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ECONOMIE GENERALE – STS 2ème ANNEE

CHAPITRE IX
l’europe monetaire

( Définir les grands principes du SME, présenter les différents rôles de l’écu

( Présenter les différentes étapes et les objectifs de l’UEM

Très bien : http://www.cndp.fr/secondaire/ses/dossiers/euro/Avecleuro.htm#top
I – DU système monétaire européen (SME) A l'Union économique et monétaire (UEM).

A. Le système monétaire européen (SME).


Le SME a été créé le 13 mars 1979, à l'initiative de la France et de la RFA (All Ouest)

Il avait pour objectif :

· d'établir des relations de change plus stables entre les monnaies européennes ;

· de favoriser la convergence des économies des États membres.

L'élément central du SME était l'ECU (European Currency Unit, Unité de Compte Européenne) ; sa valeur était définie par rapport à un panier de monnaies dont il était la moyenne pondérée. 
L'écu était alors : 

· une unité de compte qui servait de référence pour déterminer la grille des parités entre les monnaies communautaires ;

· un instrument de réserve : chaque Banque centrale apportait 20 % de ses réserves de change en or et en dollars au FECOM (Fonds européen de coopération monétaire) et recevait la contrepartie en écus ;

· un instrument de transaction interbancaire : les compensations interbancaires pouvaient être libellées en écus.

L’ECU possède déjà toutes les qualités pour être une véritable monnaie : unité de compte, réserve de valeur et instrument de paiement (cf cours 1ere année). Seule la dernière ne collait pas puisque les acteurs pouvant l’utiliser étaient limités aux banques centrales sur le marché interbancaire

NB : ne pas confondre avec l’écu privé qui était un panier proposé par les banques (comme un produit financier destinés aux investisseurs qui reprenait le panier de calcul de l’ECU officiel)

L’ECU apportait de nombreux avantages :
· La neutralité (dans une transaction internationale de la zone, l'écu dispensait du choix entre la monnaie de l'acheteur et celle du vendeur/ De même, un investisseur qui achetait des actifs financiers européens s'épargnait le choix entre plusieurs devises
· La simplification (L'écu améliorait la transparence en facilitant la comparaison des prix)

· La stabilité (l'écu bénéficiait d'une plus grande stabilité que les devises nationales dont les fluctuations entre elles, à court terme, pouvaient être importantes) 
· La réduction des coûts des transactions (change interbancaire)

L’ECU avait cependant l’inconvénient d’être sans base territoriale (sans marché domestique, l'écu était partout une devise étrangère,) et était une monnaie parallèle, supplémentaire en Europe et ce sans pièce ni billets.


Le SME était un système de changes fixes mais ajustables :

· changes fixes car chaque monnaie avait un cours pivot rattaché à l’ECU;

· ajustables car les monnaies pouvaient fluctuer autour des taux pivots bilatéraux de + ou - 2,25% (les banques centrales s'étaient engagées à intervenir sur les marchés des changes afin que leurs monnaies ne franchissent pas ces marges). C’est le « tunnel » du « serpent monétaire ».
Le bilan du SME a été positif jusqu'en 1992. À partir de 1993, les difficultés se sont accumulées et les marges de fluctuation autorisées ont été élargies au point que le système de changes a pu apparaître flexible (+- 15% au lieu des 2.25 …)
b. L’ELABORATION de L’UEM.
Le traité de Maastricht (1992) a créé l'Union économique et monétaire (UEM) pour mettre en oeuvre une politique monétaire unique avec une monnaie commune (=> « eurosystème »)
La mise en oeuvre s'est déroulée en trois phases :

· la phase I, de l’Acte Unique (1986) à la fin 1993, a organisé la libre circulation des capitaux entre les pays membres ;

· la phase II, de 1994 à la fin 1998, a créé l’IME (1994 ; précurseur de la BCE) eta lancé le Pacte de Stabilité et de croissance (PSC ; 1996) permettant une coordination renforcée des politiques économiques. (on le verra dans le II de ce chap)
Dans cette étape, les États membres ont donc cherché à éviter des déficits budgétaires trop importants, des fluctuations trop fortes des taux de changes, des taux d'intérêt et une inflation trop élevés (objectif = convergence)
· la phase III, depuis le 1er janvier 1999, est celle de la mise en circulation de la monnaie unique + mise en place du SEBC et d’une BCE totalement indépendante.
NB : Précision sur les étapes
· Janvier 1994 : début de la phase II. Création de l'Institut monétaire européen (IME) 

· Décembre 1995 : sommet de Madrid; changement du nom de la monnaie unique - ce sera l'euro - et acceptation du scénario de son adoption en 1999. 

