’objec-
tif principal des finances publiques devient
un déficit structurel d’au plus 1 % du PIB.

— Une surveillance renforcée, (COM 819/201
assortie d’une tutelle budgétaire intégrale,
s’applique aux pays bénéficiaires de 1’as-
sistance financiére européenne (FESF ou
futur MES, voir plus bas), comme actuelle-
ment la Gréce, I'Irlande ou le Portugal.
Cette surveillance spéciale s’appliquera ce-

2 Dévoluy M. (2012), « Un paquet de six bien (trop)
ficelé », Bulletin de I’OPEE n°25.

pendant aussi, en dehors méme du non res-
pect des critéres définis pour le déficit ou
la dette, lorsque la Commission jugera
qu'un pays présentera des déséquilibres
macroéconomiques excessifs.

— En ce qui concerne la dette, les pays qui
dépassent le niveau de 60 %, méme si leur
déficit est inférieur a 3 % PIB, devront la
réduire en moyenne (sur trois ans) d’un
vingtiéme de I’écart entre leur taux d’en-
dettement et le niveau de 60 %. Ainsi, pour
un pays dont la dette serait de 90 % du
PIB, cela reviendra a la réduire de 1,5
points par an en moyenne pendant 20 ans
5. A défaut de respecter cette obligation la
Procédure de Déficit Excessif (PDE), qui
aboutit a des sanctions financiéres (voir
plus bas), pourra étre mise en route. Les
pays qui se trouvent déja sous le coup
d’une PDE disposent d’un délai de trois
ans avant d’avoir a appliquer la program-
mation de réduction de la dette.

Des engagements discutables et lourds de
conséquences

Le contréle budgétaire se durcit et se généra-
lise. Le critére traditionnel de 3 % perd son
statut de référence essentielle puisque, dans la
plupart des cas, les pays seront jugés a 1’aune
de critéres plus restrictifs (déficit structurel),
mais aussi plus généraux (déséquilibres ma-
croéconomiques).

D’un coté, le fait de s’intéresser au déficit
structurel, celui qui subsiste méme en situation
de croissance, est certainement un progres, de
I"autre coté, le fait de s’intéresser aux déséqui-
libres macroéconomiques introduit des discus-
sions économiques plus fondées. Toutefois, les
appréciations portées restent cantonnées a des
aspects comptables et de surface. 11 est en effet
illusoire et contre-productif de ne pas exami-
ner aussi 1’origine globale des déséquilibres
ou déficits. Cette démarche évite de se préoc-
cuper des défauts de fond du cadre économi-
co-institutionnel de la zone euro * considérent
du reste que le niveau de dette dommageable
serait de 90 %. Il faut d’autre part rappeler que
ce n’est pas la croissance rapide de la dette qui
a provoqué la crise économique, mais I’in-
verse ¥, °. Enfin, il faut garder a I’esprit que la
dette publique est soutenable tant que son taux

> Dévoluy M. (2012), « Un paquet de six bien (trop)
ficelé Bulletin », Bulletin de [’OPEE n°25. Autrement
dit, I’orientation suivie traite les symptomes sans se
préoccuper des causes profondes. En outre, elle est
contradictoire dans son principe avec la persistance
d’Etats pleinement souverains.
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d’intérét est inférieur au taux de croissance °.
Dans I’UE le probléme de la dette provient
surtout du fait que les marchés financiers im-
posent a certains pays des taux qui contribuent
a les rendre insolvables.

Cela dit, un pays comme la France devra res-
pecter au minimum les obligations relatives a
I’OMT et a la dette. Selon le programme de
stabilité de 2012, le déficit structurel frangais

Indicateurs du tableau de bord du « systéme

d’alerte précoce »

— moyenne mobile sur trois ans de la balance des
transactions courantes en pourcentage du PIB
(dans une fourchette comprise entre +6 % et —4 %
du PIB) ;

— position extérieure globale nette en pourcentage
du PIB (seuil de =35 % du PIB) ;

— évolution des parts de marché a I’exportation, me-
surée en valeur (sur cinq années, avec un seuil de
=6 %) ;

— ¢évolution sur trois ans des colts unitaires nomi-
naux de la main-d’ceuvre (seuils de +9 % pour les
pays de la zone euro, de +12 % pour les Etats hors
zone euro) ;

— variation sur trois ans des taux de change réels ef-
fectifs sur la base de déflateurs IPCH/IPC, par rap-
port a 35 autres pays industriels (seuils de —/+5 %
pour les pays de la zone euro, de —/+11 % pour les
pays hors zone euro) ;

— dette du secteur privé en % du PIB (seuil de
160 %) ;

— flux de crédit dans le secteur privé en % du PIB
(seuil de 15 %) ;

— variations en glissement annuel des prix de 1’im-
mobilier par rapport a un déflateur de la consom-
mation calculé par Eurostat (seuil de 6 %) ;

— dette du secteur des administrations publiques
en % du PIB (seuil de 60 %) ;

— moyenne mobile sur trois ans du taux de chomage
(seuil de 10 %).

était en 2011 de 3,7 % et la dette sera d’envi-
ron 90 % du PIB en 2014. En considérant que
la réduction du déficit structurel est étalée sur
trois ans, cela représente d’abord un effort an-
nuel d’environ 0,9 % du PIB. Pour un pays
dont la croissance nominale moyenne sur la
période 1990-2007 a été de 3,9 % cela repré-

* Koenig G. (2012), « La zone euro face a une crise
existentielle », Bulletin de I’'OPEE, n°25.

* Huberdeau P. (2012) « L’Europe a-t-elle les moyens
de s’assurer elle-méme ? » note 06 de la Fondation
Robert Schuman, février.

¢ Sterdyniak. H (2012) « Ramener & zéro le déficit pu-
blic doit-il étre I’objectif central de la politique écono-
mique ? », OFCE, Les notes n°l7, avril. http:/
www.ofce.sciences-po.fr/pdf/notes/2012/notel7.pdf

sente une lourde charge. L’obligation sur la ré-
duction de la dette représente ensuite une di-
minution du ratio dette/PIB de 1,5 point par an
pendant vingt ans. La commission des fi-
nances du Sénat considére cela supportable
avec une croissance nominale d’au moins
3 %et autorisant méme un solde budgétaire
public de —1,2 % ". Quoiqu’il en soit les nou-
velles dispositions contraignent séverement la
politique budgétaire. Jamais de tels engage-
ments n’avaient été pris par le passé. Il est
douteux qu’ils puissent étre tenus sur une aus-
si longue période. Le cas de la France est loin
d’étre isolé, il n’est du reste pas le plus drama-
tique de I’UE. Rappelons qu’a I’heure actuelle
23 pays de I’'UE font I’objet d’une procédure
de déficit excessif et que 15, y compris I’Alle-
magne, ont une dette supérieure a 60 %. C’est
donc la plus grande partie des pays de I’'UE
qui sont concernés, a un titre ou & un autre, par
le durcissement des régles budgétaires.

Volet correctif

Un systéeme de sanctions semi-automatiques

Rappelons qu’en cas de non application du
pacte de stabilité, et donc a présent des OMT,
les sanctions financiéres prévues sont, dans un
premier temps, un dépot égal a 0,2 % du PIB
(portant intérét), soit pour la France environ 4
milliards d’euros (valeur 2011).

Le processus décisionnel prévu par les nou-
velles régles devient semi-automatique : les
décisions menant a I’adoption de sanctions se-
ront prises a la majorité qualifiée inversée.
Une sanction sera a présent supposée accep-
tée, sauf si un Etat réussit & réunir une majori-
té contre la proposition faite par la Commis-
sion. Auparavant, il fallait une majorité pour
I’adopter. Il sera donc en principe plus difficile
pour un Etat d’échapper a une pénalité.

Des sanctions nouvelles pour déséquilibres
macroéconomiques

Dans le cadre de la surveillance renforcée, si
un Etat membre de la zone euro ne met pas en
ceuvre les mesures correctives recommandées
par la Commission, un dépdt portant intérét
représentant jusqu’a 0,1 % du PIB pourra lui
étre imposé. Si 1’Etat persiste a ne pas se
conformer aux recommandations, le dépdt
pourra étre converti en amende ou le verse-

"BCE (2011), « Le Mécanisme Européen de Stabilité
», Bulletin Mensuel de la BCE, n°7.Bricq N. (2012),
Rapport d’information fait au nom de la commission
des finances du Sénat, n°390, 21 février.
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ment des fonds européens destinés aux Etats
non membres de la zone euro (agriculture, co-
hésion...) pourra étre suspendu.

L’appréciation sur les déséquilibres macroéco-
nomiques sera établie a partir d’indicateurs fi-
gurant dans un tableau qui constituera ainsi un
« systéme d’alerte précoce » (encadré).

Comme on peut le constater, au-dela de cri-
téres budgétaires et financiers, les indicateurs
retenus dans le tableau de bord visent une ap-
préciation globale des politiques macro-éco-
nomiques. IIs réintroduisent en outre des élé-
ments d’évaluation et de comparaison des
compétitivités nationales. En effet, bien que
les contraintes commerciales internes
semblent avoir disparues du fait de 1’émer-
gence d’une monnaie unique, elles restent
pourtant bien réelles.

A cause du cadre économico-institutionnel de
la zone, I’euro est une monnaie étrangére pour
chacun des pays sans que soient prévus des
mécanismes d’ajustement des déséquilibres
commerciaux. En clair : les pays de la zone
euro sont en concurrence pour obtenir des eu-
ros en vue de couvrir leurs échanges commer-
ciaux internes a la zone. Leur principal moyen
d’en obtenir est de gagner des parts de marché
au détriment des autres. En 1’absence de pilote
central a méme d’assurer la coopération des
Etats, le seul mécanisme disponible a court
terme est la désinflation compétitive. En pé-
riode tourmentée, la désinflation compétitive
se transforme en déflation salariale, que les Ir-
landais et les Grec sont en train d’éprouver.
Cette orientation s’apparente a la politique dé-
sastreuse de Churchill, qui en 1924 avait tenté
de rétablir la livre sterling au niveau d’avant la
premiére guerre mondiale, et que Keynes avait
condamnée dans son célebre ouvrage : The
Economic Consequences of Mr. Churchill.
Elle s’apparente aussi a celles qui avaient pro-
pagé la grande crise des années 1930. Rappe-
lons que cette crise a été aggravée par plu-
sieurs tentatives de mise en ceuvre d’ortho-
doxies monétaires et financiéres, comme le
bloc or en France et aux Etats-Unis la réaction
monétariste de la FED face au krach de 1929.
Fort heureusement, la banque centrale améri-
caine a conservé la mémoire de cette époque.
Les FEtats européens l’auraient-ils en partie
perdue ? En France par exemple, se souvient-
on encore des conséquences de la déflation
Laval de juillet 1935, qui incluait notamment
une réduction générale de 10 % des dépenses
publiques, une hausse de certains impots et
une baisse administrative de plusieurs prix ?

Le Traité sur la Coordination, la Sta-
bilité et la Gouvernance

Au « 6 pack » s’ajoute un Traité sur la Coordi-
nation, la Stabilité et la Gouvernance (TSCG).
Elaboré, pour des raisons semble-t-il de poli-
tique intérieure ®, par les dirigeants frangais et
allemand, en dehors des institutions euro-
péennes, le traité devrait s’appliquer en janvier
2013. En tout état de cause il deviendra effec-
tif dés que 12 Etats de la zone Euro 1’auront
ratifié.

Le traité reprend les principaux éléments du «
6 pack ». A ce titre il a fréquemment été consi-
déré comme redondant et inutile, du reste la
Tchéquie et la Grande Bretagne ont annoncé
qu’ils n’y participeraient pas. Il a toutefois
pris une valeur symbolique forte, notamment
parce qu’il ajoute a la nouvelle régle du déficit
structurel une restriction supplémentaire : la
fameuse « régle d’or » européenne °. Tant
qu’un pays n’a pas atteint un niveau « sensi-
blement inférieur » au critére de dette de 60 %
du PIB, son déficit structurel ne doit pas dé-
passer 0,5 % du PIB. C’est seulement au cas
ou le critére de dette est respecté que le déficit
peut atteindre 1 % (voir plus haut). Autrement
dit, avant méme que le critére du « 6 pack » ne
s’applique, le traité le durcit.

Le traité prévoit en outre que cette régle sup-
plémentaire doit étre incorporée dans la Iégis-
lation nationale a un niveau constitutionnel ou
équivalent d’ici un an, et avec des mécanismes
nationaux automatiques de mise en ceuvre. La
CJUE est chargée de vérifier la bonne transpo-
sition de cette disposition. Si ce n’est pas le
cas, de nouvelles pénalités sont prévues
(0,1 % du PIB versé au MES). Plutot que la
Commission, ¢’est I’Etat qui considére qu’un
autre ne respecte pas le traité qui peut porter
plainte. Cette possibilit¢ risque d’alimenter
des antagonismes nationaux.

