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Présentation de l’éditeur :
C’est un cri lancé à ceux qui nous gouvernent. « Sortez-nous de cette crise ! » tonne Paul Krugman, l’éditorialiste du New York Times et Prix Nobel d’économie 2008. « Et sortez-nous en maintenant ! » tant il est clair, selon lui, que les gouvernements occidentaux n’apportent toujours pas les réponses efficaces à la dépression historique qui s’est déclenchée à l’automne 2008. « L’orgueil et les préjugés rendent les dirigeants incapables de voir ce qui devrait pourtant être limpide... », à savoir qu’il faut abandonner la politique d’austérité, « dépenser maintenant et payer plus tard », taxer les hauts revenus, lutter prioritairement contre le chômage et les inégalités, soutenir les populations endettées. En un mot, renouer avec une stratégie keynésienne qui suppose davantage d’inflation. Dans son style accessible, non dénué d’humour, Paul Krugman signe ici un essai important – d’abord parce qu’il retrace toute l’histoire de la crise, expliquant la montée de la dérégulation financière, la façon dont les élites politiques et les économistes néo-classiques se sont épaulés pour juguler toute approche hétérodoxe de l’économie ; ensuite parce qu’il formule, tant à destination des États-Unis que de l’Europe, des propositions concrètes pour sortir du marasme économique et social. Lutter contre la trappe à liquidité, éviter le credit crunch, ne pas oublier qu’une politique de sortie de crise doit plus viser à baisser la valeur de la dette qu’à la rembourser... Une analyse pragmatique et résolument engagée.Création Studio FlammarionEn couverture : Photomontage d’après une photo© Mark Harmel / Taxi / Getty Images.

	










	Professeur émérite de l’université de Princeton, Paul Krugman est l’auteur de nombreux ouvrages, parmi lesquels La mondialisation n’est pas coupable (La Découverte), Pourquoi les crises reviennent toujours (Le Seuil), L’Amérique dérape et L’Amérique que nous voulons (Flammarion).

	






À tous les chômeurs, qui méritent mieux.




Préface à l’édition de poche


C’est en février 2012 que j’ai achevé la première édition de Sortez-nous de cette crise… maintenant !, alors que régnait la plus grande incertitude quant à l’avenir immédiat. Qui allait remporter les élections américaines en novembre ? La crise financière allait-elle provoquer le déchirement de l’Europe ? Et comment résisterait le message central du livre à la confrontation avec les faits ?

Cette incertitude est aujourd’hui en partie levée. Aux États-Unis, les démocrates ont remporté une victoire importante, mais incomplète : s’ils ont réinstallé Barack Obama à la Maison-Blanche et élargi leur majorité au Sénat, ils n’ont pas repris aux républicains le contrôle de la Chambre des représentants. En Europe, les marchés financiers se sont quelque peu apaisés, essentiellement grâce au soutien de la Banque centrale européenne, mais l’économie réelle a continué de se dégrader dans la majeure partie du continent. Plus particulièrement, la situation déjà terrible en Europe du Sud s’est encore aggravée : en Grèce comme en Espagne, le taux de chômage est aujourd’hui supérieur à celui que connurent les États-Unis au plus profond de la Grande Dépression. Et courant 2012, la zone euro dans son ensemble est retombée dans la récession.

Y a-t-il dans l’un de ces événements quelque chose qui soit susceptible de modifier le message central de ce livre ? Malheureusement non ; bien au contraire, ce message – nous sommes confrontés à une catastrophe aussi vaste qu’inutile – est plus pertinent que jamais. Le monde avancé n’est pas sorti de la dépression, des dizaines de millions d’hommes et de femmes désireux de travailler ne trouvent pas d’emploi, et le potentiel économique qui part en fumée se chiffre en billions de dollars. Pourtant, les signes que cette dépression n’a pas lieu d’être sont plus manifestes que jamais – elle ne tient, nous disent-ils, qu’à une insuffisance de la demande. Et si les gouvernements voulaient bien redresser le désastreux virage qu’ils ont pris vers l’austérité pour engager une vraie politique de relance, la reprise ne tarderait guère à venir.

Observons un peu la situation actuelle, et notamment les perspectives d’action aux États-Unis à présent que l’élection est passée.


Le désastre de l’austérité européenne

Pour bien comprendre où nous en sommes aujourd’hui, le graphique ci-dessous offre un bon point de départ. Il représente le taux de chômage aux États-Unis et dans la zone euro – le groupe des plus riches nations européennes qui ont adopté la monnaie commune. Il illustre deux faits essentiels : les deux côtés de l’Atlantique ont vécu la même crise de 2007 à 2010, mais leurs situations respectives ont divergé depuis lors.
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Lors de la première phase, entre la fin 2007 et le début 2010, l’Europe et l’Amérique ont plongé ensemble dans une profonde récession et connu une montée rapide du chômage. Cette montée a été plus abrupte aux États-Unis, où il est beaucoup plus facile de licencier des employés que dans la plupart des pays d’Europe, mais c’est de toute façon l’ensemble de l’économie de l’Atlantique nord qui a reçu son plus mauvais coup depuis la Grande Dépression.

Début 2010, toutefois, les chemins des deux bords de l’Atlantique se sont séparés. De son côté, l’Amérique s’est mise à créer des emplois. Si le recul initial du chômage a en partie été une illusion statistique (on l’expliquera plus bas), une nette tendance à l’embellie s’est néanmoins fait sentir à la charnière 2011-2012. L’économie européenne, en revanche, est allée de mal en pis ; en 2012, le continent est officiellement entré en récession.

Pourquoi cette différence ? L’explication se trouve au chapitre 11, où il est question du soudain essor qu’ont connu en 2010 les « austériens », qui ont insisté pour que les États imposent des coupes dans les dépenses et une hausse des impôts alors que sévissait le chômage. Aux États-Unis, où la percée de la doctrine austérienne a été limitée, on a quand même eu un peu d’austérité à cause des coupes budgétaires pratiquées à l’échelon des États et des autorités locales. Mais en Europe, les austériens ont littéralement dominé le débat sur les mesures à prendre. On a fait de l’austérité sauvage une condition de l’accès à l’aide pour les pays en difficulté. Pour bien évaluer la chose, songez que si les États-Unis devaient appliquer des coupes budgétaires et des hausses d’impôts de l’ampleur de celles imposées à la Grèce, leur montant atteindrait environ 2,5 billions de dollars par an. Dans le même temps, les pays qui n’avaient pas de difficulté à emprunter, comme l’Allemagne et les Pays-Bas, se sont eux-mêmes assujettis à une austérité pas nécessairement modeste. C’est donc l’ensemble de l’Europe qui a connu une contraction budgétaire abrupte.

