2.2.2022 1

1-001-0000

COMMISSION DES AFFAIRES ECONOMIQUES ET MONETAIRES
DIALOGUE ECONOMIQUE AVEC PASCHAL DONOHOE,
PRESIDENT DE L’EUROGROUPE

BRUXELLES
LE MERCREDI 2 FEVRIER 2022

1-002-0000 .
PRESIDENCE: IRENE TINAGLI
Présidente de la commission des affaires économiques et monétaires

(La séance est ouverte a 14 h 46)

1-003-0000

La présidente. — Bonjour a tous. Je souhaite la bienvenue a Paschal Donohoe, président de
I’Eurogroupe, pour le premier dialogue économique avec les membres de la commission des
affaires économiques et monétaires de cette année. Le précédent dialogue avec le président de
I’Eurogroupe s’est tenu le 21 juin de I’année derniére.

Aujourd’hui, I’échange de vues portera sur le programme de travail en cours de I’Eurogroupe
ainsi que sur les politiques économiques et budgétaires visant a soutenir la reprise et la
croissance a long terme, y compris les discussions sur les défis structurels auxquels I’économie
de la zone euro est confrontée a la suite de la pandémie, les enseignements tirés de la réponse
globale de I’Europe en matiere de politique économique et le cadre de gouvernance économique
de I’Union européenne pour le bon fonctionnement de I’union monétaire européenne, le
renforcement de I’union bancaire, I’euro en tant que monnaie numérique et le réle international
de I’euro.

Conformément aux pratiques convenues, la procédure suivante sera appliquée pour cet échange
de vues avec le président de I’Eurogroupe. M. Donohoe présentera ses observations liminaires
pendant dix minutes environ. Cette intervention sera suivie par des créneaux de questions-
réponses de cing minutes avec possibilité d’une question de suivi, si le temps le permet, dans
le méme créneau. Comme vous le savez, le temps d’une question s’éleve a deux minutes et
celui d’une réponse a trois minutes tout au plus.

Lors du premier tour de questions, chaque groupe politique disposera de deux minutes, puis
nous appliquerons le systéme d’Hondt. Si nous avons le temps, il y aura des questions a la
demande. Je vous demande vraiment a tous de respecter strictement le temps qui vous est
imparti.

Je remercie a nouveau M. Donohoe, et je lui donne maintenant la parole pour dix minutes.

1-004-0000

Paschal Donohoe, président de |I’'Eurogroupe. — Merci beaucoup, Madame la Présidente, et
bon aprés-midi a tous les membres de la commission économique et monétaire du Parlement
européen. Je tiens tout d’abord a tous vous remercier de m’avoir invité a dire quelques mots
dans le cadre de ce dialogue économique. Je tiens a vous féliciter, Madame la Présidente, pour
votre récente réélection et vous souhaite beaucoup de succes dans votre role de coordination et
de direction de la commission économique et monétaire. Je me réjouis également de vous
accueillir a notre réunion de I’Eurogroupe qui aura lieu a Paris dans le courant du mois.
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Dans mes remarques introductives, je ferai, comme d’habitude, le point sur les activités de
I’Eurogroupe et sur nos priorités politiques. Permettez-moi de dire quelques mots sur la
situation économique. Les perspectives pour la zone euro restent favorables. Nos données et
nos prévisions nous indiquent que la reprise économique se poursuit, méme si un certain
essoufflement a été constaté. Néanmoins, nos perspectives pour cette année et pour 2023 restent
solides. Le marché du travail continue également de s’améliorer, le chémage étant a son plus
bas niveau historique. Ce sont de bonnes nouvelles, mais nous devons reconnaitre que des vents
contraires sont observés et que nous devons nous frayer un chemin dans la période a venir dans
un contexte d’incertitude qui demeure élevée.

En dépit du fait que nos économies réussissent de mieux en mieux a s’adapter a la pandémie,
la résurgence des infections et la réduction de la capacité de nos citoyens a se déplacer librement
depuis la fin de I’automne pésent sur la croissance.

Bien sdr, nous espérons tous qu’avec le variant Omicron, le coronavirus passe enfin d’un état
pandémique a un état endémique. Mais il y a déja eu des surprises, des surprises négatives, alors
nous devons rester toujours vigilants et étre préts a réagir avec flexibilité.

En ce qui concerne la situation économique, reconnaissons également ou en est I’inflation, qui
a augmenté de facon marquée depuis le milieu de I’année derniére. Il va sans dire que
I’évaluation des perspectives d’inflation dans la zone euro est une tache essentielle pour la
Banque centrale européenne, qui s’en acquitte en toute indépendance. Néanmoins, la hausse de
I’inflation affecte la croissance et le pouvoir d’achat de nos citoyens. Il s’agit donc d’un sujet
qui préoccupe les ministres des finances, et c’est pourquoi I’Eurogroupe suit de pres ces
changements.

Le discours sur I’inflation a également quelque peu changé, car les facteurs qui ont fait grimper
les prix prennent maintenant plus de temps a se dissiper que prévu. Nous nous sommes
principalement concentrés sur la situation des prix de I’énergie, mais nous reconnaissons
également que la demande élevée, les pénuries d’approvisionnement et les problémes
techniques jouent un réle dans la situation actuelle.

L’inflation, quant a elle, affecte le prix des biens et des services. Toutefois, comme I’a souligné
la Bangue centrale européenne (BCE), il n’y a, jusqu’a présent, aucun signe d’effets secondaires
significatifs découlant des augmentations de salaire, et I’inflation devrait commencer a
diminuer cette année et passer sous I’objectif de la BCE de 2 % en 2023.

La politique monétaire ne peut pas résoudre les contraintes d’offre, mais nous pouvons étre
certains que la BCE fera, comme auparavant, ce qui est nécessaire pour remplir son mandat de
stabilité des prix.

Les Etats membres, quant a eux, prennent ou envisagent des mesures pour protéger les ménages
et les entreprises des incidences négatives des prix élevés de I’énergie. Nous devons en tenir
compte dans notre analyse economique, et les tensions et problémes géopolitiques doivent
évidemment étre pris en considération.

J’en viens donc au dosage macroéconomique: un sujet essentiel dans le travail de I’Eurogroupe.
Je pense qu’il est désormais largement admis que la réponse politique de la zone euro a eté
importante, opportune et bien coordonnée, et je crois que nous avons atteint une taille a peu
pres correcte.

Les Etats membres et les institutions européennes, individuellement et collectivement, ont
réussi a réduire les répercussions de cette maladie sur les emplois et les revenus. Pour I’avenir,
nous devons poursuivre un dosage macroéconomique qui soutienne la reprise, encourage
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I’investissement et préserve la soutenabilité de la dette. Ces objectifs sont compatibles entre
eux, mais nous devons trouver un juste équilibre.

