Plaidoyer pour un pacte de
crolssance : beaucoup de
bruit pour cacher un
désaccord persistant

par Jean-Luc Gaffard et Francesco Saraceno

L’insistance mise sur la nécessité de compléter la rigueur
budgétaire par des mesures susceptibles de relancer 1la
croissance, pour une part induite par le débat électoral en
France, est une bonne nouvelle, entre autre parce qu’elle
représente la tardive reconnaissance que 1’austérité est en
train d’'imposer un prix trop élevé aux pays du sud de
L'Europe.

Cependant, invoquer la croissance n’a rien de nouveau et peut
rester sans contenu réel. Déja a la suite d’une intervention
du gouvernement francais, le pacte de stabilité était devenu
en 1997 le pacte de stabilité et de croissance. Sans véritable
conséquence sur la nature d’une stratégie tout entiere tournée
vers l'application de regles strictes en matieére monétaire et
budgétaire et la recherche de davantage de flexibilité dans le
fonctionnement des marchés.

La semaine derniere, Mario Draghi, ou encore Manuel Barroso et
Mario Monti se sont montrés inquiets par la récession
enregistrée notamment en Espagne, au Portugal, aux Pays-Bas et
en Grande-Bretagne, mais aussi soucieux de répondre
formellement a la demande qui pourrait venir du nouveau
gouvernement francais. Aussi plaident-ils pour que soit
négocié un pacte de croissance, mais en prenant soin de
rappeler qu’il doit consister dans un engagement commun a
effectuer les réformes structurelles la ou elles n’ont pas
encore été faites. Cette position rappelle la lettre de onze
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premiers ministres, aux autorités européennes en février
dernier. Autrement dit, rien ne change dans la doctrine qui
commande les choix de politique économique en Europe : la
croissance ne peut étre obtenue que par des reformes
structurelles notamment des marchés du travail.

Cette position est pourtant doublement critiquable. Il n'’est
pas slr, en premier lieu, que ces réformes structurelles
soient efficaces, a moins d’'étre utilisées dans un esprit non
coopératif pour améliorer la compétitivité du pays qui s'y
livre au détriment de ses partenaires commerciaux, comme a pu
le faire 1’Allemagne avec les réformes Hartz. En second lieu,
des réformes généralisées, y compris lorsqu’'elles sont
justifiées en termes de croissance de long terme, auraient
dans un premier temps un impact récessif sur la demande[l], et
donc sur l’'activité. Elles ne peuvent donc répondre a ce qui
est une exigence immédiate et prioritaire, a savoir enrayer la
récession en train de se généraliser.

Le véritable défi auquel sont confrontés les Européens est
bien de concilier le court et le long terme. La solution
proposée jusqu’ici, une austérité budgétaire généralisée qui
rétablirait 1a confiance des acteurs privés, et que
viendraient compléter ces réformes structurelles censées
augmenter 1le taux de croissance potentiel, ne marche
simplement pas. Le prouvent les évolutions observées en Grece,
mais aussi au Portugal et en Irlande, éleves modeles des plans
de sauvetage européens, ainsi qu’en Grande-Bretagne, en Italie
et en Espagne. Les multiplicateurs budgétaires restent
fermement keynésiens (voir Christina Romer, et Creel, Heyer et
Plane), et les effets dits « non-keynésiens » sur les
anticipations sont limités ou inexistants.

La croissance ni ne se décrete ni ne s’établit instantanément,
contrairement a la spirale déflation-austérité dans laquelle
s'enlisent aujourd’hui de plus en plus de pays européens.

Elle n’a de chances de se concrétiser que si la consolidation
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budgétaire n’'est ni immédiate ni drastique. En fait, si la
consolidation imposée aux pays en difficulté est étalée dans
le temps (au dela de l'horizon 2013 qui sera en tout état de
cause impossible a atteindre) et si une politique budgétaire
plus expansionniste est conduite dans les pays en mesure de le
faire de maniére a ce que, au niveau européen, l’'effet global
soit au moins neutre ou mieux expansionniste. Cette stratégie
ne serait pas forcément sanctionnée par les marchés qui ont
montré dans un passé récent qu’ils étaient sensibles a
l’exigence de croissance. Dans le cas contraire, des mesures
devraient étre prises par la BCE pour échapper a la contrainte
qu’ils exercent. Ce soutien a court terme doit s'’'accompagner
d’un effort substantiel a moyen terme d’investissement réalisé
dans le cadre de programmes industriels européens financés par
1’émission d'euro-obligations, et donc par un budget européen
enfin de taille appropriée aux taches de 1’Union. Cette facgon
d'articuler et coordonner les choix a court et moyen terme
serait un pas important vers la mise en place d’une structure
fédérale seule a méme de permettre la résolution de 1la
question européenne.

[1]1 R.M. Solow, Introduction a Solow R.M. Ed. (2004) Réformes
structurelles et politique macroéconomique, Paris : Economica
(Traduction de Structural Reforms and Macroeconomic Policy,
London : Macmillan).
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