· Décembre 1996 : sommet de Dublin ; acceptation du statut juridique de l'euro, des dispositions pour la conversion de 1 à 1 entre ECU et euro et du Pacte de stabilité et de croissance qui définit les limites des divergences potentielles des politiques budgétaires conduites par les États membres de la future UEM. 

· Mai 1998 : début de la phase III-A. : Examen de passage selon les critères de convergence pour déterminer les pays qui participent à la monnaie unique. Les pays finalement retenus pour lancer l'euro furent : Allemagne, Autriche, Belgique, Espagne, Finlande, France, Irlande, Italie, Luxembourg, , Pays-Bas, Portugal. Puis : fixation des taux de conversion croisés entre les monnaies participant à l'UEM. 
Également en 1998, le Royaume-Uni et le Danemark font valoir la clause de « opt-out » accordée dans le traité sur l'Union européenne et reportent leur adhésion. 
· À partir du 1er janvier 1999 : début de la phase III-B de l'UEM. 
Mise en place du SEBC et de la BCE, définition de la réglementation : fixation irrévocable des taux de conversion des monnaies des membres de l'UEM en euro, politique monétaire centralisée, émissions de titres en € et création d'une masse critique d’€.

NB : on peut remarque (comme dans le Foucher Perf p. 133 doc 8) que les marges de 15% ont été celles qui ont servi de cadrage au passage du SME à l’UEM, et non les 2.25% prévues au départ dans Maastricht : la convergence des monnaies n’était pas si flagrante que cela lors du passage à l’UEM … mais au final, ça s’est plutôt mieux passé par la suite.

II – INTERET ET REGLES DE L’UEM.
A – INTERET DE L’UEM : La mise en place de la monnaie unique.


L'euro est la monnaie officielle des pays de la zone euro depuis le 01/01/1999, mais les pièces et les billets ne circulent que depuis le 1er janvier 2002.

NB : Sans l'ECU, la valeur future des monnaies nationales en € n'aurait pas pu être estimée.

15 pays sont aujourd’hui concernés : l'Allemagne, l'Autriche, la Belgique, l'Espagne, la Finlande, la France, la Grèce, l'Irlande, l'Italie, le Luxembourg, les Pays-Bas et le Portugal  et récemment la Slovénie (2007), chypre et Malte (31/12/08)
Les futurs pays candidats susceptibles de joindre la zone euro sont :

· Janvier 2009 : la Slovaquie

· Janvier 2010 : la Bulgarie, l’Estonie, la Lettonie et la Lituanie (recalée en 2007)

· Janvier 2012 : la République Tchèque

· Janvier 2013 : la Hongrie et la Roumanie

Enfin des pays comme le Danemark envisage un référendum en 2009 sur la date d’entrée dans la zone euro et la Suède a retardée son entrée volontairement jusqu’à une date indéterminée. Cas de la Grande-Bretagne à suivre…
Distribution des avantages / problème de la monnaie unique

Les avantages de l'euro pour le consommateur sont :
· la comparaison des prix facilitée entre les pays de la zone ;

· l'accroissement de la concurrence entre les entreprises européennes qui peut, dans certains cas, faire baisser les prix ;

· la baisse des coûts de transaction liés aux achats réalisés à l'étranger (plus de différences de change, plus de commissions).

Pour l'entreprise, les conséquences sont nombreuses :

· disparition du risque de change et du coût des transactions de change lors des échanges commerciaux ;

· simplification pour les opérations effectuées dans une même monnaie entre deux entreprises distinctes ;

· réduction des délais d'encaissement et du coût de gestion des trésoreries.

L'euro a des conséquences macroéconomiques positives dans les États membres :
· la disparition des coûts de transaction de change favorise le développement des échanges commerciaux au sein de la zone euro ;

· la disparition de l'incertitude liée à la variation des changes facilite les activités transfrontalières de commerce et d'investissement ;

· l'arrivée de nouveaux concurrents en provenance d'autres États membres augmente la concurrence et doit notamment permettre une baisse des prix.

