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    Présentation

    Première édition d’Innovation politique, cet ouvrage regroupe les principaux travaux récents édités par la Fondation pour l’innovation politique, think tank libéral, progressiste et européen qui s'attache à renouveler le débat public et à analyser les sociétés française et européenne en devenir.


Des auteurs d’horizons variés (chercheurs, universitaires, économistes, historiens, politologues, philosophes) apportent un regard innovant sur les défis économiques et les enjeux politiques et sociétaux de notre époque.


Des propositions novatrices pour sortir de l’endettement public, améliorer la régulation bancaire ou renforcer le pouvoir d’achat côtoient une analyse critique des phénomènes sociaux comme le travail le dimanche ou le mouvement social sur les retraites. Sont également proposés un décryptage des élections en France et en Europe ainsi qu’un éclairage philosophique sur le libéralisme.


Innovation politique 2011 est un recueil d’idées et de réflexions originales destiné aux acteurs politiques, aux décideurs économiques, aux chercheurs, aux étudiants ainsi qu’à tous les citoyens intéressés par le débat public et désireux de comprendre les enjeux du monde actuel.
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        Contre la dette


 
  Stratégie pour une réduction de la dette publique française
 

    Nicolas  Bouzou   Directeur d’Asterès
 Directeur d’études à l’école de droit et de management de Paris II - Assas
 

 
 

 

 
 
 
 La place de la réduction de la dette publique dans le débat public

 La thématique de la réduction de la dette publique a pris dans le
débat public français une ampleur considérable. Il n’est plus interdit
de penser qu’il s’agira de l’un des grands thèmes de la campagne
pour l’élection présidentielle de 2012, ce qui constitue un fait exceptionnel compte tenu de la technicité du sujet. Il semble en effet que,
à la suite notamment du rapport Pébereau de 2005 et, bien entendu,
de la crise financière et économique de 2008-2009, l’opinion publique
soit devenue particulièrement sensible à ce sujet. En effet, les débats
sur la dette publique sont anxiogènes, et ce pour plusieurs raisons :

 
 
 
 	
 ils font appel à un vocabulaire riche et souvent mal maîtrisé par
la plus grande partie de la population (déficits publics et déficits
sociaux, dette brute et dette nette*, service de la dette* et charge de
la dette* [1] , pacte de stabilité, soutenabilité des finances publiques,
révision générale des politiques publiques [RGPP]…) ;

 

 	
 les grandeurs en jeu sont considérables et donc abstraites. On
parle d’une dette supérieure à 1 000 milliards d’euros et d’un
déficit public de 140 milliards d’euros, mais quel sens cela peut-il
avoir ? En outre, on essaie maladroitement de rendre ces grandeurs
explicites, mais sans que cela ait forcément un sens (exemple : un
enfant à la naissance doit plus de 20 000 euros au titre de la dette
publique, ce qui est dénué de sens dans la mesure où la duration
moyenne de la dette publique est inférieure à sept ans [source :
Agence France Trésor]) ;

 

 	
 les ménages ont le sentiment que le poids de cette dette implique
un alourdissement à venir des prélèvements obligatoires, ce qui
accentue le sentiment de baisse du pouvoir d’achat (surtout depuis
que l’instauration du bouclier fiscal concentre les hausses d’impôts
sur les classes moyennes) ;

 

 	
 les débats sur la dette glissent souvent vers des discussions autour
de la retraite et de la maladie, sujets qui ont une résonance forte
dans le quotidien des Français ;

 

 	
 enfin, les Français ont de plus en plus le sentiment (qui demanderait, d’un point de vue factuel, à être largement nuancé) de léguer à
leurs enfants une charge qui pourrait obérer leur niveau de vie. Ce
sentiment participe à celui, plus large, selon lequel les jeunes générations vivront dans des conditions matérielles moins favorables
que celles des précédentes.

 

 

 
 
 Ces inquiétudes ne signifient pas qu’il faudrait ouvrir un « grand
débat » sur la réduction de la dette publique, à l’image que ce qu’on
a pu faire ces dernières années sur la laïcité, les retraites ou les lycées.
Le sujet de l’endettement public est sans doute trop technique pour
cela. Cela signifie en revanche que les responsables de la politique
économique devront agir en temps voulu avec énergie et résolution.

 
 

 
 Agir avec sang-froid et détermination

 
 Le sang-froid consiste à considérer que le problème de la dette
publique ne se pose pas dans l’immédiat. La sagesse consiste à rappeler que, à un horizon pas forcément si long, le risque d’une crise
grave existe, y compris pour la France, et qu’il convient, dès que cela
deviendra possible, de prendre sans hésitation des mesures qui
permettront de l’éviter. Le cas grec vient rappeler le danger qu’il y a
à laisser une situation se détériorer. En décembre 2009, l’agence de
notation Standard & Poor’s a dégradé la note du pays, entraînant
immédiatement une augmentation des taux d’intérêt à dix ans payés
par l’État grec [1] . Autrement dit, dès que la croissance économique
aura recouvré, en France, un niveau normal (voir ci-dessous pour
une définition précise de cette « normalité »), le gouvernement devra
mettre en place une stratégie de rétablissement des comptes publics
sans précédent. Cela dérangera des corporatismes, et l’opposition du
moment (qu’elle soit de droite ou de gauche) y verra peut-être une
attaque contre certains particularismes français. Il faudra passer
outre. Car l’enjeu est tout simplement d’éviter la dislocation de l’économie et donc de la société française.