Enfin sans entrer dans des considérations juri-
diques complexes, il semble que le traité
donne une plus grande force contraignante au

¥ Cela semble avoir été le cas dés 1’origine du pacte :
Segers. M Van Esch. F (2007) Behind the Veil of Bud-
getary Discipline : The Political Logic of the Budgeta-
ry Rules in EMU and the SGP, Journal of Common
Market Studies Volume 45. Number 5. pp. 1089-1109
° 11 convient de rappeler qu’en économie, la « régle
d’or » désigne en principe une regle selon laquelle le
solde budgétaire courant (hors investissement) doit
étre équilibré sur I’ensemble de la durée du cycle éco-
nomique.
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systéme de majorité inversée prévu dans le « 6
pack » "°.

Au vu de ces éléments on comprend que le
nouveau président frangais ait souhaité pen-
dant la campagne €lectorale « renégocier » ce
traité,

Le Mécanisme Européen de Stabilité

L’¢lément le plus novateur et le plus intéressant
de tout le dispositif est sans conteste le Méca-
nisme Européen de Stabilité (MES).

Il s’agit d’une structure permanente inter-gou-
vernementale, proche d’une banque sans tou-
tefois disposer d’une licence bancaire, qui ne
pourra donc malheureusement pas se refinan-
cer directement auprés de la BCE. Elle rem-
place le Mécanisme Européen de Stabilité Fi-
nanciére (MSEF) et le Fonds Européen de Sta-
bilit¢ Financiére (FESF), des mécanismes
d’aide d’urgence, dont le second n’avait été
créé que pour trois ans. Le MES peut émettre
des obligations et aussi racheter de la dette
souveraine sur le marché primaire (au moment
de son émission). Dans les deux cas, cela lui
permet de préter directement aux Etats en dif-
ficulté, a un taux plus favorable que celui des
marchés financiers. C’est une manicére trés in-
directe et limitée de mutualiser les risques as-
sociés aux dettes publiques nationales. En sont
membres d’office les Etats de la zone euro,
mais peuvent s’y adjoindre des volontaires qui
auront le statut d’observateurs.

Le traité instituant le MES entrera en vigueur
lorsqu’un nombre de membres représentant au
moins 90 % de son capital 1’auront ratifié, soit
en principe en juillet 2012. Seuls les pays
ayant adoptés le TSCG pourront bénéficier des
fonds du MES (considérant n°5), c’est a ce
titre que les deux textes se trouvent liés. Cette
disposition apparait comme une fagon de for-
cer la main aux Etats récalcitrants, alors que le
MES avait été congu au départ dans le simple
prolongement du « 6 pack ».

Son siége se situe au Luxembourg, le capital
autorisé est fixé a 700 milliards d’euros, dont
80 milliards a verser immédiatement, par
tranche de 20 % sur cinq ans. Le reste est exi-
gible en cas de besoin(l’'unanimité est néces-
saire, sauf pertes en capital ou risque de défaut
de paiement). La France se trouve ainsi poten-
tiellement engagée pour un total de 142 mil-

" BCE (2011), « Le Mécanisme Européen de Stabilité
», Bulletin Mensuel de la BCE, n°7.Bricq N. (2012),
Rapport d’information fait au nom de la commission
des finances du Sénat, n°390, 21 février.

liards d’euros (20 %) et I’ Allemagne pour 190
milliards (27 %). Une intervention du MES est
décidée a une majorité qualifiée de 85 % des
parts, ce qui donne de fait un droit de veto au
trois grands Etats (I’Italie disposera de 17,9 %
des parts).

Quelle force de frappe : 300, 500 ou 800 mil-
liards d’euros ?

Les disponibilités de prét du MES sont de 500
milliards, qui peuvent éventuellement aug-
menter plus tard. Il fallait néanmoins en dé-
duire les préts déja effectués par le FESF (en-
viron 200 Mds), ce qui signifiait une disponi-
bilité réelle de prét de 300 Mds d’euros. Cette
somme apparaissait dérisoire au regard des
risques financiers en jeu. L’OCDE souhaitait
ainsi un montant de 1000 milliards d’euros, la
Commission avait méme envisagée 2000 mil-
liards. Rappelons qu’en Espagne seule, les
dettes privées envers les banques espagnoles
atteignent 1800 Mds (200 % du PIB), dont
180 sont officiellement qualifiés de créances
douteuses, et pourraient a bréve échéance né-
cessiter un renflouement public. Fin mars
2012, un accord européen prévoyait donc que
les 500 Mds puissent s’ajouter aux préts du
FESF, qui continuera a fonctionner jusqu’a la
fin des remboursements en cours (au moins 30
ans). La capacité disponible est donc effecti-
vement devenue 500 milliards. Le chiffre de
800 Mds, néanmoins annoncé par la presse
frangaise est une méprise : il incorpore a tort
la somme des préts déja engagés aupres de la
Grece et des autres pays. Finalement, méme si
P’intervention du FMI vient compléter le dis-
positif, on est loin du compte. Restent encore
les 240 Mds du FESF non utilisés, qui pour-
raient étre rendus mobilisables. Le débat est
ouvert, mais en principe 1’activité¢ de prét du
FESF s’arréte en juin 2012,

Le MES offre des garanties plus solides aux
préteurs, mais les associe également aux
risques du financement.

A la différence du FESF, le MES dispose d’un
capital ; sa notation financiére sera donc en
principe indépendante de celle des Etats. C’est
un progres par rapport au FESF dont les préts
étaient garantis, y compris par les Etats en dif-
ficulté, et qui a subi en conséquence une dé-
gradation de sa note financicre. Avec le méme
objectif, des dispositions sont prévues pour re-
constituer son capital en cas de défaillances
d’FEtats.

En contrepartie de ces excellentes garanties
qui pourraient encourager, aussi bien des Etats
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que des banques, a agir de fagon financiére-
ment trop risquée, l’intervention du MES
s’inscrit dans un environnement économique
plus contraint. Du coté des Etats, s’appliquent
la surveillance renforcée et la mise sous tutelle
des politiques budgétaires. Du coté des
banques, les obligations émises par tous les
Etats européens incluront, a partir de janvier
2013, une clause de participation du secteur
privé, dite CAC (Clause d’Action Collective),
du type de celle en vigueur dans I’Etat de New
York. Ainsi, face a des difficultés de rembour-
sement, lorsqu’une majorité qualifiée de 75 %
des créanciers acceptera un processus de re-
structuration de dette, de modification des mo-
dalités de remboursement, de conversion ou
d’échange des obligations, le processus s’im-
posera a tous. Les préteurs devraient donc étre
incités a préter avec plus de prudence.

Bien que le MES soit un progres, ¢’est un pro-
grés a minima. La coopération qu’il introduit
entre pays de la zone euro, ne va pas au-dela
de ce que propose déja le FMI sur le plan in-
ternational. La solidarité européenne apparait
donc limitée. Son fonctionnement suppose du
reste des décaissements des Etats qui sont eux-
mémes en difficulté, ce qui P’accroit a la
marge. L’Espagne doit ainsi apporter 11,9 mds
d’euros, la Gréce 2,8... Pour l’instant des
voies qui engageraient une coopération plus
étroite, du type des Eurobonds (dette publique
communautarisée), ou qui accorderaient le sta-
tut de banque au MES, ou encore qui autorise-
raient la BCE a intervenir de fagon plus di-
recte paraissent exclues "', 2.

Un dispositif qui ne répond pas aux
enjeux

On le constate ’'UE et la zone euro ont intro-
duit un grand nombre d’éléments nouveaux
qui transforment de facon substantielle le
fonctionnement du pacte de stabilité et
marquent un grand pas vers une forte coordi-
nation des politiques économiques et budgé-
taires. Ces mesures sont-elles a la hauteur des
enjeux ?

Le diagnostic qui préside aux mesures semble
adapté en ce qu’il s’intéresse aux politiques
macro-économiques dans leur ensemble. Les
mesures décidées s’attaquent toutefois surtout

"' Koenig G. (2012), « La zone euro face a une crise
existentielle », Bulletin de [’'OPEE, n°25.

"2 Huberdeau P. (2012) « L’Europe a-t-elle les moyens
de s’assurer elle-méme ? » note 06 de la Fondation
Robert Schuman, février.

aux symptomes de la crise plutdt qu’a ses ori-
gines. En premier lieu il est significatif que si
peu ait été fait dans les domaines monétaires
aussi fondamentaux que le contréle des activi-
tés bancaires (séparation banque d’affaires et
de dépdt), et celui des mouvements financiers
dont la liberté totale encourage notamment la
fuite des ressources taxables, comme en
Grece.

En deuxiéme lieu les spécificités lies a la
construction européenne semblent étre igno-
rées. 11 est frappant de constater que des Etats
comme les FEtats-Unis ou le Japon, qui
connaissent des situations financiéres bien
plus dégradées que celles de la zone Euro, ne
sont pas le jouet des marchés financiers. Il faut
aussi souligner qu’a I’exception de la Grece,
I’Irlande, I’Espagne et le Portugal n’étaient
pas des pays particulierement « laxistes »
avant la crise de 2008-2009. Il y a donc un
probléme particulier a la zone Euro qui peut se
résumer ainsi : une monnaie unique, des pays
distincts. L’Euro est la monnaie de tous, mais
reste étrangere a chacun.

Le processus d’intégration qui a conduit a la
monnaie unique s’est arrété au milieu du gué.
La zone euro n’est pas une zone monétaire op-
timale et souffre d’un manque de coopération
économique, dans des domaines aussi cru-
ciaux que les politiques budgétaire, fiscale, du
travail et de la protection sociale. Une coopé-
ration est nécessaire qui doit aller bien au-dela
de la coordination et de la gouvernance. Elle
manque ainsi d’une direction collective assu-
mée. La coordination et la mise en concur-
rence ne suffisent pas a constituer un en-
semble intégré soutenable. Dans les circons-
tances actuelles elles s’opposent méme a la
coopération et a la solidarité souhaitables.
L’orientation récente poursuit ainsi une volon-
té de constitutionnaliser la politique écono-
mique et budgétaire, sans vraie coopération,
c’est-a-dire sans gouvernement économique.
C’est la gouvernance comme substitut d’un
gouvernement, en tentant de remplacer son
role de direction politique légitime, par un
systéme de régles pseudo automatiques : une
vision étroitement juridique et comptable. Le
nouveau dispositif poursuit ainsi une hasar-
deuse chimére technocratique qui s’inspire a
la fois de la démarche ordolibérale allemande
et du Saint-simonisme frangais, selon lequel il
faudrait « remplacer le gouvernement des
hommes par I’administration des choses ».

A T’exception du MES, le nouveau dispositif
apparait en troisieme lieu non soutenable. La
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succession de réformes du pacte de stabilité
s’apparente a une sorte de fuite en avant dans
la contrainte et le formalisme. Les régles sont
rendues plus rigides, cela rassure sur le
papier : mais c’est un leurre dangereux. D’une
part, le nouveau dispositif n’a pas plus de 1égi-
timité que le précédent pour faire accepter des
sanctions a des Etats souverains. Comment en
serait-il autrement alors qu’une version plus
souple a rencontré 1’opposition des grands
Etats. Faut-il comprendre que le dispositif
n’est destiné qu’aux petits Etats ? En réalité il
n’est pas fait pour étre mis en ceuvre. Il ex-
prime une logique de dissuasion dont on es-
pere qu’elle ne sera pas utilisée. Cette orienta-
tion, mise en ceuvre depuis ’instauration de
I’euro, a échoué. Ce n’est donc certainement
pas en durcissant simplement les régles que le
dispositif deviendra plus efficace. D’autre part
la seule perspective offerte aux populations
d’Europe devient la récession généralisée,
avec éventuellement en prime la déflation sa-
lariale. Selon les prévisions de la Commission
de nombreux Etats ne seront pas a méme de
respecter leurs engagements en 2013 . Déja
I’Espagne a demandé un délai supplémentaire
et les Pays-Bas, qui faisaient figure de pays
vertueux, se trouvent a leur grande surprise,
obligés de prendre des mesures restrictives
pour éviter un déficit excessif en 2013.

Enfin le dispositif adopté n’est pas a la hau-
teur des enjeux. Comme le rappelle une étude
de I’Union des Banques Suisse ', ’alternative
politico-économique fondamentale pour la
zone euro est simple : approfondissement ou
reconfiguration. C’est-a-dire, un choix entre la
voie du fédéralisme budgétaire ou celle de la
sortie individuelle de la zone. Qu’on ne s’y
trompe pas, les deux options supposent une
vraie coopération, car, & n’en pas douter,
méme une sortie de la zone doit relever d’un
processus organisé. En outre, compte tenu de
son colit conjoncturel, le pays concerné doit
pouvoir bénéficier d’une aide. Autrement dit,

" BCE (2011), « Le Mécanisme Européen de Stabili-
té», Bulletin Mensuel de la BCE, n°7. Bricq N.
(2012), Rapport d’information fait au nom de la com-
mission des finances du Sénat, n°390, 21 février.

