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La France a peu de croissance, et elle doit changer. Les
regles qu'elle a acceptées, pour sa régulation monétaire
et budgétaire, ont leurs avantages et leurs contraintes. Si
elle s’est ainsi protégée des crises de change et bénéficie
des effets positifs que permettent des actions budgétaire
et régionale concertées, il faut aussi qu’elle se réforme.
Elle ne peut tirer des avantages de I'Europe que si elle 'y
contribue. C’est la une obligation, puisque tout change,
mais une obligation a moindre risque, puisqu’elle s'inscrit
dans le cadre de I'Europe, dans un environnement favorable
et compréhensif.

La France doit donc cesser de se plaindre de I'Europe et
penser plutdt a ce qu'elle serait sans elle. Elle doit continuer
a avancer et croitre dans et par I'Europe, en bénéficiant
de ce qu’elle lui apporte : idées, échanges, capacités
d’expansion.

L'Europe est une idée francaise ; elle a grandi et changé,
parce qu’elle a réussi. Ce n’est pas a la France de s’en
inquiéter et de regretter le temps passé. Et c’est toujours
a elle d’agir, pour que vive son projet d’'une Europe
compléte et pas seulement d’'un marché.

L'Europe reste le moyen de notre progres. Soyons donc
plus européens, pour étre plus frangais !

Telles sont les réflexions que nous livre un économiste
a la fois praticien et observateur autorié et privilégié de
I’économie francaise.
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Introduction

otre France est assez incompréhensible :

. tous les étrangers vous le diront et les
Frangais le confirmeront. Grand pays pétri de
contradictions, qui veut aller de I'avant mais
tout conserver,innover mais maintenir, prendre
des risques mais sans élargir I'éventail des ré-
munérations entre ceux qui risquent et les
autres,s’ouvrir mais sans changer ni se remettre
en cause... Pays des inventeurs et des avan-
tages acquis, de toutes ces “exceptions” qui ré-
pondent & un vrai désir existentiel mais qui peu-
vent également devenir des tickets d’entrée
dans des parcs de conservation d’especes. Pays
qui trouve, mais qui ne dépose pas assez ses
brevets. Pays qui adore les idées nouvelles, a
fortiori si elles sont révolutionnaires, mais qui
n'aime pas beaucoup le changement. Pays qui
annonce que “I'école n’est pas une marchandi-
se”, ou bien les produits agricoles ou encore
les places d’avion, et qui ne comprend pas que
tout bien ou service est toujours une mar-
chandise, mais qu’il n’est jamais que cela. Mieux
encore, il est toujours une marchandise, mais
il ne doit jamais étre que cela. C’est une mar-
chandise, ce qui n’est tout de méme pas dé-
gradant, puisqu’il s’agit la de travail, d’effort,
d'idée, destinés a étre offerts et, osons le mot,
vendus. Mais aucun produit ni service n’est que
cela, puisque le travail est toujours singulier,en
tout cas doit chercher a I'étre, puisqu’il expri-
me chaque fois, a sa maniére, une culture, une
histoire, un projet d’existence, un désir de vivre.
Pays qui ne voit pas assez que le monde de la
marchandise est aussi le nétre, puisqu’il faut
bien vivre, et que ce monde suppose des ef-
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forts,de I'innovation, de la culture, puisqu’il vaut
mieux vivre bien.

Comment donc la France ferait-elle pour
changer, s’adapter, inventer sans I’Euro-
pe, dans ce monde qui est devenu le
notre, avec ses nouvelles contraintes, ses
nouvelles exigences de qualité et de sé-
curité mais également ses nouvelles pos-
sibilités ? Il faut étre toujours plus rapide et
inventif, moins cher, davantage connu et re-
connu. Mais pourquoi donc ? Tout simplement
pour maintenir, puis accroitre, notre niveau de
vie et celui de nos enfants, pour nous préparer
a une phase significative de vieillissement, sa-
chant que les autres pays du monde aspirent
eux-aussi a la croissance, a la satisfaction de be-
soins nouveaux, pour eux et leurs enfants, et
plus encore s'il sagit de pays émergents. Tout
simplement pour continuer a vivre dans les
conditions actuelles, voire mieux, et passer ce
flambeau a nos successeurs. Tout simplement
pour ne pas entrer dans cette phase moins to-
nique et dynamique, agréable peut-étre en son
début, qu’est la décadence. Un peu comme cet
engourdissement, cette somnolence qui, dit-on,
envahissent I'alpiniste quand il est gagné par le
froid, et dont il ne revient pas. Un peu, pour
étre moins triste, comme ces délices de Ca-
poue, qui préfigurent la succession des occa-
sions manqueées, donc des défaites futures.

Comment donc avoir les usines de taille
suffisante pour étaler les co(ts sur des
séries plus grandes, si le marché national
est limité ? Comment réunir les experts pour
continuer a avancer et breveter, sachant que la
vraie croissance vient des idées et des produits
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Introduction

nouveaux, des universités et des laboratoires,
et que chacun, en Europe, a bien sdr des in-
grédients et des expertises, mais qu'il n’en a ja-
mais assez, s'il reste seul ? Comment, par dif-
férence, convaincre qu'il faut absolument éviter
la croissance obtenue par la dépréciation des
codts, dont en premier chef celle du travail ?
Celle qui va avec les produits banalisés, les ser-
vices a moindre valeur ajoutée, donc avec les
salaires plus faibles et les tensions sociales ?
Car cette stratégie aménerait bientdt, aussi,
une monnaie en crise et des taux d'intérét a
long terme qui ne manqueraient pas de croitre,
pour financer des déficits publics plus impor-
tants encore. Comment la France aurait-elle
construit ses avions & Toulouse, s'ils n'étaient
pas européens, ses voitures a Sochaux, si elles
n’allaient pas rouler dans le “grand marché” ?
Comment nos enfants ne se sentiraient-ils pas
mieux armés pour vivre dans ce nouveau
monde sans la pratique de langues étrangeres,
sans les échanges entre écoles et universités,
sans Erasmus ?

Mais le choix francais de I’'Europe n’est
pas seulement celui de la taille et de la
guantité, du regroupement des forces
pour trouver, produire, diffuser et finan-
cer. C'est aussi, et surtout, celui du progrés
économique et social dans la modernité. En
effet, c’est bien le cumul quantitatif des exper-
tises qui forme les apports qualitatifs de la nou-
velle croissance, celle de I'économie de la
connaissance dans laquelle nous entrons. Com-
ment la France aurait-elle évité une dévalua-
tion du franc aprés les événements du 11 sep-
tembre 2001, en tout cas naurait-elle pas
souffert de celles de la lire ou de la peseta, qui
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n‘auraient pas manqué d’avoir lieu ? Comment
aurait-elle vécu un krach boursier encore plus
profond, des problémes sociaux encore plus
pénibles ? Si ce n'est avec I'Europe, une Euro-
pe évidemment compliquée a “bouger”, mais
qui au moins freine les descentes. Nos des-
centes.

Un peu par destination, 'Europe appa-
rait ainsi en creux, par ce qu’elle évite et
ce gu’elle nous pousse a faire. Mais per-
sonne ne lui sait gré de ce qu’elle évite, alors
gu’on ne cesse de souligner ce qu’elle deman-
de. Or, c’est parce qu’elle “demande”qu’elle
peut, au moins en partie, “éviter”. Elle semble
ainsi se ranger dans le domaine de la contrain-
te et de I'effort,un peu comme ces régimes ali-
mentaires qui nous font“souffrir”, mais qui nous
aident tant ensulite, et qui nous permettent de
faire plus de choses, plus longtemps, sans que
nous en soyons toujours conscients et surtout
sans que nous I'admettions spontanément. Il
faut souffrir pour étre beau ;il faut souffrir pour
étre européen,admettons-le, mais peut-on par-
ler de la souffrance de ne pas I'étre, de ne pas
I'étre assez ?

L’Europe est le moyen de notre change-
ment. Bien mieux : c’est LE moyen de
notre changement, LE moyen qui en ré-
duit la pénibilité et porte, au plus haut,
I’espoir de succés mais qui ne doit jamais
SEULEMENT cela. L'Europe accroit I'avan-
tage du changement tout en en réduisant le
risque. Mais on la percoit trop sous sa premiere
forme, a savoir “le moyen de notre change-
ment”. Et elle se présente alors comme le
monde des régles et des interdits, des pratiques
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Introduction

compliquées, au service d'un objectif d’effica-
cité et de restructuration. C'est alors celui des
tensions et des crises, de ces“dossiers que I'on
va défendre a Bruxelles”, qu'il s'agisse de dates
de chasse ou de TVA sur le disque, suivis de
photos de famille et de sourires,aprés le drame
que I'on a évité. On cherche alors qui a gagné
et qui a perdu. Le tout au prix d'un éloigne-
ment croissant vis-a-vis de la société civile, tan-
dis que la solution devient de plus en plus dif-
ficile a obtenir. Jusqu’ou ceci durera-t-il ?

En méme temps, on voit bien que le temps
perdu a ne pas assez changer, réformer, mo-
derniser, pése de plus en plus lourdement, et
gu'il faut alors changer,au moment ou la crois-
sance n'est pas I3, et donc I'exercice plus diffi-
cile. Mais on sait bien, aussi, que tout change-
ment réduit un temps la croissance, parce qu'il
crée des interrogations et des inquiétudes, une
montée transitoire du chdmage, avec son lot
de tensions sociales. Le probléme actuel, c'est
que la “grande croissance” passée, largement
d'origine extra-européenne, américaine pour
tout dire, n’a pas été assez utilisée,notamment
en France, pour nous renforcer et renforcer
par laméme occasion I'Europe. Dans un monde
en croissance moindre, nous avons ainsi a faire
face a des échéances plus importantes, sans
vraie possibilité d’attendre ou de reculer.

Il faut changer plus,au moment ou c’est
moins facile, puisque le cycle nouveau qui
s’annonce sera moins porteur. Mais, en
méme temps, d’autres possibilités se présen-
tent, en liaison avec les technologies nouvelles,
pour compenser par la mobilité et la moder-
nité les appuis qui ne nous viennent pas suffi-
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samment de la croissance. C’est bien ce qu'il
s’agit de comprendre aujourd’hui. Que se passe-
t-il autour de nous ? Que devient notre monde ?
Pourquoi doit-on changer ? Selon quel ordre ?
Avec quelles chances de succes ?
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Une phase
economiqgue
mondiale difficile

l I es économistes sont d’'accord :la situation

actuelle est particulierement pénible. Elle
I'est & cause d'une croissance décidément treés faible,
environ 0,5% en Europe pour 2003 et des projec-
tions autour de 1,7 % en 2004, ce qui est infé-
rieur au potentiel européen (2 a 2,5 %), malgré
une assez forte utilisation des moyens monétaires
et budgétaires.Elle est pénible également par rapport
a la phase de croissance antérieure, celle de I'in-
vestissement élevé, du chdmage tres faible, de I'op-
timisme des ménages et des entrepreneurs qui
touchait presque a I'euphorie. Elle est pénible, enfin,
parce gue le monde est un, ou plus exactement
sous influence américaine, ou plus précisément
encore sous celle de sa finance, et que ce monde-
la est touché et peine a s'en remettre. Et nous
avec.

1.1 Les trois conséguences
de la situation américaine

L'économie financiére américaine est sous le coup
d’un triple choc : celui qui touche a ses valeurs
mobilieres d'abord,a ses " valeurs militaires " ensuite,
a ses valeurs morales enfin. Cet ordre étant celui
des événements, évidemment pas de leur impor-
tance relative.

T LA FRANCE, GRACE A LEUROPE |

1.1.1 Les valeurs mobilieres

Elles ont été terriblement affectées par
I’éclatement de la bulle boursiére, mais
pas uniqguement. On sait que le réve devait
s'arréter,que la " nouvelle économie " était une
réalité industrielle qui avait donné naissance a
un fantasme financier qui allait mal finir. Il en est
résulté la deuxiéme crise boursiére du monde
capitaliste apres celle de 1929, avec des baisses
de l'ordre de 25 % pour le Dow Jones entre pic
et creux, et plus encore pour le NASDAQ (-80 %),
l'indice américain des valeurs technologiques. Mais
les bourses européennes ont plus que suivi le
mouvement,avec un DAX (I'indice allemand) qui
a baissé de plus de 60 % entre son maximum
et son point bas, ou avec le CAC 40 qui a perdu
60 % environ entre ses points extrémes.

Les grandes bourses de 1998 a aolt 2003
(% baisse depuis sommet au 1¢ ao(t 2003)
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Une phase
économique
mondiale
difficile

Une bulle qui explose suscite deux effets “tradi-
tionnels”. Le premier est 'effet richesse : les ac-
teurs économiques “se sentent” moins riches, ce
qui pése sur laconsommation et I'investissement.
Un effet trés connu mais en fait moins important
que son double, le colt du capital, c’est-a-dire
celui des fonds des entreprises. L'effet richesse
pése sur la demande, avec I'idée que sur une base
de 100 la consommation va diminuer de 5 points
aux USA, répartis en trois années, et de 1 seule-
ment en Europe au total, ce qui est peu. Leffet ri-
chesse est ainsi bien plus souvent mentionné qu'il
ne le mérite, et symétriquement I'effet codt du
capital ne I'est pas autant qu'il le faudrait.

Car, pour se remettre a investir, les entreprises
vont demander une rentabilité supérieure a celle
gu’elles recherchaient auparavant. Durant la pé-
riode de bulle spéculative, un investissement ob-
jectivement peu rentable est effectué, avec I'idée
que tout ira bien ensuite, mais surtout avec celle
gu'on n'a pas le choix, qu'il estimpossible d'échap-
per & la force entrainante de I'optimisme exu-
bérant.L'écart entre le taux sans risque et le ren-
dement demandé aux actions (la prime de risque)
était ainsi de 2 % en 1999 aux Etats-Unis (indice
Standard & Poors) et de 3 % sur les valeurs eu-
ropéennes (DI Stoxx). Mais, au plus fort de I'eu-
phorie, il était de zéro, voire négatif ! Il était alors
jugé moins risqué d'acheter des titres de la“nou-
velle économie” que des obligations publiques !
L'écart est désormais de plus de 4% aux Etats-
Unis et de 6,7 % en Europe (2¢ trimestre 2003).
La norme est revenue, méme si c’est I'excés in-
verse qui domine aujourd’hui.

En outre, a cOté de ces deux effets tradition-
nels (effet richesse en réalité faible, effet colit
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du capital de fait élevé), il faut en ajouter un
troisieme. Celui-ci explique pourquoi I'Europe
est relativement plus affectée par un éclate-
ment dont elle n'était pas, normalement, par-
tie prenante. La réponse est simple : parce qu'el-
le aacheté la bulle ! En effet, la bulle américaine
a d’autant plus monté que les actions améri-
caines étaient acquises par les Européens, Al-
lemands d'abord, puis Italiens, Espagnols et Fran-
cais enfin. Que I'on ne cherche pas plus loin
pourquoi,a cette période, I'euro avait tant bais-
sé, ni méme pourquoi actuellement les banques
et les compagnies d’assurances allemandes sont
si faibles : elles sont gorgées de “nouvelle éco-
nomie” américaine ! Mais pour bien com-
prendre tout ceci, il faut savoir que si I'Europe
a tant aimé la“nouvelle économie” des autres,
c’est qu'elle n’en avait pas assez chez elle.Ainsi,
ce sont les pays a faible “nouvelle économie”,
Allemagne et Italie en téte, qui ont le plus tenté
de rattraper leur retard, sinon leur manque...

