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Le contre-rapport d'Attac et de la fondation Copernic sur
1a compeétitivité : inconsistance de I'antilihéralisme

Les organisations antilibérales
Attac et Copernic (A&C) ont publié
début novembre un contre-rapport
intitulé « Pour en finir avec la com-
taires patronaux est une nécessité.
Mais nous ne partageons pas lana-
lyse et les prescriptions de la méde-
cine antilibérale qui fait miroiter
la possibilité d’une autre politique
sans rupture avec le capitalisme. Ce
contre-rapport illustre la nécessité,
pour nous anticapitalistes, de déve-
lopper nos propres analyses (sur la
base du marxisme) pour appuyer
notre projet politique.
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Selon A&C, I'existence d’'un « dé-
ficit de compétitivité dii a un cotit du
travail trop élevé » serait une « ren-
gaine » (p.3), une idée recue a com-
battre.

La compétitivité peut se définir
comme la capacité des entreprises
d'un pays a gagner des parts de mar-
ché. Une bonne compétitivité peut
étre obtenue grace a des prix bas («
compétitivité prix ») ou d'autres fac-
teurs, comme la bonne qualité des
produits (« compétitivité hors prix »)
relativement a ceux des concurrents.
Plusieurs facteurs jouent sur la «
compétitivité prix » dont :

P les coiits des moyens de produc-
tion

P les colits salariaux unitaires (évo-
lution du cofit du travail corrigée
de celle de la productivité)

P le taux de change (quand la mon-
naie du pays se déprécie, les prix
des marchandises des entreprises
du pays baissent quand ils sont
exprimés en monnaie étrangere)

1) Disponible sur http://www.france.
attac.org/sites/default/files/en_finir_
avec_la_competitivite.pdf
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EN FINIR AVEEC LA COMPETITIVITE

Pour A&C, les choses sont
simples : « les cofits salariaux ne sont
pas la cause des pertes de parts de
marché » (p.9), de méme d'ailleurs
que les autres facteurs de la « com-
pétitivité prix » (hormis le taux de
change pour les échanges extra-euro-
péens). « Les problemes de l'industrie
francaise tiennent essentiellement
a sa compétitivité hors-prix » (p.8).
La principale raison de la faiblesse
de l'industrie francaise tiendrait a un
effort d'innovation insuffisant mesuré
par une trop faible part des dépenses
de « recherche et développement »
par rapport au PIB (2,1% en France
contre 2,8% en Allemagne en 2009).

En admettant qu'ils aient raison,
il reste a expliquer le pourquoi de la
faiblesse de I'effort d'innovation. Pour
les antilibéraux, cela ne tiendrait pas
a la faiblesse du taux de marge (rela-
tivement aux concurrents), mais a la
hausse des revenus du capital. Autre-
ment dit, les capitalistes francais au-
raient la particularité de se goinfrer
au détriment de la compétitivité de
leurs entreprises. Ils privilégieraient
la jouissance a court terme quitte a se

tirer une balle dans le pied a moyen
terme.

Or, un graphique présent dans
leur contribution (et reproduit ci-
dessous) montre au contraire une
corrélation tres forte entre taux de
marge et dépenses de recherche et
développement. Autrement dit, plus
les entreprises font de profit, plus
elles investissent dans la recherche, et
donc plus elles améliorent leur « com-
pétitivité hors prix ».

Contrairement a ce que racontent
les antilibéraux, plus les capitalistes
abaissent le « cofit du travail » (nos
salaires), plus ils font de profit, et plus
ils sont en mesure d'améliorer leur «
compétitivité hors prix » (en investis-
sant dans la recherche) et plus ils ont
les moyens de baisser leurs prix, et
donc d'améliorer leur « compétitivité
prix ».

Le coilt du travail francais
a-t-ilaugmenté ?

Selon A&C, il n’y a pas de dérive
du cofit du travail en France. Pour
preuve : « le colt unitaire francais
baisse en moyenne de 0,5% par an
[dans I'industrie] de 1996 a 2008 et le
colt unitaire allemand baisse de 0,7%
par an » (p.14).

Taux de marge et dépenses de R&D

34 1.20
i
zz " l.'i,ﬁ\\ Taux de marge
d lindustri
i /\ ?f \\ dans lindustrie 4
i Z/ATERY
(AP
20
5 X / " \ o
W Dépenses prlvees-
= de R&D en % du Pib NS
28 {echette dedroite)
25 T T T T T T T T T T T T T T T T 1.05
1992 1994 199 1998 2000 2002 2004 2006 2008

Source : OCDE



Néanmoins, ce « constat » ne
prend pas en compte deux facteurs
importants :

» le niveau de gamme de la produc-
tion industrielle francaise (qui
renvoie a la qualité, a la sophis-
tication, a la différenciation des
produits) est inférieur a celui de
I’Allemagne. Corrigé du niveau de
gamme, la hausse du cofit salarial
unitaire en France par rapport a
I’Allemagne est de 62% entre 1998
et 2012 (contre 20% effectivement
observé)?

» les coiits salariaux dans les ser-
vices ont un impact important sur
la compétitivité de I'industrie. En
effet, 'industrie consomme beau-
coup de services (locaux), et les
colits salariaux dans les services
sont nettement plus faibles en
Allemagne qu’en France. Globa-
lement, la « compétitivité cofit »
(qui tient compte du niveau des
salaires mais aussi du coiit des
moyens de production) s’est dé-
gradé en France de 40% par rap-
port a 'Allemagnes.

A&C minorent donc de facon im-
portante la dégradation de la compé-
titivité de I’économie francaise liée au
« cofit du travail ».
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Pour A&C, « la conclusion s’im-
pose donc de relier la baisse de la
compétitivité de I’économie francaise,
particulierement de son industrie, au
choix du capitalisme néolibéral de
donner la priorité quasi exclusive a
la rémunération des actionnaires sur
toute autre considération » (p.17.).
A&C indiquent ainsi que « les revenus
nets distribués [dividendes] repré-
sentant aujourd’hui 9% de la valeur
ajoutée des sociétés non financieres,
niveau historique record depuis la Se-
conde Guerre mondiale ». (p.4). Cest
vrai, mais c’est une vision tronquée : le
profit brut des entreprises (excédent
brut d’exploitation dans le jargon de
la comptabilité nationale) se répartit
en trois grandes composantes : I'in-
vestissement, les revenus de la pro-
priété, et les impots. Les dividendes

Parts dans la Valeur ajoutée (sociétés non financiéres)

2)http://cib.natixis.com/flushdoc.
aspx?id=66900

3)http://cib.natixis.com/flushdoc.
aspx?id=66245

ne sont qu'une portion des revenus
de la propriété. Et s’ils ont augmenté
continfiment depuis 40 ans, ce n’est
pas le cas pour les revenus de la pro-
priété dans leur globalité, en raison de
la baisse des intéréts versés dans les
années 1990.

