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I ntroduction

Les questions tournant autour dela monnaie, de la croissance et de la convergence ont
connu un regan datention de la pat des économistes depuis la création de I'Union
Economique et Monétaire (UEM) e I'avenement de la monnaie unique (Euro). De ce point de
vue, I'Europe fait figure de modéle, & tous les regards sont aujourd’ hui fixés sur la capacité
des pays européens a faire preuve dun haut degré de convergence économique’. Le respect
des critéres de convergence est un indicatif de la volonté de chague pays d'adopter une méme
culture économique (a la fois dureble et ne fasant pas gpped a l'ame moné&aire). Des
économies convergent lorsque leurs évolutions, appréciées par les principaux agrégets
eéconomiques et financiers, tendent a les rapprocher les unes des autres. On distingue
générdement deux types de convergence. La convergence rédle correspond au
rapprochement des niveaux de vie (taux de croissance du PIB). La convergence nominae
S gpparente a un rapprochement monéaire lequel s apprécie notamment par la réduction des
écarts d'inflation de taux d'intérét et de taux de change.

S I'Union économique et monétaire est avant tout présentée comme | aboutissement
du régiondisme économique, les indances européennes indstent surtout sur la dabilité
monéaire, condition essentidle du dynamisme économique. La question du voile monéaire,
objet de nombreuses discussions entre économistes, laisserait la place a un tout autre débat.

Comment gppréhender et intégrer a la fois les phénoménes monéares dans des
modél es de croissance stigmatisant des processus de convergence entre économies ?

L'objet de cet aticle condgera a souligner I'émergence d'un véritable modee
économique et socia susceptible de rendre compte du triptyque monnaie — croissance -
convergence. En ce sens, nous nous atacherons dans une premiere patie a définir
I'aticulation croissance-convergence, illustrée par le modde de Baro (1997) e
I’émancipation du régiondisme économique. Cette derniére fait rentrer dans le champs de
I'analyse des phénomenes auss variés que la question des libertés (démocratie) et la place de
I'union mondare (la monnaie). Puis, dans une seconde partie, nous tenterons de préciser a
guelle conception de la démocratie & de la monnaie doivent se rattacher les principaux
modées de croissance et de régiondisme économique. La démocratie e la monnaie (ele-
méme incluse dans un processus démocratique) sont riches d'enseignement pour andyser la
dimension gructurdlle de la croissance, dont les principes de convergence sont I’ émanation.

1 " évocation de la récession en Allemagne, aux Pays Bas et du ralentissement en France illustrent bien la teneur
de ces propos.
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|. CROISSANCE ET CONVERGENCE

Sous I'effet des avancées en matiere de théorie économique (notamment de la théorie
de la croissance endogéne) et de I'emprise des faits empiriques (régionalisme économique),
I’éude de la croissance économique fait de plus en plus référence a la notion de convergence.
Cette derniere prend deux voies. Elle e d'une part confinée a un principe de convergence
conditionnée, soulignant aind le fat que la croissance sera conditionnée par  différentes
facteurs explicatives. Elle et d'autre pat associée a la régiondisation de I'économie. La
monnaie, plus précisément la théorie monéare y occupe une place importante. Nous
examinerons successvement ces deux approches.

A. Principe de convergence conditionnée

1. Le cadre de réflexion

L’aticle de F.P Ramsey (1928), « A Mathematical Theory of Saving » occupe une
place importante dans la théorie économique, Ccest I'épine dorsde des moddes
macroéconomiques d'inspiration néoclassique. Oublié pendant prés de 35 ans il a &é
redécouvert gréce aux travaux de Cass et Koopmans (1965). Sur le plan théorique, Ramsey
proposait la premiére formdisation au sen dun cadre unifié de la double fonction de
I'épargne, identifiée a la fois comme source d'une satifaction collective durable (via
I'accumulation du cepitd), e¢ comme sacrifice des programmes d optimisation individuele.
Sur le plan méhodologique, cet aticle marque I'introduction des méthodes d optimisation
intertemporelle dans |a boite a outils des économigtes.

Hypothése retenue par ce modele : la propriété de convergence. Plus le niveau de
départ du PIB par habitant et faible, plus le taux de croissance attendu et dlevé. S tous les
pays sont identiques (a I'exception de leur intensité de départ en capitd), la croissance des
pays les plus pauvres sera plus rapide que celle des pays les plus riches. S tous les pays sont
hétérogénes (propenson a épargner, acces a la technologie, taux de fécondité...), la
convergence ne se rédisera qu'a certaines conditions : le taux de croissance sera d autant plus
élevé que le PIB de départ par habitant est faible par rapport a sa situation déquilibre de long
teeme. Par la suite, la propriété de convergence introduite dans le modele néoclassique,
S appuiera sur I’ existence de rendements du capital décroissants?.

Les économies qui ont un niveau de capitd/travailleur faible (par rapport a son niveau de long
terme), tendent a avoir des niveaux d équilibre e de croissance plus devés. |l sagit d'une
convergence conditionnée car les niveaux d équilibre du capitd et de la productionvtravailleur
dépendent de la propension a épargner, du taux de croissance démographique...Enfin,
héritage de la péiode classque, le modée néoclassque rappellera quen I'absence
dinnovations technologiques continues, la croissance du produit par habitant cesse
(application de I'hypothése des rendements décroissants & d'une croissance limitée: Ricardo
et Mathus). Des observations empiriques de longue péiode ont cependant contredit ce
résultat (de nombreux pays font état de taux de croissance/hab positifs).

2 Solow (1956) avance que si deux pays ont le méme taux d épargne mais différent par leur niveau de
capital/travailleur, I’ ouverture aux échanges extérieurs doit permettre au pays pauvre en capital de connaitre une
croissance plus rapide que la pays riche, ce qui devrait conduire a une convergence des pays vers un taux de
croissance par habitant identique. Ce phénomeéne de rattrapage repose sur I’ hypothese d’ une décroissance de la
productivité marginale. La propriété de convergence énoncée par Solow suppose que c'est la mobilité
international e des capitaux qui permet |’ égalisation des taux d’ épargne.
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Durant les années 50-60, les théoriciens (Solow, 1956) ont reconnu cette limite et cherché a
surmonter cette difficulté en supposant le progres technique exogéne (competibilité entre la
théorie e I'existence de taux de croissance postifs). Toutefois, le taux de croissance par
habitant de long terme devenait entierement déterminé par une varigble exogene : le taux de
progres technique. Comme le taux de croissance a long terme dépend auss d'une donnée
exogene : le taux de croissance démographique, on se retrouve avec un modele qui N explique
pas la croissance along terme.

Les travaux des années suivantes se sont efforcés d' apporter une solution & la croissance
de long terme, en proposant une théorie du progrés technique. Les hypothéses de la
concurrence ont dors subi  queques modifications: dose minimde de nonrivdité
(caractérigtique des biens publics), existence dhypothéses de rendements congtants des
facteurs de production (travall non qudifié capitd, terre) voire posshilité de rendements
croissants (ce qui va a I'encontre de la concurrence parfaite)....Arrow (1962) et Sheshinski
(1967) ont ains proposé des modees dans lesquels les découvertes éaient des retombées de
la production ou de l'investissement (mécanisme décrit comme | gpprentissage). Chague
découverte a des retombées immeédiates sur |'économie (diffuson rgpide). L'arivée des
théories sur la Recherche-Développement (des objectifs volontaires en matiere de recherche
développement) et la diffuson progressve des innovaions technologiques (Romer, 1986,
1987, 1990, Lucas, 1988) ont effrité le cadre concurrentid, entrainant |’incorporation
d édéments de concurrence imparfaite. La diffuson de la connaissance parmi les producteurs
e les effets extenes du capitd humain évitent la tendance a la baisse du rendement de
I'investissemert (décroissance des rendements du capital), et la croissance peut se poursuivre
indéfiniment. Ces travaux ont é&é poursuivis par Grossman et Helpman (1991), Aghion e
Howitt (1992) , Barro & Sda-i-Martin (1995)...Le progrés technique résulterait d'un objectif
fixé en recherche-développement, activité récompensée sdon Schumpeter (1934) par la
détention d’'une forme de pouvoir monopolisique ex-post. S il Ny a pas de tendance a
I’éouisement de ces découvertes, les taux de croissance peuvent rester postifs a long terme.
Le cadre des biens physques a é&é progressvement dépassé pour inclure le capitd humain
sous toutes ses formes: niveau d éducation, d’ expérience, santé (Lucas, 1988). S |’économie
tend vers un ratio d' équilibre gable entre capitd humain et capitd physique, ce ratio peut au
départ Sécater de sa vaeur de long terme. L'ampleur de cet écat affectera la vitesse a
laquedlle le produit/habitant se rapproche de son niveau d'équilibre. Aing le taux de croissance
d' une économie sera d'autant plus sensible a son niveau de départ de production/habitant que
son stock de capitd humain le sera.

Selon Baro (2000, p 10), ces modées ont éé relancés gréce a l'intégration du
principe de convergence conditionnelle. Aing aors que I'andyse des découvertes renvoie au
rythme du progres technologique dans les économies de pointe, « I’étude de la diffusion de
ces découvertes renvoie a la maniere dont les économies suiveuses se partageront par
imitation ces découvertes» (posshbilité de convergence proche du modéle néoclassque car
I"imitation colte moins cher que I'innovation).

2. Modd e introduisant un principe de convergence conditionnelle

Le modde évoqué ci-dessous et tiré des travaux de Barro (1997). 1l se présente sous la forme
d une équation de convergence :

Dy =f (y, y*) dDy /dy <0, dDy/dy*>0
Ou D yreprésente le taux de croissance de la production par habitant

y, le niveau courant du produit par habitant
y*, le niveau d' équilibre de long terme de la production par habitant
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Lavaeur dey* dépend d' un éventail de choix (privés et publics) et de variables.

Les choix privés : taux d épargne, offre de travail, taux de fécondité...

Les choix publics: dépenses publiques en faveur des CSP, taux d'imposition, capacité a faire
respecter la loi et les droits de propriété, distorsons liées au marché degré de liberté
politique. ..

Un autre facteur en économie ouverte réside dans les termes de |’ échange.

Pour un niveau donné de production par habitant, y, un accroissement du niveau
d équilibre y*, augmente le taux de croissance par habitant pendant une certaine période. S le
gouvernement améiore les droits de propriété, le respect de la loi... ou S les agents
économiques décident d'avoir moins denfants (fraction du revenu qui sera épargnée),
I’accroissement de la vaeur objectif, y*, se répercute sous la forme d'un accroissement
trangtoire du taux de croissance de I'économie. Comme le volume de production y augmente,
les effets de rendements décroissants raménent éventuellement le taux de croissance Dy a une
vaeur déterminée par le progrés technologique. Pour des vaeurs données des variables de
choix et denvironnement, (et en conséquence de y*), un niveau de départ plus éevé du
produit par habitant, y, implique un taux de croissance par habitant plus fable Cet effet
correspond au principe de convergence conditionnelle. Toutefois, pour isoler le potentie
d andyse du principe de convergence, il faut andyser les déerminants de I'éat d équilibre de
long terme.