Il faut tirer de cette bulle américaine au
moins trois lecons pour I’Europe.La pre-
miére réside dans le fait que si 'Europe
avait davantage développé ses propres
innovations, elle aurait - au moins - fi-
nancé ses propres exces ! Elle aurait éga-
lement moins entretenu la bulle améri-
caine, et il lui en serait resté davantage,
notamment dans le domaine de I'inno-
vation et de la technologie.

La deuxieme est que la puissance finan-
ciere américaine est telle que les juge-
ments plus modérés venant d’ici, voire
carrément inquiets, n’'ont pu y étre en-
tendus. Car c'était la“vieille Europe” qui par-
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lait de la“nouvelle économie”, et sa jalouse in-
compréhension montrait un double fossé, de
génération et de moyens.

La troisieme est qu’il faudra bien ren-
forcer, pour 'Europe méme, ses moyens
en analyse financiére et en gestion d’ac-
tifs, sauf & prendre le risque de revoir I'alloca-
tion de son épargne faite, encore et toujours,
a et par Wall Street ! Avec les problémes de
transparence que I'on a connus, I'incapacité a
exercer d'ici des contrbles comptables, déon-
tologiques et prudentiels, et la perspective
constante de voir partir les trains remplis
d'épargne, pour revenir... vidés.

La France, qui dispose d’une des plus
grandes gestions d’actifs du monde, la
premiére en Europe, doit faire valoir ses
vues et ses expertises dans ce domaine,
non seulement pour ses propres entreprises
spécialisées dans cette activité, mais plus pro-
fondément pour défendre I'intérét économique
et stratégique de I'épargne européenne.

1.1.2 Les valeurs militaires

Les éevénements du 11 septembre 2001,
puis la guerre en Irak a la suite de la dé-
marche de I'*“axe du mal’, montrent en-
suite que les Etats-Unis ont des capaci-
tés rares d’intervention militaire, mais
au service d’une vision unilatérale. Leurs
“valeurs militaires” sont sans exemple,
mais a surveiller de pres.

Les Etats-Unis ont vu dans leur chair gu’ils
étaient directement exposés a des risques sur
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leur territoire,auparavant vécu comme un sanc-
tuaire. Mais ils en ont tiré I'idée qu'ils devaient
traiter eux-mémes, et surtout seuls, “le pro-
bléme”. Or, la montée du fondamentalisme is-
lamique comprend des aspects multiples. Elle
impliqgue donc des interventions multiples,
certes militaires et d’intelligence, mais aussi de
formation et d’éducation, a coté d’'une straté-
gie de progrées économique et social dans di-
vers pays et régions.

Dans cette optique, 'Europe dispose de moyens
importants pour entretenir le calme et susci-
ter la cohabitation religieuse en son sein et a
son pourtour. Conséquence de ses anciennes
colonies et de son histoire, elle integre de nom-
breuses minorités musulmanes ou arabes
(Royaume-Uni, France, Allemagne, Espagne),
avec des liens significatifs avec le Moyen-Orient.
Elle peut aussi disposer de forces pour main-
tenir le calme dans de nombreux pays, au-dela
de ce que font les seuls Etats-Unis. La com-
plexité des problémes entre Palestine et Israél
montre ainsi que le poids seul du quartette
(ONU, Etats-Unis,Russie et Europe) peut aider
a trouver une solution.

L'Europe, parce qu’elle est pacifique et multicul-
turelle, peut faire reculer le risque d’une nouvelle
guerre des religions, d’'une “guerre des civilisa-
tions” que certains cherchent a alimenter par
calcul, par ignorance ou arrogance.En participant
au combat du progres économique et de la to-
Iérance religieuse, a coté des Etats-Unis, I'Euro-
pe se défend et défend ses valeurs. Ceci réduit
le risque d’un isolationnisme américain et montre
a ces derniers qu'une approche unilatérale est
inadéquate. Les victimes permanentes des fana-
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tiques ne sont pas, malgré les attentats du 11 sep-
tembre, les Américains ou les Européens, mais
surtout et d’abord les peuples arabes et musul-
mans eux-mémes. Le fanatique opprime d’abord
toujours les siens, avant de s'attaquer a ses en-
nemis “officiels”.

L’Europe a donc un réle décisif pour la
paix dans le monde, en contribuant a
éclairer probléemes et enjeux, en aidant
a trouver solutions et compromis, en pre-
nant aussi a sa charge une partie des
co(ts de I'opération. Ce faisant,elle est dans
son camp, celui de la paix et du progrés éco-
nomique et social, et dans ses valeurs.Elle aide
les Etats-Unis a ne pas réagir trop impulsive-
ment a l'agression et leur permet d’avoir, en
fait, des interventions plus efficaces car mieux
relayées et expliquées. Elle permet aussi aux
différents pays de recevoir des analyses mul-
tiples pour comprendre ce qui Se passe, en tout
cas pour comprendre comment les Européens
le voient.

Cet effort de I'Europe est évidemment com-
plexe et différencié. On voit que les tensions
nées de la guerre d’lrak ont poussé I'Europe a
trouver des fagons plus efficaces pour travailler
et s'exprimer dans le monde. En effet, ce qui
réunit les Européens étant bien sir plus fort
que ce qui les différencie, il est crucial que ceci
se manifeste. Autrement, 'Europe n’existe qu'en
tant que puissance économique, et pas assez fi-
nanciére, comme on vient de le voir. Ce qui
voudrait dire assez vite que cette puissance
économique (significative, mais seconde), et fi-
nanciere (sous influence), serait vue par les ac-
teurs économiques comme fondamentalement
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incompléte, et par les marchés comme spéci-
figuement risquée. Donc plus faible.

Déja, techniquement, les valeurs des en-
treprises européennes souffrent d’un
écart de valorisation significatif par rap-
port a celles des entreprises améri-
caines, d'une prime de risque spécifique autour
de 2,5 %, autrement dit d’un écart de valorisation
de 20 a 30 % environ. Ceci veut bien dire que
I'Europe n'a pas le choix d’une stratégie partielle,
incompléte, ou méme seulement économique,
méme si elle a voulu se faire a partir de I'éco-
nomie. L’'Europe doit développer les dif-
férentes composantes de sa personnali-
té, méme si elle veut progresser de
maniére différenciée. L’économie seule
ne suffit plus, cette “économie seule” en
vient méme & affaiblir ’économie dans
son ensemble.

La “Prime de risque” européenne :

différence entre les primes européenne et américaine

Source : Datastream, Chahine, Consensus Forecast
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Dans un monde économique et financier inté-
gré, ou les hommes et les idées bougent, il faut
pouvoir s’exprimer d’une voix. De la vient I'idée
de la Convention d’instituer un ministre des
Affaires étrangéres et de créer une agence eu-
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ropéenne de I'armement. Faute de quoi, cette
création économique, et partiellement finan-
ciere, devient financiérement plus menacée,
avec une prime de risque qui monte, des
bourses plus volatiles,donc des entrepreneurs
qui hésitent a investir. La croissance euro-
péenne, déja plus faible que celle des Etats-Unis,
continue de I'étre ; I'écart demeure, avant de
Se creuser.

L'idée d’'une Europe compléte est ainsi politi-
guement fondée, mais aussi justifiée économi-
guement et financierement. Les marchés sont
libéraux et pacifiques par nature. lls aiment les
lieux ou existent les valeurs de liberté, dans un
climat de paix, c'est-a-dire dans une logique de
cohérence, de cohabitation sociale et de pro-
grés. Et ils soutiennent plutdt ceux-13, les fai-
sant bénéficier de leurs ressources, donc des
emplois qui vont avec, méme si ces marchés fi-
nanciers seront toujours excessifs dans leurs
amours, puis dans leurs désamours. On ne les
changera pas de si tot. La lecon européenne
des drames récents est que la réponse ne peut
rester partielle, économiquement et plus en-
core financiérement. Elle doit se construire et
se poursuivre, faute de quoi 'Europe sera tou-
jours plus faible, car plus risquée.

La France, dans ce contexte, est fondée
a présenter la stratégie d’une Europe
qui s’étend, et plus encore se compléte
de pouvoirs et de capacités. Elle n’a pas
a avoir peur de parler “d’Europe puis-
sance” sous le prétexte (par rapport aux Eu-
ropéens) que le mot renvoie aux risques du
XIXe siecle, ni de “monde multipolaire” (par
rapport aux Américains), sous celui que le
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concept introduirait une concurrence par rap-
port a eux. Car I'Europe est évidemment
concurrente des Etats-Unis quand elle a créé
sa monnaie et qu’elle tend a s’organiser. Mais
cette concurrence est particuliere, d’abord
parce qu’elle se crée sur le territoire méme
de I'Europe et permet ainsi de lui donner une
représentation unifiée. L'écart entre la pre-
miére monnaie du monde et la suivante se ré-
duit, puisque cette “suivante”est devenue I'eu-
ro. Cependant, il faut ajouter que cette
création n’est pas un désir d’exclusion, mais
I'effet d’'une nécessaire complémentarité. La
concurrence, c’est “courir ensemble, pour
courir plus vite” et non pas “courir a la place
de”. En matiére monétaire, la montée de I'eu-
ro dans les transactions internationales et dans
les réserves ainsi que sa reconnaissance crois-
sante sont réductrices de volatilité monétai-
re mondiale, donc porteuses de croissance
pour tous.La“concurrence” dollar - euro n’est
pas déstabilisante quand elle pousse a la qua-
lité des politiques économiques.

Les Etats-Unis,avec I'idée qu'ils auraient le mo-
nopole de la puissance, se trouvent dans une
situation en fait plus risquée pour tous et donc
pour eux-mémes. Ceci se paye, comme tou-
jours en économie et en finance, par une prime
de risque supérieure, et méme pour eux, c’est-
a-dire par moins de croissance et d’emploi.Par
différence, un partage des choix de placement,
d'investissement et de création de richesses,
avec a cOté une répartition des influences et
des surveillances, fabrique un monde globale-
ment plus sar,avec plus de croissance, puis plus
de sOreté. La circularité est, ici, totale... méme
si certains esprits, aux Etats-Unis ou ici, peu-
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vent la contester, ¢’est-a-dire difficilement I'ad-
mettre.

La France, méme si elle peut payer le prix de
ce type de position, comme ce fut le cas avec
laguerre en Irak et si elle I'a effectivement payé,
doit continuer a expliquer cette approche qui
n'est d’ailleurs pas uniqguement la sienne. Elle
semble la plus propice a la construction euro-
péenne et a la constitution d’un univers plus
stable. [l n'y a méme pas Ia, contrairement a ce
gu’on lit bien souvent, d’opposition fonda-
mentale de stratégie avec les Etats-Unis ou le
Royaume-Uni. Plutdt un écart de profondeur
de champ. Qu’importe, c’est la source d’un
débat a mener pour obtenir plus de croissan-
ce d’ensemble, c’est-a-dire mieux répartie.

Ajoutons que la France est I'un des pays les
mieux placés d’Europe pour promouvoir le
débat avec l'autre rive de la Méditerranée et
donner ainsi des exemples d’une mise en ceuvre
pratique de ses idées.

1.1.3 Les valeurs comptables

La crise d’Enron, cette compagnie d’élec-
tricité parangon de la ““nouvelle écono-
mie” et de la “nouvelle finance” qui a
connu la faillite, précipité dans le ché-
mage ses salariés, et dans la ruine les
fonds d’épargne et de retraite, est éga-
lement symptomatique d’une période ou
la confiance dans “les valeurs comp-
tables” s’est considérablement réduite.
Désormais, il faut partout surveiller comment
se mesurent les valeurs, si I'on veut éviter des
boursouflures puis des corrections, des incer-
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titudes, de violents allers et retours. Il est clair
gu’un univers beaucoup plus financier et abs-
trait a davantage de difficulté a exprimer les va-
leurs gu'un monde plus industriel et concret.
Mais si I'instabilité des valorisations gagne, celle
des résultats plus encore, et par conséquent
I'incertitude de tous les épargnants, placeurs,
investisseurs et salariés... ou allons-nous ?

Les Etats-Unis ont trés vite réagi, par la loi Sar-
banes-Oxley, a la crise de défiance qui émanait
de chez eux, mais de maniéere précipitée et sans
aucun doute unilatérale. LEurope a été prise
de court. Elle a réagi avec lenteur et de ma-
niere désorganisée. Or, si les modes de calcul
ne sont pas uniformisés, compte tenu du pri-
mat de la finance américaine et du regain de
crédibilité qu’elle recherche, il n'est pas sdr
gu'un écart de valorisation soit interprété fa-
vorablement pour les valeurs européennes. De
la méme maniére, dans le contexte des regles
prudentielles de Bale, il n’est pas sdr non plus
que la logique comptable américaine proposée
soit la plus favorable pour calculer les risques
pris,notamment par les banquiers et financiers,
et donc pour soutenir leur capacité a préter.

Tout se passe actuellement comme si les
Etats-Unis, terriblement atteints par le
scandale Enron et ceux qui ont suivi,
avaient décidé de réagir fort et haut, ce
qui est en passe de réussir en termes de
retour de la confiance et de reprise des
marchés d’actions. Le retard européen
par rapport a ce rebond, et le fait que
I’Europe n’a jamais poussé la créativité
comptable aussi loin que les Etats-Unis,
peuvent risquer de se retourner contre
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elle ! Ceci conduit au renforcement des ré-
glementations comptables, financiéres, pru-
dentielles européennes, a un renforcement qui
tienne compte des états relatifs de nos éco-
nomies, qui sont moins financieres. Sans réac-
tion, ’'Europe pourrait avoir a payer une prime
supérieure pour la compréhension de ses
comptes, alors gu'’ils sont fondamentalement
plus clairs que ceux des Etats-Unis.

La France,dans le cadre européen de plu-
sieurs fédérations techniques et d’en-
trepreneurs, défend avec raison des ap-
proches moins financieres de la
comptabilité. Cette position mérite I'exa-
men et la considération de nos partenaires,
avant qu'ils ne passent a des critiques plus idéo-
logiques que techniques. La France entend, au
moins, obtenir des moratoires dans certaines
applications (IAS 32 et 39). Il faut en effet sa-
voir que les textes s'appliquant en totalité, la
seule fagon d’avancer, c’est de freiner leur mise
en ceuvre ! Ces textes souffrent d’étre trés
techniques, mais ils n’en sont pas moins es-
sentiels. Pour progresser dans ce domaine, qui
n’est, ni plus ni moins, que la valorisation de ses
entreprises et de ses efforts,'Europe doit faire
de la comptabilité une matiere d'intérét com-
mun. La France déploie beaucoup d’efforts, mais
elle doit mieux expliquer et convaincre.

