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Le passage da la monnaie unique

Les onze pays devant participer a la monnaie unique sont connus depuis fin
Mars 1998, date de la publication des rapports de la Commission Européenne et de
I'Institut Monetaire Européen.

LE POIDS DE EURO-11

EURO-11 ETATS-UNIS JAPON
nombre d'habit. 291 269 126
(en millions)
part du PIB 19,4% 19,6% 7,7%
mondial
part des éch. 18,6% 16,6% - 82%
mondiaux
PIB/h (en milliers 142 166 220
de Francs

Sources : Eurostat 1998

La décision définitive, prise au niveau du Conseil Europeeen debut Mai de la
méme année, a confirmé les voeux de la Commission et de I'IlME, approuves par le
Parlement Européen, donnant ainsi naissance a « Euroland ».

1- Les participants a la monnaie unigue

Au vu de la décision précédente, feront partie de la zone Euro tous les pays
membres de I'Union Européenne, 4 I'exception de la Grece (frop eliognée des
criteres de Maastricht) ainsi que de la Suede, du Danemark et du Royaume Uni qui
ne souhaitent pas y participer dés 1999. Tous les pays retenus ont finalement respecte
en 1997 le critére du déficit public (grace & la reprise économique et parfois a
quelques arfifices comptables); si seulement trois d'enfre eux respectaient le critere
de la dette publique (Luxembourg, Finlande et France), les aufres ont
considérablement réduit leur endettement, méme si ceux de I'ltalie et de la Belgique
restent encore trés élevés; tous ont aussi réussi & juguler l'inflation et & maintenir la
stabilité de leur monnaie. L'appréciation des performances des pays européens a
donc été effectuée «en tendancen et non pas «stricto sensun comme le
souhaitaient, en dépit de la lettre et de 'esprit du Traite de Maastricht, les plus
orthodoxes partisans des criteres de convergence.



Ces résultats n'apparaissaient pourtant pas évidents en 1996, En effet, une
dizaine de pays europeens remplissaient les criteres relatifs & l'inflation (fous sauf
I'Espagne, la Grece, I'ltdlie et le Portugal), au taux dintérét a long terme (tous sauf
I'Espagne, la Grece, l'ltalie et les Pays-Bas) et & la stabilité des changes (tous sauf
I'ltalie, la Suede et le Royaume Uni). Mais aucun d'entre eux ne respectait les deux
criteres relatifs aux finances publiques, a l'exception du Luxembourg, seul pays
respectant I'ensemble des criteres de convergence.

Ainsi, malgre les prévisions optimistes de la Commission Européenne publiées au
Printemps et en Automne 1997, il semblait probable que la majorité des pays
europeens ne pourrait éfre éligible a I'UEM, si I'on s'en tenait & une interprétation
stricte des criteres de convergence. L'UEM ne semblait donc pas pouvoir étre
réalisable au Premier Janvier 1999, un constat qui ne manquait pas alors d'alimenter
de multiples rumeurs sur le report éventuel du calendrier ou sur une renégociation du
Traité de Maastricht.... Pourtant rien n'obligeait le Conseil Européen & prendre ses
decisions sur la base d'une interprétation stricte des criteres de convergence; les
experts de I'lME disaient eux-mémes dans leur Rapport 1996 que la barre des 3% du
deficit budgétaire n'était qu'une "valeur de référence" et certains dirigeants de la
Bundesbank le rappelaient eux aussi en Mars 1997.

Sila constitution d'une zone Euro etait effectivement inéluctable, si cette
derniere ne pouvait éfre réalisée sans I'Allemagne et la France, et si il était hors de
question de rediscuter ou d'assouplir les criteres de convergence, cela signifiait que
'appreciation des performances serait essentiellement politique. Il était donc
probable a la fin de 1997 gu'une dizaine de pays constitueraient en 1999 la zone
Euro, dans la mesure ou ils s'étaient rapprochés significativement des objectifs de
convergence prévus par le Traité de Maastricht.