 
 

 
 Pourquoi il faut absolument éviter une crise des finances publiques

 
 Une dette publique excessivement lourde crée trois types de problèmes, par ordre croissant de gravité.

 
 
 Une perte de capacité d’action de la politique économique. C’est
déjà largement le cas pour la France. Ainsi, le service de la dette
(c’est-à-dire la somme du remboursement du principal – le capital
emprunté, lequel ne prend pas en compte la charge d’intérêts – et des
intérêts à payer) constituait en 2009 le premier poste budgétaire, très
loin devant l’Éducation nationale, la Défense ou, a fortiori, la
Recherche et l’Enseignement supérieur. Les Français, même les plus
avertis, ont peu conscience du fait que le budget de l’État est très
largement neutralisé par des dépenses incompressibles. Ainsi, si l’on
somme les retraites de la fonction publique, les dépenses militaires et
plus globalement toutes les charges encadrées par une loi pluriannuelle, et, enfin, les intérêts de la dette, restent seulement 15 % sur
lesquels le gouvernement a vraiment les moyens d’agir. Il faut
d’ailleurs noter que ce problème transcende les clivages politiques.
En effet, l’idée selon laquelle une réduction de l’endettement public
serait d’obédience libérale est fausse. Le poids pris par le remboursement de la dette et celui des intérêts empêchent un gouvernement,
quelle que soit sa couleur politique, d’adopter des mesures interventionnistes (relance keynésienne, augmentation des minima sociaux,
création de revenus de transfert – retraites, indemnités chômage,
allocations, etc. –, financement public de l’école et de la recherche…).

 
 
 En cas de dégradation de la notation de la dette, une augmentation des taux d’intérêt demandés par les créanciers de l’État, et
donc un accroissement exponentiel de l’endettement public. En
effet, arithmétiquement, l’endettement public rapporté au PIB
devient explosif quand le taux d’intérêt dépasse le taux de croissance du PIB en valeur (c’est-à-dire augmenté de l’inflation – voir
plus bas). Or, justement, quand la dette publique est jugée excessive
par les créanciers, ceux-ci exigent des taux d’intérêt plus élevés, ce
qui aggrave le problème de la soutenabilité des finances publiques.
Un véritable effet boule de neige se met en place. Il faut bien entendu
absolument éviter de se mettre dans cette situation, qui exigerait
des sacrifices considérables pour assurer la solvabilité de l’État
(augmentation immédiate de plusieurs points de la TVA et de la
CSG, suppression d’un grand nombre d’aides aux entreprises et de
niches fiscales, gel des salaires des fonctionnaires, gel de tous les
minima sociaux, gel des retraites, diminution de la prise en charge
de la maladie…).

 
 
 Le rééchelonnement de dette ou la faillite, qui traduit l’incapacité
pour l’État de faire face à ses engagements. Il s’agit d’une situation
relativement rare mais pas théorique. Dans le contexte actuel, il est
bon de rappeler que, au XXe siècle, les épisodes de faillites souveraines
ou de rééchelonnements de la dette ont eu lieu, pour la plupart, à la
suite de crises mondiales (grande dépression des années 1930 et crise
de la dette des pays émergents des années 1980 et 1990).

 
 

 
 Pourquoi la situation financière de l’État français est particulièrement mauvaise

 
 Il existe un discours selon lequel la situation financière de
l’État français ne serait pas si mauvaise. En effet, la dette publique
reste très bien notée par les agences de notation ; le ratio dette
publique/PIB est plus élevé dans d’autres pays (l’Italie et le Japon,
par exemple) ; enfin, l’État français a certes une dette, mais il dispose
également de nombreux actifs (bâtiments, infrastructures, actions,
dépôts…) qui génèrent un écart important entre dette brute et dette
nette.

 

Tableau 1
                         – 
                    Rééchelonnements de dette et faillites souveraines au XXe siècle.
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 Continent

 
 	
 Pays

 
 	
 Années

 
 

 
 	
 Europe

 
 	
 Autriche

 
 	
 1938, 1940

 
 

 
 	
 Allemagne

 
 	
 1932, 1939

 
 

 
 	
 Grèce

 
 	
 1932

 
 

 
 	
 Hongrie

 
 	
 1932, 1941

 
 

 
 	
 Pologne

 
 	
 1936, 1940, 1981

 
 

 
 	
 Roumanie

 
 	
 1933, 1981, 1986

 
 

 
 	
 Russie

 
 	
 1991, 1998

 
 

 
 	
 Turquie

 
 	
 1931, 1940, 1978, 1982

 
 

 
 	
 Amérique latine

 
 	
 Argentine

 
 	
