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L'euro a 20 ans,
et presque toutes ses failles

UNIONLe 31 décembre 2001, la monnaie était concrètement dans les portefeuilles

•••.Le 1'"janvier 1999,
onze pays européens
adoptaient la monnaie
umque.
•• Vingt ans (et une crise
majeure) plus tard,
l'union monétaire reste
incapable d'assurer
la prospérité
à tous ses membres.

1l Y a vingt ans, le 1~janvier
1999. l'euro devenait la
monnaie officielle de onze

pays européens, dont la Bel-
gique. Sans doute les citoyens
ont-ils continué à se servir de
leurs anciens billets - en franc,
en mark, en lire, en florin... -
pour régler leurs achats quoti-
diens pendant trois ans; et ils
ont pu sous-estimer alors l'im-
portance de ce bouleversement
monétaire, qui avait pour seuls
indices une seconde colonne, li-
bellée en euro. sur les extraits
de œmpte bancaires puis, pro-
gressivement. la généralisation
du double affichage des prix.

Cilébrant cet anniversaire. les
cinq (!) présidents européens
- du Conseil, de la CommÎSliion,
du Parlement, de la Banque
centrale européenne (BeE) et
de l"Eurogroupe - se félicitaient,
dans un communiqué de presse
diffusé le 31 décembre, de l'elris-
tenœ d'« une monnail' lIniqltl'
au bbltifice lie tous les Euro-
péem », On n'attend pas el'eux
qu'ils crachent dans la S(}upe
mais, fran{;hement, un slogan
ne suffit pas pour cacher les

nombreuses critiques, souvent
justifiées (mais pas toujours),
émises à l'encontre de la mon-
naie unique.

Deux paris perdus
Le lancement de l'euro était

un pari - que l'lUlion monétaire
encourage l'unification politique
du continent - dont il faut bien
dire qu'il fut perdu. Ainsi, en
2008, quand, face à la crise
bancaire, il eût fallu une ré-
ponse commune à un problème
commun, Berlin imposa le
«chacun règle ses propres pro-
blèmes» qui fut, on le comprit
mais un peu plus tard, le cataly-
seur de la crise de la zone euro.
Ce que la crise d'une économie
aussi insignifiante (arithméti-
quement parlant) que celle de la
Grèce n'aul'"ait pu sans cela
constituer.

Car l'union monétaire n'a pas
entrainé - et c'est un deu.tième
pari perdu - la convergence des
différentes économies. Au
contraire, l'euro a contribué à la
polarisation des éeonomies, qui
s'est notamment marquée par la
concentration croissante de l'ac-
tivité industrielle au cœur de la
lone. au détriment de la péri-
phérie. Certes. l'euro est trop
souvent un bouc émissaire com-
mode, n faut aussi incriminer,
pour rendre compte de la dés.in-
dustrialisation relative de la
France ou de l'Italie par
exemple, les erreurs de poli-
tiques économiques et la .'ltnté-
!;ie des grands gronpes français
ou itllliens qui, a la différenct: de
leurs homologues allemands,

DE L'ÉCU À L'EURO

L'euroen six daes
Se replonger dans les archives sur l'euro, c'est .'lesouvenir qu'il
il failli s'appeler t'étu {lm 1995), C'e:>t aussi relire une inter-
view de Didier Reynders, trois ans plus tard, dans laquelle il se
plaint de la concurrence «absurde », notamment sur le plan
fiscal,e.ntre États de Jafuture zone euro, après l'annonce de la
délocalisation d'une entreprise américaine de Belgique vers
l'Irlande.
« ('euro est un morceau concret d'Europe dorts tes mains de cha-

ont délocalisé une part bien
plus importante de leur produc-
tion, Pour autant, une monnaie
surévaluée - et c'est le cas pour
ces deux pays - étouffe les éco-
nomies.

D'autant que la monnaie
unique a permis à l'Allemagne,
déjà forte de sa spécialisation

sur des produits haut de gamme
et à haute valeur ajoutée et
contenu technologique, de me-
ner une politique non coopéra.-
tive de forte modération sala-
riale, qui a dopé .sa œmpétitivi-
té et ses excédents extérieurs,
tout en profitant de la crois-
sance économique plus forte de
ses partenaires.

Illusoire discipline
des marchés

Si les dirigeants de la zone eu-
ro ont longtemps ignoré les dés-
équilibres qui se creusaient
cotre Etats membres, c'est aussi
parce qu'Us restaient obnubilés
par les finances publiques et
pensaient Cà tort) qu'il suffisait
d'imposer des règles budgé-
taires (œlle, notamment. des
3 % de déficit public), coupléell
à une prétendue", discipline des
ma.rchés financiers,. - dans la-
quelle il faut bien voir une op-
tion par défaut en l'absence

d'union politique.
S'agissant des règles budgé~

taites, elles furent rapidement
violées, non par les pays du
Club Med, mais par l'Allemagne
et la France en 2003 et 2004.
Quant à la « discipline des mar-
chés », elle s'est avérée illusoire,

Durant les premières années de
l'euro, malgré le creusement des
déséquilibres e~'térieurs, des
flux massifs dl' capit81Ll( venant
des pays en excédent (au nord)
ont nourri une croÎllsan.ce à. cre-
dit dans les pays de la périphé.
rie, (,.'ontribuant notamment .à
gonfler une giganteSque bulle
immobilière en &pagne DU en
Irlande.