LES CRITERES DE CONVERGENCE EN EUROPE

inflation déficit public |dette publ.  {tauxlongt.
1996 1997 11996 1997 11996 1997 1996
Allemagne 1.8 22| 3,6 61,5 6.5
3,2 61,6
Autriche 2.0 22| 47 71,0 6.6
3.8 71,7
Belgique 2.2 211 3.5 132,2 129,5 6.8
3,2
Danemark 2,2 241 14 71,2 69.4 7.6
1.0
Espagne 3,5 33| 4,8 65,5 65,2 9.9




3,7
Finlande 1.3 1,5 3.4 62,3 61,7 7.7
2,2
France 1,9 22| 4,4 54,7 56,4 6,7
3,7
Crece 7.7 64| 9,0 111.4 109,46 13,3
7.7
Irlande 2,4 281 3.0 82,2 78,9 8,0
2.8
Italie 4,0 34| 6,7 121,7 1195 10,4
55
Luxembourg | 2.0 221-10 -1,5] 6.3 6.8
4,5
Pays-Bas 2,1 221 30 78,3 6,5
2.6 77.4
Portugal 3.0 33| 4,7 71,8 9.1
3.9 71,6
Royaume Uni | 3,1 281 3.1 53.8 8,1
2,6 54,7
Suede 1,9 241 5,0 82,7 8,8
3,5 82,5
Normes 2,9 3,0 60,0 8,5

Sources: Commission Européenne 1997

On pouvait donc penser qu'au premier groupe constitue par le Luxembourg,
I'Allemagne et la France, pourraient s'ajouter des pays qui respectaient au moins l'un
des deux criteres relatifs aux finances publiques ou étaient assez proches des deux
(Autriche, Finlande, Pays-Bas, Irlande et Belgique). Par dilleurs il semblait
politiguement difficile que la zone Euro puisse se faire sans les pays d'Europe du Sud,
surtout s'ils avaient fait des efforts meritoires pour se rapprocher des seuils de
convergence (Espagne Portugal et lialie).

La participation de I'ltalie restait pourtant plus hypothetique compte tenu de
limportance de sa defte publique, de son taux dinflation et de son deficit
budgetaire. Pourtant, au coeur d'une polémique franco-italienne née d'une
déclaration de J.CHIRAC selon laquelle la Lire était sous-evaluee, le Fonds Monétaire
International estimait en Octobre 1996 que ['ltalie pouvait prétendre & la monnaie
unique; selon M. CAMDESSUS, le budget italien 1997 "rendait possible (avec "quelques
pefites réserves') le respect des criteres de Maastricht”. Le Gouvernement italien avait
en oufre négocie fin Novembre 1996 la réintégration de la Lire dans le SME de
facon a pouvoir adhérer a I'Euro en 1999; cette réintégration, qui a posé quelques
problemes dans la mesure ou la Banque Centrale ltalienne semblait vendre



peaucoup de Lires sur les marchés, en Novembre 1996, pour tenter de maintenir un
cours faible et entériner la sous-évaluation de sa monnaie, s'est effectuée, & lissue
d'apres marchandages, au taux pivot de 990 Lires pour 1 Mark avec des marges de
fluctuation de plus ou moins 15% (compromis entre le souhaif italien de 1025L/1M et
le niveau réel de la Lire de 950L/1M). Méme si ce retour de la Lire apparait tardif {il
aurait fallu que la Lire réintegre le SME au début de 'année pour respecter le critere
de stabilité monétaire de Maastricht), il rendait possible I'adhésion de I'italie & I'Euro.

Par contre, il sembilait trés peu probable & la fin de I'année 1997 que la Grece,
qui ne participait pas au SME, puisse faire partie de la zone Euro dés 1999 compte
tenu de ses mauvaises performances dans tous les domaines. Le Gouvernement grec
a cependant presenté en 1998 un « plan de convergence » couvrant la péeriode
1998-2001 qui devrait permettre a la Gréce de respecter les criteres de Maastricht
des 2001. De fait la Drachme a intégré le SME en Mars 1998 et participe au SME-bis
depuis le 1 Janvier 1999 avec une marge de fluctuation de plus ou moins 15% par
rapport & |'Euro.

La Suede ne semblait pas étre préte non plus, mais de toutes fagons refusait
d'adhérer & la zone Euro dés 1999, comme le Royaume Uni et le Danemark qui
avaient obtenu a Maastricht le bénéfice d'une clause d'exemption (‘opting out")
concernant la monnadie unique. La Suéde a en outre souhaité conserver son
autonomie monétaire et ne participe pas au SME-bis.