Le modéde porte sur un échantillon de 100 pays observés sur la pé&iode de 1960-1990,
il comprend trois équations : taux de croissance du PIB réd par habitant de 1965-1975, 1975-
1985, 1985-1990 (voir annexe |). Les variables explicatives introduites sont : log PIB (écart a
la moyenne de I'échantillon), scolarisstion masculine dans le secondaire e le supérieur ; log
(espérance de vie) ; log PIB x scolarisation mesculine; Log (taux de fécondité) [moyenne par
période] ; taux de consommation gouvernementde (consommation publique/PIB) [moyenne
par période] ; indice du respect de la loi ; termes de I’ échange (taux de croissance du ratio prix
des exportations / prix des importaions) ; indice de démocratie (indice de démocratie au
caré) ; aux dinflation. Elles peuvent ére interprétées soit comme des vaeurs de départ de
variables d état, soit comme des variables de choix.

a. Variables d’ état

Le PIB (dotations en capitd physique e en ressources naurelles), dépend égdement de
I'intengté de travall et du niveau non obsarvé de la technologie; les évaduations du capitd
humain sous les formes d’ éducation et de la santé.

® L’influence du niveau initial du PIB: un coefficient pour le PIB de départ (pris
sous sa forme logarithmique) Sinterpréte comme un taux conditionnel de convergence. S
les autres varigbles explicatives restent congtantes, I'économie tend a se rapprocher de sa
postion déquilibre. Le coefficient de — 0,025 (écart type = 0,003 = % derreur) est
sgnificatif et implique un taux de convergence de 25% par an. La relation spécifique entre le
niveau de départ du PIB e la croissance apparait sous la forme d'une droite de régression a
pente négative (mettant en évidence la relation de convergence conditionnele, c'est I'effet de
log PIB sur le taux de croissance).

® Le capital humain de départ apparait a travers trois variables du systéme : &ge de la
fin des éudes secondaire et supérieur des hommes &gés de 25 ans et plus au déout de chague
période; le logarithme de |'espérance de vie a la naissance au début de cheque période
(indicateur du niveau de santé) ; une interaction entre le logarithme de PIB de départ & la
durée de scolarisation secondaire et supérieure des hommes.
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- Il 'y a un dfet pogtif dgnificatif du nombre d' années d éudes dans le secondaire et le
supérieur pour les hommes de 25 ans et plus: coef de 0,0118 (0,0025). Une année
supplémentaire de scolarisation dans le supérieur pour un homme augmente le taux de
croissance de 1,2 point par an. Aind la croissance et déerminée par la scolarisation
masculine dans I'enseignement supérieur & non pas dans I’'enseignement primaire (cependant
la scolarisation dans le primaire reste un facteur indirect de croissance en tant que condition
préaable d’ acces aux nivealx secondaire et supérieur.

- Le fat que le coefficient etimé de I'interaction entre le niveau d’ études des hommes et le
log PIB soit largement négatif (- 0,0062) implique qu'une scolarité dlongée augmente la
senghilité de la croissance au niveau de départ du PIB.

- Le coefficient du log de I’ espérance de vie et éga a 0,042 (0,014). Ce résultat souligne que
I’espérance de vie et non seulement un indicateur du niveau de santé, mais plus générdement
un indicateur de la qudité du capitd humain..

b. Variables de choix

Le taux de fécondité, les dépenses de consommation publique, un indice du respect de la loi,
le changement des termes de |'échange, un indicateur de la démocratie (droits politiques), et
le taux d'inflation, condtituent les principaes variables de choix.

- Le coefficdent négatif (- 0,016) du log du taux de fécondité souligne que S la population
augmente, une patie de I'investissement nationd est utiliste pour fournir du facteur capitd
aux nouveaux travailleurs plutét que pour augmenter la quantité de capitd par travailleur. Une
croissance démographique plus devée a un effet négatif sur y*, le niveau déquilibre de long
terme. Davantage de ressources seront affectées a I'éducation des enfants plutdt qu'a la
production de bhiens (la fécondité diminue avec les indicaeurs de prospé&ité, notamment
I’ é&ducation primaire des femmes).

- Le codfficient de la consommation publique sur la croissance est négatif €0,136), ce qui
sgnifie quun grand volume de dépenses publiqgues non productives réduit le taux de
croissance pour une vaeur de départ donnée du PIB, en dautres termes, une administration
importante nuit a la croissance.

- L'attractivité dun pays aux yeux des invesisseurs potentids peut ére abordée en
conddérant la qudité de I'adminigration, la corruption politique, la probabilité de voir les
contrats publics annulés, le risque de renversement du gouvernement, le respect du respect de
la loi. Baro retient I'indicateur du respect de la loi qui lui semble a priori plus pertinent pour
prévoir l'investissement e la croissance. |l présente un coefficient pogtif (0,0293). Son
amédioration accroit le taux de croissance.

- Les termes de I’échange ont souvent des conséguences importantes sur les pays en
développement  exportateurs de produits primaires. L’effet d'un changement du ratio (prix
exportaiong/prix a I'importation sur PIB) n'es cependant pas mécanique. S les quantités
physques de biens produits ne changent pas, une amdioration des termes de I'échange
augmentera le revenu intérieur et probablement la consommetion, mais pas le PIB en termes
réds. Cdui-c ne s¢ modifiera que 9 le changement des termes de I'échange encourage un
changement dans I'emploi e la production. Le coefficient pogtif (0,14) révéle qu'une
amdioration des termes de I’ échange stimule un accroissement du produit intérieur.
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B. Convergence et régionalisme

Le phénoméne de régiondisme est le fat que des pays Sgnent des accords
commercialx, sur une base géographique. Ce processus fat référence a l'intégration
régionale 5 étapes, classfes sdon un ordre croissant de coopération, sont genéraement
identifiées: 1° la zone de libre-échange (pas de barriéres commercides a I'intérieur de la zone
mais chague pays déermine sa politique extérieure a I'égard des tiers, ce type daccord
concerne principdement les biens e les sarvices); 2° I'union douaniére (la zone de libre-
échange s caactéise par  une protection commune et exisence dun tarif extérieur
commun) ; 3° le Marché commun (C'est une extenson de l'union douaniére, il Sagit de la
libre circulation des marchandises, des hommes et des capitaux) ; 4° I'union économique (la
condtitution du marché commun débouche sur  une harmonisation des politiques économiques
naiondes); 5° I'Union économique & monéare (les pays acceptent de perdre leur
souveraineté en matiére de politique économique, c'est le cas de la politique monétaire avec
la crégtion d’'une monnaie commune). Cette derniere étape et la forme la plus achevée de
I'intégration régionde. Elle semble égdement suggérer que la abilité monéare (la
monnaie) est la condition essentidle pour que la libre circulation et les effets attendus en
matiere de dynamique économique sexercent le plus efficace possble. Le régiondisme
européen a pris depuis peu les traits de I’'Union Economique e Monétaire. Cette initigtive n'a
pas laisse indifférent les autres acteurs de la sphére mondide. La conditution de I'UEMOA
(Union Economique e Monéaire Ouest Africain) e du CCG (le Consall de Coopération des
Etats Arabes du Golfe) sembleraient montrer d’une part, que I’exemple européen pourrait bien
savir de cas décole, dautre pat, que la monnaie pourrait créer un environnement de
croissance économique s les différents Etats membres venaient a respecter certaines
conditions de convergence.

1. Union économigue & moné&aire (UEM)

Acte sgné le 7 février 1992 lors de la réunion des chefs dEta et de gouvernement des
12 pays membres (passes a 15 ultérieurement), le Traité de Maadricht a crée I’'Union
européenne, éabli les bases d'une union politique & prévu la crégtion progressive dune
Union Economique et Moné&aire (U.EM). Cette derniére consgdtait, notamment, a créer une
monnaie unique (Euro) pour les pays qui pourraient satisfaire a des critéres de convergence
prévus par le Traté. La monnaie unique devait, en application de ce Traté, se subdituer a
I'ECU et aux devises des pays participants. Les partenaires de I'Union européenne ont défini,
dans le cadre du passage & la monnaie unique, cing critéres de convergence® (aticles 109 J et

3 A coté de ces critéres de convergence, la coordination des politiques économiques passe également par une
harmonisation des politiques fiscales. Maisil n'y aici rien de contraignant puisgue aucune décision ne peut étre
prise sans |'accord de chaque membre. C'est la régle de I'unanimité qui explique le peu de progres faits en la
matiére. Pour autant, et c'était récemment le cas de la France a propos de la fiscalité pétroliére, un pays peut étre
vertement rappel é al'ordre pour avoir failli alaregle collective.
4 Art.109 J1: «Les rapports [de la CE et de I'ME] examinent également (en plus de I'adaptation de la
|égislation nationale et I'indépendance de la Banque centrale par rapport au pouvoir politique) si un degré élevé
de convergence durable a été réalisé, en analysant dans quelle mesure chaque Etat membre satisfait aux critéres
suivants:
la réalisation d'un degré élevé de stabilité des prix - ceci ressort d'un taux d'inflation proche de celui
destrois Etats membres dont I'inflation est la plus basse ;
le caractére soutenable de la situation des finances publiques, le déficit public et I’ endettement brut
total ne devant pas dépasser certaineslimites;
le respect des marges de fluctuation normales prévues par le mécanisme de change du Systéeme
monétaire européen pendant deux ans au moins, sans dévaluation de la monnaie par rapport a celle
d'un autre Etat membre ;
le caractére durable de la conver gence atteinte par I'Etat membre et de sa participation au mécanisme
de change du SME, qui serefiéte dansle niveau des taux d'intérét a long terme.
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104 C du Traté de Maadricht), destinés a rendre plus asé le pilotage économique et
monétaire de la zone (Diemer, 2002).

