K

:;;;; b o o3 0 2l b a3
' COMMISSION DES COMMUNAUTES s . COMMISSION OF THE EUROPEAN
* EUROPEENNES A ; g COMMUNITIES
*
Direction générale 1* ¥ \ Directorate-General
des Affaires é&conomiques i for Economic and
et financiéres Financial Affairs
TELECOPIE - TELEFAX
Bruxelles
Brussels
' SSEE A . i R = B.R,I,
'MESSED TO . .......MQOQIQUE.aAE-..--------!..-..,....-.'.'......--..-........
EXPEDITEUR . J.P. MINGASSON ra, 222-16.83
SENDER ¢ saammwm 486 % o sessna yavPPEsesacas 2848 nacaw PS4 vennsae e . LEU R BN SR B
NOMBRE DE . 8 (+1)
NUMBER OF paces : ,.9..711.,
NUMEROS D'APPEL  02/235.89,.81 .
BRFL AR e e o) 5 e INFORMATIONS : 02/235.56.68

Veuillez transmettre d'urgence & M, Glnther BAER - Merci

@ @
)0

18°d : 18685E2-2-2E A IES@IM 290 XNyd  TE2T 68, 127834



JPM,d1/20.2.89

COUTS ET AVANTAGES DE L'UNION ECONOMIQUE ET MONETAIRE

I. LA METHODE

a) Fizxer la r&férence : 1l'Acte Unique + "Paguet Delors”®

- Comprend trois &léments :

Cj - le march® intérieur, aux effets allocatifs puissants 1
Directives; Politique de 1la concurrence (aides, mar-
chés); réforme de la PAC:

- des politiques atructurelles, sectorielles et régionales

renouvelées -~ dans leurs moyens
- dans leurs méthodes (prise en compte de la
dimension régionale de toute politique

commune ) ;

- un SME, é&ventuellement renforcé dans ses mécanismes

(mais paes dans ses ragles du jeu).

(;) - Eventuellement, et de fagon précaire, une stratégie coopé-
rative de croissance effective, s'appuyant dé&libérément
'
sur des interdépendances croissantes.

- pag slir cependant que le systdme soit stable (cf.
"inconsistent quartet"), notamment si coordination ex-post

des politiques monétaires fonctionne mal.

Risque de multiplication - des réalignements
-~ des clauses de sauvegarde.
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b) Caractériser 1'UEM par rapport 3 1992

1. Des &léments d'approfondissement de 1l'Acte Unique.

- une équivalence renforcée des conditions de concu-
rence 3 rapprochement plus serré des figcalités, des

colits so0Ciaux, s«

- une gestion communautaire des imperfections du mar-
ché (non prise en compte des avantages non monétaires
de certaines actions, "short termisme"), amenant au
développement des politigues communes sectorielles;

- un renforcement des politiques structurelles et régio-
nales, pour surmonter handicaps, retard de développe-

ment, déeclin industriel, ...

2. Des mutations.

- la fixité 4&éfinitive des parités et l'unicité de la

politigue monétaire ex ante;

- 1a coordination cerfaine des politiques macro&conomi-
ques (sinon le systéme ne fonctionne pas):

~ l'exercice d'une responsabilité directe communautaire,
dans le domaine de la politique économique et moné-
taire 31 politique monétaire, budget communautaire
significatif, défense et illustration du poliecy mix
vig-a-vis des tiers...

c) Appliquer une grille de paramdtres pour juger

1. Le Bien-&tre collectif ou l'accroissement de la produc-

“tion globale.
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2, la cohésion (sinon la stabilité méme de 1'Union peut se
trouver contestée). Eg. : quid sl refus de la discipline
budgétaire ?

3. la capacité d'agir ou de réagir, dans la sphére privée
(tisser des coopérations internationales) ou dans la

sphére publique.

L'Acte Unique ne comporte guére de transposition au
niveau communautaire des capacités de choix qu'en
limite au niveau national (on convient seulement

(:} d'obéir A une logique de marché).

N.B. Cohésion et capacité d'agir peuvent rétroagir sur le
bien-dtre.

N.B. L'analyse repose é&videmment sur des &léments de

jugement.

II. LES COUTS PFT INCONVENIENTS DE IL'UEM

1, La disparition de la politique monétaire nationale fait
disparaitre la liverté de choix du taux d'inflation mais
(:> cette liberté est maintenant contrainte.

2, La digparition de 1'instrument du taux de change rend
impossible "l'ajustement indolore", par usage de 1'illu=-
sion monétaire et dilution de la charge de l'ajustement
gur 1'économie nationale dans son ensemble, mais SME en
réduit 1'usage et l'intérét (interdépendance).
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Amoindrissement de la force 4'opposition {politique) aux
tendances centripdtes &ventuelles du marché intérieur,
mais compensation par la dimension régionale des politi-

guesg structurelles.

Limitation de 1a 1liberté de choix de certains modéles
nationaux : fiscalité, sécurité sociale, circuits de
financement. Oon pratiquera une subeidiarité sous

contrainte.

N.B. = la g&ne ou le cofit pour l'entreprise, le galarié,

le citoyen, 1l'Etat, peut-étre un avantage pour le
consommateur, le contribuable ou l'épargnant;

- le gradualisme permetra une modification progres-

geive des comportements.

III. AVANTAGES DE L'UEM

1.