Sur longue période, les parts res-
pectives de l'investissement et des
revenus du capital dans le profit total
sont relativement stables. Pour une
raison simple : les lois du systeme
imposent aux capitalistes d’investir
pour rester compétitifs par rapport
a leurs concurrents. La faiblesse de
I'investissement et de la croissance
s’explique fondamentalement par la
faiblesse du taux de profit, et non par
un changement de comportement des
capitalistes qui seraient devenus plus
cupides que précédemment.

d d B I'I-

A&C reprennent I'analyse keyné-
sienne traditionnelle : « La contrac-
tion de la demande interne dans tous
les pays, produite par la réduction des
cotits salariaux et les coupes dans les
dépenses publiques, pese sur le com-
merce extérieur de tous. Ou exporter
lorsque tous les pays réduisent leur
demande ? La baisse de la demande
interne ne peut qu’entrainer une ré-
duction des exportations et aboutir a
une récession généralisée » (p.4). La



solution coule alors de source : « on
pourrait relancer a court terme la
croissance en renoncant aux illusions
de la compétitivité et en stimulant de
facon coordonnée la consommation
privée et linvestissement public en
Europe » (p.25), méme si les auteurs
nous mettent en garde contre les
risques écologiques d’'une quéte effré-
née de croissance.

Autrement dit, I'Etat pourrait
augmenter la « demande » et donc le
niveau de la production en augmen-
tant ses dépenses et en redistribuant
les richesses. Par exemple, A&C nous
expliquent que I'Etat pourrait créer
300 000 emplois publics avec 10 mil-
liards d’€ au lieu de baisser les impots
des entreprises (p.5). Avec un tel rai-
sonnement comptable, I'Etat pourrait
éradiquer le chdmage en prenant 100
milliards sur les profits pour créer 3
millions d’emplois publics. Sauf que
ce raisonnement fait « simplement »
abstraction du fait que le moteur de
I'accumulation (et donc de la crois-
sance) est le taux de profit. Toutes ces
mesures de « relance » feraient bais-
ser le taux de profit, et donc aggrave-
raient la crise.

Le fossé entre
lantilihéralisme et
I'anticapitalisme

Le projet politique européen des
antilibéraux de A&C est celui d'une
réforme de I'Union européenne dans
le cadre du capitalisme : « Il faut donc
une autre Europe, une Europe de la
solidarité, qui se rééquilibre non pas
en enfoncant les peuples dans la spi-
rale de I'austérité, mais en accroissant
les salaires et les dépenses publiques
dans les pays trop excédentaires, et
en construisant un vrai budget et une
vraie fiscalité européens » (p.24). Il
ne s’agit pas de remettre en cause la
propriété privée des grands moyens
de production, mais de construire un
Etat européen capable de mener des
politiques keynésiennes de relance.
Pire, A&C ne s’opposent pas aux
mesures visant a intégrer les orga-
nisations syndicales a la gestion du
systéme. Ainsi la mesure visant a in-
tégrer des représentants des salariés
dans les conseils d’administration des
grandes entreprises est jugée « pas
inutile » (p.5) bien qu’'insuffisante.

A&C défendent un modele abs-
trait et nébuleux : « ce nouveau
modéle de développement doit étre
fondé sur les principes de la coopé-
ration, de la rupture avec un consu-
mérisme destructeur, de la réponse
aux besoins sociaux, de la réduction
des inégalités et de l'ouverture d'une
transition écologique » (p.4). La «
transition vers une économie démo-
cratique et écologique » (p.27) fait
abstraction des questions un tant soit
peu concretes : quid de la propriété
privée des moyens de production ?
Quid des classes sociales ? Quid de la
nature de I'Etat ? Les bons sentiments
masquent la vacuité du projet poli-
tique. On y apprend seulement que
« le profit ne sera plus un but en soi
mais une simple contrainte d’équi-
libre économique, dans le cadre de
marchés régulés démocratiquement
et d’'une planification participative »
(p.26). Autrement dit, les capita-
listes feront toujours des profits, les
biens seront toujours échangés sur
des marchés, mais qu'on se rassure :
tout cela sera « régulé » dans le cadre
d’une économie « participative » ou
les citoyens seraient encouragés a ne
pas céder aux excés consuméristes
d’aujourd’hui.

Comme A&C, nous voulons « en
finir avec la compétitivité ». Mais pour
cela, il faut en finir avec le capitalisme,
car la recherche de compétitivité est
consubstantielle au capitalisme. En
effet, dans le cadre du systéme, celui
qui n’est pas compétitif — capitaliste
ou travailleur — est pénalisé, voire
éliminé. Contrairement a ce que cer-
tains camarades pensent, il n’y a pas
de continuité entre l'antilibéralisme
et 'anticapitalisme. L’antilibéralisme
est un obstacle au développement de
consciences anticapitalistes, dans le
sens ou il cherche a crédibiliser des
solutions illusoires qui ne remettent
pas en cause le noyau dur du capita-
lisme (le pouvoir des capitalistes sur
les moyens de production et donc sur
nos vies). Ce que nous devons démon-
trer est au contraire que la satisfac-
tion des besoins sociaux, ’épanouis-
sement des individus, la protection de
notre environnement, nécessitent une
révolution sociale ou les travailleurs
auto-organisés prennent la direction
des opérations dans toutes les spheres
de la vie sociale.



Remise en cause de quelques itdées recues sur
I'évolution des salaires et des profits depuis 1949

Dans le milieu de la « gauche ra-
dicale », et méme largement au-dela,
des « constats » aujourd’hui large-
ment partagés sont rarement remis
en question :

» la part des salaires dans la « va-
leur ajoutée » est plus basse que
jamais, environ 10 points en des-
sous de ce qu’elle était lors des «
Trente Glorieuses » (années 1950-
1960)

» laforte remontée des profits (et du
taux de profit!) n’aurait pas accru
I'investissement, mais aurait été
captée par la « finance » (verse-
ment de dividendes, intéréts, etc.)

Ces « constats » sont souvent
énoncés a 'appui d'une explication «
sous-consommationniste » de la crise.
Ce serait le partage de plus en plus
inégal de la « valeur ajoutée », le ni-
veau historiquement bas des salaires,
qui serait la cause fondamentale de la
crise.

Dans son dernier livre (On a
voté... et puis apres ?), Olivier Be-
sancenot reprend a son compte cette
explication de la crise, qu’il impute a
Marx :

« En s’attaquant au cotit du tra-

empéchent la société d’absorber les
ressources produites. Les capitalistes
disposent des lors d’'une production
qui ne trouve pas de marchés sol-
vables. L'offre ne correspond plus a
la demande. C’est ce que l'on appelle
la crise de surproduction et de surac-
cumulation, que Marx avait déja dé-
celée dans la société capitaliste, il y a
plus de 150 ans, dans ses travaux sur
la crise de 1857 » (p.55-56)

Sans discuter ici de 'analyse de la
crise?, nous allons nous plonger dans
les données de la comptabilité natio-
nale francaise (établies par 'INSEE)
disponibles depuis 1949, afin de véri-
fier la validité de ces « constats », et
de facon plus générale, pour retracer
les grandes tendances du partage de
la « valeur ajoutée » des soixante der-
nieres années.