Ainsi, lorsque I’Eurogroupe a examiné les projets de plans budgétaires des Etats membres de
la zone euro pour 2022 en décembre dernier, nous avons convenu avec la Commission que la
politique budgétaire devait désormais étre modeérément favorable, mais qu’elle devait aussi
rester souple pour I’année a venir. Un consensus a été observé concernant la nécessité de faire
pivoter les mesures pour qu’elles soient plus ciblées et spécifiques aux groupes vulnérables et
aux entreprises viables. Nous sommes également conscients de la nécessité de relever les
niveaux d’investissement au sein de la zone euro. Nous devons donc mettre au maximum a
profit la chance unique que constitue la facilité pour la reprise et la résilience. Il est essentiel
pour nos transitions verte et numérique. Apres tous les efforts déployés au Parlement, parmi les
ministres et les gouvernements, pour convenir de cette initiative, nous devons maintenant nous
concentrer sur sa mise en ceuvre. J’espére que I’Eurogroupe y contribuera par nos discussions
thématiques, qui suivent a la fois les recommandations de la zone euro et les recommandations
specifiques a chaque pays.

Ainsi, a I’horizon 2023, il sera trés important que les institutions européennes développent une
compréhension commune de ce que devrait étre la stratégie budgétaire pour 2023. La crise a
montré la valeur de la coordination. En mars, nous aurons notre premier échange de vues a ce
sujet, et il est bon d’avoir ce débat a un stade précoce, car les Etats membres ont besoin de
conseils pour leurs plans budgétaires nationaux. Je ne peux pas préjuger de la discussion de
I’Eurogroupe, mais je peux dire certaines choses, je crois, avec confiance.

Tout d’abord, il est raisonnable de supposer que le niveau de soutien budgétaire pour I’année
prochaine sera inférieur a ce qu’il est actuellement, ce qui est normal a ce stade de reprise plus
avance.

Ensuite, comme la Commission I’a fait remarquer au printemps de I’année derniere, les
circonstances spécifiques a chaque pays seront prises en considération et, enfin, nous devons
éviter les effets pervers de changements brusques ou excessifs dans les plans budgétaires. 1l va
sans dire que nous écoutons attentivement les conseils et les analyses de la Commission et de
la BCE.

En ce qui concerne I’avenir de la gouvernance économique, I’Eurogroupe est une partie
prenante active. Nous contribuons au débat, mais nous concentrons nos discussions sur la
dimension de la gouvernance économique de la zone euro, notamment en ce qui concerne la
Iégislation du «two-pack» et les mécanismes de mise en ceuvre intégrés dans le «six-pack». Je
suis sir que la Commission fera bon usage de nos discussions dans ces domaines.

Compte tenu du temps dont je dispose, permettez-moi d’aborder brievement deux autres points:
premiérement, en ce qui concerne I’euro numérique, I’Eurogroupe continue de s’engager sur ce
sujet. Nous reconnaissons qu’il s’agit d’un projet qui pourrait apporter des avantages
considérables aux entreprises, aux employeurs et aux citoyens. 1l leur permettrait d’accéder plus
facilement a un moyen de paiement numérique a faible risque et sans frais: la monnaie
souveraine numérique émise par la BCE. Nous soutenons pleinement les travaux de notre
Banque centrale et de la Commission sur I’euro numérique. Ces travaux touchent a plusieurs
questions qui vont au-dela du domaine monétaire; il est donc important que les Etats membres
et le Parlement européen soient étroitement associés. Au sein de I’Eurogroupe, nous organisons
une série de discussions sur des aspects spécifiques, notamment sur la confidentialité des
données ainsi que sur les conséquences pour le paysage financier et I’utilisation des espéces.

Ceci m’amene a mon dernier point: I’union bancaire. Nous avons consacré énormément
d’efforts a ce projet I’année derniére. Nous avons bien progresse, mais nous ne sommes pas
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parvenus a un accord. Il existe toutefois une ouverture, sur les plans tant économique que
politique, pour progresser davantage, et I’Eurogroupe s’est engagé dans ce projet et est
conscient des co(ts de I’inaction et des avantages de I’achévement de ce projet.

Nous reviendrons donc trés bientot sur ce sujet. Je m’arréte la pour le moment et j’attends les
questions et les commentaires de votre commission.

1-005-0000

La Preésidente. — Merci beaucoup. Avant de donner la parole aux orateurs pour les questions,
permettez-moi de rappeler aux députés que des services d’interprétation sont disponibles
aujourd’hui en allemand, en anglais, en francais, en italien, en grec, en espagnol, en portugais
et en polonais.

Nous commencons donc avec notre premiére question, posée par Markus Ferber pour le PPE.

1-006-0000

Markus Ferber (PPE). — Madame la Présidente, je vais mettre a I’épreuve les interprétes de
I’allemand. J’espere, Paschal, que tout te sera bien traduit en anglais ou en gaélique. Tout
d’abord, je vous souhaite, au nom du groupe PPE, la bienvenue! Je me réjouis que nous
puissions poursuivre I’échange avec le président de I’Eurogroupe.

(Interruption — Suite en anglais)

Puisque les services d’interprétation ne sont pas disponibles, je vais essayer dans un anglais
approximatif.

Le PPE et moi-méme sommes ravis de participer au présent échange de vues. Ma premiére
question porte sur I’union bancaire. Lors du sommet de I’Eurogroupe qui s’est tenu en
décembre, I’objectif de finaliser I’union bancaire a été formulé. Il a par ailleurs été demandé a
I’Eurogroupe de réaliser un travail de préparation et d’organiser un plan avec des dates, des
étapes et des jalons pour y parvenir.

Sous la présidence portugaise, vous avez déja eu les premiers essais pour y parvenir. Je serais
donc trés intéresse de savoir quels sont selon vous les éléments les plus importants dans le cadre
de vos travaux, quel calendrier est prévu pour ceux-ci et quelle pourrait étre 1’échéance.

Ma deuxiéme question concerne le pacte de stabilité et de croissance. Lors de la derniére
réunion de I’Eurogroupe, le débat d’orientation a porté sur cette question et vous avez distribué
un questionnaire que vous n’avez pas mentionné lors de votre conférence de presse. Je
souhaiterais donc avoir un apercu de la fagon dont la discussion sur la réforme du pacte de
stabilité et de croissance se déroule au sein de I’Eurogroupe.

1-008-0000
Paschal Donohoe, président de | 'Eurogroupe. — Je tiens a remercier le député, M. Ferber, pour
sa question et pour les points importants qu’il a soulevés a mon attention.

Je commencerai par expliquer ou nous en sommes avec le projet d’union bancaire et ou il en
est a I’heure actuelle. Comme vous le savez, il s’agit d’un projet pour lequel de nombreux axes
de travail différents revétent une certaine importance pour les différents Etats membres de
I’Union européenne.

L Eurogroupe continuera d’examiner I’état d’avancement et le développement de I’intégration
financiere transfrontiere:intégration financiére par I’intermédiaire de banques capables de
réaliser des échanges commerciaux et d’accepter des dép6ts dans toute I’Union européenne,
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mais il faudra veiller a la stabilité financiére et a la protection des consommateurs qui sont des
points importants pour de nombreux Etats membres.

Tout d’abord, des mesures doivent étre mises en place pour répondre aux besoins des banques
dans la perspective d’une éventuelle crise grave.

La question porte sur la faisabilité et la possibilité de développer un systéeme de garantie des
dépots a I’echelle européenne. L’objectif final étant de mieux appréhender, surveiller et réduire
le niveau de risque au sein de notre systéme bancaire ainsi que dans la relation entre les banques
et les marchés de la dette souveraine. Ce sont donc des themes bien connus de cette commission
et des analystes de I’union bancaire.

Pour avancer sur ce projet, il faut s’engager dans tous les axes de travail et piliers de I’union
bancaire.