Dans une situation mondiale plus complexe,
difficile et dangereuse, marquée par une série
de crises américaines, force est de constater
que les Etats-Unis ont réagi. Pour leur propre
compte, ce qui est normal et avec un effet sur
“les autres”, ce qui est mécanique. Dans ce
contexte, I'Europe n’a pas toujours su expli-
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quer et rebondir assez vite, en appui des Etats-
Unis, peut-étre pour infléchir leur position, en
dépit de valeurs et de situations communes.
Elle en paye aujourd’hui quelque peu le prix.
C’est plus encore le cas de la France, ce qui
ne veut pas dire pour autant gu’elle a ou a
toujours eu raison, évité toutes les erreurs.
Ce qui est certain, c’est que I'Europe existe
et doit se soucier d’elle-méme : c’est la
meilleure fagcon de progresser bien sdr et d’ai-
der également les Etats-Unis. Pour leur part,
les messages de la France doivent étre plus
clairs pour étre mieux compris, mais on ne
peut jamais dire qu'ils vont contre I'Europe,
ni contre I’Amérique. C’est avec et pour I'Eu-
rope que la France peut progresser en étant
parmi les meilleurs et les plus tenaces des
membres de I'Union. Ce n’est pas parce que
cette méthode parait indirecte qu’'elle est
moins efficace !

1. 2 Les deux voies
conjoncturelles de la
construction européenne

Si'Europe avance lentement, ce n’est pas pour
des raisons de faiblesse endémique, mais sim-
plement pour des raisons liées aux conditions
de sa création, donc de sa maturation. L'Eu-
rope n'est pas sortie toute armée de la téte
de ses chefs, sorte d’Athéna préte a I'emploi.
C’est plutbt parce qu’elle s’emploie qu’elle se
crée ! En méme temps, on ne peut pas vrai-
ment dire gu’elle a choisi le chemin de la fa-
cilité, se créant pas a pas, dans la négociation,
la discussion, le compromis. On en voit le

LA FRANCE, GRACE A LEUROPE

23



Une phase
économique
mondiale
difficile

double prix : lenteur et complexité. Mais on
ne peut dire que ce chemin aille nécessaire-
ment contre la sireté, ni contre I'ambition.
Certes, “se faisant” ainsi, 'Europe prend des
risques ; elle parle a plusieurs voix, s'organise
de maniére différenciée et subtile, pour ne pas
dire parfois confuse. Mais elle avance,au vu de
tous, dans la transparence, faute de le faire
dans la simplicité. On a méme le sentiment,
quand elle s'étend et embarque ainsi plus de
complexité, qu'elle sait pouvoir traiter un ni-
veau maximum de cette complexité et elle fait
des “progres” dans ce domaine ! C’est alors
que I'Europe se réforme, revoit ses regles, se
repense, se simplifie ou cherche a le faire ; et
elle avance par la monnaie, par le budget, par
des programmes directeurs.

1.2.1 La construction
monétaire et la BCE

L’Europe avance d’abord par la monnaie,
la partie fédérale de sa création.Ce n’est
donc pas une surprise si les critiques pé-
sent tant sur elle, méme si ce volet n’ex-
clut pas de nécessaires améliorations.
Mais,a chaque critique adressée a la BCE, il faut
se demander si elle veut que la politique mo-
nétaire soit “plus” unique, ou si elle juge qu'el-
le I'est déja trop !

Tout d'abord, il faut se dire que la zone moné-
taire européenne n’est pas d’emblée optimale,
au sens ou les facteurs de production pour-
raient aisément fluctuer et s’adapter. Hors
guelques exceptions,les personnes ne sont pas
mobiles en Europe pour des raisons de langue,
de contrat de travail, de retraite, etc. Les en-
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treprises ne sont pas trés mobiles non plus
pour des raisons liées a la rigidité des marchés
du travail,aux différences de fiscalité, lois et ré-
glements. Les Etats-Unis ont mis des décennies
(et une guerre) pour devenir une zone moneé-
taire, et la France ou I'Allemagne bien davan-
tage. Il ne sert a rien de réver ou de sauter les
étapes. Ce qu'il faut faire, c’est au moins ne pas
créer de difficultés supplémentaires ! C'est le
serment d’Hippocrate appliqué a I'euro
d'abord, ne fais pas de mal !

Dans ce contexte,comme, par construc-
tion, la politique monétaire est la plus eu-
ropéenne de toutes les politiques, étant
unique et passant par un outil unique :le
taux d’intérét de refinancement des
banques (le refi), il faut absolument lui fa-
ciliter la voie. En effet, c’est elle qui peut, plus
que toute autre, réduire les écarts de situation
entre économies et, par conséquent, renforcer
I'efficacité du tout.

Ceci implique de renforcer la lisibilité de la po-
litiqgue monétaire et de mieux expliquer sa dé-
marche. De fait, il faut expliquer pourquoi la
politiqgue monétaire n'est pas seulement d'in-
flation targeting, mais fonctionne par piliers. Pi-
lier réel d’abord, décrivant la situation a court
et moyen terme. Pilier monétaire et financier
ensuite, indiquant et répétant I'objectif de prix,
précisant les conditions de marché et de fi-
nancement. La démarche de la BCE ne peut
étre simple, en tout cas pas aussi “simple” que
celle de la FED de Washington, la banque cen-
trale américaine. Il faut accepter un niveau su-
périeur de complexité, qui est, en I'espece, un
nécessaire degré d’explication analytique.
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Il faut également accepter de payer le prix de
cette complexité, de cette zone en création, de
ses marchés insuffisamment efficaces et du pro-
cessus d’'apprentissage de la banque centrale
elle-méme. Ce prix correspond sans doute a
une certaine lenteur dans les décisions ou, si
I'on veut, a une aversion plus forte au risque
d’erreur que la FED américaine. On ne peut at-
tribuer cette attitude a une inquiétude spéci-
figue des membres de la BCE, mais plutdt a
I'entité elle-méme, a son approche graduelle, a
sa démarche de transparence, a I'effort qu’elle
meéne pour se créer en tant qu’entité unifiée,
gu’organisation de pensée.

Il doit &tre clair que la politique monétaire ne
saurait avoir, dans la zone euro, I'efficacité et la
rapidité de celle des Etats-Unis. L'économie
américaine est plus financiére et réactive aux
mots et aux taux courts, tandis que I'écono-
mie européenne reste encore différenciée et
plus sensible aux taux longs, pour ses ménages
et ses entreprises. Mais elle commence a bien
comprendre le message des mots :I'objectif de
faible inflation.

La France, dans ce contexte, doit ap-
porter une critique constructive a la po-
litigue monétaire européenne, en éclai-
rant ses voies et moyens, en expliquant
ses choix,en montrant ici les retards, et
la (souvent ailleurs) des avancées peut-
étre intempestives. Ce n’est évidemment
pas a la Banque de France de critiquer la FED,
mais peut-étre aux économistes de montrer
les risques pris lors des baisses trop fortes de
taux d’intérét aux Etats-Unis pour stimuler a
tout prix la reprise sans laisser le temps aux
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Les taux directeurs dans 'OCDE Source : Datastream
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mécanismes économiques de fonctionner.
C’est peut-étre aussi le risque d'un excés de
confiance dans la FED qui a créé la bulle des
actions, et celui d’'un excés dans ses capacités
qui a créé, en partie, celle des obligations, I'idée
étant que la FED arrivera a freiner la remon-
tée des taux longs.

Attention : une chose est le succes, une autre
son exces. La Roche Tarpéienne est toujours
proche du Capitole pour la bonne raison que
la fréquentation du second conduit a perdre
les repéres, tout en donnant l'idée qu’on les
connait plus que jamais. Dés lors, on a tendan-
ce a moins regarder ou I'on met les pieds. La
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crédibilité est la chose la plus fugace, et sur-
tout la plus dangereuse du monde, quand on
en use de maniére inappropriée.

La France, en méme temps, doit se
mettre “du bon co6té” de la stratégie mo-
nétaire de la BCE. Si les taux d’inflation
faibles sont le point de départ de sa démarche,
c’est donc bien en France que doivent étre sur-
veillées les dérives de codt, que doivent s'en-
courager la productivité, I'innovation, la for-
mation... Si les taux d'inflation faibles
impliquent des politiques de taux d'intérét aussi
bas que possible, ceci implique aussi qu'il faut
permettre aux banques de répercuter ces
baisses, notamment en diminuant les taux ad-
ministrés. La France dispose en effet, a partir
du Livret A, des CODEVI et des PEL, d'une
gamme de taux reliés entre eux et qui peut frei-
ner 'abaissement des taux d'intérét dans les
banques pour les dépdts, donc pour les cré-
dits, ce qui freine le soutien a I'activité (méme
des crédits HLM). Elle doit développer aussi
des politiques de financement de I'activité, no-
tamment dans le logement, en mettant davan-
tage I'accent sur les taux courts.

La récente décision frangaise (juillet 2003) de
fixer par une regle automatique les taux dits
“administrés” en combinant par moitié le taux
d’inflation et le taux “refi” va dans le bon sens.
Elle améliore I'efficacité du canal du crédit de
la politique monétaire européenne et permet
donc de mieux faire sentir, & Paris, les mouve-
ments de taux décidés a Francfort pour I'en-
semble de la zone. En méme temps, dans le
contexte francais, elle “économise” I'exécutif
de mesures éventuellement impopulaires.
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Encore une fois, si I'avantage de I’Euro-
pe est d’étre une zone de taux d’intérét
faible, c’est bien pour soutenir I'activité,
par I'intermédiaire du crédit,et non pour
accroitre les revenus de ceux qui placent,
notamment a court terme et, a fortiori,
dans des niches fiscales.

1.2.2 La construction
budgétaire et le PSC

L’Europe se construit ensuite par la po-
litique budgétaire, avec le Pacte de Sta-
bilité et de Croissance,un Pacte que I'on
critique de plus en plus, maintenant que
I’'on semble s’accoutumer relativement
de la politique monétaire de laBCE ! Ce
Pacte est actuellement le point nodal
de la construction européenne. Signé a
Amsterdam en juin 1999, il s’établit en contre-
point de la politique monétaire de la BCE en
donnant son armature budgétaire a la poli-
tique économique. Il s'inscrit en contrepartie
de la politique unifiée de la BCE, puisqu’il per-
met des adaptations locales. Il fabrique ainsi
le policy mix de I'Europe, en recherchant le plus
d’efficacité possible a moyen terme, c'est-a-
dire le plus de croissance pour un niveau faible
d’inflation. Son principe, indispensable est ac-
cepté par tous, car il incarne la complémen-
tarité, en zone monétaire, entre les volets bud-
gétaire et monétaire de [I'action
conjoncturelle. Il faut I'un et I'autre puisqu’on
ne peut modifier I'un sans changer l'autre. En
outre, comme la politique monétaire est né-
cessairement centralisée car la gestion de I'eu-
ro est unique, la politique budgétaire est né-
cessairement décentralisée pour s’adapter aux

| LA FRANCE, GRACE A LEUROPE

29



Une phase
économique
mondiale
difficile

différentes situations.

Pour son malheur, la politique budgétaire
est toujours plus visible que sa consceur
monétaire :impots et taxes, médicaments plus
ou moins remboursés, retraites, embauches de
fonctionnaires, subventions... sont proches de
chacun, au moins médiatiqguement. Et, dans la
zone euro, cet écart de perception s'est ren-
forcé pour deux raisons. La premiére est que la
politique monétaire est plus lointaine et relati-
vement plus ancienne. On demande alors, par
une sorte de compensation, a la politique bud-
gétaire d'étre plus réactive et répartitrice.La se-
conde raison, plus conjoncturelle, est que la si-
tuation actuelle met la politique budgétaire sur
le devant de la scéne au moment ou il faut ser-
rer les boulons publics, et ou la croissance pri-
vée est moins porteuse.

Il faut répéter que ces deux politiques
fonctionnent ensemble pour renforcer la
croissance et résister aux chocs. La stabi-
lisation des prix a 2 % d'un cOté, la limitation a
3 % du PIB du déficit budgétaire de I'autre (qui
permet, dans le contexte européen, de stabili-
ser la dette publique a 60 % du PIB sous une
hypothese assez optimiste d’activité) sont deux
outils d’une stratégie de croissance.Penser que
les assouplir va aider a mettre en ceuvre cette
stratégie est erroné si I'on s'en sert comme
prétexte pour ne pas mener les réformes de
structure.

Certes, I'objectif d’inflation a 2 % peut étre
précisé et vient d’ailleurs de I'’étre, mais
sans évidemment perdre de vue la stabi-
lité des prix. Au contraire méme. Et le

&I LA FRANCE, GRACE A LEUROPE |

volet budgétaire peut aussi étre affiné,
mais sans oublier sa fonction de régula-
tion, qui est sa raison d’étre. Car le Pacte
suit une pratique de Weight Watchers, comme
ces groupes de personnes “fortes” qui décident
de maigrir ensemble, ne pouvant le faire seules.
En zone euro, le “poids” correspond au déficit
et a la dette publics de chacun, qui devient ainsi
matiére d'intérét commun. L'adhésion de cha-
cun au groupe implique la " pesée " de tous pour
régler la politique globale, dont le volet moné-
taire, mais aussi pour que chacun regarde le poids
des autres et le fasse baisser, si nécessaire. C'est
la fameuse “pression des pairs” ou peer pressu-
re. Elle consiste a dire tout haut que si untel ne
gere pas mieux, ’lhomogeénéité du groupe va en
patir, son inflation potentielle monter, donc la
BCE augmenter les taux - au détriment de tous.
Le Pacte est ainsi un contrepoids, si I'on peut
dire, pour que les dérives de certains ne désé-
quilibrent pas I'ensemble, au prix de la croissance
et de I'emploi. Le Pacte est effectivement une
ingérence dans les comptes d’un pays :c’est tou-
jours la méme idée d'intérét commun.

Le Pacte comporte ainsi des sanctions,
ce qui correspond a sa logique, mais se
montre aussi idéal pour renforcer son
statut de bouc émissaire !

- Sanctions politiques d’abord, puisque les
résultats budgétaires de chacun sont mis sur la
place publique et I'éventuelle incapacité a suivre
les mesures et les engagements exposée a tous.

- Sanctions financieres ensuite : si aucu-
ne amélioration ne vient, il y a dépbt non ré-
munéré d’environ 0,2 % du PIB. La pression
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devient plus forte, mais elle n’est pas violen-
te. Dans le cas francais, le manque a gagner
pour I'Etat serait de 60 millions d’euros par
an pour un dép6t de 3 milliards. Mais ce dépot
ouvre la voie & une menace crédible : le non
remboursement, si I'amélioration n’est pas
constatée au bout de deux ans.A ce moment,
la perte serait de I'ordre de 6,2 milliards d’eu-
ros pour la France. Encore une fois, on pour-
rait penser que nous sommes dans le symbo-
lique, puisque la TVA rapporte 1000 milliards
d’euros et I'IRPP 350. Mais ce n’est pas vrai-
ment le cas, si I'on songe que le pays entre
alors dans un phénomeéne de boule de neige,
avec moins de croissance et plus de dette,avec
surtout une dette dont le taux augmente d’au-
tant plus que le Pacte attire a son sujet I'at-
tention des marchés. C’est d'ailleurs bien ce
qui se passe actuellement, ou les rendements
obligataires des pays vertueux, ou astucieux,
comme I'Espagne, se rapprochent a quelques
points de ceux qui le sont moins, comme la
France ou I’Allemagne.