La comptabilité nationale? re-
groupe les « acteurs économiques »
en six grands « secteurs institu-
tionnels » :

P les sociétés non financiéres : en-
treprises qui produisent des biens
et services marchands non finan-

vail, en réduisant les salaires, le Clers

pouvoir d’achat et en supprimant

d l, l . l d , d Valeur ajoutée au Impots nets sur la
€ emp oy, les etenteurs de ca- « colt des facteurs » production

pitaux rétablissent, il est vrai, des
taux de profit et des marges sup-
plémentaires en leur faveur, mais
sur la base ‘un calcul a tres court
terme. En privant la population
des moyens de consommer ce que
les producteurs produisent, ils

1) Il faut distinguer I'évolution de la «
masse des profits » et I'évolution du taux
de profit (qui rapporte la masse des profits
au capital investi). Ainsi, le taux de profit
peut baisser méme si la masse des profits
augmente : il faut pour cela que le capital
investi augmente plus vite que la masse
des profits. Néanmoins, le discours domi-
nant dans la « gauche radicale » considere
que la masse des profits ET le taux de pro-
fit ont fortement augmenté depuis les «
Trente Glorieuses ».

Valeur ajoutée au
« prix de base »

i

Valeur ajoutée au
« prix d’acquisition »

2) Sur l'analyse de la crise, on pourra
consulter sur le site de la Tendance
CLAIRE du NPA notre présentation qui a
été faite lors de la derniere université d’été
du NPA en 2012 (http://tendanceclaire.
npa.free.fr/contenu/autre/artpdf-402.
pdf).

3) On pourra consulter I'excellent ouvrage
« La comptabilité nationale » de Jean-
Paul Piriou et Jacques Bournay pour en
savoir plus sur la comptabilité nationale.

P les sociétés financiéres : principa-
lement les banques et assurances
qui fournissent des « services
d’intermédiation financiere »

» les administrations publiques
I’Etat, les collectivités locales, la
Sécurité sociale

P les ménages : consommateurs et
entrepreneurs individuels

» les institutions sans but lucratif
: associations qui produisent des
biens et services non marchands
au profit des ménages

P le reste du monde : acteurs non-
résidents dans la mesure ou ils
ont des relations avec des acteurs
résidents

Le secteur capitaliste, qui
constitue le champ de -cette
étude, regroupe les sociétés non
financieéres et les sociétés finan-
ciéres. Méme si la plupart des études
sur le partage de la valeur ajoutée
concernent uniquement le champ
des sociétés non financiéres, il nous
semble plus pertinent d’inclure le sec-
teur financier, dont le poids est crois-
sant dans I’économie.

La valeur ajoutée dégagée par
les entreprises capitalistes est
égale a la valeur de la produc-
tion (principalement les ventes)
diminuée des consommations
intermédiaires (biens et services

entiérement consommés dans
produits le processus de production).La

valeur ajoutée au « prix d’acqui-
sition » mesure la valeur de la
production par le prix effectif
payé par l'acheteur au moment
de l'achat des produits. La va-
leur ajoutée au « prix de base » Ote
a la valeur de la production au « prix
d’acquisition » le montant des imp6ts
nets (impdts — subventions) sur les
produits, principalement le montant
de la TVA. Enfin, la valeur ajoutée au
« colt des facteurs » 6te en outre les
impoOts nets sur la production (taxes
locales).



La valeur ajoutée des secteurs
institutionnels est mesurée par I'IN-
SEE au « prix de base » : elle inclut
les salaires, 1'excédent brut d’exploi-
tation (EBE), et les imp0ts nets sur la
production (mais pas les imp6ts nets
sur les produits). Exclure une partie
seulement des impots payés par les
entreprises de 'EBE n’a pas de sens
économique. C’est pourquoi nous
avons calculé un « EBE élargi » qui
inclut les impdts nets sur les produits
dans ’EBE. On peut ainsi décompo-
ser la valeur ajoutée des entreprises
en deux composantes : les salaires, et
I'EBE élargi ; il s’agit du profit au sens
large dégagé par les entreprises, une
fois payé les consommations intermé-
diaires et les salaires.

On peut distinguer quatre utilisa-
tions ou emplois de ce profit au sens
large :

» le paiement des impots (impots
sur la production, imp6t sur les
produits, impots sur le bénéfice
des sociétés, etc.) nets des trans-
ferts recus (comme les aides a
I'investissement de I’Etat)

» la distribution des revenus nets4
de la propriété : intéréts, divi-
dendes, et autres

P l'investissement (formation
brute de capital fixe) : achat
de capital fixe (d'une durée de vie
d’au moins un an)>

» lacquisition d’autres actifs : va-
riation des stocks et acquisitions
d’actifs non produits (terrains,
gisements, fonds commerciaux,

4) Revenus NETS car les unités d’un sec-
teur institutionnel versent des revenus
de la propriété (dividendes, intéréts, etc.)
mais elles en recoivent également des
autres secteurs institutionnels. Si les re-
venus recus sont supérieurs ( respective-
ment inférieurs) aux revenus versés, alors
les revenus nets sont positifs ( respective-
ment négatifs).

5) L’investissement concerne (en
principe) les achats de moyens de produc-
tion d’'une durée de vie d’au moins un an
(et donc qui s’amortissent sur plusieurs
années), alors que les consommations
intermédiaires concernent les achats de
moyens de production d'une durée de vie
inférieure a un an.

brevets®)

Les emplois de ce profit ne sont
pas forcément égaux a la valeur de
I’EBE élargi :

P s’ils sont supérieurs, les entre-
prises ont un « besoin de fi-
nancement » : elles doivent
emprunter des ressources supplé-
mentaires pour couvrir leurs dé-
penses. La somme de 'EBE élargi
et des fonds empruntés constitue
les « ressources disponibles »
pour faire face aux emplois.

» s’ils sont inférieurs, les entre-
prises dégagent une « capa-
cité de financement » : elles
peuvent préter a d’autres secteurs
institutionnels.

Il faut distinguer I'investissement
brut (formation brute de capital fixe)
et I'investissement net (formation
nette de capital fixe). Une partie
de linvestissement brut remplace le
stock de capital fixe déclassé (amor-
tissement ou « consommation de ca-
pital fixe » dans le jargon de la comp-
tabilité nationale), et une autre partie
(Iinvestissement net) augmente la

capacité de production. Cette distinc-
tion permet de comprendre que la
valeur ajoutée (brute) ne mesure pas
réellement la valeur « ajoutée » aux
moyens de production puisque celle-
ci inclut le colit du remplacement
des moyens de production déclassés.
La véritable « valeur ajoutée » est la
valeur ajoutée nette qui est égale a
la valeur ajoutée brute diminuée des
amortissements. De méme, on défi-
nit 'excédent net d’exploitation
(ENE) — véritable mesure du profit
— qui est égal a 'EBE diminué des
amortissements. Il faut néanmoins
signaler que le calcul des amortisse-
ments par 'INSEE est trés approxi-
matif et discutable (et déconnecté des
amortissements fiscaux de la comp-
tabilité d’entreprise), si bien que les
agrégats « nets » sont a utiliser avec
prudence. C’est une des raisons qui
expliquent que ce sont le plus souvent
les agrégats « bruts » qui sont com-
mentés (a commencer par le produit
intérieur brut) alors qu’ils sont moins
pertinents que les agrégats « nets »
puisqu’ils ne font pas la différence
entre ce qui reléve de la croissance et
du simple renouvellement’.

