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En hausse
R e c r u t e m e n t s  e n  F r a n c e  -  Les déclara
tions d’embauche pour des contrats de plus d'un 
mois ont augmenté de 7,2 % en mars après deux 
iriois consécutifs de repli, selon l'Acoss, l'organis
me qui fédère le réseau des Urssaf. Sur un an, 
elles sont presque stables (+ 0,4 %).

En baisse
APPLE -  L'action du groupe américain a perdu 
3,44 % jeudi 19 avril, finissant à 587,44 dollars. Le 
titre a perdu 7,7 % en dix jours, affecté par les 
révélations de l’opérateur américain Verizon : 
entre janvier et mars, il dit avoir vendu 25 % 
d'iPhone de moins que le'trimestre précédent.

Les cours du jour <20/04/12,o 9h5i)

Euro l e u r o 1,3151 d o lla r  (achat)

Or O n ce d 'o r 16 5 0  d o lla rs

PÉTROLE L ig h t S w e e t C ru d e 102,75 d o lla rs

Ta u x  d ’intérêt F ran ce 3,13 (à d ix  ans)

Ta u x  d ’intérêt E tats-U n is 1,97 (à d ix  ans)

Austérité en Europe : trop fort, trop vite ?
Les économistes multiplient les appels pour favoi. ôr la crc jsance et limiter la brutalité des plans de rigueur

Des pays endettés et en panne de croissance
PRÉVISIONS DU DÉFICIT BUDGÉTAIRE, en % du PIB 
§  2012 2013

IRLANDE

4,6

2,9 2,2

BELGIQUE

3,9

0,8 0,6

ALLEMAGNE

4,5

1
PORTUGAL

FRANCE

5,7

2,4
1.5

ITALIE 7,2

4,6

SOURCE : FMI

ESPAGNE
GRÈCE

L es économistes ont beau 
refaire leurs calculs, changer 
ici ou là un paramètre, quel

que chose ne fonctionne plus. Les 
plans d'austérité, imposés à l’Euro
pe du Sud, au Portugal, à l'Espagne 
ou à l'Italie... sont, disent-ils, inte
nables économiquement, sociale
ment dangereux et fiscalement 
inefficaces, avec des objectifs de 
réduction de déficits tout simple
ment inatteignables.

« On arrive au bout. Maintenant, 
on est au bord du gouffre », résume 
Patrick Artus, chef économiste 
chez Natixis et professeur à l'Ecole 
Polytechnique. Tous les experts ne 
sont pas aussi radicaux. Mais nom
bre d’entre eux pensent que la 
rigueur, trop brutale, entraîne les 
économies dans une spirale récessi
ve minant leurs efforts de désendet
tement.

A tort? L’Italie, qui vient de 
repousser son objectif de retour à 
l'équilibre des comptes publics 
pour cause d’aggravation de la cri
se -  la chute de son produit inté
rieur brut (PIB) est estimée à 1,2% 
cette année contre 0,4% aupara
vant-, tout comme l’Espagne, qui a 
révisé de 4,4% à 5,3% son objectif 
de déficit budgétaire en 2012, sem
blent leur donner raison.

Et encore. Ces réajustements ne 
suffiront sans doute pas. Rares 
sont les experts à penser que 
Madrid tiendra ses promesses. 
«Les ministres des finances de la 
zone euro réclament un effort 
d'économ ies équivalent à 3,2 
points de PIB, alors que l'économie 
se contractera dé 1,5%. Par contras
te, au printemps 2011, la Commis
sion réclamait moins de 2point de 
PIB, alors que la croissance devait 
s'accélérer de +0,8%  en 2011 à 
+1,5% en 2012», s’étonnent, dans 
une note, les experts de Bank of 
America Merrill Lynch.