Selon la doctrine austérienne, les éventuels effets négatifs de cette contraction auraient dû être annulés par un retour de la confiance du consommateur et du monde des affaires – comme je l’ai dit, la « fée confiance » était censée venir à la rescousse. À vrai dire, on l’attend toujours. Du coup, à partir de 2010, tandis que l’Amérique se remettait au moins partiellement de la crise financière, l’Europe a plongé plus profondément encore dans la dépression, la cadence de ce déclin s’intensifiant même au cours de l’année 2012.

Le Royaume-Uni mérite ici une mention particulière, puisqu’il n’a pas adopté l’euro et que cela lui offre une grande indépendance dans le choix de sa politique. Il aurait pu profiter de cette marge de manœuvre – qui se traduit, entre autres choses, par de très faibles charges d’emprunt – pour éviter de se laisser emporter dans la débâcle européenne. Malheureusement, le gouvernement Cameron, arrivé au pouvoir en 2010, a pris fait et cause pour la doctrine austérienne, peut-être plus encore que tous les autres pays avancés. Et s’il reste permis de débattre du poids de cette austérité par rapport à d’autres facteurs susceptibles de déprimer l’économie britannique, une chose est certaine : l’économie britannique se porte particulièrement mal, avec un PIB qui, depuis le début de la crise, est à la traîne non seulement de celui des États-Unis, mais aussi de la zone euro et même du Japon.

La bonne nouvelle, pour ce qu’elle vaut, c’est que parmi l’élite des décideurs certains ont au moins reconnu qu’ils s’étaient trompés. On trouve dans les Perspectives de l’économie mondiale publiées en octobre 2012 par le Fonds monétaire international un saisissant mea culpa concernant les effets de l’austérité. Le FMI y admet effectivement qu’après 2010, un certain nombre d’économies européennes ont été beaucoup moins performantes que prévu ; il admet également que ces écarts sont systématiquement associés à des programmes d’austérité, les pays ayant imposé les plus grandes coupes budgétaires et/ou augmentations d’impôts étant ceux qui se sont trouvés le plus en deçà des prévisions. Qu’en conclut le FMI ? Dans une situation de type dépressive, les « multiplicateurs budgétaires » – les répercussions sur l’économie de l’expansion ou de la contraction de l’État – sont beaucoup plus importants que ne l’avaient cru le FMI ou d’autres organismes comme la Commission européenne. En fait, le FMI conclut que ces multiplicateurs sont plus ou moins équivalents à ce qu’affirment depuis toujours les keynésiens.

Malheureusement, à l’heure où j’écris ces lignes, pas grand-chose ne prête à penser que d’autres acteurs importants du drame européen soient disposés à prendre acte de cette information. En Grèce et au Portugal, la « troïka » – le FMI, la Banque centrale européenne et la Commission européenne – persiste à conditionner les prêts d’urgence à des mesures d’austérité plus brutales que jamais, malgré les preuves accablantes que le traitement est en train de tuer les patients. Et si la Banque centrale s’est dite en principe disposée à acheter les obligations des nations en difficulté comme l’Espagne et l’Italie, elle a aussi explicitement fait savoir que l’Espagne, déjà engagée dans un sévère programme d’austérité, devra aller encore plus loin si elle veut avoir droit à ce genre de prêt.

Qu’est-ce qui pourrait sauver l’Europe ? La recette que je propose au chapitre 10 reste notre meilleur espoir : moins d’austérité sauvage dans les pays endettés, un minimum d’expansion budgétaire dans les pays créditeurs et une politique plus expansionniste de la part de la Banque centrale européenne visant une inflation légèrement supérieure dans l’ensemble de l’Europe. Reste que ces idées ne semblent pas en passe de devenir politiquement acceptables – et qu’on ne sait pas vraiment de combien de temps dispose l’Europe.

Car la persistance et l’aggravation de la dépression européenne ne constituent pas seulement une tragédie humaine ; elles sont aussi terrifiantes par leurs implications politiques. En Grèce, les mouvements politiques radicaux, comme l’Aube dorée, ouvertement fasciste, gagnent de l’influence. En Espagne, les mouvements séparatistes ont le vent en poupe, notamment en Catalogne. Nul ne sait où se trouve le point de rupture, mais les relents des années 1930 sont trop forts pour demeurer ignorés.




La reprise partielle aux États-Unis

Depuis 2010, les États-Unis ont bénéficié de deux avantages par rapport à l’Europe. Le premier est que notre monnaie unique est soutenue par un État unique, si bien que les régions en proie à la dépression n’ont pas connu les crises budgétaires de type européen : l’essor et l’éclatement de la bulle immobilière en Floride n’ont pas été très différents de ceux qu’a connus l’Espagne, mais la Floride a pu compter sur Washington pour envoyer à ses résidents ses chèques d’aide sociale, payer leurs factures Medicare et renflouer ses banques. Du coup, il ne s’est produit en Amérique rien de semblable à la crise financière qui sévit en Europe du Sud.

L’autre avantage, c’est que les austériens n’ont jamais acquis de ce côté-ci de l’Atlantique l’influence qu’ils détiennent en Europe. Certes, ils sont parvenus à détourner le débat économique de la question de l’emploi pour le faire porter sur la prétendue menace du déficit – menace qui, on le verra au chapitre 8, n’a jamais existé que dans leur imagination. (Conformément aux prédictions des keynésiens, les charges d’emprunt aux États-Unis se sont maintenues à un niveau historiquement bas malgré l’ampleur de l’endettement et des déficits.) Mais les réelles mesures d’austérité sont restées relativement modestes aux États-Unis, où elles n’ont essentiellement porté qu’au niveau local et des États.

En d’autres termes, les États-Unis ont su éviter les mesures pernicieuses qui affligent l’Europe – et l’économie américaine a réalisé depuis la fin 2011 des progrès réels, quoique insuffisants. Malheureusement, ces progrès sont menacés par un blocage politique que les élections de 2012 n’ont pas réussi à résoudre.

Ainsi que le montre le graphique ci-dessus, le chômage officiel aux États-Unis a connu une baisse substantielle depuis le pic de la fin 2009. Une part de ce déclin correspond à une illusion statistique : les travailleurs cessent d’être considérés comme des chômeurs aussitôt qu’ils ne cherchent pas activement un emploi, de sorte que le simple découragement contribue à faire baisser les chiffres du chômage. Toutefois, à partir de l’automne 2011, on observe une amélioration réelle et sans ambiguïté, l’emploi parmi les Américains dans la tranche d’âge la plus active croissant sensiblement plus vite que la population.

Ces progrès sont le reflet des « capacités naturelles de récupération de l’économie » évoquées au chapitre 12. Les entreprises se sont remises à acheter du matériel et des logiciels, ne serait-ce que pour rester à la page du progrès technologique. Plusieurs années de ralentissement immobilier ont éliminé l’excès de construction survenu pendant les années de bulle, et le secteur reprend peu à peu des couleurs. En outre, l’endettement des ménages s’est progressivement réduit par rapport à leur revenu, ce qui a permis au consommateur de timidement se remettre à dépenser.

