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Quel avenir pour I'euro ?

Lédito de
Jean-Luc Laurent

'euro,

« virus » de
la construction
EUIOPEENNE .. qucrc gusise o

Moschetto, pose, a travers la réflexion sur la monnaie,
la question centrale pour la France de la souveraineté
dans une Union européenne post démocratique.

Parler de I’euro, c’est en effet d’abord rappeler que la
souveraineté monétaire de la France nous a été retirée
par le Traité de Maastricht. C’est désormais aussi
parler de la perte de la souveraineté budgétaire avec
le budget de la nation examiné a Bruxelles avant de
I’étre au parlement frangais, depuis le traité TSCG
ratifié en 2012. Parler de I’euro, c’est en définitive
parler de la souveraineté populaire.
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Quel avenir pour l'euro ?

Le Mouvement Républicain et Citoyen propose de
reprendre le contréle de notre monnaie en organisant
une mutation de la monnaie-unique en monnaie-
commune. [l s’agit de remettre la politique au centre
des décisions, de donner au peuple la capacité de
décider et d’agir. Ce choix permettra de sortir la
France et I’Europe toute entiére de la crise et au dela,
d’affirmer notre volonté de maitriser ’avenir et le
destin de la France.

Des infléchissements au dogme de I’euro se dessinent :
la France est sortie, sans pour autant le vouloir, de la
régle européenne des 3 % de déficits publics ; de plus
en plus d’économistes remettent en cause ’euro mon-
naie-unique. Les lignes bougent, nous devons encou-
rager ce mouvement. Vous trouverez dans ce livret les
propositions que le MRC porte afin de sortir la France
de la crise.

Le MRC ne veut pas une sortie sans issue de secours du
systeme actuel. Ce texte a pour vocation de dessiner le
scénario réaliste et prudent d’une mutation de I’euro.
Pour réindustrialiser la France, pour regagner notre
souveraineté, pour changer I’Europe, changeons I’euro !

O cvananl

U,

Jean-Luc Laurent
Président du MRC
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Quel avenir pour I'euro ?

Lanalyse de

Jean-Pierre Chevénement
invité de Xerfi Canal,
lundi 18 novembre 2013

« On peut

reculer les
échéances encore
d’un an ou deux. ...

initial de la monnaie unique, le fait de juxtaposer des
économies nationales trés différentes, trés hétérogenes,
ne sera pas résorbé. Alors les dirigeants allemands
seront peut-étre appelés a penser une concertation
avec la France sur la maniére dont on pourra sortir d'un
systéme monétaire mal pensé.

Passons a une monnaie-commune, ¢’est-a-dire : un toit
européen, la monnaie-commune utilisable dans les re-
lations internationales, qui sera peut-étre utilisée dans
les réserves des banques centrales, qui donnerait lieu
a des émissions d’emprunts, des préts, des plans de
relance. On pourrait méme avoir une circulation en
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Quel avenir pour 'euro ?

paralléle des monnaies nationales, qui fluctueraient
dans d’étroites bandes a l'intérieur d’un Systéme
monétaire européen bis. Tout cela permettrait des
ajustements en fonction de ce qu’a été la perte de
compétitivité des différents pays.

Une nation ne résulte pas de mécanismes monétaires.
L’'euro ne peut pas accoucher d’une nation européenne
qui n’existe pas.

Le grand défaut de I’Europe, c’est d’avoir voulu se
construire en substitution des nations, au lieu de le faire
dans leur prolongement. »

Jean-Pierre Chevénement

R s
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DE LA MONNAIE-UNIQUE
A LA MONNAIE-COMMUNE

Tenter d’analyser I’avenir de ’euro ne peut se projeter sans un
rappel rapide de son histoire, méme si elle est courte. Les proble-
mes que cette monnaie unique pose avec acuité nous incitent a
concevoir sa mutation qui s’ordonnerait autour de deux solutions.

m Le passé
Rappel

La construction de ’Europe s’est élaborée en faisant appel a
deux mouvements qui se voulaient parallgles : celui de I’ap-
profondissement et celui de I’élargissement. Force est de
constater qu’ils sont devenus plutot divergents. En effet le
point d’orgue de ’approfondissement a été la volonté d’adop-
ter il y a une quinzaine d’années une monnaie-unique pour
quinze Etats qui y étaient éligibles au sein d’une zone euro.
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Dans cet esprit, selon la formule de Jacques Rueff, ’Europe se
ferait par la monnaie ou ne se ferait pas. A la réflexion, I’Eu-
rope politique n’a confirmé ni les réalisations économiques ni
les réalisations monétaires alors qu’au méme moment 1’élar-
gissement la conduisait 2 doubler le nombre de nations qui y
ont adhéré et qui la composent.