 1951, 1956, 1982, 1989, 2001

 
 

 
 	
 Bolivie

 
 	
 1931, 1980, 1986, 1989

 
 

 
 	
 Brésil

 
 	
 1902, 1914, 1931, 1937, 1961, 1964, 1983

 
 

 
 	
 Chili

 
 	
 1931, 1961, 1963, 1966, 1972, 1974, 1983

 
 

 
 	
 Colombie

 
 	
 1900, 1932, 1935

 
 

 
 	
 Costa Rica

 
 	
 1901, 1932, 1962, 1981, 1983, 1984

 
 

 
 	
 République dominicaine

 
 	
 1931, 1982, 2005

 
 

 
 	
 Équateur

 
 	
 1906, 1909, 1914, 1929, 1982, 1999

 
 

 
 	
 Salvador

 
 	
 1921, 1932, 1938

 
 

 
 	
 Guatemala

 
 	
 1933, 1986, 1989

 
 

 
 	
 Honduras

 
 	
 1981

 
 

 
 	
 Mexique

 
 	
 1914, 1928, 1982

 
 

 
 	
 Nicaragua

 
 	
 1911, 1915, 1932, 1979

 
 

 
 	
 Panamá

 
 	
 1932, 1983, 1987

 
 

 
 
 



 
 
 
 
 
 
 	
 Continent

 
 	
 Pays

 
 	
 Années

 
 

 
 	
 Amérique latine

 
 	
 Paraguay

 
 	
 1920, 1932, 1986, 2003

 
 

 
 	
 Pérou

 
 	
 1931, 1969, 1976, 1978, 1980, 1984

 
 

 
 	
 Uruguay

 
 	
 1915, 1933, 1983, 1987, 1990

 
 

 
 	
 Venezuela

 
 	
 1983, 1990, 1995, 2004

 
 

 
 	
 Afrique

 
 	
 Algérie

 
 	
 1991

 
 

 
 	
 Angola

 
 	
 1985

 
 

 
 	
 République centrafricaine

 
 	
 1981, 1983

 
 

 
 	
 Côte d’Ivoire

 
 	
 1983, 2000

 
 

 
 	
 Égypte

 
 	
 1984

 
 

 
 	
 Kenya

 
 	
 1994, 2000

 
 

 
 	
 Maroc

 
 	
 1903, 1983, 1986

 
 

 
 	
 Nigéria

 
 	
 1982, 1986, 1992, 2001, 2004

 
 

 
 	
 Afrique du Sud

 
 	
 1985, 1989, 1993

 
 

 
 	
 Zambie

 
 	
 1983

 
 

 
 	
 Zimbabwe

 
 	
 1965, 2000

 
 

 
 	
 Asie

 
 	
 Chine

 
 	
 1921, 1939

 
 

 
 	
 Japon

 
 	
 1942

 
 

 
 	
 Inde

 
 	
 1958, 1969, 1972

 
 

 
 	
 Indonésie

 
 	
 1966, 1998, 2000, 2002

 
 

 
 	
 Myanmar

 
 	
 2002

 
 

 
 	
 Philippines

 
 	
 1983

 
 

 
 	
 Sri Lanka

 
 	
 1980, 1982

 
 

 
 
 


C. M. Reinhart et K. S. Rogoff, The time is different.
Eight centuries of financial folly, Princeton, Princeton University Press, 2009.



 
 
 En réalité, cette analyse est spécieuse. Déjà, si l’État dispose d’actifs, ils ne sont en réalité, dans une large mesure, pas cessibles. En
effet, on voit mal l’État, sauf crise soudaine et gravissime, vendre
massivement les musées, les bâtiments officiels et les routes, voire ses
participations dans EDF, GDF Suez ou Thales. En outre, la valeur de
l’actif financier de l’État est très volatile. Ainsi, entre septembre 2008
et septembre 2009, selon l’Agence France Trésor, la valeur des participations de l’État a perdu 24 milliards d’euros. Enfin, le ratio dette/
PIB de la France, s’il est inférieur à ceux de la Grèce, de la Belgique,
de l’Italie ou du Japon, présente deux spécificités :

 
 
 
 	
 Les statistiques d’endettement public n’incluent pas les retraites
des fonctionnaires, dans la mesure où, légalement, rien ne contraint l’État à ne pas diminuer le niveau des pensions ou à ne pas
allonger d’autant qu’il le souhaite la durée de cotisation. Dans
les faits, ces retraites constituent pourtant bien une « dette implicite ». Celle-ci est extrêmement difficile à calculer (les estimations
vont, dans le cas de la France, de quelques centaines de milliards
d’euros à plusieurs milliers de milliards). Néanmoins, l’ensemble
des études réalisées sur ce sujet depuis les années 1990 ont montré
que la dette implicite française était supérieure à celle des États-Unis, celle du Royaume-Uni ou celle du Japon.

