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Le Luxembourg et I'Union économique et monétaire

Le respect des regles

PAR GERARD KARAS

«La monnaie unique a une valeur,
mais elle a aussi un prix: le respect
" des régles!». Cette phrase, pronon-
cée hier soir par Pierre Gramegna
ministre des Finances, lors d'une
conférence organisée par «The
Bridge Forum Dialogue» a la Cham-
bre de commerce, fut Fune des
conclusions d'une conférence sur le
théme du «Luxembourg et I'Union
économique et monétairen.

Devant un trés large auditoire, le
ministre des Finances a retracé
I'histoire de I'Union économique
et monétaire (UEM) et la place du
Grand-Duché dans cette aventure
unique. «Plus votre pays est grand,
plus I'étranger est petit... Pour le
Luxembourg  l'étranger  est
énormell», a-t-il rappelé en pré-
ambule pour préciser que la vi-
sion luxemboyrgeoise devait
s'inscrire a l'international.

Pierre Gramegna a fait re-
monter I'histoire de 'UEM & 1946,
avec l'apparition de l'expression
«Rideau de fer» prononcée par
Winston Churchill. Le ministre a
évoqué le rapport Werner de 1970

| qui plaidait pour la création d’une
‘| monnaie commune, la libéralisa-

tion des mouvements des capi-
taux et un taux de change fixe ir-
révocable. Un an plus tard écla-
tait le syst¢tme de «Bretton
Woodsy avec 'apparition des taux

| de change flottant, Le systéme

monétaire européen a alors con-
nu une série de dévaluations, uti-
lisées par certains pays pour ac-
croitre artificiellement la compé-
titivité de leurs entreprises. En
1988, le rapport Delors propose la
création d'une monnaie euro-
péenne commune, d'un Conseil
des gouverneurs des Banques
centrales, la mise en place d’'une
coopération économique et la k-
béralisation du mouvement des
capitaux. En 1992 signature du
traité de Maastricht qui fixait les
régles 'UEM, tels qu'un taux d'in-
flation maitrisé, [Pinterdiction
d'avoir un déficit public annuel
supérieur 4 3% du PIB et l'inter-

Pierre Gramegna a souligné I'attractivité de I'euro
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Pierre Gramegna: «La monnaie unique européenne est devenue une monnaie de réserve mondiale, preuve de son

aveniry.

diction d'avoir une dette publique
supérieure 4 60% du PIB. Ce-
pendant la question importante de
savoir s'il fallait d’abord créer une
politique économique et finan-
ciére commune et ensuite une
monnaie commune (position al-
lemande), ou d’abord la monnaie
puis la politique commune (posi-
tion frangaise) restait en suspens.
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Un compromis historique fut
trouvé par Helmut Kohl et Fran-
gois Mitterrand. Suite 2 la chute
du Mur de Berlin, la France et
PUnion européenne ne s’oppo-
sent pas a l'unification allemande
et en contrepartie I'Allemagne
s’engage 4 participer 3 la création
de l'euro. En 1997 adoption du
pacte de stabilité et de crois-
sance. En 1999 fixation des taux
de change. Le 1°7 janvier 2002 lan-
cement de l'euro, matérialisé par
des billets dans 12 pays euro-
péens.

La crise de 2008 a révélé I'in-
suffisance des coordinations des
politiques économiques et finan-
ciéres, aggravée par I'absence de
systéme de résolution en cas de
crise bancaire. La crise a éga-
lement révélé le lien entre les fail-
lites bancaires et les dettes sou-
veraines des Etats. La consé-
quence fut que pour sauver les
banques, il fallait faire appel a
Pargent des contribuables. La ré-
ponse 2 ces insuffisances a été la
création de 'Union bancaire lan-
cée en 2012 avec la mise en place
d'un mécanisme de supervision
des 130 banques systémiques, un
mécanisme de résolution des fail-
lites bancaires avec un fonds de
résolution unique abondé par les
banques elles-mémes & hauteur de
55 milliards d'euros a I’échéance
de huit ans, et la garantie des dé-
pdts A hauteur de 100.000 euros.

Dautre part linstitution du
«semestre  européen»  oblige
chaque pays a envoyer 2 la com-
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mission sa préparation de budget
pour valider son objectif de
moyen terme et prouver le res-
pect des régles. «Le Luxembourg
est 'un des rares pays qui remplit
tous les critéres du. pacte de sta-
bilité et de croissance», précise le
ministre. Le Luxembourg est 1a17¢
place financiére mondiale et la
premiére place de la zone euro.

Parlant notamment de la Gréce
le ministre des Finances a souli-
gné que «tous les pays doivent at-
teindre ces critéres de stabilité,
mais chaque pays doit garder sa
souveraineté pour avoir le choix
sur les reformes structurelles a
mettre en place pous atteindreles
objectifs fixés! L'euro reste at-
tractif, le nombre des pays qui
P'ont adopté a cril depuis sa créa-
tion (actuellement 19 pays). D'au-
tre part la monnaie unique euro-
péenne est devenue une monnaie
de réserve mondiale, preuve de
son aveniry, a conclu Pierre Gra-
megna.