Je vais consulter les gouvernements des Etats membres dans les prochaines semaines, et
j’espere pouvoir mener des discussions plus approfondies sur ce projet en avril, mai et juin au
sein de I’Eurogroupe, en vue de parvenir a un accord sur un nouveau plan de travail en 2022,

C’est un projet extrémement exigeant, mais qui apporterait des bénéfices concrets et je suis
convaincu gue I’absence d’accord aurait un co(t réel.

Ensuite, en ce qui concerne le débat sur la gouvernance économique et les regles fiscales, il
existe de nombreuses divergences de vues au sein de I’Eurogroupe. Ainsi, de nombreux
gouvernements considérent que les procédures que nous avons mises en place pour les projets
de plans budgétaires et la surveillance économique pourraient étre simplifiées ou clarifiées tout
en reconnaissant qu’elles fonctionnent bien.

Il'y a eu davantage de débats sur des questions telles que la capacité fiscale commune et le role
qu’elle pourrait jouer dans la zone euro, ainsi que, dans une moindre mesure, sur certains points
de gouvernance, par exemple sur les compromis a faire en matiere d’investissement et de
soutenabilité de la dette.

Nous n’en sommes toutefois qu’au début des discussions et je suis convaincu que 1I’Union
européenne, I’Eurogroupe et les ministres, ainsi, je I’espére, que le Parlement, parviendront a
un accord sur ces questions en temps voulu. Je pense que le processus global a été trés bien géré
par la Commission et le commissaire Gentiloni, et je suis convaincu que nous serons en mesure
de parvenir a un consensus sur un compromis concernant ces questions dans les mois a venir.

1-009-0000

Caroline Nagtegaal (Renew). — Merci beaucoup, M. Donohoe, pour votre introduction. Je dois
dire que je suis trés préoccupée par la conjonction d’une inflation élevée qui continue de
progresser et des déclarations de la Banque centrale qui refuse de normaliser sa politique
monétaire. En outre, de nombreux gouvernements européens prévoient des investissements
massifs pour faciliter la transition verte et la transition numérique et laissent nos niveaux de
dette nationale augmenter bien au-dela des niveaux sur lesquels nous nous sommes mis
d’accord.

Je souhaite donc savoir si vous partagez mon inquiétude sur le fait que cela pourrait étre un
élément aggravant de I’inflation. Que pourrait-on faire sur le plan budgétaire pour freiner cette
inflation? Je vous remercie.

1-010-0000
Paschal Donohoe, président de | 'Eurogroupe. — Je vous remercie pour cette question qui porte
sur un sujet tres important. Je n’ai pas le méme point de vue que vous sur la situation.
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Tout d’abord, si j’en crois les prévisions, il est vrai que I’inflation reste plus élevée plus
longtemps, mais j’accepte également I’analyse de nos institutions, selon laquelle ces niveaux
d’inflation devraient commencer a redescendre.

Cette décroissance devrait intervenir pour plusieurs raisons. D’abord, le niveau élevé de
I’épargne dans la zone euro et son effet sur la consommation. Je m’attends a une atténuation
d’ici a 2022. Par ailleurs, I’efficacité des chaines d’approvisionnement devrait se poursuivre ,
ce qui leur permettra de répondre a des niveaux de demande plus élevés alors le pic de la
pandémie est, je I’espere, derriére nous.

Mais pour ce qui est des décisions que nous devons prendre face a la situation inflationniste
actuelle et je pense qu’il est important de replacer le débat dans le contexte des différents
indicateurs économiques. Le taux de chomage est a I’heure actuelle ’un des plus bas jamais
observé.C’est une réussite politique remarquable au regard de choc économique extréme que
nous avons d gérer, et des effets de la pandémie sur nos vies et sur nos économies.

Ainsi, méme s’il est clair que nous devons surveiller la hausse des prix et y répondre,
I’évolution actuelle du chémage, de la production et de la croissance, découle a mon sens du
bon dosage macroéconomique et des bonnes décisions politiques que nous avons prises ces
deux dernieres années.

Pour répondre a votre question concernant I’avenir et la fagcon dont nous réagissons a cette
situation, je pense qu’il y a deux éléments a considérer. Premierement, la réponse de la BCE ,
dont je reconnais clairement I’indépendance, et sa capacité a définir la politique monétaire.

Par ses décisions, relatives notamment a ses programmes d’achat d’actifs d’urgence et aux
changements qu’elle envisage d’apporter a ses interventions sur les marchés financiers tout au
long de I’'année 2022, la BCE montre bien que son réle va changer a mesure que la situation
économique commencera a se stabiliser et a se rétablir, et qu’elle réexaminera sa position au fil
des conseils d’administration.

La BCE a déja pris un grand nombre de mesures pour répondre a une situation économique qui
s’améliore, et elle peut revoir sa position a chaque réunion.

Deuxiemement, j’ai déja souligné ici que nous n’aurons que peu recours a la politique
budgétaire en 2022, et je m’attends a une baisse des déficits cette année dans la zone euro, car
les ministres des finances voient bien que la reprise s’affermit. Nous reconnaissons aussi que la
demande augmente plus que ce a quoi nous nous attendions y a un an, et notre changement
d’orientation au niveau de la politique budgétaire refléte cela.

Nous continuons donc de prendre des mesures pour maitriser la tendance inflationniste, mais
nous devons encore entretenir la reprise. Aprés ces deux années terriblement difficiles et
exigeantes. Je crois que c’est un équilibre que nous pourrons maintenir en conjuguant nos
efforts. La situation est en train d’évoluer , ¢’est pourquoi votre question est si importante.

1-011-0000
Aurore Lalucq (S&D). — Madame la Présidente, cher Président de I’Eurogroupe, merci d’étre
présent aujourd’hui avec nous.

J’ai quelques questions macroéconomiques, vous vous en doutez. La premiere porte sur le
niveau d’investissement. J’entends régulierement que la situation macroéconomique
s’améliore; néanmoins, depuis des décennies, c’est a chaque fois le méme sujet au niveau
européen: investissements bas, investissements bas, investissements bas. Ce qui signifie que le
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fonctionnement ne va pas. A un moment, au-dela des questions idéologiques, il faut qu’on fasse
de la macroéconomie, or il y a un probleme: cela ne fonctionne pas.

Par ailleurs, il y a un autre sujet: je relisais les rapports de la Banque européenne
d’investissement qui indiquaient une performance assez médiocre de I’investissement dans
certains domaines, notamment dans la recherche et le développement. Et méme une institution
de type McKinsey — ce ne sont pas des gauchistes — précisait qu’il faudrait investir beaucoup
plus rapidement dans la transition écologique et que 60 % de I’investissement, en fait, ne serait
pas rentable et devrait étre public. Donc, ou en sont les discussions dans ce domaine? En fait,
est-ce qu’a un moment, on va aussi refaire de la macroéconomie pour de vrai et un peu moins
d’idéologie? Je voudrais avoir votre sentiment sur ce sujet-la.