Le déséquilibre entre le politique et le monétaire apparait de
plus en plus difficile A gérer puisque la zone euro s’est do-
tée d’une monnaie et celle-ci est orpheline d’un Etat!V. Un tel
phénomeéne ne peut résister a la dure réalité des faits. « Les
pays de I’'Union monétaire européenne ont institué un pou-
voir monétaire unifié, concentré entre les mains de banques
centrales indépendantes, sans se doter d’un pouvoir politique
de méme échelle territoriale. Ce déséquilibre institutionnel est
intenable 4 terme, car 'Union n’est pas véritablement dotée
des atouts démocratiques nécessaires pour qu’on la reconnais-
se souveraine, ne serait-ce que dans le domaine monétaire.? »

Les hypotheéses
prévalentes

Aussi, face a ce vide certains pronent une accélération de I’ap-
profondissement?), c’est-a-dire la marche a pas renforcés vers
la création d’un Etat fédéral, ce qui impliquerait pour celui-ci
d’étre doté d’un budget du méme nom qui devrait se situer a
plus de 15 % du produit intérieur brut (PIB) de I’ensemble des
pays constituant cette zone monétaire, ainsi que le préconise
Jurgen Habermas. Mais avec un budget gravitant autour de
1 % de ce PIB, nous sommes bien loin du compte, pour y ar-
river cela demanderait non pas un quinquennat mais un quart
de siécle. Le saut fédéral ne peut étre qu’utopique.

%5 %® wondershare

11 Jean Arthuis,
« La zone euro
orpheline de
gouvernement
économique »,
Le Figaro,

2 mars 2013.

P Dominique
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La monnaie et
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La Découverte,
2013.
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Baverez,

« Leuro entre
intégration et
éclatement »,
Espoir,
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Quel avenir pour I'euro ?

“ Thierry Pouch,
« Zone euro :
faut-il rester ou
en sortir ? »,
Paysans

et Société,
janvier/février
2014.

I Michel
Honechsberg,

« Le mythe de la
convergence »,
Revue Banque,
juin 2012.

161 Tsabelle Couet,
«La BCE
étudierait trois
options pour son
plan d’achats de
dettes »,

Les Echos,

7 janvier 2015.

>

D’autres pronent ’abandon pur et simple de cette unité mo-
nétaire et le retour A des monnaies nationales pour chacun
des pays membres de la zone. Une telle solution apparaitrait
comme un retour en arriére, traumatisante ex ante et, nul
doute, ex post™.

En toute hypothése ’adoption de ’euro par un nombre pro-
gressif d’Etats s’est traduite pour eux par une triple abdication :
cambiaire d’abord ; monétaire ensuite ; budgétaire enfin, les-
quelles se sont traduites par un triple fixisme au plan de la
parité de change, de la politique monétaire et des limitations
budgétaires uniques pour I’ensemble de pays membres. En
réalité, une triple servitude pour des pays dont les économies
deviennent de plus en plus divergentes®..

Ceci dit, la Banque centrale européenne (BCE) étudierait
trois modalités pour procéder a un assouplissement quantita-
tif (quantitive easing ou QE) en matiére de monétisation des
créances souveraines. Lune d’entre elles serait que les banques
centrales nationales (BCN, comme la Banque de France) ra-
chetent elles-mémes la dette de leurs Etats respectifs, ce qui
éviterait de mutualiser les risques au niveau de ’euro-systéme.
I y aurait 1a en ’espéce une nationalisation partielle de la po-
litique monétaire et un retour vers la souveraineté nationale
dans ce domainel®.

Des solutions réalistes

A Pévidence, en I’état actuel de la conjoncture globale de la
France, de ’Europe et du monde, I'avenir de I’euro n’est pas
brillant. A priori le bateau européen coule, ainsi que 1’a décla-
ré Christine Lagarde, directrice générale du Fonds monétaire
international (FMI). Il faut donc jeter du lest. Cela ne peut

%5%® wondershare
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Quel avenir pour l'euro ?

étre qu’a partir de I’euro, ce virus de I’Europe, soit en I’aban-
donnant, soit en le changeant.