 

 	
 Sur la période récente, la France a été incapable de faire baisser
durablement son endettement public. Celui-ci a connu seulement
deux périodes de baisse limitée et temporaire : 1999-2001 et
2006-2008. Il y a là un point qui pourrait finir par inquiéter nos
créanciers : l’État français est-il capable de réduire ses dépenses,
dans la mesure où la France semble connaître une addiction à la
dépense publique ?

 

 

 
 
 Il faut le dire et le répéter : en matière de finances, la méthode
Coué et les comparaisons internationales rapides et a priori rassurantes sont contre-productives. En effet, il n’y a pas à chercher de
consolation dans le fait que le Japon connaisse une situation budgétaire pire que la nôtre. Car, le jour où le Japon sera touché par une
crise de défiance, rien ne dit que nous aurons le temps de réagir. Dans
ce domaine, voir loin, c’est voir juste.

 
 

Graphique 1
                         – 
                    Dette publique en 2009.
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 Japon 199,7

 Italie 122,1

 Grèce 107,4

 Belgique 100,9

 États-Unis 86,8

 France 86,7

 Portugal 83,5

 Hongrie 78,5

 Canada 76,5

 Allemagne 74,0

 Autriche 73,9
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 Espagne 58,0
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 Finlande 45,2
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 Roumanie 19,8
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Graphique 2
                         – 
                    
 Évolution de la dette publique française au sens des comptes nationaux depuis 1980.
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Feri.



 

 
 Pourra-t-on dissoudre la dette dans l’inflation ?

 
 Face à cette situation, certains observateurs pensent qu’il existe une
solution indolore : l’inflation. Le retour de l’inflation se traduirait en
effet par une augmentation des prix, des revenus, de la production en
valeur, qui faciliterait mécaniquement le remboursement de la dette.
L’inflation permettrait de dissoudre dans une monnaie dévaluée les
déficits publics accumulés pour certains pays (dont la France) depuis
les années 1970. Cette analyse est toutefois erronée à plusieurs égards.

 
 
 Premièrement, une inflation relativement forte et durable ne peut
survenir qu’à certaines conditions. Déjà, il faut que les salaires augmentent rapidement, augmentant les coûts de production des entreprises, lesquelles ont la possibilité de répercuter cette hausse de coût
sur les prix : ce que les économistes appellent « la boucle prix-salaires ». Or, cette fameuse boucle n’existe plus guère que dans les
manuels de macroéconomie. La flexibilisation du marché du travail et
la compétition internationale contiennent les évolutions salariales.
Plus globalement, l’entrée dans l’économie de marché de près de 1 milliard d’individus depuis la fin des années 1980 a généré une concurrence mondiale qui, dans le secteur industriel au moins, empêche les
entreprises d’augmenter leurs prix comme elles le voudraient.

 
 
 Ensuite, l’inflation ne peut se développer que si aucune politique
économique monétaire ne vient la contrarier. Or, le mandat de la
Banque centrale européenne (BCE) consiste à faire en sorte que l’inflation ne s’écarte pas trop d’une cible de 2 %. Certains de nos partenaires, les Allemands en particulier, traumatisés par l’hyperinflation
des années 1920 (à la suite du traité de Versailles), ne transigeront
pas sur ce point.

 
 
 Toutefois, même en admettant un retour de l’inflation, rien ne dit
que, dans une économie moderne, elle soulagerait l’effort de remboursement des dettes. Pour au moins deux raisons.

 
 
 Premièrement, une partie de la rémunération de la dette publique est
indexée sur l’inflation (10 % de la dette française à la fin de l’année 2008).

 
 
 Ensuite, les marchés de dette – marchés obligataires sur lesquels
s’échangent des titres de dettes publiques – sont bien plus efficients qu’ils
ne l’étaient pendant les Trente Glorieuses. Un surcroît d’inflation se traduirait quasi immédiatement par une augmentation du coût des nouveaux emprunts et des emprunts à taux variables. Or, pour prendre le
cas de la France, un point de taux d’intérêt supplémentaire se paie à
terme plus de 14 milliards d’euros ! (Source : Cour des comptes.)

 
 
 Le rêve inflationniste de l’après-guerre a donc vécu. Le remboursement
de la dette passera par des recettes supplémentaires (issues de la croissance ou des prélèvements obligatoires) ou par une maîtrise des dépenses.

 
 

 
 Les expériences étrangères de diminution de la dette publique

 
 Un peu partout dans le monde, de nombreux pays ont, ces dernières
années, réussi à réduire leur endettement public. Parmi ces pays, on
trouve des pays anglo-saxons (États-Unis, Canada, Irlande…), des
pays scandinaves (Danemark, Finlande, Suède…), des pays d’Europe
continentale (Belgique, Autriche, Pays-Bas…) ou des pays méditerranéens (Italie, Espagne, Grèce…). A priori, la réduction de la dette
publique a donc peu à voir avec des raisons culturelles.

 
 
 
 Le tableau qui suit détaille l’ampleur de la réduction de la dette
publique opérée dans les pays en question. Il permet également de
décomposer la source de cette réduction de l’endettement public :
croissance économique, inflation, variation des prélèvements obligatoires, évolution des dépenses publiques.