« On s ’obstine pour des raisons 
politiques à chasser des objectifs 
qui nous échappent. Personne n'y 
croit, personne ne le souhaite. Mais

“on y  va quand même". C'est absur
de. », s’alarme Daniel Cohen, pro
fesseur d'économie à l’Ecole nor
male supérieure. Poursuivre dans 
cette voie, ajoute-t-i'l, serait ris
quer une implosion de la zone 
euro, poussant les pays à sortir de 
l’union monétaire pour éviter la 
ruine de leurs économies et la colè
re de leur population.

Echapper à un tel sort est enco
re possible. Des solutions existent. 
La plupart des experts suggèrent 
notamment d’abandonner ces

plans d’austérité annuels aux 
objectifs trop sévères, pour des 
program m es pluriannuels, 
construits en bonne entente avec 
Bruxelles, avec des objectifs raison
nables, quitte à être moins ambi
tieux. «Pour une fois, on pourrait 
s'inspirer de la Chine et de ses plans 
quinquennaux», plaisante Steen 
Jakobsen, économiste chez Saxo 
Bank, qui redoute en Espagne et 
même en France, une explosion 
sociale sur fond d’aggravation du 
chômage.

M. Artus va un peu plus loin en 
proposant de renforcer le rôle de la 
Banque centrale européenne (BCE), 
afin de réduire le coût du crédit 
dans les pays en crise. Comment ? 
En menant une politique monétai
re expansionniste qui lui permet
trait de racheter massivement des 
emprunts d’Etat pour en faire bais
ser les taux. «Les politiques de 
consolidation fiscale qui ont réussi 
en Suède ou au Canada ont été 
aidées par les politiques monétai
res », rappelle-t-il.
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Quand Stf l̂itz ef^rugman 
s’en prennent à l’Allemagne

L es partisans de la rigueur 
allemande n’ont pas eu la 
tâche facile lors du séminai

re, organisé du 12 au 14 avril à Ber
lin, de l’institute For New Econo
mie Thinking, un organisme 
financé par George Soros. Outre 
les propos de celui-ci, répétant 
dans la presse que la Bundesbank 
est en train de tuer l ’euro, plu
sieurs intervenants ont critiqué 
la politique allemande.

Il y  a d’abord eu Angel Gurria, 
secrétaire général de l’OCDE, qui, 
sans nommer l’Allemagne, a indi
qué que « le débat sur le rythme et 
le niveau que doit avoir le redresse
ment des comptes va conti, ; 
mais, maintenant, la plupart des 
gouvernements et des organisa
tions internationales sont d ’ac
cord sur un point : nous ne ramène
rons pas la confiance et la croissan
ce seulement en imposant l’austé
rité».

Quelques heures plus tard, le 
Prix Nobel d’économie Joseph Sti- 
glitz a été encore plus clair. «L'ins
tabilité globale est autant, voire 
davantage, le résultat du compor
tement des pays qui ont un excé
dent commercial que des pays qui 
ont un déficit commercial. » Non 
seulement les premiers «n'ont 
aucune raison de s’indigner, mais 
suggérer que les autres doivent les 
imiter est impossible puisque tout

le monde ne peut pas avoir des 
excédents ». Pour lui, « quelles que 
soient leurs raisons, les pays excé
dentaires imposent des coûts aux 
autres et la persistance de ces sur
plus a des conséquences qui ne 1 
sont pas soutenables ».

La palme de la sévérité est reve
nue à l’Allemand Heiner Flass- 
beck, économiste en chef à la Cnu- 
ced, l’agence de l’ONU pour le 
commerce mondial et le dévelop
pement. Pour lui, Berlin fait la 
même erreur avec les pays de la 
zone euro que les vainqueurs de 
la première guerre mondiale ont 
faite 3 " ' r. l’Allemagne, en exi
geant , réparations trop lour
des. «Si vous ne leur donnez pas 
les moyens d ’avoir des surplus, ils 
ne peuvent pas rembourser leurs 
dettes. Dans une union monétaire, 
la seule solution qu ’ils ont est de 
ne pas rembourser leurs dettes ou 
de sortir de l’union monétaire. »

Et les dirigeants allemands 
n’ont pas fini d’en entendre. Quel
ques jours avant la rencontre des 
ministres des finances du G20 à 
Washington, l’économiste Paul 
Krugman estimait dans le New 
York Times (15 avril) que « les lea
ders européens sont en train de 
provoquer le suicide économique 
de l ’ensemble du Continent», a

Frédéric Lemaître 
(Berlin, correspondant)
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De l’avis des experts, les mar
chés peuvent accepter ce compro
mis. Un plan d’austérité crédible et 
respecté vaut mieux, disent-ils, 
que des programmes audacieux 
sans cesse revisités.