La suite des événements a
montré que les marchés finao-
ciers n'étaient pas plus ration-
nels dans la crise, réclamant par
exemple des taux d'intérêt bien
plus élevés il l'Espagne qu'à la
Grande-Breùlgne alfus que

l'état des finances publiques es-
pagnoles était objectivement
meilleur. Rien n"a pu empêcller
le déchaînement spéculatif
l.'Untre les dettes publiques des
pays en difficulté.

L'on s'est alors rendu compte
que lorsque les pays p!irUlgeant
la monnaie unique emprun-
taient en euros (dans leur
propre moonaie. Juridique-
ment), c·était comme s'ils s'en-
dertaient en monnaie étmngèl1:!-
Puisqu'à la différence dt"8
grands pays, comme la Grande-
Bretagne ou les États-Unis, ils
ne bénéficiaient pas de la garan-
tÎe de «leur,. banque centrale.

De sorte que - et c'est une iro-
nie de l'histoire - la Banque
centrale européenne {BCE) a dû
contourner les traités européens
(et l'interdiction qui lui était
faite de finanœr les Etats) pour
calrner la crise de la zone euro
et éviter son éclatement. _

DOMINIQUE 81I1N5

cun de nous », disait, à la veille de son introductioo, le 31 dé-
cembre 2001, le présiôent de la Commission, Romano Prodi.
Pourtant, pour son dixième annÎversaire, début 2009, la zone
euro entrait offi·ciellen'lent dans sa première Ilkession.
A l'époque, on était Join de .'le douter du fait que la Grèce
annoncerait un déficit deux fois plus creusé que prévu. Une
annonce Qui allilit milrquer le çoup d'envoi de huit <Ins de crise
et entraîner directement Chypre dans sa tourmente, en 2013.
C'est à Itilaque, t'été dernier, que la Grèce Il célébré la sortie
de «l'Odyssée» des p~an5d'aide,
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réforme Qui en veut?
L II crise a révélé une autre

faiblesse du fondionne-
ment de l'union monétaire. In-
capables de dévaluer leur mQn·
naie pour rétablir leur compéti-
tivité, les pa)'S en difficulté ont
dû s'imposer des politiques dé-
flationnistes d'austérité budgé-
taire et salariale d'autant plus
bMltale qu'aucun mécanisme
d'ajustement u'existait qui au-
rait imposé au." pays exœden-
bUres (et en particulier il l'Alle-
magne) de relancer leurs écono-
mies.

Certes, les premiers jalons
d'une union bancaire ont été
posés, mais Berlin et les pays de
la nouvelle ligue hanséatique ne
sont pas pressés de l'achever, re-
fusant notamment la creation
d'une assurance européenne des
dépôts. Et la mise en place du

Mécanisme europbm de stabili-
té (MES) - un progrès indiscu-
table - s'inscrit toujours dans la
logique de l'ajustement asymé.
trique, QU/Ult à la ~ulation
contIe les finances des pays dé-
ficitaires, si elle fut un temps
conjurée par les rachats massifs
d'actifs de la BeE. nul ne juge-
rait qu'elle ne peut revenir han-
ter la zone euro.
EIII'Oboft4I,et au:unnce
cIl6nuIp an •.•••Ietta

D'autres propositions en re-
vanche sent restées mort· nées:
notamment les "eumbonds",
des obligations émises par
l'Union pour financer (au moins
partiellement) les Etats
membres, ou l'assurance chô-
mage européenne - au motif
que les peuples n'en voudraient

pas, sans qu'on saehe d'où les
dirigeants tirent cette certitude.

Au contraire, des chercheurs
de l'Université d'AnuterdlUTI,
qui ont mené l'enquête dans
treize Etats membres, ont ré-
cemment montré que l'opinion
publique soutiendrait majoritai-
rement un système européen de
réassurance chômage (nos édi-
tions du 17 décembre).

Quant à la proposition (q.ui
n'est pas que française) d'ins-
taunltîon d'un budget de la
zone euro, elle s'est heurtée il y
a peu au même vetD. Lequel, à
dire vrai, n'est pas aussi incom-
préhensible si l'on veut bien ad-
mettre que l'économie alle-
mande présente, quoi qu'on en
diS<!, de réelles faiblesses, n(J-
tamment une extrême dépen-
dance au secteur automobile et
un Mficit d'investissements pu-
hlics qui n'a rien à envier à celui
de la Belgique.

On a beau dire que l'euro a
survécu à la crise de 2008, la
phI!; grave depuis 1929, la ré-
fonne de l'union mon~taire
reste au milieu du gué. Cela
pourrait s'avérer fatal lors de la
prochaine tempête,

Mais voilà: l'Allemagne;
comme les autres pays excéden-
taires, ne souffre pa.~du fonc-
tionnement actuel de l'union
monétaire et ne ,"oit donc au-
cune raison d'en changer les
règles. D'autant qu'avec une dé-
mographie déclinante, Berlin
peut se contenter d'une crois-
sance relativement modeste.
Mais cela fera-toi! toujours l'af-
faire des autres peuples? •

D..Il.
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