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) La Commission entend M. Jean Tirole, prix Nobelcditomie, président de
I'Ecole d’économie de Toulouse.

M. le président Gilles Carrez.Nous avons I'honneur de recevoir M. Jean Tirole,
dont la réflexion a été couronnée par le prix Noiéiconomie. En 2008, nous Il'avions
entendu avec quelques-uns de ses collegues, lamscgitle d’auditions passionnantes. Nous
entreprenons cette année une démarche comparablacceeillant des économistes de
différentes sensibilités. Aprés avoir entendu fpres-midi M. Alain Trannoy et ce matin
M. Philippe Askenazy, nous recevrons tout a I'hetdee Agnes Bénassy-Quéré, puis,
mercredi prochain, M. Pierre Cahuc. Il nous seminiportant de réfléchir avec des
universitaires au moyen de réduire le chdmage eeudeuer avec la croissance. La faiblesse
de celle-ci est-elle conjoncturelle ou structuréll&tilisons-nous au mieux les instruments
dont nous disposons, notamment la politique fisqaliecée directement sous le contrble de
notre commission ? Quels sont les facteurs nomdieas qui pesent sur la croissance ?

M. Jean Tirole, prix Nobel d’économie, président del’Ecole d’économie de
Toulouse.Je suis trés honoré d’étre devant vous, et jawbeeblée que, n'ayant pas la
science infuse, je ne pourrai sans doute pas répa@ntbutes vos questions.

Le climat sera un enjeu capital, cette année, ande;, ou se tiendra la COP21. Je
suis malheureusement pessimiste sur l'issue de cetiférence, comme je l'avais été sur
celle de Copenhague. Pour lutter contre le réchméht climatique, il faut passer a la vitesse
supérieure et prendre des engagements contraigharggjet croise celui de la croissance : si
'on adopte de mauvaises politiques en matiére atlope, le colt de I'économie verte
augmentera de maniére substantielle. C’est pouritjenit arriver a fixer un prix unique du
carbone au niveau mondial. Tous les économistex@dent sur ce point. On doit aussi
donner une visibilité aux entreprises qui font @dRi&kD, et opteront pour une économie plus
verte. En matiere d’environnement comme d’endetteépnraa génération a été égoiste. Elle
doit a présent mieux prendre en compte cellesujguccéderont.

La faiblesse de la croissance francaise me senthletwelle. Je ne partage pas
'analyse de ceux qui I'attribuent au ralentissetrdenl'innovation. De nouvelles technologies
nous arriveront bientét, en plus de celles qui st#jh parmi nous. Le nouveau contexte
économique crée moins un probléme de croissancel’égalités. La mondialisation, qui
augmente la taille des marchés et accélére le elnaenf des métiers, crée depuis vingt ans
aux Etats-Unis une polarisation, qui s’installeeance : certaines personnes extrémement
instruites et novatrices gagnent beaucoup d’argandis que la classe moyenne de jadis, dont
les taches sont désormais exécutées par des rahutsy disparaitre.

En Europe du Sud, particulierement en France,denfr probléme est le chbmage.
Celui-ci touche principalement les moins qualifiéetamment les jeunes, de dix-huit a
vingt-cing ans, et les seniors, de cinquante-cirspi®ante-quatre ans. Le taux d’activité de
plus de soixante ans est particulierement faibl&mamce : il tombe a 23 %. Cette situation,
qui pése lourd sur les finances publiques, n’ingés les travailleurs agés a rester actifs.

Le systeme actuel crée du chémage, ainsi que deleism court terme, qui sont de
mauvais emplois. Les entreprises n’engagent pakaite pour former quelqu'un qu’elles
embauchent en CDD, considérant qu’il a vocatioragdimp Cette situation crée une anxiété
méme chez les salariés en CDI, qui savent qus, gitdent leur travail, ils auront beaucoup
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de mal a en retrouver. Les enquétes internationalestrent qu’'un Danois, bien moins
protégé gu’un Francais, a moins peur du chémagel e€st conscient qu'’il n'aura pas de mal
a retrouver un emploi. Le principal probleme esthémage de long terme, qui entraine une
perte de qualification, c’est-a-dire de capital lairm Olivier Blanchard et Lawrence Summers
parlent a ce sujet d'une euro-sclérose, qui erdrd@s conséquences a court et a long terme.