Gardons-nous toutefois de surestimer le chemin parcouru : l’économie américaine demeure profondément déprimée.

Considérons, en particulier, le problème du chômage de longue durée, qui est certainement le pire des fléaux qui frappent le travailleur américain. Avant la crise financière, le chômage de longue durée était très faible ; l’Amérique comptait 6,8 millions de chômeurs en octobre 2007, mais seuls 750 000 étaient sans emploi depuis plus d’un an. Quatre ans plus tard, ce chiffre avait quasiment sextuplé, pour atteindre 4,1 millions ; et malgré les signes de reprise, la catégorie des Américains privés d’emploi depuis plus d’un an comptait encore 3,6 millions d’individus en octobre 2012.

Le fait est que si les progrès de l’économie américaine sont incontestables, ils demeurent beaucoup plus lents qu’ils ne le devraient, et les travailleurs américains et leurs familles continuent de subir des souffrances considérables et inutiles. Le risque est par ailleurs bien réel que l’impasse politique compromette jusqu’à cette reprise insuffisante, à cause notamment de la « falaise budgétaire ».

En fait, cette expression due à Ben Bernanke s’avère problématique parce qu’elle prête à croire, à tort, que le problème qui nous menace est lié au déficit budgétaire. Je préfère pour ma part celle que propose Brian Beutler sur le site Talking Points Memo : c’est la « bombe d’austérité », dont la mèche a été allumée par deux actions partisanes de la droite.

D’abord, en 2001, quand le président George W. Bush a fait passer au forceps d’importantes réductions d’impôts au Congrès, usant de la procédure parlementaire dite de « réconciliation » pour contourner le risque d’obstruction. Selon le règlement du Sénat, les lois fiscales adoptées par le biais de cette manœuvre étaient censées expirer à la fin de l’année 2010. Bush n’en était pas inquiet, d’une part parce qu’il s’attendait à ce que les républicains soient encore au pouvoir à l’expiration du délai, mais aussi parce que la date de l’arrêté des comptes permettrait d’occulter le coût budgétaire réel de son cadeau.

Sauf qu’en fin de compte, au 31 décembre 2010, c’est un démocrate qui occupait la Maison-Blanche. Mais plutôt que de provoquer une hausse des impôts en période de dépression économique, le président Obama a choisi de conclure un accord prolongeant l’allégement Bush de deux ans. À présent que les élections sont derrière lui, il aimerait que certains abattements – ceux qui profitent aux Américains les plus riches – prennent fin. Mais les républicains, qui tiennent encore la Chambre, menacent aujourd’hui de bloquer toute loi fiscale prévoyant l’augmentation du taux des riches. Si l’on ne sort pas de cette impasse, les impôts de la classe moyenne, mais aussi ceux des riches, finiront par augmenter, ce qui portera un rude coup à une économie toujours déprimée.

Pour couronner le tout, les républicains ont menacé en 2011 de faire barrage à un rehaussement pourtant nécessaire du plafond de la dette américaine, ce qui aurait empêché l’État d’emprunter l’argent dont il avait besoin pour payer ses factures. Pour éviter un tel dénouement, qui aurait pu tourner à la catastrophe, ils ont exigé certaines concessions politiques – et le président a choisi de ne pas suivre leur bluff, préférant négocier un accord prévoyant des coupes dans les dépenses à la fin 2012 à défaut d’un autre arrangement survenant d’ici là. À l’heure où j’écris ces lignes, un tel arrangement n’est pas conclu.

Ah, et puis, cerise sur le gâteau, plusieurs éléments importants de relance économique – essentiellement une baisse des impôts sur les salaires et une prolongation des allocations chômage – sont aussi censés expirer à la fin 2012.

Il découle de tout cela que si ce blocage politique se poursuit, l’État américain sera automatiquement engagé dans une brusque poussée d’austérité à la mode européenne, puisqu’il augmentera les impôts et coupera dans les dépenses alors que l’économie est faible. Ce n’est certainement pas ce qu’a recommandé le médecin.

C’est pourtant ce qui risque fort de se produire. Du point de vue du président Obama, il s’agit d’un chantage : les républicains menacent de faire sauter l’économie s’il ne leur donne pas ce qu’ils réclament. Il a déjà cédé à ce type d’extorsion à la fin 2010, et de nouveau en 2011 à propos du plafond de la dette ; si jamais il veut mettre le holà, le moment ne saurait être plus opportun que dans la foulée de sa réélection triomphale. Et pour ma part, retirant ma casquette de macro-économiste, je l’encouragerais à suivre le bluff du parti républicain, pour voir. Cela risque d’avoir d’assez vilains effets sur le plan macroéconomique, mais d’autres choses plus importantes sont en jeu.

En attendant, les républicains ont beau avoir subi une cuisante défaite, ils tiennent toujours la Chambre. Et si le monde des affaires a profondément besoin qu’un accord soit trouvé pour éviter qu’explose la bombe de l’austérité, la droite dure – qui, partagée entre la colère et l’amertume pour avoir échoué à renverser le président, rêve de revanche – conserve une emprise importante sur le parti.

Tout cela suggère qu’il est fort possible qu’aucun accord ne soit atteint avant la fin 2012. Ce ne sera pas forcément catastrophique ; voilà encore un inconvénient de l’expression « falaise budgétaire » : elle laisse entendre, à tort, que le moindre retard dans l’obtention d’un arrangement serait désastreux. La vérité, c’est que même si on ne l’avait toujours pas atteint après quelques mois en 2013, les conséquences économiques seraient mineures. À mon avis – mais ce n’est qu’un avis, et il aura peut-être été démenti au moment où vous lirez ces lignes – nous serons bien entrés dans l’année 2013 quand cet accord sera trouvé, mais la pression du monde des affaires va plus ou moins contraindre le parti républicain à céder au président avant que les dégâts ne soient trop importants.

Même si cela se produit, toutefois, le scénario économique de fond restera profondément insatisfaisant : l’Amérique poursuivra son rétablissement progressif, mais cela supposera encore de nombreuses années de souffrances gratuites et de gâchis économique. Alors que peut-on faire, que faut-il faire ?




Moyens d’avancer

L’économie américaine demeure déprimée, et les règles propres à la dépression économique continuent d’avoir cours : ce qu’il faut, plus que tout, c’est plus de dépense, afin de mettre au travail la main-d’œuvre inactive et la capacité de production en sommeil. Et le meilleur, le plus sûr moyen d’y parvenir, c’est que l’État dépense plus – ce qui, comme je l’explique dans le livre, pourrait s’accomplir très simplement en apportant une aide suffisante aux administrations locales et des États pour leur permettre de réembaucher les centaines de milliers de professeurs des écoles, de réparer les routes criblées de nids-de-poule et ainsi de suite.