Tableau n°1 : Criteres de convergence pour I'UEM

Criteres de Inflation % Taux Déficit public Ratio Taux de change Date Participation
convergence d’intérét % (% PIB) dette/PIB d’entrée al’Euro

Référence 2,7 7,8 -3,0 60 Evolution MCE

Allemagne 14 5.6 -2.7 61.3 Sabilité 03.79 Oui
Autriche 11 5.6 -2.5 - Stabilité 01.95 Oui
Belgique 14 5.7 -2.1 122.2 Stabhilité 03.79 Oui
Danemark 1.9 6.2 +0.7 65.1 Stabilité 03.79 Non
Espagne 1.8 6.3 -2.6 68.8 Stabilité 06.89 Oui
Finlande 13 5.9 -0.9 55.8 Stabilité 10.96 Oui
France 1.2 5.5 -3.0 58 Stabilité 03.79 Oui
Grece 5.2 9.8 -4.0 108.7 Dévaluation de 13,8% 03.98 Non
Irlande 1.2 6.2 +0.9 66.3 Réévaluation 3% 03.79 Oui
Italie 1.8 6.7 -2.7 121.6 Stahilité 11.96 Oui
L uxembourg 1.4 5.6 +1.7 6.7 Franc Belge 03.79 Oui
Pays-Bas 1.8 5.5 -1.4 72.1 Stahilité 03.79 Oui
Portugal 1.8 6.2 -2.5 62 Stabilité 04.92 Oui
Royaume-Uni 1.8 7 -1.9 53.4 Non participation - Non
Suede 1.9 6.5 -0.8 76.6 Non Participation - Non

Source : Commission Européenne (1998).

Quatre dentre eux conditionnaient le passage a l'euro. |l sagissait de la stabilité des
prix — le taux de la hausse des prix, sur une pé&iode dun an avant I'examen, ne devait pas
dépasser de plus de 1,5point la moyenne des trois pays les plus vertueux de la zone
Deuxiemement, les taux d'intérét a long terme ne devaient pas dépasser de deux points la
moyenne des trois melleurs déves pour la stabilité des prix. Troisémement, un pays ne
devait pas avoir connu de fluctuation excessive de sa monnaie au cours des deux dernieres
années, €, quatriémement, sa dette publique rapportée au PIB ne doit pas excéder 60 %.

Le dernier critere concernait b niveau des déficits publics. Les pays qui ont chois de
participer a I'Union économique & monéare se sont effet engagés a limiter leurs déficits
publics dans les sauils fixés par le Pacte de Stabilité et de Croissance (article 104 C), la
mauwvase saté des finances publiques éant condgdérée comme une source potentidle de
fragilité pour I'euro. Ce pacte, prévu par le traité de Maastricht, a &é avaisé lors du consall
européen de Dublin de juin 1996. Puis il a &é compléé lors du sommet dAmsterdam, un an
plus tard, par un volet sur la croissance et I'emploi, ce dernier devant étre intégré aux objectifs
de politique économique que les Etats membres présenteraient chague année a leurs
partenaires. L'objectif a atteindre & moyen terme é&ait I'dimination totde des déficits publics,
maisdici-lail &ait impératif deleslimiter amoins de 3 % du produit intérieur brut.

Fig 1: Le pacte de stahilité et de croissance

Croissance du
PIB en moyenne

0% -0,75% - 2% annuelle

-
En régle généde, Ile
pays ne peut se prévaloir de
circonstances exceptionnelles.
Mais c'est le Conseil des
Ministres, qui in fine, en décide

>

L’exemption de sanction
est automatique.Le Consell
des Ministres n’est pas
saisi. Le constat de la
commission est suffisant

Le pays peut se prévaloir de circonstances
exceptionnelles. Le Conseil des Ministres se
prononce au cas par cas, par vote a la
majorité qualifiée.

Dans tous les cas, dés que le déficit public d' un pays dépasse 3% de son PIB, la Commission Européenne
rédige un rapport sur I’ existence d’'un « déficit public excessif » dans lequel elle est également appelée a
apprécier si, selon ellg, il existe ou non des circonstances exceptionnelles.
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Un Etat qui contreviendrat a cette obligation, en dehors de circonstances
exceptionndles comme une récesson dune ampleur supérieure a 2 % du PIB, sexposerait a
des sanctions, celles-ci ne pouvant ére décidées que par le consal des ministres’. Aprés
rgppel a l'ordre de I'Etat concerné, celui-ci aurait dix mois pour réagir. S aucun progres
néat condaé, I'Etat incriminé devrait verser un dépdt non rémunéé compris entre 0,2 % et
0,5% du PIB e g, dans un délai de deux ans, les déficits n'éaient pas é&é réduits, ce dépdt
serait encaisse au profit du budget communautaire.

La Traité de Maadricht et le Pacte de Stabilité et de Croissance reconnaissent aing
que des finances publiques saines sont la condition nécessaire e indigpensable a la dabilité
des prix (donc une monnaie dable) & a «une croissance forte et durable génératrice
d emplois ». Sdlon Guidice et Montanimo (2002), quatre raisons peuvent ici étre évoquées :

1° des finances publiques saines facilitent la tache de la politique monéaire,
qui e de mantenir la gabilité des prix, et favorisent la baisse des taux d'intérét. La
discipline budgétaire contribue a modérer les anticipations d'inflation, ce qui réduit les
incertitudes et améiore les prévisons de long terme pour les épargnants et les
investisseurs. La baisse des taux dintérét est susoeptible de simuler I'investissement
privé, d ou une accéération du stock de capitdl.

2° des finances publiques assainies permettent aux Etats européens de laisser
jouer a plein les dtabilisateurs automatiques en cas de récesson économique, ce qui
ler permettrait de lisser le cycle conjoncturd. Cette possbilité pourrait étre
particulierement importante dans I'UEM, car, avec la perte de I’autonomie monétaire,
la politique budgéare devrait devenir un indrument mageur dans le lissage du cycle
conjoncturel.

3° une réduction de la dette publique dlégera le service de la dette, fournissant
ans une mage qui peut ére utiliste pour réduire les impdts a effets de digtorsons
et/ou accroitre les dépenses publiques productives. Cette derniére fait référence aux
théories de la croissance endogene qui indstent sur le fait que les investissements
publics en capitd physque (infrastructures), humain (éducation et formation),
intellectuel (recherche & développement, innovations), ains que les dépenses sociaes
exercent along terme une influence positive sur la production et la croissance.

4° les pays pavenant des aujourd hui a équilibrer leurs finances publiques
pourront plus facilement faire face aux conséguences budgétaires du viellissement de
leur population (retraite et soins de santé).

Le Pacte a assuré jusgu'ici le respect de la discipline budgé&are. Mais du fat que
quatre pays ont franchi la barre des 3% du PIB pour leur déficit budgéare, force est de
condater qu'il y a des problemes dans le fonctionnement du volet préventif du pacte. La
phase trangtoire vers une Stuation de soldes budgétaires équilibrés sest montrée plus longue
gue prévu dans certains pays membres. L’objectif d' équilibre initidement fixé a 2002 pour
tous les pays, a d'abord éeé reporté & 2003 pour I'ltalie et a 2004 pour la France et
I’Allemagne. En outre, il Sest rgpidement avéré que maintenir de tels engagements dans le
contexte économique actue aurait conduit & une politique fiscae procyclique rendant la
gtuation économique encore plus difficile La commisson a donc suggéré le 24 septembre

® L'aticle 104 C.7. du traité stipule : «Lorsque le Conseil, conformément au paragraphe 6, décide qu'il y a un
déficit excessif, il adresse des recommandations a I'Etat membre concerné afin que celui-ci mette un terme a
cette situation dans un délai donné. Sous réserve des dispositions du paragraphe 8, ces recommandations ne
sont pas rendues publiques».
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2002 une draégie intégrant les effets du cycle économique dans le processus de survelllance
budgéare de facon a le rendre plus flexible en périodes de croissance fable, mas plus
exigeant quand le cycle redevient pogitif.

Cette dratégie comprend les quatre ééments clés suivants: 1° la limite pour le déficit
de 3% du PIB reste une limite absolue. Tout dépassement exigera une action correctrice
immédiate de la pat de I'Etat membre concerné; 2° I'objectif de moyen terme d'un solde
budgétaire proche de I'équilibre et la trgjectoire qui y aboutit devront ére évaués en termes
sructurels (solde corrigé des effets cydliques); 3° les éas membres n'ayant pas encore
ateint I'objectif d'un solde proche de I'équilibre devront effectuer chague année un
gugement minima du solde sructurd d'au moins 0,5% du PIB. Dans tous les cas, les
budgets devront é&re en équilibre en 2006 au plus tard; 4° dans les années de croissance
soutenue, tout assouplissement procyclique conduisant a Sécater de I'équilibre sera
consdéré comme une infraction aux regles du Pacte. Les dabilisateurs automatiques devront
opérer symériquement tout au long du cycle, ce qui obligera a assurer un excédent budgétaire
dans les années de croissance forte.

Sdon Guidice et Montanimo (2002), cette dratégie est conforme a I'objectif d avoir
des finances publiques pouvant fluctuer librement au cours du cycle économique sans mettre
en danger la gtahilité des prix. Elle permet auss de mieux définir le parcours de consolidation
vers des pogtions budgéaires en équilibre, de facon a permettre au pays encore en déficit de
ne pas éouffer la croissance, tout en les obligeant a fare des efforts plus vishles dans les
phases ascendantes du cycle, quand la consolidation structurelle doit encore prendre de
I’ampleur atravers un contrdle renforcé des dépenses.

2. LUEMOA

L’Union Economique® et Monétaire Ouest-African (UEMOA)’ a é&é crée en 1994 a
Dakar avec comme objectif générd de fare de I'intégration le moteur de I'insertion de ses
membres & I'économie mondide, ouvrant ains des perspectives nouvelles de développement
économique et socid. Elle regroupait au début 7 pays ( Bénin, Burkina Faso, Céte d'Ivaire,
Mali, Niger, Sénégd, Togo); la Guinée Bissau, ancienne colonie portugaise, sest jointe a
I’Union en 19975,

Les chefs d'Eta e de Gouvernement des Etatls membres de la CEDEAO
(Communauté Economique des Etats de I'Afrique de I'Ouest) ont adopté a Lomé le 8
décembre 1999 une dratégie d'accélération de I'intégration devant conduire a la créetion
d une monnaie unique a |’horizon 2004. Dans le cadre de cette dratégie, trois phases ont éé
définies pour favoriser I'avenement d'une monnaie unigque. La premiére phase concernait
I’harmonistion des regles de gedtion économique e financiére, la redynamisation du
mécanisme de compensation, [|'éablisssment d'un pacte de gestion macroéconomique
rigoureuse et le renforcement des politiques sructurdles, I'édaboration d'un mécaniame de
change, I'observation des criteres de convergence macroéconomique et I’harmonisation des
datistiques. La deuxiéme phase portat sur les gustements économiques, la réduction
éventudle des mages de fluctuation du mécanisme de change et I'harmonisdion des
fiscdités intérieures. La troisiéme phase consdat en la fixation irrévocable des parités
bilatéraes et la création d'une banque centrde des Etats de I'Afrique de I'Ouest (BCAO,
aticle 1* del’ Acte additionnel du 8 décembre 1999).

6 L’ Union douaniére au sein de I’ UEMOA est effective depuisle 1% janvier 2000.

" L’UEMOA regroupe en fait 8 pays d’ Afrique de I’ Ouest ayant le franc CFA en partage.