 
 
 Ces épisodes de réduction de la dette publique sont riches d’enseignements pour la France. Nous pouvons en tirer en particulier les
quatre leçons suivantes :

 
 
 
 	
 Les pays qui réduisent leur dette publique l’ont fait grâce à une
croissance économique assez forte. En effet, en dehors de l’exemple
notable de l’Italie, les pays étudiés ont enregistré sur les périodes
considérées une croissance moyenne du PIB comprise entre 2,4 %
(en Belgique et au Danemark) et 6,4 % (en Irlande).

 

 	
 Aucun des pays étudiés n’a « noyé » sa dette dans l’inflation. En effet,
un seul pays dans cet échantillon a connu une inflation annuelle supérieure à 3 % (la Grèce). Certains ont en revanche connu une inflation
très basse, inférieure à 2 % (la Suède, la Finlande et l’Autriche).

 

 	
 Plus de la moitié des pays étudiés ont réussi à réduire leur endettement public tout en diminuant le poids des prélèvements obligatoires. Ce point est particulièrement important dans le débat
français en ce qu’il montre que, pour peu qu’il y ait de la croissance (mais cette condition est très restrictive pour la période qui
s’ouvre), on n’est pas obligé d’augmenter les impôts et les prélèvements sociaux pour diminuer les déficits puis la dette.

 

 	
 Les pays considérés ont pour la plupart fait preuve d’une assez
grande rigueur dans la gestion de leur dépense publique, laquelle
a connu une augmentation de 4,5 % par an en moyenne et en
valeur, soit à peu près 2,5 % en volume.

 

 

 
 
 Ainsi, la stratégie « centrale » pour réduire l’endettement public est
donc, en théorie, assez simple : générer une croissance économique
relativement élevée en contrôlant l’évolution de la dépense publique.

 
 
 Toutefois, ces expériences passées ne sont pas totalement reproductibles dans un avenir proche, et ce pour les raisons suivantes :

 
 
 
 	
 La croissance économique risque d’être, dans les grands pays
riches, plus faible qu’elle ne l’a été ces dernières années. En effet,
le monde sort tout juste (à supposer qu’elle soit terminée) d’une
crise bancaire doublée d’une crise économique. Or, plusieurs études
sont venues montrer que, après une crise bancaire, l’appareil de
production était durablement endommagé (voir par exemple A.
Abiad, R. Balakrishnan, P. Koeva Brooks, D. Leigh, et I. Tytell,
« What’s the damage ? Medium-term output dynamics after financial crises », Fonds monétaire international (FMI), IMF Working
Paper, novembre 2009). Ainsi, le FMI estime que, sept ans après le
début d’une crise comme celle de 2008-2009, le niveau du PIB se
trouve 10 % en dessous de celui qu’on aurait observé sans crise.
Dans ces conditions, il est particulièrement difficile d’alourdir
la pression fiscale, car cet alourdissement risque de peser sur la
demande globale, sur la croissance et donc, in fine, sur les recettes.

 

 	
 Tous les grands pays qui ont mené des plans de relance ont vu leur
besoin de financement s’accroître considérablement avec la crise.
Ainsi, les pressions sur la captation de l’épargne mondiale vont
s’élever à des niveaux inconnus dans les années à venir. Pour éviter
le risque d’augmentation des taux d’intérêt qui en découle, l’effort
de désendettement devra sans doute être plus important que par le
passé. La réduction de la dette devra donc passer par une maîtrise
des dépenses encore plus importante que celle qu’ont connue les
pays précédemment cités.

 

 

 

Tableau 2
                         – 
                    Pays de l’OCDE qui ont réduit leur dette publique.
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 Période

 
 	
 Réduction de
l’endettement
(points de PIB)

 
 	
 Points
bas d’endettement
(pourcentage du PIB)

 
 	
 Solde
budgétaire
moyen
sur la période

 
 	
 Croissance
annuelle du PIB
(taux de croissance
annuel moyen)

 
 	
 Inflation
moyenne
(taux de
croissance
annuel moyen)

 
 	
 Variation taux
de prélèvements
obligatoires
(points)

 
 	
 Evolution
dépense publique
sur la période
(taux de croissance
annuel moyen)

 
 

 
 	
 Belgique

 
 	
 1993-2007

 
 	
 53

 
 	
 87,6

 
 	
 – 1,8

 
 	
 2,4

 
 	
 1,9

 
 	
 1,1

 
 	
 3,6

 
 

 
 	
 Australie

 
 	
 1995-2008

 
 	
 28

 
 	
 14,2

 
 	
 0,6

 
 	
 3,6

 
 	
 2,7

 
 	
 1,7

 
 	
 6,0

 
 

 
 	
 Autriche

 
 	
 2002-2007

 
 	
 11

 
 	
 61,9

 
 	
 – 1,8

 
 	
 2,6

 
 	
 1,8

 
 	
 – 1,7

 
 	
 3,4

 
 

 
 	
 Canada

 
 	
 1996-2007

 
 	
 38

 
 	
 64,2

 
 	
 0,7

 
 	
 3,4

 
 	
