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CHRONIQUE « C’est le défaut d’'union budgétaire
Jézabel Couppey. qui rend si laborieuse I’action de

Soubeyran

Université Paris-l, Ecole

déconors de Pars relance européenne face a la crise »

La récente initiative franco-allemande d’un emprunt européen marque, peut-
étre, un tout premier pas vers une action budgétaire commune, explique, dans
sa chronique, ’économiste Jézabel Couppey-Soubeyran.
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la crise sanitaire conduira-t-elle a 'union budgétaire. La récente initiative franco- EXECUTIVE MASTERS
T1° édition

si'Union européenne (UE) avait été une union complete, pas seulement
économique et monétaire, puis tardivement bancaire, mais aussi budgétaire et
fiscale, la gestion de cette crise aurait sans doute été moins laborieuse. Il aura

fallu la crise financiere de 2007-2008 pour parvenir a 'union bancaire. Peut-étre

allemande pour la relance européenne face a la crise due au coronavirus poserait-
elle un premier jalon ?

2 JOURS EN LIVE

« Les hommes n‘acceptent le changement que dans la nécessité et ils ne voient la
nécessité que dans la crise » : cette phrase de Jean Monnet (1888-1979) est bien
souvent citée comme embleme de la construction européenne. L'union

économique d’apres-guerre avait abouti, en 1999, a I'union monétaire, sans
réaliser la nécessité de 'union bancaire. Les plus |us

Autrement dit, I'euro avait été alors introduit sans veiller a organiser aussitot a . : :
1 Unerécession brutale devrait

I'échelle européenne la surveillance et le sauvetage éventuel des banques frapper la France en 2020
commerciales qui en assurent pourtant la gestion, la circulation, et pratiquement
90 % de la création (les euros « scripturaux », c’est-a-dire les euros déposés sur les

comptes bancaires). Il a fallu que les Etats membres soient embourbés, de 2010 a 2 Apres le déconfinement,
I'Elysée craint un vent de
révolte : « Il ne faut pas

perdre la jeunesse »

2012, dans le cercle vicieux du risque bancaire et du risque souverain, pendant la
crise des dettes souveraines, pour qu’ils entendent la nécessité de I'union
bancaire. Inachevée, cette derniere bute encore sur 'absence d’'union budgetaire,
qui empéche la mise en commun de ressources pour finaliser une garantie

européenne des dépots au-dela de la simple harmonisation des dispositifs 3 Coronavirus : fin prochaine
nationaux. de I'état d’'urgence sanitaire

en France, sauf pour certaines
Des plans nationaux inégaux Mmesures

C’est aussi ce défaut d'union budgétaire qui rend si laborieuse I'action de
sauvetage et de relance en Europe face a la crise sanitaire. En son absence,
I’Eurogroupe n’est pour le moment parvenu qu’a réactiver le Mécanisme
européen de stabilité, con¢u en 2012 pour aider les Etats membres en difficulte, en
y ajoutant une augmentation de la capacité de crédit de la Banque européenne
d’investissement aux entreprises, et une aide au chOmage partiel apportee par la
Commission européenne — le programme SURE (support to mitigate
unemployment risks in an emergency ou, en francais, « soutien pour atténuer les
risques de chdmage en cas d'urgence »).

Lireaussi =« Seule une réponse européenne ambitieuse pourra nous
éviter des années de croissance morne, voire de récession »

L'action budgétaire continue de reposer en grande part sur des plans nationaux
inégaux, désunis et non solidaires. Le tout s’articule, tant bien que mal, a une
politique monétaire unique, facilitant certes par son programme massif d’achats
de titres le financement des dépenses des Etats membres, mais n’écartant pas, a
terme, une possible réédition de la crise des dettes souveraines.

En I'absence d’'union budgétaire, c’est-a-dire de ressources budgétaires
communes impliquant a la fois des impots communs et des financements
mutualisés (eurobonds, emprunts communs, etc.), le risque de crise des dettes
souveraines ne pourra étre écarté que par des annulations de dette publique ou
par un financement sans remboursement de la Banque centrale européenne
d’une partie au moins des dépenses de gestion de crise. Et réciproquement, en
I'absence de telles dispositions, seule une union budgétaire permettant un
partage du risque souverain pourra écarter la réédition d'une crise des dettes
souveraines potentiellement fatale pour la zone euro.

L’initiative franco-allemande, un premier pas

A moins de ne pas souhaiter la pérennité de la zone euro, il faudra avancer sur au
moins I'un de ces deux fronts : soit 'union budgétaire pour partager le poids des
dépenses, soit la monétisation sans contrepartie ou I'annulation de dettes
publiques.

Si aucun de ces deux fronts ne parait véritablement ouvert, I'initiative franco-
allemande du 18 mai marque peut-étre un tout premier pas vers 'union
budgétaire. Rappelons cependant qu’elle devra encore recueillir 'assentiment des
vingt-cinqg autres Etats membres et du Parlement européen, et inscrire ses
propositions dans le cadre financier pluriannuel adopté par la Commission
européenne pour la période 2021-2027. Pas gagné...

Lireaussi = LaFrance et 'Allemagne jettent les bases d’'une relance
européenne

Cette initiative s’articule autour de quatre volets : 1. Une stratégie européenne de
santé qui réduise la dépendance de I'UE et mutualise les capacités des Etats
membres en matiere de recherche, de vaccins, de production de médicaments,
etc. 2. Un fonds de relance doté de 500 milliards d’euros que la Commission
européenne financerait en empruntant sur les marchés au nom de I'Union
européenne. 3. Une accélération des transitions écologiques et numériques. 4.
Des dispositions nouvelles dans le domaine industriel et commercial pour
renforcer la résilience européenne.

Une proposition de financement prometteuse

Comme souvent, ces propositions affichent davantage des objectifs, louables
mais parfois aux allures de veeu pieux, que les moyens de les atteindre.Ily a
toutefois, dans le deuxieme volet, une proposition de financement prometteuse
qui a été reprise dans le plan « Next Generation EU » de la Commission
européenne, présenté le 27 mai. La Commission européenne pourrait emprunter
sur les marchés au nom de I'UE, et ce serait ainsi une premiere forme d’eurobond
qui verrait le jour, c’est-a-dire I'équivalent d'un emprunt mutualisé entre les Etats
membres.

Lireaussi = La Commission européenne propose un plan de relance de
750 milliards, empruntés en commun

Mais, pour que ce premier pas permette d’avancer dans I'UE du monde d’apres, il
restera a éviter de faire un pas en arriere dans celle du monde d’avant. Car le
soutien reste conditionné a « un engagement clair par les Etats membres
dappliquer des politiques économiques saines et un programme de réformes
ambitieux »... Une conditionnalité qui fleure bon la désunion d’hier !

Lire aussi = Coronavirus : « Les banques non plus n’ont pas de vaccin »

Jézabel Couppey-Soubeyran (Université Paris-I, Ecole d’économie de Paris)
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