Et puisque du budgétaire a la fiscalite, il n’y a qu’un pas, quid des questions fiscales? On
travaille assez bien au Parlement européen et a la Commission européenne, notamment sur la
réforme du Code de conduite, et & chaque fois, ce sont les Etats membres qui bloquent le sujet.
En fait, on se pique de I’argent les uns les autres au lieu d’étre solidaires. Donc, je souhaiterais
savoir si vous en parlez aussi au sein de I’Eurogroupe. Et est-ce qu’a un moment, on va avoir
une liste forte des paradis fiscaux, sachant que ¢a pose des problémes économiques, mais aussi
démocratiques, puisque nos citoyens nous disent que finalement, il y a deux systémes fiscaux:
un pour ceux qui ont les moyens de se payer des avocats fiscalistes, et un pour les autres.

Puisqu’on parlait d’inflation, que vous étes trés en lien aussi avec la Banque centrale
européenne et que, de toute fagon, I’inflation des prix de I’énergie ne se régle pas a coups de
variation du taux d’intérét, est-ce que vous discutez avec la Banque centrale européenne, mais
aussi entre vous, de la possibilité du verdissement, du refinancement, et notamment du
verdissement des collatéraux?

J’ai été trés longue, je vous remercie beaucoup.

1-012-0000

Paschal Donohoe, président de I’Eurogroupe. —Je vous remercie de vos questions. Je
commencerai par le point relatif aux niveaux d’investissement. C’est un élément important. On
observe que, dans de nombreux pays, les niveaux d’investissement des secteurs privé et public
n’ont jamais retrouvé leur niveau d’avant la crise financiére mondiale.

Je pense personnellement que si les investissements permettent de relever de nombreux défis
économiques et sociaux, concernant notamment I’offre de logements ou la décarbonation, ils
contribuent également de fagon cruciale a asseoir la position de I’Union européenne sur la scéne
mondiale.

Le rapport publié récemment par la BEI apporte selon moi des informations trés claires sur les
d’investissements de 1’Union dans les technologies d’avenir, et notamment sur leur volume par
rapport investissements consentis par d’autres grands pays.

Cela étant dit, la question est de savoir ce que nous faisons a ce sujet. C’est précisément en ce
point que le Fonds de relance est si important. C’est également la raison pour laquelle, malgré
la croissance, qui est plus forte que ce a quoi nous nous attendions 1’année derniere, nous
continuons a utiliser le levier budgétaire, bien que de fagon modérée.

Je pense donc que nous devrions nous efforcer, en 2022 et en 2023, de maintenir des niveaux
élevés d’investissement de capitaux public et de formation de capital priveé au sein de nos
économies afin d’assurer les deux transitions que vous avez citées, la transition numérique et la
décarbonation. Je suis d’accord en grande partie avec votre analyse.
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En ce qui concerne la coordination au sein de la zone euro, nous en parlons lors de nos réunions
mensuelles. Il est juste de dire que les avis divergent sur le niveau de coordination souhaitable
et sur I’équilibre a atteindre entre les priorités nationales et les objectifs communs de 1’Union.
Cela dit, cela fait presque cinq que j’officie au sein de de I’Eurogroupe et du Conseil ECOFIN,
et je constate que I’on apprécie beaucoup plus qu’avant la valeur du consensus et d’une
approche commune des choix budgétaires. Je pense qu’il s’agira d’un élément important dans
les discussions que nous aurons concernant I’année 2023.

Les questions fiscales qui ont été abordées ne sont pas du ressort de I’Eurogroupe; ce sont des
décisions qui relevent de I’lECOFIN. Cependant, trés brievement, en ma qualité de ministre des
finances de I’Irlande, je voudrais reconnaitre les grands progres qui ont été réalisés a I’OCDE
sur ce sujet, les tres importantes directives de lutte contre I’évasion fiscale qui ont été mises en
ceuvre par tous les Etats membres grice au travail de la Commission et les progrés qui peuvent
selon moi étre réalises en ce qui concerne la directive relative a un taux d’imposition effectif
minimal qui a été présentée par le commissaire Gentiloni.

Ensuite, en ce qui concerne I’inflation, j’ai déja brievement abordé ce point sur un sujet
similaire. Je pense qu’il est trés important que nos efforts pour répondre aux pressions tarifaires
et énergétiques d’aujourd’hui ne compromettent pas I’objectif de décarbonation de notre
économie et de renforcement du role des technologies renouvelables dans la fourniture
d’énergie. 1l s’agit toutefois la d’une tache difficile car les pressions sont fortes a I’heure
actuelle.

1-013-0000

Rasmus Andresen (Verts/ALE). — Monsieur le Ministre, j’aimerais attirer votre attention sur
un autre sujet important: les prix du logement ne cessent d’augmenter , et cette tendance semble
s’accélérer au sein de I’Union européenne, puisque, selon Eurostat, les prix du logement ont
augmenté de plus de 7 % au deuxieme trimestre de I’année derniere. Nous sommes donc trés
heureux que vous ayez inclus I’évolution du marché du logement dans votre programme de
travail.

La semaine derniére, nous, les Verts, avons publié une étude montrant que la financiarisation
est, outre I’augmentation des codts de construction, I’un des principaux moteurs de cette
augmentation sur les marchés du logement. Selon la BCE, les fonds immaobiliers dans la zone
euro ont augmenté de 286 % depuis 2010.

J’aimerais donc savoir comment vous allez aborder cette question dans les mois a venir.
Comment orienteriez-vous les investissements publics et prives vers le logement durable et
social tout en empéchant la formation d’une bulle immobiliére?

Plus concrétement, soutiendriez-vous le traitement du logement comme une classe d’actifs
spécifique dans le cadre des plans de taxonomie sociale de la Commission européenne? Seriez-
vous favorable a un mandat macroprudentiel étendu pour la BCE afin qu’elle puisse réagir a
I’inflation des prix de I’immobilier par une réglementation plus stricte mais socialement fondée
des préts hypothécaires comme, par exemple, la Suede et la Nouvelle-Zélande tentent déja de
le faire?

1-014-0000

Paschal Donohoe, président de | 'Eurogroupe. — Je vous remercie pour cette série de questions
et pour avoir rappelé que I’Eurogroupe a, sans doute pour la premiere fois, décidé de se pencher
sur I’évolution du marché immobilier comme un sujet important a I’ordre du jour de nos
réunions de I’Eurogroupe. Nous le ferons au cours du deuxiéme trimestre de cette année.

Nous avons décidé de nous emparer du sujet car le colt de I’immobiliser (achat et location)
pése lourdement sur le niveau de vie des citoyens que nous servons et représentons.
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En ce qui concerne le rdle des fonds d’investissement et le role des capitaux privés sur nos
marchés du logement, il s’agit la encore d’une question qui ne reléve pas de mon mandat de
président de I’Eurogroupe. Mais je m’attends & ce que ce sujet soit discuté au sein de cette
formation, car nous soulignons les différents défis auxquels nous sommes confrontés dans nos
pays. Il est certain que, en ce qui concerne I’Irlande, notre point de vue, qui est aussi celui de
ce gouvernement, est que nous devons examiner le réle de toutes les formes de capital dans la
fourniture des logements dont nous avons besoin. Ainsi, alors que nous examinons le role du
secteur prive dans la fourniture de logements, il doit étre accompagneé d’un secteur public fort
et d’Etats membres et de gouvernements forts, construisant des logements conjointement avec
le secteur privé, afin de répondre a la nécessité de fournir les bons niveaux de logements sociaux
et publics, et aussi de mettre en place les interventions relatives aux logements abordables et
aux niveaux de loyers abordables —a la fois pour les avantages de ceux qui sont dans ces
logements pour les années a venir, et aussi pour avoir un effet sur les niveaux de prix et les
niveaux de loyers sur les marchés plus généralement. Je sais que c’est un debat qui se joue
actuellement au sein de nombreux gouvernements différents.