 2,0

 
 	
 – 2,6

 
 	
 4,0

 
 

 
 	
 Danemark

 
 	
 1993-2007

 
 	
 53

 
 	
 31,6

 
 	
 0,6

 
 	
 2,4

 
 	
 1,9

 
 	
 – 0,1

 
 	
 3,2

 
 

 
 	
 Finlande

 
 	
 1996-2008

 
 	
 25

 
 	
 40,6

 
 	
 2,6

 
 	
 3,6

 
 	
 1,7

 
 	
 – 4,2

 
 	
 3,5

 
 

 
 	
 Grèce

 
 	
 2001-2008

 
 	
 16,5

 
 	
 101,1

 
 	
 – 5,0

 
 	
 4,0

 
 	
 3,5

 
 	
 – 1,5

 
 	
 7,2

 
 

 
 	
 Irlande

 
 	
 1987-2007

 
 	
 84

 
 	
 28,3

 
 	
 – 0,6

 
 	
 6,4

 
 	
 ND

 
 	
 – 3,3

 
 	
 7,9

 
 

 
 	
 Italie

 
 	
 1997-2007

 
 	
 19,5

 
 	
 112,5

 
 	
 – 2,8

 
 	
 1,5

 
 	
 2,2

 
 	
 0,1

 
 	
 3,6

 
 

 
 	
 Pays-Bas

 
 	
 1993-2007

 
 	
 45

 
 	
 51,1

 
 	
 – 1,6

 
 	
 2,8

 
 	
 2,1

 
 	
 – 6,9

 
 	
 3,7

 
 

 
 	
 Nouvelle-Zélande

 
 	
 1992-2008

 
 	
 50

 
 	
 25,5

 
 	
 2,4

 
 	
 3,0

 
 	
 2,2

 
 	
 0,1

 
 	
 5,0

 
 

 
 	
 Espagne

 
 	
 1996-2007

 
 	
 34

 
 	
 42,1

 
 	
 – 0,9

 
 	
 3,8

 
 	
 2,9

 
 	
 5,3

 
 	
 6,7

 
 

 
 	
 Suède

 
 	
 1996-2007

 
 	
 36

 
 	
 47,4

 
 	
 0,8

 
 	
 3,2

 
 	
 1,4

 
 	
 – 1,3

 
 	
 2,8

 
 

 
 	
 États-Unis

 
 	
 1993-2000

 
 	
 17

 
 	
 55,2

 
 	
 – 1,5

 
 	
 4,0

 
 	
 2,6

 
 	
 2,8

 
 	
 4,1

 
 

 
 
 


Feri, Asterès, calculs de l’auteur.



 
 
 Conclusions pour la France :

 
 
 
 	
 La croissance économique (et donc la progression des recettes
fiscales) devrait rester relativement lente ces prochaines années.
D’après l’OCDE, la croissance potentielle de l’économie française
en volume est tombée à 1,2 %. Ce qui devrait conduire à une
croissance nominale (croissance réelle + inflation) de l’ordre de
3 % ces prochaines années. Les taux d’intérêt de long terme (à dix
ans par exemple) sont déjà supérieurs de 0,5 point à ce chiffre et
devraient continuer d’augmenter. La France connaît donc déjà un
processus d’endettement « boule de neige ».

 

 	
 Ainsi, pour réduire sa dette, la France n’aura d’autre choix que de
dégager progressivement un solde primaire positif. Ce qui ne peut
se faire que de deux façons : augmenter les recettes ou diminuer
la dépense.

 

 

 
 
 
 L’arithmétique des finances publiques
 Trois variables influent sur le ratio dette/PIB :

 
 	
 la croissance du PIB en valeur ;

 

 	
 le service de la dette ;

 

 	
 le solde budgétaire primaire*.

 

 

 La croissance du PIB en valeur se calcule en ajoutant l’inflation à
la croissance de l’économie. Si l’économie croît plus rapidement que
la variation de la dette, le ratio dette/PIB diminue mécaniquement. À
l’inverse, si la croissance économique est inférieure à celle de la dette, le
ratio dette/PIB s’accroît.

 La croissance du PIB en valeur constitue en outre une approximation
de la croissance de l’assiette fiscale.

 La variation de la dette est égale au solde budgétaire primaire augmenté du service de la dette. Ainsi, plus les intérêts de la dette et les
remboursements sont élevés, plus la dette s’accroît. De même, plus le
déficit primaire de l’État est important, plus la dette s’accroît. Idéalement, un service de la dette élevé doit donc être compensé par un
surplus primaire pour stabiliser la dette. Si l’on observe en même temps
un accroissement du service de la dette et une détérioration du solde
primaire, la dette connaît alors une augmentation rapide.

 On comprend donc que le taux de croissance nominale (c), le taux
d’intérêt (i) qui s’applique au service de la dette (D) ainsi que le solde
primaire (SP) ont tous une influence sur la taille relative de la dette.