Dans cette derniére hypothése deux formules peuvent étre

préconisées : 'une faisant appel 2 un nouveau systéme bi-mo-

nétaire, ’autre a la mise en place d’un systéme mono-monétai-

re. Jean-Pierre Chevénement a depuis longtemps milité pour

la conversion de la monnaie-unique en monnaie-commune,

notamment dans le programme de Salut Public du Mouve-

ment Républicain et Citoyen (MRC) et tout derniérement s
dans ’entretien qu’il a consacré 3 Marianne!”., 23 aofit 2014.

m Un systéme
bi-monétaire

L’économie
du mécanisme

Au sein de I’Europe coexisteraient deux monnaies, ’'une in-
ternationale réservée aux transactions externes, il s’agirait de
la monnaie commune A tous les pays membres de la zone.
Cela devrait étre I’euro. Lautre nationale, pour chacun des
pays membres, réservée aux seules transactions internes. Il y
aurait autant de monnaies nationales que de pays membres de
la zone. Pour la France, cette unité monétaire serait le franc a
une parité 4 déterminer.

Il appartiendrait a la banque centrale du systéme de gérer la

9%%® wondershare
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>

>

parité de la monnaie internationale et les réserves de change
de I’ensemble des pays de la zone, role que I’on peut a priori
confier 2 actuelle Banque centrale européenne. Par 1, les
pays membres de la zone ne récupéreraient pas leur souve-
raineté en matiére de politique de change, laquelle serait tou-
jours du ressort de la méme BCE.

Naturellement un tel bi-monétarisme implique pour chacun
des pays d’organiser les rapports des monnaies nationales ré-
servées aux transactions internes avec la monnaie internatio-
nale, par définition commune.

Lorganisation
des rapports

Une telle organisation entre les deux monnaies pour chacun
des pays pose le probléme du choix entre un systéme de parité
fixe ou un systéme de parité variable entre les monnaies inter-
nes et la monnaie internationale.

Le choix d’un systéme de parité variable entre chacune des
monnaies nationales et la monnaie internationale entrainerait
des appréciations ou des dépréciations possibles en fonction
du cours des différentes monnaies nationales sur les marchés.
Autrement dit, la monnaie nationale flotterait par rapport a
la monnaie internationale et sa convertibilité externe serait
ouverte aux résidents.

Il est A craindre que dans un systéme de monnaies librement
convertibles en cas de difficulté propre a un pays, la monnaie
nationale soit abusivement convertie en monnaie internatio-
nale. A cet égard jouerait a plein le fameux triangle des in-
compatibilités de Mundell, en vertu duquel il est impossible

%»® wondershare
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Quel avenir pour 'euro ?

de combiner les trois éléments suivants : la fixité des parités de
change, la mobilité des capitaux et I"autonomie de la politique
monétaire. En d’autres termes, la libéralisation des capitaux
n’est possible que s’il y a abandon de la politique monétaire,
3 moins de renoncer 2 la fixité des parités de change. D’o1 la
difficulté d’instaurer un tel systéme, susceptible de conduire a
des mouvements erratiques de capitaux et & une grande insta-
bilité des changes.

En revanche, le choix d’un systéme de parité fixe entre les
différentes monnaies nationales et la monnaie internationale
impliquerait ’établissement d’un controle des changes vis-a-
vis de tous les pays tiers, y compris ceux de la zone, afin de

défendre cette parité fixe,

Chaque pays récupérerait sa souveraineté en matiére de po-
litique monétaire portant sur les taux d’intéréts et le volume
de sa masse monétaire. En cas de tension sur une monnaie
nationale, la banque centrale du pays concerné se trouverait
devant le choix d’élever les taux d’intérét ou de procéder a un
ajustement de la parité fixe par le recours a une dévaluation
externe, alors que symétriquement d’autres pourraient faire
I’objet de réévaluation.

Chaque pays récupérerait également sa souveraineté budgé-
taire qui résulterait de ses recettes libellées en monnaie natio-
nale et serait approvisionné par les prélévements obligatoires
opérés aupres des résidents garants de la solvabilité nationale.
Ces prélevements obligatoires permettraient de financer les
dépenses budgétaires et en particulier le versement de presta-
tions libératoires aux résidents.

&S
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2 X 3

-

Les avantages
et les inconvénients
de cette formule

En cas de coexistence des monnaies nationales et de la mon-
naie internationale, il ne serait pas porté atteinte 2 la structure
de I'union économique et monétaire notamment par le main-
tien d’une banque centrale commune.

