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Apres le Brexit, la zone euro est confrontée a des choix décisifs concernant sa gouvernance et son
avenir. Nous entrons dans une période de multiples incertitudes. Il va falloir des années pour
négocier le futur statut du Royaume-Uni vis-a-vis de 'UE, — comme la Norvege ou I'Islande ? comme
la Suisse ou le Canada ? ou bien « pays tiers »relevant du droit commun de 'OMC? —qui va
conditionner a moyen-long terme |'ampleur des conséquences économiques, commerciales,
financieres,...du Brexit pour le Royaume-Uni, pour I'Europe et pour le reste du monde.

Les 27 qui restent dans I'UE et les 19 qui sont dans I'euro ne doivent en aucune fagon se laisser
piéger par la longueur du processus de divorce et de « détricotage ». Il leur faut rebondir tres vite,
dans un temps beaucoup plus court que le délai du divorce.

Le Brexit oblige a aborder de front la question de I'Europe a plusieurs vitesses, qui existait bien avant
lui. Pas besoin d’annoncer I'arrivée d’une telle Europe, car nous y sommes déja. Avec cette difficulté
supplémentaire qu’il existe en fait plusieurs Europe a plusieurs vitesses : I'aire de référence est
différente pour le marché unique, Schengen, I'euro, I'incertaine taxe sur les transactions financieres
(TTF, projet de coopération renforcée a 11 pays), I'embryon d’Europe de la défense qui en pratique
s’organise surtout autour de la coopération bilatérale entre la France et... la Grande-Bretagne (traité
de Lancaster House). Avec la sortie du Royaume-Uni, ce mécano déja complexe sera encore plus
compliqué selon le scénario qui in fine prévaudra pour le statut du Royaume-Uni. Nous devons

améliorer la gouvernance de cette Europe a plusieurs vitesses. Cela passe aujourd’hui par une
affirmation et plusieurs axes de développement.

L'affirmation, c’est que le critére d’appartenance ou non a la monnaie unique doit étre déterminant.
On pourra progresser sur certains sujets a 27, mais il serait a la fois naif et peu raisonnable de croire
que le Brexit va, par un coup de baguette magique, permettre de contourner I'impuissance de
I'Europe née de son fonctionnement et de ses regles de décision, en particulier la régle de
I'unanimité qui subsiste apres le traité de Lisbonne sur des sujets majeurs (la fiscalité, la sécurité
sociale, la politique étrangere et de sécurité,...). Donc, il ne faudrait pas espérer a I’horizon des cinq
prochaines années beaucoup d’approfondissement et d’amélioration dans la gouvernance
européenne si I'aire de référence privilégiée était I'UE. Avancer a 8 ou 9, voire mettre en avant le seul
« noyau dur » constitué des pays signataires du Traité de Rome ? Ce peut étre tentant dans le
contexte actuel, mais justement résistons a cette tentation. Il est toujours dangereux de vouloir
rendre réversible ce qui en principe ne I'est pas. Ce serait en pratique faire le jeu de ceux qui veulent
vraiment « détricoter » la construction européenne. Par ailleurs, il faut au moins 9 pays pour mettre
en ceuvre une coopération renforcée au sens du traité de Lisbonne, et les tribulations de la TTF a
11 pays ne donnent pas vraiment envie de multiplier les expériences de ce type. Dans le cas de la
TTF, les difficultés viennent a la fois du théme traité (la taxation des opérations financieres, avec de
redoutables problémes de définition de I'assiette, et des tout aussi redoutables risques de
délocalisation financiére vers les pays hors TTF), ainsi que des limites de la formule de la coopération
renforcée ; en pratique il est compliqué de pondérer ces deux facteurs qui se conjuguent. Pour
toutes ces raisons, et pas mal d’autres, c’est I'appartenance ou non a la monnaie unique qui doit,
dans ces Europe a plusieurs vitesses, étre le critere numéro 1 et la zone euro l'aire de référence
pertinente. Dans cet exercice urgent de relance économique et politique pour la zone euro, le couple
franco-allemand est moteur, mais il doit s’agir d’une gouvernance partagée avec l'ltalie, 'Espagne,...
sans oublier le role significatif des Pays-Bas, pays traversé de puissantes tentations de « Nexit »,



d’états d’ame vis-a-vis d’un certain nombre d’initiatives européennes (exemple de sa non-
participation au projet de TTF) et qui vient de terminer sa présidence de I'UE.