Malheureusement, le paysage politique n’est pas aussi favorable qu’on l’aurait espéré. Les républicains ont gardé la main sur la Chambre, et, s’ils sont ébranlés par leur échec dans la conquête de la Maison-Blanche et du Sénat, ils ne se laisseront pas facilement remettre dans le droit chemin. Que peut-on faire d’autre alors ?

D’une part, la Fed doit s’activer davantage. En 2000, alors que le Japon connaissait une longue phase de ralentissement, un professeur nommé Ben Bernanke a exhorté la Banque du Japon à faire preuve d’une « détermination rooseveltienne », à tout entreprendre pour remettre l’économie en marche. On le verra plus loin, il a été extrêmement décevant de constater que ce type de détermination a fait cruellement défaut à celui qui fut le professeur Bernanke, aujourd’hui président de la Réserve fédérale, quand il s’est trouvé confronté à une situation du même type en Amérique. Certains signes prêtent toutefois à penser que la Fed s’est enfin saisie du dossier – peut-être parce que les élections l’ont libérée de la crainte de se voir accuser de favoriser la campagne d’Obama en donnant un coup d’accélérateur à l’économie.

Jusqu’à présent, en tout cas, la Fed n’a fait que de petits pas vers une politique plus agressive. La clé, selon beaucoup d’analystes, serait que la Fed persuade les investisseurs qu’elle compte autoriser une inflation légèrement supérieure à moyen terme. Et si elle semble bien s’engager sur cette voie, ses actes jusqu’à présent ont davantage pris la forme de vagues indications que d’engagements fermes. La bonne nouvelle, c’est que les grands angoissés de l’inflation semblent se tenir en retrait et que la Fed paraît de plus en plus disposée à prendre des risques au nom du plein-emploi.

Cela dit, il y a peu de chances que la Fed bâtisse la pleine relance toute seule. Il lui faut de l’aide. Et cette aide peut en partie venir de l’allégement de la dette. Plus particulièrement à travers la Federal Housing Finance Agency (Agence fédérale de financement du logement), qui supervise Fannie Mae et Freddie Mac1, et qui conserve la capacité d’amener un allégement général de la dette d’un simple coup de plume. Il lui suffira de renoncer aux exigences en matière d’acompte pour refinancer les crédits immobiliers détenus par Fannie et Freddy, et des millions de propriétaires pourront rapidement réduire le poids des intérêts en renégociant leur crédit à un taux bien plus bas.

Enfin, la route de la relance budgétaire est sans doute semée d’obstacles politiques, mais il n’y a pas lieu de renoncer pour autant. D’ailleurs, un certain nombre de démocrates du Congrès exigent que tout accord sur la bombe de l’austérité comporte quelque type de coup de fouet économique à court terme ; c’est une excellente idée. Et à mesure que nous avancerons dans l’année 2013, il faudra que le président Obama explique, de façon répétée, que l’obstruction républicaine fait entrave à la création d’emplois, et qu’il somme le parti républicain de libérer le passage.

Car cette dépression est loin d’être finie, alors même qu’il n’y a aucune raison valable qu’elle persiste. Certes, les mesures qui pourraient entraîner une reprise rapide restent bloquées dans les embouteillages politiques et idéologiques. Mais cet embouteillage semble progressivement se dissiper – et il est de la responsabilité de tous les participants au débat public d’accélérer ce processus et d’apporter un peu de soulagement aux souffrances prolongées des chômeurs. Les outils sont à notre disposition ; il ne nous manque que la clarté intellectuelle et la volonté. Nous avons encore les moyens de nous sortir de cette crise – maintenant.







1.  Voir infra p. 87.








Introduction

Et maintenant ?


Ce livre traite de la crise économique qui frappe aujourd’hui les États-Unis et quantité d’autres pays – une crise désormais entrée dans sa cinquième année et dont rien n’indique qu’elle touche à sa fin. Inutile de dire que beaucoup d’ouvrages ont déjà paru à propos de la tourmente financière de 2008, celle qui a marqué le début de la crise, et nul doute que bien d’autres sont en ce moment dans les tuyaux. Mais il me semble que celui-ci se distingue par le fait qu’il s’efforce de répondre à une autre question que les autres. Le gros de la littérature qui bourgeonne sur la catastrophe actuelle se demande : « Comment est-ce arrivé ? » Pour ma part, je préfère poser la question : « Et maintenant, qu’est-ce qu’on fait ? »

Ces deux questions sont à l’évidence liées, mais en aucune façon identiques. Savoir ce qui provoque un infarctus n’est pas savoir le traiter ; il en va de même avec les crises économiques. Et pour l’heure, c’est bien le traitement qui doit avant tout nous préoccuper. Chaque fois que je lis un article théorique ou d’opinion sur les mesures à prendre pour prévenir les crises financières de demain – et cela m’arrive souvent –, j’éprouve une pointe d’agacement. La question mérite sans doute d’être posée, mais puisque nous en sommes encore à savoir comment sortir de la crise, n’est-il pas préférable de donner la priorité à cet enjeu ?

Car nous restons pris aujourd’hui dans les remous de la catastrophe économique qui a frappé l’Europe et les États-Unis voici quatre ans. Le produit intérieur brut, qui progresse normalement d’environ deux points par an, n’est qu’à peine supérieur à son niveau d’avant la crise, même dans les pays qui ont connu une reprise relativement forte, et il lui demeure inférieur d’un pourcentage à deux chiffres dans certains pays d’Europe. En attendant, des deux côtés de l’Atlantique, le chômage se maintient à des niveaux qui auraient paru inconcevables avant la crise.

Pour réfléchir à ce marasme qui se prolonge, il convient à mes yeux de commencer par admettre que nous sommes en pleine dépression. Certes, ce n’est pas la Grande Dépression de 1929, du moins pas pour la plupart d’entre nous (et encore, allez donc demander leur avis aux Grecs, aux Irlandais, ou même aux Espagnols, qui subissent un chômage de 23 % – proche de 50 % chez les jeunes). Il demeure malgré tout que, dans les grandes lignes, notre situation est similaire à celle qu’a décrite John Maynard Keynes dans les années 1930 : « un état d’activité chroniquement inférieur à la normale qui se prolonge un temps considérable sans qu’il y ait de tendance marquée à la reprise ou à l’effondrement complet. »

Or, un tel état n’est pas acceptable. Certains économistes et représentants politiques semblent se contenter de savoir que nous échappons à « l’effondrement complet » ; mais à dire vrai, cet « état d’activité chroniquement inférieur à la normale », qui se traduit avant tout par la pénurie d’emplois, est en train de causer des dégâts humains immenses et cumulatifs.