Comme la monnaie suédoise, la Livre anglaise flotte librement par rapport ¢
I'Euro. Pourtant la Banque d'Angleterre prépare depuis Fevrier 1996 linfroduction de
la monnaie unique et le Gouvernement britannique a engage en Novembre 1998 un
« Plan national de transition vers I'Euro » qui détaille, étape par étape, les mesures qui
permetftront au Royaume Uni d'adhérer & Euroland aprés référendum. Dés 1996, les
trois quart des banqguiers et hommes d'affaires britanniques estimaient que I'Euro
verrait bien le jour comme prévu et que la Grande Bretagne finirait par y adhérer en
2002, a l'occasion de lintroduction de la monnaie fiduciaire libellee en Euro.

Quant aux Danois, longtemps hostiles & 'Euro, ils semblent aujourd’hui moins
méfiants & I'égard de la monnaie unique, puisque 48% d'entre eux se déclaraient
favorables a I'Euro a la fin de I'année 1998. Il est probable qu'ils suivront le Royaume
Uni (et la Suede) et entreront dans Euroland en 2002; 'apparfenance de la
Couronne danoise au SME-bis avec des marges de fluctuation éfroites (plus ou moins
2,5%) devrait faciliter son adhésion.

2- Des inquiétudes vaines




Le passage & la monnaie unique suscitait en 1998 de nombreuses questions. Si
certaines n'ont pas encore recu de réponse précise aprés le 1 Janvier 1999, d'autres
refletaient des inquiétudes qui se sont finalement révél ées vaines.

La plus importante concernait 'opinion publique européenne qui, jusqu'a la
creation effective de I'Euro au 1 Janvier 1999, restait trés sceptique, pour ne pas dire
défavorable & la monnaie unique. Déja la ratification du Traité de Maastricht par les
populations appelees a voter n'a pas été aisée. Il apparaissait donc frés difficile de
construire |'Europe monétaire contre I'opinion publique.

LES PARTISANS DE L'EURO DANS L'OPINION PUBLIQUE EN 1997

plus de 70% d'opinions favorables | ltalie (78%)

plus de 60% IMande 67%), Luxembourg (62%)
Espagne (61%) ‘

plus de 50% Grece  (59%), France  (58%).
Belgique et Pays-Bas  (57%),
Finlande (51%)

plus de 40% v Portugal (45%), Autriche (44%)

‘ Allemagne (40%)

aux alentours de 30% Suede (33%), Danemark (32%)

Royaume-Uni (29%)

Sources: Eurobarometre 1997

L'opinion publique frangaise par exemple ne se representait la perspective de
la monnadie unigue que comme des sacrifices A consentir encore; la campagne
electorale de Mai 1997 illustre parfaitement cette tendance : 'Si, pour respecter le
critere de 3%, (... il faut imposer (...} une nouvelle cure d'austérite au pays, ma
reponse est non" affirmait par exemple L. JOSPIN.

Quant aux Allemands, qui ont connu au cours du 20° siecle frois experiences
monétaires désastreuses ils redoutaient de devoir abandonner le Mark, une des
devises les plus fortes du Systeme Monétaire International et symbdle de leurs succés
economiques d'aprés guerre, pour une monnaie affaiblie par la présence des pays
de I'Europe du Sud. En outre les Allemands craignaient de devoir &fre mis encore G
contribution, auvjourd'hui pour soutenir les pays d'Euro-11 les plus faibles, demain pour
aider les pays d'Europe de I'Est candidats & I'adhésion.

Les coUts de creation de la monnaie unique apparaissaient en effet devoir étre
supportes a court terme, alors que ses avantages, & plus long terme, restaient
hypothétiques. Les restrictions d'emplois publics, le gel des salaires, I'augmentation



des impdts qu'exigaient les critéres de convergence peéesaient d'autant plus lourd que
la conjoncture était morose et le chdmage élevé.

Pourtant, paradoxalement, plus on se rapprochait du 1 Janvier 1999, plus
I'opinion publigue européenne, rassurée par une importante campagne
d'information lancée & la fin de I'année 1998 et par une conjoncture économique
plus favorable, se révélait favorable & I'Euro.

EVOLUTION DE L'OPINION PUBLIQUE EUROPEENNE EN 1998

favorable (%) Mai 1998 Sept. 1998 Dec. 1998
France 62 63 69
ltalie 66 71 67
Espagne 31 65 66
Allemagne 43 51 56
Royaume Uni 42 45 48

Sources: Sondages Ipsos-AFP

Une autre inquiétude finalement vaine concernait I'avenir de la zone Franc,
dont les membres africains craignaient que le passage du Franc a 'Euro ne serve de
pretexte a une nouvelle dévaluation des Francs CFA, aprés celle de 50% intervenue
en 1994.