8 L'UEMOA compte 72 millions d habitants soit 30% de la population de I’ Afrique de I’Ouest. Son PIB est
estimé a28 milliards d’ euros.
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Un Pacte de Convergence, de Stabilité, de Croissance et de Solidarité (PCSCS) a ans
vu le jour (aticle 2 de I’ Acte additionnel du 8 décembre 1999). Cet engagement formd pris
par les Etats membres de I'UEMOA définit des procédures d’adoption ains que des modalités
précises de mise en oavre et dévauation des programmes pluriannuels de convergence, de
gabilité, de croissance et de sabilité de méme qu'un mécanisme de sanction. A ce titre, le
Pacte condituait un indrument communautaire destiné a assurer la mise en oawre
harmonieuse du dispostif de la survellance multilatérde des politiques macroéconomiques
au sin de I’'Union. Ce dispositif repose sur une dizaine de critéres de convergence dont 4 de
premier rang et 6 de second rang.

Tableau 2 : Critéresde 1¥ et 2" rang du PCSCS

CRITERESDE 1* RANG

CRITERESDE 2nd RANG

1° Déficit  budgétaire  (base
engagement) sur PIB  normal,
inférieur ou égal a4% (critéreclé)

2° Taux d'inflation inférieur a5%.

5° Interdictions de nouveaux
arriérés et apurement des anciens
arriérés.

6° Ratio recettes fiscales sur PIB

supérieur ou égal a20%

PACTE DE CONVERGENCE, 3°

STABILITE, CROISSANCE ET
SOLIDARITE

Financement du  déficit
budgétaire par la Banque Centrale
inférieur ou égal a 10% des recettes
fiscales de |’ année précédente.

7° Ratio masse salariale sur recettes
fiscalesinférieur ou égal a 35%.

8° Ratio investissements publics
financés sur ressources internes /
4° Réserves brutes de change|recettesfiscales, supérieur a20%.
supérieures ou égales a 6 mois

d’importations 9° Stabilité du taux de change réel

10° Taux d'intérét réel positif

Dans les faits, le Pacte de convergence, de stahilité, de croissance e de solidarité devait
comporter deux phases :

- la phase de convergence alait du I janvier 2000 au 31 décembre 2002. Les objectifs
de convergence devaient ére compatibles avec les objectifs de la politique monéaire et tenir
compte des engagements souscrits, notamment dans le cadre des programmes d gustement
structure® (article 6).

- la phase de stabilité commencait le T janvier 2003. L’ évauaion des programmes se
fasat sur la base de I'évolution dructurdle du critére clé (déficit budgétaire), cdle-ci éant
appréciée apres la correction des fluctuations conjoncturelles.

Les difficultés économiques et socio-politiques que traversent certains pays de I'Union
(crise politique ivaoirienne, effondrement de la production de coton au Madi) ont cependant
occasonné un certain retard dans la mise en oawvre des critéres de convergence e réduit la
capacité de ces Etats a soutenir les réformes structurelles engagées dans le PCSCS. La
Conférence de Dakar du 29 janvier 2003 a aind décidé d gpporter quelques réaménagements
au Pacte qui Saticulent autour des trois axes suivants: 1° le report en décembre 2005 de
I'horizon de convergence; 2° la déinition de nouvelles moddités dévauation des
performances a |’horizon de convergence; 3° la désgnation du Consel des Minigtres en tant
gu' instance compétente pour la définition des moddités de calcul des critéres de convergence.

% Selon le Ministére de I économie et des finances malien (2001), lamise en place du programme d ajustement
structurel serait caractérisée par la poursuite de I’ assai nissement des finances publiques grace alaréorganisation
des services des assi ettes et du recouvrement.
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Ajoutons que la création d'une seconde Zone Monéare Ouest Africaine (ZMAO)
éat prévue pour fin 2003. Elle avait pour objectif de faciliter I'intégration économique des
pays Ouest africains non membres de I'UEMOA (Cap-Vert, Gambie, Guinée, Nigéria, Ghana,
Sera Léone, Libéria) par I'adoption d'une politique monéaire et financiere commune. Celle-
ci devat ensuite a |'horizon 2004 rgoindre la zone franc CFA (UEMOA) pour parachever le
processus de création du marché économique™® et monétaire de la CEDEAO.

Du fait des difficultés rencontrées par les 7 pays non membres de I'UEMOA pour respecter

les critéres de convergence et mettre en caivre une union douaniére, |'adoption de I’'ECO™
comme monnaie unique de laCEDEAO a égaement é¢ reportée a 2005.

3. Le CCG (Conseil de coopération des Etats arabes du Golfe)

Le Consdl de coopération des Etats arabes du Golfe (CCG)'?, crée au début des
années 80, regroupe I’ Arabie Saoudite, le Bahrein, les Emirats arabes unis, le Koweit, Oman
et le Qatar. Lors d’'une rencontre au sommet fin 2001, les dirigeants des pays membres ont
décidé de créer, d'ici le 1% janvier 2010, une union monétaire Sappuyant sur une monnae
unique arimée au dollar américan. Le ratachement officid des différentes monnaies au
dollar sSest effectué en 2002. L’adoption de criteres de performance économique doit ére
réaisée quant a ele au plus tard en 2005 &fin d' assurer la convergence indispensable & I'union
monéaire,

Tableau 3 : indicateurs de convergence

Croissancedu Inflation Solde budgétaire Dette publique
PIB réel global globale

Arabie Saoudite 20% - 0.4% -39% 92.1%
Bahrein 41% +0.1% +0.2% 31.1%
Emirats arabes 5.9% +2.2% -39% 4.0%
unis 0.5% +17% +227 33.8%
K owéit 39% - 0.4% +4.0% 20.3%
Oman 10% +25% +0.1% 55.6%
Qatar

CCG 5% +1.1% - 0.4% 60.7%

Source: MI (2001)

Pour I'heure, les pays ont atteint des stades différents dans les réformes structurelles et
inditutionnelles  tdles que la suppresson des entraves a l'invedtissement direct, la
rationdisation de la réglementation économique, le développement des posshilités
dinvestissement privé dans les secteurs clés. Les ressources pétrolieres ont servi a moderniser
les infrastructures, créer des emplois, amédliorer les indicateurs sociaux (hausse de I’ espérance
de vie a la naissance, baise du taux d andphabétisme) et accumuler des réserves officidles
(la dette extérieure et reativement modeste dans les pays du CCG). Le projet dunion
douaniere lancé début 2003 Sappuie désormas sur un taif extéieur unique convenu
collectivement (5%). L'inflation a &€ maitrisée e le taux de change a effectivement servir de

10" |"harmonisation des politiques douaniéres et commerciales est une donnée maitresse de la stratégie
d’intégration de I'UEMOA. L’un des acquis majeurs de I’Union a été I’entrée en vigueur du tarif extérieur
commun (TEC), le 1¥ janvier 2002 et son plafonnement & 22% des droits d’ entrée.

M | ors de la réunion du Conseil de convergence pour la seconde zone monétaire de la CEDEAO tenue &
Freetown (Sierra Léone) du 8 au 12 avril 2002, les membres de la CEDEAO avaient choisi le terme ECO comme
nom de lafuture monnaie commune Ouest africaine et adopté un calendrier de mise en ceuvre.

12 En 2001, son PIB total était estimé & 335 milliards de dollars, son revenu moyen pondéré par habitant s élevait
a12 708 $ en vaeur nominale. La CCG détenait respectivement 45% et 17% des réserves mondiales de pétrole
et de gaz naturel.

1



Congreés « Monnaie, convergence et croissance », AIELF, 26-27-28 mai 2003, Athénes.

point d ancrage nomina. Les obstacles a libre circulation des biens, de la main d oauvre et des
capitaux entre membres ont &é levés, & toute personne physique ou morde bénéficie dans
chacun des pays membres du régime fisca gppliqué aux ressortissants.

Selon Fasano et Igbar (2002, p 42), la création de I'union monétaire serait la réponse a
un double défi : «éduire la vulnérabilité aux fluctuations des cours pétroliers et accélérer la
croissance non pétroliere pour offrir des emplois a une population en essor rapide». Le
secteur pétrolier représente encore un tiers du PIB et les ¥ des recettes publiques annuelles.
En outre, la croissance du PIB non pétrolier et lente dans certains pays et des tensons
agopaaissent sur le marché du travall en rason d'un «cloisonnement persistant entre
ressortissants de ces pays et expatriés». Les pays du CCG rempliraient dja certains criteres
de convergence, dont la dahilité des taux de change nominaux bilatéraux et la conduite de
politiques monétaires assez semblables.

1. QUELS ENSEIGNEMENTS ?

Nous avons souligné précédemment que les « modéles» de convergence présentaient
lesdeux caractéristiques suivantes:

() ils Sappuyaent sur la théorie de la croissance endogene et sur le principe
de convergence conditionnelle;

Pour un niveau donné de PIB/habitant, un accroissement du niveau d équilibre augmente le
taux de aoissance du PiB/habitant pendant une certaine période. Le taux de croissance a long
terme dépendrait des actions des gouvernements (politique fiscae, repect des lois, fourniture
de biens collectifs, marchés financiers...). S le gouvernement amdiore les droits de propriété,
le respect de la loi... ou S les agents économiques décident d'avoir moins d' enfants (fraction
du revenu qui sera épargnée), I'accroissement de la valeur objectif se répercutera sous la
forme d'un accroissement trangtoire du taux de croissance de |'économie. Au ddla du smple
fait que le gouvernement puisse infléchir le taux de croissance a long terme, on notera la place
qu occupent les variables socides, notamment la démocratie (respect des lois), dans les
modéles de croissance. La démocratie, prédablement définie, précise la  dimenson
sructurelle de la convergence. Elle concerne auss bien les pays développés (faire preuve de
citoyenneté, participer a la vie de la « cité»...) que les pays en développement (respect des
droits de I’homme...).

(i) ils plagaent la monnaie au centre de la croissance économique (avec
comme préaable, |e respect de critéres de convergence).

Chercher & articuler monnaie et croissance n'est pas une nouveauté en soi et I’'on pourrait
réduire la discussion aux débats classques et contemporains sur la neutrdité de la monnaie a
long terme (Smith...Friedman), sur ses effets a court terme (Cantillon, Hume...Keynes).
Toutefois, I'observateur perspicace notera rapidement que I'objet de I'éude n'ext pas
précistment la momnae mas bien 'union monétaire (aboutissement du régiondisme
économique). L’union monéare (dabilité monétaire) est présentée comme une condition
essentiele du dynamisme économique.

