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INTRODUCTION

On doit }aar(er de crise de [Ceuro parce que la zone euro est malade. Ses }aegformances économiques et
sociales ne sont pas a la hauteur des _promesses ni des attentes. ‘Ma[gré Cattachement que Con peut avoir
pour la monnaie um’que parce qu’effe }arésente indéniablement Eeaucou}a af’avantages dans la vie de tous
les jours, la zone euro n'est pas une belle réussite sur le plan économique - et a fortiori social ; a la fois
J F F 9

par com}aamison avec le reste du monde et en son sein _parce que s’y aggravent les afisyarités entre ‘Etats
membres.

-En eﬁcet, g[oﬁafement, la zone euro est la zone économique mondiale qui montre une croissance et une
résilience }afus faiﬁfes qu’aiffeurs. De }afus, un certain nombre de facteurs laissent penser que Cavenir de
la zone euro ne sera sans doute pas trés favorable : faiblesse de la croissance a long terme, des gains de

F 9 J
}aroa(uctivité en baisse, le vieillissement afémogm}aﬁique, [’im}aortance des dettes g[oﬁafes (}auﬁﬁ’ques et
}arivées), la désindustrialisation, des « industries du }aassé > en nette perte de vitesse et un mangque cruel
d’industries du futur, la dégradation de la qualité des emplois d’un cété et des compétences de Lautre,
g 9 ¥ ¥
des problémes structurels non vésolus, comme [absence d’harmonisation fiscale et sociale, la forte
F

réduction de la mobilité des ca}aitaux au sein de la zone euro, afe}auis la crise des dettes souveraines, et
qui est, avec la faiﬁfesse des Ecmques euro}aéennes, une raison im}aortante de Pécart de croissance entre
(U.-E. et les E-U., ...

Le tableau suivant foumit que[ques indications convaincantes sur la croissance en zone euro :

Taux annuel de croissance du PIB potentiel réel par téte

2000/2007 2007/2018 2018/2030 2030/2060
Monde 5,6 4,6 3,4 2.4
OCDE 1,6 1,3 1,5 1,7
Non OCDE 7,2 5,9 4,1 2,7
BRIICS 7,2 6,1 4,2 2,7
G20 5,7 4,8 3,5 2,5
Euro 1,3 0,7 1,1 1,7
E.-U. 1,5 1,0 1,1 1,5
Allemagne 1,2 1,0 1,2 1,6
France 1,1 0,7 1,1 1,9
Italie 0,4 -0,3 0,7 1,6
R-U 1,7 0,6 1,1 1,8
Chine 9,8 7,7 4,2 2,2
Russie 6,0 1,5 0,5 1,2
BRIICS = Brésil, Russie, Inde, Indonésie, Chine et Afrique du Sud. Source : OCDE (Juillet 2018)

G20 =I’UE + 19 pays (les pays du G7 + 10 pays a économies émergentes + Australie + Corée du Sud)
G7 = E.-U, Allemagne, France, Italie, R.-U, Canada, Japon.

-Au sein de la zone euro saggravent les afisyarités entre les Ftats membres.
Deux anafyses menées par des organismes de recherche prouvent que les eﬁcets de la monnaie unique
nont pas été les mémes sur les aﬁﬁ%rentes économies de la zone euro : certaines, en }aarticufier celles du

Nord dont léconomie allemande en ont }afeinement }mfité, alors que dautres, en }aarticufier les
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économies du Sud de la zone, y com}am’s celle de la France, en ont ydti. La yremiére de ces études est celle
du Centre de Tofitique eum}ae’enne, parue en féwier 2019, qui montre qu’entre 1999 et 2017, [’im}aact
de Pintroduction de Ceuro sur la }91’05}9é1’ité par habitant s’est traduit par un gain de 23116 euros en
ﬂffemagne contre une perte de 55996 euros en France, pour se [imiter a ces deux pays. La deuxiéme
étude, parue un mois y[us tard, est due au Zentrum fb’lr fum}aaiscﬁe Qntegmzion; elle aboutit aux
mémes conclusions.
D’une certaine fagon, ces statistiques soyﬁistiquées vont dans le sens de la thése que cfefemf dans un
article de seytemﬁre-octoﬁre 2015 le }9V<y’:esseur de socioﬂJgie allemand Wo%ang Streeck, fort connu,
selon [aqueffe Ceuro a tmnsformé la diversité horizontale quafitative de f’fum}ae en une inégafité
verticale quantitative.
-Comme [a écrit le Tr@(esseur déconomie a (Université de Miimich Hans-Werner Sinn, en se}atemﬁre
2018 (La Tribune du 12): « méme les partisans [es Jafus chauds de leuro ne “peuvent Jarétenafre
sérieusement que [a monnaie unique est un succes. LEurope est clairement allée au-dela de ce qu'efﬂa
youvait faire. Malheureusement, le gmmf socioﬂJgue CRag( Daﬁremfmf avait raison en disant que
funion monétaire est une grave erreur, un oﬁjectlf cﬁimém’que, peu ref(écﬁi et mal in5}9iré qui ne va
pas rassembler ffuroye, mais conduire a son éclatement.” [ est aﬁﬁciciﬂa de Jarévoir ce clui va se passer.
Certains veulent mutualiser encore afavanmge la dette et [ _partage des risques au niveau européen.
D'autres craignent que cela ne precipite ffurojoe dans un bourbier afirresponsaﬁifité Euafgétaire
encore Jofus inextricable. Les distorsions des marchés financiers qui en résulteraient conduiraient a
une catastrojaﬁe économique que ffurojae doit éviter a tout prix, compte tenu de ses Jaroﬁﬂémes de
comjoétitivité face a une Chine émergente, et-a une Russie et une ?lmériclue de Jofus en Jofus agressives.

D'une maniére ou d'une autre, le sort de leuro va se jouer durant sa troisiéme décennie ».

Traiter de la crise de Ceuro améne naturellement a en 5}9éc1fier [es camctéristiques, ce qui sera f’oﬁjet
d’une yremiére yartie, }mis dans un second temps je yrésentemi [es }mm’s que Con peut faire pour tenter
de sortir avantageusement de cette crise, et enfin, dans une troisiéme }mrtie, je me risquemi a _proposer

une stmtégie _pour que le ]aari qui a ma }Weférence }misse TéUssir.
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A- LES TROIS ASPECTS DE LA CRISE DE L’EURO.
La « crise de [euro », ou de la « crise de la zone euro », Jarésente selon moi au moins trois aspects.

1) Le Jvremier aspect de la crise de la zone euro, qui est celui dailleurs auque[ 0N _pense souvent en

premier, cowesyom[ a la crise des dettes souveraines européennes de 2010

- commencée en Gréce - qui a suivi la gmmfe crise dite des su@am’mes commencée aux Ftats-Unis en
2007.

L'économie et la société fmngaises subissent toujours le contrecoup de la crise européenne des dettes
souveraines, ce qui nous fmgiﬁ’se et restreint nos cajaacités de réaction en cas de crise financiére
mondiale. La crise des su@am’mes est la Jafus grave que économie mondiale a connue cfejauis la crise de
1929 et des années 30. Ses rejaercussions en Europe ont nécessité que solent sauvées les Ecmques
eumjaéennes, Jaremiéres victimes du catacfysme fimmcier, d’ou Pintervention cm}jointe de la BCE et des
_pouvoirs Jauﬁfics de tous les pays euro]aéens _pour stopper f’ﬁémormgie, [aque[ﬂz intervention des _pouvoirs
Jauﬁfics était rendue égaﬂzment nécessaire pour absorber au mieux le choc exogene asymétrique que
re]arésentait la crise des su@am’mes, génémtrice de la « gmmfe récession ». Cela se traduit en Jaan‘icufier
par [’aggmvation des a&zficits Jauﬁfics et donc par le gonfﬂzment des dettes Jauﬁﬁques. La crise de la dette
Jauﬁﬁ’que grecque est la Jafus Janfomfe mais elle concerne tous les pays a des c[egrés divers. Les solutions
acfoytées se vésument a4 des stmtégies dobédience libérale, avec en Jaarticufier des Jaofitiques de
consolidation Eucfgétaire, pour respecter le Pacte de stabilité et de croissance, ac[oyté en juin 1997,
reformé en mars 2005 Jauis renforcé en 2011, qui tmnsforme les critéres de Maastricht en régﬂzs dor.
L’ajajafication de ces régﬂzs fait que [es Jaofitiques Eucfgétaires sont restrictives, ce qui nuit forcément au
niveau d'activité économique. Cela a pour conséquence aussi de tmnsformer Janfona(ément le
comportement de la BCE. Alors que par ses statuts elle a a lutter contre [’inffatian, la situation qui
découle de la crise fait qu’e[ﬂz a a lutter contre la a&szation et, bien qu’e[ﬂz ne soit pas une institution
cfémocmtiquement élue, cest delle dont finaﬂzment c[é]aena(cmt tout a la fois non seulement la solidité des
Ecmques et la stabilité financiére de la zone euro mais aussi le soutien de Cactivité économique, pour
ﬂzque[ elle s'exténue a mu[ti}afier [es cfisyositi S, Y com]am’s non conventionnels, et qui deviennent
quasiment irréversibles tant leur abandon peut présenter des c[cmgers. Dans un tel contexte, on se
demande ce qui reste comme marge de manceuvre aux Etats souverains et si les interventions de la
BCE n'ont pas trop cf’eﬁcets pervers (Dans un article intitulé « Les Ecmques centrales ne sont Jafus
centrales », Henri Lejaage éerit : « ?ltg’ouraf’ﬁui la couverture des besoins en fiquiafité des Eanques
commerciales se fait de Jofus en Jofus en s'‘adressant aux circuits de refinancement directement branchés
sur Ceurodollar et alimentés par f’qﬁ% des Global banks (ce dont témoigne notamment le déclin du
marché des Fed funafs américains). Cette mutation a été le Jorincijoaf moteur de lextraordinaire essor
des marchés de Peurodollar et du shadow ﬁﬂnéz’nﬂ Jaenafant les années d’avant-crise. Elle s’anafyse elle-
méme comme une conséquence du déclin de la ventabilité des activités bancaires traditionnelles

provoqué par la Joofiticlue de taux d’intérét bas des Eanques centrales »).
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La zone euro est actuellement toujours aux prises avec deux afangers qu’efﬂe connait déjouis la crise des
dettes souveraines, deux afangers qui sont dus a deux types de corrélations : d’une part, une corrélation
entre risque souverain et risque bancaire a cause de la fmgifité encore importante des Eanques puisque,
comme en ‘Ttalie, elles Jaosséafent de gmnafs montants de la dette Jouﬁfique, et d'autre part, une
corrélation entre les risques bancaires que courent Jafusieurs Ftats membres a cause des
interconnextions entre leurs systemes bancaires.
Plus fomfamenmfement encore, la zone euro est économiquement de Jafus en Jafus fmgi&z au point que de
nombreux économistes n’hésitent pas se demander si [économie de la zone euro n'est pas en train de se
<« japoniser > (voir en fin de document les Jarofongements) et si elle pourrait résister a une nouvelle crise
_parce que les Jaofitiques contm-cycfiques sont devenues ineﬁcicaces et qu’if nya Jafus d’amortisseur (sauf
_peut-étre si [’ﬂfﬂzmagme se décidait a investir massivement, mais cela suﬁ(imit-i[ mafgré tout 7). Et un
récent « Flash économie » de Natixis (22/7/2019) pose carrément la question : « Si on ne cﬁange rien
a [’furojae, que va-t-il se _passer !> et Y rejaom[ de maniére trés claire en conclusion :
« Sil n'y a pas de Jarogrés dans :

-la mise en Jaface de mécanismes de solidarité entre les pays ;

-la coordination des Jaofitiques fiscaﬂzs et sociales ;

-le a(éve[(ya]aement de gmmfes entreprises européennes dans les industries du futur;

-le redressement de [industrie ou [a montée en gamime des services ;

-lutilisation en FEurope de [’éjaargne des furo]oéens ;

-la création d’une dette um’que de la zone euro ;
alors _peut-on croire que f’furo]ae néclatera pas sl ya:

-ﬁétérogénéité croissante des niveaux de vie ;

-recul continu de la pression fiscaﬂz et des normes sociales ;

-a(é]aemfance tecﬁno[ogique de f’furo]ae vis-a-vis des Etats-Unis et de [a Chine ;

-hausse des inégafite’s et recul de [a mobilité sociale ;

-refus des FEuropéens d’investir leur épargne en Europe ;

-Jaoursuite du réle mineur de Leuro comme monnaie de réserve ? ».

Dans un article intitulé « Crise de Leuro: une crise de la souveraineté euro]aéenne », paru en 2013,
Cﬁristojaﬁe Strassel écrivait en introduction : « (...) la crise qui sévit en Europe (est-ce d’ailleurs une
crise, tant elle semble s’étre installée dans la durée ?) ne renvoie pas en priorité a des faiﬁﬂzsses
intrinséques des économies eumjaéennes, mais d une carence Jaofitique : [’incajaacité des institutions
économiques euro]aéennes a concevoir des modalités d’action collective cajaaﬁﬂzs de mieux amortir des
chocs rendus Jafus violents et Jafus fréquents par un monde en évolution mjaicfe. Non pas que ces
instruments nexistent pas : ils sont utilisés - avec succés — dans d’autres pays et notamment aux
Ftats-Unis. Mais il manque aux gouvernements eum}aéens et aux institutions communautaires ce qui
leur _permettrait de s’en saisir : la volonté d’exercer une souveraineté au niveau euro]aéen. Le cas de la
monnaie est Jaarticufiérement emﬁfématique de cette situation ; en eﬁ(et, les textes qui ont organisé Ceuro

ont fait de ce dernier une monnaie g souveraineté limitée, a la fois en raison de son mandat étroitement
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circonscrit et de sa [égitimité ]oofitique [imitée, ces deux causes se renforgcmt mutuellement. Cette forme
]oarticufiére a(’orgcmisation monétaire a montré ses limites avec [éclatement de la crise, dont Leuro n'a
_pas su contrecarrer les eﬁcets mais les a, au contraire, amyﬁﬁ’és. (...) ».

Ft dans sa conclusion : « (...) En choisissant de se doter d’une monnaie a souveraineté [imitée, [’furo]oe
a suivi ume trajectoire ia(éofogique présente dés sa création - méme si cela n'a pas toujours été de
maniére exclusive ; Ceuro est ainsi la traduction d’une vision du Jaofitique dans [aqueffe celui-ci est
étroitement corseté par des rég[es juria(iques et dans [eque[ les décisions essentielles pour la cohésion de [a
SOCiété sont prises par des autorités ina(é]oena(antes du suﬁmge. La création de leuro s’cmafyse ainsi
moins comme un tmnsfert de souveraineté a un échelon féa(ém[ que comme un amoindrissement du
cﬁam]o de la souveraineté a [occasion du tmnsfert de la compétence monétaire des Ftats vers une
autorité européenne é[oignée du suﬁmge. Les élites a(’furo]oe continentales se sont [argement ralliées a
cette vision d'un “monde sans souveraineté“ comme étant un ]m’ogrés important dans Cordre du
Joofitique, ]m’ogrés dans [eque[ [’furo]oe jouemit un vole Jorécurseur. La crise de 2008-2009 et
[’émergence économique et ]oofitique dacteurs qui, comme la Chine ou [Inde, s’ajo}auient Sur une vision
trés traditionnelle de Caction Joofitique et de la souveraineté sont venues mjo}aefer que le renoncement a
Pexercice des compétences étatiques comporte un cout. Celui-ci est aujounf’ﬁui directement supporté par
les sociétés euro]oéennes, qui voient les ajustements s’eﬁ(ectuer directement a leur niveau, faute d’étre
amortis par des instruments ]oofitiques amoindris dans leurs cayacités daction. LEurope se fem peut-
étre par [a monnaie, comme [’aﬁcirmait Jacques CRueﬁ(. Elle _pourrait tout aussi bien se a(efaire par la

monnaie si celle-ci n'est pas accom]oagnée d’une souveraineté euro]oéenne... >,

2) Le deuxiéme aspect de [a crise de Leuro s’est vévélé dés la mise en ceuvre en 1999 de la monnaie

um’que.

Leuro n'a pas attendu la crise des dettes souveraines de 2010 pour étre en crise. 1 [est a(e]ouis sa mise
en ceuvre en 1999.

Clest le traité de Maastricht signé en féwier 1992 qui lance véritablement Ceuro en a(efinissant des
critéres dits de convergence, de fagon a ce que les pays a]ojoefés a participer a la zone euro constituent un
ensemble le y[us ﬁomogéne ]oossiﬁfe, pour a]o]o[iquer au mieux, en que[que sorte, la théorie des zones
monétaires optima(es.

‘Mais trois cfefauts a]o]oamissent des le a(é]oart

a) Les défauts des critéres de convergence

-D’abord, ces critéres sont uniquement financiers, et trahissent donc une orthodoxie Euafgétaire, de type
libéral. Aucun critére de type social ou méme seulement fiscal. Plus méme, aucun critére proprement
Yp prop
économique, n’est Jorévu. Pourtant, pour réaliser et/ou Joréserver la convergence des économies, on sait
qu’i[ faut au minimum s’assurer d’'une part que les gains de ]oroa(uctivité sont du méme ordre dans les

Joays concernés et que d’ autre Jﬂaﬂf [ES Ea[cmces COMW’L@VC'L’Q[@S entre ceux-ci sont Ve[ativement équifiﬁrées.
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Or, ces deux critéres nont jamais été véryciés et leurs scores se sont méme afégmafés au fi[ du temps. Dou
la nécessité de dévaluer pour les économies les moins Joeq(ormantes, ce qui sigmfie une dévaluation
« interne » en cas de monnaie um’que. Toute dévaluation, interne comme externe, nécessite en
accompagnement des ]oofitiques daustérité mais il est montré, en Joan‘icuﬁ’er a ]oartir des ex]oériences
esyagnofes - d’'une dévaluation externe en 1992-1993 et d’une dévaluation interne a(e]ouis 2009- qu’une
dévaluation interne a des eﬁcets Eeaucou]o Jafus brutaux et a(ejm’essycs sur le salaire réel, [a croissance et
Lemploi.

Le deuxieme critére ([’équifiﬁre des écﬁcmges entre Joays) renvoie a la théorie de Keynes qu’i[ tenta - en
vain - de faire valoir lors des négociations de Bretton Woods. Pour C’Ceynes, les a(éséquifiﬁres extérieurs
sont un carburant important pour les crises financie‘res, et a(éve[oyjoent un cercle vicieux.

Le raisonnement est trés bien ex]orimé par Robert Salais dans son ouvrage « Le viol de [’furo]oe >,
paru aux PUF en décembre 2013 : « Plus gmnafe est la dette extérieure, y[us aﬁﬁficife est la Jaossiﬁiﬁ’té
pour le pays a(’engena(rer un excédent de ses exportations sur ses importations (davoir un excédent, et
non une dette envers les autres Joays). La croissance de la dette internationale ruine les chances de
a(éveﬁ)]ojoement et fim’t par menacer le systeme g[oﬁa[ Nous en avons a[ejauis 2008 une démonstration
éblouissante. [ faisait ensuite le constat que seules les nations avec excédent des écﬁcmges (créditrices en
[cmgage économique) avaient une véelle capacité daction, les nations endettées (débitrices) n'en ont
aucune. ‘Encore une fois, la situation actuelle en (yﬁ% une illustration ]omfaite : seuls [’ﬂffemagne et les
pays du Nord excédentaires ont en Europe une ca]oacité d’action contre la dette g[oﬁafe. L'idée de génie
de Keynes est d’inverser le raisonnement habituel (ré]aété systématiquement a(e]ouis 60 ans par le FMI,
les institutions financiéres, les institutions euro]oéemles et les gouvernements des pays créa(iteurs), selon
[eque[ cest au débiteur, au pays endetté, de porter [e fara(eau et de trouver les moyens a(’équifiﬁrer sa
dette. Dovt la funeste [itanie des ]ofans de réduction des a(é]oenses Jouﬁﬁques, daustérité, de baisse des
salaires, de [ibéralisation et Jorivatisations. Lidée de C’Ceynes consiste a trouver un systéme qui, sans
dédouaner les pays débiteurs, ]oersuaa(e les pays créditeurs de Jorena(re leurs resyonsaﬁifités et, pour cela,
de a(é]oenser leurs excédents au sein de (économie des pays débiteurs ». A Joartir de [a, Robert Salais
estime que pour commencer (union monétaire euro]oéenne, il aurait été souhaitable de créer un

< euror » a [’image du bancor Eeynésien.

Deux notes cor@pfémentaires

» Note sur « Leviol a(’furoye »en s’a]ojouycmt sur la mytﬁofogie grecque, Robert Salais a trouvé un
titre trés évocateur pour son [tvre Jouisqu’i[ veut montrer que la réalité ﬁistom’que de la construction
euro]oéenne est tres aﬁﬁ’:érente de son histoire (yﬁ(icieffe, Jouisque cette réalité est « celle d'un gmnaf Jonjet
instrumentalisé et trahi, un viol en train d’étre consommé. Notre fumjoe n'est guére Jo[us - [a crise le
révéle crument - qu’une Joiéce dun ordre mondial marchand, néolibéral et financiam’sé .

Cela me m]o]oeffe le titre qu'a donné léconomiste Frédéric Allemand dans son article de La Croix du
21/12/2010 : « L FEurope, une déesse nue ». A _propos de Chabit dont la pare le traité de Lisbonne,
Pauteur a raison de soufigner que « Quoique bienvenu, ce nouvel habit demeure tissé sur le méme
métier que celui emjo[oyé en 1992. Les magcagons origineffes sont conservées. La gouvernance

économique demeure un espace de juxta]oosition des souverainetés nationales : les rég[es non
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contmignantes sont [égion, le réle dinitiative de [a Commission [imité et le Joouvoir juria(ictionne[ de la
Cour de Justice tronqué. Partant, [’eﬁ(icacite’ de ce mode de gouvernance est fonction de Pautorité que
cﬁaque Ftat attache a la rég[e qu’ifs ont eux-mémes Joosée dans les traités. En cela, le volet économique

est une camisofe a(eforce a(ont on aurait 6té [ES sang[es... >,

+ Note sur le bancor keynésien : devant [’ﬁétérogénéité de la zone euro et la faﬁm’cation de aﬁvergence
que réalise le syste‘me monétaire eumjoéen actuel sous la conduite de la BCE, Jofusiews auteurs
_proposent de rem]o[acer la monnaie unique par une monnaie commune en soufigmmt Cintérét que
présenterait pour la zone euro f’aafoytion d’une solution similaire a celle faite par J.-M. Keynes a
Coccasion des négociations de Bretton Woods, celle du « bancor .
Parmi ces auteurs, citons en Joarticufier une gmnafe sye’ciafiste des questions monétaires, Suzanne de
ﬂSmnﬁ(yﬁC, qui, avant méme la mise en ceuvre de la monnaie unique, écrivait en octobre 1997 le cﬁajoitre
« Lleuro, un com]oromis pour une furo]oe des marchés » dans le [ivre « La monnaie um’que en débat »
paru aux éditions Syros. A la fin de son cﬁa]oitre, on peut live : « (...) Si Pon a]a]afique cette idée a
[’furo]oe, on Joourmit envisager que cette monnaie commune soit émise par une institution euro]oéenne,
qu’e((e soit une unité de compte pour les Ftats membres et leur serve de moyen de crédit et de rég[ement.
Cela supposerait la suppression du (ibre marché des changes entre Etats membres et un contréle de la
‘PP ‘PP g
circulation internationale des ca]oitaux. ‘En outre, une reforme de cette am]ofeur devrait, comme la
taxation des transactions de cﬁange, étre soutenue par f’furo}ae qui la Jom]oosemit a tous les Etats du
monde. C'est [a une position anti-néo-libérale radical - daillevrs le projet de 7. M. Keynes fut rejeté, au
Jonfit du Jofcm américain. ‘Mais c'est la seule qui soit cohérente avec lidée d’un espace Joofitique
Eeynésienne, aujoura(’ﬁui national, _par rapport a un espace de commerce et de crédit international qui
est, sinon, un carcan monétaire et financier pour les salariés des pays concernés. Le com]oromis
Eeynésien sujo]oosait, avec le maintien des monnaies nationales, des Joofitiques économiques respectant [es
Joarticufarités dun salariat relativement stable quant a f’emjo[oi et aux rémunérations. Rien a voir,
onc, avec le futur euro ! Cest en tout cas sur cette articulation entre les réformes monétaires et leur
dc le fut | C’est en tout tte articulat tre [e t t [e
contexte social et politiqgue, dans un wmonde capitaliste instable est dangereux, qu’il nous fau
text, (t]o(tq,a( a(]ot[t table est dang , quil ft
T ef [écﬁir >,

On peut citer aussi les économistes Cédric Durand, Frédéric Lordon et Sergio Rosst.

b) Des le départ, les monnaies ne sont pas « a égalité »

-Ensuite, la a(e:ﬁnition de Ceuro par rapport aux aﬁﬁ’:érentes monnaies nationales e 31 décembre 1998
fait que d’emblée certaines économies s’en trouvent Jo[utét « sous-évaluées », comme cest le cas en
Joarticufier pour [’ﬂffemagne, alors que d’autres s’en trouvent au contraire Jo[utét « sur-évaluées »,
comme C'est notamment le cas pour la France; avec les a(éséquifiﬁres au sein de la zone que ces
aﬁﬁ’:érences d’évaluation portent en elles-mémes.

Un article dactualité du Fonds monétaire international -FM1T - du 26 J’uiffet 2017 reconnaissait, sans
détour, « La zone euro souﬁre égaﬁament d'un Joroﬁﬂéme Jafus Jor(fonaf : Pabsence de convergence des

niveaux C[@ revenu }’)CM’ ﬁaﬁitant entre ses Q—ftats memﬁres. Dans [65 12 memﬁresfonafateurs C[@ [(1 Zone
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monétaire, le rapprochement des revenus est au point mort depuis ladoption de Ceuro. Contrairement
aux attentes, la croissance affichée par les pays aux revenus plus faibles wa pas été plus vigoureuse que
celle des pays aux revenus plus élevés du groupe. Cette hétérogénéité est intimement [ide au
ralentissement de la croissance de la productivité dans les pays qui avaient initialement des revenus
plus faibles. Cela remet en question [a promesse d’une hausse des revenus engendrée par une plus grande
intégration économique, une des raisons d’étre de Punion monétaire ».

On trouve aprés ces lignes un schéma trés clair sur le changement de rythme de croissance de la

productivité totale des facteurs travail et capital aprés la mise en place de Peuro en 1999 :
(Taux de croissance annuels moyens, en pourcentage)

25 25
2 2
1.5 1.5
1 1
N
o .1
0.5 0.5 i
B A
1990-1999 2000-2007 2008-2016 1990-1999 2000-2007 2008-2016
Pays a productivité initiale forte* Pays a productivité initiale faible**

Sources : base de données AMECO de la Commission européenne; Haver Analytics;
calculs des services du FMI.

Note : Les taux de crolssance se référent a la productivité totale des facteurs, qui
mesure I'efficacité de la combinaison du travail et du capital. * Allemagne, Autriche,
Belgique, Finlande, France, Irlande et Pays-Bas. ** Espagne, Gréce, Italie et Portugal.

La diminution de la PGF, qui mesure le progrés technique, signifie que les perspectives de croissance de
la zone euro et de tous ses membres sont mauvaises ; surtout si on ajoute a la réduction des gains de
productivité la faiblesse de (investissement (sur trés longue période, Pinvestissement public par habitant
- hors crédits militaires - est 40% inﬁa’rieur dans la zone euro par rapport aux Ftats-Unis et [a
différence s'est méme accrue ces derniéres années) , la qualité toute relative des compétences de la
population active - spécialement dans les pays du Sud - [a modernisation insuffisante des entreprises -
également dans ces mémes pays - et le vieillissement de la population active. Le cumul de tous ces

facteurs va aboutir a une croissance potentielle trés faible, voire nulle. Alors, si, comme la logique
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devrait f’imyoser, les salaires réels évoluent au méme rytﬁme que la Joroa(uctivité, « pas de gains de
Joroa(uctivité » sigmfie « pas de gain de Joouvoir d’achat », avec les conséquences sociales et Joofitiques
que Con peut facifement antiajoer. Mais si les salairves réels évoluent Jofus vite que les gains de la
[es entrejorises euroyéennes n'ont pas de réel Joouvoir décisionnel sur leurs Jorix. Fn tous les cas, la seule

stmtégie pour éviter a la zone euro un sombre avenir, est de tout faire pour relever la Joroafuctivité.

¢) La BCE fabrique de la divergence

-Enfin, la monnaie um’que est }n’ﬂJtée par une CBanque centrale, la BCE, qui c[efinit une yofitique
monétaire unique. Flle s’ay}aﬁ’que donc de manieére umforme mais a des économies dont les aﬁﬁ’:érences
de fonctionnement Wont pas pu étre supprimées totalement par les eﬁcorts de convergence qu’effes ont
faits les unes et les autres pour satisfaire les critéves de Maastricht. Si bien que la yofitique monétaire
unique de [a BCE est devenue au fi[ des ans une machine a faﬁm’quer de la c{ivergence entre les
économies des Ftats membres ; cette a(ivergence croissante est un. véritable ‘poison pour le bon

fonctionnement c[e [a Zone.

Les c[ivergences que crée la yofitique monétaire de la BCE, unique par définition et donc congue pour la
moyenne de [a zone, sont aggmvées par le fait qu’if ya ymtiquement autant de cycfes financiers qu’i[ Y
a d'Etats membres de la zone euro, et la financiarisation de [économie mondiale donne aux cycfes
financiers un impact considérable. La yofitique monétaire de [a BCE est impuissante face ala y[umfité
de cycfes financiers et les c[ivergences économiques et financiéres au sein de la zone se nourrissent du
caractere asyncﬁrone de ces cycfes (et les cycfes financiers sont souvent y[us aﬁﬁcérents entre les pays que
les cycfes économiques) : la BCE na pas réellement [es moyens de réaliser [’oﬁjectlf de stabilité
financiére qu’effe s’est pourtant donné en yfus de celui de [a stabilité des prix. U est donc nécessaire cf’y
acﬁoimﬁ’e des instruments de yofitique macr@rua(entieffe.

Dans Larticle qu’if a fait }mmitre dans Le Monde du 19-20 mai 2019 a [occasion des élections
eum}ae’ennes toutes }Wocﬁes, le Président de POFCE, Xavier CRagot, éerit @ « les aﬁﬁférents _programmes
contournent le }aroﬁﬁ%me majeur, que Con peut formufer ainst : [’intégmtion économique et monétaire,
qui devait m}a}arocﬁer [es }aeu}aﬁas, contribue aujoura(’ﬁui a les sé}aarer ' En eﬁ(et, jamais les économies
euro}aéermes nont autant afivergé que afe}auis la création de la monnaie unique. Mais il ne faut pas
laisser la critique de cette situation aux seuls }mjets de re}afis nationaux. Au contraire, une gmna(e
[ucidité est nécessaire afin de construire une furo}ae sociale, condition de la survie de la zone euro »
Pour cela, X. Ragot propose de construire un niveau eum}ae’en af’assumnce-cﬁémage. (voir aussi }afus
loin les apports d'un récent ouvrage de X. CRagot). Dans le méme numéro du Monde, Agnés Benassy-
Quéré estime que pour [utter contre la fmudé fiscafe et sociale entre _partenaires européens, il vaut
mieux passer par le marché unique que par un Buafget de [a zone euro dont la }aroﬁaﬁifité de la création
[ui semble trés faiﬁfe actuellement. Mais X. Ragot est sceptique sur le vole du marché unique : « Le

}any'et eum}ae’en sest en eﬁfet re}aosé sur Pidée fausse que la mise en concurrence des économies allait faire
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converger les institutions de chacun des pays membres, notamment celles du marché du travail, sans
intervention ]aofitique reffécﬁie. C'est le contraire qui s'est yroafuit : les institutions nationales wont pas
évolué, génémnt des aﬁvergences déstabilisatrices du cotit du travail, des taux d’intérét et des ffux de
ca]aitaux. L’admettre trace le chemin d’une véritable convergence. Sans un tel chemin, Cexistence méme
de [a zone euro est en péri[ >,

La faﬁrication de afivergences par la BCE se constate sye’ciaﬁament bien a loccasion de la ]aofitique
monétaire yarticufiérement accommodante menée par la BCE afejauis la crise des dettes souveraines,
avec la baisse des taux Jusqua des niveaux négatifs et des programmes importants de QE. En eﬁfet, ces
yofitiques, dont f’oﬁjectif est de soutenir lactivité économique en incitant fortement [es Banques a
accorder des crédits, ont des impacts treés aﬁﬁ%rents selon les pays parce que certains systémes bancaires
ont des yroﬁfémes de fona(s propres, d’autres non, et certains _pays nont pas besoin que Lon encourage les

crédits, d’autres si.

d) Autres critiques sur le fonctionnement de la BCE

t?ljoutons m]aicfement trois autres critiques concernant le fonctionnement de la BCE : d’abord, elle n'est
pas une institution c[émocmtique, ensuite, elle est [’exyression d’une [ogique financiére néolibérale, trés
emjareinte de monétarisme, et enfin elle est Jai[otée, comme dailleurs Eeaucou]a dautres institutions
financiéres mondiales, par des _personnes qui restent marquées par leur _passage dans le milieu de [a
finance de marché, ce qui peut questionner sur leur a]atitucfe a assurer eﬁcicacement la stabilité

financiére.
e) La responsabilité de |’Allemagne

L'euro étant de facto sous-évalué pour [’?l[ﬁzmagne et pour dautres pays dits c[’furojae du Nord, et
surévalué pour [es pays c[’furoye du Sud dont la France, les régﬂzs néolibérales actuelles demandent a
ces derniers de regagner en comyétitivité par la cfeffation interne (baisse des salaires et des c[éjaenses
Jauﬁﬁques), ce qui alimente leur vécession, et partant limite leurs investissements et donc leurs
Jaossiﬁifités de redressement. De Jafus, les économies « sous-évaludes » sont arttficie[ﬂzment Jafus
com]aétitives que celles qui sont « sur-évaluées », d’ovi des cféséquifiﬁres de balances courantes entre ces
pays, au Jaoint qu’actue[ﬂzment ce sont les excédents allemands et hollandais qui exyﬁquent
Jamtiquement a eux seuls Cexcédent de la zone euro tout entiére : cela sigmfie non seulement que ces
pays ont une demande intérieure nettement insuﬁcisante —- pour cause en Jaarticufier de modération
salariale excessive - mais encore que leur éJaargne excessive sert a financer c[avantage des
investissements hors zone euro qu’au sein de la zone euro ! Pourtant, la solidarité euroyéenne Jaourmit
commencer par (o]

En cfefinitive, il faut reconnaitre que [’ﬂfﬂzmagme na jamais ac[oyté en économie une stmtégie
cooyémtive Jaroeuro]ae’enne, que ce soit au début des années 2000 en menant - sur le dos des autres
Ftats membres - une Jaofitique de dévaluation interne avec les mesures Hartz-Schrider ou cfejauis 2012

en Jarétcmt ses excédents cf’e’]aargne hors zone euro Jafutét qu’d ses Jaartenaires qui sauraient _pourtant en
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faire bon usage, ou encore, a(e]ouis ses aﬁﬁ(icu[tés économiques rencontrées a Joartir de 2019 en
s'accrochant de maniére irrationnelle a son a(ogme Euafgétaire alors qu’effe est la seule a _pouvoir faire
éviter a la zone euro dentrer en récession. ‘Et, « cerise sur le gdteau », la Jaofitique monétaire um’que de
la BCE, congue sur le modéle de [a Buba, a des eﬁ(ets a(issymétriques Jo[utét en favew de [’ﬂffemagne et
des autres « pays du Nord ».

Le Président Macron reconnait la justesse de [’anafyse concernant ['utilisation des excédents allemands
et hollandais, sans viser directement ces deux pays, qumw( il déclare au jouma[iste des Echos lors de son
retour de Chine, début novembre 2019 : « aujoura(’ﬁui, [’é]oargne nette des furo]oéens finance les a(eficits
américains. Clest absurde. (...) Clest mauvais _pour nous aujoura(’ﬁui et pour tout le monde demain.
Nous devrions utiliser notre éjoargne ou nous endetter pour faire les investissements nécessaires dans le
cloud, le 5G, [’inteffigence artlficieffe, Joré]oarer la croissance, former, éa(uquer ».