On comprend donc pourquoi les cri-
tiques du Pacte sont si hombreuses, et
pourquoi elles ne sont pas toutes infon-
dées. Citons :

- Déficit public/problémes locaux : pour-
quoi, ainsi, se soucier du déficit public ? Si I'ar-
gument est que le déficit public “pompe” sur
I'épargne privée domestique, il vaudrait mieux
un objectif direct de rapport entre épargne et
investissement pour chaque pays. Mais ceci est
assez étrange pour une Union, qui veut pro-
mouvoir les mouvements de capitaux. Et si
I'idée est de réfréner les Etats qui pourraient
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prendre des mesures laxistes, il vaudrait mieux
des lois nationales.

- Simplicité/subtilité : le Pacte a choisi la
simplicité (3 %, 60 %), ce qui permet la trans-
parence et la diffusion des régles, mais pas suf-
fisamment pour rendre compte de situations
différentes, de la conjoncture, d’efforts ou de
difficultés spécifiques.

- Symétrie/procyclicité : le Pacte n'est pas
incitatif. Il ne pousse pas a faire des efforts en
période de bonne conjoncture. Il critique bien
sir le manque d’anticipation, mais il ne dispose
pas alors des moyens pour forcer a agir,au moins
pour y inciter,au moment ou ce serait pourtant
le plus facile. Il force ensuite a faire des efforts
en basse conjoncture, quand cela devient plus
compliqué et plus dangereux. Rien de surpre-
nant alors s'il rencontre des difficultés supplé-
mentaires.

- Globalité/efficacité : I'ajustement doit étre
fait par chaque pays, mais il n’y a pas de juge-
ment, ni d’incitation, sur la fagon, plus ou moins
efficace, de le faire. lautonomie laissée a cha-
cun ne pousse pas a des actions communes
fines, en particulier régionales, et notamment
transfrontaliéres. Les programmes pluriannuels
de stabilité, pourtant utiles, sont peu connus et
demeurent sans influence réelle sur les acteurs.

- Croissance d’ensemble/inégalité cumu-
lative : quand un pays se trouve sanctionné, il
connait une période de ralentissement supplé-
mentaire, tandis que les autres continuent d’avan-
cer ou se trouvent dans une meilleure situation.
Il est alors plus facile a ces derniers d’accroitre
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leur avance, notamment en réduisant leur fisca-
lité, ce qui ne fait qu'accentuer les difficultés re-
latives des pays “en faute”. La concurrence fis-
cale peut alors se poursuivre, en liaison
éventuellement avec un dumping social, sans que
des moyens existent pour freiner le processus,
a fortiori pour le renverser.

- Gestion conjoncturelle/stratégie de crois-
sance : le lien avec le Programme de Lisbonne
est absent, alors que la stratégie de croissance
pourrait impliquer des moyens ou des inter-
prétations spécifiques du Pacte, par exemple
pour les dépenses de recherche. Il y a ainsi so-
lution de continuité entre les objectifs globaux
de I'Union, soulignés a Lisbonne, et les moyens
de sa politique courante. Le contenu de la dé-
pense, sa “qualité”, ne sont pas pris en compte.
De laméme maniére, l'accent ne porte pas assez
sur la dette publique, alors que ce serait la seule
bonne fagon de gérer, dans le temps, la “soute-
nabilité” des politiques suivies. Cette sous-pon-
dération de la contrainte de la dette vient des
conditions d’entrée dans I'Union elles-mémes,
ou le critére de dette de Maastricht avait été
examiné “en tendance”. Tout ceci sans oublier
gue cette dette ne prend pas en compte, dans
de grands pays, le probleme des retraites, pu-
bliques bien s(r, mais aussi privées, et celui du
vieillissement ! Ni la sécurité !

Au total, les fondements théoriques du Pacte ne
sont pas sans défaut, les biais de court terme sont
nombreux, la simplicité du jugement est réduite
(déficit“close to balance™) d'autant que les comptes
publics sont parfois troubles, les passifs sociaux
méconnus et les mises en ceuvre complexes !
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Pour autant, les arguments liés a la dé-
fense du Pacte, moins nombreux et au
nombre de trois, sont fondamentaux.

Le premier est que tout le monde accep-
te le principe du Pacte, faute de quoi les bases
de la cohérence économique dans I'Union ne
seraient pas assurées et la démarche vers une
plus grande intégration impossible. C'est-a-dire
que tout le monde accepte I'ingérence politique
qu'il implique de la part de la Commission et
plus encore de la part des autres pays.

Le Pacte est une partie cruciale de la dynamique
politique européenne ;a coté du fédéralisme
monétaire, il exprime le confédéralisme
fiscal. Donc,si le Pacte n’existait pas, il fau-
drait lui trouver un substitut au moins
aussi crédible, pour éviter que le dérapage des
comptes publics dans des périodes de réforme
ne fasse augmenter les taux d'intérét a long
terme. Ce serait un substitut tel qu'il fasse conce-
voir le déficit comme temporaire, ce qui n'est
pas facile ! Une telle configuration a existé aux
Etats-Unis pendant les années Reagan, ou les
marchés ont été convaincus de I'effet positif a
moyen terme des réductions fiscales, ce qu'ils
avaient d'ailleurs montré par une forte appré-
ciation du dollar. Mais, dans le cadre européen,
ce sont les pays les plus importants qui sont en
dérapage budgétaire. La crédibilité de leur dé-
marche est donc plus faible que celle de Reagan
en son temps, notamment parce qu’elle entre
en conflit avec les demandes du Pacte et avec
les souhaits des autres pays. Ajoutons également
que personne ne souhaite une forte apprécia-
tion de I'euro comme preuve de la justesse de
sa démarche, et ce méme si, en toute légitimité,
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c'est bien la conséquence recherchée des ré-
formes : disposer d’une économie plus forte et
plus puissante.

Le deuxieme argument est que la com-
binaison “regles simples/latitude d’inter-
prétation” entre dans un processus qui va
s’enrichir avec le temps. Celle-ci doit étre
mieux comprise et davantage exploitée. D'un
coté, les regles simples permettent la connais-
sance la plus générale du probléme par le pu-
blic. Elles offrent des voies pour le traiter, puis-
gu'ily acompréhension et acceptation populaire
des mesures. D'un autre cOté, il y a nécessité
d'interpréter,d’améliorer des techniques comp-
tables dans les différents pays, avec plus de sé-
rieux et de comparabilité — notamment dans les
prévisions de chacun.

De maniére plus générale, 'Europe est embar-
quée dans une série de changements multiples,
ordonnés autour d’un objectif unique : donner
naissance a une grande économie, efficace et so-
ciale,qui met le savoir au cceur de sa dynamique.
Mais ceci n’est possible qu’avec un ensemble de
regles qui sont I'incarnation de I'objectif et de la
philosophie de I'Europe, des regles valables pour
tous, a égalité de droits et de devoirs. Ou déci-
der, sur quoi,comment, en fonction des themes
et des lieux ? C’est ainsi que se crée un ensemble,
certes complexe dans son fonctionnement, mais
au fond assez logique pour qui veut s'en donner
la peine. Un ensemble qui revoit régulierement
sa copie, comme c'est le cas avec la Convention
actuellement.

En effet, les avantages des regles sont
nombreux :larégle est anonyme et don-
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née ; elle dit ce qu’elle entend faire et
pousse les protagonistes a s’y adapter.Ce
que les pays peuvent faire c’est la modifier si
elle n’est pas bien écrite et gagner du temps si
elle I'est : mais ces deux attitudes sont bientdt
visibles. Le free rider d’'un c6té, le “bloqueur” de
I'autre, se remarquent en effet assez vite. Dés
lors, ils font I'unanimité contre eux : leurs po-
sitions deviennent rapidement indéfendables.
Les réegles sont donc alors améliorées, surtout
leur interprétation s’affine et participe au cor-
pus d'interprétation qui se constitue. Mais il im-
porte que la régle, surtout si elle est détermi-
nante, soit simple a comprendre et a exposer,
quitte a ce qu’elle soit moins raffinée. Son appui
populaire reste en effet son atout le plus puis-
sant... et la source d'irritation des technocrates
et des anti-européens ?

En troisieme lieu, politiques monétaire et
budgétaire sont les deux piliers de la ré-
gulation conjoncturelle, qui ne peuvent
pas‘‘tout” résoudre.Les critiques qu’elles
subissent sont en partie injustifiées. Elles
viennent, par contrecoup, de la faiblesse
des deux autres piliers, plus structurels et
plus absents, qui concernent les choix de
production (*“la politique de mise en
ceuvre de Lisbonne™) et d’espace (la poli-
tique régionale). En effet, comme la stratégie
de croissance est insuffisamment claire, et in-
suffisamment financée, il n'est pas surprenant
que des difficultés supplémentaires pesent sur
les deux piliers conjoncturels. Mais ce n’est pas
la baisse des taux d'intérét qui résout le pro-
bléme des retraites ou des dépenses de santé ;
ce n'est pas la gestion de la fiscalité qui stimule
I'organisation de la recherche ! A I'inverse, c’est
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bien le retard a mener des réformes de struc-
ture qui pése sur la croissance et donc sur le
budget. C'est également le retard a flexibiliser
le marché du travail ou @ homogeénéiser celui du
crédit qui réduit I'efficacité de la politique mo-
nétaire.

Dans ce contexte, on comprend que les
propositions d’aménagement du Pacte
soient multiples :

- Pacta sunt servanda : pour certaines per-
sonnes, trés minoritaires, il ne faut rien faire pour
ne pas réduire la crédibilité externe de la zone
euro, méme si des problemes existent. La re-
cherche de I'amélioration serait pire que I'ap-
plication d'un systéme imparfait. Cependant,
cette position semble trop rigide, puisqu’il y a
toujours place pour interpréter sans dénaturer.

- Dépolitiser le Pacte : il faudrait sortir de
la pression des pairs et aller vers un groupe
“technique” qui mettrait en place les politiques
retenues, apres approbation par le Parlement
des enveloppes de taxes et de dépenses. Mais
que devient alors le Parlement national qui
n’agit déja plus sur les taux, le change... et qui
recoit de I'Europe de plus en plus de lois,a sim-
plement transcrire ? S'il perd encore cette res-
ponsabilité qu’il n'assure peut-étre d'ailleurs
pas parfaitement, ne devient-il pas entierement
irresponsable ?

- Changer les regles : gérer la dette publique
(objectif de soutenabilité de la dette, avec des
politiques de réduction pour certains et de dé-
ficits plus importants pour d'autres), gérer le
budget dans une agence spécialisée, gérer les dé-
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penses (spending rule,golden rule ou le déficit hors
investissement serait interdit), dans tous les cas,
aucune solution ne I'emporte sur les autres, sa-
chant qu'il faut toujours gu’elles soient simples,
transparentes et enforceable.

- Assouplir I'interprétation : il S'agit de tenir
compte notamment du cycle, de la situation trés
particuliére ou nous sommes apres I'éclatement
de la bulle, apres le 11 septembre, aprées Enron.
Il faut également tenir compte de la structure
du budget et du niveau de la dette, bref retenir
une approche multicritéres. Deux éléments im-
portants doivent, ici, entrer en jeu : le premier
est I'effet du vieillissement de la population et
des mesures prises ; le second est celui des in-
vestissements militaires que font certains pays,
pour leur protection bien sdr, mais de fait aussi
pour celle de leurs voisins.

- Surclasser le Pacte par un autre, op-
tionnel, mais plus sérieux et contraignant.
Ceci conduirait a mener des politiques plus ra-
tionnelles dans le long terme comme la gestion
de la dette.

Les idées abondent pour revoir la logique
du Pacte : I'**oublier”, *“assouplir” sa lec-
ture, le réécrire. En réalité, elles peuvent
conduire & reculer la mise en ceuvre des ré-
formes de structure. Mais le Pacte est ainsi ca-
libré que ces réformes, évidemment difficiles et,
au début, contraires a la reprise, ne peuvent, en
elles-mémes, entrainer le pays dans la récession.
Elles font plutdt sentir leurs effets positifs en
trois ou quatre ans et la reprise finit quand méme
par se manifester ! Il n'empéche que le proces-
sus de réforme est alors rendu plus dur et plus
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risqué, alors qu'il s’agit de permettre aux ré-
formes de naitre et produire leurs effets.

La situation actuelle de “Pacte mou™ et
de conjoncture molle est particulierement
délétere et risquée. “Pacte mou” d’'un coté,
c’est un début de réformes qui font plutét sen-
tir leurs effets négatifs, mais pas encore, ni beau-
coup, leurs effets positifs. Conjoncture molle de
l'autre,c’est une activité morose, méme avec des
taux d'intérét bas et un déficit budgétaire signi-
ficatif, du fait de I'éclatement de la bulle et de
I'impréparation de la phase d’expansion précé-
dente. Cette conjonction est évidemment la pire,
et il faudra bien avancer.

Tout d’abord, les conditions de calcul des
comptes nationaux de chaque pays doi-
vent étre validées. Il est trés important d'en-
richir et d’'uniformiser les comptes des différents
Etats en renforcant leur comparabilité, en sup-
primant les “innovations” de certains, en “chal-
lengeant” les hypothéses de déficit faites par cha-
cun, ce qui peut faire gagner un temps précieux.
Les difficultés de mise en ceuvre du Pacte sont,
malheureusement, exemplaires des problémes
actuels de gouvernance en Europe.

Ensuite, ces propositions de réforme ne
proposent aucun lien entre le Pacte de
Stabilité et les Objectifs de Lisbonne et,
plus généralement, entre le Pacte et une straté-
gie de croissance. Or,on ne peut demander a un
pays de prendre le risque d’engager des ré-
formes, a fortiori dans une période déprimée, si
on ne lui donne pas les moyens, et le temps, né-
cessaires & leur réussite. En effet, le seul cas ou
un pays serait exempté du Pacte serait celui d'une
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récession profonde, 2 % du PIB, ce qui est éven-
tuellement possible pour un petit pays de
I'Union, mais pas pour un gros, car ceci signifie
alors que I'Union est en récession. Le cas de sor-
tie du Pacte est donc trop extréme, et il ne gére
pas des situations intermédiaires et difficiles
comme celle que nous vivons.

En troisieme lieu, ces objectifs n’intégrent
pas assez la situation de risque militaire
dans laquelle se trouve le monde, avec la
montée de la menace terroriste. De fait,
les grands pays d’Europe exercent une pro-
tection pour eux et leurs voisins, et il ne serait
pas bon que la politique budgétaire oublie la
nécessité a moyen terme d’une Europe com-
pléte," puissance ".Economiquement d’ailleurs,
cette prise en compte de la dépense militaire
est fondée, puisqu’elle représente un investis-
sement de crédibilité dans la solidité de I'éco-
nomie, de nature a faire investir dans les pays
européens en y réduisant la prime de risque.