La crise a poussé a renforcer la gouvernance budgétaire de la zone euro. Le bilan de la réforme du
pacte de stabilité et de croissance (PSC) est mitigé. Les turbulences depuis 2010 devraient conduire,
du c6té de I'endettement, a considérer la dette totale (dette publique + dette privée) et pas la seule
dette publique. Nous n’en avons pas encore tiré les lecons, probablement parce qu’il faudra modifier
sur ce point et le traité de Maastricht et le PSC « a froid », donc plus tard.

Du cOté des procédures, le « semestre européen » et tout ce qui I'accompagne ont amélioré la
concertation entre la Commission européenne et les pays-membres. Mais ce jargon est difficile a
« vendre ». La déception la plus forte vient de la persistance d’un systéme de sanctions a I'égard des
pays déviants non crédible et peu efficace, jamais appliqué dans les faits.

L'union bancaire (UB) et l'union des marchés de capitaux (UMC) vont dans le sens de
I"approfondissement de I'Europe. La direction prise est la bonne ; en méme temps elle souléve de
nombreuses interrogations. |l n’existe pas aujourd’hui d’accord intra-zone euro sur le troisieme pilier
de I'UB : I’Allemagne en particulier s'oppose a I'idée d’aller vers un systeme fédéral de garantie des
dépots, craignant comme souvent de payer pour les autres. Quant a I'UMC, qui concerne I'UE et pas
la seule zone euro, elle manque singulierement de projets concrets.

Une condition nécessaire, mais pas suffisante, pour que les opinions publiques croient a nouveau a
I’'Europe est que cette derniere montre enfin sa capacité a « délivrer » en matiere de croissance et
d’emploi. On ne peut pas demander plus a la BCE qui a probablement atteint pour sa politique non
conventionnelle la zone des rendements décroissants et des effets pervers. Les initiatives doivent
venir d’abord des pays membres, et elles sont associées a des politiques visant a relever la croissance
potentielle, la croissance effective et I'emploi. Il doit s’agir de stratégies mettant I'accent sur
I'innovation et la R&D, I’éducation et la formation, les réformes structurelles du marché du travail et
du marché des biens... Au niveau européen, le plan Juncker va aider, mais il ne suffira pas, loin de la.
C'est pourquoi il faut a la fois I'augmenter (aller au-dela des 315 milliards d’euros au total sur
trois ans) et accélérer sa mise en ceuvre, car |I'épargne privée est la disponible en abondance, et car
c’est maintenant qu’il faut doper la croissance et I’'emploi en Europe, pas dans deux ans !

Pour éviter des crises a répétition, il faut combler le double déficit qui mine la construction
européenne : le déficit démocratique et le déficit pédagogique. Le déficit démocratique est le plus
grave, aggravé aussi par le télescopage de responsables européens pas a la hauteur des enjeux et de
procédures institutionnelles peu satisfaisantes. Le déficit de pédagogie n’est pas a la méme hauteur,
mais il serait temps a propos de I'Europe d’arréter de confondre les objectifs et les moyens, et de
faire régulierement des piqlres de rappel pour expliquer aux opinions publiques les vraies
motivations du processus enclenché depuis 1950.

En matiére de politique économique, il faut une nouvelle gouvernance de la zone euro organisée
autour de grands axes: un budget propre a la zone euro; un Parlement propre a la zone , sous-
ensemble du Parlement européen; un ministre des finances de la zone, qui serait en méme temps le
président de I'Eurogroupe ; une représentation unique de la zone euro au G20, au FMI, a la Banque
mondiale... ; I'adoption de la régle de la majorité-simple ou qualifiée selon les sujets traités- dans les
processus décisionnels de la zone euro. Car la zone euro ne peut pas dans I'avenir se laisser piégée
elle aussi par I'exigence d’'unanimité qui paralyse toute avancée notable.

Certaines de ces réformes peuvent étre adoptées assez rapidement, d’autres a long terme car elles
exigent un traité européen novateur, et avec ce traité des exigences démocratiques indispensables
pour re-légitimer le projet européen (implication des parlements nationaux et du Parlement



européen, voire organisation d’un référendum dans tel ou tel pays-membre). A court terme, il faut
réagir au Brexit par des initiatives visant a accélérer la croissance et I'emploi en Europe
(renforcement évoqué du plan Juncker, mesures en faveur des PME dans le cadre d’une
concrétisation nécessaire et pour l'instant encore insuffisante de 'UMC,...), par une politique
harmonisée au niveau européen vis-a-vis de I'immigration... Faudra-t-il une nouvelle crise de la zone
euro, encore plus grave que celle enregistrée depuis 2010, pour fabriquer du consensus et faire
tomber les résistances ? C’est possible, mais il est certain que le statu quo n’est pas une option.