Valeur ajoutée (brute)
au prix de base

Impéts nets sur Excédent brut
les produits d’exploitation (EBE)

[ Salaires ]

S ——

[ EBE élargi ]

Besoin de financement
(emprunt)

[ Ressources disponibles ]

2

Revenus nets
de la propriété

Impéts nets des
transferts

Formation brute de
capital fixe (FBCF)

J{

Autres acquisition
d’actifs

/

Intéréts
nets

Dividendes

Autres
nets revenus

6) La dénomination d’actifs « non pro-
duits » est malheureuse pour les brevets,
puisque ceux-ci ne tombent pas du ciel...

Formation nette de Consommation
capital fixe (FNCF) de capital fixe

7) On pourra lire avec intérét l'article «
Pourquoi le produit intérieur net devrait
remplacer le produit intérieur brut comme
mesure de la croissance économique »
de Roland Spant : http://www.csls.ca/
ipm/7/spant-f.pdf




Les parts des salaires et des
profits dans la valeur ajoutée

Premier constat : il y a bien eu
une hausse de la part de 'EBE de 9
(pour les sociétés non financieres) a
10 points (pour l'ensemble des entre-
prises) dans le partage de la valeur
ajoutée entre 1982 et 1989.

Mais ce qui s'est passé entre 1982
et 1989 est une partie de I'histoire. En
effet, dans les années 1970, la part de
I'EBE avait baissé d'un peu plus de 6
points. Depuis la fin des années 1980,
la part de 'EBE est restée globale-
ment stable jusqu'au déclenchement
de la crise de 2008, ou elle a baissé
nettement. C’est un phénomeéne habi-
tuel lors des crises : la masse salariale
s’ajuste partiellement et avec retard
a la chute ou au ralentissement de la
production.

Au final, la part de I'EBE dans
la valeur ajoutée est a peu pres
auyjourd’hui au méme niveau
que la part moyenne de 1I'EBE
dans les années 1950 et 1960
pour '’ensemble des sociétés (su-
périeure d’un point environ pour les
sociétés non financieéres). Donc 1'idée
selon laquelle la part des profits serait
aujourd'hui nettement supérieure
a celle qu'elle était dans les Trente
Glorieuses, est totalement fausse. La
part des salaires aujourd’hui est
d’environ 2 a 3 points inférieurs
a ce qu’elle était dans les années
1950-1960. Cest la part des imp6ts
nets sur la production qui a augmenté
depuis la guerre, si bien que la part
de 'EBE élargie est de 2 a 3 points
supérieure a ce qu’'elle était pendant
les Trente Glorieuses. Si on lisse les
effets de la crise (qui a vu la part des
salaires augmenter)®, on constate que
la part moyenne des salaires de ces 10
derniéres années est inférieure de 3 a
4 points a ce qu’elle était en moyenne
dans les années 1950-1960. On est

8) Lors de chaque crise, la part des salaires
tend & augmenter, du moins en France ou
le marché du travail n’est pas totalement
flexibilisé. En effet, avec la crise, la pro-
duction chute, et comme les emplois (et
les salaires) ne s’ajustent pas immédia-
tement a la baisse, la productivité tend a
baisser, et ce sont donc les profits qui «
absorbent » la plus grande part du choc.

Part des salaires dans la Valeur ajoutée
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tres loin de la perte de 10 points agitée
par certains.

Il est instructif de mettre en rap-
port les différentes composantes du
profit avec les ressources dont dis-
posent les entreprises. On constate les
faits stylisés suivants :

P la tres forte hausse de P'EBE
élargi dans les années 1980
a été utilisée par les entre-
prises pour se désendetter,
si bien que les ressources dispo-
nibles (pour l'investissement, les
impots, le versement de revenus
du capital) n’ont pas augmenté.
Alors que les entreprises étaient
structurellement en besoin de
financement lors des Trente

.
o o
[=a=1
&

Glorieuses, elles ont tendu vers
lautofinancement de leurs inves-
tissements a partir du début des
années 1990 (avec néanmoins une
montée de 'endettement dans les
années 2000, avant la crise, pour
les sociétés non financiéres)

2003 ]
2009 ]
2011

» En pourcentage des ressources
disponibles, on constate une
remarquable stabilité de
la part de linvestissement
depuis 1949. La part des inves-
tissements a d’ailleurs classique-
ment tendu a augmenter avant
le déclenchement des crises (au
début des années 1990 et vers le

milieu des années 2000).

» En pourcentage des ressources
disponibles, on observe une
hausse tendancielle de la part des
revenus de la propriété des années
1950 a la crise de 1993 ; puis une
chute importante dans les années



1990 ; et enfin une stabilité glo-
bale dans les années 2000, si bien
que la part des revenus de la
propriété est aujourd’hui
proche de ce qu’elle était
dans les années 1950-1960

En pourcentage des ressources
disponibles, la part des impots

(nets des transferts) a augmenté :

dans les années 1990 (apres la
crise de 1993) pour atteindre un
maximum historique au dé-
but des années 2000, avant
de baisser depuis 2005 (pour
rester néanmoins a un niveau
supérieur a celui des Trente Glo-

rieuses).

L’idée martelée par les anti-
libéraux selon laquelle les capi-
talistes investissent une partie
de moins en moins importante
de leurs profits pour se « gaver »
est donc totalement fausse. Elle
est pourtant reprise jusque dans nos
rangs. Ainsi, Henri Wilno explique
dans un article récent que « le choix
des entreprises a donc été de conti-
nuer a augmenter les dividendes plu-
tot que d’investir dans l'innovation
»°, avec pour preuve un graphique
qui montre 'augmentation de la part
des dividendes (qui ne sont qu'une
partie des revenus du capital ; cf. pa-
ragraphe suivant). Or, les capitalistes
n’ont pas fait la « gréve » de l'inves-
tissement : la faiblesse de l'investis-
sement, et donc de la croissance, ne
s’explique pas par une modification du
comportement des capitalistes, mais
par la faiblesse du taux de profit de-
puis la fin des Trente Glorieuses, cette
fameuse loi de la baisse tendancielle
du taux de profit, niée ou moquée par
la plupart des économistes se revendi-
quant pourtant du marxisme?°.

