LE DOSSIER]

Regarder la zone euro sans ceilleres

ingt ans ou presque apres sa constitution, ne

pourrait-on pas parler de la zone euro sans

jeter d'anathemes, sans la colere froide qui

anime Emile Beaufort, l'ancien président du
Conseil interprété par Jean Gabin dans Le Président,
une adaptation d'un roman de Georges Simenon tour-
née en 1961 par Henri Verneuil, lorsqu'il interpelle
ses collegues parlementaires a la Chambre : « Tout le
monde parle de l'Europe. Mais c’est sur la maniére de
faire cette Europe que l'on ne s’entend plus. C'est sur les
principes essentiels que l'on s‘'oppose » ?

Assurément, il doit étre possible de dépassionner
le débat au moment ou sont aprement discutés les
projets de réforme, dont certains émanent de la
Commission européenne, visant a affermir 'Union
économique et monétaire (UEM), et qui ont motivé
la présence du dossier « Le statu quo, une menace
mortifére pour la zone euro » dans cette édition de
La Lettre du trésorier (lire pages 11 et suivantes).

Cela nécessite probablement de circonscrire le
périmétre des discussions. L'Union économique et
monétaire - une monnaie unique et un seul loyer de
l'argent pour ses dix-neuf membres -, ce n'est pas
'Union européenne (et encore moins « ['Europe »,
cette entité flottante qui anime les déjeuners domi-
nicaux entre la poire et le fromage), méme si, en ver-
tu de l'article 119 du traité sur le fonctionnement de
'Union européenne, les Etats membres sont censés
adopter l'euro.

On peut tout a fait adopter une approche prudente,
voire critique, 3 'égard du bilan de 'Euroland, tout
en se montrant bien disposé, si ce n'est enthousiaste,
quand il est question de 'Europe & vingt-huit (vingt-
sept a compter du 29 mars 2019) qui embrasse une
multitude de sujets : sécurité, frontieres, agriculture,
concurrence, marché intérieur (dit marché unique),
énergie, commerce, santé, transports, éducation, re-
cherche...

La confusion, trop souvent entretenue, entre les deux
unions, tient probablement au fait que 'économie se
fait de plus en plus envahissante, dans la politique

comme dans la sphere privée. Pas un programme
électoral qui ne soit jugé d'abord, et surtout, a l'aune
de 'économie.

Urgence

Mais donner sa chance a un débat constructif dans
ce domaine oblige aussi a accepter au préalable le
constat a peine contrasté dressé par la communauté
des économistes, un grand nombre de dirigeants po-
litiques, la Commission européenne et la Banque cen-
trale européenne : la zone euro, « tragique erreur»,
« machine a fabriquer de la croissance faible » pour
Patrick Artus, chef économiste de Natixis (Euro. Par
ici la sortie ? Patrick Artus, Marie-Paule Virard, Fayard,
2017), n'atoujours pas corrigé les vices de fabrication
que l'on a pas voulu voir au lancement de la monnaie
unique, le 1*" janvier 1999. « Dans la vingtiéme année
de la monnaie unique, le diagnostic de la faiblesse du
volet économique de la zone euro est largement par-
tagé », lit-on dans Rue de la Banque, une publication
de la Banque de France, de mars 2018. « Lintégration
financiére reste partielle et ne permet pas une alloca-
tion la plus efficace du capital. En outre, la politique
budgétaire de la zone euro n'a pas rempli pleinement
son double objectif de stabilisation macroéconomique
et de soutenabilité des finances publiques », observe
de son coté la direction générale du Trésor.

Il'y a donc urgence, soit a réformer énergiquement,
soit a détricoter le dispositif (ce qui est difficile dans
la mesure ou les émetteurs de dettes en euro se-
raient considérés ipso facto comme faisant défaut si
leurs titres étaient demain libellés en peseta, escudo
ou franc).

Réformer, en brilant des cierges pour que la pro-
chaine crise ne soit pas au coin de la rue, et pour que
l'ltalie, troisieme économie de 'UEM, nouvel homme
malade de l'Euroland et objet de toutes les attentions
de la Banque centrale européenne au travers de ses
achats massifs de dettes publiques, ait le temps de
sortir de sa léthargie.
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