 On peut exprimer de façon algébrique l’influence combinée de ces
trois variables. On obtient alors l’équation établissant la condition en
vertu de laquelle le ratio dette/PIB diminuera, soit :

 (i – c) × D/PIB < SP/PIB

 Cette équation montre que l’endettement public devient explosif si :

 
 	
 le taux d’intérêt est supérieur au taux de croissance de l’économie ;

 

 	
 le solde primaire est négatif, c’est-à-dire que les recettes budgétaires ne
couvrent pas les dépenses publiques avant service de la dette.

 

 

 

 

 
 
 Impôts supplémentaires ou baisse de la dépense publique ?

 
 Le débat qui est en train de renaître en France repose sur l’idée
que le rééquilibrage des dépenses publiques peut passer soit par une
augmentation des recettes – c’est-à-dire, dans un contexte de croissance économique molle, un alourdissement des prélèvements obligatoires –, soit par une diminution des dépenses. Schématiquement,
la première solution est souvent présentée comme étant « de
gauche », alors que la seconde serait « de droite ». En réalité, il
n’est pas certain que la France dispose d’un choix de politique économique aussi clair, dans la mesure où le lien entre alourdissement
des prélèvements obligatoires et augmentation des recettes fiscales
est tout sauf automatique. En effet, il existe une certaine élasticité
entre base fiscale et taux d’imposition pour la plupart des prélèvements, surtout dans un contexte de compétition fiscale intra-européenne. Ainsi, une augmentation des taux d’imposition sur les
entreprises (de l’impôt sur les bénéfices, par exemple) se traduirait
à moyen terme par le déménagement d’un certain nombre de sièges
sociaux vers des pays comme l’Allemagne ou le Luxembourg, ce
qui, en plus de rétrécir la base fiscale, diminuerait le potentiel productif de la France.

 
 
 Une analyse semblable peut être réalisée en ce qui concerne les
charges sociales – salariales ou patronales. En effet, de nombreuses
études sont venues confirmer que le taux de chômage est fonction, à
moyen terme, du coût du travail (voir par exemple G. Laroque et
B. Salanié, « Une décomposition du non-emploi en France », Économie et statistique, n° 331, 2000). Autrement dit, une augmentation des cotisations sociales se traduirait à moyen terme par une
hausse du nombre de demandeurs d’emplois et donc par des pressions accrues sur les dépenses sociales, via l’indemnisation des
chômeurs.

 
 
 En réalité, les seuls alourdissements fiscaux (en l’absence d’une
coordination fiscale européenne – pour l’heure hypothétique) susceptibles d’avoir un impact significatif et durable sur les recettes sont
ceux qui pèsent sur les ménages (et en particulier sur leurs revenus et
leur consommation), lesquels sont moins mobiles que les entreprises.
On pense en particulier à la TVA, qui présente l’avantage de peser
sur une matière (la consommation) qui ne se déplace pas et qui
permet, à chaque point supplémentaire, d’engranger plusieurs milliards d’euros. Néanmoins, on a vu les difficultés politiques que pouvait poser une telle mesure lors du débat sur la TVA sociale, durant
la campagne des élections législatives de 2007.

 
 
 Le lancinant débat sur les niches fiscales (c’est-à-dire les dérogations fiscales qui permettent de payer moins d’impôts lorsque certaines conditions sont réunies et les vides législatifs permettant
d’échapper légalement à l’impôt) apparaît quantitativement assez
secondaire. Car si le coût généralement évoqué des niches fiscales est
compris entre 50 milliards et 75 milliards d’euros, on sait bien qu’un
grand nombre d’entre elles peuvent difficilement être supprimées
dans la mesure où elles répondent à une problématique consensuelle
de politique économique (lois sur l’investissement locatif, embauche
de personnes à domicile, travaux d’isolation, monuments historiques, investissements dans les zones urbaines sensibles…). Or, le
simple plafonnement des niches fiscales est très peu rentable. Ainsi, à
l’automne 2005, le ministère du Budget avait reconnu qu’un plafonnement des niches à 8 000 euros par foyer rapporterait à l’État la
modeste somme de 50 millions d’euros (source : A. Rovan, « Niches
fiscales : Carrez plaide pour le plafonnement global », Le Figaro, 14
mai 2008).

 
 
 Diminuer le poids de la dépense publique dans le PIB constitue
donc la solution la plus efficace, du point de vue à la fois des finances
publiques, de l’activité économique et de la faisabilité politique.

 
 

 
 La question du timing


 
 Il existe aujourd’hui un consensus chez les économistes (partagé
par l’auteur de ces lignes), qui considèrent que le creusement des
déficits publics – et donc l’alourdissement de la dette publique – a
constitué une nécessité pour faire face à la crise bancaire et économique de 2008-2009. De même, il existe aujourd’hui un accord
autour de l’idée selon laquelle la situation de l’économie française
demeure très fragile, ce qui suggère un retrait progressif des dispositifs de soutien à l’activité. En effet, il serait contre-productif de mener
trop tôt une politique de rétablissement des comptes publics, par
exemple en coupant à la va-vite dans les budgets de ministères, ce qui
aurait pour effet de tuer dans l’œuf la reprise en affaissant la demande
globale, et donc d’accentuer le recul des recettes fiscales. La question
du timing est à cet égard centrale.

