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Pacte de stabilite,
une réforme pour la forme ?

Apres un an de discussions, le nouveau Pacte de stabilité et de croissance
arrive au terme de son examen législatif, en pleine crise de la zone euro.

PAR FLORENCE AUTRET,
A BRUXELLES

ous sommes en 2016. Le

ministre francais de I'Econo-

mie rejoint Bruxelles le cceur

Iéger pour le premier Conseil
Ecofin de I'année. Depuis 2013, le défi-
cit public frangais a été maintenu en
dessous de 3 % du PIB par an. Au prix
de douloureux choix budgétaires, Paris
appartient désormais au club des bons
éleves. Et 1, patatras ! Au lieu d’enten-
dre des louanges, le ministre découvre
que la Commission européenne songe a
ouvrir une nouvelle procédure en déficit
excessif a I'encontre de la France. La rai-
son ? La réduction de la dette publique
au cours des trois derniéres années n'a
pas été assez rapide. Bruxelles reproche
au gouvernement de ne pas lui avoir
affecté les recettes de la nouvelle vague
de privatisations entreprise apres 2012.
Si Bruxelles confirme son analyse, le
ministre risque, lors du prochain Ecofin,
de repartir avec une mise en demeure,
une retenue de quelques millions d’euros
alaclé et I'abligation d’accélérer I'amor-
tissement des dettes.

Ce scénario ne sera plus tout a fait
invraisemblable a partir de la semaine
prochaine si, comme prévu, le Parlement
européen adopte la réforme du Pacte de
stabilité et de croissance lancée il y a un
an. A I'époque, le constat des dysfonc-
tionnements du Pacte et de ses limites est
fait depuis longtemps. La crise grecque
convainc le président de la Commission
de passer a I’action. Sous étroite sur-
veillance de Paris et Berlin, José Manuel
Barroso met sur la table a I'automne un
paquet de six textes bientot rebaptisé
« six pack ». L'idée, soutenue par le pré-
sident du Conseil européen Herman van
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Rompuy, est d’approfondir et d’élargir
a la fois le Pacte existant.

Un nouveau volet macroéconomique
lui est ajouté. L'objectif est de surveiller,
et si possible corriger, le creusement des
écarts de compétitivité et les « divergen-
ces » qui se sont approfondies en une
décennie entre les membres de la zone :
décrochage grec en termes de compéti-
tivité, les bulles immobilieres espagnole
et irlandaise.

Maijorité inversée

Le volet budgétaire est, lui, en quel-
que sorte «armé ». Par le passé, la
Commission devait réunir une majorité
qualifiée de pays pour pouvoir faire
pression sur un pays pour qu’il suive ses
recommandations ou pour lui infliger
une sanction. Le blocage des décisions
au moyen d’une minorité était assez
facile. C’est ce que le sénateur Jean
Arthuis a appelé le « pacte de tricheurs
et de menteurs ». A l'avenir, il faudra
réunir une majorité contre les deman-
des de sanction et les recommandations
de la Commission pour les bloquer. Les
masques vont devoir tomber, espérent
les parlementaires.

De surcroit, cette régle dite de majo-
rité inversée s’applique non seulement en
cas de déficit ou d’endettement excessifs
mais également si la trajectoire budgétai-
re est jugée dangereuse, méme avec défi-
cit sous la barre de 3 %. La France s’est
longtemps opposée a I'idée de laisser a la
Commission la faculté de demander des
sanctions au stade dit « préventif ». Un
accord a finalement été trouvé le 6 sep-
tembre dans la soirée au terme d’un long
ballet diplomatico-politique entre I'am-
bassadeur de la Pologne a Bruxelles, le
président du groupe PPE (Parti popu-
laire européen) au Parlement, Joseph
Daul, et son bras droit pour les ques-
tions économiques, I'eurodéputé Jean-
Paul Gauzes, sa consoeur néerlandaise

Qui s'endettait avant la crise ?
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« Les sanctions automatiques sont utiles, P
elles limitent le marchandage » -

Est-ce que vous approuvez la réforme

du Pacte de stabilité et de croissance ?
Renforcer le Pacte est nécessaire. C'est
positif de renforcer les critéres de stabilité.
Mais dans la situation économique
actuelle en zone euro, de nombreux pays
rencontreront les plus grandes difficultés
pour entreprendre les changements
nécessaires si on ne procede pas a des
aménagements institutionnels. L'autre
probléme est que les Etats membres tendent
a faire supporter la charge des ajustements
aux plus faibles ou aux générations futures.
Il aurait fallu intégrer les objectifs Europe
2020 dans la procédure en déficit excessif
du Pacte de stabilité pour que I'ajustement
budgétaire ne se fasse pas aux dépens de
I'investissement dans la recherche, dans
I'éducation ou la réduction de la pauvreté.
Le centre-droit ne I'a pas voulu.

L'automaticité des sanctions en cas

de violation des principes de gouvernance

ne pose-t-elle pas un probléme démocratique,
faute de légitimité politique de la

Commission ?