' UBS (2011) « Deux visions de I’Europe : un choix
difficile », Research Focus, La zone euro, champ de
tension, février.

une sortie ne doit pas étre envisagée comme
une sanction pour solde de tout compte. La
voie de la gouvernance n’envisage aucune de
ces possibilités et se concentre sur un durcis-
sement du statu quo actuel. Cela n’apparait
pas tenable a terme. En refusant d’envisager
une plus grande coopération, sauf a minima et
en derniére extrémité, elle nourrit les anticipa-
tions d’éclatement de la zone euro. Des parités
futures peuvent déja se lire en filigrane dans
les écarts de taux entre les emprunts d’Etats.
L’Allemagne peut ainsi placer ses emprunts a
un taux nul ou négatif. La démarche récente
renforce aussi I’opposition a 1’idée européenne
et la montée de la xénophobie.

Compte tenu de ses prises de positions pen-
dant la campagne électorale, on veut espérer
que I’élection du nouveau président frangais
marquera un tournant permettant de surmonter
le délétére durcissement du statu quo actuel :
d’un co6té que la nécessité d’améliorer les
perspectives de croissance de I’'UE s’impose-
ra, de l"autre que ’approfondissement de la
coopération européenne pourra se développer,
bien au-dela de la stricte gouvernance.
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Union monétaire et compétitivité comparée : les cas de
la zone euro et de la zone CFA

Alexandre Sokic’, Albert Lessoua™

Cet article explore la question de la convergence réelle en termes de compétitivités inter -
nationales parmi les membres de la zone euro et de la zone CFA qui repose sur I’euro.
L’objectif est d’apprécier I'importance de la perte de I’instrument du taux de change pour
les différents pays membres. Un indice synthétique de mesure de la dispersion des soldes
des balances courantes est élaboré en vue d’évaluer I’évolution des compétitivités interna-
tionales des pays membres des unions monétaires. Les résultats montrent un processus de
divergence prononcé des compétitivités internationales dans le cas de la zone euro. Au sein
de la zone CFA, les deux composantes, UEMOA et CEMAC, connaissent des évolutions
opposées en termes de convergence réelle des compétitivités internationales de leurs
membres. Dans un contexte de rigidité des salaires et des prix, la perte de ’instrument du
taux de change devient alors une question aigué.

La question de la convergence est au coeur de
la problématique de I’Union Economique et
Monétaire (UEM). L’adoption d’une monnaie
unique européenne n’a pas été congue comme
une fin en soi, mais comme un instrument au
service de la croissance et de la convergence
réelle des économies membres. La conver-
gence nominale a travers le respect des cri-
teres de Maastricht a été congue comme la
premicre étape de ce processus. Cependant,
lors de la phase initiale du lancement de la
monnaie unique européenne les pays membres
de la zone euro ne formaient pas tout a fait
une zone monétaire optimale. En effet, les
économies membres étaient caractérisées par
une grande diversité associée a une rigidité
des salaires et des prix et ne satisfaisaient que
partiellement les critéres d’une zone monétaire
optimale définis a partir des travaux fonda-
teurs de Mundell (1961), McKinnon (1962) et
Kenen (1969). Ce constat sans équivoque fai-
sait de ’avénement de I’euro le fruit d’une dé-
cision reposant essentiellement sur des élé-
ments politiques (voir Wyplosz, 1997, Feld-
stein, 1997). Le respect partiel des criteres re-
quis pour une zone monétaire optimale rendait
nécessaires des progreés substantiels en termes
de flexibilit¢ des marchés du travail et de
transferts budgétaires entre pays membres. La
diversité des économies membres et sa traduc-
tion en termes de possibilités accrues de chocs
asymétriques soulevait la délicate question de

I’importance du colit de la perte de I’instru-
ment du taux de change trés utile en présence
de rigidité des salaires et des prix.

Dans un contexte de rigidité des salaires et des
prix, le taux de change est un instrument de
politique économique trés efficace pour gérer
les conséquences macroéconomiques des pro-
blémes de compétitivité internationale. L’ap-
partenance d’un pays a une union monétaire
implique le renoncement a 1’utilisation de cet
instrument. Si [’union monétaire n’est pas une
zone monétaire optimale il est important que
ses membres puissent connaitre un processus
de convergence réelle conduisant, en particu-
lier, & une convergence des compétitivités in-
ternationales. Cette notion est proche du cri-
tére de Kenen (1969) de définition d’une zone
monétaire optimale selon lequel il est impor-
tant pour les pays membres de partager des
structures de production et d’exportations di-
versifiées et similaires. Une approche de ce
probléme consiste & supposer que les critéres
de la zone monétaire optimale sont endogénes
c’est-a-dire qu’ils devraient se voir satisfaits
graduellement au fur et a mesure que les
agents économiques utilisent la monnaie
unique. Ainsi, a la suite des travaux initiés par
Rose (2000) on a considéré que le partage
d’une monnaie unique stimulerait les échanges
entre pays membres et accélérerait leur inté-
gration commerciale, d’une part, et que I’inté-
gration commerciale accrue serait de nature a

" Pole Leonard de Vinci, Paris Ecole supérieure du commerce extérieur.
EENN . . PR , . ;.
Pole Leonard de Vinci, Paris Ecole supérieure du commerce extérieur.
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favoriser un processus de convergence des
structures de production et d’exportations(voir
par exemple Baldwin et al, 2008).

Cet article fait le point sur la convergence
réelle des économies membres en termes de
compétitivité internationale aprés plus de
treize années d’existence de I’'UEM. Son ob-
jectif est d’apprécier la mesure dans laquelle
le partage d’une monnaie unique a favorisé la
convergence de la compétitivité internationale
des économies membres afin d’estimer I’im-
portance relative de la perte de ’instrument du
taux de change. L’analyse envisage les onze
pays de la phase initiale de lancement de I’eu-
ro auxquels on adjoint le cas de la Gréce a
partir de 2001. L’évolution du solde de la ba-
lance courante en pourcentage du PIB des
pays est utilisée comme une mesure de 1’évo-
lution de la compétitivité internationale des
différents membres. La mesure de la conver-
gence de la compétitivité internationale des
économies membres de la zone euro est réali-
sée a travers la construction d’un indice syn-
thétique de mesure de la dispersion des soldes
relatifs de la balance courante des membres de
I’UEM entre 1998 et 2011. Afin de détecter les
éventuelles spécificités de la zone euro ou de
I’euro une méme analyse de I’évolution de la
compétitivité internationale est réalisée sur la
méme période a I’intérieur de la zone CFA qui
est une véritable union économique et moné-
taire reposant sur la monnaie unique euro-
péenne. La zone CFA regroupe deux unions

monétaires indépendantes I’une de ’autre re-
posant chacune sur 1’euro, 1’Union Econo-
mique et  Monétaire  Ouest-Africaine
(UEMOA) et la Communauté Economique et
Monétaire de I’ Afrique Centrale
(CEMAC).L’analyse doit permettre d’appré-
cier le caractére soutenable du maintien a
moyen terme de la zone CFA dans sa configu-
ration actuelle qui est discuté par ailleurs (voir
Lonkeng Ngouana, 2012).

Apres avoir traité le cas de la zone euro, I’ar-
ticle envisage celui de la zone CFA et de ses
deux composantes 'UEMOA et la CEMAC,
puis il synthétise les résultats.

1. Evolution de la compétitivité inter-
nationale a I’intérieur de la zone euro

La question de la convergence réelle des éco-
nomies de la zone euro est déterminante pour
la viabilité¢ a long terme de I'UEM. La ques-
tion de la convergence de la compétitivité in-
ternationale des économies membres est parti-
culiérement importante pour évaluer I’impor-
tance de la perte de I'instrument du taux de
change pour les différents pays. Si 1’on prend
les deux poids lourds de la zone euro, 1’Alle-
magne et la France, il est difficile de parler de
convergence des compétitivités internationales
de ces deux pays. En effet, si on prend le solde
relatif de la balance des opérations courantes
comme indicateur de compétitivité internatio-

Figure 1: Evolution du solde de la balance courante en % du PIB pour I’Allemagne et la

France (1998 —2011)

T
2008

T
2009

11

- Ligne 17 #Ligne 18

Source : Eurostat.
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nale de chaque pays il apparait que ces deux
pays ont connu des évolutions tout a fait diffé-
rentes.

Il apparait clairement sur la figure 1 que les
soldes de la balance des opérations courantes
de ces deux pays majeurs de la zone euro ont
suivi des évolutions tout a fait différentes.
Pour eux, il n’est pas question de convergence
mais plutét de divergence des évolutions de la
compétitivité internationale. A la suite de la
longue période de désinflation compétitive
amorcée des les années 80 et poursuivie pen-
dant les années 90, la France entre dans la
phase initiale du lancement de I’euro avec une
compétitivité internationale affirmée se tra-
duisant par un excédent appréciable de sa ba-
lance courante. Quant a I’Allemagne, elle
entre, aprés une période de surcroit d’inflation
due a la réunification du pays, dans la phase
initiale du lancement de la zone euro avec un
taux de change surévalué qui nuit a sa compé-
titivité internationale. Dés son entrée dans
I’UEM, la France va connaitre une dégrada-
tion réguliére de sa compétitivité internatio-
nale alors que I’Allemagne, dés 2000, va voir
sa compétitivité internationale s’améliorer
constamment jusqu’a I’heure actuelle. Cette
évolution divergente ne peut pas s’expliquer
par un différentiel d’inflation entre les deux
pays. Ce sont des éléments réels tenant aux
différences de structures de production qui
sont en cause.

Tableau 1 : Soldes des balances courantes dans
la zone euro en % du PIB

1999 2011
Autriche -1,7 1,2
Belgique 7,9 -0,1
Finlande 5,3 -0,7
France 32 -2,2
Allemagne -1,3 5,7
Grece =53 -9,7
Irlande 0,2 0,1
Italie 1,0 -3,2
Luxembourg 10,7 6,9
Pays-Bas 39 7,5
Portugal —8,7 —6,4
Espagne -2,9 -3,7

Source : Eurostat.

Si I’on considére I’ensemble de la zone euro il
est intéressant d’observer les soldes des ba-

lances courantes des économies membres en
1999 et 2011 (voir tableau 1).

Dans son ensemble, le tableau 1 montre que
les compétitivités internationales des pays
membres ont fortement varié dans le cas de la
plupart des pays et que les situations ont été
trés variables d’un pays a I’autre de la zone.
Les cas de la France et de I’Allemagne ont été
évoqués plus haut mais ceux de I’Italie, la Bel-
gique ou la Finlande sont aussi remarquables.

L’évolution conjointe des compétitivités interna-
tionales des pays membres de la zone euro en
termes de convergence ou de divergence peut
étre ¢évaluée a 1’aide du calcul de la dispersion
des soldes relatifs des balances courantes entre
les pays membres de I’'UEM sur chacune des an-
nées de la période 1998-2011. Pour chaque an-
née, la dispersion est évaluée par le calcul de
I’écart-type des soldes des balances courantes
des différents pays de la zone euro et le poids de
chaque pays est apprécié par son produit inté-
rieur brut en termes réels. Les calculs des disper-
sions des soldes des balances courantes des pays
membres de la zone euro sont alors mis sous la
forme d’un indice synthétique. L’évolution de
cet indice présente 1’évolution de la dispersion
des soldes des balances courantes des pays fon-
dateurs de I’'UEM et permet donc d’apprécier la
nature du processus de convergence des compé-
titivités internationales a ’intérieur de la zone
euro.

Les résultats obtenus par le calcul de I’indice
de dispersion des soldes des balances cou-
rantes a I’intérieur de la zone euro et représen-
tés sur la figure 2 confirment les résultats ob-
tenus a partir des cas de la France et de 1’Alle-
magne. Dans 1’ensemble on remarque un pro-
cessus de divergence accentuée des compétiti-
vités internationales a l’intérieur de la zone
euro depuis I’avénement de la monnaie unique
puisqu’entre 1998 et 2011 la valeur de I’indice
a doublé. Trois phases peuvent étre distin-
guées dans ce processus. Dans la phase initiale
du lancement de 1’euro, aprés un bond de la
diversité entre 1998 et 1999, on a plutot assis-
té a un processus de convergence lente des
compétitivités internationales jusqu’en 2003.
Entre 2003 et 2007 un processus accentué¢ de
divergence des compétitivités internationales
s’est alors mis en place. Depuis 2007 la diver-
gence s’est réduite mais demeure a un niveau
¢levé. Dans I’ensemble il apparait tres claire-
ment que I’'UEM ne s’est pas accompagnée
d’un processus de convergence mais plutdt
d’un processus de divergence réelle des com-
pétitivités internationales de ses membres. A la
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Figure 2 : Evolution de I’indice synthétique de dispersion des soldes de la balance courante & I’intérieur de

la zone euro entre 1998 et 2011 (base 100 : 1998)
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suite des travaux initiés par Rose (2000),
Baldwin et al (2008) ont montré que jusqu’a
cette date I’euro n’avait accru les échanges
entre ses membres que de prés de 5 %. Ce
montant bien inférieur aux estimations ini-
tiales ne serait pas de nature a produire les ef-
fets vertueux évoqués en introduction permet-
tant d’assurer un rapprochement des structures
de production et d’exportations des différents
pays membres et la convergence requise selon
le critére de Kenen (1969). Dans ces condi-
tions et dans un contexte caractérisé par la ri-
gidité des salaires et des prix la question de la
perte de l’instrument du taux de change ne
peut avoir que plus d’importance.