L'argument le plus simple serait de constater que la
réussite de 1'Acte Unique créera une "zone monétaire
optimale” (mobilité du capital et travail, niveau des
tranpactions internes, interdépendances). Mais réti-
cence de M. Hoffmeyer pour cet argument d'autorité.

La disparition radicale des incertitudes de change, aura
un effet d'entrainement sur le commerce intracommunau-
taire et par 13 sur la croissance &conomique. L'agnosti-
cisme sur la relation entre la variabilité des taux de
change et le commerce international ne s'applique pas ici
car le commerce intracommunautaire ne sera plus de méme
nature que le commerce international. La suppreseion de
1a notion méme d4'exportation ne peut que favoriser les
échanges., Le cadre dans lequel les entreprises définis-
sent leurs stratégies sera modifié dans la mesure ol leur

base domestique sera considérablement élargie.
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3.

La fixité des taux de change réduira sensiblement les

cofits de transactions; jointe 3 une amélioration qualita-

tive des conditions de concurrence, elle asasurera la

pleine transparence des prix, 1'interprétation correcte
des mouvements des prix relatifs, 1l'égalisation des taux

d'intérét réels.

- Cf. Van der Klugt : les commimsions de change cofitent
1 % du C.A.¢

- Cf. sensibilité des avantages attendus du marché inté-
rieur au maintien ou non d'une politique de prix dis-
criminatoires (cf. Cecchini);

- Cf, le maintien d'un différentiel de taux d'intérét de
1 ¢ entre NL et RFA.

N.B. Ces avantages seraient encore plus nets dans l'hypo-
thése d'une monnaie unique.

L'existence d'une politique monétaire unique et de mon-
naies totalement substituables (ou d'une monnaie
unique) 3

~ atténuera les alarmes relatives & la monétisation
éventuelle de certajines dettes publiques nationales
(et &liminera donc la prime de risque correspondante) ;

- éliminera le risgque d'une crispation progreasive de la
politigque monétaire allemande, probable si le DM deve-
nait la monnaie de réserve internationale de 1'Europe
(cf, l'histoire des balances sterling):

- supprimera une source de chocs extérieurs 1liés aux
réalignements du SME, qui se traduisent par des
augmentations de prix ou des pertss de compétitivité.
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4.

Apréds un "learning process”, la coordination évitera le
risque d'incompatibilité initiale des politiques économi-

ques et assurera au contraire la prise en compte systéma-—
tigue des externalités.

On évitera donc la récurrence d'ajustements brutaux, et
de bials réceseif (car c'est le pays en déficit qui
assume le poids de 1l'ajustement). La croissance sera
plus régulidre, et au total plus forte.

La gestion des interdépendances réciproques dégagera des
marges de manoceuvre et permettra la mise en oeuvre
effective d'une stratégie coopérative de croissance,

décidée - et non pas seulement convenue - au niveau com-

~munautaire, par le C.C.P.E. Cette astratégie permettra

aux Aifférents Etats membres de poursuivre é&ventuellement
des moddles de croissance différents (1l'aggrégation des

comptes courants aura désormais un sens).

La contrainte extérieure changera de nature mais subsis=-
tera. Or 1'interdépendance accrue se traduira par une
plus grande sensibilité des comptes régionaux aux effets-
revenus de la politique économique (cf. Belgique versus

France).

L'exercice par la Communaut® de responaabilités nouvelles
dans le domaine &conomique, budgétaire et monétaire :

- permettra & l'Europe de peser d'un poids accru dans la
concertation internationale. ©On peut en espérer une
meilleure stabilisation de 1'économie mondiale, et
donc au total une meilleure croiseance:

- elle sera servie dans ce rdle par l'existence d'une
économie réllement intégrée, dont la sensibilité aux
choes externes aura diminué (donc moins vulnérable).
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6. Les politiques structurelles et leur dimension régionale

- elles ont des effets redistributifs puissants qui
contribuent & la cohésiong

- elles ont également des effets allocatifs positifs si:

- les actions auxquelles elles s'appliquent sont
d'une forte rentabilité économique globale (ie plus

que dans les pays du centre);

- elles contribuent & enclencher un processus
4'accumulation de capital humain et matériel géné-

rant une croissance autocentrée;

- 1a non exécution de certains inveastissements est

liée & des imperfections du marché (eg. mauvais
rating 4'un Etat impécunieux).

aussl les interventioﬂs deg Fonds doivent-elles &tre
sélectives, concentrées, différenciées (dans leur mode de

financement).

7. La gestion ou la compensation au niveau communautaire des

imperfections 4u marché conduiront & un développement des
politiques communes sectorielles 4 effet allocatif.

- existence d'un cadre d'informations et d'incitations
pour promouvoir et optimiser des coopérations intra=-
européennes dans le domaine R et Dy

- gurveillance des situations oligopolistiques et cadre
de cohérence des choix de politigues industrielles ou
énergétiques;
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- promotion de  grandea infrastructures _ da'intérét
européen (voulues ni par le marché, ni par les autori=

tés nationales):

- développement d'une politique de 1l'environnement (il

faut les mémes principes partout).

CONCLUSION

: Le signe de 1l'équation ne fait guére de doute parce que :
- les caractéristiques de 1'UEM ont toutes des effets allo—
catifs positifs, directs ou indirects;

- &e mode de régulation de 1°'UEM sera market—-oriented;

- i1 s'agit d'éviter que le marché intérieur ne dérive comme

un navire sans gouvernail.
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