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Dette publique : « Si vous voulez qu’on vous prête
de l’argent, il faut inspirer confiance »
Jean-Yves Grenier, directeur d’études à l’EHESS, explique que la faible inflation et le chômage de
masse créent un cercle vicieux.
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Jean-Yves Grenier, directeur d’études au Centre de recherches historiques à l’Ecole des hautes
études en sciences sociales et professeur à l’Ecole polytechnique, explique que la dette trouve son
existence dans la guerre, et ce depuis la fin du Moyen Age.

Les Etats ont-ils toujours été endettés ?

Oui, historiquement, les Etats ont toujours été endettés. La spécificité de la dette publique, c’est
qu’elle est reconnue par le successeur de celui qui l’a créée : elle est donc pérenne. Sous cette
forme, elle apparaît à la fin du Moyen Age, dans les cités-Etat italiennes. Puis elle s’est développée,
particulièrement en Europe.

Lire aussi :   Le fardeau de la dette pèse sur la suite du quinquennat Macron
(/politique/article/2018/06/01/le-fardeau-de-la-dette-pese-sur-la-suite-du-quinquennat_5307993_823448.html)

Pour qu’il y ait dette publique, il faut un Etat suffisamment structuré. Mais il faut également un motif

d’endettement. Et c’est la guerre qui, le plus souvent, produit la dette. Du XVIe au XVIIIe siècle, les
Etats européens, tous de taille et de force moyennes, sont en guerre permanente. Prenons
l’exemple de Louis XIV. Son rêve, Montesquieu l’a bien montré dans ses Réflexions sur la
monarchie universelle en Europe, c’est de reconstituer une monarchie dominant l’Europe, sur le
modèle de l’Empire romain. Mais pour cela, il faut se battre. La vraie passion de Louis XIV, c’est la
guerre. Et pour la financer, il doit s’endetter et une bonne partie de l’Europe avec lui.

L’Europe est un cas particulier. A la même époque, la Chine, par exemple, dispose également d’un
Etat développé, mais elle évite de s’endetter. L’une des raisons, c’est qu’elle est un empire et que
ses ennemis sont des nomades peu équipés. Les combattre ne nécessite donc pas de gros
investissements. A l’exception notable de la Muraille de Chine. Mais il n’y a qu’une Muraille de
Chine. En Europe, il y a alors des fortifications partout.

Autre exemple, l’Empire romain était peu endetté. Car son système fiscal était efficace, et il faisait

en outre payer les vaincus. Au XIXe siècle, les Etats-Unis recourent également peu à la dette :
jusqu’à la guerre de Sécession, les Etats fédérés sont très rétifs à l’idée que l’Etat central puisse
emprunter.

Les Etats remboursent-ils toujours leurs dettes ?

Oui, dans la plupart des cas. Pour une raison simple : si vous voulez qu’on vous prête de l’argent, il
faut inspirer confiance et donc rembourser ce que l’on doit. Les rois de France remboursaient leurs
dettes, même s’ils trouvaient des aménagements, comme les banqueroutes partielles.

Mais il y a des exemples inverses. En 1917, les bolcheviques ont refusé de payer les dettes
du tsar…

En effet, lors d’un changement de régime, il arrive que le nouveau pouvoir n’assume pas les
responsabilités prises par son prédécesseur. Mais ce n’est pas toujours le cas. Pendant la
Révolution française, les révolutionnaires ont repris les dettes de la monarchie. Ils ont cependant
organisé une banqueroute partielle en 1797 en annulant les deux tiers de la dette publique.

La Révolution française est d’ailleurs un bon exemple : l’endettement excessif peut provoquer des
crises majeures. En 1788, plus de 50 % du budget de l’Etat était consacré au service de la dette, et
25 % à la guerre et aux colonies. Le roi n’a plus aucune marge de manœuvre. La critique autour de
la dette, l’important débat sur la fiscalité, l’obligation pour la monarchie d’en appeler aux Etats
généraux pour régler ce problème, tout cela a contribué au déclenchement de la Révolution. Au
final, c’est surtout l’inflation, alimenté par la création massive d’assignats, qui viendra à bout de la
dette de l’Ancien Régime.
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L’inflation est-elle un bon moyen d’éliminer sa dette ?

Oui, en effet. Les guerres provoquent de l’endettement. Pour les financer, comme pendant la
première guerre mondiale, les Etats vendent leur or et vivent à crédit. Mais la guerre produit
également beaucoup d’inflation du fait de l’accumulation des déficits. Et l’inflation permet de se
désendetter rapidement. C’est ce qui s’est passé en France et aux Etats-Unis après 1945 : la dette
a fondu en quelques années. Et pendant les « trente glorieuses », grâce à l’inflation et à la
croissance forte, le problème a disparu.

Lire aussi :   L’endettement d’un pays n’est pas dangereux tant qu’il reste sous contrôle
(/politique/article/2018/06/01/l-endettement-d-un-pays-n-est-pas-dangereux-tant-qu-il-reste-sous-

controle_5308008_823448.html)

Cela a tenu jusqu’à la fin des années 1970. Le point de bascule, c’est octobre 1979, quand Paul
Volcker, patron de la Banque fédérale américaine, décide, en relevant fortement les taux d’intérêt,
d’en finir avec l’inflation pour favoriser la financiarisation de l’économie et des marchés. C’est un
remède de cheval qui produit des effets : on entre alors dans un monde sans inflation.

Dès lors, comment fait-on pour rembourser une dette qui, elle, ne cesse d’enfler ?

C’est tout le problème, car la disparition de l’inflation s’accompagne d’un affaiblissement de la
croissance et d’un chômage de masse. Un cercle vicieux s’installe : on augmente les impôts pour
rembourser la dette et, comme on augmente les impôts, on pèse sur la croissance. Il est aujourd’hui
très difficile de savoir comment nous allons sortir de cette crise des dettes, car la croissance reste
faible et l’inflation n’est plus là pour diminuer mécaniquement la dette publique.
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