Enfin, toutes ces propositions de modifi-
cation supposent de changer, au moins, le
Traité d’Amsterdam,ce qui estimpossible
sans I'accord formel des grands pays, Al-
lemagne et France d’abord ainsi que deux
autres pays au moins ! Autrement dit, ces pro-
positions sont des souhaits généraux, souvent in-
tellectuellement fondés mais sans possibilité réel-
le de mise en ceuvre, ou représentent des désirs,
plus ou moins sophistiqués et avoués d'arréter
ou de freiner le processus. Une telle suspicion,
un tel risque au moins, sont graves, dramatiques
méme. Il ne faut pas que la discussion sur le Pacte
gache les conditions du débat et méle ceux qui,
en conscience, veulent I'améliorer pour renfor-
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cer I'Europe... et les autres !
Ceci conduit a deux propositions.

La premiére est d’interprétation et de sa-
gesse : quand les regles ne sont pas par-
faites, il faut se faire une raison,vivre avec,
trouver une facon de les interpréter et
avancer. Le systéeme de regles est toujours
un second best. Il est tres difficile d’en trouver
un autre qui lui soit immédiatement supérieur.
Mieux vaut donc améliorer que remplacer, sur-
tout quand le nouveau systéme de regles qui est
proposé s'avere plus compliqué, moins lisible et
que I'on ne sait pas davantage s'il résistera au
temps. Il risque méme de s'user plus vite, s'il est
plus précis et détaillé. Les regles s’enrichis-
sent par leurs interprétations,comme les
lois par la jurisprudence, en respectant
bien sar “I'esprit des lois™.

La seconde est de calcul et s’articule en
trois points :

- il faudrait, pour le futur, trouver des in-
citations pour conduire les Etats a éco-
nomiser quand les choses vont mieux afin
gu’ils présentent des excédents ;

- en deuxiéme lieu, il faut prendre en consi-
dération les politiques de défense des
Etats, en trouvant en particulier des incitations
pour des actions européennes communes ;

- en troisieme lieu, il faut aussi que I'ap-
préciation des déficits tienne compte des
effets négatifs qu’exerce la conjoncture
apres cette série de crises, mais surtout des
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efforts de restructuration que menent les
Etats. En effet, les réformes structurelles
ont toujours, en leur début, un effet néga-
tif de type ““courbe en J”. Elles devraient étre
mises au crédit des gouvernements et l'idée se-
rait donc d’aller vers un close to balance budget in-
tégrant certains effets, temporairement problé-
matiques, des ajustements. Le Pacte, alors,
pousserait aux réformes, étant entendu bien sar
que ces calculs seraient proposes par chaque Etat,
puis devraient étre validés par la Commission et
acceptés par les autres pays.

Dans la conjoncture actuelle, l'incitation au chan-
gement n'est pas suffisante pour que les décideurs
nationaux en prennent le risque économique et
politique, tandis que la sanction des marchés pour
“non réforme” est relativement réduite. L équa-
tion est donc déséquilibrée. Dans cette circons-
tance, les décideurs politiques pourraient prendre
le risque d’une crise politique externe et attendre
une amélioration de la situation d’un coté et un
peu de “souplesse” des autres pays de l'autre.

Mais, si les mesures d'interprétation du Pacte
incluaient les effets escomptés des réformes,
un peu comme les marchés anticipent, qui donc
critiquerait le Pacte de Stabilité... et de Crois-
sance ?

1. 3 Difficultés américaines
et spécificités européennes
Nous vivons un moment compliqué ! En effet,

les Etats-Unis ont mis toutes leurs forces dans
la balance pour sortir de leurs difficultés ac-
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tuelles. Avec des taux d'intérét réels négatifs, des
taux longs historiquement bas, un déficit bud-
gétaire de 3,5 %, et de 6,5 % si on le calcule sui-
vant les normes de Maastricht, avec une baisse
du dollar (de 0,8 euro pour un dollar a 1,1 ac-
tuellement, aprés un passage a 1,2) et une forte
pression sur la politique monétaire européen-
ne,entre autres, ils ont pratiquement joué toutes
leurs cartouches et attendent les signes du re-
nouveau.En face, 'Europe, moins atteinte par les
effets négatifs de la bulle, les attaques terroristes,
les scandales et qui a moins mobilisé ses capa-
cités de réaction, freinée qu’elle est aussi par sa
structure et le corpus de ses regles... attend.
Les écarts de situation et d’activisme entre les
deux économies, s'avérent considérables. Peut-
étre méme, plus grave encore, I'écart de volon-
té, en tout cas de prise de risque.

1.3.1 Les difficultés conjoncturelles

Tout d’abord, les diagnostics sur I’Euro-
pe varient fortement, allant de la repri-
se molle a I'’entrée en déflation, en pas-
sant par la stagflation. Du fait de sa diversité,
I'Europe présente des paysages de plus en plus
contrastés. En son centre, I’Allemagne patit
d’importantes difficultés et de retards d’ajus-
tement.

C’est un pays qui, a la fois, posséde les colts
salariaux les plus élevés de la zone, une spé-
cialisation industrielle qui I'expose a la concur-
rence asiatique, sans compter le co(t de sa ré-
unification et le fait que ses taux d’intérét
nominaux, qui étaient auparavant un avantage
puisque les plus bas avec une faible inflation,
sont désormais ceux de tous ! Dans un tel
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LA CROISSANCE DANS LA ZONE EURO

paztionay 2002 2003 2003 2003 2003 2004 2004

rapportala 002 2003 2004  4e 1w 20 3
période
précédente en %

Allemagne 02 00 12 00 -02 -02 02
France 01 08 18 -01 03 00 03
Italie 04 06 15 04 -01 00 02
Espagne 20 16 21 03 05 01 03
Pays-Bas 02 -01 14 -02 -03 00 02
Belgique 07 10 15
Autriche 11 10 15
Finlande 16 16 24
Gréce 39 35 37
Portugal 05 02 15
Irlande 45 35 45

Moyenne
Eurolande 08 05 17 01 00 -01 02

contexte, les grosses PME allemandes, synthe-
se de la solidité germanique, souffrent en méme
temps que leurs fideles banques. Qui I'elit pensé
il'y a quelque temps encore ! L'Europe a favo-
risé les pays intermédiaires qui I'ont rejointe in
extremis, avec des co(ts salariaux plus faibles et
des aides structurelles. Le processus de rat-
trapage, base de la logique européenne,comme
sa promesse, fonctionnent. Mais, si on pouvait
espérer que les plus faibles rattrapent du ter-
rain, il était a priori moins évident que les pays
les plus avancés soient relativement handica-
pés ou plutdt se soient, eux-mémes, et a ce
point, handicapés !
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1.3.2 Le théme révélateur
de la déflation

C’est bien pourquoi le théme de la défla-
tion a fait récemment son entrée dans le
débat européen, en passant par I'Alle-
magne. Au sens strict, la déflation décrit une si-
tuation ou les anticipations de prix sont systé-
matiquement inscrites en baisse. Demain sera
moins cher gqu'aujourd’hui, du fait de la concur-
rence internationale, de la faiblesse de la demande
interne, des difficultés d’ajustement, des pro-
blémes du secteur bancaire et financier... Donc
il faut épargner, ne pas consommer et investir, ni
s'endetter et mieux encore se désendetter.

En face, certains analystes répondent que la dé-
flation est impossible dans une partie d’une zone
monétaire. lls prennent ainsi 'exemple des Etats-
Unis, ou la Rust Belt (la zone industrielle améri-
caine typique) n'a pas été réellement en défla-
tion quand I'automobile a été en crise et a di
s'adapter. Mais on peut rétorquer que l'ajuste-
ment s'est effectué au sein des Etats-Unis, par
des migrations de population, ce qui est large-
ment impossible en Europe ou, pour I'essentiel,
la main-d’ceuvre est sédentaire. LEurope est une
zone monétaire en construction. Les retards
d’ajustement pésent sur telle économie natio-
nale puis se propagent a d'autres par des canaux
réels :I'activité, 'emploi, plus rapidement et plus
slirement que dans un ensemble de pays reliés
entre eux par des taux de change. Si I'euro n'exis-
tait pas, la faiblesse actuelle de I'Allemagne au-
rait impliqué un affaiblissement temporaire du
mark. Ceci aurait atténué le probleme, en Alle-
magne et donc chez ses voisins. Actuellement
au contraire, la faiblesse de I'économie allemande
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se répercute directement a la périphérie, par
exemple en France. On ne peut pas tout avoir :
I'euro protege, en partie, des chocs externes,
mais pas réellement des chocs internes. C'est
méme pour cela qu’existent la politique budgé-
taire et plus encore les politiques structurelles.

Par conséquent, le débat sur la déflation
doit étre pris comme un révélateur des
réalités et des capacités de réaction eu-
ropéennes, mais aussi de la difficile prise
de parole européenne dans le discours
économique et financier mondial. Le débat
est d'abord révélateur des réalités, par les mé-
canismes de transmission d’'un choc né chez un
de ses membres dans une zone monétaire en
construction, avec les risques de propagation
gu'il implique. Il révéle ensuite des capacités de
réaction, car il s'agit de renforcer “I'outillage de
I'Europe”, dans chaque pays d’abord,puis dans la
zone. Ceci implique une réactivité plus forte de
la politique économique et pourquoi pas

Les courbes de taux d’intérét début aodt 2003
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conjoncturelle,notamment monétaire, mais plus
profondément des actions structurelles renfor-
cant la flexibilité et I'efficacité des marchés. En
méme temps, 'Europe ne peut se contenter de
dire qu'elle ne peut connaitre la déflation, soit
dans une région, thése évoquée plus haut, soit
parce que sa politique monétaire se donne une
fourchette d'inflation si, en face, les Etats-Unis
abordent le probléeme pour indiquer que le
risque de déflation est,chez eux, trés limité, mais
gu'ils s'engagent a tout faire pour I'éradiquer !
De fait, les courbes de taux aux Etats-Unis res-
tent encore basses par rapport a 'Europe, alors
que les signes de reprise s’y accumulent, preu-
ve de I'activisme monétaire américain et de I'ef-
ficacité des messages des autorités.

L’Europe, a c6té des nécessaires ajuste-
ments de ses marchés et de son travail en
profondeur,doit renforcer son ceuvre d’ex-
plication et de pédagogie, a usage interne
et a usage des marchés. Or, le discours eu-
ropéen peine a se faire entendre. On peut
toujours comprendre gu’il soit complexe, que
les intéréts soient différents, mais ils ne sauraient
étre contradictoires. On peut aussi comprendre
que les Etats-Unis, du fait de leur poids et de leur
culture anglo-saxonne, aient toujours quelque
avantage dans ce domaine, mais il est impératif
que I'Europe renforce tout ce qui permet de faire
comprendre sa cohérence et sa lisibilité, au-dela
de I'expression de ses différences, pour lesquelles
elle n'a pas besoin de publicité !

La France, dans ce contexte, doit ampli-
fier sa voix et montrer son souci constant
du renforcement économique européen.
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Par exemple, s'agissant de la politique moné-
taire, il ne peut étre question d’intervenir dans
le débat sur une éventuelle baisse des taux
gu’en liaison avec une dynamique a moyen
terme des prix qui pourrait s'inscrire durable-
ment a moins de 2 % pour la zone. Des com-
mentaires ou des souhaits échappant a cette
logique, qui est celle du Traité, sont au mieux
sans effet ou, plutdt, contre-productifs. De la
méme maniére, la France ne peut travailler a
améliorer I'interprétation du Pacte qu’en me-
nant ses propres réformes de structure et en
renforgant sa propre compétitivité. Faute de
quoi, elle se trouvera au moins en position de
faiblesse, sinon d’accusée, car on aura tot fait
de penser qu’elle veut des taux plus bas et/ou
une lecture plus souple du pacte de Stabilité
pour ne pas mener ses réformes.

Il faut donc en venir & une situation ou la
France, avec ses voisins, ménerait ses ré-
formes, avec leurs effets désinflation-
nistes et surtout temporairement ré-
cessifs, et demanderait que I'on en tienne
compte. Cette stratégie de restructuration
et de coopération forte est la plus efficace, et
d'ailleurs la seule, dans la mesure ou aucun
grand chantier en France, ni dans aucun autre
pays de I'Union, n’est possible sans un vrai appui
européen. L'Europe seule permet de faire des
réformes en France : elle est le meilleur levier
de notre changement.

LA FRANCE, GRACE A LEUROPE
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e tableau qui suit illustre assez bien les tra-
uvers qu'impligue une action solitaire, en
I'espéce “la politique des 35 heures” en France.
Dans I'optique des décideurs, face a I'idée d’une
croissance durablement faible, il s'agissait alors
de“répartir le travail”. Il en est résulté (sans bien
sr qu'il s’agisse 13, seulement de cette politique,
mais elle en porte I'effet majeur) une intensifi-
cation du travail par heure travaillée. Ainsi,a par-
tir d’'une productivité par heure de 37,63 dol-
lars en 1996, soit 1,8 % de plus que les Etats-Unis,
la réduction de la durée du travail fait perdre
17,8 % de l'avance, et la moindre utilisation de
la main-d’ceuvre disponible (chémage, faible em-
ploi féminin et préretraites) 14,8 %. Au total, le
niveau de richesse par téte se trouve inférieur
a celui américain de prés de 30 % !

La France est ainsi le seul pays a avoir réussi a tra-
vailler le plus au monde par heure, avec le stress
que I'on sait, mais a avoir perdu cet avantage en
travaillant moins par personne. En réalité, c’est a
I'envers que doit se lire cette statistique :c’est bien
la pression sur le travail par heure qui fait monter
I'exigence de productivité et exclut donc de I'em-
ploi les salariés les plus fragiles.
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De la richesse par heure a la richesse par téte
PIB par heure Effet du Effet du taux d'activité
travaillée volume dans la population totale
d'heures Population
ENUD  En% ill . Taux
1006 | des Ush | U OOMALE | g

PIB par téte

EnUSD  En%

en dge de  Total
travailler 1996 des USA

Etats-Unis 3697 100 0 0 0 0 0 33538 100
Japon 2664 721  -27 -0,1 14 17 3 24267 724
France 37,63 §101,8 -178) -36 -9,6 -16 | -148 | 23176 ) 69,1

Allemagne 3420 925 -16-6 -25 51 1 -66 23247 693
Italie 3253 88 -11 -4,1 -52 09 -84 22991 686
Royaume-Uni 2940 795 -9;2 -02 -1'8 -0,6 =27 22696 67,7
Espagne 2793 756 -18 -66  -122 09 -18 18723 558

Union
européenne 3230 874 -121 -24 6 0,2 82 22511 671

Il serait bon de tirer de cette lecon des 35
heures gu'il est assez difficile de trouver, en
France, des voies et des moyens pour créer de
la croissance et de I'emploi qui ne seraient
connus d’aucun des autres membres de I'Union.
L'originalité doit étre bien employée.

2.1 L’Europe et la France
doivent faire le catalogue
raisonné de leurs difficultés et
retards d’ajustement

Nous connaissons les problémes majeurs qui
freinent, en Europe et en France, les possibili-
tés de croissance : marchés trop peu flexibles,
systémes d'incitation et de sanction insuffisants,
part de I'Etat trop importante, corporations
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trop puissantes, processus de veille et de ges-
tion de I'information pas assez performants,
liens entre recherche et production trop dis-
tendus...