9) Henri Wilno, « La compétitivité, une
‘dangereuse obsession’ capitaliste », Re-
vue Tout est a nous de décembre 2012,
http://www.npa2009.org/content/la-
compétitivité-«-une-dangereuse-obses-
sion-»-capitaliste

10) Pour en savoir plus sur notre critique
des analyses antilibérales, on pourra se
reporter & « Le contre-rapport d'Attac et
de la fondation Copernic sur la compétiti-
vité : inconsistance de l'antilibéralisme »
(décembre 2012) : http://tendanceclaire.
npa.free.fr/contenu/autre/artpdf-429.pdf

Part dans la Valeur ajoutée (toutes sociétés)
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La stahilité des revenus
.
dividendes est GﬂmnGHSée
par la baisse des intéréts

La stabilité globale de la part des
revenus nets de la propriété dans la
valeur ajoutée cache des évolutions
contrastées de ses deux grandes
composantes : les intéréts et les divi-
dendes. La part des dividendes
dans la VA a augmenté conti-
niiment depuis le début des an-
nées 1980, passant de 3% a 6% au-
jourd’hui (9% pour les seules sociétés
non financieres). Mais cette hausse
a été entierement contrebalan-
cée par une baisse de la part des
intéréts (qu'on peut expliquer par
le désendettement des entreprises
a partir des années 1980 et la baisse
des taux d’intérét a partir des années
1990). Il n’est donc pas correct de se
focaliser sur I’évolution des seuls divi-
dendes pour en extrapoler une évo-
lution de I'ensemble des revenus du
capital !
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Annexe 1 : L’évolution
défavorable du profit net
par rapport au profit brut

Il est intéressant de s’intéresser
a I'évolution du profit « net », cest-
a-dire déduction faite de 'amortisse-
ment du capital fixe, qui est la « vraie
» mesure du profit puisqu’elle exclut
les sommes engagées a la simple re-
production du capital fixe (par oppo-
sition a son accroissement). Avec
toute la réserve qu’il faut avoir sur
la qualité de la mesure de 'amortis-
sement (« consommation de capital
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fixe » dans le jargon de la comptabilité
nationale), on constate que la part du
« profit net » (excédent net d’exploi-
tation) dans la valeur ajoutée nette
de I'ensemble des sociétés a baissé de
9 points entre son pic de 1989 et au-
jourd’hui, alors que la part du « profit
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brut » (excédent brut d’exploitation)
dans la valeur ajoutée brute a baissé
de seulement 5 points sur la méme
période. Ainsi, la part du « profit net
» est trés proche de son creux histo-
rique du début des années 1980 (et
vraisemblablement nettement en des-
sous de la valeur moyenne des Trente
Glorieuses") alors que la part du «
profit brut » est 5 points au-dessus
de ce point bas du début des années
1980.

Ainsi, les estimations usuelles du
profit (faites en « brut ») surestiment
la part des profits dans la valeur ajou-
tée, qui est déja couramment sures-
timé chez la plupart des commenta-
teurs.

11)  La comptabilité nationale francaise
ne dispose pas de données antérieures
a 1978 pour l'amortissement du capital
(consommation de capital fixe), et donc
pour I'estimation des agrégats « nets ».




Annexe 2 : Le basculement de
l'endettement privé a lendettement
public

Les besoins de financement des sociétés
non financieres n’ont cessé de s’accroitre depuis
lapres-guerre jusqu’a la fin des années 1970, si
bien que les versements d’intéréts nets ont for-
tement augmenté pendant cette période. Puis les
entreprises ont fortement diminué leurs besoins

de financement dans les années 1980, mais la -

charge d’intéréts n’a pas diminué, car les taux
d’intérét ont flambé dans les années 1980. En

revanche, la charge d’'intéréts a fortement dimi- .

nué dans les années 1990 grace a la forte baisse
des taux d’intérét, avant de remonter légérement
dans les années 2000 avec l’accroissement de
I'endettement. Ce désendettement des entre-
prises a été contrebalancé par une montée de
Iendettement public.
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Aucune politigue moneétaire ne peut nous sortir de la crise!

Un débat agite particuliérement
les économistes bourgeois ce mois-ci :
quelle politique monétaire faut-il me-
ner pour favoriser le retour de la fa-
meuse « croissance » ? Tout le monde
Yy va de son commentaire sur ce que
devrait faire la BCE et la Réserve
fédérale (« Fed »), comme si ces der-
nieres pouvaient avoir la solution mi-
racle a la crise. En fait, les politiques
monétaires ne peuvent pas nous sor-
tir de la crise, qui est une crise de
suraccumulation du capital et néces-
site donc une immense destruction
de capital (et d'emplois) pour que le
systeme puisse se revigorer.

La BCE décide de racheter
de fagon v illimitée n la
dette publique des Etats

Lors d’'une conférence de presse le
6 septembre, Mario Draghi (président
dela BCE) a annoncé que la BCE allait
racheter « sans limite » (c’est-a-dire
sans s’engager sur un montant pré-
cis) aux banques et autres organismes
financiers les titres de dette publique
(d’'une maturité comprise entre 1 et 3
ans) qu’ils détiennent'. Draghi a en
outre précisé les conditions de ces
rachats :

» les Etats qui veulent voir leur
dette rachetée par la BCE devront
faire appel au FESF (Fonds Euro-
péen de Solidarité Financiére),
puis bient6t au MES (Mécanisme

1) Emboitant le pas de la BCE, la Fed a dé-
cidé, le 13 septembre, de se lancer dans un
nouveau cycle de « quantitative easing »
(assouplissement quantitatif), en annon-
¢ant un nouveau programme de rachat (de
40 milliards de dollars par mois) d’actifs
immobiliers titrisés (et non de titres de la
dette publique). Le but principal de cette
opération est de soutenir le marché immo-
bilier et d’éviter un effondrement boursier
avant les élections de novembre 2012.
Alors que Romney, l'adversaire républi-
cain d’'Obama, a déja fait comprendre qu’il
ne reconduirait pas Bernanke a la téte de
la Fed, ce dernier amplifie le « quantita-
tive easing » pour faire « tenir » les mar-
chés jusqu’a la fin de 'année.

Européen de Stabilité?), et donc
mettre en place des plans d’aus-
térité drastiques sous le controle
des institutions européennes ;

P les rachats de dette publique se-
ront « stérilisés », c’est-a-dire que
la BCE compensera ces achats par
des ventes d'autres titres, afin de
récupérer la monnaie centrale dé-
versée en contrepartie des achats
de titres de la dette publique. Ce
qui serait donné d'une main serait
repris de l'autre , si bien que la
monnaie centrale en circulation
n'augmenterait pas.