· la convergence des taux d'intérêt vers les taux les plus bas pratiqués dans la zone contribue à réduire le coût du capital et, par la suite, favoriser l'investissement.

Malgré tous ces avantages, des difficultés subsistent :
· la monnaie unique suppose une bonne coordination des politiques économiques des États de la zone, ce qui, pour le moment n'est pas le cas ;

· la monnaie unique ne suffit pas pour unifier les marchés des produits et leur prix dans la zone euro : la multitude des habitudes et des comportements conduit à commercialiser des produits différents ; par ailleurs, les régimes fiscaux ne sont pas unifiés. Il en résulte des écarts de prix encore importants pour des produits voisins dans les pays de la zone.

L’intérêt de la monnaie unique n’est cependant pas partagé par tous : Le Danemark et le Royaume-Uni ont choisi de ne pas appartenir à la zone euro (opt out), et ce pour des raison de souveraineté monétaire (politique de change), des raisons de politique économique (ne pas être contraint par le PSC) –voir le B- et enfin d’attachement des populations à la monnaie nationale 
On peut également trouver des avantage et des inconvénients à la valorisation de la monnaie : avantage d’un euro fort … et inconvénients de ce même euro fort.

B – LES REGLES DE L’UEM : le PSC et l’action de la BCE.


Chaque État membre doit respecter tout un ensemble de critères (dits « de convergence ») pour pouvoir participer à la troisième phase de l’UEM, c'est-à-dire être membre de la zone euro : c’est le Pacte de Stabilité et de Croissance (PSC).

Ce pacte instaure des objectifs en terme de régulation de l'inflation, de taux d'intérêt, de déficit budgétaire, de la dette publique et de taux de change.
Distribution du PSC.

NB : La Suède n'avait pas réuni tous les critères et ne fait pas partie de l’UEM. Aujourd’hui, elle pourrait y entrer mais a quand même décidé de rester hors de la zone.
Attention, une fois dans la zone, les membres doivent évidemment continuer de respecter le PSC et se soumettre aux règles de régulation de la BCE et sa politique monétaire. 
En effet, 


· Le PSC encadre les politiques budgétaires des membres de la zone euro mais aussi de tous les autre membres de l’UE, et ce afin d’éviter des dérapage pouvant nuire à la stabilité de l’Union.

· La BCE s’occupe de la politique monétaire de la zone euro et ce de manière totalement indépendante. Son seul et unique objectif est de contenir l’inflation autour de 2% dans la zone, et ce même si ses décisions vont à l’encontre de l’activité économique des Etat membres (désinflation 2008 : décembre = 1.6%)
NB : A la différence de la BCE, la FED américaine doit assurer la stabilité des prix mais elle également intervenir pour favoriser la croissance économique.

En résumé : Les quatre critères sont définis dans l'article 121.

Ils imposent la maîtrise de l'inflation, de la dette publique et du déficit budgétaire, la stabilité du taux de change et la convergence des taux d'intérêt. L'appréciation du non-respect de ces critères a été assouplie en mars 2005, pour tenir compte de la situation économique, des réformes structurelles engagées : Un dépassement « exceptionnel et temporaire » est autorisé.

1- la stabilité des prix:
Le taux d'inflation d'un État membre donné ne doit pas dépasser de plus de 1,5 % celui des trois États membres présentant les meilleurs résultats en matière de stabilité des prix

2- la situation des finances publiques:
- Interdiction d'avoir un déficit annuel supérieur à 3% du PIB
- Interdiction d'avoir une dette publique supérieure à 60% du PIB
3- taux d'intérêt à long terme:
Ils ne doivent pas excéder de plus de 2 % ceux des trois États membres, présentant les meilleurs résultats en matière de stabilité des prix

+ Pour les candidats à l’entrée dans la zone : taux de change=> Interdiction de dévaluer sa monnaie à partir de la demande d’adhésion à la zone euro ; 
les critères de convergence



Les critères de convergence sont exposés dans l'article 121 paragraphe 1 du Traité instituant la Communauté Européenne (TCE). Il s'agit de quatre critères (la stabilité des prix, la situation des finances publiques, es taux d'intérêt à long terme et le taux de change) : 

La stabilité des prix. Le traité dispose: "La réalisation d'un degré élevé de stabilité des prix [...] ressortira d'un taux d'inflation proche de celui des trois États membres, au plus, présentant les meilleurs résultats en matière de stabilité des prix." Concrètement, le taux d'inflation d'un État membre donné ne doit pas dépasser de plus de 1,5 % celui des trois États membres présentant les meilleurs résultats en la matière sur l'année précédant l'examen de la situation de l'État membre.