En ce qui concerne la question que vous m’avez posée sur le role de la BCE dans ce domaine,
le role de la BCE est maintenant défini par les statuts, par nos traités, et il est vraiment important
—comme je I’ai fait a plusieurs reprises ici lors de ces auditions — de reconnaitre leur mandat et
de reconnaitre leur indépendance dans les décisions qu’ils prennent.

Mais, si je regarde par exemple —encore une fois, peut-étre juste dans une perspective
nationale — ou nous sommes en lIrlande, la Banque centrale irlandaise, opérant dans la zone
euro, a mis en place des regles macroprudentielles qui reconnaissent certaines des
caractéristiques particuliéres du marché irlandais du logement. Elle le fait dans le cadre de la
BCE, et je suis sdr que les banques centrales, pays par pays, lorsqu’elles examinent I’évolution
de leurs marchés du logement, ont la capacité de mettre en place les décisions réglementaires
qu’elles jugent appropriées.

En ce qui concerne votre question sur le statut du logement en tant que classe d’actifs spécifique
et son role dans une taxonomie a I’avenir, je crains que ces questions ne relevent pas de mon
mandat au sein de I’Eurogroupe. Je ne pense donc pas qu’il soit approprié pour moi de les
commenter alors que nous ne sommes méme pas encore arrivés au point de discuter de ces
questions au sein de I’lECOFIN. Mais bien sdr, je les prendrai en considération s’ils figurent a
notre ordre du jour, parce que je réalise a quel point les questions de logement sont essentielles
pour répondre aux besoins sociaux de nos citoyens, pour assurer une croissance économique
durable et pour éviter les risques liés aux prix des logements auxquels le député a fait référence
dans sa question.

1-015-0000

France Jamet (ID). — Madame la Présidente, Monsieur le Ministre, je ne peux pas partager
votre optimisme ni votre confiance sur la reprise, comme sur le chdmage ou le colt de la vie,
alors que partout dans le monde, les grandes économies reprennent et que la zone euro, elle,
reste a la traine. Notre constat est tout autre.

D’abord, parce qu’on ne peut pas se feliciter d’une augmentation du PIB de 5,2 % en 2021,
alors qu’il s’est contracté de 6,3 % en 2020. Ensuite, parce que la dette émise et la stratégie du
«quoi qu’il en colte» ni ne masqueront ni n’empécheront la crise qui, malheureusement, se
profile. Enfin, rien n’est fait pour éviter la prolifération d’entreprises zombies qui menacent
grandement la stabilité économique de notre zone euro.

Monsieur le Ministre, la surévaluation de la stabilité du systéme bancaire pose probleme. On le
voit actuellement avec la Société Générale, banque systémique s’il en est, qui pourrait étre
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sérieusement ébranlée par les prises de position de I’Union européenne dans I’affaire
ukrainienne. Pour éviter cela, il faudrait d’ores et déja s’engager dans une politique de
déconcentration du risque, ce qui n’est pas possible actuellement dans le cadre de 1’Union
bancaire. Enfin, pour revenir a une croissance stable, il faudra immanquablement réintroduire
de la concurrence dans le systeme bancaire et augmenter sa solvabilité. Enfin, il faudra prendre
les mesures qui s’imposent pour remédier a cette réalité que vous ne semblez pas percevoir,
c’est-a-dire I’instabilité généralisée de I’économie. Sinon, c’est s’exposer a une succession de
bulles dont les premieres victimes seront les peuples des nations d’Europe. Alors, je voudrais
savoir ce que vous pensez, quel est votre point de vue, puisqu’il s’agit d’un échange de vues.

Enfin, s’il me reste quelques secondes pour une derniere question: puisque vous avez justement
abordé la garantie des dépdts sur ces banques systémiques, comment pouvez-vous
effectivement concilier cette volonté au regard de la taille de ces banques qui nous obligerait a
ce moment-la a provisionner des sommes astronomiques?

1-016-0000

Paschal Donohoe, président de | 'Eurogroupe. — Merci beaucoup pour cette question. Comme
je I’ai déja dit, je reconnais les risques auxquels nous avons été confrontés précédemment, je
reconnais les risques d’inflation et je reconnais les probléemes auxquels nous sommes confrontés
en raison des évolutions que pourrait connaitre la sécurité en Europe. J’ai un peu évoqué le sujet
dans la déclaration d’ouverture.

Mais concernant la situation actuelle, je pense que nous devons imaginer ce qu’elle aurait pu
étre si cette pandémie a frappé I’Europe il y a un peu plus de deux ans. Je pense que nos efforts
ont beaucoup contribué a un rétablissement plus rapide et différent de celui que nous avons
connu il y a dix ans.

Je suis sOr que si j’étais aujourd’hui devant vous en période de récession prolongée a la suite
d’une crise sanitaire, vous seriez tout aussi critiques et vous demanderiez pourquoi nous
n’avons pas pris les mesures nécessaires pour éviter que cela ne se produise. Je citerai deux
chiffres qui, a mon avis, sont importants: il nous a fallu 29 trimestres pour retrouver les niveaux
de production d’avant la crise de 2008, et seulement 8 apres la crise actuelle de la COVID.

Ainsi, nous pouvons nous vanter de ce que nous avons réalisé sans pour autant croire ou déclarer
que nous sommes a I’abri des risques que j’ai mentionnés au début de mon intervention.

Cela dit, je crois que nos réglementations nationales et européenne remplissent leurs fonctions
en ce qui concerne le niveau de risque du secteur bancaire. Mais c’est grace a nos efforts
budgétaires que de nombreux employeurs n’ont pas été forcés de demander une assistance
d’urgence.

Je reconnais que certains employeurs pourraient avoir des difficultés dans les prochains mois.
Méme si je n’aime pas I’expression «entreprises zombies», il s’agit d’entreprises dans
lesquelles travaillent des personnes qui ont traversé une peériode trés difficile, et que nous
voulons toutes voir retrouver un emploi si ces entreprises ne peuvent plus fonctionner comme
avant ou si elles devaient cesser leurs activités.

Il n’est toutefois pas raisonnable de chercher a conserver cotite que codte des emplois dans des
secteurs qui ne devraient leur survie qu’a des niveaux trés élevés de soutien budgétaire de crise.
Mais encore une fois, c’est en reconnaissance de cela que I’Eurogroupe parle maintenant d’une
position budgétaire peu interventionniste pour 2022. Nous sommes désormais d’accord pour
abandonner les niveaux de soutien genéraux au profit de niveaux de soutien sectoriels, puis, au
moment opportun, pour commencer a les réduire également. Nous sommes donc conscients de
ce risque et nous cherchons a le gérer en ajustant le niveau de soutien budgeétaire a mesure que
nous avangons vers 2022.
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Enfin, sur la facon dont nous pourrions favoriser la concurrence et I’existence de risques
découlant du développement de systemes de garantie des dépbts a I’échelle européenne, de
nombreux pays voudront avoir I’assurance que nous continuons a gerer le risque de maniere
prudente et ¢’est pourquoi nous nous référons a de nombreux axes de travail différents au sein
de I’'union bancaire. La nécessité d’une concurrence accrue est également reconnue dans le
cadre de I’intégration financiere transfrontiere , qui vise a développer des banques européennes
d’envergure. Mais bien sdr, dans le méme temps, les pays veulent étre assurés que, si nous
développons des banques de taille et travaillons sur la capacité des banques a déplacer les
dépots, les capitaux et les liquidités a travers les frontiéres d’une maniere plus libre, nous tenons
également compte des questions de stabilité financiere et de protection des consommateurs dans
chaque pays.