Notons que si la zone euro utilisait son épargne a financer ses propres besoins de financement et non
ceux des Ftats-Unis, cela aurait pour conséquence un heureux soutien de la croissance ]ootentieffe et des
investissements en furo]oe, surtout qu’i[ Y aurait aussi une baisse de nos taux d’intérét ; par contre, il
faua(mit en attendre égafement une élévation du taux de cﬁange de leuro contre dollar, ce qui nous
serait a(efavomﬁfe a court terme.

Deux reffexions sujo]o[émentaires . dabord, Céconomie allemande va souﬁ(m’r a terme du afefaut
dutilisation de cette éjoargne abondante a des fins d’investissements ]ouﬁfics et Jom’vés et ensuite cette
épargne excédentaire prouve [’ineﬁ(icacité de la Joofitique monétaire accommodante pour [’ﬂffemagne.

T oujours a propos de [’ﬂffemagne, sa stmtégie « ordolibérale » nest pas forcément rationnelle pour
[’ﬂffemagne elle-méme, et cela pour deux raisons : d’abord, _parce que les investissements qu’effe mu[ti]o[ie
hors zone euro sont ]oeut-étre moins rentables que ceux qu’effe ]oourmit faire a Pintérieur de la zone, a
commencer par sa propre économie ; ensuite, par ce que les taux dintérét trés bas dont elle semble
]onfiter sont en réalité une pietre rémunération pour [’é]oargne excessive que Péconomie allemande
afégage, ce qui est tres Joénafiscmt pour une société vieillissante (il ya deux gmnafs types de taxation
« indolore » de [’é]oargne: [’inf[ation [orsqu’effe augmente et le taux dintérét qucma( il est bas). Au
total, les deux gmnafes catégories de Joera(cmts de [a stmtégie allemande qui combine Caustérité salariale
et les taux d’intérét bas sont les salariés et les é]oargmmts (et souvent, ce sont les mémes, d’ot pour eux
une double Joeine). Ajoutons que [orsque les taux d’intérét sont durablement bas et relativement inertes,
ils ]oera(ent leur capacité a mesurer le a(egré de Joreférence pour le présent. Comme indicateurs de
substitution, on peut Jorena(re le afeficit Jouﬁfic (en relation croissante avec la Joreférence pour le Jorésent),
le _partage de la valeur ajoutée (en relation croissante avec la Joreférence pour le présent qumw( ce
_partage se fait Jo[utét en faveur des salariés) et Pintensité de Péventuelle dévaluation interne (égafement
en relation croissante). Comme le montre un Flash Economie de Natixis (n°711), on peut aﬁstinguer a
partir de [a deux sortes de pays au sein de la zone euro: d'un coté, ceux, qui, comme f’ﬂffemagne et
[’fsyagne a(e]ouis que[ques années, ont une Joreférence pour le présent relativement faiﬁfe et ceux qui, au
contraire, comme la France et [Italie, on une forte Joreférence pour le présent. On se rend alors compte

que cette anafyse a(icﬁotomique ne V@COU}O@ ]oas [ES autresfmctures qU'L caractérisent [efonctionnement

© Les textes édités sur ce site sont la propriété de leur auteur. Ch. Biales P. 12 19/09/2020



de [a zone euro (Novd/Sud et Ouest/Est), ce qui rajoute un niveau su}a}afémentaire a(’ﬁétérogénéité et de

divergence.
f) Les divergences entre pays de la zone euro sont bien connues et mesurées

Des rapports tres qﬁciciefs soufignent cette c[ivergence et la cﬁtﬁ%nt

o A en est ainsi du « FMIT External Sector Reyort » de J’uifﬁzt 2018, qui note « une gmn(fe
ﬁétérogénéité des REER (taux de cﬁange réels eﬁcectlfs) entre les Ftats membres de la zone euro, allant
d'une sous-évaluation de 10 a 20% en ﬂfﬁemagme a une surévaluation de 0 a 10% pour Jofusieurs autres
Ftats membres. Les écarts importants entre les taux réels au sein de la zone euro soufignent la nécessité
persistante pour les pays débiteurs nets d'améliorer leur compétitivité extérieure et pour les pays
créanciers nets de stimuler [a demande intérieure ». Pour ce qui concerne notre pays, « la France a
Joerafu environ un tiers de sa part de marché a f’exyortation dans les années 2000 et n'a pas pu la
reconquérir déyuis. (...) Le modéle d’écart de CA-EBA inaﬁque une surévaluation d’environ 4 a 8%
(comjote tenu d’une élasticité de 0,25 pour cent) du taux de cﬁange réel ».

. Le 1™ rapport du Conseil national de (a yroa(uctivité, }mﬁfié le 18 avril 2019 sous la yrésic[ence de
Tﬁiﬁ'}a}ae Martin, ancien conseiller économique dE. Macron, salarme [(ui aussi sur les graves
conséquences de ce c[éséquifiﬁre des balances courantes entre les pays de (a zone euro : « ces c[éséquifiﬁres
mettent en c[anger la _pérennité méme de la zone euro ».

* Dans un article du Figaro, en date du 29/4/19, David Cayfa constate et e)gafique: « une méme
monnaie peut avoir des eﬁ(ets 0}9}9056’5 selon [a maniére dont les économies fonctionnent En eﬁ(et, une
monnaie unique im}aﬁque une Eanque centrale unique et un taux de refinancement bancaire unique.
Or, les taux c[’inffation sont aﬁﬁ’:érents d’un pays a lCautre, si bien que le taux d’intérét réel }?TQ}?OSé par
la BCE sera trop faiﬁﬂa dans les pays a forte inffation (ce qui favorisem la création de bulles
financiéres) et trop élevé dans les pays de faiﬁﬂa inffation ot ils risquent de nuire a (investissement. De
méme, le méme taux de cﬁange ne peut étre ac[a}até a un ensemble économique ﬁéte’rogéne >,

¢ Dans un Flash FEconomie du o mai 2019, le service de recherche économique de Natixis note
f’ﬁétérogénéité croissante des pays de la zone. Comme le montre le gmyﬁique suivant, il Y a une
aﬁvergence croissante des niveaux de revenu de Jafusieurs pays entre eux et en Jaarticufier une
détérioration génémﬁz par rapport a la situation de f’?lfﬁemagne. A cela s'ajoutent une aﬁvergence
égaﬂement croissante des cayacités de Joroafuction, ce qui prouve une ﬁétérogénéité de Jofus en Jofus forte
des structures Joroafuctives avec une Joofarisation géogmjoﬁique des activités et des emjofois de Jofus en Jofus
nette, ce Joﬁénoméne exyﬁquant fargement la aﬁvergence des revenus par téte évoquée Jorécéa(emment, qui
Joofitiques de dévaluation interne imposées pour comyenser). Et pour corriger ces aﬁvergences croissantes,
il n’y a pas de Euafget féafémf afigne de ce nom ni de mobilité suﬁcisante des cayitaux, donc aucun

mécanisme reafistriﬁunf des revenus ni de _partage des risques.
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Les cﬁvergences entre ‘Etats membres se concrétisent aussi — et sont elles-mémes renforcées - par
Paccentuation des concurrence fiscaﬂz, sociale et salariale.

+ Courant féwier 2019 }mmit - comme cﬁaque annde, chez La Découverte - un livre sur (économie
eum}aéenne, écrit par des membres de POFCE. Dans le cﬁa}aitre consacré au bilan et aux erg’eux ﬁ4turs
de Ceuro, C. Blot, 7. Creel et X. CRagot traitent égaﬂament des c[ivergences mais en en éfargissant
f’anafyse :« L"Euro, par a(eﬁnition, a em}aécﬁé Cutilisation d’instruments macro-économiques cfassiques
pour traiter les c[éséquifiﬁres, tels que les taux d’imtérét et les taux de cﬁange. Ma[gré ce constat, durant
de nombreuses années les c[ivergences n'ont pas fait f’oﬁjet dun suivi attenttf, yroﬁaﬁﬂzment en raison de
[’ﬁy}aotﬁése im}aficite - et fausse - selon faque[ﬂz une concurrence accrue sur le marché des biens et
[’intégmtion financiére suﬁ(imit a assurer la convergence. (...)

Les c[ivergences nominales (en termes a(’inffation et de salaire), véelles (en termes c[’em}a[oi et de
yroc[uctivité) et financiéres (en termes de trajectoire des comptes courants et des dettes }mﬁﬁ’ques et
ym’ve’es) ont tendance a s'auto entretenir. (...)

La gestion de ses c[ivergences a entrainé des réponses ﬁ’scaﬂzs et sociales ﬁétérogénes : dévaluation ﬁ’scaﬂz
telle que le CICE aﬁ(ecmnt [e Eucfget fmngais en 2019 ; tmnsferts destinés a réduire les inégafités de
revenus et le cout social de [’intégmtion euro}aéenne en Espagne et en Ttalie. Cela se traduit par une
cﬁvergence dans [a cfynamique des dettes }mﬁﬁ’ques.

Vingt ans a}ﬂrés la création de [euro, la zone euro est minée par des yegcormances économiques
décevantes qui masquent de yr(fomfes cﬁvergences économiques. Telle est [a }m’nci}aaﬂz lecon de cette
yérioc[e () >,

» Dans son livre paru le 3 avril 2019 chez Tayan[, « Civiliser le ca}aitafisme s, [économiste et yrésic[ent
de POFCE Xavier Ragot a(éve[()}a}ae un  argument com}afémentaire et important a propos de
f’aggmvation des cﬁvergences entre les Ftats membres, en mettant laccent sur le fonctionnement des
marchés du travail : « (...) La construction européenne porte une part de resyonsaﬁifité dans la sous-

estimation des instabilités e’conomiques, en ayant accordé une y[ace centrale aux mécanismes de la seule
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concurrence sur le marché des biens et services. L’idée maitresse de cette construction était que
[’organisation de la concurrence sur le marché unique allait faire évoluer les marchés du travail
européens, afin de les rendre com]oatiﬁfes (sans nécessairement les faire converger vers un modele unique,
dailleurs). Cela n'a pas été le cas, et cest au contraire la a(ivergence qui a été la régfe. LEurope a
cejoena(cmt évolué a]ore‘s la crise vers une a]o]orocﬁe bien Jo[us Jomgmatique, et cest heureux, mais ces
évolutions récentes ne suﬁcisent pas. La aﬁﬁ(icufté actuelle nest Jo[us en eﬁ(et la seule ia(éo[ogie de la
construction européenne. La aﬁﬁ(icu[té provient aujoura(’ﬁui de la aﬁvergence des intéréts nationaux :
certains pays du nord de [’fwo]oe sont en swcﬁauﬁce économique, tandis que des pays du Sud ont un
cﬁémage élevé et des gains de Joroa(uctivité faiﬁfes. Des pays connaissent des taux de cﬁémage
ﬁistom’quement bas, comme [’ﬂffemagne, tandis que dautres, [’fsyagne ou ["Italie, luttent encore pour
faire décroitre des taux de cﬁémage a deux cﬁlﬁ%s. Des lors, comment faire converger les marchés du
travail, stabiliser [économie et mieux répartir les risques ? (..)». En réponse, Xavier Ragot « propose
en ]oarticufier la création d’une assurance cﬁémage européenne, com]oatiﬁfe avec les systémes nationaux
et sappuyant sur [’exyém’ence des Etats-Unis ». Pour les Francais que nous sommes, cette proposition
peut sembler inaafajotée pour résoudre les crises de la zone euro, mais il faut savoir que nous sommes a
peu pres les seuls en Furope a ne pas en débattre, alors qu’e[fe peut étre un point a(’a]o]oui pour la
construction d’une Europe sociale, pour la afefense de nos syste‘mes de _protection sociale et pour la
convergence des ca]oitafismes ewo]oéens. L’assumnce-cﬁémage euro]oéenne serait un véritable
stabilisateur automatique, un amortisseur de choc et un Jouisscmt instrument de solidarité ; sans que
pour autant il y ait des tmnsferts de souveraineté ni des tmnsferts financiers _permanents entre pays
du Nord et pays du Sud. Le cas américain montre bien - sans que pour autant la solution féa(émfe
s'impose nécessairement parce que les montants concernés ne sont pas tres importants et qu’ifs varient
durant le cycfe - que la Jorotection des chémeurs a deux niveaux, celui des Ftats féa(érés, qui peuvent
étre bien aﬁﬁ’:érents entre eux, et celui de (Ftat féa(ém[ qui intervient « Joar-a(essus > pour é[argir la
Jorotection qucma( un FEtat féa(éré connait des aﬁﬁ(icu[tés Joarticufiéres. Pour Xavier CRagot, Cinstauration
d’une assumnce-cﬁémage européenne constitue une solution eﬁcicace sur e Jo[cm non seulement
économique pour les raisons qui viennent d’étre mentionnées mais aussi Joofitique parce qu’effe
susciterait moins af’oyjoosition que celle d’un féa(émfisme Euafgétaire de [a zone euro et a fortiom’ que celle
d'un féa(émfisme tout court.

¢ Dans une ana[yse parue en mai 2019, la fonafatian Bertelsmann Stiﬁung montre comment le
Marché unique se traduit par une Jonfonafe ﬁétérogénéité entre pays et encore a(awmtage entre régions
de [’fum}ae. Cela confirme la double fmcture de [’furo]oe, Nord/Sud dune part et Ouest-Est dautre
part. La carte Jom]oosée _pour montrer le gain par habitant retiré de lexistence du marché unique selon

les zones géogm]oﬁiques est tres évocatrice :
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Per capita welfare gains from the trade boosting effect of the single market, NUTS 2 regions

Welfare gains

(EUR)

W 1,218-3,592

m901-1218

m 621-901
425-621
117-425

Gains are annual and based on a counterfactual equilibrium analysis in which EU regions would not be subject
to the trade boosting effect of the single market. Welfare corresponds to the change in income that, given
initial prices, would allow consumers to reach the same utility level corresponding to the counterfactual equilibrium. | BertelsmannSti

* Mi-janvier 2020, un Flash Economie de Natixis reprend le théme du numéro de début mai 2019,
commenté plus haut. Son titre et son introduction ne laissent aucun doute.
& S}ﬂontanément, une Union Monétaire éclate ».
« Spontanément, une Union Monétaire a tendance a éclater en raison de (hétérogénéité croissante des
pays membres, avec deux mécanismes :
* la disparition du visque de change conduit a une spécialisation productive différente des pays,
dovi la divergence des revenus par habitant ;
* lorsquun pays a une croissance potentielle plus faible que la moyenne de [Union Monétaire,
les taux d’intérét de [Union Monétaire sont trop élevés pour ce pays, ce qui affaiblit son
investissement et déprime encore plus sa croissance potentielle.
Ces deux mécanismes qui conduisent a Chétérogénéité croissante des pays sont bien présents dans la
zone euro, et peuvent conduire a son éclatement. Pour Péviter, il faut corriger Phétérogénéité, ce qui peut
se faire a court terme par la politique monétaire trés expansionniste, mais ne peut se faire a long terme
que par la mise en place d’un budget fédéral de taille suffisante et d’une diversification internationale
des portefeuilles financiers entre les pays ».
¢ Dans un autre Flash Economie, celui du 12 aoiit 2020 , Natixis explicite Phétérogénéité de [a zone

euro & partir d’une opposition faite de plus en plus, surtout depuis que la crise du covid-19 a posé
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clairement le ]aroﬁféme de la mutualisation des dettes Jouﬁﬁques, entre deux groupes de pays au sein de
la zone euro, les « pays frugaux » (&as Q’ays-CBas, (Autriche, la Finlande, la Suéde, le Danemar@ et les
pays du Sud ([a France, [’fsyagne, (Ttalie, le Q’ortuga[ et la gre‘ce}, [’ﬂffemagne ayant ]m’is que[que
distance par rapport aux < pays frugaux >
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La performance économique des pays frugaux est clairement supérieure a celle des pays

du Sud. Ceci se voit en regardant :

- la croissance (graphique 1a) ;

Graphique 1a
PIB volume (100 en 1999:1)
— Pays frugaas® ——— Paysdu Sud*™
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- le chémage (graphique 1b) ;
Graphique 1b
Taux de chomage (en %)
— Py frogaux® Pays & Su™
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- la situation des finances publiques (graphique 1c) ;
Graphique 1¢c
Dette publique (en 3 du PIB valeur)
— Py Frogaus® Pays du Sud**
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le niveau de revenu (graphique 1d) ;

Graphique 1d
PIB par habitant (Milliers d'eurcs)

Puys Frugsux* Pays du Sug*

") Poys-Bas + Auricho » Frdands +5.000 + Danomare

50 \™) Frarcn « Espugrn + R e +Poigel « Gricn 50
45 45
40 40
35 35
30 30
25 25
20 20
Sarces - AMECO, NATIXES
15 15

99 01 03 05 07 09 11 13 15 17 18

la situation du commerce extérieur (les parts de marché a |'exportation, graphique 1e).

Graphique 1e
Commerce mondal etexportations
(volume, 100 en 1999:1)
Commerce mondal
Fays frugaux”® : expotasons
Fays du Sud*™ : exportations
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L’anafyse qu’ifs réalisent pour exy[iquer ces nettes aﬁﬁcérences de ye@cormances aménent les auteurs de
Pétude a la conclusion suivante :

« la meilleure yewformance économique (croissance, cﬁémage, situation des finances }mﬁfiques, revenu,
commerce extérieur et parts de marché) des pays frugaux par rapport au pays du Sud de la zone euro
peut étre exyﬁquée par :

un systéme éc[ucattfet c[eformation }?[MS eﬁcicace cfans ﬂas yaysfrugaux s

des c[é}aenses }mﬁfiques de retraite moins élevées dans les pays ﬁugaux ;

d’un eﬁ(ort d’investissement et de modernisation y[us im}aormnt dans les pays frugaux ;

de couits de }Wocfuction y[us faiﬁﬂas dans les pays fmgaux >,

Cette conclusion donnerait a priori raison aux pays « frugaux » - ainsi qu'a [’?l[ﬂamagne - quamf
ceux-ci attribuent [’ﬁétérogénéité de la zone euro au manque de reformes structurelles dans les pays du
Sud. Mais cest oublier que cette ﬁétérogénéité a deux autres sources yrinci}aaﬂas : le caractére unique de

la yofitique monétaire menée par l[a BCE et [’exy[oitation des avantages com}aammfs et de la
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SJaéciafisation Jaroc[uctive que rend Jaossiﬁﬂz la cfisyarition du risque de cﬁange au sein de la zone euro.
Lenseignement fomfamenm[ a tirer est que les reformes structurelles que [es pays frugaux attendent
des pays du Sud ne _peuvent pas suﬁ(ire. Clest aux pays « frugaux » que revient le soin de montrer de la
solidarité envers les pays du Sud, surtout que ce sont eux qui Janfitent de [’ﬁétérogénéité ambiante au
détriment des pays du Sud. Cest dailleurs cette solidarité qui peut permettre aux pays du Sud de

;;;;;

dont PUE peut éventuellement se doter vis-a-vis du reste du monde.

Remarque : [’ﬁétérogénéité de a zone euro est non seulement croissante mais elle a des chances d’étre de
Jafus en Jafus ex]aficite. En eﬁ"et, dés la création de Ceuro et J’usqu’d la crise des su@arimes, les pays
fmgiﬂzs dont les taux d’intérét étaient élevés ont Ee’neficié de la Jaofitique monétaire unique qui leur a
ouvert des Jaossiﬁiﬁ’tés de reprise : on a alors [’im]aression que toute la zone euro va bien. Quand la crise
des su@am’mes se déclenche et débouche sur la crise des dettes Jauﬁﬁ’ques européennes, tous les pays sont
aﬁcectés et la Jaofitique monétaire accommodante concerne [ensemble de [a zone euro. La Jaém’ocfe ol
f’ﬁomogénéité nétait pas eﬁcectivement ressentie est maintenant passée. Le fait que la Jaofitique

monétaire soit um’que va a]ajaamitre de Jafus en Jafus inacfajatée.

g) Un argument décisif qui montre que la crise de la zone euro ne fait que s’aggraver :
les déséquilibres des balances TARGET2

Une autre iffustmtion ([65 c[ivergences qul se sont cfévefoyjaées et aggmvées entre [@S ftats memﬁres ([6 fa

z0ne euro est donnée par les « balances » du systéme cfe}aaiement TARGET 2, Jafateforme gérée par

[’furosystéme.
Suivent deux schémas : le Jaremier, Jarocfuit par la BCE, donne les valeurs pour mars 2019 et le second,

Jarocfuit par « eurocrisis monitor » (université A’Osnabriick, qui montre Cévolution sur fongue Jaém’ocfe :

(EUR billions; outstanding amounts at end March 2019
1000 1000
800 800
600 600
400 “CC

200

o I . . P — —_— e — p— p— pu— — — = 0 . o
-200 I I -200
400 -400
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200

e ECS, ECB calculanons

Ce scﬁéma montre ([6 maniérefm}a}aante [afmcture entre fa Zone euro cfu MT’({ et fa Zone euro cfu Sucf

© Les textes édités sur ce site sont la propriété de leur auteur. Ch. Biales P. 20 19/09/2020



Target2-Balances [bn. €]
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Ce second schéma est d’une importance yrimonfia(e.

On yourmit croire que Cest la crise de 2007-2008 qui est a [’origine du a(éséquifiﬁre des balances
T ?liRgiET : la courbe qui s’envole est celle de f’?l[ﬂamagne s elle décolle en eﬁ(et a }mrtir de ces années-la,
qui est aussi la yérioc[e a partir de [aquefﬂa [’?l[ﬂamagne a augmenté substantiellement son excédent
extérieur, dotl, en termes de }miements — ce que com}ataﬁifise T ?liRgiET > - une entrée de y[us en y[us
massive d’euros qui viennent des autres pays, en yarticufier de ceux du Sud. Ainsi, la circulation des
€UTOS en ZoMe euro est Un peu d sens unique : la zone euro risque une embolie. Mais le y[us grave est que
le a(éséquifiﬁre de ces balances TARGET date en véalité de [a mise en y[ace de leuro. En eﬁ(et, le
lancement de la monnaie unique et de la yofitique monétaire unique a permis aux pays du Sud de
Eéneficier de taux dintérét bien inférieurs a ceux qu’ifs avaient auparavant, d’ott un fof encouragement
aux c[é}?enses par endettement, notamment dans Cimmobilier en fsyagne, avec la constitution d’une
bulle syécufative. De la création de la zone euro J’usqu’d la crise de 2007-2008, les balances a}a}aamissent
comme équifiﬁre’es (les courbes forment une sorte de faisceau horizontal) parce que les c[é}aenses
c[’im}aormtion du Sud sont contrebalancées par la « vente » par les pays du Sud aux pays du Nord des
dettes contractées (le f[ux réel venant du Nord a pour contrepartie un f[ux financier venant du Sud) ;
autrement dit, ces c[é}aenses sont finance’es par le Nord, comme dans le cas du « crédit fournisseur ». Et
les balances vont vester équifiﬁrées Jjusqua la crise des suE}am’mes (2007-2008), }Wofongée en Europe par

la crise des dettes souveraines (2010-2012) qui entraine des sorties de capitaux des pays en crise vers les
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pays du « ceur » de la zone euro, en ]oarticufier f’ﬂffemagne : les investisseurs commencent a
s’inquiéter, dautant Jo[us qu’i[s constatent que [es pays du Sud ne Joarviennent pas a compenser leurs
imjoortations par  une augmentation de leurs exyortations, en Jaarticufier a cause de la
désindustrialisation de ces pays : ils _pensent qu’i[s ne seraient pas remboursés et tout se _passe comme si
les exportations du Nord vers le Sud avaient été réalisées en pure perte. Les pays du Nord ne veulent
Jafus ]m'éter. Pour éviter une im]afosion de la zone euro, la BCE ]m'ena( la resyonsaﬁifité de racheter elle-
méme la dette des pays du Sud et Mario Dmgﬁi a averti que la BCE femit tout pour éviter la crise
financie‘re au sein de la zone euro. Cela _permet une détente : les courbes se mettent un peu a converger
en 2013-2014. Les pays du Nord se remettent d ]m'éter a ceux du Sud. Mais les a(eficits de ceux-ci ne
diminuent _pas pour autant et la situation Joera(ure parce que les investisseurs savent que [a BCE sera
toujours la pour colmater les bréches ; par ailleurs, ces a(eficits cﬁrom’ques oﬁfigent les pays du Sud a les
corriger au maximum par des Jaofitiques daustérité qui font courir un risque de cfeffation a toute la
une telle ]oofitique daustérité, [’équifiﬁre non cooye’mmf auque[ Censemble yarvient ainsi ne Jonﬁte a
aucun). Alors le mouvement de « convergence » relative des courbes s’arréte en 2015 _parce que la BCE
décide de recourir au « quantitative easing » (assoujo[issement monétaire) : sous la direction de [a BCE,
cﬁaque Ecmque centrale nationale de la zone euro peut racheter sur le- marché secondaire des titres de
dettes souveraines de son pays. g[oﬁafement, la BCE crée ainsi de sa monnaie centrale, ce qui facifite le
refinancement des Ecmques commerciales (avec la Jo[ateforme TARGET, [’furosystéme se substitue au
marché interbancaire). La BCE en attend que les Eanques commerciales accordent a(awmtage de crédits
pour [utter contre le risque de a(ef[ation en soutenant lCactivité (on sait que cet oﬁjectlf na pas été
réalisé). Or, le QF va entrainer un nouveau mouvement de a(ivergence des balances TARGET 2 parce
que le QF a pour eﬁcet de tmnsﬁrer une part importante les dettes des pays du Sud détenues par [es
acteurs des marchés dans les comptes des Eanques centrales nationales et a(’aggmver [es a(éséquifiﬁres
entre les Ecmques centrales mationales que fon note en ]oarticufier au niveau de leurs « soldes
TARGET2 » a la BCE. Cela se répercute sur les créances/dettes des aﬁﬁ%rentes Ecmques centrales
nationales au]orés de la BCE comme le montre le schéma suivant, dont il faut remarquer que le Jonfi[

des courbes ressemble étonnamment a celui des courbes du schéma ]orécéa(ent :
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(en pourcentage du PIB)
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En conclusion, il a}a}aamit que la situation n'est pas tenable a terme : les c[éséquifiﬁres des balances
TARGET 2 fmgifisent au y[us haut point la zone euro ; on pourrait aller jusqua dire qu’e[ﬂzs signent
Carrét de mort de euro tel qu’if vit actuellement. En dehors de la solution qui consisterait a ce que des
pays sortent de Ceuro (cela pourrait étre aussi bien les pays débiteurs qui reconnaitraient qu’ifs sont
dans [’inca}aacité de redresser la barre et/ou qui refusemient [’injonction im}ﬂficite des pays créanciers,
en yarticufier de f’?lfﬂzmagne, de rég[er leur comportement sur le leur, que les pays créanciers qui ne
voudraient y[us continuer a <« payer pour les autres » et a risquer que leurs pertes deviennent
vertigineuses en cas c[’im}afosion de la zone), il n’y a qu’une solution : celle d’une union des tmnsferts,
donc la solution féa(émﬂz.
Remarque : comme les pays du Sud ont c[’im}aortants soldes TARGET 2 négattfs et que cela représente
une menace pour [es pays a soldes yositffs, cela donne aux premiers un important pouvoir de

négociation sur les seconds.

Note dactualité : Vendredi 12 avril 2019, d Wasﬁington, le ministre fmngais de (économie et des
finances, Bruno Le Maire déclare tout net devant des joumafistes sl n’y a pas assez de solidarité
dans la zone euro (...) les c[ivergences croissantes entre les Ftats membres de [a zone euro sont
insoutenables a [ong terme et elles peuvent conduire a la c[i5}9arition du projet de monnaie commune ».

Certes, cela fait yfaisir de voir notre ministre }Wem[re conscience d’un yﬁénoméne que nous dénongons
dans notre ﬁistom’que de leuro c[e}auis fongtem}as mais il faut mafgré tout m}a}aeﬂzr que M. Le Maire
occupe c[e}ﬂuis de nombreuses années une y[ace importante parmi [es resyonsaﬁﬂzs de la }mfitique
économique. européenne : il a été dans le gouvernement « Fillon 17 » Secrétaire d'Ftat aux aﬁ(aires

eum}ae’ennes en 2008-20009...

3) Le troisiéme aspect est pour moi ﬂz}afus important : la crisefona(amentaﬂz de Peuro a ses racines

dans la conce}ation-méme de Punion économique et monétaire (UEM).

En eﬁ"et, Ceuro a été en crise avant méme qu’if nait été mis en ceuvre et les deux yrécéc[ents aspects
n‘auraient pas eu f’im}aact qu’ifs ont eu si on avait donné a f’éaﬁfice monétaire eum}aéen des fomfations

conformes a ce qu’im}aose f’anafyse monétaire la y[us élémentaire.

© Les textes édités sur ce site sont la propriété de leur auteur. Ch. Biales P.23 19/09/2020



Le vice essentiel de Peuro, son}aécﬁé origine[. se trouve dans Lerreur d’avoir voufufaire une « monndaie

sans souverain x», autrement dl’t d’ avoir mis « [a cﬁam’ue avant [ES 6(21/9(:5 >,

Dans leur gmnaf ouvrage, « La monnaie entre violence et conficmce » (Oa(ife jacoﬁ, 2002), ‘M. ?lg[ietta

et A. Orléan aﬁcirment sl n’y a de monnaie [égitime qu’aafosse’e d une souveraineté ».

¢+ Le premier des deux Prix Nobel d’économie fmngais, Maurice Allais (1988), dans le cadre du débat
sur le traité de ‘Maastricht, écrivait en 1992 (« Erreurs et impasses de la construction euro]oéemle >,
éditions Clément jug[ar): « Jusqu’ici, deux erreurs essentielles ont été commises dans la construction
euro]oéenne. La ]oremie‘re a été de penser qu’i[ faffait commencer par [’furo]oe économique, alors que
mamfestement la réalisation d’une FEurope économique réelle devait _poser tot ou tard et inévitablement
des questions ]oofitiques maseures. Flle a été égafement de négﬁ’ger presque totalement la réalisation
d’une Communauté Culturelle furo]oéenne, sans [aqueffe la réalisation et [e fonctionnement de toute
fumjoe Tofitique se révéleraient finafement im]oossiﬁfes. La seconde erreur, conséquence de la Joremie‘re,
a été de donner a [’organisation de Bruxelles des Jaouvoirs tout a fait excessgcs, sans avoir clairement
conscience des a(cmgers évidents qui peuvent résulter pour [’furo]oe de décisions Eureaucmtiques et
tecﬁnocmtiques, pour une [arge part irréalistes et a vrai dire iwes]oonsaﬁfes ». Maurice Allais cite le
Tnfesseur d’économie René Courtin qui avait écrit en 1947 dans un livre intitulé « Vers MUnion

euro]oéenne » :« Lunion économique ]m’ésu]ojoose une étroite union ]oofitique >,

+ Co-auteur du [ivre « Casser [euro pour sauver [Europe » (Les Liens qui [ibérent, avril 2014),
Franck Dedieu Joar(e (ui aussi de « vice de conce]otion de Peuro » et déclare : La souveraineté monétaire
doit correspondre a la souveraineté politique. Les deux doivent fonctionner a la méme échelle. Or ce n'est
P poutiq
pas le cas, (euro est Joost-nationa[, [es Euafgets et les droits sociaux sont nationaux. Alors, bien siir, il ya
la solution féa(émfiste qui dans son ]om’nci]oe afignemit la monnaie, le Euafget et le social et donc
résoudrait ce vice de conce]otion. Mais c'est le fmit d'un travail [ong, trés [ong. “On ne fait pas
domelette avec des ceufs durs® disait de Gaulle. L'intégration européenne avance a pas de fourmi alors
) ig F
que la crise s'étend m]oia(ement 9 faut donc agir vite, et convaincre nos Joartenaires euroyéens de sortir
de leuro de la fagon la Jo[us coordonnée ]oossiﬁfe ». Lauteur évoque aussi la solution d’une monnaie
commune ewo]oéenne: retour aux monnaies nationales avec la formation d’'un nouvel euro pour les

transactions internationales.

* Le 4 juin 2018, un ancien haut fonctionnaire a Bruxelles, Bruno Alomar, déclare a « ﬂtfanticofr »
« Pour ma part, j’ai tendance a penser que [es a(efauts de la zone euro, bien qu’i[ ne faiffe pas en
surestimer les eﬁ(ets, ne peuvent pas étre cowigés. Les FEtats ont des intéréts et des conce]otions
monétaires trop é[oignées. Tot ou tard, je pense que [’ﬂffemagne et [Italie ne _partageront Jo[us la méme
monnaie. Ce ne devrait pas étre un drame...mais cela le sera sans doute du fait de [’incajoacité des élites

soit de [’em]oécﬁer, soit de [’organiser ».

© Les textes édités sur ce site sont la propriété de leur auteur. Ch. Biales P.24 19/09/2020



. CLuefques jours y[us tard, le 10 juin 2018, c’est Thomas Q’iﬁetty qui exyrime ses craintes en }mr(ant
d"E. Macron et A. Merkel : « Dans le fmw(, ces deux afirigeants ne veulent rien cﬁanger dessentiel a
[’furo}ae actuelle, car ils sont victimes du méme aveug[ement :ils trouvent que leurs deux pays ne s’en
sortent pas si mal, et qu’i[s ne sont pour rien dans les errements de [’furo}ae du Sud. Ce faisant, ils
risquent de tout faire ex]afoser . CRa]a]ae[ons ici que fin se]atemﬁre 2015, E. ‘Macron alors ministre de
Péconomie déclarait lui-méme : « labsence de proposition est un choix : c’est la sortie de leuro » et

considérait que la zone euro youvait c[isyamitre dans 10 ans « si rien ne Eouge >,

* Le méme 10 juin, [économiste 5}9éciafiste des questions monétaires et européennes Paul De Grauwe
écrivait a Loccasion de la crise yofitique en Ttalie : « Elle met en évidence deux ]m’oﬁﬁémes fona[amentaux
qui Wont toujours pas regu de solutions et qui nécessiteront une révolution dans la gouvernance de la
zZone euro. Sans quoi cette monnaie n'aura pas davenir. Tout d’abord, dans une union monétaire, la
perte de com]aétitivité dun pays se traduit presque toujours par une réduction du niveau des salaires
_par rapport a ses ]aartenaires. Ce mécanisme, que les économistes a]ayeffent une « dévaluation interne »,
est douloureux. Szlfin de réduire les salaires, les autorités des Ftats touchés instaurent des ]aofitiques
afeffationnistes qui poussent ces pays dans la récession et le cﬁémage, et un gmna( nombre de leurs
habitants dans le afésesyoir. Avec les retombées ]aofitiques qu’on observe aujoura(’ﬁui en Ttalie. Le
]m’oﬁﬁéme est que cet ajustement est asymétrique. Les pays en perte de com]aétitivité, et donc en afeficit
commercial, sont forcés a ces ]aofitiques et en subissent les coiits économiques et sociaux, alors que [es
pays en gain de com]aétitivité et en sur}afus commercial ont jusqu’d ]m'ésent refusé de faire leur part de
[’ajustement en stimulant la demande interne (]oar des investissements ]ouﬁfics, par exem}a&a, surtout que
la zone euro se caractérise par un énorme rfeficit d’investissement ]auﬁfic par habitant notamment par
rapport aux “tats-Unis qui aurait entrainé une « réévaluation interne », c’est-a-dire une hausse plus
rt Ftats-U t ent (uat t est-a-di h [1
m}ai ¢ des salaires et des ]m'ix que dans les autres pays et donc une réduction du cotit d’a apta ion des
de des salc t de dans les aut t de duction du cout d’adaptation de
pays en aﬁﬁ(icu[té. Mais au nom d’une Joﬁi[osoyﬁie de rigueur, [es pays en sur}afus ont fait le contraire.
(s se sont lancés eux aussi dans Laustérité et, ce faiscmt, ont créé une zone monétaire afeffationniste qui
maximise les corits économiques et sociaux des ajustements. (...) Le deuxiéme ]m’oﬁﬁéme existentiel
]m'ovient de linstabilité des marchés af’oﬁfigations d'Ftats dans la zone euro. Les gouvernements des
pays membres sont oﬁfigés d’émettre leur dette en euro, qui, du ]aoint de vue de chacun d’eux, est de
facto une ‘monndie étrangere, sur [aque[&a ils nwont aucun contréle. (...) Cela pose un ]m’oﬁﬁéme
insoutenable de gouvernance de [a zone. La BCE a le ]oouvoir de sauver un souverain en détresse, mais
les souverains nationaux nont aucun ]oouvoir sur la BCE. Ou bien la zone euro fait un gmna( bond en
avant et crée une union Euafgétaire dans [aqueffe un gouvernement féa(ém[ émet une dette commune
rendue yossiﬁfe par e ]oouvoir de taxation. Alors un tel gouvernement ]arimemit sur la BCE en temps
de crise. Ou bien la zone euro refuse daller de Cavant dans [’intégmtion ]oofitique, ce qui semble
aujoura(’ﬁui étre le choix le ]afus ]m’oﬁaﬁfe. Dans ce cas, une gouvernance insoutenable entrainera la

afésintégmtion de [a zone euro ».
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Paul De Grauwe signera en décembre 2018 un article important dans [a Revue de COFCE intitulé
« Lavenir de Ceuro» ou, dés lintroduction, sont inventoriées « les erreurs de conce}ation > pour
re}arenaﬁ’e Sa propre expression :

« Nous iafenmfions trois Joroﬁfe‘mes structurels au sein de la zone euro.