La situation des finances publiques. Le traité stipule: "Le caractère soutenable de la situation des finances publiques [...] ressortira d'une situation budgétaire qui n'accuse pas de déficit public excessif ...". Dans la pratique, la Commission, lors de l'élaboration de sa recommandation annuelle au Conseil des ministres des Finances, examine si la discipline budgétaire a été respectée en se basant sur deux valeurs de référence:

· le déficit public annuel: le rapport entre le déficit public annuel et le produit intérieur brut (PIB) ne doit pas dépasser 3 % à la fin du précédent exercice budgétaire. Si ce n'est pas le cas, ce rapport doit avoir diminué de manière substantielle et constante, et avoir atteint un niveau proche de 3 % (interprétation en tendance selon l'article 104 paragraphe 2) ou, alternativement, rester proche de 3 % tout en dépassant de manière exceptionnelle et temporaire ;

· la dette publique: le rapport entre la dette publique brute et le PIB ne doit pas dépasser 60 % à la fin du précédent exercice budgétaire. Si ce n'est pas le cas, ce rapport doit avoir diminué suffisamment et s'approcher des 60 % à un rythme satisfaisant (interprétation en tendance selon l'article 104 paragraphe 2).

Les taux d'intérêt à long terme. Le traité dispose: "le caractère durable de la convergence atteinte par l'État membre [...] se reflète dans les niveaux des taux d'intérêt à long terme". Pratiquement, les taux d'intérêt nominaux à long terme ne doivent pas excéder de plus de 2 % ceux des trois États membres, au plus, présentant les meilleurs résultats en matière de stabilité des prix (donc les mêmes que pour le critère de stabilité des prix). La période prise en considération est l'année précédant l'examen de la situation de l'État membre.

Le taux de change. Le traité prévoit: "le respect des marges normales de fluctuation prévues par le mécanisme de change du système monétaire européen pendant deux ans au moins, sans dévaluation de la monnaie par rapport à celle d'un autre État membre." (NDLR : soit +- 15%) L'État membre doit avoir participé au mécanisme de taux de change du système monétaire européen sans discontinuer pendant les deux années précédant l'examen de sa situation, sans connaître de tensions graves. En outre, l'État membre ne doit pas avoir dévalué sa monnaie de sa propre initiative pendant cette même période (i.e. le cours pivot bilatéral de sa monnaie par rapport à la monnaie d'un autre État membre). Après le passage à la phase III de l'UEM, le SME a été remplacé par le nouveau mécanisme de change ( MCE II ). 

Chaque État membre doit respecter l'ensemble de ces critères pour pouvoir participer à la troisième phase de l'Union économique et monétaire (UEM). Les critères ont été spécifiés dans le « Protocole sur les critères de convergence » visés à l'article 121 du traité instituant la Communauté européenne. Ces critères sont le reflet du degré de convergence économique que les États membres doivent atteindre pour pouvoir introduire l'euro. 

Conformément à l'article 122, paragraphe 2, du TCE, la Commission et la Banque centrale européenne (BCE) sont tenues de faire rapport au Conseil, au moins tous les deux ans ou à la demande d'un État membre faisant l'objet d'une dérogation, sur les progrès réalisés par les États membres dans l'accomplissement de leurs obligations pour la réalisation de l'union économique et monétaire. Ce sont les « rapports de convergence »

Critères de convergence de l'Union européenne au sens du Traité de Maastricht

Source : Eurostat, extraction le 25/02/2009.