Vous m’avez posé un grand nombre de questions et j’ai essayé de répondre a chacune d’entre
elles. Nous sommes tout a fait conscients des risques qui sommes devant nous , mais je pense
que nous devons faire les efforts qui nous ont permis d’en d’éviter d’autres ces deux dernieres
années.

1-017-0000
Johan Van Overtveldt (ECR). — M. Donohoe, cher Paschal, . J’aimerais vous poser trois
questions.

D’abord une remarque générale. Lorsque vous dites que nous observons a I’heure actuelle un
faible taux de chémage, ce qui est exact, ainsi qu’une inflation plus élevée, il s’agit selon moi
d’un cas d’école qui illustre la nécessité de disposer de politiques monétaires et budgétaires
plus restrictives. C’est un cas d’école.

Donc, par rapport a cela, lorsque vous dites que la politique budgétaire devrait étre légérement
expansionniste, qu’entendez-vous exactement par 1a? Cela signifie-t-il qu’il est préférable
d’avoir un déficit budgétaire supérieur a un déficit structurel de 3 % ou non?

Le deuxiéme point que je souhaiterais soulever concerne la hausse de I’inflation plus élevée et
plus précisément les écarts qui se creusent au sein de la zone euro. Mon pays est a 8 %, la France
est a 2,5%. Nous observerons donc une divergence en ce qui concerne la compétitivité
internationale des différents Etats membres de la zone euro. Nous avons vu, par le passé, le
chaos que seme ce type d’écarts. Pensez-vous que nous soyons préts a faire face a ces écarts
concernant la capacité concurrentielle des Etats membres? Ne nous concentrons-nous pas trop
sur les dépenses et pas assez sur les réformes visant a renforcer la résilience?

Ma troisiéme question concerne ce que vous avez dit précédemment sur I’union bancaire. VVous
avez dit, et je cite: «Le colt engendré par I’absence d’union bancaire est aujourd’hui plus élevé
gue jamais». Je me demandais si vous pouviez étre plus précis sur ce point, car je pense que le
propos mérite d’étre précise.

1-018-0000

Paschal Donohoe, président de |’Eurogroupe. — M. Van Overtveldt, je vous remercie de ces
excellentes questions.

Tout d’abord, je dirais qu'une orientation budgétaire Iégérement expansionniste se traduit en
général par des déficits qui tendent vers le taux de déficit structurel propre a I'économie de
chaque pays. Mais je ne crois pas que I’écart entre les deux puisse étre comblé en un seul cycle
budgétaire. Je pense que, selon les circonstances économiques de chaque pays, le rythme auquel
leur déficit nominal actuel évolue vers leur deficit structurel peut varier. En général, je
m’attends a ce que les déficits diminuent et a ce qu’ils se rapprochent des déficits structurels
dans les Etats membres, mais la vitesse de cette évolution pourrait varier d’un pays a I’autre.
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Lorsque, par exemple, nous nous réunirons a nouveau, peut-étre a cette époque de I’année
prochaine, ou lorsque nous ferons le point sur la situation pour 2023 plus tard dans I’année, je
m’attendrais a voir des niveaux de déficit général inférieurs a ceux de cette annee, et je
m’attendrais a ce que ces déficits soient utilisés pour financer des programmes sectoriels plutot
que des programmes de soutien d’ordre général. Je m’attendrais a ce que ces programmes
sectoriels eux-mémes commencent a diminuer avec le temps, car j’espére que la reprise se
poursuivra tout au long de cette année.

En ce qui concerne votre question sur les divergences entre les économies des Etats membres,
c’est une question tres simple, mais a laquelle il est difficile de répondre rapidement parce
gu’elle touche des points essentiels de notre économie. Je vous propose donc deux bréves
réflexions sur la fagon de gérer ce probléme.

Premiérement, je pense que la politique budgétaire continuera a jouer un rdle encore plus
important dans la prochaine phase de ce cycle économique. Vous comprendrez que, du fait de
la politiqgue monétaire commune & I’ensemble de la zone euro, on peut s’attendre a ce que les
politiques budgétaires des Etats membres réagissent davantage a I’évolution des cycles
économiques. Ainsi, si la reprise économique est plus rapide dans certains pays que dans
d’autres, vous commencerez a voir un changement dans le rythme budgétaire en réponse a cela,
Etat membre par Etat membre.

La deuxieme réponse rapide a votre question est, bien sir, pourquoi le fonds de relance est si
important si nous essayons d’investir dans les parties de nos économies qui, selon nous,
réduisent a moyen terme le risque de divergence au sein de la zone euro. Si je regarde les plans
présentés par les Etats membres et qui en sont & la premiére phase d’exécution, je remarque
qu’ils obéissent a deux objectifs majeurs: réduire le risque de divergence au sein de I’Union
européenne et élaborer des plans nationaux répondant aux besoins spécifiques des pays pour ce
qui est d’offrir & leurs citoyens un meilleur avenir, tout en gardant une perspective européenne
afin que nous puissions tous bénéficier des changements qui se produisent dans les économies
et d’éviter que les écarts se creusent.

Enfin, parle-t-on trop des dépenses et pas assez des réformes? VVous savez, depuis que vous étes
devenu ministre des finances de la Belgique, a quel point le dialogue et I’engagement avec la
Commission sont importants en ce qui concerne les semestres et les recommandations par pays.
Je n’ai aucun doute que vous savez ¢a trés bien et je peux vous assurer que les discussions que
nous avons tous, gouvernement par gouvernement, avec la Commission, continuent de porter
en priorité sur la réforme. Et je n’ai aucun doute non plus sur le fait que, lorsque nous évaluerons
I’exécution des plans de relance, il ne s’agira pas seulement de savoir comment 1’argent a été
dépensé, mais aussi comment les réformes ont été mises en oeuvre. Je suis persuadé que I’accent
sera mis sur ce point lors de la mise en ceuvre du Fonds européen pour la relance.

1-019-0000

Chris MacManus (La gauche). — Bonjour et bienvenue, Monsieur le Ministre. Comme vous
le savez sans doute, nous sommes au coeur d’un débat économique assez important pour I’avenir
de I’Europe: les modalités de réforme des regles budgeétaires. Il semble que I’on discute
beaucoup de bon sens, et la plupart des commentateurs et des gouvernements arrivent a la
conclusion que les régles ont besoin d’étre réformées et vous ne serez pas surpris d’apprendre
que la demande, a laquelle je souscris totalement, est en faveur de réformes extrémement
radicales et profondes.

L’une des questions les plus importantes est de savoir s’il doit y avoir une sorte de régle d’or
en vertu de laquelle certaines dépenses échapperaient aux regles ou seraient soumises a des
regles moins séveres. Compte tenu de I’ampleur de la transformation indispensable pour face
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au changement climatique, il ne fait aucun doute que cette réforme est le strict minimum
nécessaire.

