Sujet 59 : Aprčs avoir rappelé les aspects économiques, monétaires et financiers d’une politique budgétaire, vous expliquerez, en l’illustrant, la notion d’éviction.





Introduction


Dans le contexte actuel la politique monétaire et budgétaire est au c?ur des débats du fait de la crise de la dette et des importants et constants déficits des états de la zone Euro. 


La politique économique est l’ensemble des interventions des Administrations publiques (dont l’Etat, la Banque Centrale et les collectivités territoriales) sur l’activité économique. Elle retient 4 objectifs principaux : la croissance, le plein emploi, la stabilité des prix (en limitant l’inflation), et l’équilibre extérieur (balance commerciale). Il s’agit du « carré magique » 


La politique budgétaire constitue l’instrument traditionnel de la politique économique. Elle peut agir sur l’économie ŕ la fois : sur le plan conjoncturel (orientation de l’activité économique ŕ court terme), et, sur le plan structurel (afin de modifier le fonctionnement de l’économie ŕ moyen ou long terme).


Un débat théorique demeure d’ailleurs ŕ ce sujet entre les économistes néolibéraux prônant le libre jeu du marché, et, les économistes keynésiens recommandant l’intervention de l’Etat.





Pour appréhender la politique budgétaire, il faut tout d’abord en définir les aspects économiques, monétaires et financiers, puis nous étudierons et illustrerons l’effet d’éviction.





les aspects économiques, monétaires et financiers


La politique budgétaire est généralement centrée sur les questions d’ordre économique et social. Cependant, le budget, au travers de sa structure et de ses mouvements de masses, a des conséquences mais également des objectifs de nature monétaire et financičre.





Aspect économique


Impact sur l’offre et la demande : par le jeu des recettes et des dépenses, l’exécution du budget affecte directement la demande finale tant en volume qu’en structure.


Impact sur les prix ŕ travers les impôts, la politique budgétaire influence sur le niveau des prix, en particulier ŕ travers les impôts sur la dépense (TVA), et par le biais de l’impôt sur le revenu





Aspect monétaire


Les incidences du solde budgétaire sur la masse monétaire : Un déficit budgétaire aura tendance ŕ augmenter la quantité de moyens de paiement et ŕ tirer les taux d’intéręts ŕ la hausse ; un excédent exerce en revanche un effet mécanique ŕ la diminution de la masse monétaire et des conditions favorables ŕ une baisse des taux


Les incidences des modalités de couverture du solde de la masse monétaire : le déficit du budget peut ętre financé selon des modalités trčs différentes  qui recycle de l’épargne ŕ toutes sortes d’échéances, voire sont créatrices de masse monétaire crédit sec de la part d’une banque qui alimente ainsi ses propres portefeuilles en titres


On distingue les  financements ŕ  court (BTF..) et long terme (OAT).  Lorsque l’épargne domestique ne suffit pas, le financement peut se faire en sollicitant l’épargne extérieure des non-résidents. En France, il s’agit de solliciter d’abord le marché de l’Euro international, pour éviter tout risque de change





Aspect financier


Le service de la dette : en France depuis 1974, les budgets sont votés en déficit, l’état a subi un effet de levier négatif, les taux d’intéręt réels élevées et supérieurs tant en taux de croissance en volume du PIB qu’ŕ celui des entrées fiscales => creusement mécanique du déficit. A défaut d’une maitrise du prix, c’est ŕ une action sur les masse qu’il faudrait procéder, mais le ralentissement de la croissance et la récession sous l’effet de crise mondiale ŕ bouleversé toutes les hypothčses





l’effet d’éviction


Depuis le début de la crise financičre, l’accent est mis sur la discipline budgétaire des états, car pour financer les relances, dans un contexte oů les Etats sont déficitaires, ils recourent ŕ l’endettement. 


Pour ce faire,  , il faut qu'ils empruntent sur les marchés financiers pour rééquilibrer les comptes, et le fait qu'un ou plusieurs Etats empruntent sur ces marchés financiers fait que le cout du crédit est plus élevé pour les entreprises potentiels privées. Ce que l'on appelle effet d’éviction, c'est ce phénomčne qui rend le crédit plus cher pour les entreprises privés dčs le moment ou les états empruntent sur les marchés financiers





Compte tenu des perspectives de croissance, il est probable que, dans les pays de l'OCDE, les déficits publics vont rester élevés et les taux d'endettement publics vont continuer ŕ augmenter.


Les gouvernements vont maintenir longtemps les politiques budgétaires expansionnistes, mais s'interrogent-ils suffisamment sur les effets d'éviction que vont générer ces politiques ?





On peut imaginer plusieurs formes pour les effets d'éviction : 


une hausse des taux d'intéręt ŕ long terme avec l'excčs d'offre d'obligations publiques ; elle n'apparaît cependant pas tant que les Banques Centrales monétisent les dettes publiques ; le risque est alors transformé en celui de bulles sur les prix des actifs, ce qui peut freiner l'économie s'il s'agit des matičres premičres 


 les déficits publics font anticiper aux agents économiques privés une hausse de la pression fiscale dans le futur, d'oů une hausse immédiate de leur épargne qui réduit la demande privée 


la canalisation de l'épargne privée vers le financement des déficits publics, ce qui force les entreprises ŕ autofinancer leurs investissements, d'oů soit la réduction de l'investissement, soit la réduction des salaires et en conséquence de la demande privée. C'est cette troisičme forme d'effets d'éviction qui est apparue au Japon. 





Quand on regarde les évolutions récentes, on peut craindre que les Etats-Unis et l'Europe soient atteints ŕ la fois par les trois effets d'éviction : hausse des prix des matičres premičres, remontée de l'épargne des ménages, entreprises obligées de réduire les salaires pour augmenter leur capacité d'autofinancement.





Du reste, le financement du déficit budgétaire par l’emprunt pose le problčme de la dette de l’État; celle-ci est d’autant plus élevée que les taux d’intéręt le sont. Un cercle vicieux de l’endettement peut alors se déclencher, lorsque l’État est amené ŕ supporter une charge d’intéręt croissante qui aggrave son déficit initial et le pousse ŕ emprunter de nouveau. C’est pourquoi, au sein de l’Union monétaire européenne, les déficits publics (qui incluent le déficit budgétaire) ne doivent pas dépasser 3% du PIB.





Conclusion


La politique budgétaire est une composante de la politique économique qui se définit par son moyen, le budget de l’état. Le budget de l’Etat est un élément déterminant de la vie économique. Les conséquences économiques principales du budget portent sur la demande qu’il s’agisse de l’importance et de la nature des dépenses, des recettes et du déficit. Mais il influe aussi sur l’offre et les circuits de financement.





On voit l’importance de la politique budgétaire et les  problématiques liées, réglementaires   (pacte de stabilité) et financičres  (coűt de la dette), mal géré elle peut entraîner la faillite d’un Etat, la question de la dette reste toute entičre. Les niveaux deviennent préoccupants ŕ long terme et les avis divergent sur les remčdes.


L’idée d’une rčgle d’or qui consiste ŕ ne pouvoir financer par endettement que les investissements est-elle une solution pour diminuer l’endettement ?





 








