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Un instrument de sauvetage
qui ne sauvera pas grand-chose
UE La Commission a présenté ses innovations budgétaires pour la zone euro

•• Avec 30 milliards d'euros
de capacité, le nouvel
instrument de stabilisation
contre les chocs asymétriques
ne pourra pas grand~chose.
•• On est très loin du budget
de la zone euro voulu
par Emmanuel Macron.

La crise des dettes européennes
des années 2010 a montré à quel
point les États de la zone euro

sont démunis. ayant perdu le contrôle
de leur poUtique monétaire. lorsqu'ils
doivent faire face à des chocs asvmé-
triques. c'est-à-dire des décrocliages
bmtaux entre l'offre et la demande, li-
mités à un pays, comme cela s'cst passé
en Grèce, en Irlande ou en Espagne.
C'est pour aider à y faire face que la
Commission européenne propose, daru;
le cadre du prochain " cadre financier
pluriannuel ••(CFP) de créer un nouvel
« instrument de stabilisation» dénom-
mé ElSF; « Ce ·y{'m le premier outil de
soliclarité ill'intérielir de ln zone euro ",
s'elo"t félicité sobrement Pierre Mùscmi~
ci, le commissaire européen aux Affaires
éconumiques et financières.

I:initiative est une réponse très éloi-
gnée à rappel lancé dès après son élee-
tion par le président français Macron à
créer lm véritable budget propre de la
lone euro, dont l'une des prindpaIl's
fonctions aurait été précisément de lui
permettre de faire faL'e à de gros chocs
aB)métriques. L'idée, soutenue par de
numbreux econumistes, a Cependant
toujours suscité l'opposition catégo-
rique des pay~ dits budgétairement ver-
tueu.'I(,Allemagne en tête, pom lesqueL~
tOlite initiati •••e de ce genre s'apparente-
rait à ta mise en place d'une « union de
transferts», où les pays riches paie-
raient pour les pays dans le besoin.

cc Selcneurbip ••
Dans son discours sur l'état de rUE

en septembre dernier, le président de la
Commission Jean-Claude Juncker a,pd,it
annoncé qu'il s'en tiendrait à la création
d"une ligne budgétaire et d'un système
de stabilisation dans le cadre du budget

de rUE pour les années 2021-2027 .
C'est ce que l'exécutif européen a pré-

senté dans ses grandes lignes le 2 mai
dernier. et dont iJ a détaillé ce jeudi le
contenu en ce qui concerne les pmjets
sur la zone euro. (Dont un Programme
de soutien am réfOffiles» doté d'un
budget de 25 milliards d'euros sur 7 ans,
voir ci~contre.)

Le temle d'instl1lment contenu dans
l'anagramme EISF n'est pas anodin; il
ne s'agit pas d'un fonds comme tel doté
d"un budget. &m mécanisme? lors-
qu'un pays subira un chue asymétrique

(qui sera mesuré par une hausse sou-
daine de SOI1 taux de chômage, à la fois
par rapport au trimestre précédent et
par rapport à la moyenne européelUle)
il pourra faire appel à la Commissiun
pour activer l'aide financière en ques-
tion. Pour ce faire, et à la condition
préalable que ce pays aura respecté les
principes de gouvernanœ budgétaire
(Pade de stabilité, Semestre etlro-
péen ...), la Commission contractera un
prêt S\lr les marchés financiers,
dont elle reprêtera le montant
aux mêmes conditions à
l'État en difficulté. L'aide
en question sera destinée
à lui permettre de main-
tenir un certain niveau
d'im;estis~ement public.