En fait, la disparition du Franc le 1 Janvier 1999 a permis de rattacher les Francs
CFA a I'Euro sans perte de valeur, et malgré les réticences de I'Allemagne a l'idéee
que la France, qui gere le systéme de la zone Franc, puisse echanger des Euros
contre des Francs CFA sans limitations de quantiités et selon un taux fixe. L' Allemagne
aurait en effet préféré que les avoirs des Banques centrales africaines concernées
solent gérés , non plus par le Trésor Public francais, mais par la Banque Centrale
Furopeenne. La France quant & elle arguait que cette gestion par son Tresor Public
ne donnant pas lieu a création de monnaie, rien ne s'opposait a ce qu'il continue &
assurer cette gestion.

Le Consell Européen a finalement décidé que les accords entre la France et
les pays membres de la zone Franc pouvaient étre maintenus, dans la mesure ou ils
n'affectaient pas la politique monétaire de la zone Euro (CF. annexe 18).

La valeur de I'Euro par rapport aux monnaies europeennes et par rapport au
Dollar suscitait aussi avant le 1 Janvier 1999 quelques interrogations.



LES PARITES EN EURO AU PREMIER JANVIER 1999

Franc 6,55957
Mark 1,95583
Lire (1000) 1,93627
Peseta (100) 1,66386
Escudo (100) 2,00482
Schilling (10) 1,37603
Livre Irlandaise 0,78756
Florin 2,20371
Franc Belge (10) 4,03399
Markka 594573

On savait certes que la valeur réelle de I'Euro par rapport au Dollar résulterait
de |'appréciation des marchés (et en particulier des deécisions des investisseurs
institutionnels et des Bangues centrales) et de la politique monéetaire de la BCE, mais
la définition de sa valeur légale soulevait le probleme de sa credibilité infernationale
et des parts de marché auxqguelles il pouvait prétendre. Certains estimaient que
I'Euro serait plus faible que le Mark actuel, dans la mesure ou il liait le Mark a des
monnaies européennes fragiles; d'autres pensaient au contraire que |'Euro serait plus
fort que le Mark actuel du fait de I'indépendance de la BCE et du pacte de stabilité

budgétaire.

En fait, I'Euro a été favorablement accueilli par les marchés (& la fin de Ia
premiere journée de cotation, I'Euro valait & Londres 1,1810 Dollars alors que I'Ecu ne
valait que 1,1667 Dollars une semaine auparavant).

La place et le réle respectifs des places financieres européennes, et en
particulier celle de Londres exclue d'Euroland, faisaient aussi probleme.

LE POIDS DES PRINCIPALES BOURSES EUROPEENNES (Oct 1998)

places capitalisations bours. nombre de societés
(en milliards de Francs) |cotées
Londres 12114 2420
Francfort 5679 734
Paris 5136 708
Amsterdam 3071 213
Milan 2751 236
Madrid 2119 426




Stockholm 1505 253

Bruxelles 1239 152

Sources: Fédérations internationales des Bourses de valeurs

D'aucuns pensaient que Londres pourrait perdre un cerfain volume d'activités
au profit de Paris ou de Francfort qui bénéficieront d'un systeme de paiements en
Euro faciliteé par la mise en place de «Target» («systeme de tfransfert express
automatisé transeuropéen a reglement brut en temps réel») D'autres estimaient par
contre que Londres, qui dispose déja d'un avantage comparatif lie au volume
d'affaires ("masse critique") gu'elle traite par rapport aux autres places européennes,
serait capable de firer profit de I'Union monétaire sans en subir les inconvénients et
de detourner a son profit une partie du volume des affaires generées par la zone
Euro, du fait de sa position "offshore",

L'accord passé en Juillet 1998 entre Londres et Francfort a finalement donné
raison a ces derniers: De cette facon Londres peut participer tout en restant en
dehors de la zone Euro. Cet accord a en outre oblige les autres places financieres
europeennes, et en particulier celle de Paris, & se rallier & 'axe Londres-Francfort en
Novembre 1998, pour éviter de se refrouver marginalisées. Ainsi reunies les places
européennes représentent un capitalisation boursiere de 6710 milliards de Dollars
contre 9993 pour la place de New York.

Une autre incertitude concernait la fixation des taux d'intérét par la BCE; lors de
I'entrée en vigueur de I'Euro, les taux d'intérét & court terme devront-ils éfre calculés
a partir de la moyenne des taux des divers pays de la zone (qui resultent plus de
I'existence des risques du change que de fortes différences en matiere de faux
d'inflation) ou & partir des taux actuels les plus bas 2 La encore, la reponse est venue
guelgues jours avant le basculement vers |'Euro.

