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ÉDITORIAL

PAR FRANÇOIS-XAVIER PIETRI

D écidément, Nicolas Sarkozy et François
Fillon auront eu jusqu’au bout, pour la
constitution de ce gouvernement, le goût de
l’action et de la surprise. D’abord en

demandant à Jean-Louis Borloo de quitter Bercy pour le
ministère occupé hier par Alain Juppé, promotion que
d’aucuns interprètent comme une sanction après la
bourde de la TVA sociale. Ensuite, en désignant
Christine Lagarde à sa place. Car la nomination d’une
femme à Bercy est loin d’être banale. Tous les
connaisseurs savent que le ministère de l’Économie et
des Finances est une forteresse où le sexe féminin a
rarement eu droit de cité, du moins aux postes de
commandement. Les grandes directions dirigées par une
femme sont d’une rareté absolue, même si des ministres
au féminin se sont succédé dans la citadelle — Florence
Parly au Budget, Véronique Neiertz à la Consommation
ou Christine Lagarde elle-même au Commerce extérieur.
De là à donner les clés du budget de la maison France à
une personnalité dite du sexe faible, jamais le pas n’avait
été franchi. Il faut dire que Christine Lagarde, à la fois
dans sa toute jeune carrière politique et dans ses
précédentes fonctions de présidente d’un des plus
grands cabinets d’avocats américain, a montré qu’elle
avait du répondant. Il lui en faudra assurément une
sacrée dose pour s’affirmer dans un milieu connu pour
son machisme. Au-delà des annonces faites hier, qui
confirment par ailleurs la volonté d’ouverture manifestée
par le président de la République, voilà donc le
gouvernement en ordre de marche. Avec une coloration,
du moins pour ce qui concerne les affaires économiques
et l’emploi, plus libérale que la précédente équipe, et une
volonté tout autant affichée qu’hier d’entamer les
réformes que les Français ont voulues. Un peu comme
s’il fallait ne surtout pas enrayer la dynamique issue de
l’élection présidentielle… mais quelque peu freinée par
des législatives qui ont donné à Nicolas Sarkozy une
majorité moins pléthorique que prévu.
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Madame Bercy
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Drôle de coordination

AGNÈS BENASSY-QUÉRÉ
ET LIONEL FONTAGNÉ (*)

L a réunion de l’Eurogroupe
des 4 et 5 juin dernier a
procédé à une revue bud-
gétaire de neuf pays mem-

bres à la lumière des prévisions con-
joncturelles de printemps. Peut-on
parler pour autant de coordination
budgétaire ? On se souvient des dif-
ficultés du précédent gouvernement
français pour faire accepter par ses
partenaires européens une réduc-
tion de la TVA sur la restauration.
Au contraire, l’Allemagne n’a ren-
contré aucun obstacle pour augmen-
ter de trois points son taux normal
en janvier 2007. Les partenaires
européens n’auront pas non plus à
être consultés sur une éventuelle
« TVA sociale » en France.

Un observateur extérieur à l’Union
pourrait s’étonner de ce qu’une ré-
forme fiscale portant sur un secteur
représentant moins de 4 % de l’em-
ploi fasse l’objet d’une concertation à

vingt-sept, alors qu’une réforme mas-
sive à l’allemande ne nécessite aucun
examen communautaire, tant que les
taux de TVA évoluent au-dessus des
taux minimaux (15 % pour le taux dit
normal, qui s’applique à la majorité
des produits et qui est aujourd’hui de
19,6 % en France). C’est en effet qu’il
existe, en Europe, une séparation as-
sez nette entre la coordination fiscale,
d’une part, et la coordination budgé-
taire, d’autre part.