Il s'agira donc bien d'un
prêt, mais avec une parti·
cularité: les intérêts seront
"oftèrts» par rUE, grâce il un
Fonds qui sera créé il. cette fin, tinan,cé
par 6 % des bénéfices que les Etats
membres recupèrent de leurs banques
centrales pour l'impression des billets
Oe « seigneuriage »). Et quelle sera l'en-
vergure de «l'iU!;tnlInent}}? 30 mil-
liards d'euros; c'est tout la limite maxi-
male de l'endettement que peut en~'ùu-
rir à cette fin rUE auprès de ses Etats

membres.
« CI! montant ne pernU!ttm pas de sta-

biliser grand-chase », commente Grégo-
ry Claeys, chercheur à l'Institut Bruegel.
qlÙ prend comme exemple de référeme
l'assistance qu'avait dü apporter rUE à
l'Irlande: 90 milliards d'euros entre
2010 et 2013 ! Par ailleurs, Il"modèle du
nouvel instrument n'appurte stricte-

ment rien de neuf... puisqu'il m',lit déjà
été mis en place pour l'Irlande en 2010

avec l'EFSM : «C'e,çfpririsimmt
l'arec que la n:lpacité d'rtm-
prunter de rUE itait trop
riduUe pour pmwoir faire
face ill/Ar besoin.'>. qu'elle a
{'l'if en.~lIitl! l'EFSF.»
Cette dernière entité a
ensuite été remplaçee
par le Mécanisme euro-

péen de stabilité (MES):
une institution capable de

mobiliser 500 milliards, créée
bo1's dusvstème UR sur base d'un at:-

c:ord inteI'brOuvernemental où ce sont les
Etats qui, en proportion de leurs parti-
cipations, sont les décideurs. ({Les
Fm1tçai,~ demandaient un budget dl!
.çtabili.~afioll, la Commi,çsioil propose
u n o~iet qui en contient le nom, mais on
en dispC1sait dija ,mU,~u1/ejorme illsuf
fisCl'nte d~puis 8 ans. llfaudmit plutôt

repenser le MES, tant dan,ç <~C,ç oqjectifi
q'ue dans su gOllvernunœ », conclut le
chercheur. Il est effectivement question
de transformer le MES en Fonds moné-
taire européen. La Commissiun y fait
d'ailleurs allusion, comme possibilité
ultérieure de renforcer les capacités de
stabilisation. Mais - chanson t'oontie -
l'Allemagne et les pa}'S alignés sur elle
ne veulent pas en entendre parler ac-
tuellement, pour les raisons expliquées
plus haut,

« Naus plantons une graine »
Questionné par Le 80ir à ce sujet en

cunférenc-e de presse, Pierre Moscovici
n'a pas caché la « modestie» des :mmil-
liards: «Mais ,çi cette mesure:peut être
acceptable à 10 fois pOUT ceu.r qui
t'eulm! lm budget de la zone t'mG, etJ'en
suis, et UIU" qui ne veulent pas d'unt'
uniDn de tran'i/i>m, 11,011.\'plantons une
graine, et il nous appartient de tarrOller,
Si d'autres Loeulent en.ruite l'a,ç,çécher.on
t'm'a bien...» Sur quoi Valdis Dom-
brovskis, vice-président (conservateur)
de la Commission et incarnant le cou-
rnnt l'igoriste, s'empressait de complé-
ter son collègue socialiste: «N,JUs f1l'

crroni> (/lU'IU! transfert permanent l »
La messe était dite. _

JUREK KUCZKIEWICZ
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RÉFORMES STRUCTURELLES

Une carotte
à 25 milliards
En 2014, lorsque la plupart des
Etats de j,azone euro se débat·
taient dans les affres budgé-
taires consécutives à la crise
des dettes, t'Allemagne avait
proposé. d'introduire un sys·
tè me de cccash contre les ré-
formes», pOLJrinciter les États
à mettre en œuvre les réformes
difficiles. C'est cette idée que
ValdJs Dombrollskîs, le vice-
président -chargé de l'Euro vient
de présenter: à savoir un bud-
get de 25 milliards qui sera
disponible pour tous les États
de l'UE afin de financer des
réformes structurelles. Ils pour-
ront y faire appel en répondant
à des appels annuels lancés
par la Commission. laquelle
évaluera les projets et attribue-
ra les montants. Le mécanisme
comprendra aussi un élément,
doté de 2,16 miUiards d'eurosr

destiné à soutenir la conver-
gence vers Ireuro des pays qui
ne l'ont pas encore adopté,

J.KZ
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