Aprés avoir refusé en Octobre 1998 la diminufion des faux d'intérét gque
demandaient avec insistance les Ministres des Finances francais et allemand, d'une
part pour soutenir une croissance freinée par les crises asiatique, russe et latino-
americaine, et d'autre part pour éviter une surévaluation de I'Euro par rapport au
Dollar, le SEBC a décidé a quelques semaines de I'enfrée en vigueur de |' Euro de
ramener a 3% les taux d'intérét de tous les pays d'Euroland (a I'exepftion de I'ltalie
qui a diminué son taux de 4 a 3,5%°).

Inspirée selon le Gouverneur de la Banque de france par les principes de
cohésion de la zone, de convergence vers les taux les plus bas et du choix du
meilleur taux d'entrée dans le systeme Euro, la décision du SEBC avait trois objectifs :
Monftrer que la BCE restait insensible aux pressions des Gouvernements, des marcheés



financiers ou de I'opinion publique, stimuler la croissance et renforcer la crédibilité de
| "Euro.

Demeurent cependant, aprés la naissance de ['Euro, des problemes non

résolus, qui sont susceptibles de remettre en cause I'avenir de |'Union Europeenne et
constituent pour cette derniere autant de défis & relever.

3- Les problémes en suspens

Au deld de la convergence nominale, sur laquelle s'est base le Conseil
Européen pour créer la zone Euro, demeurent des disparités reelles importantes entre
les pays membres qui risquent de faire probléme dans la détermination des politiques
européennes concertées. '

LES DISPARITES REELLES AU SEIN DE EURO-11

le plus élevé le plus faible
PIB/h (en milliers de Fr.) 251 (Luxembourg) 63 (Portugal)
taux de croissance PIB 8.6% (Irlande) 2.4% (Italie)
taux de chémage 22% (Espagne) 6% (Autriche)
solde commercial/PIB 15% (Luxembourg) -2,7% (Portugal)
taux de TVA 22% (Finlande) 16% (Allemagne)

Sources : Eurostat1998

Méme aprés le basculement vers I'Euro, les euro-sceptiques persistent a croire
que ce dernier fera naufrage et envisagent deux situations possibles : Ou bien
I' Allemagne excédée par le laxisme budgétaire de ses partenaires finira par se refirer
de la zone Euro, ou bien des pays incapables de respecter une discipline budgetaire
trop contfraignante finiront par renoncer. Dans les deux cas, I'Union Europeenne ne
survivrait pas & cet échec et tous les pays en seraient économigquement ef
politiquement affectés, au point qu'un Universitaire américain (M. FELDSTEIN) predise
gue I'Euro conduira a une nouvelle guerre en Europe.

Méme si I'abandon de |I'Euro aurait un colt bien supérieur a son maintien et si
un tel pessimisme apparait excessif, ce dernier montre cependant gue le chemin qui
reste a parcourir reste semé d'embUches.

L'une d'entre elles conceme le réle respectif de la BCE et des Gouvernements
quant a l'harmonisation des différentes politiques economiques (politiques



budgétaires et politiques monétaires) en |'absence de budget communautaire (1,2%
du PIB des 15, contre 20% du PIB des Etats Unis).

Il est possible par exemple que le pacte de stabilité budgétaire conduise & des
politiques budgéetaires nationales restrictives dommageables pour la croissance et
'emploi en Europe; d'abord parce que le pays qui relancerait par la politique
budgétaire serait le seul a en supporter les colts alors que les autres pourraient en
bénéficier a fravers 'augmentation de la demande; ensuite parce qu'en l'absence
de véritable coordination européenne ou de budget commun, les restrictions
budgétaires risquent de porter sur les dépenses consacrées a la recherche, aux
infrastructures ou & I'environnement, qui bénéficient & tous les pays alors qu'elles ne
seraient supporfées que par un seul; certains pays ne seront-ils pas fentés de se
comporter en "passagers clandestins” de l'effort des autres?

Du cb6té des recettes publiques, le cloisonnement des politiques . fiscales
nationales risque d'avoir pour conséquence une fiscalité plus lourde sur les revenus
du fravail, ce demier étant le facteur de production le moins mobile; la mobilité
infernationale du capital a déja conduit certains gouvernements a alleger I'impdt sur
les revenus du capital pour éviter son évasion, alors que les revenus du fravail sont
déja les plus taxés. Une harmonisation étroite des politiques fiscales concernant les
revenus du fravail et ceux du capital apparait donc nécessaire.