Les pays membres n’auraient par ailleurs plus a se préoccuper
de Péquilibre de leurs finances publiques internes pour les-
quelles ils seraient seuls responsables du taux de déficit et du
montant de Pendettement.

Linconvénient majeur résulte de "augmentation de I’endet-
tement vis-a-vis des non résidents, toujours exprimé en mon-
naie internationale. Cet endettement serait majoré en cas
d’écart divergent négatif entre une monnaie nationale (in-
terne) et la monnaie internationale (externe). Sans compter
que tout systéme bi-monétaire conduit a ce que la mauvaise
monnaie chasse la bonne, comme nous le savons depuis Gres-
ham. D’ailleurs dans le syst¢éme monétaire de son époque qui
était celui du bimétallisme or et argent, la mauvaise monnaie
— Pargent — a chassé la bonne - I’or. En effet, dans le langage
courant, lorsqu’on se référe a la monnaie, I'on parle d’argent
et jamais d’or.

La complexité de ce systeéme et ses difficultés de mise en pra-
tique — et en particulier la mise en place d’un controle des
changes — nous conduit 2 privilégier 'adoption d’un systéeme
mono-monétaire.

%»® wondershare
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m Un systeme
mono-monétaire

Dans cette optique, esquissons les caractéristiques de cette so-
lution et les risques et les avantages qu’elle comporte.

La solution

Consisterait  partir du systéme existant. Avant que les mar-
chés ne déclenchent une désintégration anarchique de I'euro,
une gestion pragmatique de celui-ci par les pays membres de

la zone euro pourrait s’ imposer'®. ®) Luiz Carlos
. ) Bresser-Pereira,
En effet, bien que I'actuelle Banque centrale, sise a Francfort,  «Lavoicla
soit européenne, les billets émis par chacune des Banques Pl“tstsagg est de
mettre on

centrales nationales (BCN) ne le sont pas. Cette affirmation 3 euro
résulte de notre Code monétaire et financier, lequel dans son  de fagon bien
article ler du chapitre ler intitulé « I'unité monétaire » nous Ef%f;iede’
rappelle que « la monnaie de la France est euro » et que 7 aoft 2012.
« Peuro est divisé en cent centimes ». Autrement dit, euro est

notre monnaie et a vocation 2 le demeurer.

Lon peut en déduire par transposition que I’euro est la mon-
naie de chaque Etat membre de ladite zone. Cette donnée fon-
damentale est illustrée par le fait que les picces de monnaies
ont pour chaque Etat une face nationale et que les billets ont
un code national qui préceéde le numéro de chacun d’entre
eux : la lettre U pour la France, X pour I’Allemagne, Y pour la
Gréce et ainsi de suite. Cela signifie que toutes les monnaies,
dont la notre, ont gardé leur ancrage national.

16
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¥l Dominique
Garabiol

et Bruno
Moschetto,

« Leuro est mort,
vive Peuro franc »,
Le Monde,

30 Septembre 2011.

>

Les émissions de billets pour I’ensemble des pays de la zone
sont donc déja segmentées en compartiments correspon-
dant aux sous ensembles nationaux. Aussi, pour ce qui nous
concerne, rien n’interdirait de débaptiser notre unité moné-
taire — I’euro — en euro-franc. Cela ne changerait en rien la
nature et la valeur de notre unité monétaire.

Ainsi une banque commerciale frangaise dont les déposants
— résidents ou non — souhaiteraient convertir leurs avoirs en
compte en billets, se verrait offrir des billets portant explici-
tement la mention « euro-franc » ajoutée au signe distinctif U.
Un euro-franc serait alors la stricte réplique d’un euro®.

Ces billets libellés en euro-franc cohabiteraient avec les autres
euros nationaux et pourraient donner lieu & des dépréciations
ou a des appréciations en fonction de leur cours sur les mar-
chés des changes, lesquelles tempéreraient le passage d’une
euro monnaie 2 une autre et par 12 ne nécessiteraient pas I’éta-
blissement d’un contrdle des changes.