	 
	Prix à la consommation (indices harmonisés)
(Taux de variation moyen annuel)
	Taux d'intérêt à long terme
(moyenne annuelle)
	Déficit (-) ou excédent (+) des administrations publiques
(en % du PIB)
	Dette des administrations publiques
(en % du PIB)

	États membres
	2007
	2008
	2007
	2008
	r 2006
	2007
	r 2006
	2007

	Allemagne
	2,3
	2,8
	4,02
	3,98
	-1,5
	-0,2
	67,5
	65,1

	Autriche
	2,2
	3,2 (p)
	4,29
	4,26
	-1,5
	-0,4
	62,0
	59,5

	Belgique
	1,8
	4,5
	4,33
	4,42
	0,3
	-0,3
	87,8
	83,9

	Bulgarie
	7,6
	12,0
	4,54
	5,38
	3,0
	0,1
	22,7
	18,2

	Chypre
	2,2
	4,4
	4,48
	4,60
	-1,2
	3,5
	64,6
	59,5

	Danemark
	1,7
	3,6
	4,29
	4,28
	5,1
	4,9
	30,5
	26,2

	Espagne
	2,8
	4,1
	4,31
	4,37
	2,0
	2,2
	39,6
	36,2

	Estonie
	6,7
	10,6
	6,09
	nd
	2,9
	2,7
	4,3
	3,5

	Finlande
	1,6
	3,9
	4,29
	4,29
	4,1
	5,3
	39,2
	35,1

	France 
	1,6
	3,2
	4,30
	4,23
	-2,4
	-2,7
	63,6
	63,9

	Grèce
	3,0
	4,2
	4,50
	4,80
	-2,8
	-3,5
	95,9
	94,8

	Hongrie
	7,9
	6,0
	6,74
	8,24
	-9,3
	-5,0
	65,6
	65,8

	Irlande
	2,9
	nd
	4,31
	4,53
	3,0
	0,2
	24,7
	24,8

	Italie
	2,0
	3,5
	4,49
	4,68
	-3,4
	-1,6
	106,9
	104,1

	Lettonie
	10,1
	15,3
	5,28
	6,43
	-0,2
	0,1
	10,7
	9,5

	Lituanie
	5,8
	11,1
	4,55
	5,61
	-0,4
	-1,2
	18,0
	17,0

	Luxembourg
	2,7
	4,1
	4,56
	4,61
	1,3
	3,2
	6,6
	7,0

	Malte
	0,7
	4,7
	4,72
	4,81
	-2,3
	-1,8
	63,8
	62,2

	Pays-Bas
	1,6
	2,2 (p)
	4,29
	4,23
	0,6
	0,3
	47,4
	45,7

	Pologne
	2,6
	4,2
	5,48
	6,07
	-3,8
	-2,0
	47,7
	44,9

	Portugal
	2,4
	2,7
	4,42
	4,52
	-3,9
	-2,6
	64,7
	63,6

	République tchèque
	3,0
	6,3
	4,30
	4,63
	-2,7
	-1,0
	29,6
	28,9

	Roumanie
	4,9
	7,9
	7,13
	7,70
	-2,2
	-2,6
	12,4
	12,9

	Royaume-Uni
	2,3
	nd
	5,06
	4,50
	-2,7
	-2,8
	43,4
	44,2

	Slovaquie
	1,9
	3,9
	4,49
	4,72
	-3,5
	-1,9
	30,4
	29,4

	Slovénie
	3,8
	5,5
	4,53
	4,61
	-1,2
	0,5
	26,7
	23,4

	Suède
	1,7
	3,3
	4,17
	3,89
	2,3
	3,6
	45,9
	40,4

	UE à 27
	2,4
	3,7 (ep)
	4,57
	4,55
	-1,4
	-0,9
	61,3
	58,7

	Zone euro à 16
	2,1
	3,3 (p)
	4,32
	4,30
	-1,3
	-0,6
	68,6
	66,6


nd : résultat non disponible
e : donnée estimée 

p : donnée provisoire 


TRAVAIL MAISON

Foucher A4 p. 87-88  (4 documents) 

= sur réforme PSC, raisons / les pours  /les contre 

Répondre aux questions : max 10 lignes par question
Pas Noté mais important : dissertation envisageable « faut-il réformer le PSC ? »
· corriger rapidement avec eux 

·  distribuer la liste pour et contres ci après
Correction rapide

1) la réforme du PSC

la réforme prévoit une liste de « facteurs pertinents » censés justifier l’indulgence de la commission et du conseil européen dans le pilotage des procédures pour déficit excessif. Les dépenses de recherches et les réformes structurelles ayant un impact sur les comptes publics pourraient constituer des circonstances atténuantes.