La guestion se pose de savoir si Euro-11, structure informelle et sans veritable
pouvoir supra-national (contrarement & la BCE), prévue pour coordonner les
politiques économiques nationales, pourra y parvenir.

Un autre défi concerne | élargissement de I'Union Europeenne.

Les Accords d'Association signés en 1993 entre I'Union Europeenne et six pays
d'Europe cenfrale (Pologne, Hongrie, Tchéquie, Slovaquie, Roumanie et Bulgarie)
prévoyaient de créer une zone de libre-echange pour les biens et services, ainsi que
la libre circulation des fravailleurs et la liberté de circulation des capitaux liés aux
paiements et aux investissements directs. Dans l'esprit des partenaires, il s'agissait 1o
d'une étape destinée a préparer leur adhésion & I'Union Européenne, acquise au
moins sur le plan du principe depuis le sommet de Copenhague de Juin 1993; &
partir de trois criteres : Des instifutions politiques stables et déemocratiques, une
économie de marché viable et capable de supporter la concurrence europeenne
et I'adhéesion aux objectifs et aux acquis communautaires.

Cing autres pays de I'Europe de I'Est, ainsi que la Turquie, Chypre et Malte
étaient aussi candidats a I'adhésion.



Cette perspective d'élargissement est intervenue alors que les Membres de
I'Union Européenne avaient déja signé le Traité de Maastricht et programmé la
creation de la monnaie unique. Le Sommet de Luxembourg de Décembre 1997
a monftre les difficultés de cet élargissement, faute d'entente concernant la réforme
des Institutions européennes et faute de moyens financiers suffisants pour aider les
futurs adherents.

Il a cependant été décidé & Luxembourg d'engager dés Mars 1998 des
negociations avec Chypre, I'Estonie, la Hongrie, la Pologne, la Slovénie, et la
Tcheqguie, ces pays étant tenus de réaliser, en contfrepartie d'une aide financiere
européenne d'un total de 21 milliard d'Ecus, certaines réformes politiques ou
economigues (restructuration de la sidérurgie en Pologne ou mise en place de la TVA
en Slovenie par exemple);. Une deuxieme vague de négociations pourrait s'ouvrir en
2000, avec la Lettonie et la Lithuanie. La Bulgarie, la Roumanie et la Slovaquie
devront attendre...Quant & la Turquie, la possibilité de son adhesion n'est pas encore
acquise.

L'arrivee de I'Euro aura certainement des conséguences importantes pour tous
ces pays, méme si I'Euro ne constifue pas pour eux un sujet essentiel de
preoccupation: L'Euro va progressivement remplacer le Mark utilisé jusqu'ici dans
leurs transactions avec I'Europe et leurs monnaies pourront s'ancrer sur I'Euro au lieu
de I'éfre sur un panier de devises.

Les discussions actuelles montrent gu'il est difficile, pour ne pas dire impossible,
d'approfondir et d'élargir I'Europe en méme temps. Bref, I'Europe sera une Europe
monétaire d plusieurs vitesses dont le fonctionnement sera d'autant plus difficile que
les interéts des uns et des autres seront différents et que la réforme des Institutions
communautaires et la marche vers 'union politique seront lentes.

Les succés du marché et de la monnaie uniques en Europe ne sauraient en
effet cacher les faiblesses de |'Europe politique. La marche forcéee vers l'intégration
économique et monétaire a creusé 'écart enfre I'Europe des marchands ou des
financiers et I'Europe des citoyens. Le déséquilibre existant enfre, d'une part une
Europe économique et monétaire trés avancée qui disposera de structures
supranationales  veéritablement décisionnelles mais technocratiques puisque
n‘emanant pas du vote populaire, et d'autre part une Europe sociale et politique
becaucoup plus en retard a laquelle les citoyens n'ont pas le sentiment de participer
vraiment, constitue un facteur de risque important pour I'avenir de ['Euro et de
I'Europe elle-méme.

L'échec de la réforme institutionnelle d’ Amsterdam en 1997 et les avatars de
'Union Européenne dans le réglement des conflits au sein de I'ex-Yougoslavie
montrent que la construction de I'Europe politique ne sera pas facile. Elle est



pourtant urgente si I'on veut éviter que I'élargissement de |'Union Européenne ne la
remette durablement en cause..
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