Premiérement, il Y a un manque d'instruments pour cowiger les a(ivergences de com]oétitivité. Ceci a
pour eﬁ(et d'introduire un biais a(ef[ationniste dans le systéme.

Deuxiémement, les marchés des titres souverains dans la zone euro sont fmgifes, ce qui en temps de crise
entraine des mouvements de capitaux déstabilisateurs. Cette fmgifité provient du fait que les
gouvernements des pays membres de ["Union monétaire émettent leurs dettes dans une devise sur
[aqueffe ils n'ont aucun contréle. Ceci peut induire des crises de [iquia(ités auto-réalisatrices.
Troisiemement, il Y aun cercle vicieux entre les oﬁfigations souveraines et les Ecmques, ce qui sigmfie
que [es risques des Ecmques deviennent des risques souverains et vice versa.

La résolution de ces Joroﬁfémes ne peut se faire que par le biais d'une Jo[us gmmfe union Joofitique et
Euafgétaire. L'union Euafgétaire im]ofique une consolidation des dettes Jouﬁ[iques nationales en une dette
Jouﬁﬁque de la zone euro, et un Eua(get commun qui a la capacite de stabiliser les mouvements
conjonctwe[s au niveau de la zone euro. Tout cela n'est ]oossiﬁlé que dans le contexte d'une union
Joofitique.

Partant du constat que la volonté de progresser dans fum’fication Joofitique et Euafgétaire est faiﬁfe,
nous sommes oﬁfigés de conclure que, sans cette volonté, la fmgifité de la zone euro ne a(isyamitm pas.

L'avenir de [euro n'est donc pas gamnti >,

* Dans leur livre « Cette FEurope malade du néolibéralisme » (Liens Qui Libérent en mars 2019),
Attac et la Fondation Copernic donnent une autre expression de « la charrue avant les Eoeufs s« ()
Dés le a(é]oart, il était Joag[aitement clair que Ceuro était mal né. (...) Lleuro est une monnaie
incom]o[e‘te, fmw(ée sur une architecture bancale. (...) Selon cette conception, le vole de la monnaie se
réduit a ses fonctions détalon et d’instrument de _paiement destiné a favom’ser les écﬁcmges sur les
marchés. Clest ainsi que Peuro a été congu comme un com]o[ément au marché unique. Or la monnaie
n’est pas un simjo[e instrument marchand, c’est aussi une institution sociale et Joofitique. L’absence des
dimensions sociale et Joofitique dans PUEM e)go[ique sa gouvernance non a(émocmtique, ainsi que
[inexistence de ]aofitiques Euafgétaires et fiscafes communes qui ont cruellement fait a(efaut. Tel a été et
demeure e Joécﬁé originef de Ceuro. (...) ».

Une note établie par Terra Nova en mars 2017, a Poccasion des élections en France, (« Pour un
quinquennat eumjoe’en ») insiste a Juste titre sur le caractére bancal de [Union économique et
monétaire et sur ses conséquences : « (...) La monnaie unique a été batie sur une J’amﬁe féa(émfe, la
ﬂSanque centrale euro]oéenne, et 22 jamﬁes nationales s'agisscmt de la Joofitique Euafgétaire, ﬁ’scafe et de
régufation financie‘re des Ftats. Leuro a été mis en Jo[ace aux conditions de la Bundesbank d'alors, a
savoir la neutralisation de la Joofitique monétaire et Pencadrement strict de la Joofitique Euafgétaire en

tant qu'outif de Joofitique économique. En [absence d'un Jooficy mix équifiﬁré et coordonné au niveau
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central, la zone euro s'est vite retrouvée Efoquée entre le surendettement de sa Joém’]oﬁérie et
lordolibéralisme du noyau allemand. Conséquences : d'une part, la a(ivergence Nord-Sud, d'autre part,
la domination mercantiliste de fﬂffemagne. Résultat : les terribles é]areuves de [austérité dans Jafusieurs

pays du sud. (...) ».

Dans [’ouvmge im]oortant paru en se]otemﬁre 2019, « ‘Manuel indocile de sciences sociales pour savoirs
résistants » (La Découverte), Sébastien Charles, Thomas Daffery et Jonathan ‘Marie écrivent dans leur
contribution intitulée « Austérité ou relance ? » : « La Jaofitique de relance est em]afoyée _pour stimuler
la Joroa(uction et [’em]ofoi. La ]oofitique de rigueur est utilisée pour rétablir [’équifiﬁre des fimmces
Jouﬁﬁques. Les deux ]oofitiques _poursuivent donc des oﬁjectlfs aﬁﬁcérents. Leur bonne utilisation a[é}aena(
donc de choix ]oofitiques qui déterminent ordre des Jariorités dont se dote un gouvernement. ‘Mais au-
dela de ces aﬁﬁ’:érences Joofitiques, le choix entre ume ]oofitique de rigueur et une yofitique de relance
a(é]oena( aussi du contexte.

Quand faut—i[ faire de la relance ? Quand il ya du cﬁémage, Jaara(i ! Quand faut-i[ faire de la rigueur ?
Quand les comptes ]ouﬁfics sont trop a(égma(és, évidemment | Mais que doit-on faire qumw( on subit les
aﬁ%s ala fois du cﬁémage et des a(eficits ]ouﬁfics ? Une relance pourrait résoudre en partie le ]m’oﬁféme
du cﬁémage, mais elle est susce]otiﬁfe de contribuer a creuser a(avantage [es a(eficits. Une rigueur pour
aider les fimmces Jouﬁﬁques, mais risquemit af’aggm\/er les choses sur le ﬁ’ont du cﬁémage. 9 n’y aurait
donc pas de bonne solution. Sauf que certains [ibéraux ont théorisé une solution : [laustérité
exyansimmiste. Selon ces économistes, dont certains ont insyire’ [a Commission euro]oéenne, une ]oofitique
d’austérité sous la forme d’une réduction des a(éjoenses Jouﬁfiques permettrait de favom’ser la croissance et
[’em]ofoi. La raison sous-jacente ? Ces économistes raisonnent avec des mu[ti]oficateurs négatlfs : qucma(
(Ftat a(ejoense moins, ces économistes _pensent que les acteurs économiques cmticijoent une futwe baisse
des Impots et en Jonfitent donc pour a(éjoenser Jofus tout de suite. La thése de [austérité expansionniste a
Eeaucou]o été utilisée a(e]ouis 2010 pour J’ustycier [es ]oofitiques de rigueur menées un peu partout dans le
monde, et _poussées extrémement loin en Gréce. Avec des résultats catastro]oﬁiques a la clé : les baisse des
a(éjoenses de consommation et d’investissement de [Ftat ont conduit a une baisse de Jo[us de 20 % du
Joroa(uit intérieur brut (P1B) grec entre 2010 et 2017 ! Le Fonds monétaire international (FM1) a dii
reconnaitre qu’i( s’était trompé et que les mesures d’austérité qu’i[ avait préconisées avaient eu des eﬁ(ets
négatlfs Jo[us im]oortants que Jorévu sur Cactivité et [’em]ofoi, la faute a un mu[tijo[icateur notoirement
sous-estimé. Les économistes Eeynésiens savent pourtant a(e]ouis [ongtem]os qu’une Joém’oa(e de crise nest
vraiment pas le bon moment pour mettre en Jo[ace des ]oofitiques daustérité. Leur message est de
afefenaﬁ’e des ]oofitiques contm-cycfiques : des ]oofitiques de relance en Joérioa(e de crise, pour que (Ftat
a(éjoense Jo[us qumw( le ]m’ivé ne le fait pas ; des ]oofitiques de rigueur qumw( (économie est eu]oﬁorique,
_pour éviter une surcﬁauﬁce et équifiﬁrer les comptes Jouﬁfics. De nombreuses études récentes ont apporté
un argument sujo]o[émentaire en soutien des ]oofitiques de relance pour faire face aux crises : les
mu[ti]oficateurs y sont Jo[us élevés, ce qui accroit [’eﬁ(icacité de la relance. Bien évidemment, le fait que
[es mu[ti]oficateurs sotent Jo[us élevés en Joém’oa(e de récession contribue aussi a saper [’eﬁ(icacite’ des

]oofitiques de rigueun Dans ces contextes de crise, les ]oofitiques de rigueur peuvent  se révéler
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comjo[e‘tement autodestructrices : non seulement elles nuisent a lCactivité et [’em]ofoi, mais elles ne
_permettent méme pas de rétablir [’équifiﬁre des comptes Jouﬁfics. 9 existe en eﬁ(et un écart entre
[’imyu[sion initiale donnée sur les fimmces Jauﬁﬁ’ques et le résultat constaté au bout du compte. Quand,
entre 2010 et 2017, un Etat comme la Gréce réduit ses a(é]oenses de Jo[us de 20 % pour la consommation
Jouﬁﬁ’que et de Jo[us de 50 % pour Cinvestissement Jouﬁfic, il ]ofonge Péconomie dans une ]onfmw(e
a(éjoression, [aqueffe, par le jeu des stabilisateurs automatiques, conduit a une baisse des recettes fiscafes
collectées et a des a(é]oenses sociales sujo]o[émentaires (Jorestations cﬁémage, notamment). A larrivée, en
_points de PIB, la dette Jouﬁﬁ’que grecque savere Jo[us élevée en 2017 (180 %) qu’effe ne [était en 2010
(146 %.). Belle réussite des ]oofitiques daustérité | ». Ces trois auteurs avaient afejd écrit un article fin
mars 2015 (Metroeconomica, volume 66) ou ils font une cma[yse originafe de la valeur du
mu[tijo[icateur Eeynésien. Dans la ]orésentation de leur article, ils ina(iquent: « Des études emjoiriques
récentes soufignent que le mu[tijoficateur est ena(ogéne au niveau de [activité économique, en
augmentation Joenafant les récessions et en déclin dans les expansions. Nouis _proposons ici une
ex]ofication Jo[ausiﬁfe de ce fait établi, basée sur la Jorocycficité de la Joro]oension a é]oargner des
ca]oitafistes. Ensuite, en utilisant un modeéle kaleckien standard de croissance et de distribution, nous
eﬁ(ectuons des simulations simjo[es montrant que les mu[ti]oficateurs Eua(gétaires augmentent en Joérioa(e
de turbulences. Par conséquent, cela Jofaia(e contre la réduction des a(é]oenses Jouﬁﬁques pour les

économies en récession .

* Le gouverneur de la ‘Banque centrale ﬁongroise, Gyorgy ‘Mato[scsy, ]ouﬁfie un article dans le
Financial Times du 3 novembre 201 9 intitulé « Nous devons admettre que Ceuro était une erreur » et
qui commence ainsi : « Le moment est venu de chercher un moyen de sortir du Joiége de leuro. 1( existe
un a(ogme nefaste selon [eque[ [euro était la }Wocﬁaine éta]oe “normale* vers fumfication de ffuro]oe
occidentale. Mais [a monnaie eum}ae’enne commune n'était pas du tout normale, car presque aucune des
conditions Joréafaﬁfes n’était rempﬁ’e. Deux décennies ajorés le lancement de [euro, la ]ofu]oart des Joifiers
nécessaires a la réussite d'une monnaie mondiale - un Etat commun, un Eua(get couvrant au moins 15
a 20% du ]m’oa(uit intérieur brut total de [a zone euro, un ministre des Finances de la zone euro et un
ministére associé - sont toujours manquants. (...) ». Apres une anafyse ﬁistom’que qui mérite détre [ue,
Cauteur termine de (a maniére suivante : « Nous devons trouver un moyen de nous (ibérer de ce Joiége.
Les furojoéens doivent abandonner leurs fantasmes risqués de créer une puissance qui rivalise avec les
Ftats-Unis. Les membres de [a zone euro devraient étre autorisés g quitter la zone monétaire au cours
des Jorocﬁaines décennies et ceux qui restent devraient construire une monnaie mondiale Jo[us durable.
Célébrons le 30e anniversaire en 2022 du traité de Maastricht qui a engena(ré Ceuro en réécrivant le

Joacte >,

+ De ]ofus, la montée des Jooyuﬁ’smes en fwojoe et le mouvement des gifets jaunes en France - que je
traite dans un autre document - sont une ex]oression forte de la contestation de la gouvernance de (UE

et a(e fa Zone euro.
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Sur ce théme du yoyufisme, Péconomiste Dani Rodrik a écrit un article paru dans Le Monde du 3-4
novembre 2019. On Y [it notamment : « Face au ]ooyufisme, nous devons commencer par reconnaitre
que tous [es ]aoyufismes ne sont pas d’emblée a re_jeter. Le ]aoyufisme autoritaire d’extréme droite, qui se
refuse a fixer des [imites a un leader exécutant la “volonté ]aoyufaire“, est sans aucun doute Jangereux.
Mais il existe un autre genre de yoyufisme, l[e “ oyufisme économique“, qu’i[ im]aorte de considérer
comme distinct, et dont les eﬁ(ets peuvent ymfois s‘avérer ]aositlfs. Les ]ooyufistes économiques re_jettent
eux aussi toute [imite dans la conduite des ]aofitiques - mais celles-ci sont cantonnées au domaine
économique. A leurs Yeux, les organismes de régufation autonomes, les Ecmques centrales ina(éjoena(antes
et les contraintes externes - telles que les rég&as internationales du commerce - restreignent [es options
en matiére de ]aofitique économique et doivent donc étre combattus.

Que cela soit une bonne ou une mauvaise chose aféjoena( du contexte, et en Joarticufier des _personnes dont
ces contraintes servent les intéréts. Bien souvent le respect des re‘g[es ou de la afé[égation sert a
_promouvoir les agena(as de groupes puissants et fon‘unés. ‘Une partie de la réaction ]ooyufiste actuelle
résulte de la conviction, pas entierement im’ustlfiée, que les contraintes imyosées a la ]aofitique
économique aw cours des derniéres décennies sont dictées par ces intéréts yan‘icuﬁ’ers. (...)

En furo}ae, [’imyon‘ance accordée a Punion monétaire et au marché um’que a favorisé Un processus de
rég[ementation extrémement é[oigné des mécanismes de délibération afémocmtique au niveau national.
Les rég[ementations euro]aéennes, [es re‘g[es Euafgétaires et la ]aofitique monétaire commune font que
Corientation économique est de ]afus en ]afus décidée a Bruxelles et a Tmncfort, tandis que la ]aofitique
reste afefim’e par les ca]aita&as nationales, pour rejorena(re la distinction é[oquente de [’anafyste
américaine en science ]aofitique Vivien Ann Schmidt. Le systeme sert les intéréts des ynfessionne[s
quaﬁfiés et des entreprises ouvertes sur Pinternational, mais Eeaucou}a d’autres ont le sentiment d'étre
exclus. Les vécriminations formufées a propos du afeficit afémocmtique de la région et la réaction
]ooyufiste de ces derniéres années trouvent leur origine dans ce sty[e de processus de décision
tecﬁnocmtique séparé de la ]oofitique. (.)ar ya des moments ot le ]aoyufisme économique peut devenir
le seul moyen de contrer son bien ]afus inquiétcmt cousin, le yoyufisme ]aofitique ».

Dans deux livres écrits en 2008 et 2001 (« The Globalization yama(ox: afemocmcy and the futwe (f
the world economy ») qui ont marqué la science économique contemporaine, ‘Dani Rodrik éclaire
considérablement aussi notre sufet. [l Y afévefoyye ce que Lon a]a]oeffe « le tricmg[e af’incom]oatiﬁifité de
Rodrik > (ou « le trilemme politique de Rodrik ») parce quil est une adaptation du triangle de
Mundell : il ya selon Rodrik imyossiﬁifite’ de combiner a la fois [’intégmtion économique, la démocratie
et la souveraineté nationale ; la satisfaction de 2 oﬁjectlfs ne peut se faire qu’au détriment du troisiéme.
En furo}ae, et encore afawmtage dans la zone euro, [’intégmtion économique est fon‘e et il nest pas
concevable de revenir sur ses acquis - pas ]afus qu’i[ soit sérieusement envisageaﬁfe de revenir
com]ofétement sur la mondialisation. Par conséquent, si on veut afefenafre et méme afévefoyyer la
démocratie sur notre « vieux continent », la seule solution est de renoncer a la souveraineté des Ftats-

nations et af’ojater délibérément pour le féa(émfisme.
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Enfin, « and last but not least », dans son « Flash Economie » du 26 novembre 2019 (n° 1565),

[’équijoe de recherche économique de Natixis écrit dans son introduction, ni Jo[us ni moins :

« Pour savoir si Leuro va survivre a [ong terme, il nous semble qu’i[ faut raisonner de la maniére
suivante :

1- La zone euro ne satisfait aujoura(’ﬁui aucun des critéres de R. Mundell pour étre une zone
monétaire OJotimafe : la mobilité du travail est faiﬁfe, la mobilité des cajoitaux a a(isyam, [es
sye’ciafisations ]oroa(uctives des pays de la zone euro sont trés aﬁﬁ(érentes. Ceci im]ofique
normalement que la zone euro va éclater, que leuro va a(is]oamitre.

2- ?lujoura(’ﬁui, avec sa ]oofitique monétaire trés ex]oansionniste, la BCE évite léclatement de la
zone euro : les taux d'intérét a [ong terme trés bas maintiennent la solvabilité Euafgétaire des
pays de la zone euro, évitent le retour d’'une crise de la dette Jouﬁﬁque et Péclatement de la zone
euro. Mais la BCE ne peut pas mener cette ]oofitique Joer]oétueffement en raison des a(éséquifiﬁres
qu’effe crée (aﬁ(aiﬁfissement des intermédiaires financiers, bulles, taxation excessive des
é]oargmmts, sorties de ca]oitaux, entre]orises zomﬁies...).

3- 9 ya done deux Joossiﬁifités : soit, ]oena(cmt que la BCE assure la stabilité de la zone euro, des
reformes institutionnelles de la zone euro sont mises en }aface qui permettent déviter son
exy[osion (Eua(get féa(ém[ de taille suﬁ(iscmte, Furobonds, ...) ; soit ces reformes institutionnelles
ne sont pas mises en ]oface, et Leuro a(isyamitm quamf [a BCE devra sortir de la ]oofitique de
taux d’intérét nuls et négati s. Sortir de leuro est extrémement couiteux, avec les dettes
extérieures en euros, et il ne peut donc pas y avoir normalement de sortie volontaire de euro ;
mais s'i[ ya crise des dettes Jouﬁﬁques, crise de la balance des Joaiements, la sortie de leuro est
inévitable puisque le pays ne peut Jofus se financer en restant dans la zone euro.

4. 1l reste donc que[ques années ([e tenps des taux d’intérét trés bas de la BCE) pour reformer les
institutions de la zone euro ».

Ce texte est a [afois Un résumé et une COHC[USiO‘Vl afe mes Jﬂ?’OJﬂV@S anafyses.”
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B- LES TROIS PARIS POUR SAUVER L’EURO

Comme tout cela re_joint [’anafyse qui _parcourt mon ﬁistom’que de Ceuro a(e]ouis [ongtemjos, j’exyrime ci-

a]orés mon Jvoint de vue Jversonne[ sur la situation de la zone euro a(ejouis Carrivée & E. Macron a

PElysée : on est actuellement, selon moi, en}arésence de trois/varis.

1)£e}9am’ des Allemands,

Joersuaafés que la dimension économique, et Jafus SJoéciafement monétaire, Jam’me sur tout et que

Cordolibéralisme est la seule ia(éo[ogie qui vaille. (s ]oam’ent que pour assurer la réussite de la zone euro,

elle doit s’im]ooser a tous.

Dailleurs, comme le dit (économiste Michel Dévofuy dans « le Bulletin de (Observatoire des ]oofitiques
économiques en Europe » de Chiver 2015 : « (...) Le versant résolument (ibéral de Cordolibéralisme sous-
tend la construction européenne a(ejouis son origine. @ suﬁcit pour le montrer a(’évoquer quatre thémes
essentiels : [e ]orinci]oe de la concurrence [ibre et non faussée, la stabilité des Jom’x, la rigueur Euafgétaire
et les mécanismes de surveillance multilatérale. Les réactions européennes face a la crise qui dure a(e]ouis
2008 confirment et accentuent cette trajectoire. (...) L’a]ojorocﬁe strictement économique de
Cordolibéralisme a conduit a [’aafoytion des rég[es résumées ci-dessus. Elles sont toutes com]oatiﬁfes avec
une construction monétaire caractérisée par [’ﬁétérogénéité des économies nationales et [e refus des
Ftats membres de construire une union Joofitique. On aboutit alors a la mise en Jo[ace d'un Joseuafo
féa(émfisme économique et monétaire pour la zone euro. [ sagit en réalité d’une tutelle par les rég[es
fort é[oignée d'un féa(émfisme ]oofitique et a(émocmtique. La zone euro est ainsi devenue le royaume des
contraintes et de la surveillance multilatérale. Les opposants a [’furo]oe ont ici beau Jeu de critiquer
Pintrusion massive de rég[es euro]oéennes aveug[es dans les ]oofitiques nationales. Mais la mise en Jo[ace
d’un véritable gouvernement pour la zone euro cﬁangemit fonafamentafement la donne. (...) ». Dans
son texte, Michel De’vofuy aﬁstingue avec Eeaucou]o de Joersyicacité Cordolibéralisme concrétement mis en
ceuvre dans la construction européenne a(e]ouis le tout début et [ordolibéralisme om’gine[ ()
Pordolibéralisme contient une composante sociale et humaniste que la construction européenne a
ignorée. Cet ordolibéralisme om’gine[ dessine un projet de société dont [’furo]oe monétaire pourrait
s’insyirer. L’mjeu est ici d’élaborer un espace ]oofitique Jo[us fort, Jo[us ajoaisé et cajoaﬁfe de ré]omw(re aux
gmnafs mjeux sociaux, éco[ogiques et géoyofitiques du monde a venir. Vaste programme dont les
FEuropéens pourraient se saisir afin de réenchanter [’furo]oe a venir. (...) ».

Selon le sociofogue Christian Laval, « si la construction euro]oéenne a pu [ongtem]os ajojoamitre comme
un compromis équifiﬁré entre aﬁﬁ’:érentes visions de [’furo]oe - la vision féa(émfiste dun Ftat
sujomnationa[, la vision [ibérale dune inte’gmtion par le gmnaf marché concurrentiel, la vision
gau[ﬁ’enne des “cooyémtions” entre FEtats souverains, la vision sociale-démocrate d’un Ftat social et

Eeynésien euroyéen -, Cest Jo[utét la vision ordolibérale qui tend a dominer a(e]ouis les années 1990 les
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autres [ogiques, fesqueffes, sans a(isyamitre tout a fait, sont minorées ou fonctionnent comme des

alibis. »

2 )Le}aam’ dE. Macron,

qui, tranchant avec la stmtégie de ses Jaréa(écesseurs qui esyémient trouver une voie moyenne entre les

pays du Nord et ceux du Sud, tente de faire en sorte que la France gagne en crédibilité, sye’ciafement
aux yeux des Allemands, en menant une Joofitique conforme au pacte Euafgétaire euroyéen - bien qu’i[
critique le « féticﬁisme Euafgétaire » - et en adhérant a « Péconomie sociale de marché » a Callemande,
en faiscmt, volontairement ou non, la confusion entre « économie sociale de marché. » et « modeéle social
euroyéen >, CRaJo]oe[ons ici que [’ex]oression « économie sociale de marché » est due a ﬂg(rec{ Miiller-
Armack qui a été léconomiste ordo-libéral le Jafus im])ﬁ’qué dans [’équi}ae du chancelier Luafwig FErhard.
Soufignons que Cordolibéralisme conduit a une « Jaofitique de société » (geseffscﬁafs]oofiti@ qui vise a
garantir les bases d’une concurrence « libre et non faussée » et a miser sur la resyonsaﬁifite’ individuelle
des agents économiques, ce qui est aux cmti}aoa(es d’une Jaofitique sociale de (Etat Jarovia(ence. Cette
« Jaofitique de société » est au ceeur de ce que propose Michel Foucault a la fin des années 1970 qumw(,
dans son cours au Coffége de France, il engage une ref[exion sur la « raison gouvemementafe
moderne » en comparant les deux formes contemporaines du (ibéralisme, le (ibéralisme (ibertarien
américain et Pordolibéralisme allemand.

‘E. Macron meéne une ]oofitique de [’(yﬁ% et en faveur des entreprises dés son arrivée a [’ffysée qui
consiste aussi a éjoouser la stmtégie mercantiliste aa(oytée a(e}auis [ongtem]os par [’ﬂffemagne ; comme si
la zone euro _pouvait mieux se porter a la condition que tous ses Ftats membres se comportent comime
[’ﬂffemagne, son leader.

‘E. ‘Macron ]oarie que, ce faiscmt, il se met en situation de afefenaﬁ’e avec que[ques chances de succés son
projet de relance européenne et de reforme de [a zone euro.

Chercher a mettre (économie et la société fmngaises dans le moule ordolibéral de [économie sociale de
marché peut a priori se a(efemfre étant donné que f’ﬂffemagne enregistre a(e]ouis de nombreuses années
d’excellentes Joegformances économiques qui fait delle une sorte de modeéle. Mais, comme [’ex]ofique trés
bien ['économiste Peter CBcfinger ala fin de la contribution qu’i[ a faite en avril 2016 pour [’furo]oecm
Toficy Centre :« (...) La fon‘e ]ooyufam’té du ]oama(igme anti-ﬁeynésien en ﬂffemagne s’exy[ique par la
Jomformance économique de Péconomie allemande, qui a connu un fmnc succes a(e]ouis la Seconde Guerre
mondiale et a(e]ouis le milieu des années 2000. Compte tenu des [imites du cadre tﬁéom’que de
[’Oﬂﬁm@yﬂoﬁ’ﬂ%affemanafe, cela souléve une énigme. Elle peut étre résolue si lon tient compte de la
taille relativement gmnafe de Péconomie allemande et de son ouverture marquée. En termes de P1B (a
Joam’te’ de _pouvoir dachat), [’ﬂffemagne est la troisiéme Jo[us gmnafe économie du groupe des pays
avancés. Mais en termes douverture (exyortations en pourcentage du PIB), [’ﬂffemagne figure au sein
d’un groupe d’économies relativement Joetites. Du fait de cette ouverture, (économie allemande peut
suivre une a]o]m’ocﬁe de ]oofitique macro-économique _passive Jouisqu’effe Eéneficie fortement des ]oofitiques
macro-économiques poursuivies dans dautres gmna(s pays. Autrement dit, (économie allemande est

soutenue par s « ofitiques de Jo[ein em]ofoi“ des autres pays. Cela se refféte dans les a(eficits Euafgétaires
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trés importants enregistrés dans toutes les autres gmnafes économies au cours de la Joém’oa(e a(’ajorés
2007, a(eficits qui ont contribué a éviter une réajojoarition de la gmnafe Dejoression. En dautres termes,
léconomie allemande est soutenue par les Joo(itiques de gestion de la demande dautres pays - ceux-la
mémes qui sont fortement critiqués par les économistes allemands ». Autrement dit, les Joewformances
allemandes de toutes ces derniéres années s’ex]ofiquent par un double « mix » Joarticufiérement
favomﬁfe: une Joofitique structurelle - Joofitique de [’(yﬁ% essentiellement - résultant d’une stratégie
constante avec en Joarticufier les reformes Hartz et sappuyant sur une histoire industrielle [ongue, et
une Joofitique coqjonctureffe - Joofitique de la demande essentiellement - (yﬁcerte « SUr un y[ateau > par
[es exportations. Le fait que [’ﬂffemagme rencontre de grosses aﬁﬁcicu[tés économiques et industrielles en
2019 prouve que ce mix est maintenant Joertwﬁé: a cause du ralentissement de [économie mondiale,
Jorincijoafement de Péconomie chinoise, et d cause des menaces qui Joésent sur le commerce mondial, [a
allemands ne compense Jo[us leurs ]m’ix relativement élevés. Pour [’ﬂffemagme, son moteur Jom’ncipaf de la
demande ne tourne Jo[us comme avant. Le « modéle allemand » est en _panne.

De Jofus, a(e]ouis quefques mois, A. Merkel est Joofitiquement en aﬁﬁ(icufté au Jooint que certains se
demandent si elle pourra terminer son mandat de chanceliére. En tous les cas, elle a abandonné [a
Jorésia(ence de [a CDU pour la laisser a ﬂnnegret C’Cramjo-i’(awenﬁauer, a]ojoe[ée souvent ‘AKK mais
aussi « Madame Nein »... | Autant dire que le Jonjet d"E. Macron en subit un grave contre-coup.
Dailleurs, Nathalie Loiseau, ancienne ministre cﬁargée des aﬁ(aires euro]oéennes et maintenant 1 de
la liste macronienne pour les élections euro]oéennes ne se prive pas de reffexions critiques a peine voilées
a f’égawf de [’ﬂffemagme R aujoura(’ﬁui, en funye, il ya des pays ot les gouvernements sont fmgifes,
ou les coalitions tanguent. Vous avez des a(irigeants euro]oéens qui seront bientét sortis de la vie
Joofitique. Ca provoque de la fri[osité, ¢a wincite pas a Paudace ». Madame Loiseau a décidément la
mémoire courte : elle devrait se m]o]oefer loccasion ﬁistom’que que la France a manquée en se]otemﬁre
1994 qucma( le tandem Mitterrand-Balladur a refusé la Jom]oosition de W. Schiduble et K. Lamers pour

une avancée signg’:icative a(e fa construction euro]oéenne a Jﬂd?’l’i?’ d’ un « noyau a(ur >>fmnco-affemana(.

Le « pari Macron » pourrait mafgré tout Eéneficier d’une chance venant a(’?lffemagne : comme le fait
treés jua(icieusement remarquer Céditorial du jouma[ Le Monde du 26 avril 2019, « Pendant des
décennies, la ]aremiére économie euro}aéenne s'est construite sur umne foi inextinguiﬁ&a en
Cordolibéralisme. Cette théorie a donné naissance au fameux modeéle rhénan, une économie sociale de
marché, qui a assuré la cohésion et la }arosyérité de [’Szl[[emagne af’a}arésguerre. Tourquoi douter d’un tel
modele, [orsqu’on aﬁcicﬁe un excédent Buafgétaire de 60 milliards deuros, un endettement }auﬁfic qui est
repassé sous les 60 9% du }aroa(uit intérieur brut (PIB), un cﬁémage inférieur a5 9% et une balance
commerciale qui croule sous les excédents ? Bien des pays, a commencer par la France, réveraient d'un
tel bilan. Mais les fona(ations [es }afus solides ne sont jamais a Labri de Pusure du temps, et Cest des les
_premieéres fissures qu’i[ faut se préoccuper de la _pérennité de [’éaﬁfice. Le fronton de léconomie
allemande commence a se lézarder. Au gré des vévisions a la baisse des anticipations de croissance et de

la afégringofaafe du moral des cﬁefs af’entre}arise, le doute s’installe. (...) L’?l[[emagne doit cesser de s’arc-
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60141'61’ SUr ses C[bgﬂ/LES >, On}aeut ce}aena(ant étre certain que &35 COﬂSEWﬂtEU?’S-ﬁBé‘Y’dUX affemmwfs, avec

en téte l[a CDU-CSU, opposeront une fon‘e résistance a toute remise en cause du afogme ordolibéral.

Notes d’actualite :

¢ Dans la [iste « Renaissance », qui est pour les élections euro]oéennes de fin mai 2019 la liste du
mouvement d"Emmanuel ‘Macron, la « CRéJouﬁfique en marche », aucun mot dans les « 9 _propositions
Jorincijoafes » sur Leuro. Pour trouver une allusion a la monnaie um’que euro]oéenne, il faut chercher -
page 15 - dans le cﬁajoitre « “Faire respecter [’furo]oe dans la mondialisation .

Sont mentionnés seulement les 3 Jooints suivants :

« . ‘Mettre en ceuvre un Eudget de la zone euro & méme de financer les investissements, de rapprocher les économies

et damortir les crises.

. Faire de Ceuro [a monnaie internationale de reférence pour sortir du tout-dollar et décider seuls avec qui nous

commergons.

. Achever MUnion bancaire pour protéger notre épargne en cas de crise ».

Dans le cﬁa]oitre « ‘Batir f’furo]oe de la justice sociale et fisca[e >, on trouve mafgré tout que[ques
indications sujo]o[émentaires concernant le fonctionnement de la zone euro, en Joarticufier dans le
domaine fiscaf avec la promesse de mettre fin ala rég&a de Punanimité et dans le domaine social avec la
_promesse de [utter contre le a(um]oing social (mais les yromesses.’.).

Avec un « programme » Jaarei[, on est trés trés loin de la vision, des ambitions et des ]m’o]oositions du
discours de la Sorbonne. 1 est évident que la majorité Jorésia(entie[fe avoue un renoncement, un
abandon, du gmnaf Jonjet de relance de [’fumye et de reforme de la zone euro qu’avait le Président
qucma( ila Jom’s le Joouvoir. Alors qu’d ce moment-la, f’furo]oe et Leuro étaient Jomtiquement [’aﬁoﬁa et
[’oméga de sa Joofitique, il Jo[ace aujoura(’ﬁui f’éco[ogie en téte de ses Joréoccu]oations : qucma( on sait la
Joofitique qu’if a menée dans ce domaine J’usqu’d maintenant, on ne peut voir dans ce retournement de
la hiérarchie de ses oﬁjectifs aﬁ(icﬁés que [’eﬁcet dun calcul Joofiticien, du cynisme et de [’()Jo]oortunisme.
En conséquence, e parinuméro 2 que j’ajo]oeffe le « pari Macron » n'existe Jo[us vraiment.