Beaucoup d’économistes, et no-
tamment ceux de sensibilité keyné-
sienne, ont reproché dans le passé a
la BCE de mener une politique moné-
taire restrictive (en comparaison de
ce que fait la Fed). Il est vrai que les
traités européens interdisent a la BCE
d’acheter des titres de la dette sur le
marché primaire ou de préter direc-
tement aux Etats (et encore moins de
faire des avances !), mais c’est aussi le
cas de la Fed ou de la Banque d’Angle-
terre. Mais depuis mai 2010 déja, la
BCE, tout comme la Fed mais moins
massivement, achete des titres de la
dette publique (espagnols, italiens,
portugais, irlandais, grecs) sur le mar-
ché secondaire.

oldman
achs

Alumni Beer Mixer

Mario Draghi, ancien vice-président
pour I'Europe de Goldman Sachs entre
2002 et 2005
e

2) Cf. notre article « TSCG et MES : la
bourgeoisie s’organise au niveau européen
pour imposer ses plans d’austérité et sau-
ver l'euro », http://tendanceclaire.npa.
free.fr/contenu/autre/artpdf-406.pdf
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Avec sa politique de rachat «
illimité » de dette publique, Draghi
poursuit trois objectifs :

P éviter que les taux d'intérét exigés
par les créanciers des Etats aug-
mentent dans des proportions qui
menacent le remboursement de la
dette

P permettre aux détenteurs de titres
de la dette publique de s'en débar-
rasser a un bon prix aupres de la
Banque centrale, qui joue alors
son role de bienfaitrice au service
des marchés

» de facon plus générale, soutenir
la valorisation du capital fictif :
méme si les achats de titres de
la dette publique doivent étre en
théorie« stérilisés », il est possible
qu'ils ne le soient pas totalement si
ces achats prennent de I'ampleur
avec l'approfondissement de la
crise de la dette. Le déversement
de liquidités (monnaie centrale)
n'a pas pour objectif de relancer
la croissance (les banquiers cen-
traux n'ont pas les illusions des
keynésiens idéalistes...) mais a un
objectif de court terme plus pro-
saique : alimenter les bulles finan-
ciéres, et donc servir les intéréts
des capitalistes financiers. C'est
ce qu'a fait abondamment la Fed
depuis les années 1990

Cette politique — soutenue par
Hollande et Merkel — n'a rien de «
sociale » et elle est d'ailleurs cou-
plée avec l'aggravation des politiques
d'austérité : coupes budgétaires, ré-
formes structurelles pour baisser le «
cott du travail ».

Néanmoins, on ne peut pas dire,
comme le fait un communiqué récent
du NPA3, que la BCE va intervenir «
en faisant payer la dette aux contri-
buables ». En effet, la BCE ne va pas
racheter des titres de la dette en uti-
lisant des fonds collectés aupres des

3)http://www.npa2009.org/content/
la-bce-au-secours-des-banques-et-des-
sp%C3%Agculateurs



contribuables. La BCE achéte les
titres de la dette publique (sur le mar-
ché secondaire) en créant, ex nihilo,
de la monnaie centrale. On ne peut
donc pas dire qu'il y a ponction sur les
contribuables.

Le président de la Bundesbank
(Jens Weidmann) a contesté la poli-
tique de Draghi4, et les capitalistes
peuvent effectivement le faire avec
plusieurs arguments :

» en perturbant la fixation sponta-
née des taux d'intérét, on dispen-
serait les Etats fragiles de mettre
en place les plans d'austérité exi-
gés par la situation

» on violerait de facon subreptice,
la régle de non renflouement des
Etats par la BCE

» on alimenterait une inflation fi-
nanciere ou/et une inflation des
prix

La politique mise en ceuvre par
la BCE ou la Fed n'est pas plus (ni
moins) progressiste que celle pronée
par la Bundesbank. Pourtant, comme
nous allons le voir, de nombreux éco-
nomistes de « gauche » appellent de
leurs veeux une politique monétaire «
expansionniste », et, méme s'ils cri-
tiquent Draghi, ils considérent que sa
politique est meilleure que celle pro-
née par la Bundesbank. Derriére cette
appréciation, il y a la conviction qu'il
existe un lien causal entre création
monétaire et richesse.

Les keynésiens
enveulent plus:
ils veulent une
monetisation
massive des dettes

Les keynésiens ont,
au contraire de la Bundes- |
bank, reproché a Draghi
de ne pas aller assez loin,
méme si certains y voient

un pas dans la bonne direction :

4) Cf. http://www.lesechos.fr/economie-
politique/monde/actu/0202252010122-
pour-merkel-la-bce-agit-dans-le-cadre-
de-son-statut-359414.php

Une banque centrale peut-elle faire faillite ?

Une entreprise a des actifs et des dettes. Une entreprise est solvable
tant que la valeur de ses actifs (ce qu'elle détient) est supérieure a la valeur
de ses dettes (ce qu'elle doit). La différence constitue la « situation nette »
ou les « fonds propres » de l'entreprise’. Quand la valeur des dettes devient
supérieure a la valeur des actifs, I'entreprise doit étre « recapitalisée » (de
l'argent doit étre injecté pour que les capitaux propres soient positifs) pour
rester viablez.

Une banque centrale a également un « bilan », avec un actif (les titres
qu'elle détient) et des « dettes » (la monnaie centrale qu'elle crée : principale-
ment les dépots des banques a la banque centrale et les billets en circulation).
D'un point de vue comptable, une banque centrale peut étre « insolvable »,
avec des « dettes » qui excedent la valeur des actifs qu'elle détient. Mais cela
n'implique pas qu'il y ait une augmentation de capital, et donc que les contri-
buables soient mis a contribution pour renflouer la banque centrale. En effet,
une banque centrale ne peut pas avoir de probléme pour rembourser ses «
dettes », puisqu'elle émet ce par quoi elle rembourse ses dettes ! L'insolvabi-
lité comptable d'une banque centrale signifie que de la monnaie a été distri-
buée sans contrepartie (achat d'actifs pourris qui ont perdu leur valeur). La
conséquence est une perte de valeur de la monnaie détenue par les agents,
c'est-a-dire de l'inflation, qui peut devenir exponentielle en cas de rejet mas-
sif de la monnaie émise par la banque centrale. Si le bilan de la banque cen-
trale est « pourri », elle ne fait certes pas faillite, mais les conséquences sont
bien concrétes pour les contribuables puisque leur pouvoir d'achat est érodé
en proportion de la perte de valeur de la monnaie. Si la monnaie est massive-
ment rejetée, c'est I'hyperinflation, et donc une forme de faillite économique
du pays.