Mais le coût de la contribution des Etats membres au budget européen ne figure pas dans cette liste, alors que l’Allemagne a finalement réussi à obtenir la prise en compte des coûts de la réunification du pays.
2) Qui est pour ?

La France et l’Allemagne ont des déficits budgétaires excessifs, ce qui a entraîné un bras de fer avec la Commission.

Des procédures ont été engagées contre ces deux pays. Elles avaient été suspendues, mais cette suspension avait été déclarée illégale par le cour européenne de justice. Dès lors, la réforme était nécessaire.

La grèce affiche elle aussi un déficit de 6.1%.

3) Qui est contre ?

les Banques Centrales sont inquiètes du risque de dérapage budgétaire (lien avec la création de monnaie centrale pour financer les déficits – cours de première année de BTS) après l’assouplissement du PSC. La BCE estime que cette réforme recèle de graves dangers. La Bundesbank et la Federal Reserve sont également inquiètes de ces dérapages potentiels.
Quant à l’institut Eurostat, il dénonce l’irrégularité des statistiques publiées par certains pays : celles de la Grèce et de l’Italie sont fausses et les déficit budgétaires sont plus importants que le chiffres publiés.

Les arguments contre le pacte de stabilité et de croissance

La règle de 3 % de déficit est arbitraire : Le plafond de 3% de déficit est arbitraire et n'a pas de justification économique explicite. Par ailleurs, il s'applique à l'identique à tous les pays, quel que soit le niveau de leur dette. 

Le principe de dette zéro n'est pas optimal : Le PSC suppose implicitement un certain niveau de dette optimal. Car, en prescrivant que l'état normal d'un budget est soit l'excédent, soit l'équilibre, la logique du pacte implique que la dette actuelle des pays baisse jusqu'à ce qu'elle disparaisse et devienne même négative. Cependant, le débat concernant le niveau optimal de la dette est loin d'être clos et une dette zéro ou négative ne s'impose pas d'emblée comme étant le meilleur choix.

Le PSC se trompe d'objectif : Si la discipline budgétaire a pour but d'empêcher une dette publique excessive, il faudrait fixer directement un objectif de dette, exprimé en % du PIB. Un tel objectif pourrait par exemple permettre une augmentation de la dette, si elle reste inférieure ou égale à la croissance du PIB national.

Le PSC est trop rigide et pro-cyclique : Le cadre rigide du PSC étend l'abandon de la souveraineté nationale en matière monétaire aux questions fiscales et budgétaires. Il représente ainsi un frein trop important à la poursuite de politiques économiques nationales, notamment en cas de récession ou de choc conjoncturel, car le PSC ne permet pas de laisser filer suffisamment le déficit, afin de relancer la croissance.

Les scénarios conjoncturels sont incomplets : Le PSC dans sa version actuelle prévoit uniquement le cas d'une dégradation conjoncturelle, mais non pas celle d'une stagnation prolongée, comme c'est par exemple le cas de l'Allemagne actuellement.

Les sanctions aggravent le cas des pays en difficultés : Les sanctions financières (dépôt sans intérêt, transformable en amende, pouvant atteindre 0,5 % du PIB) appliquées à un pays en situation avérée de déficit excessif rendent sa situation économique encore plus délicate et pénalisent le retour à l'équilibre. 

Le PSC est fondé sur un seul indicateur : Dans sa version actuelle, le Pacte retient comme seul indicateur le niveau de déficit pour engager d'éventuelles poursuites contre un pays. D'autres indicateurs utiles comme le taux d'inflation ou le niveau de dette ne sont pas pris en compte.

Le PSC est asymétrique : S'il limite bien les déficits en période de ralentissement, il reste cependant peu explicite pour les périodes de croissance. Ainsi, rien ne contraint vraiment les pays à profiter des années fastes pour accumuler des marges de réserve. 