2. Evolution de la compétitivité inter-
nationale a Pintérieur de la zone CFA

La coopération monétaire entre la zone euro et
les pays africains de la zone CFA (CFA : Co-
opération financiére en Afrique dans Ia
CEMAC et Communauté Financiére Africaine
dans ’'UEMOA) commence dés 1’adoption de
I’Euro en 1999. Cette coopération monétaire
crée deux véritables unions monétaires indé-
pendantes 1’'une de ’autre et reposant toutes
deux sur I’euro. La zone CFA a été créée pour
des objectifs de stabilité des prix et non pour
des objectifs de croissance et de compétitivité.

T T
2006 2008 2010

Ainsi, cette région monétaire fonctionne sous
forme de caisse d’émission ne conduisant pas
au phénoméne d’euroisation au sein de cette
zone. De plus, elle n’est pas considérée
comme une zone monétaire optimale.

Les pays de la zone CFA regroupés au sein de
la CEMAC et de PTUEMOA présentent dans
I’ensemble des balances des opérations cou-
rantes déficitaires entre 1998 et 2011. Ces dé-
ficits s’expliquent par la surévaluation du
franc CFA, des contraintes externes liées au
cout de la dette et par la baisse des recettes
d’exportation des produits primaires. Le ta-
bleau 2 montre qu’en 1998, les balances cou-
rantes de tous les pays de la zone CFA sont dé-
ficitaires. Cependant, en 2011 seuls trois pays,
le Gabon et le Congo et la Cote d’Ivoire pré-
sentent des soldes des balances des opérations
courantes positifs.

Dans son ensemble le tableau 2 montre que les
compétitivités  internationales des pays
membres ont fortement varié dans le cas de la
plupart des pays et que les situations ont été
trés variables d’un pays a I’autre de la zone
CFA. Comme dans le cas de la zone euro le
calcul d’un indice synthétique de dispersion
des soldes relatifs des balances courantes est
effectué au sein de chacune des zones
UEMOA et CEMAC. L’évolution de la disper-
sion des soldes relatifs des balances courantes
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Figure 3 : Evolution de I’indice synthétique de dispersion des soldes de la balance courante a
I’intérieur de "'UEMOA et la CEMAC entre 1998 et 2011 (base 100 : 1998)
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représentée sur la figure 3 montre une diffé-
rence nette entre les deux espaces €cono-
miques formant la zone monétaire CFA.

Les pays de 'UEMOA ont entamé un proces-
sus de divergence prononcée des compétitivi-
tés internationales de 1998 a 2002 qui s’est
ensuite stabilisé entre 2002 et 2007 avant de
s’accentuer fortement depuis. Au sein de
I"'UEMOA par exemple, 1’indice de dispersion
des soldes courants a été multiplié par plus de
quatre sur I’ensemble de la période, passant
ainsi de 100 en 1998 a 413 en 2011 témoi-
gnant d’une divergence majeure des compéti-
tivités des pays membres. La CEMAC a,
quant a elle, suivi un processus de conver-
gence significatif des compétitivités interna-
tionales de ses membres depuis 2002. L’indice
de dispersion pour la CEMAC a baissé
presque de moitié, passant en effet de 100 en
1998 a 58 en 2011 marquant ainsi une conver-
gence remarquable en termes de compétitivité
au sein de cette sous-région.

Le processus de convergence des compétitivi-
tés internationales au sein de la CEMAC
semble étre li¢ aux avantages comparatifs de
cette zone dans le secteur des ressources natu-
relles et notamment celui du pétrole. En effet,
quatre des six pays membres de la CEMAC
sont producteurs de pétrole. La hausse des
cours du pétrole ces dernieres années a permis

a ces pays d’accroitre leurs recettes consti-
tuées essentiellement des recettes d’exporta-
tion du pétrole. Ces différences de perfor-
mances entre les pays membres de la zone
CFA permettent de s’interroger sur la compéti-
tivité au sein de cette zone fortement dotée en
ressources naturelles et de I’intérét de 1’an-
crage a parité fixe entre le franc CFA et I’euro.
Malgré I’ancrage du franc CFA a I’euro, il
existe une divergence dans la dynamique des

Tableau 2 : Soldes des balances courantes en %
du PIB

Zone Franc CFA 1998 2011
Cameroun —2,25 —3,776
Centrafrique —,014 —9,885
Tchad —8,511 —18,921
Congo —28,509 7,429
Guinée Equatoriale —90,323 | —9,647
Gabon —13,843 14,847
Bénin —5,427 —7,588
Burkina Faso —6,805 —1,571
Cote d'Ivoire —2,672 1,029
Guinée-Bissau —6,217 —7,386
Mali -6,775 —6,774
Niger -7,215 | —26,719
Sénégal -3,873 —7,364
Togo —5,268 -7,824

Sources : FMI, WEO Database 2011.
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performances économiques et commerciales
des deux unions monétaires de la zone CFA.
La forte dotation en ressources naturelles et en
matiéres premiéres incite ces pays a privilé-
gier les échanges bilatéraux avec les pays de
la zone euro. Cela les empéche de diversifier
leur production et de s’orienter vers plus
d’échanges intra-régionaux ou le commerce
avec d’autres partenaires du Sud et de s’inté-
grer davantage dans le développement du
commerce Sud-Sud. A I’origine, I’ancrage du
franc CFA a Dl'euro était considéré comme
avantageux pour les pays de la zone CFA sur
le plan économique. Cependant, 1’analyse pré-
cédente semble relativiser cet avis. Il ne
semble pas que cet ancrage monétaire ait été
déterminant dans le processus de convergence
des compétitivités internationales des pays
membres des deux composantes de la zone
CFA. Leurs échanges sont limités avec les
autres pays notamment émergents qui oc-
cupent une part importante dans le commerce
mondial. Les pays membres de la zone CFA se
sont orientés entre 1998 et 2011 vers un pro-
cessus de marginalisation sur le marché mon-
dial et leur commerce intra régional est globa-
lement resté faible pendant cette période. Ce
constat semble révéler la présomption de
I’existence d’un mécanisme structurel contrai-
gnant sur les économies de cette zone les em-
péchant de réaliser les ajustements des dés-
équilibres internes et externes.

Les différences en termes de compétitivité entre
les deux unions monétaires soulévent des inter-
rogations sur l’intérét de D’arrimage du franc
CFA a I’euro. Un processus de convergence de la
compétitivité est a 1’ceuvre dans le cas de la
CEMAC et de divergence prononcée dans le cas
de PTUEMOA. Méme si dans certains cas ce lien
monétaire offre aux pays de la zone CFA des op-
portunités de recevoir des IDE en provenance de
la zone euro et des opportunités de commerce,
dans la mesure ou il réduit le risque de change,
I’analyse montre qu’il n’a pas d’effets en termes
de convergence réelle de compétitivité sur ces
pays. La convergence observée au sein de la
CEMAC et sur I’ensemble de la zone CFA ne re-
léve pas de I’ancrage entre le franc CFA et I’eu-
ro, mais d’autres facteurs liés a la spécialisation
des pays CFA ainsi qu’aux mesures d’assainisse-
ment des dépenses publiques adoptées, des poli-
tiques macroéconomiques mises en ceuvre et la
réduction de la dette suite a I’initiative PPTE'
euro.

" PPTE : Pays pauvres trés endettés. Initiative mise en
place pour réduire la dette des pays pauvres trés en-
dettés.

La parité fixe entre 1’euro et le franc CFA n’a
pas permis aux pays de la zone d’engager les
investissements nécessaires pour une spéciali-
sation internationale et I’amélioration de leur
structure industrielle. Le taux de change
constitue un instrument important d’ajuste-
ment pour un pays qui connait des bouleverse-
ments réguliers des termes de I’échange. Les
pays de la zone CFA se trouvent dans cette si-
tuation car leur économie dépend principale-
ment des matiéres premiéres pour lesquelles
les cours sont instables sur le marché mondial.
Devarajan et Rodrik (1991) estiment que la
parité fixe entre 1’euro et le franc CFA n’a pas
permis la maitrise du taux d’inflation et le
maintien des performances économiques et
commerciales escomptées par rapport a
d’autres pays africains non membres de la
zone CFA et ayant le dollar comme monnaie
d’ancrage. Quand les échanges commerciaux
sont importants entre deux zones monétaires,
un régime de taux de change fixe est préfé-
rable car le taux de change est moins volatile.
Cependant, lorsque la structure du commerce
connait réguliérement des changements, c¢’est
le cas des pays de I'UEMOA et de la
CEMAC, la parité fixe n’est plus adaptée pour
la stabilité du taux de change effectif nominal
(Lonkeng Ngouana, 2012). Ces pays orientent
leurs échanges vers les pays émergents notam-
ment la Chine. De plus, la volatilité du taux de
change effectif a un impact négatif sur la pro-
ductivité et la croissance (Aghion et al, 2009).
Ce systeme de change fixe devient insoute-
nable pour les pays de la zone CFA dans la
mesure ou leurs économies sont trés sensibles
a des chocs asymétriques trouvant leur source
dans la volatilité des marchés de matiéres pre-
miéres. C’est le cas par exemple des produc-
teurs du Burkina Faso qui se trouvent en diffi-
culté face a la baisse des cours du coton rela-
tive a la baisse de la demande mondiale du
textile.

3. Conclusion

L’analyse menée dans cet article a montré
qu’apres plus de treize années de partage de la
monnaie unique les membres de ’'UEM ont
enregistré non pas un processus de conver-
gence réelle mais plutdt un processus de diver-
gence réelle relativement prononcé en termes
de leurs compétitivités internationales. L’ana-
lyse de I’évolution de I’indice de dispersion
des soldes de la balance courante présenté
dans cet article est sur ce point sans équi-
voque. L’euro ne s’est pas accompagné d’une

24



Bulletin de I’Observatoire des politiques économiques en Europe, n° 26 (juillet 2012)

convergence réelle au niveau des compétitivi-
tés internationales de ses membres. Dans ces
conditions la question de la perte de I’instru-
ment du taux de change est davantage discu-
tée. La crise de la dette dans la zone euro a
I’heure actuelle ne permet pas de modérer
cette derniére difficulté.

L’analyse similaire menée dans les deux autres
unions monétaires reposant sur I’euro que sont
la CEMAC et PTUEMOA a présenté des résul-
tats mitigés sur cette question. Ces deux
unions monétaires de la zone CFA ne peuvent
pas étre considérées comme des zones moné-
taires optimales. L'UEMOA a connu un pro-
cessus de divergence trés prononcé des com-
pétitivités  internationales de ses pays
membres. La CEMAC a pu enregistrer un pro-
cessus de convergence des compétitivités in-
ternationales de ses membres. Cependant, il
semble que la part prépondérante du pétrole
dans I’économie des pays de la CEMAC et
I’envolée du prix de cette matiére premiére
énergétique ait été déterminante dans ce résul-
tat particulier. En ce qui concerne le processus
de divergence trés prononcé des compétitivités
internationales enregistré a I’intérieur de I’UE-
MOA, celui-ci ne peut pas étre considéré
comme soutenable & moyen terme. La crise
actuelle de la zone euro est I’occasion pour les
pays de la zone CFA de s’interroger sur 1’inté-
rét de maintenir 1’ancrage avec ’euro. Cette
question de 1’absence de convergence des
compétitivités  internationales dans un
contexte de rigidité des salaires et des prix
pourrait devenir un élément déterminant de la
viabilité de ces unions monétaires & moyen
terme.
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L’insoutenable légéreté de I’Union économique et

monétaire

Valérie Malnati”

Les constitutions fragiles ont le plus a craindre de la propagation des virus.En 2012, la
zone euro apparait bien comme la principale victime de la crise, a défaut d’en étre a I’ori-
gine. D’abord circonscrite aux banques, puis aux dettes souveraines, celle-ci a pris une di-
mension institutionnelle et politique préoccupante, comme Dillustre la situation en Gréce.
Menacée dans son existence méme, I’Union économique et monétaire doit pallier un défaut

Y

de conception connu depuis D’origine, a savoir I’absence de fédéralisme budgétaire et
d’union politique. Une course a étapes entamée en 2010 sur laquelle cet article fait le point.

La période de turbulences que nous traversons
depuis 2008, actuellement symbolisée par la
situation grecque, traduit une crise profonde,
de nature politique, sur le devenir de I’Union
¢conomique et monétaire (UEM) et, par suite,
de I’Union européenne (UE). Le grand défi
posé par I’euro fut en effet de faire naitre la
seule monnaie au monde dépourvue d’Etat. Le
projet était ambitieux : la construction d’un
systéme économique et monétaire d’abord, la
construction politique ensuite. A ce jour, il
n’en a rien été car le projet politique européen
n’a pas (encore ?) pris corps.