Ma question est donc de savoir si vous, ou I’Eurogroupe, étes de ceux qui craignent
I’ouverture d’un tel mécanisme et qui veulent le limiter aux seuls dépenses et investissements
climatiques. Vous n’ignorez pas que notre pays est en proie & une crise du logement. Etes-
vous d’accord pour dire que les investissements solides a long terme dans des infrastructures
socialement nécessaires, comme le logement, doivent étre exemptés de toute nouvelle salve
d’objectifs budgétaires arbitraires? Le premier devoir d’un gouvernement n’est-il pas de
s’attaquer aux crises, comme celle du logement en Irlande, et de veiller & une meilleure
utilisation des ressources et non de s’en tenir a des limites établies sur la base d’un modéle
«passe-partout»?

1-020-0000
Paschal Donohoe, président de I’Eurogroupe. — Je vous remercie de votre question tres
importante, qui comporte une dimension nationale.

Je parlerai donc d’abord de I’Eurogroupe, que vous abordez a juste titre dans votre question:
tout d’abord, I’Eurogroupe lui-méme n’est pas encore parvenu a un cONSensus sur cette
question, mais il est important de dire que 1’on parviendra plus aisément a un consensus sur ce
point si on I’obtient au sein de ’ECOFIN, car le probléme particulier auquel vous faites
référence concerne aussi les pays qui n’appartiennent pas a la zone euro. Ce débat doit donc
se poursuivre entre tous les Etats membres, qu’ils soient ou non membres de la zone euro. Ce
débat nous le connaissons bien et nous y participons au sein méme de 1’Eurogroupe. Ce
consensus n’est pas encore atteint. Je veux dire par la qu’actuellement, nous nous efforcons
tous d’apporter notre pierre a I’édifice autour de ces enjeux et d’exposer nos points de vue.
Mais, votre question met en lumiére certaines des difficultés soulevées lors de ce débat. Ainsi,
dans sa question, Monsieur le député commence par proposer une exemption des regles
budgétaires pour les investissements réalisés dans les programmes qui pourraient conduire a
réduire a terme la pollution provoquée par le carbone. Puis, au fil de sa question, il élargit
cette exemption a d’autres domaines. Et c’est 1a I’un des enjeux de notre débat: parler
d’exempter certaines formes d’investissement en capital, trés bien, mais ou fixer la limite?
Comment opérer une distinction nette entre certaines formes de dépenses en capital et les
autres? Il est manifeste que certains pays redoutent qu’apres avoir commenceé a exempter des
regles budgeétaires en vigueur un domaine donné d’investissement en capital et de dépenses
courantes, on soit amené, par force, a en exempter beaucoup d’autres.

A mes yeux, I’importance que prend ce débat aujourd’hui vient aussi du fait que les régles
budgétaires ne sont pas les seules a limiter ces emprunts; ce qui compte €galement ici, c’est la
capacité des différents pays a supporter le fardeau de la dette et la réaction que réservent les
marchés financiers a I’endettement croissant qui se profile pour I’avenir. Les limitations et les
contraintes exercées sur les niveaux d’emprunt ne tiennent pas seulement aux décisions
juridiques que nous prenons et a I’avenir de la structure de notre gouvernance économique,
elles tiennent aussi a la volonté ou non des marchés financiers de préter cet argent a la zone
euro et aux pays concernés et sont, bien entendu, également déterminées par le prix auquel les
marchés porteront leurs niveaux d’emprunt et par les conséquences que cela aura sur la
capacité des pays a gérer leurs dettes dans 1’avenir.

Comme le député le sait, c’est 1a le coeur du débat sur la gouvernance économique, et c¢’est ce
qui se joue en ce moment au sein de I’Eurogroupe. Quant a la situation actuelle en Irlande,
indépendamment des divergences de vues que le député et moi-méme ne mangquerons pas
d’avoir sur la future politique budgétaire, nous constatons que les niveaux d’investissement en
capital dans notre économie sont passés de 4 milliards a environ 12 milliards d’euros, et ce
dans le cadre existant des régles budgétaires en vigueur.
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Cela montre donc que, méme en 1’état actuel des choses, il est possible de dégager des
niveaux plus élevés d’investissement en capital. Il n’en demeure pas moins que cette question
est capitale pour notre débat et je ne doute pas que, lorsque nous nous reverrons cette année,
nous serons beaucoup plus avancés quant a 1’obtention de ce consensus.

1-021-0000

Frances Fitzgerald (PPE). — Bonjour, Paschal, je suis heureuse de vous revoir devant notre
commission des affaires économiques et monétaires. Je tiens a vous remercier pour
I’excellente coopération que vous entretenez avec nous.

Je m’attacherai dans mon propos a un domaine particulier, I’euro numérique, avant de vous
interroger briévement sur I’inflation. Je sais que ce domaine fait partie de vos priorités et qu’il
offre de grandes perspectives. A cet égard se posent certaines difficultés et des questions
aussi. J’aimerais connaitre votre avis a leur sujet. L’une d’elles est de savoir comment faire
pour ne pas evincer le secteur privé. Je pense que cela intéresse de nombreuses personnes et
que cette initiative peut s’avérer trés utile pour nos concitoyens.

Pour moi, il importe également que le Parlement participe et que nous puissions nous faire
entendre, dans 1’intérét des citoyens, tout au long du processus, afin que la population s’y
sente impliquée et en comprenne les enjeux. Certains font observer que les traités ne prévoient
pas expressément que la BCE puisse émettre une monnaie numérique, et je me demande s’il y
a la un chantier juridique auquel vous pensez étre amené a vous attaquer.

Et, brievement, une autre question. VVous avez abordé le probléeme de I’inflation et les
inégalités sociales qui peuvent en résulter. Je vous demanderai donc dans quelle mesure
I’Eurogroupe est, selon vous, attentif aux nouvelles initiatives qu’il pourrait s’avérer
nécessaire de prendre dés cette année pour faire face a ce probléme. J’espére qu’il ne faudra
pas en arriver la, mais j’aimerais connaitre votre point de vue a ce sujet.

1-022-0000
Paschal Donohoe, président de I’ Eurogroupe. — Merci beaucoup, Frances, pour vos questions
sur tous ces différents sujets.

Je commencerai par le premier point, trés important, que vous avez soulevé: les initiatives
d’innovation et de développement de nos institutions européennes, dont la BCE, peuvent-elles
engendrer un risque d’éviction pour le secteur privé? Je ne le pense pas. En effet, sur un plan
général, pour que nos secteurs privés puissent poursuivre leur développement, il est capital
qu’ils aient confiance dans la stabilité¢ des moyens de paiement dans la durée et qu’ils aient
une vision claire des monnaies qui sont soutenues par des émetteurs souverains et de celles
qui s’appuient sur des projets tels que I’Union européenne, dans laquelle nous partageons
notre souveraineté les uns avec les autres au moyen, notamment, de I’euro.