Nous nous attacherons dans ce qui suit, a préciser ces deux caractéristiques des
modéles de convergence.
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A. Croissance, Convergence et démaocratie

Le modde de Baro (1997) a fait ressortir deux résultats éroitement corréés. D’une
pat, le principe de convergence conditionndle se trouvait confirmé puis enrichi de
nombreuses spécifications (le taux de croissance et aind simulé par des niveaux éevés de
scolarisation, une fécondité moins éevée...). D’'autre part, S le degré de démocratie, mesuré
par le réle des dections, n'apparait pas toujours comme une variable importante de la
croissance, |’ effet de I’ accroissement des libertés publiques rédles est lui déterminant.

Reconnaissant un lien podtif entre la prospérité e la propenson a développer la
démocratie (hypothese de Lipset, 1959), Baro a cherché a mettre a jour des indicateurs
démocratiques (PIB réd habitant, espérance de vie, taux daphabétisation, taux de
discrimination entre hommes et femmes...). Le débat Sest dors centré sur la décomposition
de la démocraie en libetés publiques et libertés économiques. Ces dernieres - mettant
I'accent sur le maintien des droits de propriété - sont censées encourager la croissance
économique. Cette vison a regu le soutien de nombreux résultats empiriques. Friedman
(1962) a and souligné que les deux libertés se renforcaient mutuelement. Une expansion des
droits politiques (davantage de démocratie) favorisait les droits économiques, e tendrait a
gimuler la croissance économique. |l a cependant égdement é&é souligné certains aspects de
la démocratie qui tendaient a rdentir la croissance, notamment la tendance a ne pas
redigribuer les revenus des riches vers les pauvres ou encore |'apparition de groupes
dintéréts dans des systémes disposant d'un corps légidatif représentatif (Sirowy et Inkeles,
1990 ; Przeworski et Limongi, 19932,

Depuis les recherches de Lipset (1959), une opinion partagée veut que la prospérité
dimule la démocratie, idée souvent décrite comme hypothese de Lipset ou hypothése
d Aristote : €crom Aristotle down to the present, men have argued that only in a wealthy
society in which relatively few citizens lived in real poverty could a situation exist in which
the mass of the population could intelligently participate in politics and could develop the
sdlf-restraint necessary to avoid succumbing to the appeals of irresponsible demagogues »
(1959, p 75). Lipset met I'accent sur le rdle dun développement de I'éducetion et de
I'dargissement d'une dasse moyennel, pour augmenter la réceptivité aux normes de la
tolérance démocratique: «Increased wealth and education also serve democracy by
increasing the extent to which the lower strata are exposed to cross pressures which will
reduce the intensity of their commitment to given ideologies and make them less receptive to
supporting extremist ones»(1959, p 83-84). Il met égdement I'accent sur I'idée de
Tocqueville (1835) sdon laqudle «les institutions et les organisations privées sont
importantes pour contrdoler une dictature » (vol I, p 258).

Mdgré I'absence de théorie incontestable, les résultats internationaux examinés par
Baro (1997) confirment que I’hypothese de Lipset et vérifiée empiriquement avec une forte
régularité. Les accroissements du niveau de vie tendent a engendrer un accroissement
progressf de la démocratiee A I'opposé, les démocraties qui se sont éigées sans
dével oppement économique antérieur, tendent a ne pas durer.

13 La mesure du respect de laloi est censée avoir un pouvoir explicatif important de la croissance économique.
Or les travaux de Sirowy et Inkeles (1990), Przeworski et Limongi (1993), tendent a montrer que la relation
entre ladémocratie et le respect delaloi n'est pastoujourstresclaire.

14 Huber, Rueschemeyer et Stephens (1993, p 74) notent ainsi que le développement du capitalisme abaisse le
pouvoir de la classe des propriétaires terriens et augmente le pouvoir et la capacité d’ organisation des classes
moyennes et ouvriéres : «Democratic participation in political decision-making will develop and be sustained
only if the economic and cultural power of dominant groups is counterbalanced in civil society by the
organization power of subordinate classes »

13
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La principde mesure de la démocratie utiliste par Baro et I'indicateur des droits
politiques mis en place par Gastil (1982) et Bollen (1990) : « Les droits politiques sont les
droits a participer de maniére significative au processus politique. Dans une démocratie, cela
signifie le droit pour tout adulte de voter et de se présenter a une charge publique, et pour les
représentants élus, d avoir un vote décisif aur les politiques publiques » (Gagtil, 1986, p 7).
Certaines andyses utilisent égdement I'indicateur de Geadtil sur les libertés publiques: «Les
libertés publiques sont les droits a la libre expression, a organiser ou a manifester, ains que
les droits a un certain degré d'autonomie comme par exemple la liberté de religion,
d éducation, de déplacement, et d’ autres droits personnels » (1986, p 7).

Les vaidbles explicatives de la démocratie comprennent plusieurs indicateurs relatifs
au niveau de vie: PIB réd par habitant, espérance de vie a la naissance, mesures du niveau
d éducation. Le modée integre égdement d'autres influences possbles sur la démocratie
telles celles proposées dans la littérature des sciences politiques par Lipset (1959). Le taux
d'urbanisation, la taille du pays et la scolarisation primaire masculine et féminine™® sont
présentés comme des déterminants (mesurables) de la démocratie. Le degré d’ hétérogénéité
de la population, du fat des différences dethnies, de langage et de culture peut auss
influencer le niveau de démocratie (davantage d héérogénété rend plus difficile le maintien
de la démocrati€). L'héritage colonial serait important pour une démocratie 9 les pays
héritaient des tendances de plus ou moins grande liberté politique de leurs gouvernements
antérieurs. Lipset, Seong & Torres (1993, p 168) avancent aind que la loi anglaise a fourni
une expérience dapprentissage fondamenta pour les démocraties qui en  dérivent.
L’ appartenance religieuse et égdement un déerminant important de la démocratie (Barret,
1982 ; Huntington 1991 ; Lipset, 1994).

Depuis la fin des années 90, les &udes empiriques articulant croissance et démocrdtie,
dans le cadre de la convergence, bénéficient des résultats mis en lumiére par Sen (1999). Le
triptyque croissance-développement-libertés et posé comme un prédable a toute discusson:
« le développement doit étre appréhendé comme un processus d’ expansion des libertés réelles
dont jouissent les individus. De cette fagon, I’ expansion des libertés constitue a la fois, la fin
premiere et le moyen principal du développement, ce que j appelle, respectivement le réle
constitutif et le réle instrumental de la liberté dans le développement » (1999, p 46). En se
focdisant sur les libertés humaines, I'auteur évite une définition trop éroite de la croissance
(ou plus précisément du développement). A coté des facteurs liés a la croissance du PNB, a
'augmentation des revenus..., on rerouve dautres déerminants, les digpostions
économiques e socides (tous les moyens qui facilitent I'acces a I'éducation ou a la santé)
and que les libertés politiques et publiques (liberté de participer au déba publique ou
d'exercer un droit de controle). Le développement exigerait donc la suppresson des
principaux facteurs qui sopposent aux libertés: la pauvreté auss bien que la tyrannie
I"absence d opportunités économiques comme les conditions socides précaires, I'inexistence
de sarvices publics autant que I’ intolérance. ..

Les libertés en question gpparaissent alors pour ce qu'elles sont : des déments conditutifs du
développement. Cing types didtincts de libertés, appréhendées dans une perspective
indrumentale, sont aind soumis a I'examen. |l sagit des libertés publiques (droits civiques et
politiques), des ouvertures économiques (opportunités offertes aux individus d utiliser les
ressources économiques a des fins de consommation, de production ou d échanges), des
opportunités sociales (dispositions prises par une société en faveur de |'éducation, de la santé
ou dautres postes qui accroissent la liberté substantielle qu'ont les personnes de mieux vivre),

15 Tocqueville (1848) considérait qu’une plus large facilité d’ éducation des filles allait de pair avec une structure
sociale généralement plus participative, et defait, plus réceptive aladémocratie.
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des garanties de transparence (les individus Sappuient sur une edimation plus ou moins
précise de ce qui peut leur ére propost e de ce quils comptent obtenir, il Sagit d'une
dimension de confiance) e de la sécurité protectrice (il sagit de dispostions inditutionnelles
adaptées ou de capacités d'intervention exceptionndles visant a fournir un filet de protection
socide aux couches de populaion vulnérables). Sdon Sen, les libertés ingrumentaes
andlioreraient directement les capacités des individus, entretiendraient des relations de
réciprocité et se renforceraient I’ une I’ autre.

On assige dors a I'émergence d'un nouveau modele économique et social dans lequd le
développement et la croissance exigent la suppression des principaux facteurs qui S opposent
aux libertés'® : la pauvreté auss bien que la tyrannie, I'absence d opportunités économiques
comme les conditions socides précaires, l'inexigence de services publics autant que
I'intolérance... La démocratie'” est aors appréhendée sous trois aspects: sa |égitimité
intrinseque (il est en effet |égitime pour des éres humains — qui sont créatures socides — de
souhaiter voire reconnue leur libre participation aux activités socides et politiques), son role
de prospection (la formation des vaeurs dans un cadre critique e non doctrinaire exige un
processus de communication ouverte et de libre discusson qui ne saurat exiser sans
reconnaissance des libertés politiques et des droits civiques) & sa fonction constructive dans
I’élaboration des valeurs et des normes (les droits civiques et politiques, dans la mesure ou ils
garantissent la discusson ouverte, la contradiction, la critique e les divergences dopinion
jouent une réle central dans la processus d’ éaboration des choix fondés et informes).

Les éudes articulant croissance-convergence-démocratie devront donc relever deux défis :

1°chercher a é&ablir la vaeur fondatrice des libetés & a comprendre les
interdépendances empiriques entre libertés appartenant a des genres différents. Dans le cas du
régiondisme économique, cette dimenson socide de la croissance devient une composante
gructurelle de la convergence. Les retards pris par 'UEMOA peuvent étre directement
imputés a I'ingabilité politique de la Cbte d'lvoire et aux décadlages condaté ces dernieres
années entre les performances macroéconomiques et |'évolution socide de la plupart des pays
membres (exemple du Madi'®). Dans le cadre de I'UEM, il Sagit davantage d'une liberté
publique, notamment de la paticipation des citoyens a la vie de la nation, qui fat défaut
(exemple de la France).

18| eslibertés en question apparaissent alors pour ce qu’ elles sont : des éléments constitutifs du dével oppement
17 Selon Sen (1999, p 153), I opposition des pays en voie de développement & la démocratie et & I introduction de
libertés élémentaires recouvre trois objections essentielles : selon la premiére, les droits et les libertés publiques
entravent la croissance économique et le développement (thése de Lee Kwan Yew) ; selon la deuxieme, les
populations pauvres, si elles avaient le choix, opteraient invariablement pour la satisfaction des besoins
économiques contre les libertés publiques ; enfin pour beaucoup de commentateurs, I’ accent mis sur les libertés
politiques et la démocratie refléterait une conception spécifiquement occidentale qui entrerait en conflit avec les
valeurs asi ati ques supposées donner la prééminence aux notions d’ ordre et de discipline.