Les dirigeants européens éprouvent ainsi les
plus grandes difficultés a élaborer a plusieurs
un policy-mix cohérent et efficace dans une
zone monétaire qui n’est pas optimale '. En
particulier, tous les acteurs de la gouvernance
européenne n’ont pas mis en ceuvre un jeu co-
opératif en matiére de politique budgétaire en
dépit des régles du Pacte de Stabilité et de
Croissance (PSC) récemment complétées par

! Selon la théorie de R. Mundel, une zone monétaire
est dite optimale lorsque les facteurs de production
(capital et travail) y circulent sans entrave et plus faci-
lement que vis-a-vis de I’extérieur de la zone. A dé-
faut, celle-ci doit étre stabilisée par un mécanisme de
transfert budgétaire, notamment lorsqu’il s’agit de ré-
pondre a des chocs dits ’asymétriques’. Or c’est bien
la le défaut de construction de ’'UEM. On ne peut en
effet envisager une stabilisation automatique avec un
budget de I’UE limité a 1,27 % du PIB communau-
taire et par ailleurs exclusivement dédi¢ a des fins
autres que l’action contra-cyclique (I’agriculture re-
présente environ 45 % du budget UE, et les fonds
structurels, environ 1/3 du budget, ne sont pas des ins-
truments de régulation contra-cyclique).Cf. Mundell
R. (1961) A Theory of Optimum Currency Areas, The
American Economic Review, Vol. 51, No. 4

* Docteur en Sciences Economiques

le « Six pack » ? puis par le Traité sur la Stabi-
lit¢, la Coordination et la Gouvernance
(TSCG) instaurant notamment [’inscription
d’une « régle d’or budgétaire » dans chaque
Constitution.

Qui plus est, depuis quelques décennies, le lien
entre croissance économique et stabilité finan-
ciére se resserre sous |’effet de la forte expansion
du secteur financier par rapport a la sphere
réelle. Ainsi, le risque que de graves perturba-
tions du processus d’intermédiation financiére
aient des répercussions macroéconomiques s’est
accru.Dans les faits, la crise grecque éprouve la
réalité de 1’évolution de ce modéle européen es-
sentiellement congu d’un point de vue théorique,
ne serait-ce que sur le plan économique et moné-
taire. Il apparait notamment que

— les liquidités au sein de I’Eurosystéme
sont toujours globalement abondantes mais
pas la ou elles sont le plus nécessaires et,

— conséquence directe des mécanismes d’en-
chainement propres aux marchés financiers,
la distribution des réles au sein de la puis-
sance publique, potentiellement « préteur
en dernier ressort » est déterminante.

— En d’autres termes, le devenir de ’euro dé-
pend désormais tout autant, voire davan-

? Le ’Six-Pack’ (décembre 2011) renvoie aux six actes
législatifs destinés a rendre la gouvernance écono-
mique plus rigoureuse dans I’UE. Quatre propositions
traitent de questions budgétaires, y compris de la ré-
forme du Pacte de Stabilité et de Croissance de ’'UE
(1996) dans ses volets préventifs et correctifs, tandis
que les deux autres portent sur I’identification et la
correction effective des déséquilibres macroécono-
miques au sein de I’UE et de la zone euro. Voir M.
Dévoluy(2012), Un paquet de six bien (trop) fice-
1é,Bulletin de I'OPEE , n°25, pp.17-20 ; D. Broussolle
dans ce numéro du Bulletin.
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tage, de I’avenir institutionnel de ’UE que
de la croissance de son économie.

1. La stabilité financiére de ’UE dé-
pend de la conjonction d’un certain
nombre de risques

Du risque de crédit portant sur la qualité des
actifs financiers - en principe mesuré par les
agences de notation - jusqu’au risque de mar-
ché et de liquidité portant sur la confiance des
agents, elle repose finalement sur I’attitude de
la Banque Centrale Européenne (BCE), pré-
teur en dernier ressort.

TARGET 1 est le systtme de réglement qui
compense les engagements et créances des
BCN. Il a été mis en place avec la BCE en jan-
vier 1999, sous la forme d'une infrastructure
technique décentralisée constituée des sys-
téemes des paysde laZone euro ; une sorte de
fédération des systémes mis en place par
chaque Banque Centrale dans son espace na-
tional. En 2007, ce systéme ftraitait par jour en
moyenne, plus de 360 000 paiements pour un
volume de 2 400Mds d’€. Quelques pays hors
Zone euro s’étaient « branchés » dessus. Alors
qu’il était initialement congu pour les échanges
de trés gros montants, la taille moyenne des
opérations ne cessa pas de diminuer. Le sys-
teme était percu comme efficace, sir et écono-
mique.

En 2008, TARGET 2 remplace le procédé de
premiére génération et devient le systéme de
paiement dits « de montants élevés » de I'Euro-
systéme. Sa conception, entierement nouvelle,
est structurée autour d’une unique plate-forme
partagée (Single Shared Platform ou SSP) sur
laquelle repose la gestion technique des
comptes ouverts aux institutions financieres sur
les livres des BCN participantes. Les relations
entreles BCN et leur communauté bancaire de-
meurent décentralisées. De méme que dans
TARGET 1, la connexion d’'une Banque Cen-
trale et de sa communauté bancaire n’est obli-
gatoire que lorsque le pays concerné est un
pays euro.

Le démarrage de TARGET 2 s’est fait dans les
conditions les plus risquées : la crise dite des «
subprimes » ; le 30 juin 2008, le systeme enre-
gistrait un record absolu de 566 549 paiements
traités. L'effondrement de Lehman Brothers en
septembre 2008 et la crise financiére qui a suivi
ont provoqué une explosion des opérations in-
terbancaires que TARGET 2 a absorbée sans
accroc.

Force est de constater que la crise grecque
porte sur ces deux points et que le risque ma-
croéconomique - voire systémique — associé
dépend de la « qualité » des bilans bancaires
qui permettra, ou non, d’éviter la contagion au
marché des actifs réels. Les soldes laissés par
une banque sur le compte d’un autre établisse-
ment représentent en effet un risque pris sur la
solvabilité de la banque (risque de faillite) et
sur sa liquidité (incapacité a fournir de la
monnaie Banque Centrale). Plus vite les dettes
et créances sont compensées, moins se pose la
question de liquidité sous le double aspect
cout et risque. L’estimation du risque est mis
en évidence par I’examen des positions des
Banques Centrales Nationales (BCN) inscrites
sur leurs comptes TARGET au bilan de la
BCE, ou plus exactement au bilan de 1’Euro-
systeme (BCE+BCN).

Concrétement, les créances de 1’Eurosystéme
sur les banques ont réguliérement augmenté
depuis septembre 2008 pour atteindre 3 006
Miliards d’euros en mars 2012 (1/3 du PIB de
I’UE). Plus précisément, les positions des
BCN en mars 2012 montrent que la Grece a
une balance négative de 103,7 Mds d’€ * tan-
dis que I’Allemagne détient 547Mds d’€ de
créances inscrites sur son compte TARGET 2
au bilan de I’Eurosystéme. En cas de défaut
d’un pays, chacun des membres de 1’Eurosys-
téme encaisse une perte égale a sa contribution
au capital de la BCE * quelle que soit la posi-
tion de son compte TARGET 2 °. Si la Gréce
venait & quitter la zone Euro, les pertes pour la
France s’¢leveraient ainsi a 21.15 Mds d’€. Ce
déséquilibre massif des comptes TARGET
démontre combien la Zone euro est un es-
pace d’interdépendances financiéres telles
que le chacun pour soi n’est aucunement la so-
lution a ses problémes °. Il appelleune réponse
spécifique ne serait-ce que pour absorber les

* Source : Aggregated balance sheets of monetary fi-
nancial institutions (MFIs) — Bank of Greece.

* Les parts des BCN dans le capital de la BCE sont
calculées sur la base d’une clé reflétant la part des dif-
férents pays dans la population totale et le PIB de
I’UE, ces deux données étant assorties d’une pondéra-
tion identique. La BCE ajuste ces parts tous les cinq
ans et chaque fois qu’un nouveau pays adhére a
I’Union européenne. Les ajustements sont opérés sur
la base des données fournies par la Commission euro-
péenne.Contributions des BCN au capital de la BCE

> Conformément a I’article 33 des statuts du Systéme
européen de banques centrales et de la BCE, les béné-
fices et pertes nets de la BCE sont répartis entre les
BCN de la zone euro.

¢ Jean-Luc Proutat : “Ecowwek BNP Parisbas* - 15
mars 2012
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chocs et renouer avec la croissance tant atten-
due dans la zone.

Certes, les risques de crise font partie inté-
grante de ’environnement économique’.

Il est donc impossible de les éviter, mais il est
prioritaire d’étre mieux équipé pour les affron-
ter et éviter qu’elles ne se propagent.

2. Lors de la conception de la monnaie
unique, rien n’a été prévu pour parer
a une crise de liquidité ou de solvabili-
té d’un Etat membre

On sait pourtant combien, non seulement les
canaux de transmission d’une telle crise vers
I’économie réelle sont multiples mais aussi
que, la plupart du temps, la croissance de 1’ac-
tivité économique est tout d’abord fragilisée
par les difficultés bancaires.

Lorsqu’une crise se déclenche, elle affecte en
effet directement la qualité des emplois que
les banques font de leurs fonds. Celles-ci
voient ensuite leurs actifs se dévaloriser aussi
vite que le marché et cette dévalorisation
constitue une sorte de perte comptable qui di-
minue la valeur de leurs fonds propres. Dans
le rapport qu’il a remis a I’issue de la mission
que le Président de la République lui a confié
en 2008, René Ricol ® résume ainsi ’engre-
nage a la baisse : « (...) lorsque les marchés
s’effondrent au point de devenir « illiquides »
(...) et que les valeurs de marché diminuent,
les banques doivent constater une dévalorisa-
tion de leurs actifs et, par voie de consé-
quence, de leurs fonds propres (...). Un cercle
vicieux s’enclenche alors : la vente massive,
sans contreparties suffisantes a 1’achat, des ac-
tifs dévalorisés fait chuter le prix jusqu’a
perdre toute référence rationnelle de valeur ».
Il importe donc que les banques trouvent du
capital supplémentaire pour rester solvables.
Mais chercher des fonds propres en émettant

" Michel Aglietta : “Instabilité du systéme financier in-
ternational®, commentaire dans le rapport du CEA n°
14, pp.133-138, 1998.

# René Ricol est membre élu depuis 1997 au board de
la Fédération Internationale des Experts Comptables
(IFAC) qui regroupe les organisations professionnelles
de 119 pays a travers le monde. Il en a assuré la prési-
dence de 2002 a 2004. Au cours de son mandat, tirant
les enseignements des scandales qui ont perturbé les
marchés financiers, il a initié et mis en ceuvre avec les
régulateurs et les normalisateurs internationaux, une
réforme en profondeur de la profession comptable in-
ternationale et des pratiques d’audit-« Rapport sur la
crise financiere » - Présidence de la République, sep-
tembre 2008.

des actions se complique lorsque la Bourse est
en pleine déprime. Il arrive un moment ou
seule la puissance publique peut apporter cet
argent.

La mobilisation de la politique monétaire est
la pratique la plus courante dans le cas ou les
liquidités viennent a manquer sur le marché ;
la Banque Centrale apporte alors un refinance-
ment massif aux banques pour éviter que leur
probléme d’ illiquidité ne se transforme en in-
solvabilité.

Au sein de ’'UEM, la BCE est souvent criti-
quée pour sa doctrine calée sur 1’objectif prin-
cipal de maintien de la stabilité des prix. Dans
la pratique pourtant, elle a souvent assuré ces
derniéres années la totalit¢ du refinancement
des banques en baissant lestaux d’intérét ou en
prétant massivement aux banques qui ne se
prétaient plus entre elles. Le rdle de « préteur
en dernier ressort » (PDR) qu’elle assume ain-
si est justifié par les faits puisqu’il consiste a
résoudre des problémes d’illiquidité suscep-
tibles de dégénérer en faillites généralisées.
Théoriquement, cette intervention se justifie
par le seul souci de restaurer la liquidité dé-
gradée et, dans un souci de solvabilité, les
préts doivent étre garantis par des titres appor-
tés par les banques.

Mais comment distinguer les situations d” illi-
quidité des cas de d’insolvabilité ?

Régulierement, dans la période récente, la lit-
térature économique s’est demandée qui pour-
rait constituer le PDR au niveau international.
En d’autres termes, a qui incombe la responsa-
bilit¢ d’éviter une crise de liquidité entralnant
une embolie générale des systémes bancaires
de plusieurs pays ? Ces questions trouvent, a
chaque crise, des réponses au cas par cas. A
I’automne 2008, le rdle de PDR a été assumé
par la Fed, la Banque d’Angleterre et la BCE
qui, a plusieurs reprises, ont coordonné leurs
interventions soit en baissant leurs taux, soit
en apportant des refinancements massifs. «
Elles ont eu I’intelligence de se constituer en
club de pseudo-préteur international de dernier
ressort » résume Michel Aglietta dans « La
Crise »(Michalon, 2008).

