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Dès  son  élection,  François  Hollande  avait  fait  de  la
discipline budgétaire son objectif principal. La crise de 2008
n’avait  pas  fini  de  manifester  ses  conséquences  sur  les
économies développées que se mettait en place en Europe, sur
fond de crise des dettes souveraines, une austérité qui devait
provoquer  une  seconde  récession,  un  ”  double  dip  ”  pour
employer  la  langue  des  économistes.  Par  exemple,  lorsque
François Hollande arrivait au pouvoir, la situation de la
France paraissait désastreuse : déficit public à 5,2 %, plus
de 600 milliards de dette publique en plus depuis 2008 mais
également une hausse de 2 points du chômage (à 9,6 % de la
population  active).  La  pression  était  forte  et,  après  la
Grèce, le Portugal ou l’Irlande, le domino des Etats de la
zone euro risquait d’entraîner l’Espagne ou l’Italie. Dans ce
contexte,  seule  la  discipline  budgétaire  semblait  pouvoir
aider l’Allemagne à soutenir une zone euro chancelante.

Pourtant le pire était à venir. En sous-estimant l’ampleur des
multiplicateurs  budgétaires  (l’impact  de  la  politique
budgétaire sur l’activité), comme ont fini par le reconnaître
le  Fonds  monétaire  international  (FMI)  ou  la  Commission
européenne, et comme nous le pointions en juillet 2012, on
s’est mépris sur les conséquences d’un effort budgétaire sans
précédent généralisé à toute l’Union européenne.

Ce  qui  devait,  pour  François  Hollande,  n’être  qu’un
redressement dans la douleur avant un rebond ouvrant à nouveau
le champ des possibles, s’est révélé être un enlisement où la
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hausse  du  chômage  faisait  écho  aux  mauvaises  nouvelles
budgétaires. Lorsque le multiplicateur budgétaire est élevé,
rien  n’y  fait.  Les  efforts  budgétaires  pèsent  lourdement
sur l’activité et les déficits publics ne se résorbent pas
vraiment. Si ce fameux multiplicateur avait été faible, la
stratégie de François Hollande – et celle de la zone euro –
aurait fonctionné. Mais un multiplicateur ne se commande pas;
il résulte d’une situation économique dans laquelle les bilans
des  agents  sont  dégradés,  les  banques  étouffées  et  les
anticipations délétères.

La seconde partie du quinquennat de François Hollande, que la
conférence du 14 janvier 2014 pourrait avoir ouverte, est un
exercice  autrement  plus  compliqué  que  prévu.  Au  lieu  de
finances publiques rétablies, la dette est à peine stabilisée
au  prix  d’un  effort  démesuré.  Au  lieu  d’une  reprise
vigoureuse, on a, suivant la litote même de l’Insee, une ”
reprise  poussive  “  qui  se  trouve  être  une  récession  qui
continue  :  le  chômage  augmente  encore  et  encore.  Nos
entreprises sont exsangues, et pour essayer de restaurer leurs
marges, le crédit d’impôt pour la compétitivité et l’emploi
(CICE), inspiré du rapport Gallois, ne parvient pas à nous
sortir de l’impasse.

Pour baisser le coût du travail sans accroître le déficit
public, il faut à nouveau ponctionner des ménages à bout de
souffle. Le multiplicateur budgétaire est toujours élevé et la
croissance comme l’inversion de la courbe du chômage sont
remises à plus tard. Pire, les engagements de réduction de
déficit public, pris auprès de Bruxelles (0,8 point d’effort
structurel jusqu’à la fin du quinquennat, 50 milliards au
total)  reportaient  la  baisse  du  chômage  à  après  2017.  Le
malade risque bien de mourir guéri et, au mieux, c’est le
successeur d’une élection en 2017 déjà perdue qui pourrait
espérer tirer les fruits de cette politique qui a privilégié
la baisse du déficit au plus mauvais moment.

Le  pacte  de  responsabilité  proposé  par  François  Hollande



dessine  une  voie  différente,  un  autre  choix.  Au  lieu
de l’austérité, c’est une baisse du coût du travail financée
non plus par l’impôt mais par la dépense fiscale, pour 1 point
de PIB. Le pari est que la croissance ainsi stimulée apportera
les recettes supplémentaires pour tenir les engagements de
déficit public. Trente milliards d’euro de baisse de charges
sont annoncés, se substituant à l’actuel CICE (20 milliards).
Ce sont 10 milliards de plus qui peuvent être obtenus par les
entreprises qui se lanceront dans les négociations collectives
surveillées par l’observatoire des contreparties. Si cela ne
simplifie pas le complexe CICE, cela poussera au dialogue
social.

D’autre part, François Hollande a confirmé que l’objectif de
baisse des dépenses publiques reste de 16 milliards d’euros en
2015, 18 en 2016 et 2017, soit 50 milliards d’euros au total,
et n’est pas augmenté par rapport aux annonces précédentes. Le
CICE a été partiellement financé par la hausse de la TVA (6
milliards  d’euros  à  partir  de  2014)  et  les  taxes
environnementales (4 milliards d’euros). En remplaçant le CICE
par  des  baisses  de  cotisations  sociales,  il  s’ajoute  une
finesse : si les entreprises profitent de la baisse du coût du
travail pour accroître leurs bénéfices, alors la taxation de
ces bénéfices réduira la facture pour l’Etat de 10 milliards
d’euros  (1/3  de  30  milliards).  Si  en  revanche,  elles
accroissent l’emploi et les salaires, baissent leurs prix ou
investissent,  alors  il  y  aura  plus  d’activité  et  le
financement  passera  par  la  croissance.

Par  rapport  aux  engagements  budgétaires  de  la  France
notifiés  à  Bruxelles  (0,8  point  de  réduction  du  déficit
structurel  par  an),  ce  sont  20  milliards  de  stimulation
budgétaire qui sont engagés sur la baisse du coût du travail
d’ici à 2017. Ce point de PIB pourrait induire la création de
250 000 emplois d’ici à 2017 et permettre une baisse d’un
point du chômage. C’est un changement de cap important par
rapport à la priorité donnée jusqu’à maintenant à la réduction



des  déficits.  Le  choix  a  été  fait  de  privilégier  les
entreprises  en  les  poussant  à  la  création  d’activité  ou
d’emploi par un pacte. C’est un pas significatif mais il en
reste d’autres à faire pour en finir avec l’austérité, en
réparer les dommages sociaux et s’atteler radicalement à la
réduction du chômage.