18 e Mali aainsi mis en place un Cadre Stratégique de Lutte contre la Pauvreté (CSLP), articulé autour des cing
thémes suivants : 1° le renforcement des capacités institutionnelles pour assurer une bonne gestion des affaires
publiques, la paix et la stahilité sociale : le renforcement de I’ état de droit et I'’amélioration du systéme et de
I’ organisation judiciaire, le renforcement et la modernisation des services de I'Etat et la réforme de la fonction
publigue, le renforcement des capacités de la société civile, la lutte contre la corruption; 2° une meilleure
prestation des principaux services sociaux de base, notamment la santé primaire ainsi que |’éducation et
I" al phabétisation avec un objectif de meilleure adéquation formation-emplois ; 3° un schéma d’ aménagement du
territoire équilibré et une politique d'infrastructures adaptées, en particulier la construction et I'entretien des
systémes de transport vitaux pour le pays; 4° une nouvelle vision du développement rural et une approche
pluridimensionnelle de la sécurité alimentaire et nutritionnelle ; 5° une nouvelle politigue commerciale et un
cadre intégré de développement du secteur privé et desfilieres porteuses.
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2° Mesurer les libertés publiques, politiques et économiques de maniére a intégrer des
variables sociaes dans les modeles de croissance. A cdté du taux de scolarisation des hommes
et des femmes, du taux d espérance de vie, il est nécessaire d'intégrer certaines dimensions de
la liberté telles que les draits de vote (éections), le droit d’ expresson (droit de greves...), les
repect de la liberté rdigieuse (respect des minorités, partis d oppostion, nombre
d adhérents), la liberté de déplacement (la mobilité du facteur travail est un probléme pour le
CCQ)...

B. Croissance, Convergence et Union monétaire

L’union monétaire (dabilitt monétaire) et présentée comme une condition essentidle
du dynamisme économique. Elle suppose qu'un certain nombre de conditions soient remplies
(théorie de la zone monéare optimale, convergence des réaultats e des politiques
économiques) pour que les bénéfices réds du processus dintégration compensent les colts
réds. L’Union monéaire doit se traduire par des gains pour les différents pays condituant la
zone monétaire, ¢ et la caractérigique d’ une union monétaire efficace.

1. De lathéorie de la zone optimale aux criteres de convergence

Les pays qui sengagent & condituer une zone monéaire renoncent a utiliser entre eux le taux
de change comme indrument de politique économique, soit en fixant leur taux de change de
facon irréversble (CGG), soit en adoptant une monnaie commune (Union européenne, future
UEMOA). La théorie de la zone monéaire optimae sintéresse aux conditions permettant de
minimiser le colt dun te renoncement. Des auteurs comme Munddl (1961), Mc Kinnon
(1969), Kenen (1969), Ingram (1969), Cooper (1977), Kindleberger (1986) ont précisé les
conditions requises (a travers différents critéres) pour que les pays aent intéré a condituer
une zone monétaire.

Ces travaux, notamment ceux de Munddl (1961), ont beaucoup influencé la
condtitution de I'intégration économique e monétare. Prenant I'exemple de deux économies,
A e B, liées par un processus dintégration, mais touchées différemment par un choc externe
(augmentation du prix du pétrole) ou interne (récession), tel que la demande dans le pays A se
réoriente vers les produits du pays, Munddl affirme qu'il existe trois mécanismes correcteurs
susceptibles d'ére utilisés: la dévauaion monéaire™®, la flexibilité des sdares et des prix®°,
la mobilité des facteurs?’. L’intégration monétaire faisant disparditre le premier instrument
correcteur des désaquilibres, seules des économies ayant une forte mobilité des facteurs et/ou
une forte flexibilité des prix et des sdaires peuvent engendrer une zone monéaire optimae.

Mac Kinnon (1969) indste aur le fait que les colts liés a I'abandon du taux de change
comme ingdrument de politique économique diminuent en fonction du degré douverture des
économies et de I'importance de leurs échanges réciproques. Une économie ouverte (taux
douverture: X/PIB; M/PIB) a inté&ré a participer a un régime de taux de changes fixes, &
cdla pour trois raisons : les variations de change affectent fortement le rapport des prix?%, ce

19 Pour I'économie en récession, une dévaluation - malgré ses effets pervers (inflation, perte de crédibilité de la
monnaie..) - permet une relance de |'économie.

20 Une économie affectée par le chdmage, devrait enregistrer une baisse des salaires, donc un renforcement de sa
compétitivité et une augmentation de la demande pour ses produits de ce pays.

21 e déplacement de lamain d'oeuvre de I'économie en récession vers celle en expansion permettrait de résoudre
le probléme de chdmage dans la premiére et de pression ala hausse des salaires dans la seconde.

22 ’illusion monétaire tend & disparaitre car les fluctuations de change se transmettent rapidement aux prix
relatifs internes. La baisse des revenus réels devient donc apparente et les agents réclament la révision de leurs
revenus nominaux. Pour limiter les variations de prix, il faut donc limiter les variations du taux du change.
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qui et source de fortes indabilités; I'efficacité de la politique de change diminue avec le
degré d'ouverture de I'économie?®;  une économie trés ouverte peut plus facilement réduire un
déficit commerdia par sa politique budgétaire®.

Kenen (1969) note que plus les économies sont diversfiées, moins eles sont sensbles aux
chocs macroéconomiques. En effet, s la demande pour un produit diminue, les conséquences
du choc sur la production et sur I'emploi sont bien moins éendues que dans le cas d'une
gpecidisation  (monoproduction). Les économies diversfiées peuvent plus facilement adopter
des changes fixes et Sintégrer a une zone monéaire que celes qui ne le sont pas. Dans le cas
des pays du CGG e de 'UEMOA, I'union monétaire ne pourra étre optimisée tant que le
secteur pérolier (CGG) et les ressources naturdles (Café au Mali) occupent encore une part
importante du PIB.

Ingram (1969) avance pour sa part qu’une zone monéaire (a taux de change fixes ou a
monnaie unique) ne pourra fonctionner de maniére optimae sans une mobilité totae des
cgpitaux et une libérdisaion de I'offre des sarvices financiers. Une zone monéaire optimae
doit ére une zone financiére totadement intégrée, de sorte que les déficits éventuds sont
financés sans pressons, ni sur les taux de change, ni sur les taux dintéréts. A cda il convient
dgouter la coassurance régionde gpportée par un systeme fisca intégré et par un budget
centraisé (C'est a dire fédérd). Ce dernier point fait I'objet de larges débats au sein de la
Communauté européenne.

Enfin Cooper (1977) et Kindieberger (1986) ont rappelé que I'union monétaire était un
bien collectif, cest a dire le reflet d'une demande commune des populations des différents
pays (image du Ré&férendum). S les échanges entre les pays membres sont importants (pres de
70% au sein de I'Europe) et S les préférences sont proches en termes de biens privés et biens
collectifs, dors ces pays remplissent les conditions pour condituer entre eux une zone
monétaire optimale,

Dés lors, une zone monéaire comprenant n régions est dite optimale g, lors de chocs
asymétriques affectant la demande de produits ou I'offre de facteurs d’'une région au moins,
des procédures dgustement automatiques sont mises en oaire, évitant and  des
modifications des taux de change nominaux entre régions. Cette sabilité monétaire sera
d autant plus facile & rédiser que les différents Etats partageront des préférences communes™
en matiere dinflation, de chémage, de croissance.... d'ou la nécessité de revenir aux critéres
de convergence. Cette derniere comporte en effet trois dimensions :

- une dimension nominale, le taux dinflation (la premiére condition de stabilité monéare et
la convergence des tauix d'inflation des différents pays) ;

2 Dans une économie trés ouverte les codits de production sont fortement influencés par les prix des matiéres
premiéres et des consommations intermédiaires importées, or il peut étre difficile de remplacer ces importations
par une production locale. Lors d'une dévaluation, la hausse des prix des produits importés se répercute
immeédiatement sur les prix des autres biens et sur les salaires : si les produits importés sont indispensables, les
importations ne diminuent pas malgré la hausse des prix, par contre, la diffusion des effets d'inflation importés
compense les effets attendus de la dévaluation sur les exportations (baisse des prix en devises), de sorte que
celles-ci n’augmentent pas. En conségquence, les effets attendus d’une dévaluation (baisse des importations,
hausse des exportations) sont limités dans des économies trés ouvertes.
24 e multiplicateur des dépenses publiques sur le commerce extérieur y est plus élevé que dans une économie
fermée. Pour faire face a un méme déficit extérieur, I'économie ouverte doit moins réduire ses dépenses

ubliques qu'une économie fermée.

® Dans le cas contraire, il subsisterait un risque de repli vers des stratégies individuelles en cas de difficultés
rencontrées dans |e processus d’ unification.
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- une dimension rédlle, le taux de croissance du PIB (dans une union économique, les taux de
croissance des pays membres ne peuvent diverger de facon importante et durable®) ;

- une dimension structurelle, le niveau e la qudité de la spécidisation, la dructure par
produit des échanges’” ...

Fig 2 : Zone monétaire optimale

Conditions d’ optimalité

Mohilité du facteur travail
Flexihilité des prix et des sdaires
Quverture des économies
Diversfication des économies

— Intégration financiere et fiscde
Zone Monetaire Homogénéité des préférences
Optimale
(ZMO)

Criteres de conver gence

Dimengon nominde (taurx
dinflation)

Dimendgon rédle (taux  de
croissance du PIB

Dimenson dgructurdle (niveau ©
quaitt de la gécidisaion,
dructure  par  produits  des
échanges...)

2. Une Union moné&taire efficace

S la théorie de la zone monétaire optimale a le mérite de poser les conditions requises
pour que les pays aent intérét a condituer une zone monétare, dle nous permet égdement de
préciser ce que I’ on entend par Union monétaire efficace.

Une Union monéaire efficace (Blger e dii, 1997; Alesna et Baro, 2001) impose une
démarche en 5 points : 1° adopter des critéres précis de convergence budgéaire, 2° définir
une politique de change commune avec notamment la mise en commun des réserves de
change, et fixer irrévocablement les taux bilatéraux, 3° mettre en place les inditutions
indispensables a I'union monéaire (Banque centrde commune) et des ingruments communs
qui garantiront que la politique monétaire aura le méme impact partout; 4° indaurer un
niveal de qudité adéquat pour les données et les normes communes permettant d évauer le
respect des criteres de convergence et des objectifs monéares; 5° mettre en ocauvre des
réformes structurdlles qui accompagnent I’ union monétaire.

%8 Une croissance plus forte que la moyenne, se traduit par un déséquilibre des échanges qui implique soit un
reldchement de la croissance, soit un changement de parité.