Les sanctions automatiques sont utiles car
elles limitent le marchandage entre pays. Cela
dit, un pouvoir ne se Iégitime pas seulement
par sa source mais aussi par |'efficacité de
son action. Or que se passe-t-il ? Les gens
demandent de la stabilité et le systéme
européen est incapable de la leur donner. C'est
catastrophique. Quant a la légitimité de la

L'AvIS DE...

Sven Giegold, député européen (Verts), membre de la commission
des Affaires économiques et monétaires

prise de décision, on ne pourra effectivement
la garantir que par un changement de traité.

En quoi I'automaticité des sanctions

est-elle un gage de crédibilité

pour I'Union européenne ?

Le probleme de crédibilité ne réside pas tant
dans les sanctions que dans les institutions

qui ne sont pas capables de prendre des
décisions rapidement. Si on ajoute a cela quil
n'y a pas d'instrument budgétaire véritable,

ni d'eurobonds, ni de fiscalité commune, il
mangque beaucoup de choses pour étre crédible.
Ce qui explique la grande défiance des marchés

financiers. C'est pour cela qu'a moyen terme,

nous avons besoin d'une révision du traité.

Un quasi-consensus se dessine en Allemagne,
du centre-droit aux Verts en passant

par le SPD, pour demander cette révision.
Mais les Allemands ne sont-ils pas un peu
seul a s'engager sur ce terrain ?

Le président de I'Eurogroupe, Jean-Claude
Juncker, s'est prononcé en faveur d’une
révision et d'autres |'ont fait aussi. J'ai

été surpris qu'en France, aucun dirigeant
politique n'ait pris position. On a I'impression
d‘assister a la répétition de ce qui s'est

passé lors de l'introduction de I'euro :

les Allemands demandaient une union
politique, tandis que les Frangais voulaient un
gouvernement économique, essentiellement
intergouvernemental, sans légitimité
démocratique directe.
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en charge du sujet au Parlement Corien
Wortmann-Kool, le secrétaire général
aux Affaires européennes Gilles Briatta
et le président du groupe libéral, le Belge
Guy Verhofstadt.

Avec cette réforme, « on arréte enfin
de jouer au plus malin avec les regles »,
explique I'eurodéputé libérale (groupe
ALDE) Sylvie Goulard. Et de rappeler
que «en douze ans, la France a systé-
matiquement surestimé ses prévisions de
croissance et sous-estimé ses dépenses ».
Pour Laurent Berrebi, chef économiste
chez Groupama AM, cette réforme

va « dans le bon sens ». Elle participe
d’une transformation plus profonde du
fonctionnement de la zone euro. « Le
triangle des Bermudes consistant a ne
pas parler de défaut [d’un pays], a ne
pas faire de coordination des politiques
économiques et a ne jamais infliger de
sanction est en train de voler en éclats »,
estime-t-il.

Quand le premier cycle des réformes
de la gouvernance lancé en 2010 sera
achevé, le cadre des politiques budgé-
taires nationales devrait avoir vraiment
changé. A la surveillance a posteriori
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« Les six textes
ne pesent pas
tres lourd »

s’ajoute celle des projets de budget avec
le « semestre européen », qui doit bien-
tot étre lui aussi intégré dans la légis-
lation. La planification et I’'exécution
du budget devront étre cohérentes avec
I’'examen annuel de croissance réalisé
en début d’année par la Commission
européenne. Au niveau national, les
« programmes budgétaires pluriannuels
devront étre conformes aux program-
mes de stabilité et de croissance » mis
au point avec Bruxelles, explique le
sénateur Jean Arthuis.

Etape transitoire

Sauf surprise, le « six pack » devrait étre
voté le 28 septembre par le Parlement
a Strasbourg, grace a une majorité
libérale et de centre-droit. Fait rare
pour une réforme de cette ampleur, la
gauche votera probablement contre
cing des six textes. L'eurodéputée PS
Pervenche Beres critique I'« approche
bureaucratique » retenue qui laisse
place aux habituels marchandages
politiques entre les Etats membres et
Bruxelles. « On transpose sur le volet
préventif du Pacte une logique d’objec-
tifs chiffrés qui n’a pas marché dans le
Pacte tel qu’il a existé jusqu’a présent »,
regrette-t-elle. Cette focalisation sur les
régles et les procédures, traduit, selon

Surveillance budgétaire

Surveillance macroéconomique

Objectif budgétaire de moyen terme : le rythme de
croissance des dépenses (méme sous les 3 % PIB de

Evolution de la compétitivité et des équilibres
économiques via une série d'indicateurs (taux de

Volet | déficit public) doit étre conforme aux projections de salaire horaire, prix des actifs y compris immobilier,
préventif | croissance ou compensé par une hausse des recettes. | politique fiscale).
.?an’ctmn plom_b/e sous forme de dépét rémunéré Demande d'action cormective.
a défaut d'action.
Procédure en déficit excessif Procédure en déséquilibre excessif
Si le déficit > 3 % du PIB ou si la dette > 60 % du PIB
V0|9t_ ne décroit pas au rythme annuel de 1/20® du volume | Critéres et mesure des "déséquilibres" a préciser.
correctif | de dettes excédant les 60 %.

voire d'amende.