Deailleurs, au lendemain des élections européennes du 26 mai (2019), et en fonction des résultats a ces
élections dans les aﬁﬁ[érents pays de PUE, Olivier Passet, économiste et directeur des syntﬁe‘ses a Xe1fi,
intitule sa cﬁronique : « la mort du projet européen de la France ». Cela est am]o[ement confirmé par la
Jorincijoa(e décision Jom’se par f’furogou]oe au Joetit matin du vendredi 14 juin : cette décision constitue
un cuisant désaveu pour le Président fmngais Jouisqu’e[[e répugne méme a Jaar(er de « Eudget > pour la
zone euro, lui Jorefémnt [’exyression « d’instrument Eua(gétaire >, qui, de surcroit, serait intégré au
Eua(get g[oﬁa[ de PUE, pour une somme nettement insuﬁcisante, samns ressources propres et dont les
missions se limiteraient a la « com]oétitivité et a la convergence », celle de stabilisation, _pourtant
essentielle, ayant été évacuée (le ministre des finances esyagnof a méme considéré qu’if aurait mieux

valu qu’il wy ait pas daccord, craignant que celui a qui a été signé ne fige la situation). Le Président
9 yatp 9 9 9 9 9
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Macron est amené a minimiser son échec parce qu’if a fait le choix de fomfer sa yofitique intérieure sur
les principes c[efem[us par [’?lffemagne et les pays de la « [igue ﬁanséatique > qui pronent une stratégie
e’conomique conservatrice a coups de « reformes structurelles ». Mais au bout du compte la zone euro se

c[is[oque encore un}aeu}afus et sa Vési[ience c[iminue.

s Le jeuc[i 7 novembre 2019, le Président Macron accorde a Chebdomadaire Eritannique « The
FEconomist » un entretien dont le contenu fem _peut-étre date. En eﬁcet, pour ce qui concerne le
fonctionnement de la zone euro, E. Macron insiste sur la nécessité d’une relance Eucfgétaire pour
soutenir une croissance en perte de vitesse (e méme jour, la Commission euro}aéenne révise a la baisse ses
yrévisions de croissance pour 2019 et 2020). « Nous avons besoin de Jofus (fexpansionnisme, de Jofus
d'investissement. L'"Furope ne peut pas étre la seule zone a ne pas le faire. (...) Je _pense que c'est pour ¢a
que le débat autour du 3% dans les Euafgets nationaux, et du 1% du Euafget européen, est un débat d'un
autre siécle. (...) Les Allemands sont les gmnafs gagnants de la zone euro, Yy compris avec ses
afysfonctionnements. (...) ?ltg’ouraf’ﬁui simyﬂament, il faut que le systeme allemand integre que cette
situation n'est pas durable. A un moment donné ils vont devoir repivoter ».

Ces prises de _position du Président fmngais, rejoint dailleurs par d’autres resyonsaﬁfes européens tels le
cﬁef du gouvernement italien, constituent un tournant important dans sa stratégie européenne (acte 11
du quinquennat oblige ?). En eﬂ"et, alors qu'au c[é}aart il avait tout fait pour que la France puisse
retrouver de la crédibilité au}arés de ses yartenaires, et tout 5}9éciaﬂzment [’?lffemagne, en réalisant des
reformes structurelles et en améliorant au maximum nos finances }mﬁﬁ’ques, la crise des giﬂzts jaunes a
bouleversé le paysage e’conomique, social et yofitique du pays et a donc remis en cause la stmtégie
initiale. Certes, ce nest pas la yremiére fois qu’fE. Macron s’éléve contre le c[ogme Eucfgétaire et qu’if
presse les pays excédentaires (doublement, pour leur Eucfget et pour leur commerce extérieur, entendez
[’?lffemagne et les Q’ays-CBas) dinvestir fortement pour jouer le réle de locomotives eum}ae’ennes. Mais
cest relativement nouveau que le Président Macron dise sans amﬁages que « les Allemands sont les
gmmfs gagnants de la zone euro » ! Et nous prouvons a y[usieurs reprises ici qu’if a entiérement
raison. ‘En yfus, ‘E. ‘Macron Ee’neficie de f’()}?}aortunité de }Wem[re ces yositions au moment ou [économie
allemande connait des c{zﬁcicu[tés, ce qui pourrait, comme on le dit aussi y[us haut, amener les

c[irigeants allemands a « re}aivoter » en remettant en cause leur tabou Eucfgétaire.

s Dans la revue « Cajoita[ » du 8/11/2019, [économiste cﬁroniqueur Marc Touati aboutit a une
conclusion qu’avait exprimée FEmmanuel Macron [ui-méme il ya Jofusieurs années ( et qu’if a réitérée
la veille dans son entretien au The Economist cité Jofus haut en considérant que « [’iEumjoe est au bord
du précipice ») < () sauf si une prise de conscience miraculeuse se }Wocfuit, notamment en France,
afin c[’engager la zone euro vers une harmonisation des conditions fisca[es et rég[ementaires, avec un
Eucfget féa(ém[ eﬁcicace mais aussi moins de rigia(ités structurelles, PUEM telle que nous la connaissons

avg’oun[’ﬁui aura c[i5}9aru d’ici 2030 ».
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¢+ La crise « sanitairo-économique » qui marque durement lannée 2020 donne yamafoxaﬂemenf une
nouvelle chance, clui peut étre décisive, pour la relance de lidée euﬂyoéenne, de lidéal euﬂyoéen (voir le
détail dans notre ﬁistoriclue de f’euro). En eﬁ(et, [es Jofcms de relance e’taticlues, une Joﬂyoosition commune
entre E. ‘Macron et A. Merkel, un vaste Jafan de relance proposé par la Commission européenne et,
surtout, une BCE afisposée a jeter toutes ses forces dans la [utte pour redresser les économies
européennes mises a mal par un confinement contraint, sont autant de décisions et d’actions _porteuses
af’esyoir car elles déjaassent compﬂétement les vieux afogmes, en Joarticufier sur les Jafans Buafgétaire,
financier et monétaire, et mettent la solidarité entre Ftats membres au Joremier Jofan des nécessités.
Elles rendent Jofus concevable que jamais la réalisation de « mon » pari ci-apres exposé. Voir aussi
éme

notre 3 Jarofongement a faﬁn 6[6 ce afocument

3)Le Jvam’ que_mes analyses m’aménent dfaire. en toute humilité, et qu’aucun a(irigeant euro}aéen

actue[ n'a encorefait N

il faut reconstruire com}afétement [a monnaie unique euro}aéenne car aucune médication n'existe pour
remédier aux vices congénitaux que connait (euro c[e}auis sa naissance.

Et au-dela du }Woﬁﬂéme strictement monétaire, la seule vraie solution est celle de la constitution d’une
)’:éa(ération.

Plusieurs contributions d’économistes, et non des moindres, apportent de leau g mon moulin.

Citons les ym’nci}aaﬂzs, dans Cordre cﬁronofogique.

* Michel ?lgfietta termine fin 2011 un ouvrage qui }mmitm en janvier 2012 chez Michalon. Son titre,

« Zone euro : écfatement ou féc[émtion », est remarquaﬁﬂz }mrce que, en c[eux mots, 'L[ }?056 une

alternative qui résume ycufaitement ma yosition yersonne[ﬂz. Pour Michel ?lgfietta comme pour moi, la
résolution de la crise de Leuro im}aose la solution de la )’:éa(ération. Des Lintroduction, Cauteur clame
qu’ « il faut le dire haut et fort : Punion fédérale des pays d'Furope est devenue indispensable pour
résoudre la crise et pour sauvegara(er le modéle social européen a travers les immenses tmnsformations
du monde des yrocﬁaines décennies. Seule unité yofitique pourra éviter que f’fum}ae sengage dans un
déclin irréversible et devienne un a}a}aemfice de [(Asie». En ce qui concerne la dimension y[us
5}9éciaﬂzment économique de la féc[émtion, M. ?lgfietta estime que le féa(émfisme économique a}a}aﬁqué a
la zone euro repose « sur trois yifiers indissociables : faire de Ceuro une monnaie com}aﬂéte en moaﬁﬁ’ant
le mandat de [a BCE, construire une gouvernance économique par Célaboration des Eucfgets faiscmt
c[iafoguer le niveau eum}aéen et les instances [égisfatives nationales, mutualiser les dettes }mﬁﬁ’ques dans

un puissant marché financier c[’oﬁ[igations communes (eurobonds) ».

« Dans son livre « La monnaie entre dettes et souveraineté » paru chez Odile Jacob en avril 2016 et
écrit en collaboration avec P. Ould Ahmed et J.-F. Ponsot, le méme Michel - fllgﬁézm écrit « Le }wfitique
yrécéc[e toujours [’économique. (...) Le compromis initial qui a fomfé Ceuro a laissé soigneusement de
coté les tmnsformations yofitiques im}aﬁ’quées par une monnaie commune. Cest la que les ﬁém’tages

yofitiques 0}9}9056’5 de [’?lffemagne et de la France ont entrainé un c[ia[ogue de sourds .
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Nous avons soufigné Jofusiews fois ce a(efaut de construction dont souﬁre la zone euro et, dans f’ouvmge
Jorécité, M. ﬂﬂﬁ’eﬁ“ﬂ confon‘e notre anafyse ¢ « La ‘Banque centrale euro]oéenne (BCE) est une
institution qui n’est pas Jafacée sous Cautorité dune source de souveraineté. Nous savons, en eﬁ(et, que
dans les sociétés a(émocmtiques la souveraineté est conférée par un ordre constitutionnel qui formafise
[es fonafements du vivre-ensemble de ces sociétés. Dans les nations modernes, cet ordre constitutionnel
fonafe de maniére indissoluble e _pouvoir de PEtat et [a confiance dans la monnaie émise par la Ecmque
centrale. Dans la zone euro, un tel ordre constitutionnel n'existe pas. Lleuro nest donc pas une monnaie
de ]ofein exercice qui unit les citoyens sous [’égiﬁ(e d'un Joar(ement souverain confémnt ala Ecmque
centrale la [égitimité de [a loi dans ses rapports économiques avec Etat. En ce sens fonafamenta[, Ceuro
est vraiment une monnaie internationale. La non-existence du [ien organique entre [a monnaie unique
et le souverain Joofitique a des conséquences tres lourdes s, conséquences que a(éve[o]o]oe ensuite [auteur.
Nous recommandons donc fon‘ement la lecture de tout ce [ong _passage intitulé « Espoirs et désillusions

a(e [’euro >,

« Dans [article qu’i[ écrira dans Le Monde en date du 21 décembre 2018, Thomas [@Mﬂé-féﬂoﬁ
a(éve[o]o]oe une argumentation com]o[émentaire trés intéressante : « (...) Actuellement, les Ftats membres
n’émettent pas la monnaie um’que, ils wen sont que des utilisateurs = tout comme [’fquateur utilise le
dollar américain. ‘Et [orsqu’un Ftat se fimmce avec une monnaie étmngére, il redevient un “sim]o[e
mortel“ et doit gagner cette monnaie (Joar [’im]oét ou les excédents commerciaux, génémfement obtenus
au prix d'un appauvrissement de la ]ooyufation) pour a[ejoenser. U ne _peut pas non Jo[us déterminer le
taux d’intérét sur sa dette, et n'a aucun moyen de s’assurer que la qucmtité de monnaie en circulation
cowes]oona( aux besoins économiques et sociaux. La “contrainte” de la dette Jouﬁﬁ’que invoquée pour
justlfier des ]oofitiques qui ont Jorouvé leur nocivité n'est donc pas une loi économique, elle découle de
rég[es monétaires temporaires que les Ftats européens se sont fixées lors de la création de leuro. Et
Chistoire montre que si les régfes monétaires sont rigia(es, Cest a la société de s’aa(a]oter... J’usqu’au Jooint
de rupture, qui est Jorocﬁe d'étre atteint. Que faire ? Le statu quo nous mene tout droit vers une
dissolution de la zone euro, qui déchainerait un chaos économique et ]oofitique a coté afuque[ le Brexit
est une ]oromenaa(e de santé. La seule voie ]oossiﬁfe est donc de reformer leuro, en mettant la monnaie au
service du bien commun. Cela im]ofiquem de mettre fin a [’ina(é]oena(ance de la Banque centrale
européenne (BCE) (en moaﬁfiant son statut, sa gouvernance et son mandat), de reformer le systeme
euro]oéen des Ecmques centrales, a(’afigner la création monétaire par [es Ecmques avec les ]oriom’tés
économiques, sociales et cfimatiques grace aux nouveaux indicateurs de mesure de Joe1formance extra-
financiére. (...) Si les idées fausses de nos a(irigeants sur la monnaie et la dette étaient corrigées, les
citoyens européens réaliseraient trés vite que le financement nécessaire pour remettre f’fwo]oe sur le
chemin de la prospérité est a portée de main. Evitons donc de faire de nos rég[es monétaires ce que
Cétalon-or fut aux anndées 1930 : des “re[iques barbares“, comme disait C’Ceynes, qui nous entrainent

inexomﬁfement VEr'S [@ cﬁaos >,
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. CRaJo]oefons que dans leur livre « Cette Europe malade du néolibéralisme » Attac et la Fondation
Copernic exy[iquent que « Peuro a été congu comme un com]o[ément au marché unique. Or [a monnaie
n’est pas un simjo[e instrument marchand, c’est aussi une institution sociale et Joofitique. L’absence des
dimensions sociale et Joofitique dans (UEM e)go[ique sa gouvernance non a(émocmtique, ainsi que
linexistence de Joofitiques Euafgétaires et fiscafes communes qui ont cruellement fait a(efaut. Tel a été et
demeure le Joécﬁé om’ginef de Ceuro. (...) ».

a propos de néolibéralisme, David Cay[a trouve chez Barbara Stieg[er une cma[yse om’ginafe : « Dans

un livre Jouﬁfié récemment, Barbara Stieg[er résume [’iaféofogie du néolibéralisme par une formufe <

faut s‘adapters. ‘Elle soufigne avec raison un mécanisme de Joensée qui est au coeeur de [’iaféofogie
contemjoomine. Llessence du néolibéralisme exy[ique-t—effe, n’est pas, contrairement au libéralisme
cfassique, dassurer a chacun la [ibre quéte de son émanci]oation Joersonneffe, mais de Joroa(uire un
carcan normatlf et m’giafe établi au nom d’un principe su]oém’ew - par exemjo[e la concurrence libre et
non faussée - qui en réalité n'est quun mécanisme de hiérarchisation entre ceux que ce cadre avantage
et qui s’aa(a]otent facifement, et les autres dont e _processus a(’ajustement est infim’ car ils se trouveront
toujours “en retard® vis-a-vis des pays leaders ». David Cay[a termine son article en a]ojo[iqucmt a
Ceuro cette théorie de [’aafajotation, ouvrant ainsi un intéressant théme de débat : « Vingt ans ajore‘s sa
création il serait temps de Padmettre. Leuro n'a pas été créé pour étre un outil au service des économies
européennes mais pour constituer un cadre normatlf auque[ les économies a(’furo]oe sont condamnées a
s’aafajoter. ‘Mais ce qui n’est jamais mjo]oe[é, cest justement que cet im]oémtg( a(’aa(ajotation revient a nier
[es aﬁﬁcérences géogmjoﬁiques, ﬁistoriques, culturelles... qui Joersistent dun pays a Cautre et qui sont,
elles, bien véelles. Ainsi, au lieu de _permettre a la France ou a Ttalie a(’aa(oyter une Joofitique monétaire
ou industrielle aa(a]otée a leurs réalités économiques, Ceuro et le marché um’que, tels qu’ifs fonctionnent,
les enjoignent a de Joer]oétue[fes et im]oossiﬁfes reformes _pour rattraper un “retard“ dans une comjoétition

ot les rég[es sont, de toute évidence, faussées .

« Selon toutes ces anafyses, (union Joofitique doit [ogiquement Jorécéa(er Punion monétaire. Le texte
suivant montre qu’if faut aussi que Punion économique devance lunion monétaire. D'ailleurs dans
« UEM », il ya ala fois « économique » et « monétaire » ; mais Paccent a été mis délibérément sur le
monétaire, au détriment de f’économique. Dans le livre coffecmf paru chez Syros en octobre 1997, « La
monnaie um’que en débat », « ﬂjojoe[ des économistes pour sortir de la Joensée um’que », on [it sous la
Jofume de Michel Husson : « (...) L’umficatian monétaire ne peut [ogiquement ]m’écéa(er une unification
économique ]ofus organique, et elle doit re]orésenter Jo[utét Caboutissement d’un _processus. Si Pon admet
cette lecture, les aﬁﬁ(icu[tés a(’a]ojo[ication du traité de Maastricht s’ex]ofiquemient donc en Joartie par un
afefaut de conce]otion, et par une mauvaise maniére d’échelonner les aﬁﬁ’:érentes éta]oes de [’umficatian
Est-il décidément exclu que Lon s'interroge sur faa(équation méme de la voie choisie au but Joro]oosé ?
(...) .

Sur ce mangque dunion économique, on peut citer a nouveau le livre dAttac et de la Fondation
Copernic : « (...) Mettre en concurrence dans une zone monétaire unyciée des Etats dont les niveaux de

Joroa(uctivité, de fiscafité, de salaire et de Jorotection guria(ique et sociafe) des salariés aﬁﬁce‘rent
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yr(fona(ément, sans rien prévoir qui permette de les m}a}arocﬁer, c'est aller vers la cﬁvergence assurée des
économies. Cette zone-la court ainsi en _permanence un risque c[’exy[osion. L'histoire de (euro se vésume
en somme a ceci : comment et a que[ prix ce risque a-t-il pu étre conjuré au fi[ du temps et au gré des
circonstances ? ». Les auteurs re’}aom[ent a cette question en montrant les exyéc[ients qui ont été utilisés
Jjusquici pour éviter le pire: la fmcture Nord-Sud qui S'est trés vite mamfestée et qui sest
inéluctablement aggravée a cause de la yofam’sation des activités yroc[uctives a pu étre anesthésiée tout
au moins au début par les mouvements de capitaux, puis une yarentﬁése Eeynésienne de 2 ans a permis
d’amortir un peu la terrible crise des su@am’mes, }mis la crise des dettes souveraines en fum}ae a été
colmatée tant bien que mal par la yofitique monétaire non conventionnelle de (a BCE, toujours a
Coeuvre. ‘Et les auteurs concluent leur cﬁa}aitre de maniére pessimiste : « (...) A Chorizon, les nuages
saccumulent. D'un cété, en eﬁ(et, [es mottfs de sortie de la zone euro s’amyﬁﬁeront, alors méme que, de
Cautre, cette sortie est aléatoire ! Devant cette a}aom’e mormfére, et sauf a se résigner a devoir subir une
exy[osion qui serait assurément économiquement et socialement désastreuse, ne reste alors qu’une

solution : désobéir aux traités. Avec d’autres, si }90551’6[6 : seul, si nécessaire ».

- Certes, la construction monétaire a eu sa [ogique, yuisée dans la stmtégie des yéres fom[ateurs, celle
des « petits pas ». On a commencé dans le domaine de [’énergie (CECA), qui a été éfargi aux autres
secteurs économiques avec le Marché commun, ce qui a yermis de déboucher sur e Marché um’que pour
yromouvoir les « quatre [ibertés » de circulation (Eiens, services, ca}aita[, tmvai[). Aa }mrtir de (g, il est
com}aréﬁensiﬁfe que Con ait yensé a concevoir une monnaie unique (ou commune), en estimant que cela
yamcﬁévemit le marché unique et que ce serait un pas suy}afémentaire en direction de (union yofitique.
Celui qui est considéré comme le }n’fote de [a mise en y[ace de Ceuro, Yves Thibault de Si[guy, ne dit pas
autre chose dans (entretien qu’if a accordé le 25/4/2019 a Sud-Ouest : « Qzljarés f’furo]oe du charbon et
de Cacier (traité CECA), une tentative sur le nucléaire (traité EURATOM), le traité de Rome (1957)
a donné naissance au marché commun en supprimant les droits de douane et les vestrictions
quantitatives aux écﬁanges. fta]oe suivante : supprimer les vestrictions administratives de toutes sortes.
Ce fut f’oﬁjet de [Acte unique (1986) qui a donné le J’our au Marché unique en 1993, a]ore‘s un
formia(aﬁﬁa eﬁfort d’harmonisation des régfementations, de standardisation et de reconnaissance
mutuelle des normes. Restait alors la derniére barriére a faire afisyamitre: la barriére monétaire.
En eﬁfet, a quoi sert la libre circulation des biens et services si les monnaies entre les pays membres
peuvent subissent de fortes ffuctuations de cﬁange ? Doti le traité de Maastricht (1992) qui fixait au
ler janvier 1999, la création dune monnaie unique (f’euro) pour les Etats qui rem]ofimient les
conditions de _passage, nécessaires a la constatation que leurs économies avaient suﬁcisamment convergeé
pour fona(re leurs monnaies dans une monnaie euro]oéenne unique ». Notons que Y. Thibault de Sifguy
était secrétaire génémf du comité interministériel pour les questions de coopération économique

euro]oéenne forsqu’est paru le « yajaier Schiuble-Lamers ...

- ‘Mais c’est yrécisément la que le bat blesse !
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Sans méme se reférer a la théorie des « zones monétaires OJotimafes > POUT prouver non seulement que la
zone euro en est trés loin mais aussi qu’effe s’en écarte de Jo[us en ]ofus, pour qu’une monnaie um’que soit
viable, pour que la construction économique et monétaire de [’furo}ae ne soit pas bancale, il faut
Joréafaﬁfement faire avancer [idée de Punion Joofitique ou au moins celle d’un féa(émfisme Euafgétaire et
donc renoncer a un minimum de souverainetés nationales au Jonfit d’une souveraineté proprement
européenne.

Selon moi, il faut tirer les conséquences d’une double imyossiﬁiﬁ’té, celle de continuer a fonctionner avec
un euro tel qu’i[ est et celle de e « réjoarer » sérieusement et durablement. Clest cette double

im]oossiﬁifité qui J’ustycie mon Jaam’, celui d'une refonte com]aféte.

- Le}aam’ consiste alors a sortir de cet euro-fd}aour en reconstruire un tout autre, en réunissant les pays

qui exprimeraient la volonté Jaofitique de partager <« pour le meilleur et pour le pire > une « union
économique et monétaire » OJotimafe (au sens de la meilleure Joossiﬁfe, compte tenu des contraintes), avec
entre autres composantes une monndie unique (ou seulement commune), den assurer ensemble la
gouvernance - sans sexposer aux aﬁ%s de Porthodoxie ordolibérale et d’une vision a(ogmatique des
questions monétaires et Euafgétaires -, de veiller a ce que le féa(émfisme monétaire s’accom]oagne dun
véritable féa(émfisme Euafgétaire, donc d’une harmonisation fiscafe - elle-méme accom]oagnée dune
harmonisation sociale. L'ensemble serait soumis aux rég[es d’une démocratie bien réelle et non aux
diktats d’une technocratie toute Jouisscmte, aux décisions d’un Joouvoir ]oofitique et non aux mécanismes
aveug[es d’une concurrence soi-disant « libre et non faussée » ; en reconnaissant le role iwemjo[agaﬁfe de
[Ftat comme garant des biens communs, comme protecteur contre [es aﬁﬁcérentes formes a(’inégafités
qucma( elles heurtent la justice sociale, et comme régufateur, stmtége et promoteur des activités
économiques ]oroa(uctrices de ]orosyérité: C’Ceynes et Scﬁumjoeter, Vous qui avez démontré Pintérét de
Cinterventionnisme étatique dans une économie qui est toujours en a(éséquifiﬁre, (un parce que [es
marchés sont toujours imjoaq(aits - PEtat doit alors étre réactlf -, Pautre parce que Pévolution des
tecﬁno[ogies est toujours déstabilisante - (Ftat doit alors étre ]m’oactlf -, revenez nous aider! Et
écoutons aussi les anafyses de Michel ?lg[ietta sur les ravages de la financiarisation excessive de
léconomie et de la dimension actionnariale Joréa(ominante du ca]oitafisme actuel.

Soufignons que ce troisiéme Joam’, a(’insyimtion fmncﬁement féa(émfiste, ne nie pas pour autant [es
ftats-ﬂ\fations, qui restent incontournables, surtout en fumjoe a cause ou grdce a son histoire (on Joar(e
a juste titre de « vieux continent » et il suﬁcit a(’accom]oagner Frangois Reynaert dans son « Voyage en
furojoe » - Cest le titre de son ouvrage paru chez Tayara( en janvier 2019 - pour étre convaincu, s'il en
est besoin, qu’i[ existe une histoire euro]oéenne commune ; ou de se ]ofonger dans les « vingt—ﬁuit siécles
a(’furo]oe », de Denis de CRougemont - Tayot, 19 61). La conclusion serait certes un peu aﬁﬁ’:érente sion
Jorefémit suivre Elie Faure dans le ]oémjo[e qu’i[ propose dans « L’arcﬁijoe[ > paru en 1932. I est en eﬁ(et
incontestable que [es _pays européens sont aﬁﬁcérents par leur histoire, leur culture, a commencer par leur
[cmgue, égafement par leurs atouts et leurs contraintes. ‘Mais deux faits _permettent de transcender ces
aﬁﬁcérences, et méme de les tmnsformer en richesses a _partager : d’abord, les citoyens peuvent avoir

Jo[usieurs appartenances (ici, Nation et fwojoe) et ensuite, pour que des pays euroyéens se rassemblent
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pour former une fe’a(émtion viaﬁfe, la condition sine qua non est leur adhésion aux mémes valeurs
fonafamentafes. Dans Lédition du jouma[ Le Monde des dimanche 12 et [undi 13 aout 2018, le
Jaﬁi[osgaﬁe Claude Obadia donne un Jaoint de vue intéressant sur les valeurs fonafamentafes auxque[fes
devaient tous adhérer les pays décidés a former ensemble une fum}ae féa(e’mfe K L’fum}ae n'existera
que [orsque les }aeu}afes euro}aéens se reconnaitront dans lidée de [’furo}ae. Clest a cette condition sine
qua non qu’i[s }aarvienafront a s’aﬁcirmer euro}aéens. Considérer que Cidentité euro}aéenne n’est qu’une
disposition a s'ouvrir a toutes les identités, loin de fonder la possibilité de (Europe, nous condamne en
P P p
vérité a la défaire 1 (...) Si le choix est celui de [’fum}ae, alors il se doit détre celui du culot dont fit
preuve en son temps Benda. 1 se doit aussi d’étre celui du courage : celui af’aﬁcirmer que [’furo}ae est le
nom d’un ensemble de valeurs héritées de son histoire et, en Coccurrence, de [’inffuence cm}jointe de la
culture gréco-romaine et de la syiritua[ité J’ua(éo-cﬁrétienne. (...) Si nous voulons construire [’fum}ae,
nous devons aﬁcirmer haut et fort notre attachement a ces valeurs. ?mtiquement, cela consiste a
}aromouvoir ce que Lon }aourmit a}a}ae&ar les « maximes du sens commun eum}aéen s, Premiére maxime :
étre fier, a Caune des sources ﬁistoriques de [’fum}ae, d’étre démocrate et [aique. Deuxieme maxime :
étre fier de croire a la afigm’té de la _personne humaine sans distinction de sexe, de re[igion ni af’oyinion.
Troisiéme maxime : oser affirmer que ces valeurs ne sont pas négociables. Car ce n'est pas en oubliant
9 P ) b
notre identité que MOUS POUTTONS NOUS ouvrir a la diversité et permettre aux furo}aéens de se
reconnaitre dans [’furo}ae. Clest en la cultivant. Alors seulement les }aeu}a&as euroyéens _pourront avoir

envie de [’fum}ae I

Notes complémentaires :

[ est une question fonafamentafe que Mous ne pouvons ici qu’esquisser, celle de la _pertinence de la
notion de souveraineté. Cette question est dailleurs au cour de [’oyjaosition qui fait fureur qucma( on
Jaar(e de Pavenir de [’furoye, entre les « souverainistes » et les autres, dont les féa(émfistes. Emmanuel
Macron Jaar(e souvent de « souveraineté européenne », et ses contradicteurs refusent cette idée, estimant
que la souveraineté est forcément nationale et qu’i[ n'y a pas de nation euro]aéenne ni d'Ftat eumjaéen.,.
Quand on partage lidéal féa(émfiste européen, fe trouve Jaersonne[[ement commode de Jaar(er de
« souveraineté européenne ». @ n’em]aécﬁe que je partage en méme temps le point de vue trés éclairé du
Tnfesseur Louis Duguit qucma(, dans le cﬁajm’tre 1 des « T mnsformations du droit Jauﬁfic » (Librairie
Armand Colin, 191 3), il écrit: « Les faits sociaux et Jaofitiques abondent qui viennent heurter
directement le a(ogme révolutionnaire. Nous ne Jaar(erons que des Jafus saillants qui peuvent se grouper
sous deux cﬁefs : 1° La souveraineté nationale imjafique une cowesyona(ance exacte entre [Ftat et [a
nation ; or bien souvent en fait cette cowes]aona(ance n’existe pas. 2° La souveraineté nationale est par
a(efinition une et indivisible ; elle imjafique la sujajaression sur le territoire national de toutes collectivités
investies de droits de Jauisscmce :or de Jaareiffes collectivités existent dans les pays décentralisés et les
pays ﬁa’a(émfisés. (...) Lhomme moderne demande aux gouvernants non seulement de ne pas faire

certaines choses, mais encore de faire certaines choses. Par conséquent le besoin s’im]aose d’un systéme de
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droit Jouﬁfic qui donne un fonafement et une sanction a cette oﬁfigation positive. Or a cet égara( le
systeme fmw(é sur la notion de souveraineté est évidemment fmjo]oé d’une impuissance irrémissible. On
ne la pas aper¢ue tant qu'on n'a demandé a (Ftat que les services de guerre, de Joofice et de Justice. En
eﬁcet, ceux qui détiennent le _pouvoir sont naturellement amenés a Jorena(re des mesures pour a(efena(re le
territoire et pour im]ooser Cordre et la tmnquiffité. ‘En agisscmt ainsi ils servent leurs intéréts propres,
puisque la afefense contre lennemi de lextérieur et le maintien de Cordre sur le territoire sont les
conditions mémes de la conservation par les gouvernants de leur _puissance. Quand donc les gouvernés
ne leur demandérent que ces services de guerre, de Joofice et de Justice, le besoin nwapparut pas d'un
syste‘me de droit établissant le fonafement et la sanction de ces oﬁfigations. (...) t?lujoura(’ﬁui pour des
causes tres com]o[exes et trés nombreuses, par suite surtout des progrés de Cinstruction, des
tmnsformations économiques et industrielles, ce n'est Jo[us seulement le service de guerre, de Joofice et de
justice que Pon demande aux gouvernants ; ce sont des services trés nombreux et variés dont Eeaucou]o
ont le caractére industriel. (...) Dans tous ces services modernes qui prennent cﬁaque jour une Jo[us
gmnafe extension, instruction, assistance, travaux Jouﬁfics, écfaimge, postes, te’fégmyﬁes, té[é]oﬁones,
chemins de fer, etc., il Y a une intervention de [Etat qui doit étre soumise au droit, rég[ée et a(isci]o[inée
par un systéme de droit Jouﬁfic. Mais ce systeme ne peut Jo[us étre fmw(é sur le concept de souveraineté
Jouisqu’i[ s’a]ojo[ique a des actes oti [on ne _peut apercevoir aucune trace de puissance commandante. U se
constitue donc forcément un systéme nouveau, se rattachant dailleurs par des [iens intimes au
Jorécéa(ent, mais fmw(é Sur une notion toute aﬁﬁ(érente, qui est partout, qui fagonne toutes les institutions
modernes du droit Jouﬁfic, qui insyire toute la jwisyma(ence st fécmw(e de notre conseil 'Ftat : Clest la
notion de service Jouﬁﬁ’c, (...) ». Notons au _passage qu'un autre juriste de gmnafe importance et de la
méme époque que Duguit Jorena( la suite de celui-ci dans « [école positiviste > : il sagit de Gaston Téze.
Certes, Jéze tente de a(éjoasser la dimension quefque peu jusnatumfiste de Pécole de @uguit, mais pour
(ui comme pour @uguit, la afefinition de (Ftat ne _passe pas par la notion de souveraineté mais par celle
de service Jouﬁfic t« Clest e gmnaf mérite de Duguit d’avoir fait a]ojoamitre, avec la Jo[us gmnafe netteté,
[’im]oortance de la notion de service Jouﬁfic pour la solution de tous les Joroﬁfémes de droit aa(ministmmf
moderne .

Beaucoup Jo[us récemment (2001), le Tnfessew Jiangyuan Jiang fait des « reffexions sur la notion de
souveraineté » fm’t pertinentes pour ma propre cma[yse, sye’ciafement qumw( il éerit: «(..) la
souveraineté de [Etat doit étre ajojoréciée non pas en bloc, mais dans les détails : ainsi, (Etat peut étre
souverain dans certains domaines d’activités donnés, mais non dans dautres. Par rapport a un
domaine dactivité déterminé, (Ftat peut étre souverain seulement Joartie[[ement, car, il accepte que
dans ce méme domaine, d’autres _personnes Joﬁysiques ou morales puissent intervenir égafement, et dans
d’autres moments. On peut dés lors ]oarfer d’une sorte de souveraineté _partagée (Jaar exem]o[e, les
compétences partagées entre le Bund et les Linder dans [e féa(émfisme allemand). De [a méme maniére,
par rapport a un domaine déterminé dactivité humaine, si [Ftat est aujoura(’ﬁui souverain, rien
n’em]oécﬁe qu’if pourra Joera(re sa souveraineté demain. QSVef, la souveraineté de [Ftat n'a de sens
véritable que par rapport a des domaines de comjoétences déterminées, ou mieux encore, elle est une

aa(a(ition JES COWLJOét@‘VlC@S, une somme JES COWLJOét@‘VlC@S et ce Joena(cmt un [a]os a(u tem]os a(onné. () De
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notre Jooint de vue, si le débat ]oofitique autour de la construction des Communautés et de Union
européenne se com]orena( aisément, en ce sens que cﬁaque tmnsfert de compétence im]o[ique en a(efinitive
une nouvelle maniére d’aborder des Jaroﬁfémes Jaofitiques, la controverse jum’a(ique qui Pentoure s'est
souvent, en revanche, motivée par des considérations jum’a(iques qui ne sont pas toujours bien fmw(ées.
Parmi les arguments qu’invoquent les euro]oﬁoﬁes, Pun des Jo[us importants et Jo[us récurrents concerne
justement la souveraineté (Cest _pourquoi on les a]ajoeffe égafement souverainistes). Dans la perspective
qui est la nétre, sur le ]o[cm de la [ogique juria(ique, ces tmnsferts de comjoétence ne doivent pas soulever
de aﬁﬁ(icu[tés sérieuses. Dés lors qu'une compétence est tmnsﬁa’rée des Ftats membres aux Communautés
et a (Union, par rapport a ce domaine de com]oétence, les Ftats membres ont [ogiquement Jaera(u leur
souveraineté, au ]onfit des Communautés et de Union. Cela sigmfie corrélativement que par rapport a
ce domaine de com]oétence, le véritable Ftat nlest Jo[us cﬁaque Ftat membre, mais les Communautés ou
(Union. Faut-il Jaarfer dans ce cas de fagon abstraite que les Ftats membres aient Jaera(u leur
souveraineté 7 Oui, par rapport aux domaines de comjoétences tmnsférées, assurément non, pour [es
domaines de compétence qui leur restent encore. (...) Le tmnsfert de compétences de Jo[us en Jo[us
nombreuses des Etats membres vers MUnion eurqoéenne (que ce soit en matiére de monnaie, de controle
de ffux a(’immigmtion, ou de la afefense et de la sécurité commune etc., si Pon se refére au traité de
Maastricht de 1992) et a terme la constitution d’un futur Ftat féa(ém[ européen (une sorte d’Ftats-
Unis a(’furo]oe) cowes]omw(ent a la nécessité ﬁistorique. Certains auteurs pourront encore se consoler en
Jorétena(cmt qu'en a(é]oit des nombreux tmnsferts de compétences, les Ftats membres resteront toujours
des FEtats, tandis que les Communautés et [Union européenne ne pourront pas étre considérées comme
un ftat, Jouisque les Etats détiennent ce que les allemands a]o]oeffent “Com]oetenz- Com]oetenz“. ‘Mais a
notre avis, cette consolation reste que[que peu imaginaire, car, par rapport aux comjoétences qui (ui sont
désormais tmnsﬁa’rées de maniére irréversible, les Communautés ou [Union se trouve dans Cexacte
situation que les Etats membres pour les compétences qui leur restent encore. (...) ».