Il est donc extrêmement important que nous intervenions pour susciter une reprise économique réelle, complète. Et c’est bien là ce qui laisse perplexe : nous savons comment faire, ou du moins nous devrions le savoir. Malgré toutes les différences de détail correspondant à soixante-quinze ans d’évolution économique, technologique et sociale, les maux qui nous affligent sont très manifestement similaires à ceux que nous avons connus dans les années 1930. Et nous savons parfaitement ce qu’auraient dû entreprendre alors les décideurs politiques, que ce soit grâce à l’analyse de Keynes et de ses contemporains ou à une vaste gamme de recherches et d’études subséquentes. Ces travaux nous disent très précisément ce que nous devrions être en train de faire pour combattre le mal dont nous sommes atteints.

Malheureusement, nous nous abstenons d’exploiter ce savoir parce qu’un trop grand nombre d’acteurs de premier plan – politiciens, représentants des pouvoirs publics et plus généralement la classe des commentateurs et orateurs qui font la pensée commune – ont décidé, pour toute une foule de raisons, de jeter aux oubliettes les leçons de l’histoire et les conclusions auxquelles avaient abouti plusieurs générations d’analystes économiques, et de substituer à ce savoir durement acquis des préjugés idéologiquement et politiquement commodes. Mais surtout, la pensée ordinaire des « Gens Très Sérieux », ainsi que les qualifient avec humour certains d’entre nous, a totalement évacué le grand principe énoncé par Keynes : « C’est en phase d’expansion, pas de ralentissement, qu’il faut appliquer l’austérité. » Aujourd’hui, l’État doit dépenser plus, pas moins, jusqu’à ce que le secteur privé soit en mesure de reprendre son rôle de moteur de l’économie – or, ce qui prédomine, ce sont les mesures d’austérité destructrices d’emploi.

Ce livre vise donc à briser l’étreinte de cette pensée commune destructrice et à plaider pour une politique expansionniste, créatrice d’emploi, que nous aurions dû appliquer depuis le commencement. Un tel plaidoyer exige d’être étayé par des éléments tangibles ; ce livre comporte donc quelques graphiques. Mais j’ai bon espoir que cela ne lui donne pas une apparence trop technique, que ça ne le rende pas inaccessible au lecteur intelligent moyen dont l’économie n’est habituellement pas la tasse de thé. Car mon ambition concrète est ici de passer par-dessus la tête des Gens Sérieux qui, allez savoir pourquoi, ont entraîné tout le monde sur la mauvaise voie, induisant un coût immense pour nos économies et nos sociétés, et d’en appeler à une opinion publique informée pour que nous décidions enfin d’agir dans le bon sens.

Peut-être, mais peut-être seulement, qu’au moment où ce livre gagnera les rayons des librairies, nos économies seront déjà sur la voie de la reprise, la vraie, et que cet appel ne sera plus nécessaire. Je l’espère de tout cœur – mais j’en doute profondément. Tout indique au contraire, si nos décideurs ne changent pas de cap, que l’économie demeurera anémiée très longtemps. Mon objectif est de faire pression, par le biais d’un public informé, pour que nous changions de cap et que nous mettions fin à cette crise.








Chapitre premier

L’étendue des dégâts 


J’ai le sentiment, alors que des bourgeons apparaissent sur différents marchés et qu’une certaine confiance semble revenir, que cela va amorcer la dynamique positive qui relancera notre économie.

— Vous voyez des bourgeons ?

— Oui. Je vois des bourgeons.

Ben Bernanke, président de la Réserve fédérale
des États-Unis, lors d’un entretien
accordé à 60 minutes, 15 mars 2009.





En mars 2009, Ben Bernanke, qui d’ordinaire n’est pas le plus jovial ni le plus poétique des hommes, débordait d’optimisme quant aux perspectives économiques. Six mois après la faillite de Lehman Brothers, l’économie américaine décrivait une terrifiante descente en piqué. Mais à la télévision, dans la fameuse émission de CBS 60 minutes, le président de la Fed déclarait que le printemps était au coin de la rue.

La remarque n’est pas passée inaperçue, notamment parce qu’elle ressemblait de façon dérangeante à la réplique de Chauncey Gardiner, alias Chance, le jardinier simplet de Bienvenue, mister Chance, que tout le monde prend à tort pour un grand sage. Dans une scène du film, comme on l’interroge sur la politique économique, Chance tient à rassurer le président : « Tant que les racines ne sont pas coupées, tout est bien dans le jardin et continuera de l’être… La plante repoussera au printemps. » Au-delà des plaisanteries qu’il a suscitées, l’optimisme de Bernanke était alors largement partagé. Et fin 2009, Time faisait de Bernanke sa « personnalité de l’année ».

Malheureusement, tout n’était pas bien dans le jardin, et la croissance promise n’est jamais venue.

Il faut reconnaître que Bernanke avait raison sur le fait que la crise était en train de se calmer. La panique qui avait saisi les marchés financiers était en voie d’apaisement et la dégradation de l’économie s’était ralentie. Selon les marqueurs officiels du National Bureau of Economic Research, c’est en juin 2009 qu’a pris fin la prétendue « Grande Récession » entamée en décembre 2007 et qu’a commencé la reprise. Mais s’il y a eu reprise, elle n’a pas vraiment été ressentie par la plupart des Américains. Les emplois sont restés rares ; de plus en plus de familles ont sacrifié leur épargne, perdu leur logement et, pire que tout, perdu espoir. Il est indéniable que le taux de chômage est redescendu du pic atteint en octobre 2009. Mais l’embellie se fait à la vitesse de l’escargot ; on attend toujours, après tant d’années, que se montre la « dynamique positive » dont parlait Bernanke.

Et encore ne parlons-nous là que de l’Amérique, qui s’est au moins redressée en termes techniques. D’autres pays ne sont même pas parvenus à cela. En Irlande, en Grèce, en Espagne, en Italie, le problème de la dette et les plans d’« austérité » censés ramener la confiance n’ont pas seulement tué dans l’œuf toute possibilité de reprise, ils ont produit de nouveaux affaissements et fait exploser le chômage.

Et le mal se perpétue. À l’heure où j’écris ces lignes, près de trois années ont passé depuis que Bernanke a cru voir ces bourgeons, trois et demie depuis la chute de Lehman, plus de quatre depuis le commencement de la Grande Récession. Les citoyens des pays les plus avancés du monde, des pays riches de ressources, de talents et de savoir – tous les ingrédients de la prospérité et d’un niveau de vie acceptable pour tous – continuent d’endurer de profondes souffrances.

Dans le présent chapitre, je vais m’efforcer de décrire les principaux aspects de ces souffrances. Je me focaliserai essentiellement sur les États-Unis, qui sont mon pays, celui que je connais le mieux, mais j’aborderai longuement la question de ce que l’on subit à l’étranger plus loin dans ce livre. Et je commencerai par le plus important – ce sur quoi nous avons été le moins performants : le chômage.


