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Les sénateurs de la commission des
finances ont auditionné un panel
d’économistes pour trouver des
réponses a lI'épineuse question de la
soutenabilité de la dette francaise. A les
ecouter, la situation n’est pour le
moment pas alarmante.

LE 10 FEV 2021 Par Pierre Maurer 5mn

—Faut-1l renfarcer les mesures de relance ou mettre fin
au « quoi qu’il en colte » ? Comment faire face a
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d’¢conomistes a donc €t¢ organisee pour eclairer les
membres de la Haute assemblée.

En préambule, le président de la commission, le
socialiste Claude Raynal a rappelé la situation inédite
dans laquelle se trouve I’économie du pays : le PIB a
chuté de 8.3 % en 2020 - « 1l faut remonter a 1942
pour observer une telle baisse » - et la dette
représentera 122,4 % du PIB a I’issue de 2021 selon
les prévisions du gouvernement. D’apres I'INSEE, au
3e trimestre 2020 la dette publique frangaise, s’¢leve
a 2 674.3 milliards d’euros. Dans ce contexte,
nombreux sont les sénateurs inquiets - en particulier a
droite - et les réponses difficiles a trouver. « Le deébat
entre économistes n’est pas tres plaisant en ce
moment », convient Claude Raynal.

Le paradoxe de 2020

Tour a tour, chaque intervenant a donc présenté sa
vision de I’¢tat de la dette de la France a I’aide de
PowerPoint fournis en graphiques, courbes et
équations. S1 certains se montrent plus alarmistes, tous

s’accordent pour dire que la dette francgaise est
— & soutenavic » pour le moment.
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durablement ». Alors que le gouvernement a investi

massivement pour sauver 1’économie du pays face a la
crise sanitaire - suivant la ligne établie par Emmanuel
Macron du « quoiqu’il en colte » - I’année 2020
présente un « paradoxe », explique-t-elle. Certes le
deficit budgétaire a €t€ presque « multiplie par deux »,
mais dans le méme temps la charge de la dette « a
baissé ». « On a moins payé d’intéréts du fait de taux
d’intérét négatifs », constate-t-elle. La situation ne lui
parait donc pas alarmante, le plus important étant de
conserver la « confiance des créanciers de la France ».
Sur ce point, elle rassure : la France dispose de
garanties solides, elle est tres « transparente » et

« produit chaque année des comptes certifiés par la
Cour des comptes ». Selon elle, « la soutenabilité de la
dette doit s’apprécier 2 moyen terme comme notre
capacité a financer nos politiques publiques », alors
que la France a du mal a faire refluer sa dette quand la
croissance est de retour. Le défi se trouve plutét la.

« Il est inutile d’agiter des chiffons rouges »

Directeur général de 1’agence France Trésor, qui a pour
—mission-de-gérer la dette et la trésorerie de 1’Etat,

Anthony Requin est sur la méme ligne. « Aujourd’hui,
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sénateurs, a I’1mage d’Eric Bocquet (CRCE) sur le
décalage entre I’inquiétude des Francais a rembourser
la dette et la « quietude » des créanciers, il répond :

« Nous devrions bénéficier encore de longues années
des conditions favorables d’endettement. Nous

béneficions de la confiance des investisseurs. Nous
bénéficions aussi d’une trés bonne flexibilité
financiere. La soutenabilité n’est pas un probléme
aujourd’hut ». Pour lui, 1l est « inutile d’agiter des
chiffons rouges ».

Economiste au Peterson Institute, Olivier Blanchard
abonde depuis Washington : « En France, la dette est
parfaitement soutenable. » Tant que le covid-19 est 1a,
il estime qu’il ne faut pas hésiter a « dépenser tout ce
qu’on peut pour la protection sanitaire et le soutien a
I’économie ».

« Nous n’échapperons pas a une maitrise des
dépenses publiques »

Francgois Ecalle se montre bien plus alarmiste.
Président de 1’association « Finances publiques et
economie » (Fipeco) et chargé d’enseignement a

— T OmversiteParis 1 Panthéon-Sorbonne, il observe que
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Aujourd’hui, la soutenabilité est assurée par la Banque
centrale européenne, mais il ne faut pas considérer que
ses interventions dureront éternellement. La limite
pour les banques centrales, ¢’est I'iflation. » Dans

quelle mesure peut-on « poursuivre » cet endettement,
I’interroge Didier Rambaud (RDSE). « Nous
n’échapperons pas a une maitrise des dépenses
publiques dans les années a venir », prévient Frangois
Ecalle, d’autant qu’aucun « économiste ne peut vous
garantir que le taux d’intérét restera inférieur au taux
de croissance ».

Anthony Requin va dans le méme sens. « Il faut
s’assurer dans I’avenir que I’ensemble de la dépense
publique n’augmente pas plus rapidement que la
croissance. Depuis 30 ans, on vit au-dessus de nos
moyens. Il faudrait faire un petit effort collectif. On
dispose de 5 ans ou plus pour corriger cet equilibre »,
préfigure-t-il. « Si nous ne le faisons pas, alors oui
nous ferions face a des lendemains qui nous fassent
déchanter. » Professeur a I’Ecole d’économie de Paris,
Jézabel Couppey-Soubeyran insiste sur la
problématique a laquelle sera confronte le pays : « La
dette ne sera soutenable que si nous n’approfondissons
pas les plans de relance actuels, or
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d’insoutenabilité de la dette », martéle-t-elle. Alors
pourquoi ne pas effacer la « dette covid » interrogent
des sénateurs ? « C’est une illusion », balaye Anthony

Requin, qui assure qu’elle « n’obére pas » les
politiques publiques.
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