1) On a donc 1'équation comptable suivante : ACTIF = PASSIF (DETTES + FONDS
PROPRES)

2) Pour plus de détails sur ce qu'est le bilan d'une banque commerciale, cf. http://
tendanceclaire.npa.free.fr/contenu/autre/artpdf-296.pdf

Stiglitz (a gauche), ancien conseiller de Clinton, ancien
économiste en chef de la Banque mondiale, a ét€ prix
«Nobel» d'économie en 20011 et Krugman (a droite),

spécialiste du commerce international, a été prix

«Nobel» d'économie en 2008

P Paul Krugmans applaudit les déci-
sions récentes de la BCE et de la
Fed, et aimerait que les achats de
dette publique soient massifs

P Jacques Sapir® critique les condi-
tions du rachat des titres de la
dette publique (contrepartie en
terme d'austérité, stérilisation) ,
ce qui limiterait la création moné-

taire. Selon lui, la BCE devrait
créer massivement de la mon-
naie centrale en achetant direc-
tement de la dette sur le marché
primaire, ce qui augmenterait
la masse monétaire en circula-
tion, ce qui relancerait la pro-
duction sans créer d'inflation.

| 2 Certains’”, et Hol-
lande aurait également aimé
pouvoir l'imposer a Merkel,

X

6)http://l-arene-nue.blogspot.
fr/2012/09/jacques-sapir-lannonce-de-
mario-draghi.html

7) Par exemple : http://www.regards-ci-

toyens.com/article-accordons-la-licence-
bancaire-au-fesf-et-au-mes-pour-redon-

5)http://krugman.blogs.nytimes.
com/2012/09/06/draghi/

ner-a-la-puissance-publique-la-souverai-
net-105950767.html
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sont pour donner au MES une « li-
cence bancaire ». Cela permettrait
de contourner l'interdiction faite a
la BCE de préter directement aux
Etats : la BCE préterait au MES
a 0%, qui préterait ensuite aux
Etats 2 0% (ou presque)

Les préconisations de Sapir re-
joignent celles proposées par Husson
ou Aubin dans son exposé a I'univer-
sité d’été du NPA?® : la « monétisation
de la dette » (sous forme du recours a
Pemprunt direct aupres de la banque
centrale) contribuerait a la sortie de
crise.

On peut distinguer deux options
parmi les keynésiens (dont le point
commun est de croire que la Banque
centrale est la « clé » de

la relance de l'activité) :

P les keynésiens « réalistes » (Krug-
man, Stiglitz, etc.) veulent que
la BCE crée massivement de la
monnaie centrale en contrepar-
tie de titres achetés aux banques
(notamment des titres de la dette
publique), en espérant que cette
injonction massive de « liquidités
» relance l'activité?.

P les keynésiens de « gauche » (Sa-
pir, etc.) veulent que la BCE préte
(a taux zéro) ou avance (sans
contrepartie) massivement de la
monnaie centrale aux Etats, pour
relancer la dépense publique

8) Le topo présenté est une reprise, a
peu de choses pres, de celui-ci (émanant
de TI'Apex, un groupe d'experts au ser-
vice des comités d'entreprises) : http://
fr.slideshare.net/apexgroupe/apex-dette-
crise-12300411

9) Krugman espére aussi que cela créera
de l'inflation, ce qui permettra de baisser
les salaires réels en douceur : « L'inflation
n'est pas le probléme, c'est la solution (...)
Pour restaurer la compétitivité en Europe,
il faudrait que, disons d'ici les cinq pro-
chaines années, les salaires baissent, dans
les pays européens moins compétitifs, de
20% par rapport a I'Allemagne. Avec un
peu d'inflation, cet ajustement est plus fa-
cile a réaliser (en laissant filer les prix sans
faire grimper les salaires en conséquence)
»(http://www.lemonde.fr/economie/ar-
ticle/2012/01/30/paul-krugman-l-infla-
tion-n-est-pas-le-probleme-c-est-la-solu-
tion_1636446_3234.html)

staire) stai
monetaire;, masse monetaire,

Pour les keynésiens « réalistes
», le mécanisme de relance de 1'acti-
vité est le suivant : la banque centrale
augmente massivement la base moné-
taire (monnaie centrale) en achetant
des titres sur les marchés financiers ;
grace a cet afflux de « liquidités », les
banques privées prétent massivement
aux entreprises et aux ménages, ce qui
augmente la masse monétaire ; cela
stimule la demande effective des en-
treprises et des ménages, et par voie
de conséquence la production des
entreprises augmente pour satisfaire
cette nouvelle demande solvable.

— [ — I

Ce raisonnement est basé sur 1'il-
lusion qu'il suffit de créer de la mon-
naie centrale pour créer de la richesse.
Les faits, et notamment ce qui se
passe depuis le déclenchement de la
crise, montrent que ce raisonnement
ne tient pas la route. C'est ce que nous
allons voir maintenant.

Base monétaire, masse monétaire :
de quoti parle-t-on ?

Base monétaire (monnaie centrale) = bil-
lets en circulation + dépdts des banques a
la banque centrale

Masse monétaire = billets en circulation +
dépots des ménages et entreprises aupres
des banques

En temps normal (jusqu'en
2008), la base monétaire et la masse
monétaire (sur les graphiques ci-des-
sous, l'agrégat « M2 » est une mesure
de celle-ci) évoluent de concert. Les
banques commerciales doivent dis-
poser de monnaie centrale (sur leur
compte a la banque centrale) en pro-
portion des crédits qu’elles accordent
a leurs clients, et qui alimentent la
masse monétaire en circulation. En
effet, quand un crédit est effectué
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aupres d’un client, ce dernier en retire
une partie sous forme de billets. Ces
billets sont de la monnaie centrale,
et sont obtenus par les banques com-
merciales quand elles piochent dans
leur compte a la banque centrale.

En temps de crise (depuis 2008),
les banques n’utilisent pas les réserves
qu’elles ont aupres des Banques cen-
trales pour préter, ce qui déconnecte
la base monétaire de la masse moné-
taire. Le « multiplicateur monétaire
» (rapport entre la masse monétaire
et la base monétaire) s’est effondré
quand la crise a éclaté. Les banques
commerciales gardent davantage la
monnaie centrale dans leurs comptes
(rémunérés) a la Banque centrale ou
l'utilisent pour acheter des titres, mais
n'utilisent pas ces liquidités pour faire
plus de crédits : les liquidités injectées
par la banque centrale restent ainsi
dans la spheére financiére.

Graphique 1¢
Etats-Unis : base monétaire, M2 et PIB

(100 en 1995:1)
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Graphique 2 ¢
Zone euro : base monétaire, M2 et PIB

(100 en 1995 : 1)
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De la méme facon qu'une hausse
de la base monétaire n’entraine pas
forcément une hausse de la masse
monétaire, une hausse de la masse
monétaire n’entraine pas forcément
une hausse du PIB en valeur.



Partons de l'égalité comptable
suivante : MV = P.T avec :

» P:leniveau des prix

» T:le nombre de transactions dans
I'économie réelle (achats et ventes
de biens et services)

» M : la masse monétaire en circu-
lation

P V : la vitesse de circulation de la
monnaie

P.T n'est rien d'autre que le PIB
en valeur. La vitesse de circulation de
la monnaie se calcule comme le ratio
PIB/M ; c'est le nombre de fois qu'une
unité de monnaie est utilisée dans les
transactions au cours d’une période
donnée ».