En janw’er 2014, le Centre de recherches ]oofitiques de Sciences Po fait Joamiﬁ’e une note (« La
démocratie avec ou sans le Joeu]o[e »), ot on [it en ]oarticufier: « (...) Les travaux de ]oﬁifoso]oﬁie
]oofitique de [’intégmtion ewoyéenne (Friese & Wagner 2002) autant que la littérature _portant sur la
démocratie g[oﬁaﬂa et la dénationalisation de la citoyenneté (Colliot-Théléne 2011) soufignent que des
concepts aussi structurants que ceux a(’ftat, de souveraineté, de démocratie et, bien stir, de Joeujo[e se
trouvent Jorqfona(ément déstabilisés non par les idéalisations tﬁéom’ques mais par les institutions, rég[es
et pratiques qui se sont a(éve[oyjoées a [’a]o]oui de [’intégmtion européenne et de la gouvernance mondiale.
Lidée dun ordre a(émocmtique “Joost—étatique“, le concept de “co-souveraineté® ou celui de “souveraineté
Joan‘agée“ nen sont que des exemjo[es que viennent ]m’ofonger les débats sur le Spost-sovereinism “
(CBeffamy 2003 ; Shaw 2003) et le “pluralisme constitutionnel* (C’Cm’scﬁ 2010, 2012 ; ‘Maduro 2003 ;
Weiler 2012). Aussi, il imjoorte de Jorocéa(er en la matiére a un rattrapage tﬁéorique, consistant a
utiliser les outils anafytiques de Chistoire des idées ]oofitiques et dela ]oﬁifoso]oﬁie ]oofitique afin de tenter
de cartogm]oﬁier conce]otueffement ces “nouveaux territoives de la démocratie, de méme que [es
éventuelles tmnsformations et/ou innovations qu’i[s im]o[iquent (...) Ces “nouveaux territoires“

Jorefigurent une a(ému[ti]ofication des réles ]oofitiques et des ]oositions engagées dans les choix électoraux
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des sujets (citoyen national, citoyen de PUE, “citoyen du mmw(e“), avec des tensions qui _peuvent - ou
non - se cristalliser, s’e’]orouver, sinon s’arbitrer, au moment du vote. Clest ouvrir la question d'une
intériorisation du conffit des [égitimités. Par exemjo[e, forsque Habermas (2012) afefenaf Cidée dune
“souveraineté origine[fement Joan‘agée“ entre ces deux “sujets constituants® que sont le membre d'un
Joeu]ofe national et le citoyen de PUE, nlest-ce pas la confronter les individus a une identification
scﬁizoyﬁrénique ? L’arﬁitmge des tensions entre, d’un coté, la Joartiafité Joatm’otique et, de Cautre, [’eyud/
concern universaliste demandé au citoyen du monde est égafement au cour de la reffexion
cosmoyofitique. Ainsi, des thématisations se sont a(éve[oyjoées, qui vont dans le sens d’une articulation,
ou méme d’une réconciliation, de ces deux réles au travers des figures du “patriote cosmqao(ite“ et du
“cosmoyo(ite enraciné” (?ljo]oiaﬁ 2002, 2005 ; Tarrow 2007). (...) ».

Pour moi, les concepts de co-souveraineté ou de souveraineté Joartagée conviennent Jomfaitement ala
situation de PUE. Mais il faut avoir conscience que, ce faisant, on opte pour (école qui considéere que la
souveraineté est divisible (cette école afefenaf donc lidée d’'une féa(émtion d'Ftats) au détriment de celle
qui, considérant que la souveraineté est indivisible, fait de (Etat féa[ém[ le seul souverain et ne consent
aux Ftats féa(érés qu’une simjo[e autonomie. Mais dans Lun et Cautre cas, il s’agit bien de
féa(émtion car, en cas de « conféa(émtion », la souveraineté n’a]ojoartient qu’aux entités qui composent
Censemble. ﬂ-(istoriquement, la conﬁa(émtion a été souvent une étape avant la ﬁ’a(émtion, comme
le montrent les exemjo[es de la Suisse, du Canada et des Ftats-Unis a(’?lmém’que. Actuellement, (UE
fonctimme selon la [ogique féa(émfe Q(éa(émtion d"Ftats) dans certains domaines et selon la [ogique
conﬁ’afém[e dans d’autres.

On ne peut pas terminer cette note a fon‘e teneur juria(ique sans mentionner un ouvrage qui fait
autorité sur le sujet, surtout qu’if a été écrit pour mieux cerner la nature Jonfonafe de Union
européenne : « Théorie de [a fédération » d’Olivier Beaud (PUTF, 2007). Lauteur veut en définitive
caractériser juria(iquement cet « oEJ’et Joofitique non ia(entlfié » que constitue f’furo]oe communautaire,
pour re]orena(re une a]ojoe[fation consacrée. Pour O. Beaud, la féa(émtion ne se afefim’t pas par la
souveraineté (qui est le seul principe a la base de (Ftat) mais par Pintermédiaire de trois autres
principes. Ces principes sont « Le principe de dualité féa(émtive (il ya deux _puissances Jouﬁﬁques dans
une Fédération), le principe de Joam’té féa(émtive (ces deux ordres juria(iques féa(ém[ et féa(éré sont
égaux), le principe de Jo[umfité féa(émtive (il Y a une féa(émtion, mais nécessairement Jofusieurs Ftats-
membres). Aucun de ces traits ne se retrouve dans un Ftat ». Le livre £'0. Beaud donne Eeaucou]o de
clés pour anafyser le cas de PUE mais ne ]m’ena( _pas vraiment position pour autant.

On peut trouver un début de réponse d0. Beaud (ui-méme dans la conférence quil a donnée e 24 féwier 2020
devant [Académie des sciences morales et politiques : « (...) Méme si (UE nest pas selon nous une Fédération,
elle signifie indéniablement un processus de fédéralisation qui n'est pas achevé. Le fait que les Etats ne possédent
plus la maitrise de leur monnaie, depuis le Traité de Maastricht, suffit a prouver quune des célébres “marques
de souveraineté“ de Bodin a été abandonnée par les Etats et transférée a cette entité, [UE, et en outre, en son
sein désormais gérée par une instance indépendante qui est [a Banque centrale européenne.

Du point de vue de sa substance, la souveraineté des Ftats part en lambeaux : d’oui la métaphore du chou-fleur :

a partir de combien de fleurs disparues dans le chou, car transférées a [Union, y a-t-il encore un chou a savoir
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un Etat. 7 D'ott [a question délicate : si le pouvoir souverain est supréme formellement parlant, mais dépouillé de
ses attributs, peut-on encore dire que le pouvoir de (Ftat des Etats-membres est “encore® un pouvoir souverain ?
Clest tout le probléme que pose la fédéralisation du pouvoir étatique. On connait la réponse classique proposée par
la doctrine de droit international public, & savoir que la conclusion de nimporte quel traité international est
r q lporte q
Lexpression de la souveraineté d’un Ftat. Donc, la conclusion des traités européens, du traité CECA au traité de
Lisbonne (2009) en passant par le traité de Rome sur la CEE (1957) ne serait que lexpression d'une telle
souveraineté et donc parfaitement incontestable.
En méme temps et symétriquement, les juridictions constitutionnelles chargées dexaminer, quand elles sont
compétentes pour le faire, la compatibilité des traités intégrateurs de [Europe institutionnelle avec les
constitutions nationales ont toutes dit, plus ou moins nettement, que ces traités étaient contraires a la
constitution. La preuve en est quil fallait modifier la constitution nationale pour rendre possible la poursuite de
la construction européenne. En France, le Conseil constitutionnel a méme inventé une expression fort ambigiie de
op P g
“conditions essentielles dexercice de la souveraineté“ pour affirmer par exemple, a propos du traité de Maastricht
en 1994, quil fallait réviser la constitution si lon voulait ratifier de fagon licite, le projet de traité. Ainsi, aussi
paradoxal que celui puisse paraitre au profane, lexpression de la souveraineté internationale conduisait ici a une
violation de la souveraineté nationale et pour sen sortir, les [égistes ont dii réviser la constitution pour autoriser
un transfert plus important de compétences a [Union européenne. En réalité, la question européenne souléve un
probleme aussi difficile que passionnant, a savoir : un Etat peut-il renoncer de [ui-méme a sa souveraineté 7 De
ce point de vue Panalogie avec lengagement fédéral sous forme de pacte fédératif, est frappante. Dans ce dernier
cas, il ne sagit pas d'un véritable suicide politique car (Ftat survit sous une autre forme que celui de (Ftat
(Ftat monade, a-t-on écrit) : il devient un Etat-membre. Cest mutatis mutandis ce qui se passe dans Lactuelle
qut se p
Union européenne. (...) On en arrive alors, inévitablement, au malaise européen qui est formulé par certains sous
le terme de “déficit démocratique®, mais quon peut formuler comme le malaise démocratique. On voudrait
Pillustrer par comparaison avec le principe du fédéralisme ; on prétend souvent que seul le régime fédéral permet
de penser une démocratie existant en-dehors du cadre national, Cest-a-dire au-dela de la communauté politique
dorigine, dans [a mesure ot la démocratie serait en quelque sorte étendue du niveau de (Etat-membre au niveau
de la fédération. Seule une démocratie fédérale, cest-a-dire une démocratie composée de démocraties, concilierait
¥
les deux conditions requises par un tel élargissement : d’un coté, une forme politique qui dépasse les Ftats-nations
et les englobe (la fédération) et, d'un autre coté, une forme de gouvernement supposant la maitrise de son destin
par le peuple (la démocratie). Pour quun tel dessaisissement de la souveraineté des nations dorigine soit
compatible avec le principe démocratique, il faut que celui-ci irrigue de part en part la Fédération, c'est-a-dire
qu'il régne sur les deux faces de la Fédération : la fédération et les Ftats-membres.
Une telle construction passe sous silence la difficulté inhérente a la démocratie fédérale : méme s'il existait un
peuple de la fédération décidant au nom et pour le compte de tous les peuples de la fédération (les peuples des
Ftats-membres), le risque d'une “minorisation* d’une nation fédérée demeurerait. Autrement dit, le probléme
auquel est confronté tout peuple décidant de sunir avec d'autres peuples en vue de fonder une Fédération est
celui du risque d’abandon de sa souveraineté deés lors que, sur des questions décisives, il pourrait perdre [a
maitrise de son destin politique si les institutions fédérales prenaient, a la majorité, et non a Punanimité, des
décisions contraires a celles qui seraient voulues par lui. Nest-ce pas cette difficulté qui est au centre de la
querelle sur [a souveraineté qui date du traité de Maastricht puisque [extension du transfert des compétences
signifiait nécessairement, a un moment donné, que sur un certain nombre de sujets, les Ftats-membres perdaient

leur droit de veto et étaient “minorisés* dans des cas possiﬁ(e quancf (’équiva[ent du pouvoir [égis[atlf européen -
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Conseil des ministres européen et le Parlement européen - prend des décisions a la majorité et non d la minorité,
Le déficit démocratique provient de ce que les instances européennes ne sont pas toujours élues au suffrage
universel, mais surtout ne sont pas politiquement responsables au sens classique du terme. (...) ».

A Coccasion de la crise sanitairo-économique de 2019-2020, un confﬁ’t est né entre la BCE et la Cour
constitutionnelle de Karlsruhe. Dans un entretien donné fin juin 2020 aux journaux du réseau
furo]oa, la chanceliére ﬂnge[a Merkel rejomw( a une question sur les relations entre la [égisfation
euro]oéenne et les [égisfations nationales - qui, curieusement, n’est pas re]orise par le jouma[ fmngais Le
Monde - : « Sans aucun doute, le droit euroyéen a Joriorité sur le droit national - mais cela ne nous dit
pas ou commence et se termine le domaine du droit européen. L'essence de [Union européenne réside
dans le tmnsfert de compétences des Ftats membres. A la frontiére entre les domaines de compétence du
droit national et du droit euro]oéen, des frictions _peuvent se Joroa(uire si le niveau eum}ae’en afefim’t ses
[imites de maniére Jo[us [arge que, par exem]o[e, le Parlement allemand. Clest ce que nous constatons
dans le cas de [a BCE. Si la Cour constitutionnelle constate qu'une frontiére a été fmncﬁie, elle se rend
devant la Cour de justice européenne et demande un réexamen. Jusqu'a présent, tous les désaccords ont
été rég[és. ‘Maintenant, nous avons un confﬁ’t Telle est la nature de la béte, car un Etat-nation pourra
toujours revena(iquer des _pouvoirs ]oarticufiers a moins que tous les _pouvoirs ne soient tmnsﬁa’rés aux
institutions euro]oéennes, ce qui ne va surement pas se Joroa(uire ».

Cette réponse merite détre méditée ; sa derniére ]oﬁmse décoit forcément tous ceux qui révent d’une

fumjoe féa(émfe.

En com]ofément de notre reffexion sur la souveraineté, il faut discuter de la thése du [ivre coffectlf paru
chez Oxfora( ﬂniversity Press en mars 2017, sous la direction de Desmond C’Cing et Patrick Le gafés :
« Reconﬁguring European States in Crisis ». Comme le commente Samuel B.H. Faure dans « La Vie
des idées » (10 juiffet 2020), « Selon King et Le gafe‘s, (Ftat demeure un acteur central de la ]oofitique
contem]oomine en furo]oe, mais avec des configumtions, roles et ressources en recomjoosition. Plus

€«

exactement, ils observent une ]oofitique transnationale et ca]oitafiste menée par (Ftat-membre* en
fumjoe (Ja 451). L’ex]m'ession “ Ftat-membre* ne renvoie pas a la catégorie juria(ique a(efinissant
[’ajo]oartenance formeffe dun Ftat a (UE, mais au concept forgé par Cﬁristoyﬁer Bickerton (cﬁa]oitre
2). Selon Bickerton, [a/mincgvafe caractéristique de [a recomposition de (Ftat en Europe est [ejoassage
du modéle de Ftat-nation a(e;vena(cmt de la société & celui de PFtat-membre a(e;vena(cmt de (UE. En

eﬁ(et, (Ftat-membre est moins orgam’sé par des rapports conf[ictue[s et ]oofitiques avec la société du fait

du déclin de la “démocratie de partis®, que par des relations consensuelles entre les gouvernements
nationaux a(irigés par [’exyertise Eureaucmtique. L'Ftat-membre est une “technocratie ]ooyufiste“ ou
pour Joamjoﬁmser fnge[s, une “administration des choses“. Son administration est caractérisée par un
processus a(’“agencycication“ consistant a a(é[éguer a des agences ina(é]oena(antes son role de régufation (Ja
51). Pour ce qui est de [élaboration de Caction Jouﬁﬁque, (Ftat-membre utilise des instruments
Joofitiques a(é]oofitisés tels que le role gmnafisscmt des Ecmques centrales dans la mise en ceuvre des

]oofitiques macroéconomiques, au détriment des gouvernements re]orésentati S,
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Plutét qu’une évolution incrémentale ou qu’un cﬁangement radical, cette a(ynamique de
reconfigumtion de (Ftat Jorena( la forme de “crises“ successives (Jo 453) :crise financie‘re de 2008, crise
migmtoire, crise de fégitimité, crise de régime avec le Brexit, etc. Les Ftats-membres subissent ce
moment Joofitique inattendu et incontrolé en gémnt les crises sans Joarvem’r a les résoudre, génémnt une
intemlfication et non une diminution des reconfigumtions. La tmgéa(ie de (Ftat ewo]oéen résulte de ce
cycfe infema[ : la crise entraine la reconfigumtion de (Etat qui génére une autre crise qui renforce la
]m’ession sur la recom]oosition de (Etat qui renforce la crise, etc. Si (Ftat nest pas sorti de cette zone de
turbulences, quatre processus Joofitiques conditionnent, selon C’Cing et Le gafe‘s, la reconfigumtion des
Ftats euro]oéens au début du 21°™m siécle : la tmnsformation de la gouvernance mondiale, Pévolution du
cajoitafisme, [’usage des instruments Joofitiques par les acteurs étatiques et la montée de “UFEtat

sécuritaire” go 15). (...) ».

. Dans son article cité }afus haut, C. Obadia m}a}ae[ﬁa une }aﬁmse de jufien Benda qui date de 1933 :
« [’furo}ae ne sera pas e fruit d’une simyfe tmnsformation économique ou }aofitique. Elle devra d’abord

accomyfir une révofution afans [’ 01’6[1’6 inte[[ectue[ et mor a[ >,

. Dans un entretien accordé au jouma[ Le Monde, en date du 21 mai 2019, donc a quefques jours des
élections euro]oéennes, la Joofitiste Justine Lacroix se réclame de deux gmnafs Joﬁifosoyﬁes, Cun allemand
et Pautre fmngais: « Kant et Montesquieu nous m]o]oe[[ent qu’une féa(émtion peut rassembler des
Ftats divers sur le Jofcm culturel, a condition qu’ifs _partagent les mémes Jorinci]oes “re’]ouﬁficains“ - e
méme attachement a la démocratie Joofitique dirait-on aujoura(’ﬁui. Si f’furo]oe devenait un
cong[omémt de démocraties libérales et de régimes autoritaires, elle se a(isfoquemit pour devenir une
simjo[e organisation internationale ». Elle considére que sur les principes qui permettent de fonafer une
communauté Joofitique il Y a une opposition qui s'est a(é]o[oyée aux Ftats-Unis dans les années 1980-
1990 entre les « [ibéraux » et les « communautariens », les premiers posant « comme principes
centraux le caractére inaliénable des droits individuels, Cautodétermination des individus et la
Jorimauté du “juste“ sur le “bien” dans les institutions Joofitiques s, alors que les seconds « critiquent le
caractere forme[ de cette théorie : ils aﬁ(irment qu'un sentiment a(’a]o]oartenance et une certaine
conception du “bien* _partagée par tous restent nécessaires a Pexistence d’une communauté Joofitique >,
Anne Dujin, qui fait le Joortmit de Justine Lacroix, soufigne que celle-ci s’ajojouie aussi sur la notion de
« patriotisme constitutionnel » a(éve[(yo]oée par Jiirgen Habermas et qu’e[[e _partage f’anafyse du
Joﬁi[osopﬁe allemand quanaf « il fait f’ﬁy]ootﬁése que Padhésion a des principes Joofitiques communs peut
créer un sentiment a(’a]ojoartenance Joofitique. LEurope pourrait ainsi devenir le laboratoire d’une
citoyenneté multinationale, fona(ée sur Padhésion des individus aux Jorinci]oes de (Ftat de droit, sans
nier leurs identités culturelles propres ».

. ‘Bien Jo[us tard que [es reférences afejd notées ici, Le Monde Jouﬁfie le 13 mars 2020 un article de
(économiste « atterré » Thomas Porcher. Interrogé a propos du livre qu’if vient de faire paraitre (« Les
délaissés », chez Tayard), il a Poccasion de Joarfer de Ceuro, et il e fait en des termes étmngement

Jorocﬁes des miens :
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«(...) Jai signé quasiment tous les projets pour une “autre Europe”. A cﬁaque fois, ca a été des coups
af’e’}aée dans leau mafgré la force des gens qui Cont }aorté, comme le membre du Conseil d’Etat Yves
Salesse, Yanis Varoufaﬁis ou Thomas Tiﬁetty... Clest inutile de }aoursuiwe dans cette voie. Nos
}aofitiques _pensent tous qu’if faut étre un bon éléve aupres de f’?lffemagne et montrer que on est ca}aaﬁﬁa
de faire des eﬁcorts pour }aouvoir inffécﬁir sa figne. Hollande a dit qu’if allait cﬁanger les traités,
rajouter un volet croissance. Visiblement Merkel avait convaincu de inverse. Emmanuel Macron a
échoué de la méme maniére. [ faut faire comme de Gaulle et Thatcher : _poser un rapport de force en
_proposant un projet sérieux de sortie de euro. Les économistes américains comme jose}aﬁ Stigfitz, prix
Nobel d’économie, ou Paul Krugman, ont fait des critiques tres fortes de Ceuro. Tourquoi en France ne
_pourrait-on pas en }aar(er sereinement ? (...) 1 faua(mit étendre la réffexion et ne pas en rester a un
point de vue }aofitique. Tout le monde s'accorde sur le fait que le fonctionnement de la zone euro a été
catastro}aﬁique ces dix derniéres années. Le questionnement fégitime de la sortie de [euro doit se

génémfiser, a partir d’un scénario crédible travaillé par un }aane[ d’économistes jafumfiste. (...) ».

-Un autre argument im}aortant, voire c[écimf, milite en faveur de ce troisiéme }mm’ : les deux autres sont
fomfe’s d’une maniére ou d’une autre sur un accord au sein du « cou}afe fmnco-afﬂzmamf ». Or, cet
accord nest ni faci&z ni méme souhaitable. En eﬂ"et, dabord de nombreux Etats membres vivent mal
cette forme de domination qulexerce le cou}afe fmnco-afﬂzmamf sur le reste de la zone euro et de (UE,
ensuite, les _points de vue fmngais et allemands restent treés aﬁﬁ’:érents sur des questions essentielles
comme le type de féc[émfisme qu’if fauc[mit instaurer ou la forme que pourrait }Wem[re une meilleure
coordination des yofitiques e’conomiques et sociales, enfin la France est en yosition a(’in)’:ériorité par
rapport a [’?l[ﬂzmagne, le cou}aﬂz est c[issymétrique et, comme je Cai écrit cfejd ici, la }mfitique
macronienne se fomf dans le moule de Cordolibéralisme allemand. Alain Frachon écrit dans une
cﬁrom’que qui }mmitm dans Le Monde du 28 décembre 2018 : « Le célébre cou}aﬂz fmnco—a[ﬂzmamf ne
fait pas c[’enfant. 9 est en désaccord sur a peu pres tous [es sujets qui comptent : Eucfget européen et
imposition des GAFA, notamment. La presse d’outre-Rhin peint la France aux couleurs d’un pays du
Club Med, inca}aaﬁﬂz de tenir ses engagements de reformes “structurelles* ». Et Coralie Delaume a écrit
un livre paru en octobre 2018, dont le titre veut tout dire : « le cou}afe fmnco-afﬂzmamf nexiste pas », et

avec }?OUT’ sous-titre : « Comment [’ fum}?e est c[evenue a[ﬂzmamfe et }?OUVqUOi ca ne c[urem }ms >,

-Le sinofogue suisse réputé Jean-Frangois Billeter fait paraitre début janvier 2019, chez léditeur Allia :

« Demain [’furo}ae ». Ce livre de 47 _pages seulement, mérite d’étre (u! « L’furo}ae est en crise parce
que [es furo}aéens ont besoin d’'un Etat eum}aéen fort et c[e’mocmtique, mais tiennent a leurs FEtats
nationaux parce que (Union euro}aéenne n'est ni forte ni c[e’mocmtique. s sont pris comme dans un
}n’ége et n'en sortiront qu’en tranchant la question de la souveraineté. 1ls ne pourront pas avoir [es
deux, les souverainetés nationales auxque[ﬂzs ils tiennent, et f’furo}ae souveraine, forte et c[e’mocmtique,
dont ils ont besoin. S’ils ne tranchent pas, ils wauront ni Pun ni Cautre ». Ailleurs, Pauteur note que
«ala cﬁﬁ%’rence de la Chine, de la Russie et des Ftats-Unis qui se considérent aujoun[’ﬁui comme des

nations et se conduisent en yuissances nationalistes, f’furo}ae n'est pas une nation et ne le sera jamais.
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Son projet doit donc étre d'une autre nature. (...) Si les fum}ae’ens veulent avoir un avenir, ils doivent
se yrocfamer citoyens d’une CRé}auEfique eum}ae’enne ». Cela nest pas utoyique }misque les furqaéens
ONt umn passé commun ; comme lécrit Francois Reynaert, ils ont le méme univers ﬁistorique.

Le livre de Jean-Francois Billeter renvoie a la refﬂaxion que faisait Jean-Marie Ruiz dans sa
contribution au livre paru en avril 2006 aux Presses universitaires du Septentrion : « Ftats-Unis /
fum}ae. Des modeles en miroir », intitulée « Le cfefi ﬁa’a(ém[iste: les yroﬁfématiques communes aux
Péres fomfateurs des Ftats-Unis et aux }mrtisans d’une féa(émtion d"Etats-nations eum}ae’enne ».
« LUnion furo}aéerme, comme jaa(is la conﬁdé’mtion américaine, semble en eﬁfet avoir atteint le stade
ot un choix fona(amentaf doit étre fait parce qu’i[ ne }aamit }afus }aossiﬁfe de concilier la souveraineté des
Ftats et [’a}a}ar@conafissement et/ou [’é[argissement de Punion. (...) 1 sagit d'une part de démontrer
qu’i[ existe des motivations communes chez ceux qui, a }afusieurs siécles de distance et sur deux
continents aﬁﬁférents, s’eﬁforcérent de batir des institutions nouvelles pour concilier unité et diversité, et
dautre part de montrer que, pour cette raison méme, ils furent confrontés a des défis de nature assez
similaire ». Pour Jean-Marie Ruiz, il ya deux principaux o@éctlfs communs aux Etats-Unis et ad ce
que }aourmient étre les Etats-Unis af’furo}ae: « atteindre un niveau de }auissance J’ugé inaccessible a
cﬁaque Ftat }aris sé}aare’ment », }aérenniser la }aaix entre des Etats voisins ». La faisaﬁifité d’une
Europe féa(émfe semble certes a Jpriori aﬁﬁ(iciﬁa sinon imyossiﬁfe; « deux arguments principaux sont
souvent utilisés pour étayer ce }aoint de vue : les treize Ftats américains, contrairement aux pays
membres de Union eum}ae’enne, n’étaient pas souverains dé}auis assez [ongtemys pour étre attachés a
cette souveraineté et la défenaﬁ’e : dautre part, il existait une culture et une [cmgue communes, en un
mot une identité commune qui en faisait une nation. Ces observations sont, a [évidence, g[oﬁafement
J’ustes mais doivent néanmoins étre nuancées sous }aeine de }aera(re de vue lexistence de afefis similaires
qui, bien que moins évidents a }aremie‘re vue, ont naguére contraint les Américains, non moins que [es
furo}aéens af’aujouraf’ﬁui, a sortir des sentiers battus et a exyérimenter de nouvelles doctrines et
institutions }aofitiques ».

Dans le contexte actuel de guerre commerciale FEtats-Unis / Chine, et de maniére }afus fona(amentafe,
dans celui de la course au [eadérsﬁi}a de Péconomie mondiale a [aqueffe se [ivrent ces deux super-
_puissances, le premier OBJ'ectgc dont }aar(e Jean-Marie Ruiz revét une importance ca}aitafe. L’oﬁjecmf de
}auissance que cet auteur met en avant est multidimensionnel. Sur la seule dimension économique, qui
nous intéresse ici, si [’fum}ae ne se réveille pas, et }afus syéciafement la zone euro (m}a}ae[ons que tous [es
pays de PUE sont a}a}ae[és a re_joina(re la zone euro), il est a craindre qu’e[fe s’eﬁ(ace progressivement et
inexorablement de la scéne économique et tecﬁnofogique mondiale. 1 suﬁcit pour illustrer ce afanger de
penser a la compétition que se font les GAFAM-NATU et les BATX au niveau mondial pour la
maitrise de Céconomie du futur, dont est comy[étement exclue [’fum}ae: aucune }aofitique industrielle
euro}aéerme nest actuellement en mesure de générer une riyoste-menace crédible contre ces « afuoyoﬁas
af’ofigo}aoﬁas » et cela savérera gravissime a fong terme au fur et a mesure que le marché deviendra de
moins en moins contestable au sens de William Baumol (GAFAM : googfe, Szl}a}afe, Amazon et
‘Microsq:r ; NATU : ‘Négcfix, AirBn‘B, Tesla et Uber ; BATX : Alibaba, Te encent, Baidu, Xiami).
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Ce contexte de guerre commerciale et de lutte pour le ﬂeaa(ersﬁijo de léconomie mondiale impose a
f’furoye de se réveiller pour une autre raison : on passe de chaines mondiales de valeur a des chaines
régionaﬂes de valeur. Alors qu'auparavant il était yossiﬁﬁz de Joroa(uire et d’investir dans les régions a
croissance faiﬁﬁz pour exporter et vendre dans les régions a croissance forte, on doit investir et Joroa(uire
dans la région ot Pon vend et les investisseurs ne sont attirés que par les régions a croissance a fong
terme élevée. Pour qu’if en soit ainsi en furojoe, et Jofus syéciaﬁzment en ‘France, encore faut—if que
certaines conditions soient réunies au Jofus vite : innovation, entrejoreneuriat, hautes comyétences de la
Jooyufation active, éducation de quafité, investissements Jouﬁfics qﬁcicaces, immigmtion Jonfessionnefﬁz
aafajotée,

Notons que deux ans auparavant, Florence Deloche-Gaudez et Frangois Vergniofﬂa de Chantal
traitaient dans la revue « Critique internationale > du théme de « Citoyenneté et fédéralisme aux
Ftats-Unis et en fum}ae ». Dans leur conclusion, ils }wsaient la question: «la com}?amison des
trajectoires des deux « Unions » conduit a s'interroger sur la nature de la construction eum}ae’enne.
Doit-elle suivre la voie, tracée par [es ftats-‘Unis, de la mise au yoint d’une Constitution fomfatrice et
cﬁﬁ(iciﬂa a amender, Eref d’une reférence stable ? Ou bien la diversité des intéréts et des yerceytions
[’oﬁfigem-t-e[ﬂa a se « ré-accorder » régufiérement sur les termes d'un « Accord constitutionnel » y[us

souple et plus facile a réviser ? ».
lpieet p

‘En cfefinitive, Cidéal est bien sur la formation d’une fum}ae yofitique ﬁa’a(émﬂa.

En 1989, lors de la rentrée universitaire du cofﬂége de CBmges - Créé en 1950 avec pour yremier recteur
celui qui fut le yorte-}mroﬂa des fécfémfistes au Congrés de La C’-(aye en 1948, Hendrik CBmgmans -
Jacques Delors a déclaré : « e vois dans e féa(émfisme [’in5}9iration pour concilier ce qui apparait
inconciliable : [’émergence de [’fum}ae unie et la ﬁa(éfité a notre nation, la nécessité d’un youvoir
européen a la dimension des progrés de notre temps et [’im}aémtyc vital de conserver nos nations et nos
régions comme [tew d’enracinement ». Clest aussi a cette conclusion que parvient Jean Tirole, le second
prix Nobel fmngais déconomie (2014) quamf il expose - de maniére trés claire - éventail des stratégies
}90551’6&35 ;. « Pour simyﬁfier a Cextréme, il existe trois stmtégies pour la zone euro: f’ajojorocﬁe
minimaliste clui reviendrait aux monnaies nationales, en garafant Joeut—étre f’furojoe comme une zone
de fiﬁre—écﬁange et en conservant cluefclues institutions ayant fait une aﬁﬁcérence comme le droit
communautaire de la concurrence ; actuelle, clui repose sur le traité de Maastricht de 1992 et [a mise
a jour de son pacte Euafgétaire en 2012 ; et enfin la version Jofus ambitieuse du fédé’mﬁsme. ‘Ma
Joreférence va clairement a la version féafémfiste, mais je ne suis pas du tout convaincu que les
Furopéens soient afisyosés a Jorenafre les mesures nécessaires pour garantir son succes ». (Le Monde du
23 juin 2015).

Méme si la maniére dont les cﬁefs d'Etat et de gouvernement se sont com}aortés au lendemain des
élections au Parlement eum}aéen pour (ne }ms) trouver un nouveau yrésicfent de la Commission
eum}ae’enne me désole et devrait m’in5}9irer un propos circonsyect, comme je suis d’un naturel y[utét
oytimiste, il faut esyérer et méme y croire | Et comme La dit que[qu’un, < esyérer, C’est réver, y croire,
Clest le faire s,

© Les textes édités sur ce site sont la propriété de leur auteur. Ch. Biales P. 50 19/09/2020




Au total, et pour simvﬁfier, le pari n°1, celui I'A. Merkel, correspond a une révision de la zone euro, le

éme

pari n°2, celui I'E. Macron, a une reforme et le 3™ celui que je propose défaire, d une refonte. Chacun

de ces paris a sa [ogique, ses couts et avantages, ses ambitions, ses horizons et temporalités.
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C- « ALORS, COMMENT FAIRE » ?

QUESt‘L’OﬂSJvVéa[QE[ES N que[[er[ace/vour [’ﬂffemagne et que[[e}aortée a [afmcture entre [6 M‘Y’d@t [6

Sud de la zone euro ?

Pour aider a la conce}ation d’une solution sérieusement envisageaﬁfe, traitons Jaréafaﬁfement cette
double question a partir de deux documents récents de Natixis (« Flash économie » du 14 féwier 2019
et du 25 J’uiffet 201 9) s d’un cété, « La France, [’ﬂffemagne, [’fsyagne et [talie Joeuvent-effes avoir la
méme monnaie avec des écarts de comportement de choix sociaux aussi imjoortants ? », et de Lautre,
« Deux groupes de pays dans la zone euro en ce qui concerne leur vision de [’organisation de la zone
eUuro ».
o Les éléments de rejaonse ala question que pose le premier document sont les suivants :
« Les chocs asymétriques sont trés nefastes dans une Union Monétaire Jouisqu’i[ existe une seule
]oofitique monétaire ; mais ces chocs peuvent étre cowigés en utilisant la Joofitique Eucfgétaire.
Les asymétries structurelles, qui résultent d’écart entre les comportements des agents économiques, entre
les choix sociaux, sont extrémement a(cmgereuses dans une Union Monétaire qucma( elles conduisent a
des niveaux souhaitables aﬁﬁ(érents des taux d’intérét et des taux de cﬁange.
Or, c’est le cas entre la France, [’ﬂffemagne, [’fsyagne et (talie avec :

. les écarts entre les comportements a(’é]oargne du  secteur ]ouﬁfic et du secteur privé
(daccumulation a(’actlfs ou de dettes) qui devraient entrainer des taux de cﬁange réels aﬁﬁcérents ;

. les écarts entre les comportements d’endettement et les formations des ]m’ix de Cimmobilier, qui
devraient entrainer des taux d’intérét aﬁﬁ’:érents ;

. les écarts entre les a(egrés de f&zxiﬁifité des marchés du travail et la formation des salaires, qui
devraient entrainer des taux de cﬁange nominaux aﬁﬁ(érents ;

. les écarts entre les tailles souhaitées de la Jorotection sociale et en conséquence les Joressions

;;;;;

On peut tirer de cette étude trois enseignements tres aﬁﬁcérents, deux aux cmti]ooa(es Pun de Cautre, et le

troisiéme, intermédiaire en que[que sorte :

1- 9 faut absolument tout faire pour mettre en ceuvre la « refonte de la zone euro » que j’ajo]oeffe de
mes Veeux.

2- Clest en a(efinitive im]oossiﬁfe de déboucher sur ume zome euro Jonfimﬁfe a tous les pays
_partenaires.

3- Comme [étude montre que [es quatre pays anafysés s’oyjoosent en réalité, Jorinci]oafement, avec
dun cété [’ﬂffemagne et de Pautre les trois autres pays, faut-i[ Y voir alors une Joossiﬁifité de

reconfigurer [a zone euro ?
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Si on met en relation ce dernier enseignement avec le _premier, se pose alors une question que fon ne
peut pas éviter : la refonte de la zone euro doit-elle se faire sans f’ﬂffemagne ? Et, suﬁséquemment, sans
[es pays qui _partagent des camctéristiques similaires a celles de [’ﬂffemagne ? Autrement dit, la refonte
de la zone euro doit-elle consacrer [’oyjoosition entre les pays du Nord et les pays du Sud, ne serait-ce
quen ce qui concerne lorientation génémfe des ]oofitiques économiques et sociales ? Autrement dit
encore, la refonte de Ceuro doit-elle se faire en a(istingucmt [es pays qui adhérent a Cordolibéralisme et
ceux qui n’y adhérent pas ? (Clest ]oeut-étre une option assez voisine qu'envisageait E. Macron, alors
ministre de [économie, [orsqu’i[ se disait, dans [e jouma[ du Dimanche du 31 mai 2015, favomﬁfe a
une Europe a deux vitesses et d une < awmt-gara(e de la zone euro » allant « vers Jafus de solidarité et
a(’intégmtion ‘un Eua(get commun, une capacité dendettement commune et une convergence fiscafe >.)
Une fois [es ré]oonses a]o]oortées a ces questions certes radicales mais décisives, il faucfm aménager une
Joém’oa(e de transition. Pendant cette Jaérioa(e de transition, Ceuro Jarena(mit le statut de monnaie
commune et les pays de la zone auraient pour oﬁjectlf essentiel de faire en sorte que leur ensemble
constitue une « zone unique » au sens de Christian Saint-Ftienne (qouvemement économique + Euafget
féa(ém[ + encadrement de la concurrence fiscafe et sociale entre les pays :voir dans notre ﬁistom’que ala
date du 17 janw’er 2018). Une fois cela acquis, il fauafm que des conditions institutionnelles et
]oofitiques solent réunies pour réaliser un féa(émfisme ]oofitique comme Joréafaﬁfe ala féa(émfisation
économique. Ce nest qu’ajorés que leuro pourra redevenir la monnaie unique, ]ofeinement (Voir en
quatrieme Joamgmyﬁe un a(éveﬁ)]ojoement sur ce yoint).