27 | a stabilité monétaire sera d'autant mieux assurée que la contrainte extérieure sera moins forte; d'ou la
nécessité d'une bonne adaptation de I'appareil productif ala demande (internationale et nationale) et - d'une forte
spécialisation dans des productions a faible concurrence par les prix.
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1° La convergence budgétaire souligne que I'union monétaire passe par la discipline
budgétaire. Dans le cas du CCG, la dépendance des pays membres vis a vis des recettes
péroliéres volatiles et I'importance de I'équité intergénérationndlle?® compliquent le choix
des criteres de convergence budgéaire, qui doivent S agppliquer a plusieurs niveaux (Fasano,
Igbal, 2001). A cbté des indicateurs traditionnels comme les plafonds fixés aux déficits
globaux et a la dette publique, les autorités nationdes devront égdement fixer des objectifs de
déficit budgétare non pérolier pour isoler les tendances fondamentaes (ces objectifs
vaieront entre les pays en fonction des recettes tirées du pétrole e du patrimoine financier).
Dans le cas de I'Europe, c'est le Pacte de Stabilité et de Croissance qui fat office de
discipline budgétaire de maniéere a ce qu’ un choc asymétrigque ne devienne pas symétrique.

2° Pendant les dernieres décennies, le régime de change (rattachement des monnaies) a
adé les pays du CCG a mantenir une fable inflation, a préserver leur compétitivité & a
renforcer _la confiance. Les autorités ont and décidé que la monnaie commune serait
rattachée au dollar américain qui deviendra le point d'ancrage nomina®®. Un te régime
suppose une Stuation budgétaire e un systeme bancaire solide, compéé par des réformes
Structurelles.

3° La création d'une banque centrale indépendante ou d'une autorité monétaire unique
et le changement inditutionnd le plus décisf dans la voie de I'Union monéare Une
indance suprandionde expressment mandaée pour formuler et conduire la politique
monétaire et nécessaire, car toute décentralisation du processus décisonnd serait contre-
productive dans le cadre de I’'Union monéaire. La zone CCG e de 'UEMOA sont en train de
singpirer de I'exemple de I'Union européenne pour définir les prérogatives de la banque
centrale commune.

4° L’évduation des progrés sur la voie de la convergence et de la rédisation des
objectifs exige que les pays du CCG e de I'UEMOA fournissent des datistiques
macroéconomiques et financiéres comparables et trangparentes (harmonisation des concepts et
données budgétaires).

5° Les réformes dructureles accentuent les effets bénéfiques de la monnaie unique.
Les autorités des pays du CCG et de I'UEMOA devront velller & améiorer | affectation des
ressources et la mobilité des facteurs de production (travail et capital), ansg qu'a promouvoir
I'investissement  direct éranger. 1l Sagira égdement de renforcer la concurrence sur les
marchés des produits, en ré&ormant les codes e réglementations y afférents, la légidation
atitrus e la légidation commercide. L’harmonisstion devra également passer par la
coordination des systémes d'imposition, des incitations budgétaires et des régimes de retraite.
Une intégration pafate doit enfin se doubler d'un cetan nombre d gusements
réglementaires & |é&gidaifs visant a libédiser les machés financiers nationaux e a
encourager I’harmonisation.  Santillan, Bayle e Thygesen (2000) ont and montré que
I'introduction de I'Euro tout en favorisant la liquidité des marchés d'actions e d obligations,
n'a pas supprimé tous les obgtacles a I'intégration des marchés financiers parce que les cadres
fiscaux, comptables et juridiques different sdon les pays.

Une fois les conditions doptimdité et defficacité remplies il nous rete a
apprehender les véritables enjeux de I’ union monétaire.

2 Dans les économies pétroliéres, la politique budgétaire doit assurer I’ équilibre entre les dépenses pour la
%énérati on actuelle et I’ épargne pour les générations futures.

Etant donné la modification de la structure des échanges (montée de I’ Union européenne) et les différences
structurelles entre les pays du CCG, d’ autres options pourront cependant étre envisagées : arrimage a un panier
de monnaies
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3. Les enjeux del’Union monéaire

L'union monéare tele gqudle et géndrdement envissgée doit favorisr la
coordination des politiques économiques, diminuer les colts de transactions et accroitre la
transparence des prix, ce qui crée un dima daffares plus sable et facilite les décisons
dinvesissement. Dans la période dinquiétudes actuelles sur les perspectives de croissance
de la Zone Euro (craintes de voir resurgir les enchainements récessonnistes des années 90),
la convergence des économies européennes, ou plus précisément la conditution de la zone
euro, serait présentée comme un rempart au ralentissement économique.

Tableau 3 : Zone euro, rempart au ralentissement économique

1991-1993 2000-2003
Changes Ingtabilité Stabilité
Surévauation de certaines Lamonnaie unique supprime

monnaies (franc) enrasonde | lesrisques de changes entre
leur ancrage au deutschemark. | les pays de la zone Euro.
Spéculation Spéculation
Attagues spéculatives contre Pas d’ attagues spéculatives,,
lalire et lalivre qui génerent ni dévauations

des dévauations de 15 a 20%.
Taux d'intéré Elevés Faibles
Taux comme taux longs ont Taux courts a environ 3,30%
évolué entre 8 et 15% selon et taux longs aenviron 4,50%
les pays
Inflation A 4% en moyenne, fortes A 2% en moyenne, les
divergences entre les pays divergences se sont aténuées
Politiques moné&taires Restrictive Neutre
Pour défendre lamonnaie Mais assouplissement possible
Récession Généralisée en 1993 Ralentissement del’activité
mai's pas forcément de
récession en partie gréceaun
contexte monétaire favorable

Le risque de change n'exige plus pour le commerce intrazone (50% des échanges
totaux). Le niveau des taux d'intérét et de change serait égdement plus favorable & I'activité,
ce qui offrirait des conditions de financement plus avantageuses pour les ménages (crédits a
la consommation, crédits immobiliers) et les entreprises (investissements) L'Euro, proche
d'un taux de change d'équilibre euro/dollar caculé sur la base des pouvoirs de parité d achats
(PPA), etimé entre 1.05 et 1.1 dollar pour 1 euro, offrirait certains avantages a la zone
européenne (image de crédibilité de lamonnaie, moins d'inflation importée...)..

Les gans de I'Union monéare seraient a la fois directs - liés a I'augmentation du
commerce régiona (€levés pour certains, cet le cas de I'Union européenne ; faibles pour
dautres, cest le cas du CCG) — e indirects. L’introduction d'une monnaie unique doit
amdliorer les perspectives de croissance®™® en contribuant & I'unification e & I'essor des
marchés d'actions et d obligations et en augmentant |'efficience des services financiers™. Les
désavantages - tds que la renonciation a une politique monéare indépendante & a la

30 Dgja les classiques, en la personne de John Stuart Mill, estimaient que le régime le moins colteux en termes
de bien étre était celui d' une seule et méme monnaie circulant dansle monde entier.
31 Ceci est plus problématique pour I'UEMOA et e CGG (&’ exception de |’ Arabie Saoudite).
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posshilité d guder le taux de change nomind - seraient minimes pour les pays membres du
CCG puisque ces ingruments ne sont plus utilisés depuis le rattachement des différentes
monnaies de la régior®2. Dans le cas de I'Europe, ils seraient compensés par la stabilité des
prix et la disparition du risque de change en Europe.

Cet enchainement « vertueux » du régiondisme économique et monéaire, largement decrit
par la théorie économique, bute toutefois sur une série d obstacles ou d étapes qu'il nous faut
préciser.

- Depuis I'entrée en vigueur de I'Euro, le modde européen est caracté&risé par une
défaut de coordination des politigues économiques. Dans un contexte conjoncturel peu
favorable (récesson en Allemagne & aux Pays Bas, croissance fable en France...), les
gouvernements ont souhaité soutenir la croissance. Or la policy-mix na pas la méme
efficacité dans tous les pays de la zone euro (Guidice, Montanino, 2002). Pour respecter le
Pacte de Stabilité et de Croissance (PSC), la commission a recommandé aux pays européens
de mener une politique budgétaire restrictive®.

Tableau 4 : Policy-mix

Politique monétaire™
Restrictive | Expansionniste
Autriche Espagne
Restrictive Bdgique Grece
Palitique Itaie Pays-Bas
budgétaire® Allemagne Irlande
Expansionniste France Portugal
Finlande

Source : Guidice, Montanino (2002)

En outre, certains pays - qui avaient consenti de gros efforts pour atteindre les objectifs
fixés par la Communauté européenne e le Traité de Maadricht (déficit budgétaire, inflation,
dabilité monéare, taux dintérét) — commencent a payer le prix de cette intégration
(privatisations, financiarisation, chémage). Dans le cas de la Gréce®™®, Boutillier e Uzundis
(2001, p. 2) souligne qu'en essayant de changer de monnaie (politiques d’ austérité sdaride et
budgétaire deés le début des années 90), ce pays s est fabriqué un ensemble d’ obstacles dont le
dépassement exige la reconsdération, non seulement de ses pratiques économiques, mais de
toute sa dructure socide et politique . Dans ces conditions, « |’ euro ne pourra pas ére la

monnaie de la Gréce, mais seulement la monnaie que la Gréce doit utiliser ».

- S les colits de transaction (notamment en termes de change) enregistrent effectivement
une diminution & que les prix afichent la transparence souhatée par la Communauté
européenne, les nombreux débats (particuliérement en France, en Itdie, en Allemagre...) se
sont focdisés sur la hausse des prix «générée» par I'Euro. Des enquétes rédisées par les

32 En outre, si la plupart d’entre elles sont officiellement arrimées aux droits de tirage spéciaux (DTS), il existe
en réalité une relation durable avec le dollar américain (a I’ exception du dinar koweitien qui est rattaché a un
panier pondérant les monnaies des partenaires commerciaux et financiers du Koweit).

33 e déficit budgétaire doit tenir compte des contraintes résultant du vieillissement de la population (hausse des
dépenses de retraites et de santé).

34 Politique monétaire expansionniste (restrictive) si le taux de refinancement réel est inférieur (supérieur) ala
croissance du 1% semestre 2002.

35 Politique budgétaire expansionniste (restrictive) si la variation du solde structurel entre 2000 et 2002 est
négatif (positif).

36 Ceci est également valable pour d autres pays comme !’ Italie, laFrance. ..
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asociaions de consommateurs ont and  fat apparditre une dérive de certains priX,
notamment ceux liés a la consommation dimentare, aux produits dhygiene e de
beauté...débouchant sur un rythme de hausse des prix nettement plus rgpide que ceui
présenté par les datistiques européennes de I'inflation. Sdon Chrigian de Boisseu (2002, p
2), «l'explication de cet écart tient aux différences de périmetre (la consommation
alimentaire ne représente que 18% de la consommation totale des ménages en France) et
dans la différence entre le sentiment subjectif d’inflation et & mesure objective». Aing
toujours selon cet auteur, I'arivée de I'Euro aurait éé I'occason d'une hausse de prix pour
les achats a haute fréguence (café, produits d hygiene, produits adimentaires...) dors que les
baisses condtatées ou atendues sur les achats a basse fréguence (éectronique, grand public,
automobiles...) sont moins vivement ressenties ou tardent a se manifester.