Graphique 17
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Depuis le début des années 2000,
on observe une baisse de la vitesse de
circulation de la monnaie. Cela signi-
fie que le PIB en valeur croit moins
vite que la masse monétaire en cir-
culation. Autrement dit, la monnaie
créée par les banques est de moins en
moins utilisée dans 1'économie réelle
(pour l'achat de biens et services) et
de plus en plus pour les opérations sur
les marchés financiers. Grace aux po-
litiques monétaires expansionnistes
qui ont permis aux banques de se refi-
nancer aupres de la banque centrale
a bas cofit, celles-ci ont été incitées a
distribuer des crédits... ce qu'elles ont
fait, mais une part de plus en plus im-
portante de ces crédits n'a pas servi a
financer I'économie réelle. Il ne suffit
pas de distribuer de la monnaie pour
que la production reparte : les entre-
prises produisent en fonction de leur
taux de profit, et pas en fonction des
besoins sociaux ou de ce que veulent
les gouvernements !

Ainsi, 'examen des faits montre
que les politiques monétaires expan-

sionnistes ne se sont accompagnées ni
d'une augmentation de la production
en volume, ni d'une augmentation
des prix des marchandises. Elles ont
nourri une inflation financiere.

Créer de la monnaie
pour financer les
dépenses publiques :
Ia solution miracle ?

Les keynésiens de « gauche »,
rejoints par un grand nombre d'éco-
nomistes se réclamant du marxisme
(Harribey, Husson, etc.), ne se satis-
font pas de la mise en action de la «
planche a billets » au service du capi-
tal financier. Selon eux, la création
monétaire peut permettre la relance
de la production, a condition d'éra-
diquer la finance et de « forcer » les
banques a financer 1'économie réelle.

Selon Harribey, la BCE fait le
choix de privilégier la spéculation
au détriment de la production : « le
risque est d’autant plus grand si la
banque centrale restreint la création
monétaire destinée a I'investissement
et 'emploi et au contraire facilite
le crédit appelé a nourrir les activi-
tés financieres. Telle fut la pratique,
entre autres, de la Banque centrale
européenne (BCE) »*. Pourtant, ce
n'est pas la « méchante » BCE qui
est responsable du développement
de la spéculation. Si les banques et
les entreprises spéculent, c'est parce
que c'est plus rentable pour elles de
le faire plutét que d'investir dans
I'économie réelle... jusqu'a ce que les
bulles éclatent ! Méme si la BCE et les
banques étaient totalement contro-
lées par un Etat soucieux de relan-
cer la croissance, elles ne pourraient
pas obliger les capitalistes a produire
plus si ce n'est pas leur intérét. Si les
banques créaient massivement de la
monnaie et si les marchés financiers
étaient éradiqués, il n'y aurait pas de
miracle : I'inflation « financiere » dis-
paraitrait, mais elle serait remplacée
par une inflation « réelle », c'est-a-
dire une flambée des prix des biens et
services. Pour augmenter la produc-
tion, il faudrait soit que le capital ex-

10)http://alternatives-economiques.fr/
blogs/harribey/2011/11/11/crise-de-la-
dette-ou-dette-de-crise/
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cédentaire soit « purgé », soit que les
grands moyens de production passent
sous le contrdle des travailleurs.

Par ailleurs, les keynésiens de «
gauche » veulent en finir avec le finan-
cement du déficit public par emprunt
sur les marchés financiers. Ils veulent
« monétiser les déficits », c'est-a-dire
que la banque centrale préte a taux
zéro, voire avance, la monnaie néces-
saire pour combler 1'écart entre les
recettes et les dépenses publiques.
Il faudrait retourner a la situation
d'avant 1973, c'est-a-dire avant l'inter-
diction faite a la Banque de France de
financer directement le Trésor public.

1l est clair que cela diminuerait la
charge des intéréts de la dette. Mais le
financement des déficits publics par la
« planche a billets » aurait un impact
inflationniste décuplé. En l'absence
de choc positif sur la rentabilité des
entreprises, 1'augmentation massive
de la masse monétaire n'a que deux
conséquences possibles : I'inflation fi-
nanciére (bulles spéculatives) ou 1'in-
flation réelle (hausse du prix des mar-
chandises). Si les marchés financiers
étaient éradiqués, la conséquence se-
rait une trés forte inflation réelle sans
relance de la production, c'est-a-dire
la « stagflation ». Et le déversement de
monnaie dans 1'économie réelle ne se
traduirait donc pas par une hausse du
pouvoir d'achat, mais par une hausse
des prix qui dégraderait le niveau de
vie des travailleurs.

La « monétisation des déficits
» substituerait une inflation réelle a
une inflation financiére, car créer de
la monnaie de singe n'a jamais permis
d'augmenter la richesse réelle. Les tra-
vailleurs seraient donc mis a contri-
bution de deux fagons pour financer
les dépenses publiques : directement
par le biais des imp6ts, et indirecte-
ment par le biais de l'inflation. Cela
reviendrait donc a faire financer une
partie des dépenses publiques (non
couvertes par les imp6ts) par les tra-
vailleurs de facon indirecte. C'est donc
une lourde erreur de revendiquer la
« monétisation des déficits » et de la
faire passer pour une revendication «
transitoire ». L'intérét des travailleurs
est que les dépenses publiques utiles
a la population soient financés par les
impoOts payés par les capitalistes.



Il faut au contraire mettre en
avant :

» l'annulation pure et simple
de la dette publique

» le refus du mécanisme méme
du déficit public qui est un
mécanisme d'expropriation des
masses qui redouble l'exploita-
tion. Il faut lutter contre l'idée
recue selon laquelle l'endette-
ment public ou la planche a billets
(pour financer les déficits publics)
serait inéluctable : on nous ex-
plique (antilibéraux compris...)
que les grands investissements
publics ne peuvent pas étre finan-
cés intégralement par les impots.

Et pourquoi donc ? Le recours a
I'emprunt ou a la planche a billets
revient a faire payer a la grande
majorité de la population (par le
paiement d'intéréts ou par l'infla-
tion) ce qui pourrait étre payé par
les capitalistes, a condition de les
taxer suffisamment.

Bien évidemment, ces choix s’op-
posent a la logique capitaliste en s’at-
taquant aux profits des capitalistes.
Ils ne sont donc pas une solution a la
crise dans le cadre du systeme : ils ne
feraient au contraire qu’aggraver la
crise. C’est pourquoi la mise en avant
de ces solutions ne peut se faire qu'en
lien indissociable avec la nécessité
de mettre en place un gouvernement
des travailleurs qui exproprierait les
grands groupes capitalistes, c’est-a-

dire qui se donnerait les moyens de
faire fonctionner 'appareil productif
pour satisfaire les besoins sociaux.
Comme l’écrit Olivier Besancenot
dans son livre On a voté... et puis
apres : « L'objectif de Hollande est
de sortir le systéeme de sa crise, pas
de nous sortir d'un systéme en crise
». On pourrait ajouter que c’est aussi
P'objectif de Mélenchon et du Front de
gauche. Nous avons l'objectif inverse
: sortir d’'un systéme en crise en met-
tant en avant des revendications qui
correspondent aux intéréts des tra-
vailleurs et qui, loin de permettre de
sortir le systeme de sa crise, exige au
contraire de rompre avec lui.
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