Mais il faudrait pour cela 
convaincre Bruxelles et surtout l’Al
lemagne. A ce stade, les dirigeants 
européens tentent encore de crédi
biliser le dispositif mis en place au 
plus fort de la crise -  notamment le 
renforcement du pacte de stabilité 
-  afin d’améliorer la discipline col
lective et d’éviter les dérapages du 
passé.

Néanmoins, certains responsa
bles tentent de ne pas occulter le 
soutien à la croissance et des propo
sitions commencent à s’ébruiter. 
Olli Rehn, commissaire européen 
aux affaires économiques, vient 
ainsi de plaider pour l’augmenta
tion du capital de la Banque euro
péenne d’investissement (BEI), afin 
de muscler ses capacités d’interven
tion pour financer des projets.

Son collègue à l’emploi, Laszlo

Andor, a, de son côté, identifié trois 
gisements d’emplois à privilégier, 
l’environnement, les technologies 
numériques et le secteur de la san
té, et veut faciliter la mobilité des 
chômeurs, pour les inciter à postu
ler dans les pays, comme l’Allema
gne, où existe une pénurie de main- 
d’œuvre.

Privilégier la solidarité
Encore embryonnaires, les 

réflexions pourraient s’accélérer 
en cas d’arrivée au pouvoir de Fran
çois Hollande. Le candidat socialis
te à la présidence française a, de 
fait, annoncé son souhait d’adjoin
dre un volet « croissance » au pacte 
budgétaire signé le 2 mars par vingt- 
cinq chefs d'Etat et de gouverne
ment, Pacte initié parla chancelière 
allemande Angela Merkel et le pré
sident Nicolas Sarkozy. «M. Hollan
de a complètement raison et il sera 
soutenu par Mariano Rajoy [chef 
du gouvernement espagnol] et 
Mario Monti [président du Conseil 
italien] », prédit déjà M. Artus.

Reste à régler le cas de l’Allema
gne. Le champion de l’Europe, aux 
finances irréprochables, peut-il 
déroger à ses principes d’orthodo
xie ? Rien d’impossible, car le pays 
est plus divisé qu'on le dit. Jeudi 
19 avril, à l’occasion de la présenta
tion officielle de leurs prévisions de 
printemps, les cinq principaux ins
tituts de conjoncture allemands 
n'ont d'ailleurs pu masquer leurs 
divergences.

Deux d’entre eux appellent 
même la BCE à jouer un rôle de 
«prêteur en dernier ressort» des 
Etats, au grand dam des faucons de 
la Bundesbank (la banque centrale 
allemande). Quant à l’opposition 
sociale-démocrate et aux Verts, ils 
veulent eux aussi compléter les 
plans de rigueur par des mesures 
favorisant la croissance.

Gerhard Schrôder, auteur du 
«miracle allemand» grâce aux 
réformes qu’il a initiées dans le 
pays, a aussi fait la leçon à ses com
patriotes. « La Grèce, dit-il, ne peut 
pas générer par elle-même de la 
croissance». Approuvant l’idée de 
M. Hollande de compléter le pacte 
fiscal, l’ancien chancelier propose 
d’utiliser une partie des fonds 
consacrés à la politique agricole 
commune pour mettre en place 
une politique industrielle commu
ne. Un appel à privilégier la solidari
té sur l’austérité ? ■

Claire Gatinois, 
Frédéric Lemaître (A Berlin) 

et Philippe Ricard (A Bruxelles)
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