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La dimension internationale de 1'euro

Robert Mundell, le pére de la théorie des zones monétaires optimales, prédit en 1998 que 1’euro
concurrencera probablement la position du dollar et constitue par conséquent 1’événement le plus
important dans I’histoire du systéeme monétaire international depuis le remplacement de la livre
sterling par le dollar comme monnaie dominante au cours de la Premiére Guerre mondiale. Plus
modestement, le traité de Lisbonne prend acte de l'importance de I'euro au niveau mondial et
indique en son article 138 que le Conseil doit «assurer la place de I’euro dans le systéme monétaire
international».

Une monnaie est dite «internationale» lorsqu'elle assure au niveau international les fonctions qu'elle
remplie dans sa zone d'émission, a savoir étre utilisée par des non-résidents, qu'il s'agisse
d'utilisateurs publics ou privés, comme une unité de compte, un moyen de reglement et un
instrument de réserve. Selon l'analyse dorénavant classique qu'en fait Friedrich Hayek en 1976, une
monnaie est internationale si elle posséde deux attributs distinctifs': elle est disponible en quantité
suffisante (principe d'acceptabilité ou de liquidité) et son comportement est prévisible (principe de
stabilité ou de prédictibilité). Cela signifie d'une part, que la monnaie s'appuie sur un marché
financier suffisamment large pour absorber des chocs exogénes (d'offre ou de demande) sans que
son taux de change soit trop volatil. Et d'autre part, le pays émetteur présente des caractéristiques
telles qu'elles permettent le maintien anticipé de la valeur de la monnaie (par exemple la stabilité
des prix, solvabilité a long terme de 1'émetteur, etc.)

Au 1* janvier 1999, I'euro se substitue a des monnaies possédant une dimension internationale
(deutschemark) ou régionale (franc francgais, peseta). Elle hérite la situation qui était celle de ces
monnaies. Immédiatement, 1'euro est la deuxiéme monnaie la plus utilisée au niveau international®.
Son utilisation s'est améliorée au fur et a mesure mais elle demeure bien plus régionale que pour le
dollar. L'euro sert de monnaie de facturation, d'ancrage et de réserve principalement dans les Etats
membres qui n'appartiennent pas a la zone euro et dans les pays du voisinage avec lequel 1'Union
possede des relations étroites. La crise des dettes souveraines a affecté la demande d'euro dans
plusieurs segments>.

En 2012, I'euro compte pour 23,9 % dans les réserves de change constituées dans le monde entier
(soit un montant de 10 900 milliards de dollars). Le quart des émissions de dette se font en euro
(25,5 % du total des émissions). La demande étrangére de billets en euro pour 2012 s'éleve a

131 milliards d'euro et, au total, environ 25 % des pieces et billets en euro émis circuleraient hors de
la zone euro, principalement dans les pays limitrophes (Etats membres n'appartenant pas a la zone
euro, pays candidats a I'adhésion, Suisse, mais aussi Russie, pays du Maghreb, etc.) Dans les pays
d'Europe centrale et orientale et dans les Balkans, I'euro constitue une monnaie paralléle de celle
légale. Les dépots bancaires en euro représentent en moyenne 6 % des dépots; cette part s'éleve a
43 % en Lettonie, signe de la préparation du pays a 'adoption de la monnaie unique au

1¢ janvier 2014, et a 70 % en Serbie. L'euro est la monnaie de facturation de 62,5 % des
exportations de biens et de 49 % des importations de biens. L'euro sert de monnaie d'ancrage des
régimes de change des Etats membres participant au mécanisme de taux de change européen 2
(MTC 2) (Danemark et Lituanie au 1¢ janvier 2014), des Etats membres ne participant pas au MTC
2 (Bulgarie, Croatie), des pays situés dans le voisinage de I'UE (Albanie, Kosovo) ou entretenant
des liens économiques et monétaires historiques avec un ou plusieurs Etats membres de la zone
euro (Maghreb, pays de la zone CFA et CFP, Cap Vert).
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