En méme temps, nous comprenons que la lo-
gique de I'Europe concernant I'euro est celle
d'une stratégie de changement.Elle permet d'or-
ganiser un marché interne plus ample et favori-
se donc des unités de taille plus importante. La
consolidation des firmes est ainsi encouragée,
assurée qu'elles sont d’obtenir des conditions
de codt plus favorables. La désinflation moné-
taire fonctionne en tandem avec la recherche in-
dustrielle et commerciale de prix plus bas : les
anticipations crédibles de prix stabilisés condui-
sent a la constitution d’entités plus importantes
et efficaces (économies d'échelle), a des pro-
cessus concurrentiels plus nets, donc a une in-
flation ex-post plus faible. La régulation a court
terme de I'Europe s'inscrit évidemment dans
I'idée d'aider aux ajustements. Les regles sont la
conséquence — et la marque — de toute la
construction européenne. Elles sont au service
d’un projet économique et social.

2.1.1 Les marchés du travail
ne marchent pas assez bien

L'histoire des problémes du marché du travail
en Europe, plus particulierement en France,
est bien connue. Cette question peut étre ap-
préhendée de plusieurs maniéres, notamment
en mettant I'accent sur le colt complet du
travail. Ainsi, le travail direct est cher, tout
comme le travail indirect : les charges qui pe-
sent sur I'emploi sont élevées. Tout le monde
le sait. De méme, le temps nécessaire pour ré-
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duire les effectifs est particulierement long en
Europe, et plus encore en France. Tout le
monde le sait également. L'embauche, dans
cette situation, devient de plus en plus un in-
vestissement risqué, puisque I'entreprise qui
décide de se lancer dans une activité nouvel-
le ou de s’étendre, et donc d’embaucher, voit
en méme temps monter le codt possible de
son erreur. C’est le surcodt d'une embauche
malvenue, au vu de I'évolution ultérieure de
la demande, en quantité ou en qualité (par
exemple si le produit et/ou le service nouveau
ne “marchent” pas).

Une preuve de cette situation est la coexis-
tence d’'un taux de chémage élevé avec des de-
mandes de travail insatisfaites et, de plus en
plus, avec des mouvements importants de dé-
localisation. Ainsi, le taux d’emplois vacants en
Europe s'établissait a 0,8 % en 1980 pour un
taux de chdmage de 5 %, et & ce méme taux
vingt ans plus tard, mais pour un taux de cho-
mage de 9 %. La courbe (dite “Courbe de Be-
veridge”) se déplace ainsi avec la droite :il y a,
a la fois plus de chémeurs et plus d’emplois dis-
ponibles. De maniere synthétique, nous
risquons d’aller vers une situation ou plus
de gens n’auront pas d’emploi et plus
d’emplois pas de gens !

C’est donc la le risque européen : méme avec
plus de richesse produite, le taux d’emplois va-
cants reste le méme et le taux de chémage
augmente (BCE, rapport mensuel, décembre
2002). C’est ce qu'indique bien la transcription
frangaise entre fin 1975 a mi-2002 : méme
guand le taux de chdmage monte, le pourcen-
tage d’entreprises éprouvant des difficultés de
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recrutement est le méme (Jean Pisani-Ferry,
rapport au CAE, septembre 2000).

Les emplois restent vacants
quand le chémage monte
4 Taux d'emplois vacants
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EUROPE
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2.1.2 Les services publics
ne servent pas assez le public

I ne s’agit évidemment pas d’entrer dans une cri-
tique, aussi polémique qu'invérifiable, des avan-
tages de tel ou tel systéme, privé ou public dans
tel ou tel pays, ou des problémes que I'on trou-
ve ici ou la, mais de prendre en considération le
théme d’ensemble des Services d’Intérét Géné-
ral (SIG).En leur sein, les Services économiques
d'intérét général (SEIG),occupent une place trés
importante, notamment ceux fournis par les
grandes infrastructures de réseaux (énergie,
transport, télécommunications et poste). On
comprend les particularités de ces entreprises,
asavoir qu'il est économigquement fondé qu’elles
reposent sur un réseau unique. Il y a monopole
naturel :on ne va pas dupliquer les rails pour ac-
croitre la concurrence entre Paris et Bordeaux,
ni doubler les lignes électriques dans les rues !
Mais il est indispensable de surveiller ce qui se
passe, puisqu'il y a monopole. D'ou I'obligation
de bien préciser les concepts, faute de prendre
le risque d'une de ces batailles dont la France raf-
fole, sans bien savoir ce dont il s'agit.

Tout d’abord, il faut préciser qu’il existe
trois missions de service public. La pre-
miere vise a lutter contre I'exclusion. Une
ligne téléphonique de premiére catégorie sera
ainsi accessible a tous, tout comme chacun pour-
ra recevoir le courrier de base. La deuxieme
contribue a la cohésion sociale. En France,
comme en Europe, le postier passera réguliére-
ment chez tout le monde. La troisieme, enfin,
permet “une utilisation efficace et équili-
brée, dans I'espace et dans le temps, du
territoire et des ressources communes,
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ici aussi a I’échelon national ou européen.”
(Service public, Secteur public, Elie Cohen et Clau-
de Henry, rapport au CAE n°3). Mais on voit
bien ce que ces missions impliquent : des péré-
quations liées aux écarts entre prix et codts,au-
trement dit des subventions de certains vers
d'autres. Le principe de ces subventions est
admis, car aucune communauté économique ne
peut fonctionner si elle n’est pas, aussi, sociale.
Elle ne saurait donc accepter de voir des régions
sans lumiére ou sans courrier. Humanisme, peur
du risque social ou compréhension profonde de
ce gqu'est I'économie, peu importe au fond : cette
cause est entendue et c’est une bonne chose.
Avancons !

En méme temps, le respect de ces mis-
sions implique leur moralité et leur effi-
cacité. Leur moralité d'abord : il ne s'agit pas
de faire bénéficier tous les acteurs de toutes
les prestations, car alors ces subventions creu-
seraient d'un cOté des déficits d’exploitation
sans raison et accroitraient d’un autre coté les
écarts de situation. Leur efficacité ensuite : les
services publics provoquent une utilisation de
ressources qui échappe a la logique de marché,
mais avec comme idée de soutenir la croissance
et I'emploi en créant des effets externes posi-
tifs. Cette échappée hors du marché, pour ren-
forcer ensuite le marché quand il peut fonc-
tionner, est le fondement de ces services, mais
aussi leur risque. Elle doit donc étre précisé-
ment contrdlée, sauf a devenir prétexte a des
détournements de ressources.

C’est bien pour cette raison que la mis-
sion de service public doit toujours étre
établie, testée, mesurée et éventuelle-
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ment revue, sachant qu’elle n’implique
pas nécessairement la propriété publique
de I'entreprise. Rien n'est plus essentiel a
I’'homme que I'eau, et pourtant elle lui vient,en
France,grace a des délégations de services pu-
blics, et ceci depuis des décennies ! C’est bien
cette idée qui doit se développer avec I'ou-
verture a la concurrence des monopoles pu-
blics en Europe, avec comme obligation de pré-
ciser les missions de service public, et donc les
services libres. Ainsi, il devient alors et toujours
possible de faire baisser le prix des presta-
tions... pour tous et dans I'équité.

2.1.3 L'élargissement,
source de difficultés

L'élargissement est une autre source de
difficultés potentielles, en tout cas d’in-
certitudes, dans laquelle I'Europe s’em-
barque. Bien sdr, il constitue un signal extré-
mement fort, puisqu’il s’agit de construire une
Europe intégrant huit anciens membres du bloc
communiste (Pologne, Hongrie, République
tcheque, Slovaquie, Slovénie, Estonie, Lettonie,
Lituanie) et deux pays du Sud (Chypre, Malte).
Cette évolution est toujours bien acceptée et
comprise par les Européens, avec I'idée qu’el-
le va permettre de renforcer encore la pré-
sence internationale de I'Europe et,dans les di-
vers pays, de renforcer la démocratie et les
institutions.

Toutefois, 76 % des Européens interrogés dans
le Flash Eurobarométre 140, de mars 2003, no-
tent également qu'il faut que cette Europe élar-
gie se mette d’accord sur les frontiéres défini-
tives de I'Europe avant tout nouvel élargissement.
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Une large majorité veut aussi qu'elle renforce
sa politique étrangere et de sécurité (PESC).
Dans le cas frangais, 49 % des personnes inter-
rogeées se disent “plutdt pas d’accord” a un nou-
vel élargissement, contre 48 % qui lui sont favo-
rables.

De fagon générale, les personnes interrogées se
disent que I'élargissement va permettre aux en-
treprises nationales de se développer sur les nou-
veaux marchés (86 % des Européens et 83 % des
Frangais) mais qu'il risque d’'accroitre le chéma-
ge (43 % des Européens et 45 % des Francais) et
de faire baisser le niveau des avantages sociaux
(41 % des Européens et 46 % des Francais). Les
Francais ne sont donc pas tellement pré-
occupés par la possibilité d’'une concur-
rence forte de ces nouveaux pays, d’une
immigration massive ou d’une perte du
poids de leur pays. En revanche, ils s’in-
guietent de la complexité du processus et
de son co(t. 76 % des Européens et 78 % des
Francais pensent qu'il sera plus difficile de prendre
des décisions ; 68 % des Européens et 73 % des
Francais estiment que I'élargissement va colter
trés cher a leur pays.

Ceci renvoie a la double inconnue de
I’élargissement : rattrapage et absorp-
tion.

L'inconnue du rattrapage consiste a se de-
mander si les nouveaux pays, plus pauvres
gue ceux qui avaient constitué I'Union a
sa naissance, vont fonctionner sur le mo-
déle de leurs ainés, suivant le modéle es-
pagnol par exemple. Cette inconnue est
d’autant plus importante que les nou-
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veaux venus — et bienvenus — sont aussi
en transition, a la différence de leurs pré-
décesseurs. En “ transition “ veut dire qu'ils
intégrent des restes de la société antérieure,
dans leurs organisations économique et finan-
ciére, logistique, mais aussi sociale et souvent
mentale. Ceci implique des efforts particuliers
pour créer de nouvelles unités de production,
pour tenir compte des normes de sécurité,
structurer des systémes plus efficaces de fi-
nancement... Or, ces efforts peuvent étre éga-
lement synonymes de débouchés.

En méme temps, les écarts de rémunération
gu’offrent ces pays peuvent étre plus rapidement
mis a profit que dans la période antérieure, tant
les entreprises, et notamment les PME, se trou-
vent sous la pression de la concurrence, de la
fiscalité, de la rentabilité et de la compétitivité.
Parallélement, I'’énorme effort fait en peu d’an-
nées par ces pays pour accepter I'’Acquis Com-
munautaire et mettre a niveau leurs lois, régles,
formations et organisations, montre I'implica-
tion et la plasticité de la part de I'économie et
de la société qui joue I'élargissement. Déja, on
peut noter que le pire du choc d’ajustement est
loin derriére ces pays, avec des pertes d'activi-
té de l'ordre de 40 a 50 % du PIB immédiate-
ment apres I'effondrement soviétique. Actuelle-
ment, leur croissance est de I'ordre de 344 %
I'an.

L'inconnue d’absorption tient a la situa-
tion financiére des pays “élargissants”,
singulierement plus tendue qu’il y a dix
ans. Il faut en effet que les pays nouveaux puis-
sent d'abord utiliser les aides, sans les laisser
dormir ni les gacher.D’ou I'idée intéressée d'un
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plafond d’'absorption des aides structurelles fixé
a 4 % du PIB national en 1999. Il faut ensuite
que les ressources existent, pour intégrer ef-
fectivement ces pays et leurs 75 millions d’ha-
bitants. De ce point de vue, les difficiles négo-
ciations d’adhésion, jusqu’au Conseil européen
de Copenhague en décembre 2002, avec I'en-
veloppe de 41 milliards d’euros pour la pério-
de 2004-2006, montrent I'effort européen, mais
aussi celui a faire par les nouveaux venus. Car
I'effort européen est somme toute modeste :
en intégrant les 20 milliards d’euros entre 1990
et 2003, il se montera & 60 milliards d’euros
jusgqu’en 2006, soit 15 fois moins que pour I'Al-
lemagne de I'Est. L'écart entre ces chiffres et la
nature des nouveaux pays entrants montrent
I'enjeu de I'élargissement.

Si I’élargissement codte relativement
peu, en partie pour le faire accepter par
les populations de I’'Union et plus encore
parce que les temps sont plus durs, c’est
parce que le risque de I'opération est plus
élevé. La part de succes qui repose sur les nou-
veaux entrants eux-mémes est donc supérieu-
re et les chiffres ne disent pas tout. Certes, les
nouveaux entrants représentent moins de 6 %
du PIB de la zone, mais 20 % de sa population.
De plus, ils ont connu, entre 1997 et 2002, une
croissance de leur richesse par téte de 59 %, a
comparer a la seule Chine sur la méme pério-
de (58 %). lIs se trouvent également loin devant
le reste de I'Asie en développement avec 12 %,
devant I'’Ameérique Latine qui a stagné et I'Eu-
rope qui a crli de 17 %. Certes les écarts de-
meurent,avec un PIB moyen par téte qui se situe
entre le tiers et le quart de la moyenne euro-
péenne. Mais la tendance est Ia.
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Autrement dit, il faut prendre conscience
de I'incertitude de I'élargissement pour
en tirer les effets positifs, pour les nou-
veaux entrants bien sdr, et aussi pour la
“vieille Europe”, dont la France. Le pro-
cessus d'attraction est bien avancé, avec un in-
vestissement direct étranger qui atteint 130 mil-
liards d’euros en 2002 contre 20 en 1995, et qui
représente en moyenne 6 % du PIB. Déja, les ex-
portations vers les pays d’Europe ont sextuplé
entre 1988 et 2001 et leur part dans les impor-
tations passe de prés de 7 % en 1995 & 10 % en-
viron en 2002. Certains calculs indiquent qu'une
croissance du revenu par téte de I'ordre de 20 %
est a attendre, a I'horizon de 10 ans. C'est heu-
reux et il faut en profiter.

Les calculs officiels ne fournissent pas le codt
exact de 'opération (qui le sait ?), ni ses bénéfi-
ciaires extérieurs les plus directs. Mais c'est la
un secret de polichinelle, puisqu’il s’agit de I'Au-
triche et de I'Allemagne.Tout ceci est cependant
mécanique alors que I'élargissement présente
un profil risque/avantage plus ouvert. On com-
prend les facteurs de proximité derriéere ce ré-
sultat, mais pas vraiment pourquoi les bénéfices
de I'élargissement ne pourraient étre différem-
ment répartis,au bénéfice d'un nombre élargi...
d™“élargisseurs”.ll n'y ala aucune loi,simplement
un effet plus automatique et géographique
gu’économique.

La possibilité d’agir demeure pour qui
veut : il n’y a aucun déterminisme pour
savoir qui bénéficiera in fine de larichesse
créée par I'élargissement. lly aseulement
la certitude de création de richesse : aux
meilleurs de jouer ! Donc aux entrepreneurs

LA FRANCE, GRACE A LEUROPE

61



Un retard dans
les réformes
structurelles

et entreprises francais de participer !