Ces questions-ré]oonses que Pon vient a(’envisager par rapport a la situation de [’ﬂffemagne restent
valides que Pon estime durable [a _position dominante de [économie allemande en Furope ou quau
contraire on estime cette Joosition Eeaucouy Jofus fmgife qu’on ne le dit la Jo[ujoart du temps. Or, cette
éventualité est loin détre imjoroﬁaﬁ&z, pour des raisons a(émogm]oﬁiques (excés de [’é]oargne et
aﬁcaiﬁfissement des gains de Jorocfuctivité) et proprement économiques (Jaen‘e de parts de marché et

mﬁougrissement de [a vieille industrie).

¢ Le deuxiéme document de Natixis renforce considérablement [’anafyse Jorécéa(ente :

« U existe aujoura(’ﬁui deux groupes de pays dans la zone euro qui aﬁﬁce‘rent par leur vue de [a meilleure

organisation institutionnelle :
. le groupe des pays qui souhaite qu’i[ Y ait coordination des ]oofitiques fiscafes, sociales, du
marché du travail, qu’i[ Y ait un Euafget féa(ém[, une ]oofitique industrielle de la zone euro
(Tmnce, fsyagne, Tortuga[) ;
e groupe des pays (ﬂffemagne, Tays-CBas, Finlande, Autriche, pays Ea[tes) qui re_jette la
coordination des ]oofitiques économiques et Pavancée vers une dose de Jo[us en Jo[us importante de
féa(émfisme et qui souhaite que cﬁaque pays de la zone euro respecte des rég[es (Euafgétaires, de
com]oétitivité-coﬁt).

Tuisque les institutions ]m’ésentes cowes]oona(ent a la vision de la zone euro par [es rég[es, et qu’i[

fauafmit une unanimité des pays pour cﬁanger les institutions, cest cette vision des pays du Nord de [a

Z0one euro qui va ]m'oﬁaﬁfement Joersister, d’ott une ineﬁcicacité économique imjoortante avec Pabsence de
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coordination des ]oofitiques qui géne‘rent des externalités, Cabsence dutilisation du marché um’que et
une austérité Euafgétaire excessive ».

Quand on raméne le PIB des deux groupes de pays évoqués par Natixis au PIB total du PIB de la
zone euro, on obtient pour 2018 49,54% pour les pays du Sud (France, Ttalie, Espagne, Q’ortugaf,
Cﬁyjore, ‘Ma[te) et 42,11% pour ceux du Nord (ﬂffemagne, ‘Estonie, Lettonie, Lituanie, Tays-CBas,
Autriche, Finlande). Une « _partition > Nord-Sud serait donc concevable pour lancer le _processus de
féa(émfisation.

Jai toujours ]m’étena(u qu'avec le traité de Maastricht on a mis la charrue avant les Eoeufs pour que la
ZONe euro puisse creuser son sillon, il faut remettre les Eoeufs avant la charrue !

Pour ce faire, il faut déterminer une stmtégie pour la reﬁmte de [a zone euro.

Cette question se pose nécessairement a tous ceux, qui, comme moi, sont a fonaf pour [’furo}ae mais pas
pour celle qui s’est construite parce qu’effe ]m’ésente a(awmtage d’inconvénients que a(’avantages au point

de décevoir les Joeu]ofes et de menacer a(’im]o[oser.

l)Leszr()}aositions enJWésence

Pour moi, trois/mgvositions sont sur la table, comme on dit.

a) La contribution du Manifeste pour la déemocratisation de |’Europe (T. Piketty)

Joro]oosée en 2018 par un coffecmf emmené par Thomas Piketty (voir mon ﬂ-(istorique de Ceuro en date
du 11 décembre 2018). ‘Est ]oroyosé un nouveau traité, le Tdem, traité pour la démocratisation de
(Union euro]oéenne. Notons que e journa[ Libération, en date du (undi 6 mai 2019, consacre un
dossier sur cette contribution et annonce la ]oarution du mamfeste au Seuil pour le jeua(i suivant, L'idée
Jorincijoafe est de de créer une assemblée Joarfementaire ewoyéenne souveraine com]oosée a 80% de
Joarfementaires nationaux et a 20% des membres de Cactuel Parlement euro]oéen, avec de substantiels
pouvoirs. Selon T Tiﬁetty, Cest la meilleure maniére de construire [’furo]oe féa(émfe: « 1l faut
s’a]ojouyer sur les souverainetés nationales pour bédtir une souveraineté Joarfementaire euroyéenne. Cest
une vision fécfémfe Jo[us ambitieuse que celle reposant exclusivement sur le Parlement euro]oéen. Cela
permettra des tmnsferts de souveraineté Jo[us im]oortants, et cela tmnsformem de facto les élections
[égisfatives nationales en élections euro]oéennesz les a(éjoutés nationaux devront dire ce qu’i[s comptent
faire dans lassemblée euro]oéenne, et ils ne pourront pas passer leur temps a se a(efausser sur

Bruxelles ».
b) La proposition de Yanis Varoufakis,

Jonfesseur d"Université en économie et qui a été ministre des fimmces de la Gréce au Jo[us mauvais

moment de la crise financiére de son pays ajorés la victoire de Syriza. Yanis Vm’oufaﬁis, une méthode
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pour résoudre le drame de [’furo]oe et de la monnaie unique. « Peu importe de savoir si [Union est
reformaﬁfe ou non. Ce qui compte, c’est de mettre en avant des _propositions concreétes sur ce que nous
fem’ons des institutions euro])éennes. Non pas des Jam]aositions fmfe[ues ou utoyiques, mais des
a(escm’]otions comjo[étes de ce que seraient nos actions la ]oremie‘re semaine, le mois et année suivants,
dans le cadre des rég[es actuelles et avec les instruments existants. (...) Pourquoi proposer un
programme aussi détaillé ? Pour montrer aux électeurs qu’i[ existe des solutions, méme a Pintérieur de
rég[es mises en Jo[ace pour servir Pintérét des 1% les mieux lotis. (...) Le “New Deal pour [’furo]oe“ a
Jorécisément cet oﬁjecttf ». Ce New Deal pour [’furo]oe est le programme de Yanis Vm’oufaﬁis et de son

mouvement DIE'M ‘Mouvement 2025, avec son mamfeste pour démocratiser [’fum}ae.
¢) La proposition d’Attac et de la Fondation Copernic

Dans leur livre cité Jo[us haut, Attac et la Fondation Coyemic font une Joroposition qui cowes]oona( bien
ala _position que je afefenafs a(e]ouis [ongtem]os. Cette proposition est certes Jo(us radicale que les deux
autres, mais, ]oama(oxafement, sa faisaﬁifité me semble Jo[us gmna(e. En eﬁcet, comme actuellement
[’furo]oe et la zone euro sont régies par [’intergouvememenmfité, que les traités sont de véritables
carcans (surtout avec les rég[es de Punanimité et méme de la majorité quaﬁfiée), que Ceuro est une
camisole ordolibérale ((économiste Cﬁm’sto]oﬁe Ramaux, enseignant—cﬁercﬁeur en économie au Centre
d’économie de La Sorbonne, dit méme que  « Peuro est une camisole de force _pour mener la guerre
[ibérale des pays européens les uns contre les autres ; clest une monnaie mal congue »), que les souhaits
d’harmonisations fiscafe et sociale au niveau eum]oéen sont devenus des veeux _pleux maintenant que la
concurrence mondiale s’intensycie au point de Joar&zr de « guerres commerciales » et que la croissance
européenne est relativement faiﬁfe ([’aﬁ(aiﬁfissemnt industriel vécent de [’ﬂffemagne améne ce pays a
Jom’vifégier aujoura(’ﬁui de maniére encore Jo[us déterminée ses intéréts propres a ceux d’une coordination
des Joofitiques économiques au niveau euro}aéen), la seule solution pour espérer une nouvelle FEurope et
une nouvelle zone euro, est quun pays comme le notre prenne la décision - et la resyonsaﬁifité - de
désobéir aux traités, en invoquant une sorte de « droit de vetrait », ce qui sigmfie évidemment une
confrontation avec les institutions euro]oéennes actuelles. Mais celles-ci wauront pas les moyens de sy
opposer, sachant que, st un pays de la taille du notre quitte (Euro, et donc (UE, cest toute la zone euro
et (UE tout entiére qui imjo[osent. Concrétement, le gouvernement Jorena(mit des mesures, par a(efinition
unilatérales, mais cooyémtives pour qu’effes aient un eﬁ(et d’entrainement sur nos Joartenaires. Ces
mesures seraient forcément inspirées par une tout autre fogique que celle de Pordolibéralisme, dans le
souci de défena(re Cintérét géném[ et le systéme social euroyéens ; et par la volonté de mettre un terme a
Caustérité génémfisée en se libérant des a(ogmes Euafgétaires, pour réaliser [’oﬁjectlf initial de PUE :
assurer la prospérite. Soufignons que dans son dernier ouvrage « Agir sans attendre ; notre Jo[cm pour le
climat » (Joam début mai 2019 aux éditions Les Liens qui Libérent), (économiste Alain gmnagecm
salarme : « il est temps de bousculer [es a(ogmes Euafgétaires pour préserver (essentiel » car les

investissements a réaliser sont colossaux. On ne peut qu’étre d’accord avec Alain gmnagecm ; aussi avec
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Cﬁm’sto]oﬁe Ramaux qumw( il dit « on a une Commission euro]oéenne qui est un syna(ic de gestion de
Cordre néolibéral. Les Etats nont pas le droit de s'endetter pour investir, c’est stujoia(e ».

Ajoutons aussi que le a(ogme Euafgétaire a deux dimensions : celle de [’équifiﬁre Euafgétaire et celle de [a
stabilisation de lendettement Jouﬁfic. Ce qui Joréce‘a(e montre que [’équifiﬁre Euafgétaire est un oﬁjectlf
Joama(oxafement peu raisonnable Jouisqu’i[ aboutit a sacrycier les investissements. Concernant la
stabilisation de lendettement Jauﬁfic, il peut Jaamiﬁ’e normal d’en faire un oﬁjectlf de la Jaofitique
Euafgétaire, a condition que cela _permette de cowiger une sous-ca]oitafisation du secteur ]m’ivé en
orientant [’é]oargne vers celui-ci. ‘Mais on constate dans la zone euro que sl Y a un certain
assagissement du taux dendettement Jauﬁfic, il n’y a aucun soutien du cajoitaf }Wivé et que
Paccumulation a(’actlfs s'est faite essentiellement en dehors de la zone euro.

Soufignons enfin que Jo[acer ainsi les rég[es Euafgétaires (a(eficit et dette ]ouﬁfics) au tout premier rang
des ]oriom’tés de la Jaofitique économique de la zone euro, c’est commettre une grave erreur d’économie
]oofitique dans [a mesure o1t cela inverse lordre normal des oﬁjectlfs de toute Joofitique macroéconomique.
On confonaf en eﬁ(et [es oﬁjecti S fina[s et les oﬁjectlfs intermédiaires puisquion fait des rég[es Euafgétaires
des oﬁjectlfs fina[s alors qu’effes ne cowes]aona(ent qu’d des oﬁj’ectifs intermédiaires, les vrais oﬁjectlfs
fina[s devant étre la croissance et [e Jo[ein em]ofoi.

Paradoxalement, cette méthode fona(ée sur la désobéissance civile est sans doute la seule
raisonnablement envisageaﬁfe car, comme le re’]omw( a Juste titre Frédéric Lordon (Le Monde
a(i]o[omatique de mars 2019) a tous ceux qui pensent pouvoir refaire les traités, « disons-le-leur tout de
suite : on ne refem rien ». En eﬁcet, « (...) Les traités ne sont une erreur que pour ceux qui considérent
qu’une communauté ]oofitique ne peut pas étre assez tordue pour s'interdire a elle-méme de redécider en
matiére de monnaie, de Euafget, de dette ou de circulation des ca]oitaux, Cest-a-dire pour s’amjouter
volontairement des ]oofitiques qui ]oe‘sent [e Jo[us lourdement sur la situation matérielle des Jooyufations.
Mais les traités sont Joag[aitement fonctiorme[s pour le Joetit nombre des autres avec qui, au contraire,
Jooursuivent le Jonjet a ]oeine caché de sanctuariser un certain type de ]oofitiques économiques, favomﬁfes
a un certain type dintérét (...) ». Raillant ceux qui révent encore d'un « euro a(émocmtique » et qui,
parce qu’i[s ne cessent de protester contre [’furo]oe austéritaire, on leur propose d’en sortir, et qu’i[s
réjomw(ent alors « surtout pas I'», et nallant pas J’usqu’d imaginer de transgresser frontafement [es
traités actuels, il propose de _promettre « une sorte de “nouveau Jonjet euro]oéen“ », en [ui donnant « la
consistance d’une _perspective ﬁistorique ». 1 a raison de dire qu’< il est ]oossiﬁfe de m]o]orocﬁer les
]oeu]ofes par de tout autres voies que celles de [économie. Etudes universitaires et Joourquoi pas [ycéennes,
arts, recherche, chantiers systématiques de traduction croisées, ﬁistoriogm]oﬁies croisées,
ﬁistoriogm]oﬁies dénationalisées, tout est bon pour étre intensément “euro]oéanisé » - et par la
“euro]oéanisant “ . Personnellement, j’aafﬁére a cette idée dans [a mesure ou elle favom’se la construction
d’une conscience européenne, donc d’une citoyenneté européenne, et par conséquent d’une FEurope
féa(émfe. Et cette idée me fait _penser au propos qu'a tenu Pierre Manent en juin 2018 a [‘occasion des
Conversations T ocqueviffe: selon [ui, il Yy aen fumjoe un manque d’dme ; a(e]ouis une trentaine
d’années, « les furo]oéens se sont interdits d’aimer ce qu’i[s sont, aimer leur ‘]\fation, aimer [’furo]oe

comme ensemble de civilisation ; ils s’aiment comme les commencements d’une humanité nouvelle,
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comme le lieu des Droits de (homme, des droits individuels, mais il n’y a Jo[us aucune reférence collective
a [aqueffe ils _peuvent s'attacher aﬁ(ecti\/emmt par leur action. (...) Quest-ce que cette Europe et pour
faire quoi, a ces questions nous sommes inca])aﬁfes de réjoona(re ». Selon moi, Pidée d’ame de [’furo]oe
chez Manent rejoint celle a(’esyrit d’une Nation que Pon trouve chez ‘Montesquieu. Jean-Noél Tronc,
actuellement directeur de la Sacem, pense que « ce qui tue f’fwo]oe a petit feu est son absence d’dme et
le déni de son identité ». La conclusion de Frédéric Lovdon est comyatiﬁfe avec ma vision Jaersonneffe :
« [ est trés ]oossiﬁfe a(’exy[iquer aux Jo[us inquiets que, st Joersister dans la voix de Ceuro sera le tombeau
de toute espérance a gaucﬁe, lidée d’une communauté ]oofitique européenne ne demande pas pour
autant a étre sortie du paysage, qu’effe ]oourmit bien méme étre sauvée. Pourvu qu’on consente a [ui
(yﬁ(m’r ses conditions de Joossiﬁifité ﬁistorique, comme couronnement d’un [ong mjo]orocﬁement, mais cette
fois-ci réellement “toujours Jo[us étroit* entre les Joeu]ofes du continent, auque[ le “nouveau Jonjet
euro]oéen“, a(ésintoxiqué du Jaoison libéral de Cactuelle Union, donnera enfin son temps, ses moyens et sa

C ﬁance >,

d) Une proposition de reconstruction institutionnelle

Le sauvetage de Peuro ne demande pas seulement des décisions radicales dans le domaine économique,
financier et monétaire. [ exige aussi une refonte des institutions pour que Peuro s'inscrive dans une
fumjoe Joofitique. Sur ce ]ooint, dans la conclusion de son ouvrage sur « Le Viol a(’furo]oe s, Robert
Salais _propose une esquisse d'une configumtion envisageaﬁfe <« un Parlement euroyéen élu au suﬁmge
universel devant [eque[ un exécutyc euroyéen serait Joo[itiquement resyonsaﬁfe, la Commission étant
reformée pour devenir une administration au service de cet exécutlf ;un syste‘me bicaméral avec une
seconde chambre, un Parlement des nations a (’image d'une Bundesrat, le Parlement des Linder
allemands, dont Caccord serait nécessaire _pour toute loi ou ]oofitique ewoyéenne qui risquemit de porter
atteinte aux prérogatives nationales (4 partir a(esqueffes un réexamen des compétences européennes
devrait étre entrejoris) ; une Cour constitutionnelle se substituant a la Cour euro]oéenne de Justice dont
Cattribut Jorincijoa[, la ]oofice du marché, waura Jo[us de raison d’étre ; des gouvernements nationaux
retrouvant, via la vigi&mce du Parlement des nations, les attributs essentiels d’un ftat, sye’ciafement la
maitrise des Joofitiques, des moyens financiers et d'un secteur Jouﬁfic nécessaires au a(éve[oyjoement
autonome économique, social et environnemental du pays (ce qui imjo[iquemit une rea(efinition des
compétences_entre Europe et national) ; une BCE en cﬁarge de Ceuro, contrélant les mouvements
SJoécufati s de cajoitaux et Cactivisme destructeur des multinationales, rendant réellement compte au
Parlement euroyéen et suivant les choix de ce dernier ; des Ecmques centrales nationales cﬁargées du
contréle des Ecmques nationales pour les ramener vers le crédit a [économie réelle ; une Joofitique
commerciale extérieure et du marché intérieur qui protége [es capacités et les investissements en FEurope
vers un nouveau modéle de a(éve[ojo]oement économique social et écofogique, qui favom’se en son sein la
concurrence par Pinnovation et la quafité, mais qui, dans le méme mouvement, coopére avec le veste du
monde pour aider a son a(éve[oyjoement propre ; une solidarité économique au sein de la Fédération
européenne pour réduire les inégafités de a(éve[ojo]oement grace a une gestion concertée des balances des

]oaiements nationales et de Ceuro et la cooyémtion pour les investissements d’avenir ; une chambre des
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régions sye’ciafement investie dans [’organisation de cette solidarité économique : un droit euro]oéen
économique, social et du travail qui favom’se la mise en ceuvre d'un tel a(éve[ojo]oement Le tout stimulé
par une démocratie vivante, économique d’abord au sein de [’entre}arise et du territoire de maniére a
revi\/lfier la démocratie ]oofitique et sociale bien mal en Jooint au niveau national ; ainsi que par des
réseaux de cooyémtion “horizontale“ mu[tijo[es, notamment entre régions euro]oéennes, a LCabri de toute
gouvernance et mam’]oufation d’en haut, tissant des [iens entre FEuropéens dans tous les domaines ».

Robert Salais névoque pas la question pourtant essentielle de savoir si ume Europe féa(émfe doit
s‘appuyer sur une Constitution. CRaJo]oe[ons que Florence Deloche-Gaudez et Frangois Vergm’offe de
Chantal, dans la revue « Critique internationale », se demandent treés Jaertinemment st (’furoye doit
suivre la voie, tracée par [es ftats-‘Um’s, de [a mise au Jooint d’une Constitution fona(atm’ce et cﬁﬁ(icife a
amender, Eref d’une reférence stable ou si la diversité des intéréts et des ]oerce]otions [’oﬁfigem yfutét a se
« ré-accorder » régufie‘rement sur les termes d’'un « Accord constitutionnel > Jafus souy&a et Jafus facife a

réviser.

2)£’£u1’0}96 des Nations vs [’furgveféa(émfe

Entre les aﬁﬁ’:érentes contributions et stmtégies qui viennent d’étre recensées, chacune suscitant a la fois
intérét et débat, il yaun afégmafé facife a trouver sur les axes de la faisaﬁifité et de la a(isru]otion.

On aura bien com]om’s que j’ai écarté af’(yﬁcice, délibérément, les solutions cowesyona(ant aux oytions
diverses d’'une Europe des Nations (comme (a écrit Denis de Rougemont dans son “Rapport au Joeu]o[e
euro]oéen“, paru en 1979, « L"Europe unie ne peut avoir ré]oonse a tout mais les souverainetés
nationales ne peuvent Jo[us avoir ré]oonse a rien »).

Soufignons ma[gré tout que [’oytion dune furo]oe des ‘]\fations, ou des FEtats comme [’a]o]oe[ait le
Général de Gaulle, est toujours d'actualité.

Faisons a ce sufet trois remarques :

a0 ya des partis Joofitiques actuels qui reprennent la these gau[ﬁ’ste de [a construction européenne, avec
des ]m’o]oositions qui mjoyeffent les Plans Fouchet de 1961-1962, qui concrétisent la concejotion
« gau[ﬁ’enne », par a(e:ﬁnition intergouvemementafe (mjo]oe[ons qu’en réjomw(cmt - en octobre 1958 - a
Paul CReynaua(, le Général de Gaulle avait déclaré : « on _peut voir [’furo]oe, et peut-étre la faire, de
deux fagons : [’intégmtion par le su]omnationa[ ou la cooyémtion des Ftats et des nations. (...) Clest a
la deuxiéme que j’aafﬁére _pour mon compte »). De méme, la déclaration de Paris « Une FEurope en
[aqueffe nous pouvons croire », écrite en avril 2018 par ]ofusieurs intellectuels fmngaise et étmngers,
dont Rémi CBmgue, Tﬁiﬁ’]ojoe Bénéton et Chantal Delsol, renvoie au mamfeste < Tcmeurojoa » qu’a écrit
le comte Couafenﬁove-i’(afergi en 1923.

Sur la position du Général de Gaulle, apportons que[ques précisions :

Le Général de Gaulle Jorefére nettement la solution intergouvemementafe a celle de la féa(émtion,

autrement dl’f [a Sofution conﬁa(émfe.
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Cette Joosition sest traduite par des décisions fon‘es a ]ofusiews re]om’ses, en Joan‘icuﬁ’er lors de [’é]oisoa(e
de la « chaise vide » du 30 juin 1965 au 30 jcmvier 1966 et par sa gmnafe réticence a voir le R.-U
entrer dans le marché commun, bien que le R.-U était [ui aussi 0]0]0056’ ala stmtégie su]amnationafe.
La position du Général de Gaulle a évolué au cours du temps : selon Alain Teyrefitte, gauffiste
ﬁistorique, de Gaulle a dit en décembre 1962 : « l[a Communauté économique européenne nest pas un
but en soi. ‘Elle doit se tmnsformer en communauté Jaofitique I'», et aussi : « Cest la volonté Jaofitique
qui est le ressort de [’umfication économique... Mais il fauafm ]oeut-étre bien attendre cinquante ans
pour qu’i[ Y ait une véritable communauté ]oofitique ». Cela exy[ique alors trés bien qu’ﬂfain Teyrefitte
ait écrit : « t?lujoura(’ﬁui furo]oe des Jaatries, un jour Jaatm’e euro]aéenne ». Et a la fin de sa vie, le
Général de Gaulle exprime clairement son européisme mais avec une teinte de désillusion : « bonne
chance a cette féa(émtion sans féa(émtew », comme le rapporte André Malraux.

. Dans un article de 2010 du constitutionnaliste Jean-Louis Quermonne, « La ‘féﬁ(e’mtion a(’ftats“,
concept ou contradiction 7 », on [it notamment : « Le tabou qui fm]ojoe le féa(émfisme dans f’esyace
européen a occulté toute tentative sérieuse pour en déceler le sens, les uns restant attachés, par
mimétisme a [’égawf du ]m'écéa(ent américain et par fiafé[ité aux ‘joe‘res fonafateurs“, a [’utoyie des
“Ftats-Unis a(’furo]oe“ : dautres se contentant de la formufe inscrite dans [e ]oréamﬁufe du traité de
Rome visant “une union sans cesse Jo[us étroite entre les ]oeu]ofes de [’furo]oe“, [aqueffe est d’ailleurs
re]oroa(uite a larticle ]m’emier du traité de Lisbonne ; d’autres enfin se contentant de ravaler
Parchitecture euro]oéenne au rang d'une simjo[e Union d"Ftats. Pour re]orena(re la fameuse expression de
Jacques Delors, on peut dire que J.-L Quermonne tente de donner un nom a cet « oEJ’et ]oofitique non
identifié » qu’est [’furo]oe. Pour cela, il adhére o la thése d’Olivier Beaud selon [aqueffe « toute
ccmom’que qu’effe soit, la distinction de la conféa(émtion d'Ftats et de [Etat féa(ém[ constitue a(awmtage
un ﬁanaficajg qu’une aide et qu’i[ vaut mieux s'en débarrasser si [on veut progresser dans la
reconnaissance du Joﬁénoméne féa(ém[ | Jaartir de (4, il Sautorise « a observer, hormis la Jorésence a
la base de Union euro]oéenne d"Etats membres, lexistence a son sommet d’institutions qui, sans étre
étatiques, forment de véritables ]oouvoirs Jouﬁfics. Les unes, SJoécyciques, sont de nature féa(émfe, comme le
Parlement, l[a Commission, le Jorésia(ent _permanent du Conseil ewo]oéen ou le Haut Rejorésentant pour
la PESC ; les autres découlent du dédoublement fonctionne[ des gouvernements nationaux, comme le
Conseil euroyéen ou le Conseil des ministres. Lavantage de cette ffexiﬁifité est de _promouvoir au sommet
de [Union euro]oéenne des institutions de nature aﬁﬁcérente. D'ows il résulte, par rapport a' la
Conféa(émtion d'Etats et a [Ftat féa(ém[, f’émergence d’un mode sye’aﬁ’que de féa(émfisme qui confe‘re
aux gouvernements nationaux une Jo[ace ]orejoona(émnte dans un nouvel équifiﬁre fmw(é sur Pexercice en
commun des souverainetés ». Cette forme ﬁyﬁm’afe peut s’a]ojoe[er « féa(émtion d’Ftats nations >, comme
Jacques Delors en avait eu trés bien intuition. Mais 7.-L. Quermonne le note avec force : parce qu'une
simjo[e union d’Ftats s’avére inaa(a]otée dans le contexte d’une économie de marché mondialisée, « il
fauafm que la Fédération dEtats nations, sans se muer en suyer—ftat, se dote non seulement d’une
gouvernance économique ymformante, mais aussi d'un _pouvoir ]oofitique a la mesure de ses

resyonsaﬁifités >,
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Un seul mot _peut exprimer la faisaﬁiﬁ’té d'une telle féa(émtion, celui de subsidiarite, que Jacques Delors
a(efinissait [ui-méme comme « [’organisation décentralisée des re.yoonsaﬁifités afin de ne jamais confier
¢a une Jo[us gmnafe unité ce qui peut étre réalisé par une Jafus petite ». Mais si la a(efinition de la
subsidiarité est assez simjo[e a formufer, sa mise en Jomtique peut étre redoutable car elle souleve
immédiatement des Joroﬁfémes de rapports de force et des risques de conffit entre intergouvemementafité
et su]amnationafité. La meilleure preuve est donnée par le dualisme Jaofitique monétaire / Jaofitique
Euafgétaire, Jouisque la ]oremie‘re est féa(émfe et la seconde conféa(émfe : doti le caractére bancal de la zone
euro. Dq’jd en octobre 1990, donc avant Maastricht et a fon‘im’i avant le lancement de la monnaie
um’que, Charles Wy]ofosz écrit dans la revue trimestrielle de POCDE : « la création d’une union
monétaire aﬁ(ectem de nombreuses maniéres les ]oofitiques Euafgétaires. (...) Ce qui semble nécessaire,
c’est un renforcement de la coordination entre Etats membres. Or, la coordination Euafgétaire est un
exercice Joarticufiérement aﬁﬁ(icife a organiser. Pour cette raison et parce qu'un syste‘me dassurance
communautaire est nécessaire _pour compenser la perte de Pinstrument de cﬁange, la meilleure solution
est de s'orienter vers la mise en place d’un véritable budget fédéral .

. L'opposition Europe des Nations / Europe féa(émfe concerne des visions Joro-euro}aéennes, mais il ya
une opposition Jo[us radicale qui est Joosée a(e]ouis Centrée du R.-U dans e Marché commun. Car il est
évident que le R.-U est contre une fumjoe ]oofitique de toute fagon ; pour (ui, [’furo]oe na de raison
d’étre que commerciale, elle ne doit étre qu’une zone de [iﬁre-écﬁange. En juin 2005, a la suite du
Conseil européen de Bruxelles, 7.-C. Juncker alors Président du conseil de (UE reconnaissait, qucma( il
observait le comportement des ﬂng[ais au travers des positions prises par T ony Blair : « il ya deux
conce]otions de [’furo]oe, je le sens a(e]ouis fongtemjos, je Joressentais a(e]ouis [ongtem]os que ce débat
éclaterait un jour. () Ceux qui veulent une union Joofitique, intégrée, solidaire, savent queffe fumjoe
ils défendent. Ceux qui nous proposent une autre Europe ne savent pas la définir ». 1 a méme alors
Joronostiqué un « aﬁcaiﬁfissement de (’fum}ae, [ent, rampant, im]oercejotiﬁfe, dont les autres s’ajoercewont
Jo[us vite que les furo]oéens ». Le chancelier Schrider pose trés claivement les termes du choix : « veut-
on un marché doté de que[ques instruments, ou veut-on une union Joofitique avec tout ce que cela
comporte ? Lunion ]oofitique est le [feu ou existe une solidarité entre le faiﬁfe et le fort (...) L’oﬁjectlf,
c'est de faire une Europe Joo[itique et non un marché commun ». Le Brexit s'inscrit dans la [ogique de
toute cette histoire. Osons une idée im]oertinente : [’ﬂng[etewe a toujours, et en méme temyps, contrarié la
construction d’une Furope Joofitique et cherché - et toujours obtenu - « le beurre et [’argent du beurre ».
Faisons du Brexit une chance pour Punion ]oofitique de [’furo]oe !

Remarque: le 14 novembre 2019, sur LC1, Christian Saint-FEtienne et Eric Zemmour débattent sur
[’furo]oe et la zone euro. Des questions importantes sont abordées, en Joan‘icuﬁ’er les aﬁﬁ(icu[tés que
rencontre la zone euro. Fric Zemmour se _prononce catégoriquement pour une Europe des Nations, sur
un mode comjo[e‘tement intergouvemementa[, en acceptant néanmoins le principe de collaborations
]oossiﬁfes et méme souhaitables entre les Etats sur des Jonjets Jorécis. De son coté, Christian Saint-
Ftienne est égafement Joartisan de la gouvernance intergouvemementafe de [’furo]oe maris, par contre, il
Joréne la constitution d’un noyau dur de nations _pour que soit atteinte le taille critique qu’i[ faut pour

que [’furo]oe occupe une Jo[ace sigmficative dans Céconomie mondiale face aux ]ouisscmces américaine et
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chinoise. On aura com]om’s que je suis, Joersonneffement, égafement favomﬁfe a la constitution d’un
« noyau dur » mais dans un cadre féa(émfiste et non pas intergouvemementa[

Ces trois positions montrent [étendue du « dégradé » des scénarios possibles pour (re)bdtir [Europe.

%)‘J\/lénager une}aérioa(e de transition

Pour concevoir et réaliser, de maniére réaliste et eﬁcicace, Une zone euro avec un euro refona(é, il faut
nécessairement prévoir une Joém’oa(e de transition. Celle-ci consisterait a faire de leuro actuel une
monnaie commune seulement, et donc a remettre en fonction, pour cﬁaque Ftat membre, sa monnaie
nationale pour les transactions seulement intérieures. Autrement dit, il faut cowiger Cerreur initiale
qui a été commise qucma( on a Jareféré faire de Peuro une monnaie unique Jofutét qu’une monnaie
commune, alors que les conditions de faisaﬁifité n’étaient pas réunies.

a propos de cette stmtégie de « monnaie commune » pour une Joém’oa(e transitoire, faisons deux
remarques :

- CRaJo]oe[ons qu’afors qu’au début des années 1980 le Comité monétaire, en accord avec la
Commission, travaillait a faire de (Ecu une monnaie }mm[[éfe, ce qui, pour re]orena(re le
commentaire que fait Robert Salais, « était la voie de la sagesse, compte tenu des véalités
européennes et du a(egré [imité a(’intégmtion Jorocfuctive des économies », Carrivée de Jacques
Delors a la téte de [a Commission marque le cﬁangement de stratégie : [a monnaie Joamffe‘[e Feu
est morte, vive Ceuro, monnaie um’que ]

Ceux qui contestent la solution d'une monnaie commune ne se privent pas de m]o]oe[er les
critiques faites naguere a ECU et au Systeme monétaire européen - le SME. Pour mfmicﬁir
leurs souvenirs, je leur m]o]oe[ﬂe que le SME a incontestablement constitué un ilot de stabilité
monétaire et a eu un bilan honorable en matiére de a(ésinffation et de croissance, et je leur
suggere de relive les aﬁﬂ%’rents articles du numéro 8/9 de la Revue d’économie financiére paru en
juin 1989, entiérement consacré a [’furo]oe monétaire. Selon T ﬁiewy Vissol, « dans le domaine
pour [eque[ il a été créé, les vésultats existent et constituent un acquis ]m’écieux qu’i[ imjoorte de
conserver. Comme toute création humaine, il comporte des imjoeq"’ections qui sont cowigées au
fur et a mesure des besoins et de [’im]oortance des Joressions. ‘Mais, n’étant qu’un instrument
monétaire dans un ensemble d’instruments de ]oofitique économique, il est incohérent de Laccuser
des conséquences résultant derreurs dans les Joofitiques fiscafes; des a(eficits Eua(gétaires et des
dettes Jouﬁﬁques . dabsence de ]oofitique structurelle; de [a  mauvaise sye’ciafisation
internationale, etc. ». La contribution du Jonfesseur Henri CBourguinat est trés im]oortante,
notamment qumw( écrit : « Au Jooint de a(ejoart, on voit bien Joourquoi Cécu actuel peut
apparaitre comme un optimum de second rang par rapport aux exigences du Grand marché. Les
Joroﬁfémes tenant d sa nature méme de monnaie “ papier” sont bien connus. (...) T outefois, en
létat actuel des choses - cela a été démontré cent fois - Pécu demeure une monnaie “im]oag[aite“
parce que Joartieffe en ce qui concerne les fonctions qu’effe assume et les couits de transaction

qu’effe génére. On com]orena(, des lors, qu’on essaye de s’orienter vers un écu nouvelle maniére dit
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tantét “écu Joam’té“, tantét “écu abstrait*. 1 conviendrait donc de passer, soutiennent les

Joartiscms de la monnaie Joamffé[e, a un nouvel écu, émis par une véritable Cchque centrale

européenne “en Jaamffé[e“ des unités nationales ».

- En jcmvier 1989, OFCE a fait Joamitre un article Joarticufiérement instructlf, sous les
signatures de Catherine Mathieu et dHenri Stera(ym’aﬁ, intitulé : « Vers une monnaie
commune en furo}ae », dans [eque[ les auteurs a(istinguent clairement trois modalités Jaossiﬁfes
dunion monétaire, une modalité de monnaie purement Joamffé[e, une modalité dunion
monétaire « douce » avec ume Joérioa(e transitoire de monnaie Joamffe‘[e avant (instauration
d’une monnaie unique et une modalité « brutale » avec Pinstauration directe d'une monnaie
unique.

