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D epuis hier, 2 0 heure trés
précisément, 291 millions
d’Européens sont entrés dans une
ere nouvelle, celle de la mise en
commun de leur monnaie. Un
moment historique s'il en est,
puisque, au méme titre que les
couleurs du drapeau, la monnaie
représente un des symboles, si-
non le plus romantique, du moins
le plus efficace, inventés pour
nourrir la conviction de partager
le méme destin collectif. Pour
I'Europe, c'était déja une gageure
que de parvenir a donner forme a
I'euro au jour et a I'heure prévus,

Ce premier pari gagné par l'eu-
ro constitue a lui seul un message
de confiance dans 'avenir, pour
peu qu'on ait a l'esprit que sur le
Vieux Continent s’organise un
marché intérieur d'un poids dé-
mographique supérieur a celui
des Etats-Unis, et d’un poids éco-
nomique talonnant celui de I'em-
pire du billet vert. Qu'on n'oublie
pas non plus que la toute-puis-
sance du dollar sur les marchés
de capitaux a longtemps réduit
les économies européennes, divi-
sées, aux seconds roles dans le
concert mondial. En se posant en
rival du dollar, I'euro doit contri-
buer au rééquilibrage.

L’éditorial de Robert Pierron
L’euro a la conquéte des chaumieéres

A cet €égard, on soulignera le
role moteur des marchés finan-
ciers de I'Eurolande qui, en bas-
culant sans réserve dans l'euro,
donnent au lancement de la mon-
naie unique le souffle
d’'un véritable big-
bang. On peut en at-

de des affaires aidera a vaincre la
peur de I'inconnu. Son intégra-
tion a la vie quotidienne exigera
néanmoins beaucoup d’efforts
d’adaptation de la part des indivi-
dus. Et a cet égard, on
peut considérer que
le meilleur moyen de

tendre des retombées =~ = S bien passer I'obstacle
considérables. Uam- | s Sssatis sera d’adopter 'euro
pleur des efforts ¢ N S. le plus rapidement
consentis par la place = ™ possible dans la
de Londres, pour _conduite de ses af-
I’heure a I'écart de la ~+ faires personnelles,
zone, en dit long sur Dans cette perspecti-
les enjeux de cette ré- ve, la gestion du por-

Un message de

volution. Avancée si- tefeuille boursier doit
gnificative vers un confiance dans constituer la plus effi-
marché boursier eu- l'avenir ciente des gymnas-
ropéen intégré, R Y tiques pour se prépa-

quelles que soient les
péripéties et les querelles pour y
parvenir, I’événement est sans
conteste de nature a conférer a
I'euro sa crédibilité sur I'échiquier
de la finance internationale et,
au-dela, & lui assurer dans les
échanges commerciaux la part
qu'il est en droit d’attendre. Pour
le plus grand bien des entreprises
européennes. |

[l reste que la nouvelle monnaie
devra d’abord s'imposer a domi-
cile. Sa banalisation dans le mon-

rer a l'immersion
totale de 2002.

Mais, suffira-t-il, comme le sug-
gérait Pascal, de se mettre a ge-
noux pour trouver la foi ? Si, dans
une grande majorité, les Francais
percoivent I'avénement de l'euro
d'une maniére globalement posi-
tive, subsistent des interrogations
légitimes quant aux retombées
sur leur niveau de vie ou leur sta-
tut social. Pour avoir déjoué les
arguments des euro-sceptiques,
la monnaie doit maintenant ras-

surer les euro-inquiets. Ceux-ci
sont préts a croire le président de
la Banque centrale européenne
quand il déclare au Monde que
« l'euro dopera le bien-étre géné-
ral ». Mais 'opinion, pour qui
I'euro est d’abord un outil au ser-
vice des entreprises, si ce n’est un
joujou de technocrates, jugera sur
pieces.

Dans bien des domaines, la mé-
canique enclenchée par la mise
en place de 'Union monétaire
appelle de nouveaux progres
dans l'intégration communautai-
re et il en est peu ou la naissance
de la monnaie unique ne mette
en lumiére les besoins d’accélé-
ration de I’harmonisation, com-
me dans la fiscalité ou la régle-
mentation sociale, par exemple.
Le renforcement du sentiment
que les chances et les contraintes
doivent étre identiques pour tous
les Européens fait peser sur 'eu-
ro la menace d’une cristallisation
d’inévitables déceptions. Apres
s’étre imposé autour des tables
de négociation, l'euro entame sa
conquéte des chaumieres. Il y
faudra beaucoup de doigté poli-
tique, un brin de chance conjonc-
turelle et une bonne dose d’en-

~ thousiasme. @

L'opinion de Jean-Pierre Thomas*

Fonds de pension : passons a l'action

E n ce début d’année, la ques-
tion des fonds de pension
est plus que jamais d’actualité.