La pénurie d’emplois

Une vieille plaisanterie prétend que les économistes connaîtraient le prix de tout et la valeur de rien. Vous voulez que je vous dise ? Il y a beaucoup de vrai dans ce reproche : à force de mettre la loupe sur la circulation de l’argent et sur la production et la consommation de choses, les économistes ont naturellement tendance à penser que ce qui compte, ce sont l’argent et les choses. Il est toutefois un champ de la recherche économique qui s’intéresse au lien entre le bien-être déclaré, comme le bonheur ou la « satisfaction à l’égard de la vie », et d’autres aspects de l’existence. Oui, cela s’appelle la « recherche sur le bonheur » – Ben Bernanke lui a même consacré en 2010 un discours intitulé « L’économie du bonheur ». Ces travaux nous livrent une information très importante au sujet du pétrin dans lequel nous sommes.

Sans surprise, la recherche sur le bonheur nous dit que l’argent perd beaucoup de son importance aussitôt que sont couverts les besoins fondamentaux de l’existence. Les avantages de la richesse ne sont pas totalement nuls pour autant – les habitants des pays riches, en moyenne, sont globalement plus satisfaits de leur sort que ceux de pays moins bien lotis. Par ailleurs, le fait d’être relativement plus riche ou plus pauvre que les gens auxquels on se compare n’est pas sans importance, et cela explique que les inégalités extrêmes soient à ce point corrosives pour une société. Mais une fois tout cela considéré, l’argent fait moins le bonheur que voudraient le croire les matérialistes purs et durs – et parmi eux bon nombre d’économistes.

Toutefois, cela ne signifie aucunement que les questions économiques n’ont pas grande influence sur la dimension matérielle de l’existence. Car de l’économie dépend un facteur qui tient une place considérable dans le bien-être de l’homme : la possession d’un emploi. Ne pas trouver d’emploi alors qu’on souhaite travailler constitue une souffrance particulièrement vive, pas seulement en raison de la réduction de revenu que cela suppose, mais aussi de l’atteinte que cela porte à l’estime de soi. C’est dans une large mesure ce qui fait du chômage de masse – qui sévit à présent depuis quatre ans aux États-Unis – une réelle tragédie.

À quel point le problème du chômage est-il grave ? La question réclame qu’on s’y attarde un peu.

De toute évidence, ce qui nous intéresse ici, c’est le chômage involontaire. Les personnes qui ont choisi de ne pas travailler, ou du moins pas dans l’économie de marché – les retraités qui sont heureux de l’être, ou les hommes et les femmes qui ont décidé de rester au foyer à plein temps – n’entrent pas en ligne de compte. Pas plus que les handicapés, dont l’incapacité à travailler est sans doute malheureuse, mais ne relève pas d’une question économique. 

À vrai dire, il y a toujours eu des voix pour affirmer que le chômage involontaire n’existait pas, que tout le monde peut trouver un emploi s’il veut vraiment travailler et n’est pas trop regardant sur le salaire ou les conditions de travail. C’est le cas par exemple de Sharron Angle, candidate républicaine au Sénat, qui a déclaré en 2010 que les chômeurs sont « gâtés », qu’ils font le choix de vivre des allocations plutôt que de prendre un emploi. Il y a aussi les représentants de la Chambre de commerce de Chicago qui, en octobre 2011, ont raillé ceux qui manifestaient contre les inégalités en faisant pleuvoir sur eux des formulaires d’embauche de McDonald’s. Et il y a des économistes comme Casey Mulligan, de l’université de Chicago, qui multiplient les articles sur le site Internet du New York Times pour s’acharner à expliquer que la plongée des chiffres de l’emploi survenue après la crise financière de 2008 n’a pas été le reflet d’un manque d’emplois disponibles mais d’un fléchissement de la volonté de travailler.

On trouve une réponse classique à ces arguments au début du roman Le Trésor de la Sierra Madre (surtout connu pour son adaptation à l’écran en 1948, avec Humphrey Bogart et Walter Huston) : « Quiconque souhaite travailler, et le souhaite vraiment, trouvera un emploi à coup sûr. Sauf qu’il n’a pas intérêt à s’adresser à celui qui tient ces propos, parce que celui-là n’a pas d’emploi à offrir et ne connaît personne qui ait entendu parler d’une place vacante. C’est bien pour ça qu’il prodigue un si généreux conseil, inspiré par l’amour du prochain, et qu’il fait ainsi étalage de sa grande méconnaissance du monde. »

Voilà qui est bien dit. Et pour revenir à ces formulaires d’embauche de McDonald’s, figurez-vous qu’en avril 2011, McDonald’s a effectivement annoncé la création de 50 000 postes. Près d’un million de candidatures ont été déposées.

Si vous connaissez un tout petit peu le monde, pour le dire avec concision, vous savez que le chômage involontaire est une réalité. Et c’est aujourd’hui un très gros problème.

À quel point le chômage involontaire est-il problématique, et à quel point s’est-il aggravé ?

La mesure du chômage aux États-Unis que reprennent habituellement les médias est établie à partir d’une enquête où l’on demande à des adultes s’ils sont actuellement en train de travailler ou de chercher activement un emploi. Sont comptabilisés comme chômeurs tous ceux qui ne travaillent pas et recherchent un emploi. En décembre 2011, cela représentait plus de treize millions d’Américains, contre 6,8 millions en 2007.

Mais à bien y regarder, cette définition courante du chômage ne tient pas compte d’un grand nombre de situations de détresse. Que deviennent les individus qui voudraient travailler, mais ne sont pas activement en train de chercher parce qu’il n’y a pas d’emploi à trouver, ou parce qu’ils se sont découragés à force de recherches infructueuses ? Où sont ceux qui souhaiteraient travailler à plein temps, mais n’ont trouvé qu’un emploi à temps partiel ? Le Bureau américain des statistiques de l’emploi s’efforce ainsi de comptabiliser ces malheureux à l’aide de critères de mesure plus larges, connus sous le nom d’U6 ; selon cette méthode, le nombre des Américains sans emploi atteindrait vingt-quatre millions – à peu près 15 % de la population active – soit en gros le double du chiffre d’avant la crise.

Mais même cette mesure-là ne rend pas pleinement compte de l’étendue du mal. Dans la plupart des ménages de l’Amérique moderne, les deux époux sont actifs ; aussitôt que l’un ne travaille plus, ces familles souffrent à la fois financièrement et psychologiquement. Il y a des travailleurs qui bouclaient leurs fins de mois grâce à deux emplois et n’en occupent plus qu’un, insuffisant pour subvenir à leurs besoins ; d’autres comptaient sur des heures supplémentaires qui n’existent plus. Il y a les entrepreneurs indépendants qui ont vu leur revenu s’amenuiser. Il y a les travailleurs qualifiés qui étaient habitués à enchaîner de bons emplois et ont été contraints d’accepter un poste qui ne sollicite aucune de leurs compétences. Et ainsi de suite.