2.1.4 Le vieillissement
est appréhendé d’une fagon qui date

“Le probléme des retraites” est la pré-
sentation la plus répandue en Europe du
vieillissement de la population, mais pas la
plus adéquate. Certes,nous sommes la deuxie-
me collectivité humaine, par le nombre et la ri-
chesse, a suivre ce processus, derriére le Japon.
Mais on pourrait également voir cette évolution
comme ['idée que nous allons vivre plus long-
temps, donc que nous pourrons travailler plus
longtemps et produire ainsi plus de richesses.

Le primat mis sur le financement, évi-
demment obligatoire, ne doit cependant
pas occulter deux autres aspects, trés po-
sitifs. Le premier est qu’une société qui vieillit
connait des besoins nouveaux, notamment en
matiere de services, besoins qui seront a I'origi-
ne de richesses nouvelles. Le second est qu'une
société qui vieillit peut continuer & utiliser une
tres large part de son équipement déja installé
en infrastructures et en capital humain, et béné-
ficier ainsi d’une productivité forte.Elle doit donc
investir a la marge, en produits et processus nou-
veaux, en formation bien sdr, ce qui est un sou-
tien puissant a la poursuite de sa croissance.

Dans un tel contexte, 'Europe pourrait connaitre
une bonne surprise avec son vieillissement, pour
autant gu’elle en ait correctement posé, et trai-
té, la question. C’est-a-dire commencé par as-
sainir le processus de financement. La France,
avec retard et difficulté, vient d’ouvrir le
dossier et commence a le traiter. Mais il
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n’est pas impossible gu’elle ait commen-
cé, ce faisant, par la partie la plus com-
plexe, se gardant pour la suite la bonne
surprise de la productivité.

2.1.5 La protection peut exposer

Les économistes se sont faits, et de longue
date,une triste réputation en disant qu’au
fond la clarté, la vérité des prix et la concur-
rence étaient, sur une longue période, les
meilleurs artisans de la croissance et de
I’emploi. On les trouve donc assez peu du cté
des protections, sauf si I'on est certain qu’elles
sont temporaires, des interventions, sauf s'il est
clair et su de tous qu'elles sont transitoires. Ils
noteront toujours que l'aide qui demeure freine
les nécessaires ajustements, qu’elle capte une par-
tie de la richesse créée par les uns qui s'adap-
tent, au bénéfice des autres qui ne bougent pas.
Peu a peu, I'effort des premiers devient plus dif-
ficile, en méme temps que la situation dans la-
quelle ils se trouvent devient inéquitable, donc
désincitatrice, par rapport a celle des seconds.

Dans cette ligne de pensée, on peut dire
gue I'Europe n’a pas fait les efforts néces-
saires pour rendre plus flexible son marché
du travail,dans le cadre de son choix social.
Le graphique qui suit montre a quel point les pays
d’Europe sont éloignés du modéle américain, ce
qui répond bien a la philosophie sociale de I'Eu-
rope, ce qui est légitime. Il montre néanmoins que
les pays européens réduisent quand méme, un peu,
leurs degrés de “protection”. Une chose est en
effet de cultiver “en soi” un modele économique
et social, une autre de le cultiver pour qu'il vive et
fonctionne, c’est-a-dire qu'il ne développe pas “le
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social” au détriment de “I'économique” ! Il faut
noter ici que la France est seule, certes a partir
d’un niveau intermédiaire, a avoir fait le chemin in-
verse dans la derniere décennie !

La France, seul pays a durcir la protection de
I'emploi entre 1980 et 1988.

En méme temps,'Europe adopte un degré
élevé de protection sur les marchés de ses
produits, et I'on voit a quel point plus les
marchés de produits sont protégés, plus
faible est le taux d’emploi de la population
active. Il est hautement improbable qu’'une telle
corrélation reléve du hasard.

La France,seul pays a renforcer la protection de I'emploi entre 1980 et 1988

Source : OCDE
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Rien de surprenant donc si un triste engrenage
se met en place, ajoutant les “protections sur
'emploi” (EPL — Employment Protection Legisla-
tion - and benefit policies) a une fiscalité particu-
lierement forte sur le salaire (I'écart entre le sa-
laire brut et le salaire net, le Coin fiscal, Tax
wedge) et aux “protections de marché” (PMR,
Product Market Regulation).

Il en ressort que le taux d’emploi des pays
les ““moins protecteurs” dépasse de 10 a
14 points de pourcentage la moyenne
OCDE, que I'’Europe perd en moyenne 4
points et la France preés de 6.

Les politiques d’emploi et de produits et le taux d’emploi dans 'OCDE

(en écart par rapport a la moyenne OCDE)
Source : OCDE
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2.1.6 La recherche du nouveau
peut protéger I'ancien

Pas plus que la protection de I'emploi, si elle
est excessive, ne protege I'emploi, la protec-
tion des produits ne soutient la croissance.
Tout est toujours affaire de mesure, et I'ex-
ces - méme armé des meilleures intentions -
se retourne toujours, non contre son auteur,
mais contre le plus grand nombre. La pro-
tection est effective pour certains parce
gu’elle expose en réalité “les autres™ :
voila son secret. Et aussi longtemps que
“les autres” ne réagissent pas, par le cri
ou le vote, c’est-a-dire ne ressentent
pas, ou acceptent, les effets négatifs
pour eux de la protection, elle peut se
poursuivre : voila pour sa durée.

Le graphique qui suit (OCDE, rapport 40 du
CAE) montre que les Etats-Unis, parce qu’ils
ont une réglementation souple des produits,
peuvent donc plus aisément innover, risquer,
c'est-a-dire aussi échouer puis “se refaire”. lls
innovent encore davantage et en tirent plus
de croissance. Cette fameuse Productivité
Multifactorielle, PMF, correspond a ce gain de
croissance qui vient de la combinaison des fac-
teurs de production, au-dela de I'apport di-
rect du travail et du capital. Les Etats-Unis ont
ainsi cra plus que I'Europe parce qu'ils ont su
mieux mélanger les ingrédients de leur crois-
sance.On voit que la France a perdu entre
0,8 et 0,9 % de croissance de producti-
vité dans la dernieére décennie compa-
rée a la précédente, plus que I'Alle-
magne, en liaison avec une protection
supérieure.
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Quand on est plus ouvert aux produits, on est plus efficace
Source : OCDE
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Or, ce demi point perdu par rapport a I'Alle-
magne se paye cher, puisqu'il est en partie a
I'origine de nos problémes d’emploi. Bien sdr,
on pourra toujours dire que la causalité n'est
pas totale, ce qui est vrai, mais elle reste signi-
ficative. On voit également comment elle se
manifeste :les experts font ainsi remarquer que
les “technologies cumulatives”, par exemple
pour l'automobile, permettent d’ajouter une
idée a une autre, a partir d'une organisation du
travail qui change peu, et donc sans probléme
majeur. Mais les technologies les plus récentes
sont plutot “destructrices” :avec elles, c’est une
nouvelle génération qui chasse 'autre, une nou-
velle technologie qui tue la précédente. Les lea-
ders d’hier sont alors trés menaceés, sauf s'ils
sont trés mobiles. On le voit avec les mémoires
d’ordinateurs.
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Dans un tel contexte, I'Europe sera plut6t du
coté des innovations d’accumulation et la Fran-
ce pourra exceller dans I'automobile. Avec la
constitution d’oligopoles qui va avec. Mais elle
devra acheter les technologies “destructrices”
des autres, c'est-a-dire ne pas les produire, et
donc ne pas mobiliser ses ingénieurs dans ce
domaine. Mais ou donc vont-ils aller ? Quant a
ceux qui disent qu’il “suffit” d’acheter la tech-
nologie des autres, ils font erreur, car c’est dans
les pays ou I'on innove, & ses risques et périls,
que I'on applique d'autant plus volontiers ce que
I'on a trouvé. C'est bien ce que montre le ta-
bleau qui suit,ou I'on voit que les Etats-Unis ont
certes une avance de productivité dans les Nou-
velles Industries d'Information et de Télécom-

Tout se paye. Cette insuffisance de croissance
qui vient de la moindre diffusion du progres,
qui provient elle-méme d’une moindre inno-
vation, et qui s’explique — et se poursuit — par
les protections de toutes sortes, qu'il s'agisse
de produits ou d’emploi, tout ceci fait perdre
entre 0,5 et 1 point de croissance. C’est bien
ceci qui met en péril les systemes budgétaires
publics, puisqu'’ils sont “réglés” pour une crois-
sance supérieure, de I'ordre de 22 2,5 %, et ce
qui pousse les populations, dont les jeunes, a
s'interroger et, au mieux, a s'inquiéter.

Le prix de ces retards est double. D’un
cOté, la France et I’Europe ne font pas ce
gu’elles pourraient faire. Elles gachent

leurs talents et leurs capacités, donc met-

Difficle d’avoir de la productivité sans nouvelle économie o
tent en danger leur futur. D’'un autre coté,

Croissance de la Productivité cet écart de production est la manifesta-
1990-1995 1995-2001 tion des poids morts, freinages, corpora-
de) B Aef B B ) AR tions et autres lobbies qui pésent et ma-
Economie 11 19 1 22 13 1 nifestent ainsi leur co(t économique et
Industries de production de NTIC 82 66 36 85 79 74 social : 1 % de croissance perdu en France.
Manufacturier 154 104 98 213 134 144
Services 3 49 12 08 59 49
Industries d’utilisation de NTIC 14 16 06 45 15 06
Manufacturier 03 24 29 04 15 2 2.2 L’Europe et la France
Services LELE OR B='TN R 0.2 doivent mener une double
Industries ne produisant action de croissance et de
pas de NTIC 03 17 09 03 06 06 stabilisation
Manufacturier 3 36 29 02 13 24
Services 04 08 02 04 02 01 - :
Autres o T B N B RS L’inventaire que nous venons de proposer

est indispensable, mais il reste insuffisant.
Car le handicap de croissance que I'on constate
en Europe et en France, que I'on peut considérer
aujourd’hui comme un gachis, comme une spira-
le dangereuse demain, manifeste que le poids,sinon

Source : Conference Board

munication (NTIC) mais qu’elle est bien plus
importante encore dans les industries d’utilisa-
tion. Inventer et appliquer vont bien ensemble.
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des conservateurs, au moins des inquiets et des
dubitatifs, est plus puissant que celui de ceux qui
veulent avancer. Il faut donc mettre en marche la
machine des réformes et du changement, avec les
co(its économiques, sociaux et politiques immé-
diats liés a cette démarche que ce choix implique.
On ne peut plus seulement dire que nous sommes
en retard, il faut prendre le risque d’avancer :on
ne peut plus attendre. En méme temps, il faut ex-
pliquer plus que jamais.

2.2.1 Une initiative,
a améliorer, sur la croissance

Comme I'objectif est la croissance a
moyen terme, il semble utile de mener,
en paralléle, des actions de développe-
ment et de méthode. Ceci renvoie a la
proposition faite le 9 juillet 2003 par la
Commission, dite “Initiative en faveur de
la croissance”. Cette idée réunit un volet
assez classique, celui du soutien a des réseaux
transeuropéens de transport, et un autre, dans
I'esprit de Lisbonne, pour soutenir de grands
projets de recherche et de développement
(R&D).

Cependant, pour le premier point, la proposi-
tion innove en ce qu’elle entend promouvoir la
coordination entre Etats membres, faire plus in-
tervenir des investisseurs privés, trouver des
moyens de partager avec eux le risque de I'opé-
ration et enfin de financer le tout par linter-
médiaire de la BEI, c’est-a-dire en dehors des
contraintes du Pacte. Le contenu de cette dé-
marche est en outre trés positif,en ce qu'il com-
plete bien la politique conjoncturelle. Il allege
ainsi son fardeau, participe au renforcement de
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I'intégration entre les divers pays et soutient,
en vraie grandeur, des SEIG de réseaux de trans-
port. Il y aura, de fait, intégration d’efforts pri-
vés et publics sur ces nouvelles aires. L'exemple
sera net ; il pourra aider les opérateurs histo-
riques, dans les divers pays, a faire leur mue.

Pour ce qui concerne la R&D, le souci consis-
te également a rattraper les retards, mais en
mettant en place des structures plus modernes.
D’un c0té, il s'agit de créer des “réseaux de sa-
voir” ou plutdt, pour reprendre les mots de la
Commission, des “plates-formes technologiques
européennes” (hydrogene, énergie photovol-
taique, nanotechnologies...). D'un autre coté,
I'idée est d’encourager des partenariats finan-
ciers pour atteindre la masse critique en fai-
sant converger les ressources de I'Union et des

pays.

Implicitement, ce programme spécifique
montre les limites des réglements, lois
et directives, pour ce qui concerne les
services publics, mais aussi les limites de
ce qu’on nomme “la méthode ouverte
de coordination” (MOC),qui est a labase
de la démarche de Lisbonne. Pour les ser-
vices publics, les crispations sont nombreuses
et importantes.Pour la MOC, son approche est
peut-étre trop lente pour étre suffisamment
opérationnelle.Le point de départ de cette mé-
thode réside dans la fixation d’objectifs com-
muns, suivie d’'une démarche d’apprentissage
et de comparaison : c’est la peer review. Elle se
poursuit avec I'émulation par les benchmarks et
la diffusion des meilleures pratiques, un pro-
cessus d’apprentissage permettant de mieux se
comprendre et d'échanger. Le tout est théori-
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guement fondé, mais comparer et émuler n’est
pas faire ni faire faire. En tout cas pas vite !

On voit également que l'initiative en fa-
veur de la croissance n’est pas un remake
de celle de décembre 1992, décidée a
Edinburgh, ou du Plan Delors décidé a
Essen en 1994. Bien du temps a passé depuis,
avec le goQt de l'intervention publique, et I'on
constate que trois projets du Plan Delors seu-
lement sur 14 ont été menés a bien : aéroport
de Malpensa (Milan), pont Copenhague-Malmoe
et ligne ferroviaire Dublin-Cork.

Actuellement, il s’agit de compléter I'Eu-
rope en liant plus intimement les réformes
(notamment de structure) a la croissance
(notamment immatérielle) car elles sont
plus interdépendantes que jamais.Ce n’est
donc pas un New Deal,non parce que I'Eu-
rope n'aurait pas les moyens budgétaires
de ces ambitions, mais plutdt parce qu’el-
le n’a pas l'intention de laisser a la dette
publique le soin de payer la facture. C’est
donc autre chose qu’un New Deal puisque
cette initiative montre comment il faut
agir,en utilisant certes I'argent comme le-
vier des changements mais plus encore les
regles comme support des changements.
Un new New Deal en quelque sorte !

La BEI pourra ainsi préter de I'ordre de 50 mil-
liards d’euros par an entre 2003 et 2010, rem-
boursables sur 35 ans, et plus encore garantir
des préts, tandis que I'on compte que le réseau
transeuropéen de transport a mobilisé seule-
ment 15 a 20 milliards sur les 400 qu'il lui faut.
Peut-étre cette initiative ouvre-t-elle une voie
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intermédiaire entre une action budgétaire di-
recte, coliteuse et peu pédagogique pour I'Eu-
rope, et des programmes de travail européens
sans doute bien écrits, mais ou I'incitation a
faire est insuffisante.