D’abord, parce que, I'’heure ot
I’Europe se donne, apres la libre
circulation des capitaux et la
libre prestation de service, une
monnaie unique, est-il conce-
vable que la France reste le seul
pays de la zone euro qui ne se
soit pas doté d’un systéme de re-
traite par capitalisation ?

Ensuite, parce que les difficul-
tés de nos régimes de retraite par
répartition sont chaque jour plus
criantes.

Enfin, parce qu’il ne se passe
pas de jour sans que la presse
économique fasse état de la pri-
se de contréle d’'une grande en-
treprise francaise ou européen-
ne par des fonds anglo-saxons.

Comment prétendre construire
un nouveau modele de société
francais et européen a I’heure de
I'euro, si les décisions sont prises
dans les quartiers généraux de
New York ? Et si les salariés —
les futurs retraités — francais des
grandes entreprises travaillent
pour fournir les dividendes qui

financeront les pensions des re-
traités américains d’aujourd’hui
et de demain ?

Seule la création de fonds de
pension nous permettra de bé-
néficier, pour nos re-
traites, du grand
mouvement de valo-
risation des capitaux
en Europe et dans le
monde.

Pour sauver nos ré-
gimes de retraites par
répartition, et pour

mais jamais appliquée. Quitte a
I'abroger si I'on veut changer son
nom. Cette loi a fait I'objet d’'un
grand débat, mais je note que plus
elle est critiquée, plus les solutions

qui sont proposées
~ S’en rapprochent. Je
comprends qu'il faille
lui apporter quelques
modifications. Car la
situation a évolué,
[l faudra, par exemple,
tenir compte, davan-
tage que je ne lai

passer de la mondia- fait, des systémes
lisation exclusion a e d’épargne  retraite
la mondialisation Un débat exist?.nls, qui se sont
partagée, nous ne politiguement considérablement dé-
pourrons pas faire difficile veloppés ces quatre
I’économie d’une ré- derniéres années.

forme. Elle passe, né- mmmmmmmmsms Evidemment, quel

cessairement, par la création
d’un systeme de retraite supplé-
mentaire, fondé sur I’épargne.

Alors, qu’attendons-nous ?

Aujourd’hui, si le gouverne-
ment veut, comme il 'affirme,
des fonds de pension, il a le choix
entre deux méthodes.

La premiere, la meilleure, c’est
de reprendre la loi Thomas, votée,

que soit le gouvernement, c’est un
débat qu'il sera politiquement dif-
ficile de rouvrir.

[Jautre voie qui s'ouvre au gou-
vernement, moins périlleuse, c’est
I'optimisation des systémes exis-
tants et leur harmonisation.

Pour répondre a la demande des
entreprises et aux besoins des sa-
lariés, ces systemes — épargne sa-

lariale et contrats d’assurance de
groupe — ont beaucoup progressé.

Grdace aux progres réalisés par
les professionnels sur le plan des
techniques et de la gestion d’ac-
tifs, 1l suffirait de peu de chose
pour, a partir de ce qui existe,
aboutir au résultat recherché,
c'est-a-dire aux fonds de pension.

L’avenir, en tout état de cause,
est a la retraite a la carte, Cela, la
répartition ne peut le permettre.
Tel n'est d’ailleurs pas son role.
Seule I'épargne pourra concilier
retraite et souplesse. En donnant
a chacun la possibilité de mobili-
ser son capital accumulé sous la
forme et au moment de son choix.

Cette perspective — avoir a la fois
une retraite décente et une retraite
a la carte —, nous devons l'ouvrir a
tous les Francais, en consolidant
et en développant les systémes de
retraite par répartition, et en don-.
nant le coup d’envoi de la capitali-
sation. Désormais, I'un ne peut al-
ler sans l'autre. &

¥ Ancien député, auteur de la
loi Thomas, en charge des fonds
de pension a la banque Lazard.
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