Il n’existe pas d’estimation officielle du nombre d’Américains qui se situent dans cette zone grise du chômage. Mais une enquête de l’institut de sondage Democracy Corps menée en 2011 auprès des votants probables – un échantillon sans doute mieux loti que l’ensemble de la population – a révélé qu’un tiers des Américains avait déjà perdu son emploi ou vu un membre de sa famille le perdre, et qu’un autre tiers connaissait quelqu’un qui l’avait perdu. En outre, près de 40 % des ménages avaient connu une réduction des heures de travail, du salaire ou des bénéfices.

Le mal, on le voit, est très répandu. Mais ce n’est pas tout : pour des millions de personnes, les dégâts de la crise économique sont encore plus profonds.




Vies brisées

Dans une économie aussi complexe et dynamique que celle de l’Amérique moderne, un volant de chômage est inévitable. Chaque jour comporte son lot d’entreprises qui ferment, emportant des emplois avec elles, mais en voit aussi d’autres se développer et réclamer davantage de main-d’œuvre ; il y a aussi les employés qui démissionnent ou sont licenciés pour des raisons circonstancielles et dont l’ancien employeur embauche un remplaçant. En 2007, alors que le marché de l’emploi était relativement porteur, plus de vingt millions de travailleurs ont démissionné ou été licenciés, mais plus encore ont été embauchés.

Ces données signifient qu’il y a toujours un peu de chômage, même quand la conjoncture est clémente, parce qu’il faut forcément un certain temps pour qu’un travailleur en puissance trouve un nouvel emploi ou qu’il l’accepte. On l’a vu, il y avait à l’automne 2007 près de sept millions de chômeurs alors que l’économie était plutôt prospère. Les chômeurs se comptaient aussi par millions en Amérique au plus fort du boom des années 1990, quand on disait pour rire qu’il suffisait pour trouver du travail de réussir le « test du miroir » – c’est-à-dire de faire de la buée sur un miroir avec son haleine, montrant par là qu’on est bien vivant.

En temps de prospérité, toutefois, le chômage est pour l’individu une situation généralement passagère. Dans les bonnes périodes, le nombre de personnes en quête d’un emploi équivaut à peu près à celui des emplois qui se créent, et la plupart des chômeurs n’ont pas à chercher très longtemps. Des sept millions de chômeurs que comptait l’Amérique avant la crise, moins d’un sur cinq était inemployé depuis six mois, et moins d’un sur dix depuis un an ou plus.

La situation a complètement basculé depuis la crise. On dénombre aujourd’hui quatre demandeurs pour chaque emploi qui se crée, ce qui signifie que tout salarié qui perd sa place aura beaucoup de mal à en trouver une autre. Six millions d’Américains, soit près de cinq fois plus qu’en 2007, sont sans emploi depuis six mois ou plus ; quatre millions le sont depuis plus d’un an, contre à peine 700 000 avant la crise.

Il s’agit là d’une donnée quasi inédite dans l’expérience des États-Unis – je dis quasi inédite parce que les embauches durables se sont évidemment raréfiées pendant la Grande Dépression, mais on n’avait rien connu de tel depuis. Jamais depuis les années 1930 tant d’Américains ne s’étaient trouvés pris au piège d’une inactivité apparemment permanente.

Dans n’importe quel pays, le chômage de longue durée exerce un effet profondément démoralisant sur les travailleurs. Mais en Amérique, où le filet de l’aide sociale est plus ténu que dans n’importe quel autre pays avancé, cela peut vite tourner au cauchemar. La perte d’emploi entraîne souvent celle de l’assurance maladie. Les allocations chômage, qui de toute façon ne constituent en général qu’un tiers du revenu dont on a été privé, s’épuisent rapidement – en 2010-2011, il y a eu un léger fléchissement du taux de chômage officiel, mais le nombre d’Américains en fin de droits a doublé. Et quand le chômage s’éternise, les finances du foyer s’effondrent – on liquide l’épargne familiale, on ne parvient plus à payer les factures, on perd sa maison.

Là encore, ce n’est pas tout. Les causes du chômage de longue durée sont clairement liées à des événements macroéconomiques et à la faillite de politiques qui ne dépendent nullement de l’individu, mais cela n’empêche pas que les victimes soient stigmatisées. Le fait de n’avoir pas travaillé depuis longtemps provoque-t-il réellement l’érosion de vos compétences et fait-il de vous un mauvais candidat à l’embauche ? Compter parmi les chômeurs de longue durée indique-t-il d’emblée que vous étiez un mauvais travailleur ? Probablement pas, mais c’est la façon de voir de beaucoup d’employeurs, et peut-être est-ce finalement tout ce qui compte pour le travailleur. Si vous perdez votre travail dans la conjoncture économique actuelle, vous aurez beaucoup de mal à en retrouver un ; et si vous restez trop longtemps sans emploi, vous serez considéré comme inemployable.

À tout cela s’ajoutent les dommages sur le moral des Américains. Tous ceux qui connaissent quelqu’un qui s’est trouvé pris au piège du chômage de longue durée savent de quoi je parle ; même si l’individu n’est pas dans la difficulté financière, le coup porté à sa dignité et à son amour-propre peut faire des ravages. Et cela devient évidemment bien plus grave lorsque s’y ajoutent les difficultés financières. Dans son discours sur la « recherche sur le bonheur », Ben Bernanke a souligné qu’on a découvert que le bonheur repose dans une large mesure sur le sentiment d’être aux commandes de sa propre existence. Imaginez un peu ce qu’il advient de cette sensation de maîtrise quand on veut travailler, mais que les mois passent et que l’on ne trouve rien, quand la vie qu’on s’est bâtie tombe en pièces parce que l’argent vient à manquer. On ne s’étonnera guère que le chômage de longue durée soit une cause d’angoisse et de dépression psychologique.

Et puis, il y a la détresse de ceux qui n’ont pas encore d’emploi parce qu’ils débarquent tout juste sur le marché du travail. C’est incontestable, nous vivons une époque terrible pour les jeunes.

Comme au sein d’à peu près tous les groupes démographiques, le chômage parmi les jeunes actifs a plus ou moins doublé dans la période qui a suivi la crise, avant d’amorcer un léger fléchissement. Mais étant donné que le taux de chômage des jeunes actifs est très supérieur à celui de leurs aînés même lorsque la conjoncture est favorable, la hausse du chômage a été bien plus forte pour cette main-d’œuvre-là.

Et les jeunes dont on aurait pu penser qu’ils seraient les mieux placés pour encaisser la crise – les diplômés de fraîche date, censés posséder généralement le savoir et les compétences qu’exige l’économie moderne – n’ont en aucune façon été épargnés. Environ un jeune diplômé sur quatre se trouve sans emploi ou employé à temps partiel. Le salaire de ceux qui travaillent à plein temps a considérablement baissé, probablement parce que pour la plupart, ils ont été contraints d’accepter un emploi mal rémunéré n’exploitant pas leurs compétences.