Ainsi, l'initiative sur la croissance qui se dessine
et qui est tant attendue, pour des raisons de faible
conjoncture et de contrainte budgétaire, doit
étre la base d’'une action structurelle plus pro-
fonde,d’une nouvelle approche. L'initiative sur
la croissance est le pilier d’investisse-
ment/regles de la croissance européenne,
un pilier manquant. Il faut lui donner des
moyens certes, mais ne surtout pas la faire dé-
vier de sa raison d’étre : montrer I'importance
des services économiques d'intérét général eu-
ropéens, en associant public et privé ; montrer
l'importance de I'Europe de la recherche, en
créant des hubs du savoir. En bref, lier contenu
et méthode.

2.2.2 Une stabilisation,
a renforcer, au plan local

Comme I'objectif ne peut étre la croissance
sans la stabilisation, il faut mettre plus de
moyens au service des politiques locales. Que
celles-ci soient nationales ou régionales, voila
la vraie question. En effet, les divergences ré-
gionales sont actuellement plus fortes que les
disparités nationales et ce processus va s'ac-
croitre encore avec I'élargissement.

En 1998,46 des 211 régions européennes,
selon le découpage d’Eurostat avaient un
PIB par habitant inférieur a 75 % de la
moyenne communautaire. En 2000, ce
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nombre s’élevait a 48. Certains travaux tes-
tent les divergences entre régions européennes
et trouvent que la corrélation entre régions et
Union européenne est moins forte qu’entre ré-
gions et pays d’appartenance. lls utilisent pour
ce faire les taux de croissance de I'emploi, don-
nées plus homogenes en Europe que les taux de
croissance de la production. Ainsi, les écarts types
s'élevent en moyenne a 1,74 % entre régions eu-
ropéennes et la moyenne de I'UE, contre 1,41 %
entre pays membres et 'UE, et 1,36 % entre Etats
américains et Etat fédéral. Par conséquent,
I’Union européenne connait des hétéro-
généités plus fortes entre ses régions
gu’entre ses pays, et qu’entre les Etats-
Unis et les Etats américains, ce qui justi-
fie le développement d’un mécanisme de
stabilisation au niveau régional. Ces tra-
vaux motivent ainsi I'analyse de Gros et Belke
(1998) qui proposent un fonds “fédéral” euro-
péen de stabilisation régionale, plutdt que le dé-
veloppement des stabilisateurs automatiques eu-
ropéens via un budget “fédéral”.

Cependant, cette approche vient d’étre
entierement prise a rebours par le rap-
port que vient de remettre André Sapir,
au Président de la Commission, Roma-
no Prodi (An Agenda for a Growing Euro-
pe, Making the EU Economic System Deli-
ver, juillet 2003). Il propose en effet, devant
le bouleversement qu'impliquent I'élargisse-
ment d'un c6té et la situation économique et
le retard de mise en ceuvre des programmes
de Lisbonne de I'autre, de mettre a plat I'orga-
nisation budgétaire de I'Union.

Pour lui, il s'agit de créer trois fonds. Le pre-
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mier est dit de croissance, stimulant les pro-
jets les plus porteurs, dont la recherche et les
infrastructures trans-frontiéres, ce qui heureu-
sement n'est pas une surprise.Le deuxiéme est
un fonds de convergence, pour aider les pays
affectés par I'élargissement (constitution de
structures : institution building, formation, infra-
structures). Le troisiéme est un fonds de re-
structuration pour permettre les ajustements
et soutenir les salariés les plus affectés par les
changements en cours. Le rapport ajoute que
les agriculteurs pourraient également bénéfi-
cier de ce dernier type de ressources.

L'idée du rapport Sapir est double : d'un
coté revoir I'organisation du budget en pas-
sant des régions aux nations et réduire le
budget agricole, d’'un autre co6té donner
plus de pouvoir budgétaire a I'Europe, en
liaison avec I'objectif de croissance. Ainsi,le
budget agricole représente-t-il 46 % du budget
de I'Union et répondrait essentiellement a une
logique de redistribution : il s'agirait donc, selon
les auteurs du rapport, de le laisser & la compé-
tence des pays. Quant aux interventions régio-
nales, elles seraient, a leur tour,“renationalisées”
dans le cadre des politiques de cohésion sociale
qui sont de la responsabilité de chaque pays. On
comprend les oppositions que cette démarche
peut impliquer, mais il faudra bien, un jour, si 'on
met la croissance globale au cceur des objectifs
de I'Europe, avec un souci de cohésion sociale et
de qualité de vie,mettre I'accent sur les dépenses
les plus efficaces et productives de richesses, en
laissant aux arbitrages nationaux ce qui dépend
effectivement d’eux.

Le probleme de ce rapport est qu’il pro-
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pose une solution passant par les pays
pour “résoudre” une contrainte de finan-
cement entre budget agricole et pays de
I’'Est.Sil’'on est d’accord avec ces choix en
faveur d’investissements porteurs de
croissance, en revanche la proposition de
nationaliser les budgets de redistribution
est un recul et la présentation du choix
est pour le moins biaisée. En effet, la Poli-
tique Agricole Commune n’a pas comme unique
objectif de redistribuer, mais aussi et au moins
a parité, d'assurer la qualité et la sécurité de
I'alimentation des populations. Elle s'inscrit éga-
lement dans le débat international de I'ouver-
ture avec les pays émergents et les Etats-Unis
ou I'absence de naiveté est de rigueur.En méme
temps, faire jouer un effet de ricochet a partir
d’une inacceptable fin de la politique régiona-
le pour faire céder la contrainte du coté de la
PAC constitue plus une manipulation que le ré-
sultat d’une analyse.

Il faut faire évoluer la PAC en mettant davan-
tage en avant les notions de qualité et de sé-
curité alimentaire. Il faut en méme temps com-
biner les investissements et les lieux porteurs
de nouvelle cohérence, de nouveau dynamis-
me, ces nouveaux lieux de communication, ces
nouveaux pbles technologiques, dans ces ré-
gions nouvellement reliées. De ce point de vue,
I'abandon de la politique régionale est une er-
reur. On peut certes regretter que le fonc-
tionnement du Comité des régions ne soit pas
plus soutenu ou ses effets plus visibles. Mais il
reste que les régions les plus présentes dans
ce Comité sont celles qui développent le plus
d’entrepreneurship, tissent les réseaux horizon-
taux les plus efficaces et participent ainsi,a par-
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tir d’'une base nationale, a la constitution de
zones proprement européennes. Pour preuve,
la région Rhone-Alpes et celle du Piémont vien-
nent de signer une convention bilatérale. C'est
la une dynamique européenne a ne surtout pas
abandonner, surtout pas sous le prétexte que
les effets des aides régionales sont encore peu
visibles ou que I'élargissement a I'Est pourrait
co(ter plus cher que prévu.

Dans le méme temps, et le rapport ne le
dit pas, il faut gérer la concurrence fisca-
le entre les pays. Sa source est assez claire :
les petits pays qui bénéficient désormais de taux
d'intérét bas, de salaires plus faibles, des aides
de rattrapage ainsi que des investissements de
délocalisation vont trés bien et souhaitent aller
mieux encore.Pour autant, il ne faudrait pas que
le désir de rattraper le temps perdu se fasse au
détriment des autres, mine leur base fiscale, et
enclenche alors les foudres du Pacte de Stabi-
lité et de Croissance.

De ce fait, il faut poursuivre la coopération fis-
cale avec des “taux fourchettes” pour les mé-
nages et pour les entreprises. Il faut également
homogénéiser la fiscalité de I'épargne et conti-
nuer I'échange d'informations et/ou développer
la retenue a la source. Plus profondément, il faut
développer la fiscalité sur une base européenne
des groupes, puis étendre la mesure aux 7000
sociétés européennes cotées qui pourront opter
pour le statut de société européenne. Il serait
méme bienvenu d'agir au plus tot en ce sens.

Il est évident que cette logique, qui va
empécher le “dumping fiscal”” mais mo-
dérer quand méme la progression des
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Un retard dans
les réformes
structurelles

ressources fiscales venant des entre-
prises implique que les Etats, partout,se
modernisent. Mais, au moins, ils le feront
pour assurer la croissance et I'emploi, pour fi-
nancer I'économie du savoir et non parce qu'ils
seraient pris dans une dynamique sans fin ou
un “petit pays” leur prendrait de la ressource
fiscale dans un jeu au début non coopératif et
a la fin dramatique pour tous. La réforme de
I’Etat n'obéit pas a une manie anti-fonction-
naire, mais a I'idée que I'on doit redéfinir les
fonctions et les moyens de I'Etat moderne dans
le contexte européen, revoir leur affectation
et utiliser aussi quelques ordinateurs ! La
France,dans ce contexte,doit se mettre
al'ceuvre.

Enfin,la contrainte de la taille relative du
budget européen doit étre revue a la
hausse. Si I'on veut effectivement que I'Euro-
pe investisse davantage dans la recherche tech-
nologique, dans les nouvelles technologies, il
faut lui donner la taille critique pour le faire.
Encore une fois, nous revenons vers les autres
piliers de la construction européenne, la re-
cherche et I'intelligence d’une part, et de I'autre
les nouvelles régions, plus grandes et interdé-
pendantes que celles d’aujourd’hui. Dans ce
contexte, la France a tout intérét a voir émer-
ger une Europe plus présente et puissante, plus
innovante et donc plus coordonnée, par grands
projets et par grands espaces. Il faut que les
regles abusivement interprétées pour ne
pas mener les réformes par exemple une
lecture extréme du Pacte de Stabilité,
ou bien les fausses contraintes utilisées
pour “antagoniser” les membres de
I’'Union cessent.
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Il faut que la France continue ses ré-
formes, privées et publiques, dans et par
I’Europe. En réalité, on mesure ce que cette
dynamique de I'Europe comporte d’enjeux et
de tensions, légitimes, en tout cas explicables,
mais aussi de craintes, de peurs et de désin-
formations, qui le sont évidemment moins. L'Eu-
rope se fatigue a dire ce qu’elle entend vrai-
ment faire, comme si ce qu’elle voulait — et
devait faire — ne suffisait pas ! Certains,en Fran-
ce, ne cessent de faire de mauvais proces a I'Eu-
rope, ce qui n‘aide pas, a I'extérieur et a l'inté-
rieur. Et symétriquement. Quel dommage ! Quel
gachis !

Mais ceci ne durera pas, parce que I'Europe est
la solution de chacun, au-dela des interroga-
tions, des rancoeurs et des peurs.La preuve en
est, partout, les efforts qui sont faits, pour s'ajus-
ter, pour étre plus et mieux francais et euro-
péens, allemands et européens, italiens et eu-
ropéens...
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Conclusion

Pour soutenir la croissance en France dans le
cadre de I'Europe, pour faire de I'Europe le re-
lais essentiel de cet effort, il faut s'armer de pa-
tience et de courage ! LEurope avance lente-
ment, avec la France ; la France avance
lentement, avec I'Europe.

L'Europe avance. Ses piliers (politique conjonc-
turelle, politique structurelle) se forment peu
a peu. Son extension géographique pose des
difficultés, au moment ot demeurent nombre
de problémes. Qui le nie ? Certes, on aurait pu
attendre ici, agir différemment I3, plus vite
ailleurs. La Rochefoucauld disait déja que le
conseil était la plus petite piece de monnaie en
circulation. Mais I'Europe se fait par compro-
mis, obstacles contournés, travaux de convic-
tion et d'usure, parce qu'elle se fait entre dé-
mocraties, avec et devant les peuples. Elle se
fait donc par des méthodes qui deviennent plus
claires et plus efficaces, étant mieux comprises,
par des régles qui s'instaurent et se renforcent,
en réussissant. La pression des pairs devient
une réalité, les grandes regles de fonctionne-
ment et d’équilibre de la gestion des Etats sont
désormais connues : ce sont les fameux cri-
téres. L'idée que, pour avancer, il faut expéri-
menter et comparer (Méthode Ouverte de Co-
ordination) prend de I'importance, méme si elle
manque de moyens et plus encore de capaci-
tés de pression.

Car I'Europe n’est pas née toute faite, par par-
thénogenese. Sa construction est méme singu-
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lierement complexe. Elle ne veut pas copier un
modeéle, par exemple américain, méme s'il in-
flue sur elle, car elle ne peut oublier ce qu’elle
est,d’ou elle vient,avec une histoire qui,comme
disait Valéry, " donne des exemples de tout ".
Elle regarde ce qui se fait et se passe ailleurs.

Mais ceci trouve ses limites car I'Europe va de-
voir s'inventer a un rythme plus soutenu, s'af-
firmer plus nettement. Si le prix de la main
d’'ceuvre est €levé dans un monde plus ouvert,
il faut plus investir dans I'intelligence. Si la qua-
lité et la réactivité des systémes publics sont
essentielles, il faut les revoir pour les optimi-
ser. Si la nouvelle compétitivité passe par des
régions redessinées et par des articulations re-
vues entre public et privé pour des services
publics plus efficaces, alors redessinons et re-
voyons !

Dans ce contexte, la France ne peut que conti-
nuer sur la voie des réformes. Elle ne peut que
changer et apporter sa pierre au modeéle eu-
ropéen. Ce faisant elle change elle-méme, dans
un environnement qui bouge et largement en
symbiose. Ceci réduit les risques et les oppo-
sitions, car personne n'ira a contre courant de
ses choix les plus déterminants, ni ne profite-
ra significativement de ses difficultés.Le " dum-
ping fiscal ", le " dumping social ", la société au
rabais ne sont en effet pas les choix de la Fran-
ce, ni nulle part ceux de I'Europe. La France
évolue et change donc dans le meilleur envi-
ronnement qui soit : il regarde et ne pardonne
pas, mais il est de méme nature. Encore faut-il
que la France change, et qu’elle soit conscien-
te du fait qu'il s'agit 1a du meilleur environne-
ment possible pour le faire ! Pas de naiveté ni
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Conclusion

d’angélisme certes, moins encore d’inaction.
Car c’est bien le fait de bouger, de changer, qui
montre I'inanité des craintes et qui fait rédui-
re les risques. L'Europe faible vient d’une vision
réduite de I'Europe, une vision qui affaiblit tous
ses membres. C’est au contraire une Europe
ambitieuse et exigeante qui profite a tous.

Un espace qui développe la liberté de chacun
et libere ses capacités de création, qui soutient
des activités de moyenne et haute valeur ajou-
tée dans un univers respectueux de la person-
ne et de I'environnement, voila ce que veut la
France et ce que veut I'Europe. Sans exces, fou-
cades ni saccades, sans complaisance, toujours
avec méthode et ténacité.

Pour ces vieux Européens qu’étaient les Ro-
mains, ¢'était au milieu que se tenait la vertu.
D’accord, mais a condition de ne pas étre mo-
dérément modéré.
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Reconnue d'utilité publique par décret en date du 18 février
1992, la Fondation Robert Schuman a pour mission
de:

- promouvoir I'idéal européen ;

- soutenir tous ceux qui ceuvrent pour la démocratie en
Europe et dans le monde ;

- contribuer, par tous les moyens, au débat européen et
a I'évolution de I'Union ;

- établir des liens et des coopérations avec toutes les insti-
tutions qui poursuivent les mémes buts ;

- favoriser I'étude de la pensée européenne par I'attribu-
tion de bourses, le développement de programmes de recherche
et le soutien aux publications qui concernent la construc-
tion européenne, son passé et son avenir.
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