La coordination fiscale s’est maté-
rialisée par l’établissement de taux
planchers de TVA, mais aussi par le
« paquet fiscal » sur les revenus de
l’épargne, la suppression de nom-
breux cas de double imposition et la

chasse aux distorsions fiscales. Au-
jourd’hui, les débats portent essen-
tiellement sur le projet d’harmonisa-
tion-consolidation des assiettes
d’imposition des bénéfices des socié-
tés, sujet technique et structurel sans
rapport avec la gestion conjonctu-
relle des budgets publics. De son
côté, la coordination budgétaire re-
pose sur les« grandes orientations de
la politique budgétaire », dispositif
non coercitif, et sur le Pacte de stabi-
lité et de croissance, dont la vocation
est davantage de lutter contre les dé-
rapages budgétaires, que d’organiser
la coordination. Et, de fait, malgré le
renforcement de l’Eurogroupe, il y a
peu de coordination budgétaire en
Europe, au sens d’une réponse coor-
donnée aux inflexions de l’activité.
Comment expliquer cet état de fait ?

Dernière arme, le budget. La pre-
mière explication est, bien sûr, politi-
que. Dépossédés de l’arme monétaire,
les gouvernements de la zone euro
veulent garder toute latitude pour gé-
rer le dernier instrument de réglage
conjoncturel qui leur reste : le budget.
Selon une deuxième explication, c’est
à la BCE de réagir aux fluctuations de
l’activité, qui vont en général de pair
avec l’évolution des tensions infla-
tionnistes, dès lors que ces fluctua-
tions touchent l’ensemble de la zone
euro. Selon cette deuxième approche,
les gouvernements devraient se con-
centrer sur les fluctuations spécifi-
ques à chaque pays, ce qui ne nécessi-
terait pas forcément de coordination.
La troisième explication est le man-
que de confiance de certains gouver-
nements – confortés dans ce doute
par de nombreux économistes – dans
la théorie keynésienne : la politique
budgétaire aurait perdu de son effica-
cité comme instrument pour stabili-
ser l’activité économique.

Aux doutes des économistes
s’ajoutent certains résultats de l’ex-
périence historique, ainsi que les
spécificités de tel ou tel pays. Par
exemple, la politique budgétaire
est, par construction, moins effi-
cace dans un petit pays car la re-
lance de la demande profite en

grande partie aux producteurs
étrangers.

Enfin, une quatrième explication
est que les deux plus grands pays de
la zone euro (l’Allemagne et la
France) auraient de facto coor-
donné leurs politiques budgétaires
depuis 1999, puisque leurs soldes
budgétaires ont évolué peu ou prou
de la même manière face à des fluc-
tuations d’activité largement simi-
laires. Mais les deux pays ont-ils ef-
fectivement suivi les mêmes
politiques budgétaires ? Rien n’est
moins sûr. Depuis 1999, en effet, les
prélèvements obligatoires ont di-
minué de près de 3 % du PIB en
Allemagne, contre moins de 1 % en
France. Et cette baisse s’est accom-
pagnée, en Allemagne, d’une ré-
duction des dépenses, alors que ces
dernières restaient stables en
France.

Variation du solde budgétaire. Cette
différence importe dans la mesure où
une même variation du solde budgé-
taire n’a pas le même effet sur l’activité
selon que ce sont les recettes ou les
dépenses qui varient. Une baisse des
impôts stimule l’activité non seule-
ment par un effet demande, mais
aussi par un effet d’offre (les fruits du
travail et les profits sont moins taxés).
Finalement, la politique allemande
pourrait avoir été plus stimulante à
court terme que la politique française.
Du côté des dépenses, cependant, l’Al-
lemagne a réduit les budgets d’inves-
tissement public, alors que la France
les augmentait, ce qui est peut-être
plus proche de l’esprit de Lisbonne. La
dépense allemande s’est donc défor-
mée dans un sens moins favorable à la
croissance à long terme. Ce sont tous
ces éléments qu’il faudrait prendre en
compte pour une véritable coordina-
tion des politiques budgétaires, et
non la simple observation du solde,
fût-il corrigé du cycle d’activité. ■

(*) Agnès Benassy-Quéré
et Lionel Fontagné travaillent
au Centre d’études prospectives
et d’informations internationales
(Cepii).

“
IL EXISTE, EN EUROPE,

UNE SÉPARATION ASSEZ NETTE
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Angela Merkel avec
Nicolas Sarkozy,
le 6 juin lors du G8.
Les deux pays ont-ils
coordonné leur
politique budgétaire
depuis 1999 ? Rien
n’est moins sûr.
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