 
 
 On peut estimer que la reprise économique sera réelle quand :

 
 
 
 	
 la croissance économique excédera son niveau potentiel, estimé
par l’OCDE à 1,2 % ;

 

 	
 l’économie française recommencera à créer des emplois nets dans
le secteur marchand.

 

 

 
 
 Dès que ces deux phénomènes seront visibles dans les statistiques
trimestrielles de l’INSEE, la loi de finance de l’année suivante devra
entamer le processus de rétablissement des comptes publics. Plus on
attendra après ce délai, plus l’effort à fournir par la suite pour réduire
les dépenses sera important.

 
 

 
 Une stratégie française de réduction des dépenses publiques

 L’État français devra donc, dans un futur pas si éloigné, entamer
un processus résolu de diminution de la dépense publique. Pour que
cette stratégie soit couronnée de succès, les principes qui la régiront
doivent répondre à trois conditions :

 
 
 
 	
 la baisse de la dépense publique doit être engagée pour longtemps
et doit donc faire l’objet d’un consensus national ;

 

 	
 la baisse de la dépense publique ne doit pas être nocive pour l’économie, mais doit, autant qu’il est possible, bénéficier au secteur
privé pour que les emplois supprimés dans le secteur public soient
transférés dans la sphère marchande ;

 

 	
 
 enfin, la baisse de la dépense publique doit être présentée non pas
comme une « réforme », mais comme un processus sur le long
terme, indispensable pour que l’économie française reste en croissance et ne connaisse pas d’accident majeur.

 

 

 
 
 C’est dans ce cadre que nous proposons les cinq mesures suivantes :

 
 
 
 	
 l’établissement d’une règle constitutionnelle encadrant les déficits
public ;

 

 	
 la distinction entre ce qui relève de l’assurance-maladie et ce qui
relève de la solidarité ;

 

 	
 la diminution du nombre de niveaux d’administrations locales ;

 

 	
 l’intensification de l’effort de mutualisation...
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Belgique 1993-2007 53 826 -18 24 19 11 36
Australie 1995-2008 28 142 0,6 36 [~ 4 " 6,0
Autriche 2002-2007 1 61,9 -18 26 18 -1? 34
Canada 1996-2007 38 64,2 07 34 2,0 -26 4,0
Danemark 1993-2007 53 316 06 24 19 -01 32
Finlande 1996-2008 25 406 2,6 36 17 -42 5
Grice 20012008 | 165 1011 -50 40 35 -5 22
Irlande 19872007 84 283 -06 64 NO -33 29
Ttalie 19972007 | 195 125 -28 15 22 01 36
Pays-Bas 1993-2007 45 51,1 -16 28 &L -639 37
Nouvelle-Zélande | 19922008 50 25,5 24 30 22 01 50
Espagne 1996-2007 34 421 -09 38 29 53 67
Suéde 1996-2007 36 474 08 32 14 -13 28
Etats-Unis 1993-2000 17 55,2 -15 40 26 28 41
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ent  Pays Années
Autriche 1938, 1940
Allemagne 1932, 1939
Gréce 1932
2 | Hongrie 1932, 1941
H Pologne 1936, 1940, 1981
Roumanie 1933, 1981, 1986
Russie 1991, 1998
Turquie 1931, 1940, 1978, 1982
Argentine 1951, 1956, 1982, 1989, 2001
Bolivie 1931, 1980, 1986, 1989
Brésil 1902, 1914, 1931, 1937, 1961, 1964, 1983
i Chili 1931, 1961, 1963, 1966, 1972, 1974, 1983
Colombie 1900, 1932, 1935
e Costa Rica 1901, 1932, 1962, 1981, 1983, 1984
g République dominicaine | 1931, 1982, 2005
£ | Equateur 1906, 1909, 1914, 1929, 1982, 1999
< Salvador 1921, 1932, 1938
Guatemala 1933, 1986, 1989
Honduras 1981
Mexique 1914, 1928, 1982
Nicaragua 1911, 1915, 1932, 1979
Panamé 1932, 1983, 1987
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Continent ~ Pays Années
" Paraguay 1920, 1932, 1986, 2003
zj Pérou 1931, 1969, 1976, 1978, 1980, 1984
% Uruguay 1915, 1933, 1983, 1987, 1990
= Venezuela 1983, 1990, 1995, 2004
ANgérie 1991
Angola 1985
République centrafricaine | 1981, 1983
Cote d'voire 1983, 2000
Egypte 1984
El
g Kenya 1994, 2000
<
Maroc 1903, 1983, 1986
Nigéria 1982, 1986, 1992, 2001, 2004
Afrique du Sud 1985, 1989, 1993
Zambie 1983
Zimbabwe 1965, 2000
Chine 1921, 1939
Japon 1942
Inde 1958, 1969, 1972
ﬁ Indonésie 1966, 1998, 2000, 2002
Myanmar 2002
Philippines 1983
Sri Lanka 1980, 1982
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