Les risques

Quels sont les risques d’un tel passage pour les Etats qui adop-
teraient une telle réforme ? La réponse procéde de la défini-
tion de la monnaie : c’est pour ceux qui la détiennent — qu’ils
soient résidents ou non — des créances sur I’appareil bancaire
des pays concernés. En I’espéce, des avoirs en compte ou la
monnaie dite scripturale (de banque) puisqu’ils correspondent
a des créances sur les banques commerciales et des avoirs en
poche — les billets — ou la monnaie dite fiduciaire (manuelle),
lesquels correspondent a des créances sur les banques centrales.
Ainsi le passage, dans un pays donné, de I’euro-euro a I’euro
national ne changerait en rien la nature et le montant des det-

%5%® wondershare
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tes des pays qui opteraient pour cette nouvelle dénomination.
Par ailleurs, la masse monétaire de chacune de ces monnaies
a pour contrepartie des crédits pour I’essentiel sur chacune
des économies nationales. En définitive, en matiére monétaire
tout se ramene aux territoires nationaux.

Pour prendre ’exemple le plus sensible : le systéme bancaire
grec serait toujours redevable vis-a-vis de ses créanciers du
méme montant en euro dont la dénomination aurait simple-
ment changée et serait devenue des euro-drachmes!!?,

En revanche, les détenteurs d’euro-drachmes pourraient voir
la valeur de leur créance se contracter, mais seulement s’ils
sont non résidents. Dans cette hypothése, ils verraient la va-
leur de leurs créances se déprécier parallélement a I’évolution
de I’euro-drachme sur les marchés internationaux. Si d’aven-
ture ils décidaient de les céder A ce moment 13, leur perte se-
rait matérialisée ; autrement dit, les perdants potentiels ne
seraient pas les résidents mais les non résidents détenteurs de
créances monétaires.

Ce qui est vrai pour les avoirs monétaires le serait aussi pour
les avoirs obligataires, dont les dettes souveraines, lesquelles
seraient au terme de leurs échéances respectives payées en
euros-nationaux, c’est-a-dire en euro-drachmes pour la Gréce

z

et ce a leur valeur nominale et donc 4 leur prix d’émission.

Naturellement ces créances ne verraient pas leur valeur no-
minale modifiée par cette mutation monétaire spontanée des
euro-euros en euros-nationaux, mais leur valeur serait appelée
a fluctuer en fonction de leur prix sur les marchés secondaires.

Aussi pourrait-on trés bien imaginer que face a une déprécia-
tion significative des créances sur ces marchés, leurs détenteurs
et exclusivement les banques et entreprises non résidentes se-
raient conduits & constituer des provisions compensatoires.

Mais rien n’interdirait de penser que ces provisions pourraient

%5%® wondershare
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Moschetto,

« Une sortie pour
la Gréce : I’euro
drachme »,

Le Monde,

28 mai 2012.




Quel avenir pour 'euro ?

11 Thomas
Schnee,

« UAllemagne

« Triple A » :
pays pauvre »,
Le Courrier,

27 février 2012.

S

étre reprises en cas d’appréciation ultérieure de la valeur de
leurs créances sur les marchés, due a une prospérité retrouvée,
griace 2 une politique économique indépendante susceptible
d’entrainer un retour a la croissance et a une évacuation du
chomage de masse. Cela pourrait tout particuliérement jouer
pour la Gréce qui retrouverait ainsi la compétitivité de son
industrie touristique.

Lavantage

Lavantage considérable de cette formule résulte de I’applica-
tion du nominalisme monétaire qui, en I’espéce, veut qu'un
euro national quel qu’il soit vaille toujours nominalement un
euro-euro. Seuls les détenteurs non résidents d’euro nationaux
pourraient voir éventuellement la valeur de leurs créances se
déprécier sur les marchés tant qu’elles ne sont pas arrivées a
leurs échéances respectives, moment auquel ils en récupére-
raient, rappelons le, la totalité a leurs valeurs nominales.

Leuro zone redeviendrait une zone monétaire soutenable et
durable ; ’Allemagne!""! n’aurait plus a effectuer des transferts
financiers qui s’annoncent sans fond et la Gréce a supporter
un appauvrissement qui s’annonce sans fin.

Dans ce nouvel univers monétaire, chacun retrouverait sa
compétitivité globale sur les marchés des biens et services sans
avoir a rendre compte 2 une quelconque troika en cas de dif-
ficulté, laquelle aurait été par avance résolue et éliminée par
I’'adoption de changes multiples ou autonomes en lieu et place
d’une monnaie unique. La France retrouverait ainsi sa souve-
raineté cambiaire tout en conservant ’euro.