Cette fagon a(’envisager les voies ]oossiﬁfes _pour une monnaie européenne rejoint ce quavait dit de

son coté Jacques Delors dans un entretien accordé au Monde le 20 jui([et 1988 :« (...) La

aﬁﬁcicu[té du sujet a été génémfement sous-estimée. Pour le montrer, il suﬁcit que j’énumére [es
questions qui ses posent :

1- L'union économique et monétaire, oﬁjectlf Jaofitique confirmé par Cacte um’que, im]afique-t-
elle une monnaie commune ? Dans [’aﬁ(irmative, s’agim-t-i[ dune monnaie Joamffe‘[e aux
monnaies nationales ou d’une monnaie unique ?

2- Qui assurera la gestion de cette monnaie unique ? (...)

3- Si cette monnaie commune doit étre PECU, que[fe devrait étre la a(efinition de PECU ? Un
Joam’er de monnaies, comme J’usqu’d ]m’ésent, ou bien une monnaie dont le cours serait fixé
par le marché ? (...)

4- Cweffes transitions, que[s pas concrets doivent nous amener au stade fina[ ?

5- C@e[s sont les rapports entre Punion monétaire et lunion économique? Autrement dit,
queffes sont les conditions macroéconomiques qui _permettront le succes de ('union économique
et monétaire 7 Quels seront les instruments des ]oofitiques communautaires qui devront étre
mis en Jo[ace _pour assurer la cohésion et la cohérence de notre ensemble économique ?

6- Comment devrons-nous traduire en termes institutionnels cette innovation radicale que
constitueraient une monnaie commune et une Ecmque centrale euro]oéenne 7>,

Pour en revenir aux scénarios établis par Catherine Mathieu et Henri Stera(ym’aﬁ, celui qui s‘arréte a
la afefinition d’une monnaie commune est considéré comme irréaliste - et pour les Fédéralistes comme
moi inintéressant -, et les deux autres _posent chacun une batterie de aﬁﬁ(icu[tés. La fin de Pintroduction
donne une indication précieuse : « Quel que soit le _processus considéré, les avantages - meilleure
circulation des fonafs en furo]oe, baisse des taux d'intérét en France - doivent étre Joesés face aux
a(cmgers - création d'un _pouvoir monétaire autonome Jo[us sensible a la stabilité des prix qu'a la
croissance, m’sque de pertes durables de com]oétitivité - et aux incertitudes car selon sa configumtion
institutionnelle, le syste‘me permettra une Jo[us gmnafe autonomie des ]oofitiques Euafgétaires ou au
contraire les enfermem dans un carcan monétaire ». Le choix qui a été fait de [’umfication brutale

aboutit bien a un carcan monétaire.
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On femit a nouveau de Ceuro une monnaie unique qumw( seraient suﬁ(iscmts les ]m’ogrés du féa(émfisme
et la convergence des économies concernées. Cette Joém’oa(e transitoire aurait pour avantage de redonner
a cﬁaque pays, en fonction de ses camcte’ristiques propres, des leviers de Jaofitique économique que la
monnaie unique (ui a retirés (Joofitique monétaire et ]oofitique de cﬁange}, ce qui permettrait darréter le
processus a(’aggmvation des a(ivergences entre économies et de double fmgmentation de [a zone, Nord-
Sud et Ouest-Est ; et ainsi d’assurer une meilleure ﬁomogénéisation de la zone qui ne s'est hélas jamais
faite (ni dans la version fmngaise qui ]oostufait que [a monnaie unique aurait par elle-méme la vertu
de Joroa(uire [es convergences nécessaires, ni dans la version allemande qui Joensait que les critéres de
convergence allaient étre suﬁciscmts pour que les économies soient assez convergentes pour que la
monnaie unique fonctionne harmonieusement).
Nous avons afejd évoqué le ]orinci]oe de [a monnaie commune, en Joan‘icuﬁ’er dans la note consacrée Jo[us
haut au bancor Eeynésien. 1 nous faut mentionner ici un ouvrage écrit en 1977 (') par un post-
Eéynésien, du courant circuitiste, Bernard Schmitt : « La monnaie euro]oéenne >, qu’i[ a]ojoeffe dailleurs
« leuro ». Le raisonnement trés rigoureux que tient Pauteur montre qu’une monnaie commune est la
seule concevable _pour tenir compte des syécgcicités des aﬁﬁcérentes économies européennes. [l faut relire en
Joan‘icuﬁ’er le cﬁajoitre 3et Jo[us sye’ciafement [es _pages 160 et 161 :
«A Jom’om’, il existe trois Joossiﬁiﬁ’tés :

1- :supprimer les monnaies nationales et les rem]ofacer par (euro.

2- : créer [euro tout en préservant les monnaies nationales.

3- :combiner les solutions un et deux.
9 est inutile de discuter la solution 1. Si cﬁaque pays européen était a(isyosé a réjoua(ier sa monnaie
[égitime pour éjoouser Ceuro, queffe harmonie communautaire ! La mariée est trop belle. Autant dire
que [’furo]oe monétaire serait la Joanacée si elle ne supposait pas [’furo]oe Joofitique. U est bien agréaﬁfe
de résoudre les Joroﬁfémes [orsqu’ifs ne se posent ]ofus.
La troisiéme solution semble raisonnable. ‘J\fuancée, elle sourit aux esyrits Jorua(ents. De surcroit, elle a
[’é[égcmce détre progressive (.) Or la solution trois est entachée d’un vice dirimant. Elle afefim’t Ceuro de
fagon contradictoire. (...)
La seule solution qut soit (ogique est donc la deuxiéme. (..) La deuxiéme solution est satisfaisante ala
fois dans la forme et sur le fmw(. (...) La deuxiéme solution ou Jo[us exactement la solution unique
re’]omw( exactement aux besoins ]oofitiques et économiques des pays euroyéens >,
Bernard Schmitt aboutit a la méme conclusion dans « L'Fcu et les souverainetés nationales en
furojoe >, écrit en 1988.
Les cma[yses de deux autres macroéconomistes sye’ciafistes des questions monétaires euro]oéennes sont
Jorocﬁes de celles de Bernard Schmitt. 1 ya dabord celle qu’exyose Michel ?lg[ietta en 1986 dans
« LFcu et la vieille dame, un levier pour [’furo]oe s, ot il considére que (Fcu comme monnaie Joamffe‘[e
_permettrait d’éviter [obstacle institutionnel que crée le confﬁ’t entre le Jo[uri—nationa[ et [’infm-
national. [ ya aussi [’anafyse que fait Michel Lelart dans [a Revue financiére, en 2014, ov il écrit en
conclusion a propos de [a monnaie commune : « nous _pensons que ce syste‘me aurait pu fonctionnen La

Greéce aurait conservé sa monnalie, le Tortuga[ aussi, [’ﬂffemagne et la France égafement Le Franc et le
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Mark seraient sans doute restés stables ou a peu prés. La drachme aurait été dévaluée et lescudo
]oroﬁaﬁfement Le cours de Pécu s’en serait trouvé aﬁ(ecté, mais trés faiﬁfement, car il est peu ]m’oﬁaﬁfe
que le principe de lécu lourd ait été aa(oyté. A un moment donné les pays auraient pu décider
d’abandonner le _panier et de faire de (écu une monnaie en soi par rapport a [aqueffe les monnaies
nationales auraient eu une Joam’te’. Cet écu serait réservé aux transactions entre pays, sans que Con ait
besoin d’émettre des billets... Cest une tout autre histoire que Nous aurions connue ».

Enfin, notons que nous retrouvons la solution de la « monnaie commune » dans la Joro]oosition faite
début 2013 par un groupe de 19 économistes européens dans leur « Manyceste pour la solidarité
euro]oéenne » (nous _proposons une traduction du texte entier dans notre ﬁistom’que de (euro, au 24
janvier 2013). Ces économistes écrivent notamment : « (...) la zone euro, dans sa forme actuelle,
constitue désormais une menace sérieuse pour le projet afintégmtion euro]oéenne. Les pays du sud de la
leurs monnaies. D'autre part, les pays du nord de la zone euro sont invités a compromettre leurs
valeurs de ]oofitique financiére Jorua(ente et a agir comme des "Joocﬁes ]ony(ona(es" censées financer le Sud
par le biais de Ja[cms de sauvetage sans fin. Cette situation risque de _provoquer de graves troubles
sociaux dans le sud de ffuro]oe et mine Jonfonafe’mmt le soutien du Jouﬁfic a fintégmtion euro]oéenne
dans les pays du nord de ffurojoe. Au lieu de renforcer f’fum}ae, Feuro génere des divisions et des
tensions qui sapent les fonafements mémes de [Union euro}aéenne et du ‘Marché commun.

Nous estimons que la stmtégie qui (yﬁ% les meilleures chances de sauver Union euro]oéenne, Catout le
Jo[us ]m’écieux de [’intégmtion euro]oéenne, est une segmenmtion contrélée de [a zone euro via une sortie
négociée des pays les Jo[us comjoétiti s. L'euro pourrait alors rester - ]oena(cmt un certain temps - la
monnaie commune des pays les moins com}oétitifs. Cela sigmfiemit en a(efinitive un retour aux
monnaies nationales ou a des monnaies aﬁﬁ(érentes desservant des groupes de pays ﬁomoge‘nes. Cette
solution serait une expression de la solidarité euro]oéenne. (...) ». Selon Wiﬁijoéa(ia, les enseignements
d"Alberto CBagnai, (un des signataires du ‘Mamfeste, « portent sur la vision orthodoxe Eeynésienne afejd
élaborée par économistes tels que James Meade, ?lntﬁony Thirlwall et Martin Feldstein, selon [aqueffe
il n'y a pas les conditions structurelles afin que ffuro]oe puisse aa(oyter une monnaie unique. Dans ce
contexte et en Jonfomf désaccord avec d'autres économistes, il considére que le principe de la convergence
vers les Joammétres m’giﬁ(es Jorévus par le Traité de Maastricht, rejoris ensuite par Pacte de stabilité et
de croissance en 1997 et en outre réaﬁcirmé en 2012 avec le Pacte Euafgétaire européen, est [ogiquement
incom]aatiﬁfe avec le partage d'un projet ]oofitique commun et donc avec la création d'une Europe
féa(émfe, seule condition Joréafaﬁfe a la durabilité eﬁcicace d'une monnaie um’que euro]oéenne ala Jo[ace
des monnaies nationales ».

fgafement en 2013 - le 23 mai -, lors d'une conférence de presse faite ala Cchque de Grece, Vitor
Constancio, Vice-Président de [a BCE, et _partageant sur certains Jooints [es ]oositions d"Alberto CBagnai,
estime que, « apres des tests a]o]onfona(is au cours des trois derniéres années, tout le monde a
maintenant une idée Jo[us Jorécise des rég[es et des institutions inafisyensaﬁfes au bon fonctionnement de

Punion monétaire. De ['avis des quatre Jorésia(ents [Consei[ de [’furo]oe, Commission, furogroujoe, CBCE],
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une UEM stable doit reposer sur quatre Joifiers : [union financiére, ('union fiscafe, ('union économique
et ['union Joofitique.

Le concept le Jo[us im]aortant qui sous-tend cette vision est que, pour maximiser ses avantages, la
monnaie unique a besoin d'institutions communes fortes. Des institutions fon‘es pour superviser et
stabiliser le marché financier unique. Des institutions fon‘es pour guiafer les ]oofitiques fiscafes. Des
une croissance durable. Et des institutions fon‘es pour im]o[iquer a(awmtage les citoyens dans [e projet
européen.

Cette vision ]m’ena(m du temps a mettre en ceuvre, mais elle devrait renforcer notre détermination a
aa(oyter toutes les mesures a court terme ina(isyensaﬁfes pour enfin surmonter la crise de la zone euro ».
Voila une reffexion qu’i[ est utile de m]o]oe[er au moment ot une nouvelle Commission eumjoéenne va se

mettre en]o[ace cet automne 2019.

Une contribution récente (8/11/19), celle de léconomiste Marc Touati dans « Ca}aita[ », propose une
solution institutionnelle égafement intéressante : « il est Joossiﬁfe a(’imaginer pour la ]m’ocﬁaine décennie
une fumjoe a 4 vitesses. La ]oremiére sera une sorte de “zone euro Joremium”, uniquement avec les pays
qui respectent [es rég[es d’harmonisation des conditions fiscafes et rég[ementaires, le tout étant consolidé
par un Euafget féa(ém[ et une union Joofitique. ‘Ensuite, une “zone euro Easique” pourra réunir les pays
souhaitant gara(er la monnaie um’que, mais n’étant pas encore cajoaﬁfes de rem]ofir tous les critéres
d’adhésion a la “zone euro premium”. Ces pays pourraient ainsi Eéneficier d’un taux de cﬁange un peu
moins fort de maniére a _pouvoir retrouver le chemin d’une croissance fon‘e et in fine intégrer la “zone
]oremium”. ‘Encore un peu Jo[us bas sur Céchelle de [’intégmtion euro]oéenne, la troisiéme furo]oe serait
tout sim]o[ement celle de (Union euro]oéenne actuelle, c’est-a-dire une zone de [iﬁre-écﬁange, mais sans
monnaie commune. Enfin, la derniére furojoe réunirait les pays géogm]oﬁiquement euro]oéens, mais qui
ne souhaitent pas faire Joartie de (Union eurqoéenne, avec néanmoins des relations économiques et
commerciales Jorivifégiées, tels que la Suisse, la ‘J\forve‘ge et bientét le CRoyaume-"Uni. Cette nouvelle
fumjoe ne sera évidemment pas }aag(aite, mais elle aura au moins le mérite détre claire, transparente et
crédible. Ce qui ne sera a&ajd pas si mal...

Plus récemment encore, [économiste ré]outé Thomas Tiﬁetty écrit dans sa cﬁrom’que parue dans Le
Monde u 14 se]otemﬁre 2020 (« La gaucﬁe Joeut-effe s'unir sur [’furo]oe ? »): «(...) En théorie, [a
stmtégie de LF1 repose a(e]ouis 2017 sur larticulation “plan ﬂ/]o[cm B Autrement dit, soit on
convainc tous les autres pays de renégocier les traités européens (Jo[cm A), soit on sort des traités
existants pour en construire de nouveaux avec un Jo[us petit groupe de pays go[cm B). L'idée n'est pas
forcément mauvaise, sauf que les “insoumis* _passent Jo[us de temps a brandir [a menace de la sortie qu’d
décrire les nouveaux traités qu’i[s souhaiteraient proposer aux autres pays, que ce soit dans le Jo[cm Aa
ou le ]o[cm B. Concrétement, LF1 afefenaf, comme dailleurs Censemble de la gaucﬁe, et a(e]ouis fort
[ongtemjos, Cidée d’une harmonisation sociale, fiscafe et environnementale par le haut en furo]oe, ce qui
_passe notamment par la fin de la rég[e de Punanimité en matiére fiscafe et Euafgétaire. Le Joroﬁféme est

que LF1T ne dit pas queffe instance a(émocmtique devrait a ses yeux étre habilitée a Jorena(re de telles
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décisions a la rég[e de la majorité. On pourrait se contenter de _proposer que les décisions fiscafes au sein
des conseils des ministres soient désormais Jom’ses ala majorité, avec le risque, toutefois, de Joéremliser
une instance opaque, fonctimmcmt a huis clos et favorisant les aﬁcrontements pays contre pays. ‘Une
autre solution serait de donner le dernier mot au Parlement euro]oéen, avec le risque, cette fois-ci, de se
couper entiérement des instances a(émocmtiques nationales. Une formufe Jo[us innovante consisterait a
instituer une véritable Assemblée euro]aéenne s’aja]auycmt sur les a(éjoutés nationaux, en Jam]aortion des
]ooyufations et des groupes Joofitiques. Soyons clairs : il s’agit de questions comjo[exes, sur [esqueffes
_personne ne a(isyose de solution Jomfaite. Raison de Jo[us pour que les aﬁﬁ’:érentes forces ]oofitiques se
]oarfent et aboutissent ensemble a une stratégie. (...) ». Cette fagon de voir les choses me semble

]oarticufiérement intéressante.
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‘En gm’se de conclusion,

Comme le dit trés bien Régis Deﬁmy (dans le 17 des T mcts-gaffimard) paru en féwier 2019,
< CRaJaJae[ons-nous que les hommes font (histoire mais ne savent pas [histoire qu’i[s font Tt qu’i[ nya
pas a(’exemjo[e que la trajectoire d’une ia(ée-force le [ong du temps ait écﬁa]o]oé a la déviation entre le but
visé et le but atteint. Au Ve siécle, “on attendait le Christ, cest [’égﬁ’se qui est venue“. Au 20e, on
attendait fmsme, c’est Monsieur Moscovici qui est arrivé ». ‘Mais CRégis Deﬁmy est devenu ces temps-
cl trés pessimiste et méme trop résigné (il reconnait [(ui-méme qu’i[ ressent une « résignation
sereinement a(ésesyérée »). [ écrit en eﬁ(et ala fin de son tract qui a pour titre « L Europe fcmtéme >
« pourquoi ne pas se contenter d'un eppur si muove (Joourtcmt ca Eouge) 7 En que[ canton de la pfane‘te
vit-on mieux et Jo[us [ongtemjos, gouverne-t-on moins sauvagement, est-on Jo[us en sécurité, et en
meilleure santé, avec des inégafités croissantes certes mais temjoérées en France par les sursauts d'un
gém’e maison de type égafitaire et gifet jaune, et d’un reste a]a]aréciaﬁfe de droits sociaux ? ». Notons que
Régis Deﬁmy reviendra sur la question euro]oéenne lors d’'un entretien accordé au 1 dEric Fottorino
fin mars 2019, et qui sera intégmfement re]oris en octobre dans la collection « Le 1 en [livre », Jouﬁfié
par les éditions de [Aube. Le titre choisi par léditeur cowes]oona( a une reffexion que Régis @eﬁmy fait
lors de Centretien : « Nous sommes tous en mal affuro]oe et (’furo]oe nous fait mal » ; celui de Carticle
paru dans Chebdomadaire était : » LEurope ]oeut-effe repartir 2 ».

Pour une fois, il faut prouver a CRégis Deﬁmy qu’if devient exce551f qumw( il écrit que « Ceuro est un
billet de ‘Monoyofy, sans date, sans lieu ni devise, illustration fcmtomatique dun no man’s land
incorjoore[ Le dollar incarne une mémoire et un territoire, avec une géogm]oﬁie, une généa[ogie et une
méta]oﬁysique. L’euro ne nous raconte aucune histoire, _paysage ou transcendance ».

Pourtant, il a commencé son essai de 45 pages de maniére Jo[us encourageante : « Pour mieux
comjorena(re ce qui (ui reste a(’em}arise sur les esym’ts, il faut rendre a Pidée sublime dUnion euro]oéenne
son aura a(’origine. ‘FEt m]o]oe[er a ceux de ses 27 membres qu’i[s Cauraient oublié d’ovi vient la banniére
bleue aux seulement 12 étoiles d’or : du Nouveau T estament, a]oocafyjose de Saint-Jean, cﬁa]oitre 12.
« Un signe gmnafiose apparut au ciel : une Femme ! Le soleil [’enve[oyjoe, la [une est sous ses Joieafs et
douze étoiles couronnent sa téte : elle est enceinte et crie dans les douleurs de [’enfantement ». Douze
comme les apotres, [es portes de la Jérusalem céleste et les tribus dIsraél. L'embléme qui f[otte au-dessus
de nos tétes qui ne croient Jo[us au Ciel remonte a an 95 de notre ére et célebre Pimminent avénement
du CRoyaume. Vision mystique engn’saiffe’e, Jon_)jet ]oofitique encalminé : les deux ne sont pas sans
T a]o]oort >,

Lors d’une émission mafioaﬁﬁusée le 6 avril 2019, Régis Deﬁmy a discuté avec Jean-Louis CBourfanges -
avec la médiation bienveillante d'Alain Finkielkraut - de Cavenir de [’furo]oe. Selon R. @eﬁmy,
[’furo]oe unie est morte - ce quavait afejd dit en d’autres temps Paul Vaféry - parce qu’effe a ]oera(u les
deux étais, les deux Supports grdce auxque[s elle tenait debout : l[a démocratie chrétienne et la social-
démocratie, chacune (yﬁ(mnt a [’furo]oe une forme de messianisme, un messianisme du salut pour la

Joremie‘re et un messianisme rationaliste pour la seconde ; on trouve alors a leur Jo[ace « Pordolibéralisme
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le plus criv ». A cela 7.-L. Bourlanges, qui ne disconvient pas que [Europe soit trés malade, répond que
seul un nouveau « couple franco-allemand » moteur peut donner un nouvel essor a [Europe ; car

comme (a bien dit par ailleurs Hubert Védrine, le couple franco-allemand est mort depuis Mitterrand-

Kohl.

Quatre prolongements :

1)e L’gvinionfmncaiseface aux cﬁ;ﬁcérentes options pour une intégration européenne.

Les résultats du deuxiéme volet de Penquéte menée par (IFOP pour Atlantico, en partenariat avec 5
autres instituts en Europe, sur (adhésion des Européens aux différentes directions que peut prendre
Pintégration européenne, paraissent le 20 mars 2019
(https;//www.atlantico.fr/decryptage/3568600/exclusif--le-regard-des-europeens-sur-la-situation-de-
leurs-pays-et-de-[-union-europeenne-ifop).

Nous en extrayons le tableau
ym’nci}m( :
Question : D'apreés vous, I'Union européenne devrait-elle aller vers... ?
Ensemble Ensembie Ensemble Ensemble Ensemble Ensembie
des des tes des des des
Frangais Allemands Autrichiens Espagnols itatiens Polonais
20-21 féw. 27 fév. 1™ 27 fév. 1er 25-28 fév 20-25 fév 27-28 fév.
2019 mars 2019 mars 2019 2019 2019 2019
=1 et
(%6) (%8) (%) 3 (%6)

e Une plus forte intégration avec un
gouvernement unique, une
politique fiscale et une monnaie 15 18 16 30 28 13
commune pour devenir les Etats-
Unis d’ EUrope .....ccociiiiiiiciainiiccananas

* Une plus forte intégration
concernant les orientations
nationales mais en conservant des
gouvernements dans chaque Etat,
avec une politique fiscale et une
MOoNNAIE COMMUNE ....ccuvieriinrnanasanas

35 41 41 37 33 32

e Une plus forte autonomie
concernant les orientations
nationales pour les Etats-
membres, avec une monnaie
nationale et le maintien de la
liberté de circulation des biens et
des personnes a I'échelle
(0T o T o T-T-1 1 1o U

18 14 16 15 21 41

e La fin de I"'Union européenne,
avec I'entiére souveraineté de
chaque Etat-membre et une
monnaie nationale .......ccccvvivivevnnanas

17 11 12 7 8 7

VOUS NE SAVEZ PAS...c.ciuirireiraisrnsnanasnnns 15 16 15 11 10 7

TOITAL coccissssssssioscsassssssassistosssseassnsssasss 100 100 100 100 100 100

Comme le dit Jérome Fourquet en commentant ce tableau, « (...) On constate effectivement, on le

savait, qu’i[ n'y a pas de _position unanime et ﬁomogéne de la société fmngaise concernant Cavenir de la
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construction européenne. (...) Quand on regardé en termes de rapports de force, on a quana( méme
atg’our(fﬁui Jofutét une mqjorité qui se dessine vers afavantage af’intégmtion, les deux Joremiers items
cumuléds étant 4 50%, mais avec quanaf méme, au sein de ce courant Jofutét mqjoritaire un bémol de
taille dans la mesure ou les rejoonses les Jofus nombreuses (35 %) choisissent [item d’une forte intégmtion
concernant les orientations nationales mais conservant des gouvernements dans cﬁaque Ftat avec une
Joofitique ﬁscaﬂe et une monnaie commune. Ce qui montre que Pon garafe quanaf méme le cadre existant.
() On voit aussi que 35% de la Jooyufation évoque une monnaie nationale, ce qui est un niveau Jofus
élevé que ce que Nous Mesurons habituellement, ce qui peut s’exyﬁquer par la fagon de _poser la question.
La sortie de Leuro se mesurant Jofutét autour des 25-30% en France. Ce qui marque la division de
f’oyinion fmngaise. (...) Si la France apparait comme le pays intégré a Ceuro montrant le Jofus de
afeﬁance a son égaraf, on constate des niveaux qui ne sont pas treés aﬁﬁférents en furojoe. Sion Jorenaf le
groupe ‘.ance—ﬂfﬁemagne—ﬂutﬁcﬁe, on constate que les opinions sont assez Jarocﬁes, a quefques _points
Jorés. On voit ensuite un bloc des pays du sud, fsyagne—‘lmfie, qui sont Jorocﬁes entre-eux. Les pays du
sud sont trés m@'oritairement en faveur de afavantage af’intégmtion, avec une forte minorité féafémfiste,
30% en fsyagne et 28% en Ttalie, Jouis 37 et 33% sur f’oytion intermédiaire. L’fumye du sud est donc
Jafus intégrationniste et féa[é’mfiste alors que le bloc Trance—?lfﬂemagne—?lutricﬁe - Jarocﬁes entre eux-
sont favomﬁﬂes a une intégmtion mais sur un rytﬁme Eeaucouy moins souteni. Enfin des Polonais, qui

ne sont pas dans leuro, qui sont bien Jofus pour une solution conféa[é’mﬂe (...) ».

2)e Zone euro et « crise des giﬂats jaunes » en France

L’ OCDE nous a}a}arem[ atg’oun[’ﬁui que [a croissance de [économie fmngaise sera en 2019supérieure a
celle de [a zone euro. Or, la raison évoquée pour exy[iquer ce score est la relance de [a consommation
suscitée par les mesures c[’urgence économique et sociale décidées par le Président Macron le 10
décembre, dans le cadre la crise des « gi&ats jaunes ».

Pour mot, par ces mesures - celles mon seulement du 10 décembre 2018 mais aussi celles annoncées lors
de la conférence de jpresse du 25 avril 2019 -, Emmanuel Macron a fait jouer un véritable « droit de
retrait » par rapport aux normes Eua(gétaires européennes, puisque f’a}a}afication de ces mesures - dont
le cotit g[oﬁa[ est estimé a au moins 17 milliards d’euros - vont gonfﬂar le c[eficit }mﬁfic et alourdir la
dette yuﬁﬁque, bien au-dela des normes admises. Comme quoi, faire ﬁ de ces normes peut étre bel et bien
une solution pour relancer la croissance, et }mfiter de ses Eienfaits sur le front de [’em}a[oi.

Trois critiques peuvent étre faites a cette vue des choses.

La yremiére critique consiste a considérer que ces augmentations de _pouvoir d’achat ont été accordées
pour ré}aom[re au mouvement des « giﬂats jaunes » mais que, une fois ce mouvement terminé, on
remettrait tout en ordre pour satisfaire aux régﬂas Eucfgétaires eum}ae’ennes. Les mesures prises ne
seraient alors qu’un tmnsfert de revenu su}a}afémentaire dans le temps, qui naurait alors qu’un eﬁ(et

[imité et é}aﬁémére.
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La deuxiéme cm’tique, qui concerne toute la zone euro et tout SJoéciafement [es pays du Sud, Y com]oris la
France, se fonafe sur le constat que Pendettement g[oﬁaf des agents privés (ménages et entre]orises), qui
est Joarticufiérement élevé, n'aboutit pas pour autant a de fortes Jaeq(ormances en terme de croissance.
Cwmw( on regara(e les résultats macroéconomiques du R.-U et des E.-U, relativement bien meilleurs, on
pourrait en conclure que le modéle des économies financie‘res de marché est Jo[us Joe1formant que celui
des économies financie‘res d’endettement bancaire (mjo]ae[ons que, pour sim]oﬁfier, dans les pays ang[o—
saxons 2/3 des financements sont foumis par les marchés et 1/3 par les institutions financiéres, alors
quen Europe continentale, ces _proportions sont inversées). Cela peut s’ex]ofiquer par les qﬁcets pervers
qu’ont nos financements bancaires en fumjoe continentale : d’abord, le crédit « trop » peu cher peut
avoir a(awmtage d’inconvénients que a(’avantages, ensuite, nos syste‘mes bancaires sont fmgifes et peu
rentables ([oura(ew de leurs systémes af’agences, masse de crédits risqués), et enfin, on a aﬁ(aire a un
Jooficy mix contestable.

La troisieme critique cowes]oona( au afanger que courrait économie en cas a(’augmentation des taux
d’intérét dans la mesure ov une telle hausse accroitrait les intéréts dus sur [a dette et mettrait donc en
Jaéri[ sa soutenabilité. Ce raisonnement est imjofacaﬁfe sur le Jofcm am’tﬁmétique. La question est alors de
savoir si la Joérioa(e des taux bas va durer ou non. Si on estime que les taux bas s’ex]ofiquent par des
facteurs conjonctwe[s, en ]oarticufier la Joofitique monétaire accommodante des Ecmques centrales, la
réponse doit étre trés réservée dans la mesure o1 on peut s'attendre a ce que cette ]oofitique monétaire
ex]ocmsive sarrétera des que les taux a(’inffation remonteront ; les Cchques centrales démontreraient, ce
faiscmt, qu’effes Jom’vifégient leur oﬁjectlf de stabilité monétaire a celui de stabilité financiére. Une étude
récente de la BRI opte pour cette ex]ofication (B1S Worﬁing Paper de mars 2019), ce qui confon‘e les
économistes opposés a la « théorie monétaire moderne » - TMM ou MMT : Modern ‘Monetary T ﬁeory
(cette théorie est due en Joarticufier a Péconomiste australien William Mitchell, qui a écrit en mai 2015
un ouvrage intitulé « Dystopie de [a zone euro » dans [eque[ il fait une cma[yse a]o]onfona(ie de la crise
de la zone euro et se _prononce pour la fin de la monnaie um’que telle qu’effe existe ; la TMM a]o]oamit
comme étant une forme de « néochartalisme »). Selon cette théorie, la création monétaire peut
_participer [argement au financement du afeficit Jouﬁfic dans le but de soutenir Cactivité et la création
a(’emjo[ois, sans pour autant faire courir le risque d’une recrudescence de [’inffation ni d'une hausse des
taux. L’ex]ofication est que Cabsence a(’inffation, méme en situation de Jo[ein emjo[oi, et la ]oersistcmce de
taux bas ont des vaisons structurelles (le marché du travail fonctionnemit sur Caccord im]oficite des
entreprises pour ne pas se a(isyuter leurs salariés entre elles en leur _proposant des salaires toujours Jo[us
élevés). On peut dans ces conditions anticiper un ]orofongement de la Joém’oa(e des taux bas. Plusieurs
économistes cmticijoent cela, méme s’il faut retrouver une convergence des taux [ongs avec la ]oroa(uctivité
marginafe du cajoita[ qui nexiste Jo[us a(e]ouis ]ofusieurs années - les taux a 10 ans sont devenus négatlfs
a(e]ouis au moins 2 ans et la ]oroa(uctivité marginafe du ca]oita[, nette d’amortissement, évolue entre 3%
et 7% -, cette convergence pouvant précisément se faire par un accroissement substantiel de
Caccumulation de ca]oita[, a a(efaut de Joouvoir se faire par une remontée des taux. La réduction
génémfisée de la croissance et le recul de [’inffation, eﬁ(ective et anticijoée, sont les deux Jorinci]oafes

ex]ofications avancées (‘VlOl'O‘VlS que [a Joersistcmce Joartout de taux Eas Eien que a(cms de HOMEVEUX Joays
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on ait atteint Jomtiquement le Jo[ein em]ofoi montre que la courbe de Tﬁi[ﬁ’]os est mise en a(efaut, comme
dailleurs Eeaucou]o d’autres théories orthodoxes, et cela permet de raviver des critiques de cette courbe,
qu’i[ sagisse de critiques de type monétariste — comme celle de Scott Summer - ou au contraire de type
Eeynésien, - comme celle de Roger Farmer -). Doti une ]oofitique monétaire de taux bas durable de (a
part des Cchques centrales, ce qui cowesyona(mit alors a un arﬁitmge entre stabilité monétaire et
stabilité financie‘re au Janfit de la seconde (Jaarce qu’effes veulent éviter un éclatement des bulles et une
crise boursiére, qu’effes tiennent aussi a sauvegara(er la solvabilité Euafgétaire des Ftats, et qu’effes
deviennent en que[que sorte umn peu Eeynésiennes pour su]o]oféer des Ftats qui s’em]oécﬁent de [étre
a(avantage). Cela conduit a des taux dintérét a [ong terme égafement bas (les taux « [ongs » sont non
seulement bas _parce que les taux divecteurs le sont mais en Jo[us a cause de ]orévisions _pessimistes sur le
rytﬁme de croissance et, dans la zone euro, a cause aussi des inquiétua(es sur la situation des économies
Joémjoﬁériques). Dans un tel monde, avec des taux bas pour [ongtem}as, il nlest pas raisonnable de
craindre une crise de Pendettement ni de crise financie‘re; et il faut sattendre a ce que [es cycfes
économiques et fimmciers s’estom]oent Par conséquent, le afanger que fait courir le fait de ne pas
respecter les seuils eum}aéens de afeficit et de dette Jauﬁfics nest pas économique mais Jaofitique par la
réaction des _partenaires européens attachés a Porthodoxie Euafgétaire. Ftalors ! ?

L’mjeu est considérable : il advenait une rejorise de [’inffation nécessitant une remontée des taux, les
pays qui auront fait leur la nouvelle théorie monétaire paieraient leur erreur d’une sévére crise
financiére. Par contre, s'il s'avére que [es pays tenants de Lorthodoxie ont eﬁcectivement tort de ne pas
croire en la nouvelle théorie monétaire, ils Joaieront leur erreur d’une insuﬁcisance de la demande et de
leurs investissements, en Joarticufier en infmstructures, dotr des conséquences négati\/es a terme sur leur
croissance et sur leur bien-étre.

Sur les taux bas, faisons trois remarques :

- Méme si on admet que les taux bas, a fon‘im’i négatycs, ne sont pas [ogiques dans la
configumtion macroéconomique actuelle de [a zone euro (on nest pas en a(ef[ation, le taux de
cﬁémage est Jorocﬁe du taux de cﬁémage structurel, les salaires véels s’élevent, la ]oroa(uctivité du
ca]oita[ est notoirement inférieure au taux d'intérét réel, ), il serait étonnant que la BCE
prenne Cinitiative d’élever ses taux dirvecteurs, pour deux raisons : la a(ynamique de la croissance
nest pas assez forte en zone euro et il est crucial de sauvegara(er la solvabilité des Euafgets des
Ftats. Dans la zone euro, comme au Japon, on est ]o[utét dans un systeme de « dominance
fisca[é » otl ce sont les choix gouvernementaux qui conditionnent ceux de la Banque centrale,
alors que dans dautres pays on a Jo[utét aﬁcaire a une « dominance monétaire » ol clest
Pinverse.

- Les taux bas ]m’ésentent le gros inconvénient de fausser les calculs actuariels Easiques, [es
décisions financie‘res de ]ofacement et d'investissement et [a a(isci]o[ine de marché dans la mesure
ot les EMPrunteurs n'ont pour ainsi dire Jo[us de limite.