Rappelons que les autorités nationdes des différents pays condituant la zone Euro,
avaent paticulierement indsé, lors de la présentation du projet a leurs concitoyens
(référendum), sur cette baisse des prix. La monnaie unique (I'EURO) devat engendrer une
trangparence des prix pratiqués par les entreprises européennes. Une sorte de convergence
vers un niveau de prix déquilibre (un nivdlement par le bas) traduirat la presson
concurrentielle qui ne manquerait pas de s exercer sur le marché européen.

- Enfin 9 I'union économique e monétare (qu'ele soit européenne avec I'UEM ;
africaine avec 'UEMOA ; ou orientde avec la CCG) et présentée comme |’ aboutissement
d'un long processus d'intégration économique ; Aglietta et Orléan (1999, p 29) rappdlent que
« ce processus a changé de nature avec le projet lancé dans les années 80 de constituer un
marché unique et d'y englober la finance », la gabilité de la monnaie est devenue la clé de la
régulation des marchés, pour le bien de tous. Nous estimons pour notre part, que ce processus
est en tran de vivre un second changement depuis I'avenement de la monnaie européenne.
L’Euro est en effet devenu une rédité «totaité» socide®’ (Simiand, 1934). Elle et le fait
non pas dindividudités compétentes et informées (sorte de rationdité économique) mais bien
de groupes®, de collectivités, d'une nation, de pluseurs nations. Par ce hias, la monnaie
européenne précise les caractéristiques du lien socid (Aglietta, 1999). D’un cété dle évoque
la question des droits et des obligations. La monnaie est a la fois une créance pour celui ou
celle qui la posséde (ménages, entreprises, Etat; européens ou érangers) et une dette® pour

37 « Nous atteignons au fond véritable qui est & reconnaitre & la valeur d’une telle monnaie, en ses divers
comportements eux-mémes. Ce fond n’est pas fait d ééments physiques, quantifiés ou quantifiables, entre
lesquels s établisse un rapport mathématique qui constitue ou mesure cette valeur. 1l est fait d’ appréciations,
d’ estimations, de croyances, de confiance, de défiance, produits de sentiment autant que de raison, qui donc
n’analysent méme pas, distinctement, sans doute, ces deux ordres de données que nous venons de séparer ici :
¢’ est simplement et d’ ensemble une croyance et une foi en cette expression de valeur qui porte la marque d’un
pays.... Cette représentation a la foisintellectuelle et affective qu’ est une monnaie de cette sorte est |e fait non
pas d’individualités compétentes et informées, mais bien de groupes, de collectivités, d' une nation; €elle est
sociale. Elle a un caractere et un réle manifestement objectifs, parce qu’ elle est une croyance et une foi sociale
et, commetelle, uneréalité sociale » (1934, p 38).

38 Frobert (2001, p 103) rappelle que la monnaie chez simiand vérifie les trois dimensions d’ une totalité sociale :
« Premiérement, |es phénoménes monétaires, au fondement de I’ évolution et donc de la réalisation des sociétés
progressives articulent les autres dimensions de I’ économique et du social ....Deuxiémement, la monnaie et les
pratiques monétaires s inscrivent dans une dur ée spécifiques des soci étés avancées... Troisiémement, la monnaie
s'inscrit dans I'individu » (le comportement monétaire type est défini par I'insatiabilité et par le godt du pari, la
monnaie est |areprésentation méme du pouvoir et sa demande est insatiable).

39 Aglietta et Orléan insistent particuliérement sur le concept de dette : « la dette primordiale demeure le concept
adéquat qui permet de penser |e tout de la société et son mouvement. La raison pour laquelle la pensée moderne
des relations sociales ne la reconnait pas, c'est quelle est désormais associée en dettes privées de nature
économique d’ un cbté, et dette sociale de nature politique de |’ autre. Mais cela n’ empéche pas que |’ hypothése
du lien social en tant que dette de vie continue d’ éclairer notre compréhension de la monnaie. En effet, méme
lorsqu’ elles se présentent comme des engagements privés, les dettes économiques ont une cohérence globale,
parce qu’ ellesinserent lesindividus dans une division du travail dissimulée derrierel’ échange» (1999, p 22).

2



Congreés « Monnaie, convergence et croissance », AIELF, 26-27-28 mai 2003, Athénes.

cdui ou cdle qui I'émet (principdement les banques du second rang, e la Banque centrde
européenne). Cette double identité créance/dette symbolise & la fois la condtitution (sociae)
des individus (ici les européens) et la pérennité de la société dans son ensemble. Dans ces
conditions, les critéres de convergence (taux dintér&*', taux dinflaion?, dette publique,
déficit budgéare) sur lesquels se focdisent actudlement la Commission européenne, seraient
une dégénérescence de la monnaie. Cele-ci serait associée a la structure générde des dettes et
des créances (engagements) des agents privés et de la société (dette publique de la France, de
I'ltdie...). De I'autre, ele ouvre la voie de I'échange®® et de la confiance de I'autre. La
monnaie, e non pas I'union mondare, devient un prédable a toute discusson sur la
croissance et la convergence (et par la méme, dle conditue une variable de dynamisme ou de
raentissement économique). Au ddla de ses formes, la monnaie devient vaeur commune par
la confiance de chacun (monnaie fiduciaire) aors que la Banque centrde européenne incarne
la confiance « collective ». Elle exprime cette nouvelle autorité publique sur la monnae & la
commutation des dettes, grace au principe de son indépendance. Elle est censée étre I’ exercice
en commun des Etats nations toutefois comme le rappelent Aglietta et Orléan (1999, p 31),
«le droit qui la constitue n’est pas conféré par un législateur émanant du suffrage populaire
européen ». La relation de la banque centrale a la démocratie n'est donc pas identique a celle
qui Sexprime dans I'indépendance des banques centrdes nationdes. La BCE n'est pas
subordonnée a la souveraineté populaire, mais bien a un traité européen. Elle dipose d'un
pouvoir monétaire qui n'est pas inséré dans un ordre (principe hiérarchique) démocratique
« de méme échelleterritoriale ».

CONCLUSION

Depuis les travaux de Ramsegy (1928), les modées de croissance ont fait de la
convergence, un éément clé de la dynamique économique. Les théories de la croissance
endogene (Barro, 1997) ont précise ce quil falait entendre par principe de convergence
conditionnelle, a savoir pour un niveau donné de PIB par habitant, un accroissement du
niveau d équilibre augmente le taux de croissance du PIB par habitant pendant une certaine
période. Le taux de croissance a long terme dépendrait ains des actions des gouvernements
(politique fiscde, fourniture de biens collectifs, marchés financiers...). De son coté, le
régiondisme économique, Vvéritable émanation de I'interdépendance des marchés (travall,
copitd, financier, biens et services), a adopté une démarche pragmatique en cherchant a
identifier des principes de convergence (Traté de Maadricht e Pacte de Stabilité et de
Croissance dans le cadre de I'UEM). La monnaie y joue un rble important, cependant les
différentes ingances (UEM, UEMOA, CCG) indgtent davantage sur I’'Union monéaire,
censte représenter 'aboutissement du  régiondisme  économique (la dabilité monétaire est
congue comme une condition essentielle du dynamisme économique).

Au dda des hypothéses formulées par la théorie de la croissance endogene (et largement
discutées dans la littérature économique) et des premiers réultats du régionaisme
économique, nous avons indgé sur les deux gpports suivants: 1° La prise en compte des
vaiables socides (notamment du respect de la loi, du taux de scolarisation dans le

40 On rapporteraici les propos de Hans Tietmeyer (président de la Bundesbank), publiés dans le Monde du 15
février 1995: « L'entrée dans I'Union monétaire est fondatrice d'une communauté de solidarité et méme d'une
communauté de risques qui exige, pour exister durablement, desliens et une intégration politique élargie. »

41| etaux d'intérét nominal joue directement sur les charges financiéres de I’ emprunt.

42| etaux d'inflation en modifiant le taux d' intérét réel, pénalisera ou encouragera les créanciers et emprunteurs.
43 L’ histoire révéle en effet que le lien financier fit bien antérieur au type d’ échange « sur lequel s est greffé la
finance moderne » (1999, p 21).
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primaire...) dans la mesure de la croissance; 2° I'évocation de la monnaie en tant que rédité
socide, lien socid entre les individus et le Etas nations (les phénoménes monétaires sont
basés sur la confiance, ils sont un prédable a tout échange). Dans ces conditions, la
démocratie - définie par un ensemble de libertés politiques, civiques et économiques — et la
monnaie — ratachée aux dettes et aux créances individudles e collectives - précisent la
dimension structurelle de la croissance (ceci et vaable pour les pays en développement et les
pays développés). La convergence sinscrit dans un modée de croissance économique et
socid, ou la monnaie ele-méme Sapfarente a un processus démocratique (autorité de la
Banque Centrale Européenne, réputationi™ de la monnaie européenne).
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ANNEXE

Tableau 1.1
Régressions relatives au taux de croissance par habitant
Variable indépendante 1) 2)
-0,0254 -0,0225
Log (PIB) (0,0031)  (0,0032)
Scolarisation masculine 0,0118 0,0098
dans le secondaire et le supérieur (0,0025) (0,0025)

0,0423 0,418
(0,0137) (0,0139)
-0,0062 - 0,0052
{0,0017) (0,0017)
Log (taux de fécondité) ?006%153} ?006%;%?
-0,136 -0,115
(0,026) (0,027)
0,0293 0,0262 i
(0,0054) (0,0055) ]

Log (espérance de vie)

Log (PIB) x scolarisation masculine

Taux de consommation gouvernementale

Indice du respect de la loi

, 0,137 0,127
Termes de I'é6change (0.030) (0.030)

. . 0,0902 0,094
Indice de démocratie (0,027) (0.027)

. . -0,088 -0,091
Indice de démocratie au carré (0,024) (0,024)

" . -0,043 -0,039

Taux d’inflation (0,008) (0,008)
Variable muette pour I’Afrique -0,0042b

sub-saharienne (0,0043)

Variable muette pour I’Amérique latine — 0,054

(0,0032)

. YA L 0,0050
Variable muette pour I’Asie du Sud-Est (0,0041)
2 0,58 ; 0,60 ;

0,52;0,42 0,52;0,47
Jombre d’observations 80, 87,84 80, 87, 84 i

La valeur p de la signification jointe de deux variables de démocratie est de
1006 dans la colonne 1 et de 0,0004 dans la colonne 2.
La valeur p de la signification conjointe des trois variables muettes est de
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