Et enfin, ultime avantage de la formule : rien n’interdirait aux
différents euros nationaux de se mettre en parité fixe les uns

%5%® wondershare
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par rapport aux autres et ce a parité modifiée ou A parité re-
trouvée. Une telle hypothése est tout 2 fait imaginable si ’on
se réfere a celle de I’euro par rapport au dollar qui est passé
d’abord de 120 cents, son cours d’introduction, 2 80 cents et
ensuite de 160 cents 2 120 cents quinze ans aprés.

De telles appréciations ou dépréciations sont préférables i des
réévaluations ou des dévaluations, et surtout a des dévalua-
tions dites internes, c’est-a-dire I’ajustement des salaires et des
retraites a la baisse — pronées par notre partenaire allemand —
qui frappent I’ensemble des revenus des agents économiques
et pas seulement celui des exportateurs. La France n’a pas
voulu jusqu’a présent s’engouffrer dans cette voie afin de pré-
server son modele social et d’exercer sa souveraineté sociale,
a laquelle les citoyens sont plus que tout attachés.

Paradoxalement le maintien de I’euro devenu euro-franc pour
la France impliquerait sa sortie de I'Union économique et mo-
nétaire. Cela se traduirait par le rapatriement de notre quota
de réserves publiques de changes de Francfort a Paris dans les
caisses de la Banque de France. Ce mouvement serait accom-
pagné par la cession des actions détenues par le Trésor fran-
cais dans le capital de la Banque centrale européenne.

En définitive, par la nationalisation de I’euro, la France pour-
rait ainsi reprendre en main la maitrise de son destin moné-
taire, élément fondamental de sa souveraineté, et redevenir
par la prince dans sa République, autrement dit Paris prime-
rait sur Bruxelles, Francfort et New York. Pour la France, une
nouvelle politique économique, c’est maintenant !

Celle-ci s’exercerait au sein de 'Union européenne dont la
France ferait toujours partie. Elle n’a pas a quitter ’Europe
qui est une réalité géographique, historique et économique.
Son avenir ne peut se déterminer qu’a partir de cette « écono-
mie monde », selon la formule de Fernand Braudel. m
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Syntheése de

Bruno Moschetto
secrétaire national

aux questions économiques

Pour sortir

la France et les
autres pays membres
de I'impasse .....cous o

qu’est devenu I’euro avec sa cohorte de plans d’austérité -
inopérants en termes de retour a la croissance et de
réduction du chémage de masse - le MRC propose de pas-
ser de I'’euro monnaie-unique a I’euro monnaie-commune.
Cette réforme monétaire pourrait adopter deux voies.

L'une, ou coexisteraient deux monnaies : ’euro, réservé
aux relations extérieures, et une monnaie nationale
réservée aux échanges internes. Cette premiére hypo-
thése pourrait a son tour se concevoir selon deux modeé-
les au plan des relations entre les deux monnaies liées
entre elles, soit a parité variable, soit a parité fixe. Dans
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ce dernier cas de figure, cela impliquerait la mise en
place d’un contréle des changes pour réguler les flux
et les reflux entre les deux monnaies. Il s’agirait
enl’espéce d’un systéme bi-monétaire dont
I'application s’avérerait délicate & mettre en ceuvre.

L’autre - un systéme mono-monétaire que privilégie le
MRC - ou I’euro, monnaie de la France, le serait a 1a fois
pour les relations internes et pour les relations exter-
nes. Dans ce cas I’euro serait nationalisé, c’est-a-dire
tout simplement dénommé euro-franc. Cela ne modi-
fierait en rien les responsabilités du systéme bancaire
et financier francais vis-a-vis des détenteurs d’avoirs
monétaires ou obligataires, qu’ils soient résidents ou
non résidents.

La France retrouverait ainsi la maitrise de sa politique
de change, de sa politique monétaire et de sa politique
budgétaire. Cette triple souveraineté retrouvée
permettrait de relancer la demande, elle-méme facteur
de croissance, seule capable d’inverser la courbe

du chémage et de préserver notre modeéle social
auquel les Frangais sont terriblement attachés.

Dans ce contexte, la France sortirait de I'Union éco-
nomique et monétaire (UEM) et la Banque de France
remplacerait la Banque centrale européenne. Naturel-
lement, la France resterait dans I’Union européenne,
congue a la fin de la IVé République et adoptée

par laVé en son début, dont elle serait I’un des centres
de stabilité monétaire et I'un des moteurs de la
croissance économique. ®
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