Je juge donc peu probable que le développement de ces projets évince le secteur privé. Il est
vrai que des évolutions se dessinent dans le secteur privé autour des monnaies et des réserves
de valeur, et nous devons évidemment nous assurer qu’elles trouvent un juste milieu entre
I’innovation et le risque. On voit 1a toute I’importance de I’innovation apportée par le
reglement sur les marchés des crypto-actifs (MiCA), sur lequel le Parlement européen se
penche actuellement, et qui est I’occasion d’examiner le niveau de régulation a appliquer aux
évolutions du secteur privé en matiére de devises et de réserves de valeur. A mes yeux, il
importe que nous mettions en place un encadrement réglementaire du secteur privé ainsi que
des innovations et des évolutions qui s’y operent. Je n’en demeure pas moins convaincu qu’a
I’heure actuelle, le risque d’éviction est assez faible.

Quant a votre question sur le Parlement, je suis tout a fait d’accord sur ce point, qui & mon
avis est important, et je souhaite que le réle des ministres dans ce débat soit bien compris et
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que nous puissions exprimer clairement nos vues. Je pense aussi qu’il est indispensable que le
Parlement européen, en particulier la commission devant laquelle je m’exprime ici
aujourd’hui, ait un réle a jouer dans I’intelligence des évolutions a I’ceuvre et que votre
institution puisse faire entendre sa voix dans ce processus qui pourrait, a I’avenir, avoir des
conséquences politiques importantes.

En ce qui concerne les questions relatives a nos traités et aux fondements juridiques des
initiatives menées dans ce domaine, nous n’en sommes qu’au tout début de la réflexion. Pour
la BCE, il s’agit d’une phase exploratoire au cours de laquelle il nous faut dégager les
différentes phases a suivre et déméler les questions qui touchent a ce projet. Je n’en suis pas
moins certain que, si ce projet est amené a se développer, il s’appuiera sur les bases juridiques
les plus solides. Je le sais, la Commission et la BCE mesurent bien I’importance de faire
reposer toute modification sur des bases juridiques parfaitement solides. Cette question est
essentielle et je vous remercie de ’avoir soulevée.

Quant aux conséquences sociales de 1’augmentation des niveaux d’inflation, je comprends
parfaitement votre point de vue et je le partage. Les répercussions de 1’augmentation des prix
sur les citoyens dépendent de leurs revenus et de leur épargne. Au sein de ’ECOFIN, tous les
Etats membres, dont I’Irlande, réagissent et s’efforcent d’atténuer 1’effet de I’inflation sur le
niveau de vie, en particulier celui des plus fragiles. Je crois cependant, comme je I’ai dit a
plusieurs reprises devant cette commission cet aprés-midi, qu’au fil de I’année, ces pressions
inflationnistes vont s’atténuer et que nous assisterons, par ricochet, a une réduction de la
pression que ces augmentations de prix font peser actuellement sur le niveau de vie des
citoyens, en particulier de ceux dont les revenus et 1I’épargne sont plus faibles.

1-023-0000

Joachim Schuster (S&D). — Madame la Présidente, je serai bref. Vous estimez comme moi
que la croissance économique est relativement bonne actuellement. Vous affirmez également
gu’il est absolument nécessaire de maintenir les investissements a un niveau élevé et de
continuer a les renforcer. Mais cette situation n’est possible que parce que les régles
d'endettement du pacte de stabilité et de croissance ont été complétement suspendues,et il est
question de les rétablir dés 2023.

D’ou ma question: I’Eurogroupe envisage-t-il aussi, éventuellement, de repousser ce délai?
Dans la négative, pensez-vous que, d’ici la, un consensus se dégagera sur fagon d’assouplir et
de réformer ce pacte de stabilité et de croissance? En effet, si cela n’est pas fait et que I’on
revient aux anciennes régles, nombre d’Etats membres se verront contraints de mettre
brusquement fin a leur politique conjoncturelle, étant donné que la stabilité et la discipline
budgétaires redeviendront soudainement prioritaires. Nous nous retrouverions alors dans la
situation de 2010, 2011 et 2012, lorsque de nombreux Etats ont dil se résoudre a voir s’éteindre
la reprise qu’ils avaient brievement amorcée.

Par ailleurs, pouvez-vous exposer un peu plus concrétement les mesures qui pourraient faire
I’objet d’un consensus entre les Etats de la zone euro? Car , elles sont déja relativement abouties
pour que 1’0n puisse parvenir & consensus.

1-024-0000
Paschal Donohoe, président de I’Eurogroupe. Je vous remercie pour cette question. Je
répondrai en trois points.

Premierement, est-ce que nous pouvons nous entendre sur ce qu’il doit advenir de nos régles
budgétaires et sur la maniére dont elles nous aideront a surmonter les difficultés que nous avons
déja eues dans le passé et a gérer un environnement economique qui se caractérise par des
niveaux d’endettement plus élevés qu’avant, ce qui aura des répercussions sur les décisions
budgétaires? La réponse est «oui». Méme si je sais que ce sera difficile, un débat aura lieu a
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tous les niveaux de I’Union européenne. Je crois également qu’en fin de compte, nous
parviendrons a un accord sur cette question.

Deuxiemement, 1’¢lévation des niveaux d’endettement et les répercussions que ce phénomene
aurait sur les plans budgétaires nationaux sont des questions prises en compte le débat en cours.
Nous ne sommes toutefois pas encore parvenus a un accord sur la maniere dont cela sera géré.
Cela fait partie du processus mené par la Commission, qui débouchera, je 1’espére, sur un
consensus dans les mois & venir. Mais je tiens a préciser a la commission ECON que la question
de I’incidence d’un endettement plus élevé au sein de la zone euro, et des conséquences que
cela pourrait avoir sur les plans budgétaires individuels, est appréciée au regard des
contributions du Conseil ECOFIN.

Et troisiemement, s’il est vrai que les niveaux d’endettement ont considérablement augmentg,
la meilleure fagon de gérer cette hausse est de favoriser une croissance durable de nos
économies pour les années a venir. C’est pourquoi nous devons faire des choix budgétaires
conciliant soutenabilité de la dette, qui est un point crucial, et stimulation de la croissance, en
s’appuyant sur les progrés que nous avons réalisés pour ramener nos économies a ce niveau de
performance économique.

Sur ce point, je voudrais revenir sur ce que j’ai dit un peu plus t6t concernant le colt de
I’inaction sur I’'union bancaire. Ce que je voulais dire, c’est que nous aurions besoin de
davantage de capitaux privés pour financer la transition numérique et la transition verte, car les
capitaux publics n’y suffiront pas. C’est dans ce contexte que j’ai fait cette remarque. Je pense
que I’union bancaire a un réle essentiel a jouer dans ce contexte pour attirer les capitaux prives,
et nous permettre de les utiliser de maniére plus efficace pour faciliter ces deux transitions.

1-025-0000

La présidente. — Merci beaucoup. Nous sommes arrivés au terme de la liste des intervenants.
Je tiens a m’excuser auprés de ceux qui avaient demandé la parole, mais qui n’ont pas pu
intervenir par manque de temps et d’interprétes. Je tiens d’ailleurs a remercier ces derniers
d’avoir assuré les heures supplémentaires qui nous ont permis de mener a bien cette réunion.

Je remercie M. Donohoe pour sa disponibilité et ses réponses, et je remercie également tous les
députés pour leurs questions. Ce fut un échange de points de vue extrémement productif. Je
profite également de I’occasion pour vous remercier de I’invitation a I’Eurogroupe. A bient6t a
Paris.

(La séance est levée a 16 heures)