Face a une crise financiére, un autre remede
passe par l'utilisation de la politique budgé-
taire. Ce soutien des finances publiques a I’ac-
tivité réelle, d’abord limité aux effets directs
de la crise, devient de plus en plus large & me-
sure qu'elle se généralise et I’Etat peut étre
amené a agir comme « financeur en dernier
ressort » des banques.
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Ainsi, le 23 avril 2010, la Gréce requiert 1’aide
de 'UEM et du FMI pour pallier son insolva-
bilité. Deux mécanismes sont mis en place par
les chefs d’Etats et de Gouvernement de la
Zone euro en contrepartie d’une série de me-
sures dont I’application sera étroitement sur-
veillée par les bailleurs de fonds ? :

— un plan de soutien composé pour 80 Mds
d’€ de préts bilatéraux (dont 16,8 Mds d’€
a la charge de la France) consentis par les
Etats membres et pour 30 Mds d’€ de préts
accordés par le FMI ;

— la création pour 3 ans d’un Fonds européen
de Stabilité Financiere (FESF) doté d’une
capacité de prét de 440 Mds € et dont les
ressources sont garanties par les Etats
membres de la Zone euro ;

— A cela s’ajoutent les moyens du Méca-
nisme Européen de Stabilit¢ Financicre
(MESF), géré par la Commission euro-
péenne, qui peut emprunter jusqu’a 60 Mds
d€ sur les marchés avec la garantie du bud-
get de ’'UE et dispose 250 Mds € prove-
nant du FMI. Ce qui donne une capacité
d’intervention totale de750 Mds € au total.
En créant le FESF, les pays européens ont
donc exercé une garantie réciproque de
leur dette publique, mais pour que ces pays
soient malgré tout incités a assainir leurs
finances publiques, il faut d’urgence défi-
nir un mode de gouvernance spécifique,
servi par une architecture institutionnelle
cohérente reconnaissant le besoin d’un vé-
ritable partage de souveraineté de la Zone
euro.

Chiffrer le colit d’une crise telle que celle de
la Gréce pour les finances publiques des Etats
membres est un exercice extrémement diffi-
cile. Ce que I’on sait en revanche, c’est qu’en
ajoutant les préts bancaires, ceux des BCN et
de la BCE, on atteint une créance théorique de
300 Mds d€. Comment, au-dela de cette
somme, évaluer les conséquences réelles pour
1’économie européenne de la faillite d’un Etat
membre de ’'UEM et y faire face ?

Une union monétaire a besoin de régles claire-
ment définies concernant le PDR. Sinon les
paniques bancaires et du crédit sont inévi-
tables ; cet argument ne s’appliquant pas
seulement aux banques, mais aussi aux Etats.

L’aggravation de la crise grecque et les risques
de contagion qu’elle suscite ont incité les
chefs d’Etats et de Gouvernement de I’UE a

° Philippe Ricard, « L’Europe répond aux marchés par
une riposte massive » -Le Monde, 11 mai 2010

envisager une réponse ad hoc, 1’union ban-
caire portée par Michel Barnier, commissaire
européen au marché intérieur. Il s’agit de dé-
corréler les bilans des banques de ceux des
Etats pour que les crises de dettes ne se trans-
formentpasen crises bancaires, et cela sans
passer par une monétisation des dettes par la
BCE, en d’autres termes, en transférant a un
niveau supranational la responsabilité du
contrble bancaire et, le cas échéant, de leur
renflouement. Cette nouvelle formule de par-
tage des risques plaide pour une solidarité
budgétaire, comme une condition suffisante
accompagnant la nécessaire discipline budgé-
taire des Etats européens. « L'union bancaire
suppose d’avoir une ressource budgétaire
commune — un fonds européen, une recette
fiscale — pour régler les crises bancaire. Elle
pourrait constituer en cela une étape impor-
tante vers 1’union budgétaire ' ».

3. Au total, les Conseils européens suc-
cessifs des 6 derniers mois ont montré
combien la volonté de mener de front
I’assainissement des finances pu-
bliques avec le maintien de la stabilité
financiére de ’UE devait s’accompa-
gner d’un processus d’intégration ren-
forcé

Cette montée en puissance de la solidarité fi-
nanciére des Etats se manifeste notamment par
I’installation pérenne dans la Zone euro d’un
instrument tel que le Mécanisme Européen de
Stabilité (MES). Celui-ci devrait entrer en vi-
gueur en juillet 2012 et, contrairement au
FESF, il repose sur une structure de capital
propre de 80 Mds d’€ souscrite par les
membres de ’'UEM - selon une clé de contri-
bution fondée sur leur part dans le capital de la
BCE " — et d’un capital appelable de 620 Mds
d’€. 1l disposera d’une capacité initiale de prét
de 500 Mds d’€.

Pour autant, tant que les politiques budgétaires
resteront décentralisées, il est exclu d’aller
plus loin et de mettre en commun des garan-
ties pour les obligations des Etats. Dans ces
conditions, la sincérité des comptes publics est

1 Jean Pisani-Ferry :« La Commission européenne
soutient officiellement 1’idée d’une union bancaire » -
Le Monde, ler juin 2012

" Les dotations initiales des FEtats seront traitées
comme une prise de participation, ce qui implique
qu’elles auront un impact sur le niveau de la dette pu-
blique brute des pays, mais pas sur leur déficit public.
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un préalable absolu aux urgentes réformes ins-
titutionnelles de 'UE ' : L’union budgétaire
tout d’abord, qui pourrait démarrer par le
contrle en amont des budgets nationaux et la
nomination d’un ministre de 1I’économie et des
finances de I’UE.

Il serait chargé de la surveillance renforcée
des politiques économiques et budgétaires des
Etats membres dans le cadre du Semestre eu-
ropéen " et des procédures de coordination
des politiques économiques (surveillance des
déséquilibres macroéconomiques - et pas
seulement des positions budgétaires - assortie
de sanctions). L’institutionnalisation de 1’Eu-
rogroupe est un corolaire indissociable a cette
nomination puisque le ministre de 1’économie
et des finances en assumerait la présidence en
méme temps que celle de I’EcoFin. Il aurait
également pour mission de gérer un pro-
gramme de consolidation budgétaire pour
I’UE et de s’assurer que celui-ci soit accompa-
gné par un calendrier de réformes structu-
relles. Parallélement, il conviendrait d’ailleurs
que la Commission soit chargée de revoir les
conditions d’attribution des fonds structurels
européens et leur impact sur les finances pu-
bliques locales, évitant ainsi qu’ils ne de-
viennent parfois des activateurs de dépenses
publiques improductives.

Conjointement avec le Président de la Com-
mission européenne, le ministre de 1’Econo-
mie et des finances de I’UE pourrait piloter

2 Jean Arthuis : « Avenir de la zone euro : propositions
pour l'intégration politique » - Questions d’Europe
n°232 — Fondation Robert Schuman, 12 mars 2012.

13 Processus qui consiste a coordonner ex ante les poli-
tiques économiques et budgétaires de la zone euro, en
lien avec le PSC et la stratégicEurope 2020. Il a été
lancé le 12 janvier 2011.

une politique de relance européenne. Afin de
relancer la croissance, I’exécutif européen a en
effet récemment proposé aux pays de I’'UE de
réserver une enveloppe de 50 milliards d’eu-
ros dans le prochain budget pluriannuel de
I’'UE (2014-2020) actuellement en négocia-
tion. Augmenter le volume de cette enveloppe
permettrait de cofinancer des projets d’infra-
structure considérés comme stratégiques en
encourageant, via un effet de levier, le secteur
privé a investir. Le Programme des Investisse-
ments d’Avenir frangais sera, a cet égard sans
aucun doute un mod¢le a suivre...

Bien siir, cette proposition a peu de chance de
franchir la barriére de 1’'unanimité exigée pour
une telle modification institutionnelle. Les
opinions publiques n’accepteraient en effet,
peut-étre, cet abandon de souveraineté que si
elles étaient assurées d’obtenir en échange
I’assurance d’un contréle démocratique sur
I’exécutif européen. Plusieurs solutions a
cela : Dinstitution d’une Commission de sur-
veillance économique et financiére (de carac-
tére permanent, composée de députés euro-
péens et deparlementaires nationaux), 1’élec-
tion du président de la Commission euro-
péenne par le Parlement, voire celle du Pré-
sident du Conseil européen au suffrage univer-
sel direct... ?!

Quoi qu’il en soit, le devenir de la monnaie
unique requiert sans plus attendre une vision
politique audacieuse !« L’avenir, disait St
Exupéry, n’est jamais que du présent a mettre
en ordre, il n’y a pas a le prévoir, mais a le
permettre ' ».

'* Antoine de Saint-Exupéry,Citadelle.Gallimard, coll.
NREF, 1948, chap. LVI, p. 167
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Une cartographie des régions et villes européennes au
début de la crise

René Kahn"

Plusieurs rapports et documents concernant les régions et la politique régionale (en parti-
culier le septieme rapport d’étape et I’annuaire régional Eurostat 2011) sont mis a la dis-
position des chercheurs et du public par la Commission européenne. Ils révélent les orien-
tations futures de la politique régionale européenne et permettent de faire le point surla si-
tuation actuelle des régions. Certains de ces documents, que ’on peut croiser avec une
analyse de la situation financiére des collectivités locales montrent clairement ’émergence
de nouvelles disparités et ’apparition de nouvelles fractures territoriales nord-sud, est-
ouest comme au cceur de DP’Europe. Ces fractures sont provoquées par des
divergences,entre des situations nationales et plus encore régionales, qu’une intégration

européenne insuffisante ne parvient plus a compenser.

Des régions pour prolonger la straté-
gie Europe 2020.

Ne réunissant pas des moyens et instruments
nécessaires pour engager une véritable poli-
tique économique conjoncturelle et structu-
relle, ’Europe dispose cependant d’un terrain
d’action économique avec les régions. Il est
désormais clair que la politique régionale eu-
ropéenne (dite politique de cohésion écono-
mique, sociale et territoriale) s’inscrit dans le
droit fil de la stratégie« Europe 2020 » visant
a restaurer en Europe une croissance « intelli-
gente, durable et inclusive ». Cette stratégie
compte sur la mobilisation de ’intelligence au
profit de I’économie (formation, recherche, in-
novation, créativité) pour retrouver la crois-
sance. Elle fait également I’hypothése que les
politiques de développement du capital hu-
main peuvent étre en partie déconcentrées et
décentralisées et rappelle que les processus
d’innovation sont souvent territorialisés. 11 y
est réaffirmé que : « La politique de cohésion
constitue un mécanisme clé pour la concreéti-
sation des objectifs de la stratégie Europe
2020 ». Les régions et d’une manicre générale
les territoires infranationaux sont reconnus
comme des échelons efficaces pour la mise en
ceuvre des politiques publiques qui prolongent
cette stratégie. Cela signifie que les régions et
les villes, a travers les programmes nationaux
de réforme (PNR) et grice aux mécanismes de
la gouvernance et de I’organisation écono-
mique territoriale (clusters, pdles et métro-

* Université de Strasbourg (BETA)

poles)sont pleinement enr6lées dans un projet
général de restauration de la compétitivité eu-
ropéenne.

Cela implique également une approche nou-
velle des objectifs de la politique régionale eu-
ropéenne. Il ne s’agit plus de lutter comme
cela se faisait jusqu’en 2004 contre les fortes
concentrations spatiales d’activités et de spé-
cialités en poursuivant un objectif classique de
développement homogene et de convergence
des niveaux de développement. Les institu-
tions européennes distinguent les bonnes
concentrations spatiales dont les vertus sont
désormais reconnues (2 ce titre les aggloméra-
tions urbaines sont réhabilitées) des mau-
vaises : poches de difficultés et de sous-déve-
loppement. L’objectif est aujourd’hui davan-
tage de combattre les phénomeénes de concen-
tration spatiale de la pauvreté et de I’exclu-
sion. Pour ce faire il s’agit, avec le concours
des autorités nationales et régionales, de partir
de la situation de chacune des régions, de
prendre en compte de fagon précise ses forces
et faiblesses et d’appliquer les principaux en-
seignements de la théorie du capital humain en
misant sur les ressorts de I’éducation, de la re-
cherche et de I’innovation. Il est donc préconi-
sé, tout a lafois, a I’échelle régionale ou lo-
cale, d’augmenter la proportion des dipldmés
de D’enseignement supérieur,de diminuer la
proportion de jeunes quittant prématurément
I’école, d’encourager I’innovation sous toutes
ses formes (pas seulement dans les domaines
scientifiques et technologiques), d’activer les
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mécanismes de I’inclusion et de satisfaire les
impératifs de la croissance durable.

