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L’économie tcheque et l'union monétaire
européenne

Kamil Janacek

1. L'UNION MONETAIRE EUROPEENNE (UME) ET LA POLITIQUE ECONOMIQUE ET
MONETAIRE TCHEQUE

L'économie tcheque n'est bien entendu pas tributaire des criteres de Maastricht, mais sa politique
monétaire et fiscale, aujourd’hui comme par le passé, vise a les remplir. Cela est dii au fait qu'il
n'existe pas d'incompatibilité de long terme entre les critéres de Maastricht et les objectifs de la poli-
tique économique tcheque. Dans cette optique, les criteres sont utiles pour créer et pérenniser les con-
ditions nécessaires a une croissance économique durable — ce qui augmente nos chances de devenir
membre de 1'Union européenne dans un avenir relativement proche historiquement.

Il est notoire que la République tcheque remplit tous les criteres de Maastricht (a savoir le critere
du déficit budgétaire, celui de la dette publique et de la stabilité du taux de change), sauf un (celui du
taux d'inflation). Je souhaiterais préciser que les criteres ont eu et ont un évident “effet disciplinant”
sur l'élaboration de la politique fiscale et monétaire tchéque. D'ailleurs, les discussions qui se sont dé-
roulées entre les représentants gouvernementaux et les responsables de 1'opposition sur la détermina-
tion de la politique économique tcheque, en 1996, ont montré qu'ils représentaient un argument de
poids tant dans les débats internes que publics.

2. DES L'ADHESION A L'UE, L'ENTREE DANS L'UME

On peut penser, en étant réaliste, que, lors de la probable date d'entrée de la République tcheque
dans 1'UE (2002-2003), elle remplira - si tant est que les parametres de la politique économique et mo-
nétaire tcheque restent inchangés — tous les criteres de Maastricht fixés pour entrer dans I'UME. Cer-
tains experts étrangers proposent donc a la République tcheque d'entrer directement dans 'UME.
Bien que cette opinion sur les capacités de I'économie tcheque soit fort flatteuse, une entrée immé-
diate dans I'UME parait peu probable.

La principale raison de la nécessité de passer au moins deux années dans la “salle d'attente” qu'est
le SME 1II (ainsi que l'exige d'ailleurs le traité de Maastricht) est 1'encore relative faiblesse des para-
metres macroéconomiques fondamentaux de 1'économie tcheque (economic fundamentals). On peut es-
timer que peu apres I'an 2000 le PNB par téte en République tcheque atteindra environ 65%-70% de la
moyenne de I'UE; certains autres parameétres structuraux n'atteindront pas non plus le niveau observé,
en moyenne, dans les pays membres de I'UE. C'est pourquoi il est indispensable de passer par I'étape
du SME avant de convertir la couronne tcheque (CZK) a I'euro.

3. LA POLITIQUE MONETAIRE TCHEQUE ET L'EURO

Depuis mai 1993, la CZK est ancrée sur 1' “assiette” de deux monnaies (le DM a 65%, le dollar US a
35%), en sachant que les opérations en DM (ou en monnaies liées au DM) ont une valeur supérieure a
la valeur officielle du DM dans ladite “assiette”. C'est pourquoi il est hautement probable que:

1. la couronne tchéque sera, en 1999-2000, ancrée directement sur 'EURO; ce qui signifiera que I'on
s'orientera automatiquement sur la politique monétaire de la Banque centrale européenne;
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2. I'ancrage de la CZK sur l'euro obligera fort probablement la Banque nationale tcheque a se baser
(méme non officiellement) sur une fourchette de fluctuations inférieure a la fourchette actuelle, qui est
de +/- 7,5% par rapport a la parité centrale;

3. la Banque nationale tcheque perdra une autre parcelle de son indépendance dans 1'élaboration
de sa politique monétaire; 1'évaluation des frais et rapports du passage a un ancrage direct de la CZK
sur l'euro sera l'un des principaux criteres d'appréciation de la rapidité du passage du régime en place
vers le régime futur;

4. si le passage a 1'euro devait entrainer une plus grande volatilité de cette monnaie que ne I'est au-
jourd'hui celle du DM ou du FF, il faudrait envisager une plus grande variabilité du cours de la CZK
par rapport aux monnaies autres que l'euro (donc une plus grande volatilité du cours de la CZK que
ce ne fut le cas au cours des soixante-quinze derniers mois).

Traduit du tchéque par Carole Formdnek