Le PSC est fondé sur des définitions et mécanismes imprécis : Ni la notion de "budget proche de l'équilibre ou en excédent", ni le mécanisme de sanctions ne sont clairement définis dans le PSC. Il laisse ainsi la porte ouverte à des interprétations et manœuvres politiques.

Le PSC pose un problème d'ordre politique : Reposant sur des mesures comme les avertissements et les sanctions, le PSC pose ouvertement la question de la sanction d'un État souverain par d'autres États. Prises au Conseil Ecofin, les procédures de sanction prévoient en fin de compte que les ministres décident de se punir les uns les autres.

Les arguments pour le pacte de stabilité et de croissance

Le PSC a valeur d'engagement moral et politique : Une procédure visant à éviter des déficits excessifs se justifie compte tenu des évolutions des finances publiques des pays membres, caractérisées par des déficits élevés, une dette publique en augmentation régulière. Par ailleurs, dans le passé, les engagements pris par les États en matière budgétaire ont été rarement respectés.

Le PSC vise un objectif de consolidation : Les dernières années précédant la mise en œuvre du PSC, des États tels que la Belgique ou l'Italie ont réalisé des efforts considérables afin d'être qualifiés pour l'Union économique et monétaire (UEM). Dans ce contexte, souhaiter que ces efforts ne soient pas perdus par un manque de discipline ultérieur vise - en dehors de l'effet d'assainissement - la consolidation de la situation économique obtenue.

Le laxisme budgétaire a des effets externes négatifs : Le caractère intrinsèque de l'UEM fait que le laxisme d'un pays en matière budgétaire est susceptible d'avoir des répercussions dommageables sur les autres pays (notamment en matière de taux d'intérêt). Par ailleurs, des déficits excessifs peuvent conduire à l'insolvabilité d'un État membre ce qui pourra déstabiliser l'UEM. Une surveillance multilatérale est alors conseillée, afin d'internaliser ces effets externes négatifs.

Le PSC permet une meilleure réaction aux chocs : Le respect du PSC - notamment le respect de la règle "proche de l'équilibre ou excédentaire" - permet aux pays membres de disposer d'une marge de manœuvre nécessaire en cas de choc asymétrique. Cette marge est à son maximum si les pays réussissent à ramener leur déficit structurel vers une position proche de l'équilibre.

Le PSC soutient la croissance : La règle de 3 % de déficit laisse une marge suffisante aux pays pour soutenir la croissance, notamment s'ils ont réussi à réduire leur déficit structurel pendant les phases de redressements conjoncturels. Par ailleurs, à long terme, un faible niveau de déficit et de dette stimule la croissance par des taux d'intérêt bas, ce qui soutient l'investissement public et privé.

Le PSC soutient la BCE par une policy-mix équilibrée : La Banque centrale européenne (BCE) a un objectif clairement défini, c'est la stabilité des prix. La politique monétaire nécessaire pour remplir cette mission suppose un comportement responsable des autorités budgétaires et la mise en oeuvre d'une policy mix équilibrée.

La procédure pour "déficit excessif" ne mène pas automatiquement à des sanctions : En cas de dépassement du critère des 3 % de déficit, le PSC prévoit une procédure à plusieurs étapes : simples recommandations, avertissement, demande de mesures concrètes visant à réduire le déficit, fourniture d'un plan d'assainissement et éventuellement des sanctions financières contre le pays concerné. À chaque fois, on laisse une large place à la discussion avec le pays concerné.

Le PSC laisse aux politiques économiques une marge d'interprétation suffisante.

L'absence d'une définition stricte de la notion de budget "proche de l'équilibre ou en excédent" laisse une marge d'interprétation suffisante aux politiques économiques nationales. Par ailleurs, cette marge de manœuvre peut aussi convaincre des pays encore réticents d'adhérer au PSC.

Le PSC anticipe une consolidation inévitable : Compte tenu du vieillissement de la population et des coûts induits pour les systèmes de retraite et de santé, tous les pays européens seront exposés à l'avenir à un déséquilibre important de leurs budgets publics. Le respect du PSC représente alors un engagement utile et les aide à préparer les échéances financières futures.

Source la documentation française

http://www.ladocumentationfrancaise.fr/dossiers/pacte-stabilite/arguments-contre.shtml
http://www.ladocumentationfrancaise.fr/dossiers/pacte-stabilite/arguments-pour.shtml
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