De nouveaux indicateurs et une carto-
graphie précise pour des politiques
plus ciblées

L’Europe est dotée d’un appareil statistique
(SEC/EUROSTAT/DG REGIO /ORATE) trés
complet qui fait honneur aux européens. Si
pour ’essentiel le cadre analytique de cet ap-
pareil statistique est congu pour fournir un en-
semble d’agrégats qui autorisent des compa-
raisons entre les économies nationales, il com-
porte également un grand nombre de données
régionalisées, ce qui permet non seulement
d’établir un bilan périodique de la politique de
cohésion,de la situation de la cohésion écono-
mique sociale et territoriale de 1’Union, mais
également de caractériser de plus en plus fine-
ment chaque région. En outre, cet appareil sta-
tistique est complété par de nombreuses
études ponctuelles commandées par la Com-
mission européenne a des instituts d’analyse
économique et économétrique portant sur
toutes sortes de sujets comme la compétitivité
régionale, les dépenses régionales de dévelop-
pement, I’impact de la globalisation sur les ré-
gions, le stock régional de capital, etc.(1)
C’est ainsi que grace a une batterie d’indica-
teurs synthétiques, les documents périodique-
ment réactualisés de la Direction Générale de
la politique régionale, complétés par les tra-
vaux du réseau ORATE et de nombreux insti-
tuts de recherche, permettent de mesurer les
performances de chacune des 269 régions
NUTS 2 ou 1291 régions NUTS 3(2), de me-
surer I’impact sur les régions des évolutions
technologiques et climatiques, d’apprécier
leurs dotations en facteurs, leurs forces et fai-
blesses socio-économiques, de quantifier les
risques qu’elles encourent et désormais d’assi-
gner a chacune des objectifs socio-écono-
miques précis tant par rapport aux objectifs
d’Europe 2020 que par rapport aux objectifs
nationaux en prenant en compte les capacités
des régions elles-mémes. Par exemple, la tota-
lité des régionsde 1’Europe de 1’est et du Por-
tugal ainsi que certaines régions du sud de
I’Espagne (Estrémadure, Castille), appa-
raissent comme étant trés vulnérables a la
mondialisation, le nord-est de 1’Allemagne,
soumis a un processus de vieillissement démo-
graphique sans capacité d’adaptation suffi-
sante, la Wallonie en situation de forte vulné-
rabilité énergétique et risque d’appauvrisse-

ment. D’autres régions européennes comme la
Picardie, le Languedoc-Roussillon, 1’Irlande
du Nord, le nord-ouest et le sud de I’Italie,
I’est de la Roumanie, parmi d’autres, pré-
sentent un écart significatif de décrochage
scolaire des 18-24 ans, alors que 1’exposition
régionale au changement climatique est jugée
maximale en Frise et Hollande du nord (Re-
gional challenges in the perspective of 2020 ;
« Régions 2020 » ; Evaluation des défis qui se
poseront aux régions de I'UE ; Septiéme rap-
port d’étape et Cinquiéme rapport sur la co-
hésion économique sociale et territoriale). Les
mesures prises dans le cadre de la nouvelle
politique de cohésion s’attacheront a remédier
a ces singularités régionales.

Les métropoles a ’honneur

La nouvelle stratégie européenne de dévelop-
pement régional, en rupture avec la politique
traditionnelle de cohésion qui visait a réduire
les effets de concentration spatiale et a répartir
de maniére plus homogene les facteurs de dé-
veloppement, mise aujourd’hui plus fortement
sur les agglomérations urbaines et les grandes
métropoles. Le dilemme longtemps entretenu
entre 1’objectif d’un espace européen caracté-
risé par un développement homogéne et les ef-
fets positifs attendus de la concentration géo-
graphique des populations et des activités est
maintenant tranché. La politique régionale eu-
ropéenne qui continue d’ceuvrer en faveur de
la convergence régionale (les régions de
convergence et de transitions absorbent 1’es-
sentiel des fonds structurels) semble dans le
méme temps opter pour le renforcement de
I’avantage métropolitain : villes globales (glo-
bal cities), aires métropolitaines européennes
de forte croissance (Metropolitan European
Growth Areas - MEGASs) et « zones urbaines
élargies ». Les métropoles dont le niveau de
productivité est supérieur de 50 % a celui du
reste des pays ainsi que les agglomérations de
200 000 a 3 millions d’habitants ne sont pas
simplement identifiées comme des espaces de
diversité, déconcentration géographique de
populations, d’activités et des creusets d’inter-
actions économiques. Dans une conception ou
le territoire devient un méta-systéme productif
(ou I’économie compétitive apparait comme la
premicére des fonctions sociétales avant les
fonctions résidentielles de proximité), 1’accent
est mis sur la capacité des villes européennes a
prendre des initiatives, & mobiliser des nom-
breuses ressources humaines matérielles et im-
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matérielles, a interagir avec d’autres espaces,
d’autres ressources,a redevenir des acteurs a
part entiére lorsque la contrainte d’Etat se des-
serre, comme du temps des cités-Etats. Les
objectifs de ’'UE pour 2020 sont ambitieux :
retrouver la croissance, résorber le chomage,
réduire de 20 millions le nombre de personnes
menacées de pauvreté ou d’exclusion, alors
méme que les villes, dans les Etats-membres
les plus développés,sont structurellement
moins inclusives (au sens ou elles écartent cer-
taines populations des possibilités d’emploi) et
qu’avec la crise de nouvelles fractures territo-
riales apparaissent. Il n’est pas certain que
I’individuation des stratégies urbaines et ré-
gionales contribue véritablement au renforce-
ment de la cohésion territoriale en Europe.
Des régions voient leurs performances et leur
rayonnement s’accroitre, d’autres au contraire
sont en situation de décrochage.

L’installation des nouvelles fractures
territoriales au cceur de I’Europe

Plusieurs documents révelent une dynamique
des économies nationales et régionales préoc-
cupante. En effet, des problémes socio-écono-
miques habituellement concentrés dans les
pays périphériques de I’'UE ou récemment in-
tégrés a 1I’Union européenne depuis 2004 et
2007(pays de la cohésion) continuent d’y sévir
mais ils concernent désormais également un
certain nombre de pays et de régions qui se si-
tuent au cceur de 1’Europe réputée riche et dy-
namique. La cartographie générale des régions
vulnérables aux risques comme celles des per-
formances économiques (par exemple la carte
du taux de chdmage en 2009 dans les régions -
niveau NUTS 3- ; la carte de la productivité
du travail en 2007, celle de I’indice synthé-
tique du potentiel d’innovation en 2008 ou
celle de la compétitivité en 2010 — niveau
NUTS 2) montrent comme 1’on peut s’y at-
tendre que les régions de la dorsale euro-
péenne restent largement privilégiées. Cepen-
dant cette dorsale elle-méme tend a se fractu-
rer : quelques régions centrales (nord de la
France, Wallonie, Ruhr) présentent un taux de
chomage supérieur a 12 %. Plusieurs régions
du Land Rhénanie Palatinat ainsi que la Sarre
constituent du point de vue de I’innovation, de
la compétitivité et de la productivité du tra-
vail, une zone de moindre performance. De fa-
con analogue la carte 2009 du risque de pau-
vreté et d’exclusion montre que ce risque
concerne désormais entre 19 et 25 % de la po-

pulation totale du Royaume Uni, de I’Alle-
magne et du Portugal. Corrélativement des
problémes démographiques (faiblesse structu-
relle du taux de croissance naturel) affectent
I’Allemagne du nord et de 1’ouest, I’ouest de
I’Espagne et de la France. Du fait d’une expo-
sition multi-scalaire aux risques (sociaux,
énergétiques, démographiques, économiques,
climatiques, etc.) la fracture est multidimen-
sionnelle et concerne, selon les thémes consi-
dérés,des régions différentes (cf. OIR, Regio-
nal challenges in perspective of 2020).

Une simulation de 1’¢ligibilité aux fonds struc-
turels pour la période 2014-2020, basée sur le
PIB par habitant(Politique de cohésion 2014-
2020,p.16), révele une situation nouvelle : une
vingtaine de régions dans plusieurs pays du
cceur de I’Europe ont aujourd’hui un PIB par
habitant compris entre 75 % et 90 % de la
moyenne communautaire et passent ainsi du
statut de régions de la compétitivité régionale
et emploi (régions CRE sur la carte des fonds
structurel 2007-2013) a celui de régions « en
transition » pour la période : 2014-2020. Des
cartes complémentaires annexées au septicme
rapport d’étape, portant sur le PIB par habitant
en 2008 et la variation de cet indicateur de ri-
chesse sur la période 2000-2008 montre
I’amorce d’une détérioration de certaines ré-
gions de la dorsale européenne (nord de I’Ita-
lie, est de la France, Belgique wallonne, sud
de I’Angleterre). Cet affaiblissement dans ce
qui a toujours constitué depuis les débuts de la
construction européenne, le socle puissant de
I’Europe de la centralité ne traduit pas seule-
ment I’impact de la crise économique et finan-
ciere mondiale sur certaines régions fragili-
sées, il dénote une fragilité structurelle du ter-
ritoire européen.

Le retour du cadre national

Un autre phénomene mérite d’étre souligné. 11
concerne le maintien ou parfois méme le re-
tour des régions dans le trend de I’économie
nationale mais également la suprématie natio-
nale pour les données extra-économiques.
C’est le cas lorsque les performances écono-
miques relévent de la 1égislation nationale (le
colt du travail, la part du revenu disponible
des ménages dans le revenu primaire, le taux
d’emploi, le risque de pauvreté ou d’exclu-
sion). Ce phénomene est visible pour certaines
données structurelles, par exemple le niveau
d’éducation des 15-24 ans (Regional yearbook
EUROSTAT 2011, Education, p.63) ou 1’état
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de santé des populations. C’est également vrai
pour certaines variables conjoncturelles
comme la variation du taux de chomage en
2009 par rapport a celui de 2005, la part du
chomage de longue durée, la part du chdmage
des jeunes (Regional yearbook EUROSTAT
2011, Labour market, p.41-43) ou encore, a
I’exception des régions capitales, du PIB par
habitant en parité de pouvoir d’achat. L’hété-
rogénéité est davantage européenne que natio-
nale. Cette cartographie tend a montrer la per-
sistance au début de la crise d’une certaine ho-
mogénéité nationale et le maintien d’une forte
hétérogénéité de 1’espace européen, en dépit
d’un fort degré d’intégration économique. Il y
a cependant des domaines ou 1’hétérogénéité
régionale reste encore trés forte y compris
dans chaque espace national, ¢’est notamment
le cas pour la science, la technologie et I’inno-
vation ou les phénoménes de polarisation, de
concentration et de spécialisation s’accentuent
(intensité régionale de la R & D ; part des
chercheurs dans I’emploi total, nombre de bre-
vets déposés a 1’Office européen des brevets
(Regional yearbook EUROSTAT 2011, Science
technology and innovation).

L’approche régionale montre les effets
de la crise et les carences européennes
d’intégration économique et politique

Les territoires infranationaux européens se
trouvent depuis le début de la crise écono-
mique et financiére de 2008dans une situation
paradoxale : alors méme qu’ils étaient por-
teurs d’un modéle économique et social euro-
péen fondé sur des traditions, des spécificités
régionales et locales, et des inégalités de déve-
loppement corrigées par des mécanismes na-
tionaux et européens de péréquation, ils sont
aujourd’hui invités a entrer dans une concur-
rence mondiale qu’il leur faut affronter
presque directement. Politiquement marginali-
sés dans la poursuite du processus déconstruc-
tion européenne, repris en main par les Etats et
désormais engagées dans une nouvelle phase
de libéralisation, les régions sont toutefois en-
rolées par les institutions européennes pour at-
teindre un objectif général de renforcement de
la compétitivité européenne a partir du terri-
toire. Cette nouvelle mission des régions les

place dans une situation de concurrence géné-
ralisée et s’accompagne d’une modification
sensible des situations, d’une évolution des
positions relatives et des dynamiques régio-
nales déja visibles sur les documents cartogra-
phiques disponibles. Il sera intéressant de revi-
siter cette cartographie de 1I’Europe (a ’échel-
leNUTS 2 et NUTS 3) lorsqu’on pourra enre-
gistrer les effets d’une crise durable qui
marque en profondeur la géographie écono-
mique européenne.
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Diversité et évolution de la syndicalisation en Europe

Isabelle Terraz', Magali Jaoul-Grammare™

Le dialogue social est présenté comme une composante importante du « modéle social eu-
ropéen ». Nous rappelons que les syndicats en Europe sont nés hétérogénes et qu’ils restent
encore fortement différents d’un pays a ’autre. Par ailleurs, la baisse de I’implication syn-
dicale pose question sur le devenir du dialogue social en Europe et sur la capacité des sala-

riés a faire entendre leur voix dans la crise.

La crise des finances publiques de la zone
euro a rappelé les spécificités européennes en
matiére de politiques économiques et de gou-
vernance mais elle a également relancé le dé-
bat sur la viabilit¢é du modéle social européen
(MSE). Dans un contexte de dette publique
¢élevée et de réduction des déficits publics, de
nombreuses personnes s’interrogent en effet
sur la viabilité de ce modele. La Commission
européenne appelle a des réformes structu-
relles, que ce soit dans le cadre de la stratégie
« Initiative Europe 2020 » ou du « semestre
européen » pour diminuer 1’endettement pu-
blic et pour rendre les économies plus
flexibles en vue de s’adapter aux défis posés
par 1I’économie de la connaissance, le vieillis-
sement de la population et la globalisation.

En quoi consiste ce modéle social européen ?
Lors du sommet de Nice de 2000, il était défi-
ni comme étant « caractérisé en particulier
par des systemes de protection sociale de haut
niveau, par ['importance du dialogue social,
et par des services d’intérét général ». Dans
les conclusions du Conseil européen de Barce-
lone de 2002, il est précisé qu’il est « fondé
sur une économie performante, un niveau éle-
vé de protection sociale, d’éducation et le dia-
logue social ». Au-dela de la dimension pro-
tection sociale, le dialogue social apparait
donc comme une composante majeure de ce
modele et sous-entend que les syndicats se-
raient plus présents en Europe que dans les
autres pays industrialisés. En effet, le syndica-
lisme tel que nous le connaissons de nos jours,

défini comme ‘une association continue de sa-
lariés ayant pour fins le maintien ou I’amélio-
ration de leurs conditions d’emploi’ (Webb et
Webb, 1894) nait avec la Révolution Indus-
trielle qui va d’une part, amener une concen-
tration ouvriére et d’autre part, modifier les
mentalités et les Iégislations. 11 se développera
ensuite dans une Europe de tradition ouvriére.