Une chose encore : on a observé une augmentation très nette du nombre d’Américains de vingt-quatre à trente-quatre ans demeurant chez leurs parents. N’y voyez aucune flambée soudaine de dévotion filiale ; cela traduit en vérité une réduction radicale des possibilités de quitter le nid familial.

Pour les jeunes, cette situation est particulièrement frustrante. Ils se trouvent mis en stand-by alors qu’ils devraient être en train de se lancer dans la vie. Logiquement, beaucoup s’inquiètent pour leur avenir. Jusqu’où s’étendront les répercussions du problème qu’ils connaissent aujourd’hui ? Quand peuvent-ils s’attendre à ne plus subir les contrecoups de la malchance d’avoir achevé leurs études dans une conjoncture économique profondément déprimée ?

En gros, jamais. Lisa Kahn, une économiste de l’école de gestion de l’université de Yale, a comparé la carrière de diplômés qui ont achevé leurs études en période de chômage élevé à celle de ceux qui l’ont fait en période de boom économique ; les diplômés mal tombés s’en sont sensiblement moins bien sortis, pas seulement dans les années qui ont suivi l’obtention de leur diplôme, mais pendant toute leur vie professionnelle. Et les phases de chômage élevé qu’ils ont connues alors ont été relativement courtes par rapport à celle que nous vivons aujourd’hui, ce qui laisse supposer que les dommages à long terme sur la vie des jeunes Américains seront beaucoup plus importants cette fois-ci.




Dollars et cents

Argent ? Vous avez dit argent ? Pas moi jusqu’à présent, du moins pas directement. C’était délibéré. Bien que la catastrophe que nous traversons soit en grande mesure une affaire de marchés et d’argent, une histoire de détraquement du revenu et de la dépense, ce qui en fait une catastrophe, c’est l’aspect humain, pas l’argent perdu.

Cela dit, il s’agit quand même de beaucoup d’argent perdu.

La mesure que l’on utilise habituellement pour évaluer l’état général de santé d’une économie est le produit intérieur brut réel, ou PIB réel. C’est la valeur totale des biens et services que produit une économie, après réajustement correspondant à l’inflation ; c’est en gros la quantité de biens (et de services, bien entendu) que produit une économie sur une période donnée. Étant donné que les revenus proviennent de la vente de ces biens, cela correspond aussi au montant total du revenu, qui détermine la taille du gâteau à partager entre les salaires, les profits et les impôts.

Avant la crise, le PIB réel des États-Unis progressait en moyenne de 2 à 2,5 % par an. C’est parce que la capacité de production de l’économie augmentait au fil du temps : chaque année, il y avait davantage de travailleurs disponibles, de machines et d’équipements à employer par ces travailleurs et de technologies sophistiquées à leur disposition. On constatait bien quelques reculs occasionnels – des phases de récession – où l’économie se contractait brièvement au lieu de croître. Nous verrons au prochain chapitre comment et pourquoi cela se produit. Mais ces reculs étaient généralement brefs et de faible importance, et ils étaient suivis de poussées de croissance qui permettaient à l’économie de rattraper le terrain perdu.

Jusqu’à la dernière crise, le plus gros recul qu’avait subi l’économie américaine depuis la Grande Dépression était le « double dip » (double creux) de 1979 à 1982 – deux récessions en cascade qu’il serait plus juste de décrire comme un gros creux avec un soubresaut au milieu. Au plus profond de ce creux, fin 1982, le PIB réel avait perdu 2 % par rapport au pic précédent. Mais l’économie a ensuite fortement rebondi, affichant une croissance de 7 % pendant les deux années qui ont suivi – « l’aube de l’Amérique1 » disait-on – avant de retrouver son rythme de croissance habituel.

La Grande Récession – le plongeon survenu entre la fin 2007 et la stabilisation de la mi-2009 – a été plus abrupte et plus profonde, le PIB réel perdant 5 % en dix-huit mois. Mais le plus grave, c’est qu’il n’y a pas eu de gros rebond ensuite. Depuis la fin officielle de la récession, la croissance est en vérité plus faible que la normale. L’économie produit donc beaucoup moins qu’elle ne le devrait.

Le Bureau du budget du Congrès (Congressional Budget Office, CBO) produit une estimation très largement utilisée du PIB réel « potentiel », défini comme la mesure de la « production viable, où l’intensité de l’exploitation des ressources n’ajoute ni n’enlève rien à la tension inflationniste ». Pour simplifier, dites-vous que c’est la situation dans laquelle le moteur économique marche à pleins gaz, mais sans surchauffe – c’est une estimation de ce qui pourrait et devrait être accompli dans l’économie. C’est assez proche de ce que l’on obtiendrait en partant de l’état de l’économie américaine en 2007 et en extrapolant ce qu’elle pourrait être en train de produire si la croissance avait conservé son rythme moyen tendanciel.

Certains économistes affirment que ce genre de projection est trompeur, qu’en vérité c’est notre capacité de production elle-même qui a été affectée ; j’expliquerai au chapitre 2 pourquoi je ne suis pas de cet avis. Pour l’instant, toutefois, prenons l’estimation du CBO pour argent comptant. Ce qu’elle nous dit, c’est qu’à l’heure où j’écris ces lignes, l’économie américaine tourne à environ 7 % au-dessous de son potentiel. Ou, pour le dire un peu différemment, la valeur de ce que nous produisons actuellement est inférieure d’environ un billion de dollars2 chaque année à ce que nous pourrions et devrions produire.

Il s’agit là d’un montant annuel. Si l’on fait la somme de la valeur perdue depuis le début de la crise, on atteint quelque 3 billions de dollars. Compte tenu de la faiblesse persistante de notre économie, ce chiffre est appelé à grossir considérablement. Au point où nous en sommes, nous pourrons nous estimer heureux de nous en sortir avec une perte de production cumulée de « seulement » 5 billions de dollars.

Ces pertes ne sont pas des pertes virtuelles, comme lors de l’éclatement des bulles Internet ou immobilière, où la richesse perdue n’était pas réelle au départ. Ce dont nous parlons ici, c’est de produits de valeur qui auraient pu et dû être fabriqués mais ne l’ont pas été, de salaires et de profits qui auraient dû être perçus mais ne se sont jamais concrétisés. Et cela représente 5 billions, ou 7 billions, peut-être plus encore, que nous ne récupérerons jamais. L’économie finira bien par se rétablir, du moins peut-on l’espérer – mais cela consistera, au mieux, pour elle à retrouver sa tendance ancienne, sans que soient compensées toutes les années passées en dessous de cette tendance.

Je dis « au mieux » à dessein, parce qu’il y a de bonnes raisons de penser que la faiblesse prolongée de l’économie aura des répercussions sur son potentiel de long terme.
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