- Larelation faiﬁfe inffation/taux bas fait que [es épargnants sont de toute fagon taxés : qumw( ce
n’est pas par [’inffation, cest par les taux bas ! Mais pour sauvegara(er la solvabilité Euafgétaire
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des Etats, est-il « Jarefémﬁfe » de taxer les épargnants qui détiennent de la dette Jouﬁﬁ’que ou les

détenteurs de monnaie 7
De surcroit, les mesures prises par f’exécutlf cowes]oona(ent a une Joofitique de la demande ; alors que la
]oofitique menée a(e]ouis Jo[usieurs années est essentiellement une ]oofitique af’(yﬁ(re. Les révisions a la
hausse de la croissance fmngaise prouvent que Péconomie doit, comme je [’aﬁ(irme a(e]ouis [ongtemjos,
marcher « en méme temps » sur ses deux jamﬁes - (yﬁ% et demande - et pas sur une seule. Pour moi, le
« Jooficy mix », en (ui donnant un sens géném[, ou le « en méme temps », peuvent étre entendus comme
un a(osage entre les Joofitiques structurelles - de [’(yﬁ% -, de type [ibéral et donc concernant ]ofutét le fong
terme, et les Joofitiques conjonctweffes ~ de la demande -, de type Eeynésien et concernant pfutét le court
terme, la grosse aﬁﬁcicu[té étant f’agencement dans e temps de ce Joane[ de Joofitiques économiques (on
peut par exem]o[e se demander si le cﬁangement de stratégie décidé par E. Macron a.cause du
mouvement des gifets jaunes ne va pas relancer la demande avant que [’q}‘j(re n’y soit suﬁcisamment
Joré]oarée). Au sens habituel de [’ex]oression, le Jooficy mix vise le a(osage entre la yofitique Euafgétaire et la
]oofitique monétaire au sein des ]oofitiques com’onctureffes. Le fait que la BCE wait pas vraiment
moa(lfié ses taux dirvecteurs qucma( Péconomie de la zone euro allait mieux [’em]aécﬁe de jouer un role
contm-cycfique maintenant que la croissance s’essouﬁfe, ce qui impose ala yofitique Euafgétaire de jouer
ce role. La conséquence est que f’a]o]onfona(issement des a(eficits }mﬁfics et Palourdissement des dettes
Jouﬁﬁ’ques sont inévitables (ce qui renforce pour la BCE [a nécessité de maintenir des taux bas et
daccumuler des titres ]ouﬁfics dans son bilan). Des experts estiment qu'au [tew de ce mix ]oofitique
Euafgétaire Jo[utét restrictive / ]oofitique monétaire y[utét accommodante il aurait sans doute mieux
valu un mix inverse : ]oofitique Euafgétaire expansive suite a la crise de 2010 / ]oofitique monétaire Jo[us
restrictive a Joartir du milieu des années 2010. s considérent qu’avec le mix actuel, on s’achemine vers
une « ja]oonisation » de [’équifiﬁre macroéconomique. Cette ja]oonisation est un véritable cercle vicieux,
infema[ Tout commence par une déformation de la réjoartition de la valeur ajoutée au détriment du
travail, donc des salariés. Ce qui entraine un aﬁcaiﬁfissement de la demande et autorise une faiﬁfe
inffation Doy, de la part de [a Cchque centrale, une ]oofitique de taux d’intérét dirvecteurs bas, a la fois
pour soutenir la demande et _parce que le taux a(’inffation n’exige en rien des taux élevés. Alors, dans un
tel contexte, qucma( Pactivité ralentit encore a(avcmtage, il n’y a qu’une ]oofitique Euafgétaire ex]ocmsive
qui ]ouisse Y remédier ; ce qui sigmfie afeficit et dette Jouﬁfics. Pour maintenir la solvabilité de [’ftat, la
Cchque centrale doit faire le nécessaire _pour que les taux [ongs, comme les taux courts, soient orientés a
la baisse, doti encore baisse des taux directeurs et si on est au Jo[cmcﬁer, nécessité de recouriv a des
mesures «non conventionnelles > comme un QE. Au bout du compte, les ]oofitiques économiques
coqjonctureffes ainsi mises en ceuvre sont toutes de type ex]oamlf, avec des taux d’intérét bas, courts et
fongs, et ont pour eﬁcet d’accroitre contintiment et le taux dendettement ]ouﬁfic et le ]oasnf de la Banque
centrale. Ces Joofitiques ne sont Jo[us contm-cycfiques et portent en elles-mémes des a(angers ¢ les
[iquia(ités que déverse la Banque centrale _peuvent alimenter des bulles et des activités de SJoécufation
financie‘re Jo[utét que Péconomie réelle ; elles peuvent aussi conduire a des comportements de fuite devant
la monnaie, d’ot1 des fuites de ca]oitaux et des chutes de taux de cﬁange: ainsi, a vouloir assurer la

solvabilité Euafgétaire des FEtats en aﬁﬁ(icu[té a coups de mesures de ]oofitique monétaire ex]ocmsive la
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‘BCE peut, a un certain moment, inquiéter et a(écoumger les investisseurs et donc _porter tort a toute la
Zone euro en propageant de la a(eficmce a f’égm’af de [a monnaie unique.

La Banque centrale _peut aussi pour umne raison ou pour une autre moaﬁfier sa Jaofitique monétaire en
élevant ses taux directeurs, ce qui est une cause assurée de crise. Non seulement la « ja]oonisation »
interdit des ]oofitiques contm-cycfiques et accroit les m’sques de crise, mais, de ]ofus, elle foumit une
solution qui semble bien moins Jarefémﬁfe a celle qui consisterait a moaﬁfier le _partage des revenus au
Jonﬁt du travail pour que économie se fonafe a(avantage SUr ume progression des salaires et de la
demande, ce qui autoriserait une réduction de Pendettement Jouﬁfic et des Jonﬁts des entre]om’ses qui,
oﬁjectivement, servent actuellement Jo[utét a accumuler de [’é]aargne au Janfit de la finance yrivée et
Jouﬁﬁ’que qu'a améliorer [économie réelle.

Léquipe de recherche de Natixis considére que la « japonisation > se a(éve[oyjoe au Japon a(e}auis la fin
des années 1990 et que la zone euro la connait a(ejouis la crise de 2007-2008. Autrement dit, cela fait
20 ans que le Japon est dans cette situation : il est au Jo[ein em]ofoi avec une faiﬁfe inffation, un
excédent extérieur, sans Joroﬁféme de cﬁange Sur sa monnaie ni crise financiére, et a un secteur ]m’ivé
désendetté ; mais tout cela au ]m’ix de salaires contraints et une ﬁ’scafite’ qui Jae‘se lourdement sur le
_pouvoir d’achat, donc avec une restriction de la demande interne.

Notons que des économistes, a instar de Cﬁm’sto]oﬁe Morel (Les Echos du 10 J’uiffet 2019) relativisent
ce ]oﬁénoméne de « japonisation » mais ils reconnaissent mafgré tout que « [’furo]oe a tout a gagner a
renforcer et a consolider son architecture institutionnelle pour aboutir a une meilleure articulation des

]oofitiques monétaire et Euafgétaire, et ce afin d’éviter tout enlisement dans la crise économique .

Remarguey N

Trois remarques sur [a/vofitique monétaire :

. d'un Jooint de vue géném[, le fait qu’une yofitique monétaire ex]ocmsive ne fasse _pas monter [’inffation
va a Pencontre de la théorie monétariste pour [aqueffe [’inffation est un Joﬁénoméne d’essence monétaire
(cela s’exy[ique par le fait que les taux nominaux sont fonction non seulement du taux a(’inffation mats
aussi — et surtout - des factews structurels qui commandent les taux d’intérét véels comme la
progression de la ]aroa(uctivité et Pévolution de la croissance Jootentieffe) ; de méme que le fait qu’une telle
]oofitique monétaire peut ne pas accélérer la croissance ;

. égafement d'un point de vue génémf, le fait que des taux bas ]oena(cmt fongtem]os ne débouchent pas sur
une reprise de [’inffation par suite d’une augmentation de la demande prouve que des taux bas peuvent
s’accom]oagner d’une faiﬁfe inffation ;

. d'un Jooint de vue Joan‘icuﬁ’er, des études montrent que la BCE véserve a [’ﬂffemagne un sort
Joan‘icuﬁ’er qucma( ce pays est en Joﬁase coqjonctureffe aﬁﬁ(icife :sa ]oofitique de taux est inffuencée par la
croissance économique allemande relativement a celle de la zone euro dans son ensemble.

T‘Y’OiS remarques Sur [’ ena(ettement}mﬁfic N

. on a montré en quoi on peut esyérer qu’i[ n’y aura pas de crise de Cendettement Jouﬁfic tant que les
taux resteront bas, ce qui est fort Joroﬁaﬁfe pour un certain temps : cela autorise donc les Joofitiques de

type Eeynésien pour soutenir Lactivité économique et régufer [es systémes sociaux ; il faut méme ]onfiter
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m}aicfement et massivement de ces circonstances financiéres favomﬁfes pour réaliser les investissements
tellement urgents pour la transitions écoﬁJgique ;

. ces yofitiques _peuvent avoir des eﬁcets yositycs sur la gestion des finances }mﬁﬁ’ques en réduisant le
cfeficit }mﬁfic et donc aussi la dette }mﬁﬁ’que, ala fois par réduction des a(é}aenses et augmentation des
recettes ;

e fait qu’i[ n’y ait pas de crise majeure a craindre d’une augmentation de la dette }mﬁﬁ’que fait se
_poser la question de savoir s’il existe pour autant un niveau oytima[ a ﬁmg terme de la dette }mﬁﬁ’que.
Un ffasﬁ économie de Natixis (6 mai 2019) fourm’t une réponse a partir de [’égafité suivante :

Stock cf’é}aargne du secteur yrivé = dette }mﬁﬁ’que + ca}aita[ du secteur yrivé. Alors, un taux
d’endettement }mﬁfic élevé peut étre oytima[ a &mg terme « s'il Y a un niveau excesnf cf’é}mrgne du
secteur ym’ve’, qui, s'il était }Wété au secteur yrivé, conduirait a une situation de surca}aitafisation, donc
de rentabilité anormalement basse du ca}aita[ La hausse de lendettement }mﬁfic absorbe alors une
yartie croissante de [’é}aargne ym’ve’e et évite une surca}aitafisation du secteur ym’vé ». Or, il est montré
qu'au niveau de POCDE il Y a tout ala fois une fon‘e hausse de ['intensité ca}aitafistique sans pour
autant une hausse du taux cf’é}aargne ym’ve’e et il n’y a pas de baisse du rendement du ca}aita[ cil ya
méme actuellement y[utét une hausse régufiére.

Conclusions : la baisse durable des taux ﬂmgs ne serait pas due a une oﬁ% de capitaux excessive face a
une demande de capitaux trop peu rentables mais y[utét ala yofitique monétaire expansionniste des
CBanques centrales ; pour le y[acement de cette forte é}mrgne, il Y aurait un eﬁ(et d’éviction de la
yofitique Eua@étaire sur les investissements yrivés; si le ca}aita[ }?T’i\/é voit sa rentabilité progresser
durablement, viendra un moment ot la vecherche de (allocation oytimafe de [’é}aargne nuira au
financement }mﬁfic; la hausse de Pendettement }Juﬁfic que Pon constate a d’autres ressorts et rien ne

permet de yréciser que[ peut en étre le niveau oytima[

3)e Zone euro et « crise du coronavirus » en fum}ae.

La crise sanitaire du coronavirus, débutée en Chine en novembre 2019 et clui Slest rejoanafue dans le
monde entier, a fait de f’furojoe « [’éjgicenﬁ’e de la Joanafémie » en mars 2020 pour Vejorenafre Cavis de
LOMS.

Cette crise sanitaire s'est myidément Jorofongée en une crise économique et boursiére d’une telle intensité
clu’on la compare avec la gmnafe crise de 2007-2008. Comme pour la crisse de 2007-2008, le traitement
de la dimension économique et financiére de la crise du coronavirus impose Pintervention treés mjoiafe et
forte des Ftats et des Eanques centrales. Les Etats membres de la zone euro, Y compris ceux qui sont les
Jofus attachés a Porthodoxie Euafgétaire, prennent toutes les décisions clui s’imjoosent pour [utter contre
f’imjoortant risque de voir augmenter la mortalité non seulement humaine mais aussi celle des
entreprises et des institutions financiéres. Ces décisions sont prises « quoi clu’if en cotite » pour
rejorenafre f’exyression utilisée a Ja[usieurs reprises par FEmmanuel Macron dans son « Adresse aux
Frangais ». Cela sigmfie clairement que Cheure nest Jofus, et pour fongtemjos, ala m’gueur Euafgétaire ni

au respect des régfes du Pacte de stabilité et de croissance. Ce cﬁangement contraint de stmtégie et de
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Joofiticlue économiques - sans Joarfer du cﬁangement qu’inafuisent nécessairement la crise des migrants et
la crise cfimaticlue - peut ouvrir la voie a une nouvelle conception du fonctionnement de la zone euro et
ala Joromotion d’une véritable solidarité eunyoéenne, clui peuvent Joroafuire un réel élan vers une Furope
Joofiticlue. Fn déclarant la guerre au virus, lors d’'une allocution faite cluefclues jours seulement Jofus
tard, le undi 16 mars, E. Macron annonce de nouvelles mesures, également trés radicales, non
seulement de confinement de la Jo(youfation mais égafement de _protection de toute [économie fmngaise,
mesures qui, sur le plan des finances publiques, illustrent de maniére encore plus forte la thése du
« quoti clu’if en cotite ».

Le 17 J’uiffet 2020, Olivier Passet, directeur de la recherche a Xetfi, Joroafuit une vidéo clui fait
Vemanluaﬁfement le point et établit une sorte de bilan af’étajoe sur la situation de la zone euro. Nous
nous permettons d’en re}arocfuire in extenso le contenu :

« La crise de la Covid est sans doute en train de changer en profondeur notre perception de Peuro et de [UE. Elle
a fait irruption en plein Brexit, alors méme que la deuxiéme puissance de (UE, pourtant dégagée du carcan de
Ceuro, assume et crédibilise (’option out. Alors que la zone euro a été vécue ces 15 derniéres années comme un piége
fatal pour certaines économies du Sud, leur interdisant de jouer la_partition du rattrapage économique. Alors
méme que la photographie des trajectoires de récupération 11 ans aprés 2008 continue a porter les cicatrices de [a
crise, avec le Sud a la traine, [talie et [a Gréce notamment, avec un noyau dur, en moteur trés poussif, et des
paradis fiscaux en porte-étendard du dumping fiscal comme seule issue favorable a Cappartenance a la zone euro.
Elle intervient, enfin, alors que la crise précédente a surligné nos défaillances de pilotage : la rigueur a étiré les
trajectoires de consolidation budgétaire, laissant penser que la plupart des pays seraient démunis en cas de
prochaine crise. Et chacun a en mémoire aussi [incapacité inquiétante des pays européens a se coordonner et d
opérer des choix rapides, aggravant ainsi le choc iitial et sa facture. La crise sanitaire semble raviver et
aggraver toutes les fractures, les divergences et les incuries décisionnelles de [a zone euro. Le Sud est a nouveau le
maillon faible. La France, crise aprés crise, semble davantage happée par le Sud quarrimée au noyau dur
rhénan. Et le désaccord qui entoure le grand plan de relance et de mutualisation des dettes exhibe une fois de
plus la crispation récurrente entre les bons éléves du Nord et les assistés du Sud. Tout semble en place pour que
la tragédie de 2008-2010 soit rejouée, portant le coup fatal a un édifice déja branlant.

Toutes ces similitudes pourraient nous pousser a reprendre la rengaine, de Pimplosion imminente de la zone euro.
Ce serait pourtant une erreut, pour trois raisons mog’eures.

Une zone euro plus réactive : la zone euro a bel et bien appris de ses erreurs, en matiére de réactivité d’abord. Le
carcan budgétaire a implosé comme jamais pour assurer le sauvetage de économie réelle. Certes, les moyens
mobilisés favorisent les pays déja les mieux lotis, notamment [Allemagne. Mais en matiére de coordination
efficace, c’est précisément ce qui est souhaitable. La facture budgétaire est d’autant moins lourde pour les pays
sinistrés que les mieux dotés participent a hauteur de leurs moyens au soutien du marché intérieur. Et surtout,
la BCE s'est immédiatement placée en position de préteur en dernier ressort, rachetant sans limites les titres
émis, au-deld des (imites habituelles concernant les économies les plus vulnérables. Evitant de la sorte ce qui fut
fatal en 2010 : la dramatique crise des spreads, qui avait failli conduire a une défaillance en chaine des Ftats,
puis des banques et in fine de leuro. Cette fois-ci, rien de tel. La BCE veille au grain, et décourage d’avance la
spéculation : ni spreads, ni revalorisation de Ceuro, comme en 2008. La vertu ne vire pas au poison pour
Péconomie réelle. Et aucun pays pris isolément waurait pu espérer affronter ce choc avec une assurance

monétaire aussi puissante et une telle stabilité nominale.
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L'Allemagne, hégémon bienveillant (par [a force des choses) : Le clivage Nord-Sud. est bien moins tranché quil
ny parait. Pour la premiére fois, (Allemagne joue son réle d’hégémon bienveillant, en conformité avec son intérét
bien compris. Contrairement a 2008-2010, [Allemagne ne peut plus jouer la carte du grand large, du
redéploiement commercial extraeuropéen. Toutes les régions du monde sont sinistrées. Et le sauvetage de ses
industries phares passe d'abord par le sauvetage du grand marché. Et par un vrai deal européen au plan
environnemental, seule perspective de reconversion en mesure de recréer un horizon de croissance a son industrie.
Une préoccupation qui permet dopérer des transferts Nord-Sud via Pinvestissement, sans que le mot soit
_prononcé.

Trop de dettes sont adossées a leuro : La crise crée enfin un ciment indélébile autour de leuro. Moins du fait de
ses effets positifs que de la capacité de nuisance renforcée d'une sortie. Les dettes adossées a [euro sont telles
avjourd’hui (ainsi que les risques associés), portées par les banques et la BCE, que ni débiteurs, ni créanciers ne
_peuvent envisager [’option exit sans cout majeur.

Bref, leuro remanié ne résout pas tout. Mais face d une crise dampleur inégalée, son vole bouclier est tel,
notamment pour le Sud, que le procés en divergence qui [ui est réqulierement adressé, fait difficilement [e poids ».

Dans la fou[ée des reffexions d’0. Passet, _peut-on espérer que la crise sanitairo—économiclue va
déboucher sur une nouvelle zone euro comme on Je [’ajojoeffe de mes voeux ?

Fn tous les cas, O. Passet a gmnafemenf raison af’évocluer Joarmi les raisons clui peuvent donner de
[’espoir en Lavenir de la zone euro « [’ﬁégémon bienveillant par la force des choses » clu’est [’?lffemagne.
On Joourmit dire que st c’est E. ‘Macron clui a les mots et la vision clu’i[ faut, Cest A. Merkel clui détient
le pouvoir de les mettre concrétement en actes. Comme lécrit trés bien le journaliste suisse Frédéric
Koller dans [e jouma[ (30/5/2020) : « 1l se passe que[que chose cf’imyon‘ant en ﬂ[ﬂzmagme ces jours-ci.
La CRéJauE(ique fe’cfe’mﬂz est en passe d’endosser un role qu’e[ﬂz s'était obstinément refusée a assumer
cfejauis la réumfication, et a vrai dire c[e]auis la fin de [a Seconde guerre mondiale : Jaremfre le ﬂzacfersﬁijg
européen. (...) Le basculement en cours s'articule autour du Jafan de relance économique européen et de
son financement Le principe d'une dette mutualisée entre les 27 Ftats est désormais a&zfena(u par
Berlin avec toutes les conséquences que cela imyﬁque en matiére de gouvernance. Si ce scénario se
concrétise, f’furo]ae fem un bond dans son intégmtion Jaofitique. Or ce nlest pas seulement ﬂngefa
Merkel qui cfefemf la nécessité de ce pas aujouwf’ﬁui, mais son Jam’ti, le Jafus gmmf cf’ﬂ[ﬂzmagme, [es
conservateurs de la CDU (les sociaux-démocrates Y étant cfejauis fongtemys favomﬁﬂzs). Les déclarations
de Wog(gang Schduble, e week-end dernier, pour soutenir un Jafan ﬁanco—a[ﬂzmamf de 500 milliards
deuros (et dont [’ﬂfﬂzmagme sera le Jam’nci}aaf gamnt} écartaient les derniers doutes. Le Jaarﬂzment
allemand, aﬁ(irme son Jarésicfent et ancien tenant de Corthodoxie Eucfgétaire eumjaéenne, est derriére
Merkel. Au nom de la solidarité eumjaéenne. Clest un tournant. (...) Clest aussi un moment de vertige.
Voici une bonne quinzaine d’années que [’ﬂfﬂzmagme fait figure de locomotive e’conomique du continent,
un role qui (ui permettait de faire la aﬁﬁ’:érence a Bruxelles en matiére de Jaofitique financiére et
Eucfgétaire. Mais Berlin, pour d’excellentes raisons [ides a son Jaassé, s’était Jamcfemment abstenu
J’usqu’ici de _pousser f’awmtage pour en faire un instrument Jaofitique. Ou c’était a son corps cfefena(ant,
comme face a la Russie. Sur le Jafan de la a&zﬁnse, Berlin ]m'em[ gmmf soin de laisser Paris aux avant-

}9051'65. En assumant a [’avenir Joﬂzinement son statut ([6 gmmfe Jauissance 6147'(?}96/611116, et [@S
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resyonsaﬁifités qui vont avec, [’ﬂffemagne Jorena( le m’sque de bouleverser bon nombre af’équifiﬁres, a
commencer celui instauré avec la France, aussi boiteux soit-il.

Les Joro-euro}aéens, qui en ajo]ae[aient a cette solidarité allemande, ont de quoi se re_’jouir d’une
a(ynamique qui ]oourmit redonner une voix a un continent et a son modeéle social-libéral, une voix
nécessaire, et qui ré]omw( aussi a un besoin hors de ses frontiéres pour faire contrejooia(s au a(uoyofe qui
s'installe entre Pékin et Wasﬁington. ‘Mais cette ﬂffemagne, si elle n’y ]m'ena( gm’afe, ne tardera pas a
éveiller tous les fantasmes [iés a Péternelle question allemande : celle d’une nation trop gmnafe au coeur
du continent pour ne pas étre percue comme menagante. Cest au nom d’une FEurope y[us fm’te que
[’ﬂffemagne de Merkel s’aﬁcirme comme elle ne Cavait Jafus fait a(e]auis un siécle. Demain, il fau(fm Jafus
que jamais penser (Union au-dela des [ogiques nationales, pour s‘assurer que le continent ne re]ofonge
pas dans les travers de son histoire mouvementée ».

Certes, qumw( on est euro])éiste, et féa(émfiste de surcroit, cette évolution em}afit a(’esyoir; mais en tant
que Frangais, on ne peut s’em]oécﬁer de penser que la France, ma[gré de trés beaux discours, a encore
« [ou]oé le coche » pour étre aux avant-postes... La resyonsaﬁifité est sans doute celle des a(irigeants qui
ont conduit [a Jaofitique de la France a(e]auis de nombreuses années mais aussi celle de (a quafite’ pour le

moins ymfectiﬁfe de nos superstructures et infmstmctures.

4)% Le bond en avant que la crise faitfaire a (Union eum}aéenne : les formia(aﬁfes conclusions du

Conseil eum}ae’en des 17 au 21 j’uiffet 2020.

Une fois de ]ofus, il sera Jorouvé que [’furo]oe avance a coups de crises successives. Et d cﬁaque fois ce
sont des « accouchements dans la douleur .

Cette fois-ci, la crise est inédite a Jo[us dun titre (voir notre document sur [’ﬂ-(istorique de Peuro n° 13).
La crise, au a(é]oart sanitaire, devient économique sous [’eﬁcet de décisions gouvemementafes : pour éviter
que la ]oana(émie ne prenne des Joroyortions ingémﬁfes, il faut Jorocéa(er a un confinement Jo[us ou moins
strict ; dott des conséquences inévitables sur Cactivité économique génémfe. ‘Et pour éviter maintenant
que la récession forcée devienne une a(ejm’ession insurmontable, tous les Ftats, secondés eﬁcicacement par
[es Cchques centrales, S’engagent dans des ]oofitiques de type Eeynésien de soutien ma551f a leurs
économies, entrejom’ses et ménages, en mu[tijo[icmt [es Jo[cms de relance et en laissant donc fifer [es a(eficits
]ouﬁfics et le niveau des dettes, Jorivées et ]ouﬁfiques. Paradoxalement, pour [’furo]oe, cette crise
gmvissime est Poccasion d’une salutaire Jorise de conscience : PUE et la zone euro _peuvent s’eﬁ(mw(rer st
leurs resyonsaﬁfes ne mettent pas tous les moyens Joossiﬁfes pour leur donner la résilience nécessaire a
leur survie. Clest triste a dire mais c'est dans des moments oti le Joire peut arriver que le courage
]oofitique peut faire des miracles. Clest ce qui sest Joassé lors du Conseil euroyéen des 17, 18, 19, 20 et 21
J’uiffet 2020. Les conclusions de ce Conseil font faire a la construction euro]oéenne un bond en avant
d'une importance décisive puisquelles la conduisent sur la route du fédéralisme : pour reprendre les

¥ puisq F °p

termes des articles A3, As et A6, [a Commission est autorisée d emprunter des fonafs au nom de Union
sur les marchés de ca]oitaux pour le montant de 750 milliards d’euros, se re’]oartissant entre 390

milliards de subventions et 360 milliards de Joréts. On a donc aﬁ(aire a deux révolutions : il yaen eﬁ(et
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ala fois naissance d’'une dette « féa(e’m[e » et véalisation de tmnsferts en direction des régions et
secteurs les Jo[us touchés par la crise du Covid-19. Mais ces conclusions, tout aussi remarquaﬁfes et
imjoortantes qu’e[[es sofent, sont le résultat d’un com]oromis, qui a Jom’s énormément de temps Jouisque ce
conseil est [e Jo[us [ong de Chistoire de (UE... Cela sigmfie qu’if ya mafgré tout des raisons _pour que ces
conclusions laissent un goﬁt un peu amer dans la bouche. Premiérement, la [ongueur des négociations
prouve qu’if existe bel et bien de Jonfonafes fmctwes entre les Ftats membres et pas seulement entre les
pays « frugaux » et les autres. Deuxiemement, Larticle A4 aﬁ(l’rme nettement que, comme il s’agit
dune « rejoonse excejotionneffe a des circonstances tem]oomires mais extrémes, le Joouvoir a(’emjarunter
conféré a la Commission est clairement [imité en termes de volumes, de durée et de }Jorte’e .
T roisemement, si [’acce]otation du Jom’nci]oe d’une dette féa(émfe est selon nous un ]m’ogrés considérable,
les conclusions du Conseil sont Eeaucou]o moins encourageantes sur la question du remboursement de
cette dette. Les Conclusions Joarfent a Jofusieurs reprises de « nouvelles ressources propres » mais
renvoient a une décision les concernant : au Jooint 145, il est mentionné qu’« au cours des Jorocﬁaines
années, ["Union s’eﬁcorcem de reformer le syste‘me des ressources propres et d’introduire de nouvelles
ressources propres » et les alinéas suivants évoquent une contribution sur les déchets a(’emﬁaffages
Jo[astiques non recyc(és, une redevance numerique, une taxe carbone, une taxe sur les transactions
financiéres... A voir les aﬁﬁ(icu[tés rencontrées lors du Conseil de ce mois de J’uiffet 2020, on ajojoréﬁena(e
d’avance celles qui surgiront lors de négociations sur ces « nouvelles ressources propres ». On pourra
réellement ]oarfer de féa(émfisme Eua(gétaire quana( non seulement Union pourra émettre des dettes en
SON Nom mais pourra aussi Joréfever elle-méme des im}aéts (m]ojoe[ons qu’actue[fement les recettes du
Euafget de (Union sont constituées pour les 3/4 des « ressources RNB » Cest-a-dire des contributions
que cﬁaque Ftat membre verse en fonction de son }aoiafs économique, le reste étant constitué de droits de
douane et de la « ressource TVA »). Quatriemement, si des progreés incontestables sont faits en
direction d'une véelle solidarité euro}oéenne, celle-ci Joourm-t—e[fe surpasser les forces qui continuent
d’alimenter [’ﬁétérogénéité de [a zone (incom]ofétua(e de la monnaie um’que, Joofitique monétaire um’que,
concurrence inéquitaﬁfe entre les économies de la zone a cause de a(ivergences persistantes entre les
systeémes socio-fiscaux et les structures de cotit de Joroa(uction).

Le chemin vers une Europe féa(émfe promet d’étre encore [ong et accidenté. Faudra-t-il une nouvelle

crise, Joeut-étre encore Jo[us grave st Cest Joossiﬁfe, pour faire un pas de Jo[us 27

Le jeua(i 23 guiffet 2020), Le Monde Jouﬁfie un article de Chistorien Sy[vain Kahn dont le titre est
porteur d’un enthousiasme communicattf : « LUnion européenne est maintenant un Ftat ». Je ne suis
pas Sur que ce titre cowes]oona(e a la véalité Jouisque, comme je viens de le montrer, nous n’avons pas
encore un féa(émfisme Euafgétaire com]ofet. Mais f’anafyse de S. Kahn est intéressante au moins a deux
titres. D'abord, il exy[ique que « cet avénement de (Etat euroyéen s'inscrit dans Chistoire de (Ftat en
Furope. Cette histoire est souvent réduite a celle des Ftats-nations européens déyuis la Révolution
fmngaise. Or, Chistoire de [Etat en Furope s'étend sur Jofus de dix siécles. Elle inclut de nombreuses
formes Jorises par (Ftat et une Jofumfité d'Ftats dont chacun yossédé sa propre singufarité, ausst
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syéafiques et aﬁﬁférents que, par exem}afe, le Saint—fm}aire romain germanique, la Ré}auﬁfique de
Venise, le CRoyaume }aofono-fituanien, le Tortuga[ ou les Provinces-Unies.

On }aourmit quaﬁfier d“Ftat Earoque“ la jeune UE. Le Earoque, gmna( mouvement artistique
européen, s'oppose au classicisme par le contournement des rég[es et la subversion des formes, le mé[ange
des genres et le recours a [’exce}ation. Clest le cas de MUnion eum}ae’enne, qui écﬁa}a}ae ala cfassgcication
traditionnelle des systémes }aofitiques comme des entités territoriales étatiques et se aﬁstingue par sa
stimulante singufan’té. A partir de cultures étatiques héritées d’'une histoire [ongue et d’une géogm}aﬁie
}aofitique morcelée, les furo}aéens contem}aomins inventent la mutualisation de la souveraineté.

(...) Les furo}aéens ne forment pas une nation mais une société. 1ls construisent dé}auis que[ques
décennies a }aeine un Etat qui corresyona( a celle-ci, }afumfiste, inédit et tourné vers le futur », ‘Et
ensuite il conclut : « A }aartir de maintenant, les furo}aéens vont }aouvoir sortir du débat idé’ofogique
hors-sol sur [e point de savoir si existence de (UE est pertinente et entrer dans le débat citoyen qui se
confronte au véel sur la question : sommes-nous satisfaits des choix }aofitiques et des }aofitiques }auﬁﬁ’ques
eﬁ(ectués par le “gouvernement® eum}ae’en 2,

Retenons ces reffexions qui donnent du recul et de la hauteur a la tﬁématique de PUE et cette belle idée
de « mutualisation de la souveraineté ». Cet article me permet aussi de terminer mon propos sur une

note fmncﬁement oytimiste. .

© Les textes édités sur ce site sont la propriété de leur auteur. Ch. Biales P. 79 19/09/2020



TABLE DES MATIERES

INTRODUCTION.......ctiiiiiteeiiee ettt ettt ettt e s et s ettt e st e et e e e bteeebbeeennbeeesabeeesabaeas 2
A- LES TROIS ASPECTS DE LA CRISE DE L’EURO....ccccooiiiiiiiieeiieeieeee e 4
1) Le premier aspect de la crise de la zone euro, qui est celui d’ailleurs auquel on pense souvent en
premier, correspond a la crise des dettes souveraines européennes de 2010...........ceveveevieiniieennnen. 4
2) Le deuxiéme aspect de la crise de I’euro s’est révélé des la mise en ceuvre en 1999 de la
TNONNAIE UNIQUE. «.evvreeeeuirireeenarteeeeasteeeeeaeseeeeeaaasseeesaassseeessassseesssssssseessnssseesssnssseesssnssseesiiansseesisnnmeeeens 6
a) Les défauts des criteres de CONVETZENCE ........uvieeviuiiiiieiiiiieeeeiiiieeeeiieeeeeeieee e e e s deanbeeeeeenes 6
b) Des le départ, les monnaies ne sont pas « @ €ZAlIEE M .....ccouviirerriiiiieieiiiiee et 8
c) La BCE fabrique de [a diVEIreNCe.........ueeieiiiiiiiiiiiiieeeeiiiee et et eie e e e iaaeeesaneeeee s 10
d) Autres critiques sur le fonctionnement de 1a BCE..............ccoooiiiiiiiiii e, 11
e) Laresponsabilité de I’ AlIEMAGNE ...........oeeeviiiiiiiiiiiiiieeeiiee e e e et e e b e e 11
f)  Les divergences entre pays de la zone euro sont bien connues et mesurées........cccceoueeennnee. 13
g) Un argument décisif qui montre que la crise de la zone euro ne fait que s’aggraver : les
déséquilibres des balances TARGET2 .........ooiiiiiiiiiiieeee ittt 20
3) Le troisiéme aspect est pour moi le plus important : la crise fondamentale de 1’euro a ses racines
dans la conception-méme de I’union économique et monétaire (UEM)........c..cccoovviieeeniiiieeennnnnnnn. 23
B- LES TROIS PARIS POUR SAUVER L EURO........ooiiiiiieiiieiiteeiet e 31
1)Le pari des ALLCMANAS, .......cccueiiriiiiiiieeiitee ettt ettt e et e s 31
2)Le pari dA’E. IMACTOMN, ....eovuiiiiiiiiiiiiieeeitee ettt et ettt e et e ettt e e st e e sabe e e sabee e 32
NOES A’ ACTUALIEE ©....eiieiiiiitie ettt ettt et e s e e st e st e e sabeee e 34
3)Le pari que mes analyses m’amenent a faire, en toute humilité, et qu’aucun dirigeant européen
ACTUL] 117 @NCOTE FAIL & ..eiiiiiiiiiiiii ittt ettt et e et e e e e sabeeesaneees 36
NOtES COMPIEMENTAITES ..eeiiuiiiiiieeiiiiiieeeiiie e e e itbeeeeeeetteeeesateeeeeearteeeeeassteeeesassaeeeesnsaeeesannseeeaennes 41
C- « ALORS, COMMENT FAIRE » 2 ittt e 52
Questions préalables : quelle place pour I’Allemagne et quelle portée a la fracture entre le Nord et le
SUd de 18 ZONE GUIO 7o e ittt sab e et sabe e e st e e a 52
1)Les PrOPOSILIONS I PIESEIICE .....c.ubeeenereeesiteeeriteeaiteeeiteeeneteeesiteeesabeeesabteeebaeeebaeeessneeensneeesaneeenanee 54
a) La contribution du Manifeste pour la démocratisation de I’Europe (T. Piketty) ................... 54
b) La proposition de Yanis Varoufakis, ..........cccoociiiiiriiiiiiiiiiiiieeeeiiie e 54
c) La proposition d’Attac et de 1a Fondation COpernic...........occueeevveeenieiiniieeniieeniieenieeseen 55
d) Une proposition de reconstruction institutionnelle.............cccoeeueeieiiiiiiiiiniiiieeeeiee e, 57
2)L’Europe des Nations vs PEurope fé€dérale.............ccceiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieeceeeeeeee e 58
3)Meénager une PEriode de tranSItiON .........eeieiiiiiiieeeiiiieeeeiiee e e et te e e ettt eeeeebbeeeeenbteeesesbreeeeenneeeens 61
EN guiSe de CONMCIUSION, ....veiiuiiiiiiiieiiiie ettt ettt e et e et e et e e st e e 67
QUALTE PIOLOMEEIMEIILS : .....eiiieiiiiiieeeiiiieee et ee e ettt e e eeiteeeeesattteeeeaabteeeeansseeeeennseeesassseeeeanssseeasannsaeeens 68
1)* L’opinion frangaise face aux différentes options pour une intégration européenne..................... 68
2)* Zone euro et « crise des gilets jaunes » en France...........ccccoeeveviiiiiiiiiiieeniiiiee e 69
3)e Zone euro et « crise du coronavirus » en EUTOPE. .......ccviiieiiiiiiieriiiiee e 74
4)s Le bond en avant que la crise fait faire a I’Union européenne : les formidables conclusions du
Conseil européen des 17 au 21 Juillet 2020. .......ooeeviiiiieeriiiiee et e et e e e e e e eeaeeeees 77

© Les textes édités sur ce site sont la propriété de leur auteur. Ch. Biales P. 80 19/09/2020