Sans vouloir retracer I’ensemble des spécifici-
tés et des complexités du dialogue social euro-
péen, il s’agira ici de dresser un rapide panora-
ma de la place des syndicats dans 1I’Europe des
quinze. Nous discuterons ensuite de 1’évolu-
tion du taux de syndicalisation depuis la se-
conde guerre mondiale et de son avenir dans
la crise.

La représentation syndicale en Eu-
rope

En 2011, les organisations de défense des tra-
vailleurs sont plus représentées en Europe
qu’aux Etats-Unis et au Japon a la fois, en
termes de taux de syndicalisation, soit le pour-
centage de salariés membres d’un syndicat, et
de taux de couverture, soit la proportion de sa-
lariés couverts par des dispositions négociées
(Tableau 1). Ces deux taux apportent une vi-
sion complémentaire des syndicats : 1'un me-
sure le degré de participation au mouvement ,
et I’autre permet de voir si les conventions né-
gociées couvrent une proportion plus ou
moins importante de salariés.

Tableau 1 : Le paysage syndical dans les pays industrialisés

Taux de syndicalisation Taux de couverture syndicale
Europe — 15 34,6 % 73,4
Etats-Unis 11,4 % 13,1
Japon 18,4 % 16,0

Source : OCDE(2011), ICTWSS version 3, mai 2011.

* Maitre de conférences, Université de Strasbourg, BETA
“Chargée de recherche au CNRS, BETA.
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On pourrait ajouter que I’influence des syndi-
cats dépend également de leurs résultats aux
¢élections professionnelles. Nous ne retenons
pas ce dernier point par la suite mais 1’ap-
proche, traditionnellement présentée dans la
littérature, des taux de syndicalisation et de
couverture.

Mais dans le domaine des relations indus-
trielles comme celui de la protection sociale, il
existe des modeles européens plutdt qu’un
unique modele européen (Terraz 2011). Si 1’on
replace les institutions syndicales dans une
perspective historique, on note que les mouve-

Tableau 2 : Dialogue social dans les pays européens

entretient un lien fort avec le parti socialiste'.
Ces deux formes de syndicalisme ont en com-
mun de défendre les conditions de vie des tra-
vailleurs plus que de revendiquer un modéle
de société. Dans ce sens, ces syndicats sont
qualifiés de réformistes. Le syndicalisme fran-
cais, quant a lui, se développera en paralléle
avec le mouvement politique ouvrier et entre-
tiendra des relations conflictuelles avec lui. Il
comporte a 1’origine une forte dimension idéo-
logique et se pose rapidement en opposition
frontale au systéme capitaliste. Il se rattache
en ce sens au syndicalisme révolutionnaire
(Sagnes 1995). Pa-
ralléelement aux or-
ganisations  syndi-

Taux de Taux de o o cales proches des
R Coordination | Centralisation

Syndicalisation | Couverture mouvements ou-
Modele nordique vriers, un syndica-
Danemark 67,4 80 3 2 lisme catholique >
Finlande 70 90 3 2.5 apparait avec plus
Suéde 68,9 91 3 3 . \

: - ou moins de succes

Modéle continental ¢ dével
Allemagne 18,6 62 4 3 et sc developpe,
Autriche 28,1 99 4 2 dans le sud de I'Eu-
Belgique 52 9 4 4 rope, en Belgique,
France 7.6 90 2 2 aux Pays-Bas et en
Luxembourg 37,3 58 2 2 Allemagne (Woli-
Pays-Bas 19 82,3 4 2 kow 2002). A I’ins-
Modele anglo-saxon tar du modéle réfor-
Irlande i 36,6 44 2 1 miste, il revendique
Royaume-Ujni . 27.5 46,6 1 des améliorations
Modeéle méditerranéen des conditions de
Espagne 159 84,5 4 3 . .
Groce 24 65 4 3 vie ouvriére plus
Ttalic 35.1 30 4 > que le changement
Portugal 19,3 45 3 2 du mode de produc-

Source : ICTWSS Database 2010. En gras italique: derniére année disponible (2008 ou
2009). Centralisation : 5 = national ou centralisé, 4 = national + sectoriel ou local, 3 =
sectoriel (industrie), 2 = sectoriel + local, 1 = local. Coordination : de 1 (pas de coor-

dination) a 5 (forte coordination).

ments syndicaux se différencient dés leur nais-
sance, au 19éme siécle.

La littérature a coutume d’identifier trois
formes originelles de syndicalisme (Sagnes
1995, Régin et Wolikow 2002) :

— le modele britannique (modele unioniste
travailliste),

— le modé¢le allemand (modé¢le centraliste so-
cial-démocrate)

— le modéle frangais (syndicalisme d’action
directe).

En Allemagne comme en Grande-Bretagne, le
mouvement syndical est reconnu assez tot et

tion capitaliste. Le
mouvement syndi-
cal apparait donc
multiple et hétéro-
geéne. Il est laic ou
confessionnel, réformiste ou révolutionnaire.

Cette diversit¢é des mouvements syndicaux
subsiste encore aujourd’hui. Un panorama des
pays de I’Europe des quinze montre 1’hétéro-
généité des relations industrielles actuellement
en Europe (Tableau 2). Si I’on reprend la typo-
logie d’Esping-Andersen ° (1990,1999) qui
distinguait quatre modeéles sociaux, on peut
noter qu’un syndicalisme unifi¢ et réformiste

' La différence entre ces deux modeéles réside dans le
fait que le syndicalisme précéde le mouvement poli-
tique en Grande-Bretagne tandis que c’est I’inverse en
Allemagne.

2 Le syndicalisme catholique va prendre son essor
suite & 1’encyclique papale « Rerum Novarum » de
1891 souhaitant que la défense des ouvriers ne soit
pas I’apanage du mouvement socialiste.
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Graphique 1 : Evolution des taux de syndicalisation : les pays du systéme de Gand
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domine dans les pays nordiques ou, d’ailleurs,
il couvre une large part de la population en
emploi. La forte adhésion syndicale s’explique
en partie par le fait que les syndicats gérent et,
dans une certaine mesure, conditionnent 1’ac-
ces au systeme d’indemnisation chdmage dans
ces pays dits du systéme de Gand *. La Bel-
gique se rattache a ce premier modéle de syn-
dicalisme.

A Dopposé, I'implication syndicale est plus
faible dans les pays anglo-saxons et le taux de
couverture est de loin inférieur a celui des
autres pays européens. Autre particularité de
ce modele, la négociation s’y déroule essen-
tiellement au niveau de 1’entreprise et non pas
a un niveau supérieur comme dans les autres
pays.

Enfin, le syndicalisme est pluriel et politisé en
France comme dans les pays méditerranéens.
L’encadrement législatif et réglementaire y est
important, cause ou conséquence d’un dia-
logue social plus tendu.

Dans ce panorama, les pays continentaux (ex-
cepté la Belgique et la France) occupent une
position intermédiaire. Les syndicats y sont
plutét d’essence réformiste et les taux de syn-

? Esping-Andersen (1990,1999) identifie quatre types
de modéles sociaux en Europe : le modéle nordique, le
modéle continental, le mod¢le anglo-saxon et le mo-
déle méditerranéen.

* Le systéme de Gand est présent en Belgique, au Da-
nemark, en Finlande et en Suéde. Son nom vient de la
ville belge qui a introduit la premiére un fonds d’allo-
cations chomage géré par les syndicats.

dicalisation se situent dans la moyenne euro-
péenne.

Le paysage syndical européen apparait alors
diversifié et contrasté, contingent de 1’évolu-
tion politique, sociale et économique de
chaque pays.

De ’apogée au déclin de I’'implication
syndicale

Au cours des cinquante derniéres années, la
composante dialogue social « du » modéle so-
cial européen ou « des » modeles sociaux eu-
ropéens a connu de profondes mutations.
Apres une période faste du syndicalisme du-
rant les trente glorieuses, période d’ailleurs
parfois qualifiée « d’apogée du syndicalisme °
», le « syndicalisme » est en crise dans de
nombreux pays. Ainsi, les taux de syndicalisa-
tion régressent (Visser 2006, OCDE 2004,
Checci et Lucifora 2002) tandis que les négo-
ciations sont de plus en plus décentralisées.

Durant les trente glorieuses, les taux de syndi-
calisation, quoique divers, ont culminé a des
niveaux plutdt élevés. L’expansion écono-
mique, la hausse de productivité ainsi que les
changements sociaux qui accompagnent cette
période ont constitué¢ des conditions favo-
rables au développement du syndicalisme
(Sagnes 1995, p. 286).

La période qui suit les chocs pétroliers est plus
contrastée. Dans les pays du systéme de Gand

’ Titre d’un ouvrage de Pigenet, Pasture et Robert
(2005).
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Graphique 2 : Evolution des taux de syndicalisation : les autres pays européens
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(Belgique, Danemark, Finlande et Suede),
dans lesquels les syndicats sont impliqués et,
dans une certaine mesure, conditionnent 1’ac-
cés a l'indemnisation choémage, les taux de
syndicalisation continuent a s’accroitre dans
les années 70 (Graphique 1). Dans les autres
pays, les taux de syndicalisation vont généra-
lement marquer le pas plus tot (Graphique 2).
Le déclin de véritables « bastions du syndica-
lisme » tels que les secteurs des mines, de la
sidérurgie et du textile ont vraisemblablement
contribué a cette baisse. Ils ont été remplacés
par des secteurs dans lesquels les syndicats ne
sont, traditionnellement, que peu implantés
(Bryson et Gomez 2005, Beck et Fitzenberger
2004). Mais c’est surtout la montée du cho-
mage, la crise économique (Jaoul-Grammare
et Terraz 2012) et la pression de la mondialisa-
tion (Dreher et Gaston 2007) qui sont des fac-
teurs traditionnellement avancés pour expli-
quer la baisse de I’implication des salariés
dans ’action revendicative.

Et maintenant ?

Un rapide panorama de la situation des syndi-
cats en Europe a permis de montrer toute leur
diversité. Par ailleurs, le syndicalisme baisse
et semble avoir pati de la mondialisation et du
ralentissement des gains de productivité. La
crise actuelle va-t-elle leur porter un coup fatal
ou leur permettre de réaffirmer leur réle ? Sur
ce point, les avis divergent. Pour certains, le

déclin semble enrayé et la crise commencée en
2007 serait 1’occasion pour eux de corriger les
dérives du capitalisme financier. Pour
d’autres, au contraire, le pessimisme est de
mise quant a I’avenir du mouvement syndical
en Europe.

La thése du renouveau syndical doit beaucoup
a ce que l'on qualifie de « miracle écono-
mique allemand ». En effet, malgré une réces-
sion importante en 2009, le taux de chomage
du pays est actuellement inférieur a son niveau
d’avant la crise. Ceci s’expliquerait notam-
ment par les accords de réduction du temps de
travail négociés par les syndicats et qui ont
permis de maintenir de nombreuses personnes
en emploi dans un contexte de réduction de
I’activité (Leschke et alii 2012). Méme s’il
convient d’ajouter que la performance alle-
mande en termes de chomage a bénéficié
d’une démographie peu dynamique, les ac-
cords négociés ont eu une influence considé-
rable. Autre point a ’appui d’une résurgence
du mouvement syndical, les syndicats ont été
impliqués dans de nombreux pays dans les né-
gociations au niveau national pour limiter les
effets de la crise (Belgique, Pays-Bas par
exemple) ou pour gérer ses conséquences
(Marginson 2010). IIs ont, de fait, été partie
prenante dans les négociations. Mais ont-ils
réellement été influents ? Pour Urban (2010),
I’étendue des accords passés durant la crise est
peu importante et les conditions négociées peu
favorables aux salariés.
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Soulignons d’autre part que la baisse des taux
de syndicalisation risque encore d’étre ampli-
fiée par la crise économique. Les secteurs par-
ticuliérement touchés, secteur bancaire et ma-
nufacturier, sont également ceux dans lesquels
la représentation syndicale était la plus impor-
tante. La crise des finances publiques, en pe-
sant sur I’emploi public peut également ampli-
fier le phénomene.

Le pourcentage de personnes syndiquées a
fortement diminué depuis la période des trente
glorieuses. La crise économique sans préce-
dent que nous connaissons risque encore
d’amplifier ce phénoméne. Quel est alors
I’avenir du mouvement syndical ? Sans doute
la période des trente glorieuses a-t-elle consti-
tué une parenthése dans I’histoire de 1’action
revendicative. Mais la baisse de la syndicalisa-
tion interroge sur la capacité de ceux-ci a pe-
ser dans les négociations. La situation actuelle
pose question sur la composante dialogue so-
cial « du» ou «des modeles sociaux euro-
péens ».
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