Sanction sous la forme de dépét non rémunére,

Sanction sous la forme de dépét non rémunére,
voire d'amende.

elle, le manque d’assurance et de légiti-
mité de la Commission.

Au moment oul la zone euro traverse
de nouvelles turbulences, les discussions
entre diplomates et parlementaires ces
derniéres semaines ont pu sembler
byzantines, voire dérisoires. « Dans ce
climat dramatique, le ‘six pack’ ne pése
pas trés lourd, admet Sylvie Goulard.
C’est un point d’équilibre par temps
calme. » Pour Laurent Berrebi, cette
réforme « est certes a mille lieux de ce
que désirent aujourd’hui les investisseurs
qui veulent une solution au probléme de
la Gréce. Il faut la voir comme une étape
transitoire vers des réformes institution-
nelles plus profondes ».

En attendant, des critiques fonda-
mentales pointent quant a I'approche
retenue par la Commission pour assu-
rer la convergence économique dans la
zone euro. Pour I’économiste Paul de
Grauwe, de I'université catholique de

La cause
premiére

de la crise de la
dette souveraine

vient « de

I'accumulation
de dette non
soutenable dans
le secteur privé ».

La réforme de I'Eurogroupe, un chantier pour 2012

Qui succédera a Jean-Claude Juncker a la présidence

gouvernements. Une chose est siire : I'Eurogroupe ne

Source : 'Agefi

Louvain, la cause premiére de la crise
de la dette souveraine « a peu a voir
avec la mauvaise performance du Pacte
de stabilité ». Elle vient « de I'accumu-
lation de dette non soutenable dans le
secteur privé ». Et de souligner que le
taux d’endettement des ménages est
passé d’un peu plus de 50 % a 70 %
du PIB entre 1999 et 2008 et les passifs
bancaires de 190 % a 250 % du PIB,
tandis que le stock des dettes publiques
baissait de 10 points de PIB (voir le gra-
phique page 17). A ses yeux, les moyens
proposés pour juguler les divergences
économiques sont inadéquats. « Laclé,
dit-il, pour le contréle des divergences
macroéconomiques nationales réside
dans le contrble des mouvements de
crédit au niveau national. » Et de plaider
pour un role accru des autorités moné-
taires, notamment la Banque centrale
européenne, dans le domaine.

« La perte de la compétitivité mesu-
rée a la périphérie de I’Europe au cours
de la décennie passée ne doit pas étre
imputée & un manque de réformes struc-
turelles ou a I'irresponsabilité des syndi-

de I'Eurogroupe, en 2012 ? « Les négociations n'ont
pas encore commencé. En fait, on

n'en parle méme pas », assure une

source européenne. L'intéressé, ¥
[ui, a déja pris date et annoncé son
départ, aprés sept ans de bons et
loyaux services. Son remplacant

ne sera probablement pas choisi
parmi les membres de I'Eurogroupe,
les ministres de I'Economie des
Dix-Sept, mais il devrait, a l'instar du
président du Conseil européen, étre
une personnalité extérieure. On parle d'un ancien
ministre de I'Economie, suffisamment instruit de
la mécanique européenne, mais indépendant des

sera plus le seul forum officiel de décision politique
de la zone euro. Il sera chapeauté par
un Conseil de I'euro, autrement dit
I'actuel Conseil européen, mais réduit
aux chefs d'Etat et de gouvernement de
la zone euro. Ce Conseil existe déja de
fait. C'est lui qui sest réuni le 21 juillet,
sous la présidence d'Herman van
Rompuy (phota), intronisé de fait par
Paris et Berlin. Moins visible, mais non
moins important, |'Eurogroupe devrait
disposer d'un secrétariat permanent.
La présidence de I'actuel EWG ou European Working
Group, qui réunit les directeurs du Trésor des Dix-
Sept, est assurée par I'ltalien Vittorio Grilli.

cats mais plutdt au boom de la demande
domestique alimentée par le crédit bon
marché », écrivent de leur coté Daniel
Gros et Cinzia Alcidi, deux économistes
du Center for European Policy Studies.

Les réformes en cours, en donnant
plus de pouvoir a la Commission, vont
aussi I'obliger & assumer ses partis pris
d’analyse économique, elle qui déteste
tant étre taxée de faire de la politique.
Ce qui ne manquera pas de ramener
les gouvernements et les citoyens euro-
péens a la question de la légitimité de
leurs institutions européennes et ali-
mentera le débat renaissant sur les
réformes institutionnelles. ®

Bloomberg 1

18  L'AGEFI HEBDO /du 22 au 28 septembre 2011