L’endettement est un deuxieme sujet d’inquiétudan Neulement il n’y a pas eu de
désendettement en Europe, mais I'endettement dat & augmenté, principalement dans
I'Europe du Sud. A cété de la dette publique ctassi il faut tenir compte du hors-bilan de
I'Etat, comme les retraites et les emplois fonaiEmisés des collectivités locales, trés peu
flexibles. La dette publique est non seulementamddau pour nos enfants, mais un danger
pour la pérennité de notre systeme social : segti@jtes, éducation, aide aux plus démunis. Il
suffit d’'observer la situation de la Gréce et despagne pour comprendre ce qui se passe
quand les finances publiques vont mal. En outreFtat endetté n'a pas la possibilité de
mener une politique contracyclique. Il est norma&lg pays qui entre en récession augmente
son déficit budgétaire. S'il est endetté, il luiss&res difficile de le faire ou de procéder a des
investissements publics.

La compétitivité de la France ne s’est pas redeed®ér ailleurs, notre balance des
paiements accuse un déficit non négligeable. Cals wblige soit a emprunter a I'étranger,
ce qui augmente notre dette, soit a vendre defs gotivés ou publics. Une controverse s’est
élevée sur le fait que 50 % des dividendes sorgégea I'étranger. C’est inévitable, compte
tenu du déficit de notre balance des paiements.

Une troisieme inquiétude tient a la faiblesse degestissements. En dépit de
certaines incitations, les entreprises francaisgestissent peu. Quant aux meénages, ils se
détournent des investissements risqués, alors guaanomie en croissance a besoin de haut
de bilan. lls s’intéressent encore trop a la pjegué leur parait une valeur slre. Quand ils
souscrivent des assurances-vie, 86 % du montanvesiit dans des fonds en euros, et 14 %
en unités de compte. Le fait que Solvabilité Il itecles banques et les compagnies
d’assurances a investir dans du certain induitemaement plus faible et un moindre intérét
pour le haut de bilan.

Une quatriéme inquiétude tient au fait que les tintérét sont tres bas, ce qui est
facteur d’instabilité financiere. Il n’y a pas dteeisolution, pour maintenir I'économie en vie,
gue de réduire les taux d’intérét, ce qui a étédepuis 2007, mais, quand un fonds a garanti
un rendement aux épargnants, il ne peut le sewngprenant des risques, ce qui est
dangereux. Les économistes ont montré que lessbimienobilieres augmentent quand les
taux d’intérét sont bas. La modicité des taux @liét entraine en outre un endettement de
court terme.

Enfin, a la différence de certains pays, notamnoentx de I'Europe du Nord, la

France n’'a pas procédé a la réforme de I'Etat. tAégard, il faut définir des priorités et une
méthode, ce qui est sans doute plus facile a difa faire. Je n’ai pas besoin de vous
convaincre de la nécessité dune approche bipadjsajui persuadera les acteurs
économiques que les réformes seront stables. EBmAtine, en Suéde, en Australie, au
Canada ou au Chili, celles-ci ont été faites par slacialistes, qui ont été réélus, sauf en
Allemagne, et la droite les a reprises a son coniatestabilité des réformes tient en partie au
fait qu’'un consensus se soit dégagé sur la nééaisiies mener a bien.
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Mme Valérie Rabault, rapporteure généralePartagez-vous le jugement d’'un
autre prix Nobel d’économie, Joseph Stiglitz, paui rester dans la zone euro colte
actuellement plus cher que den sortir ? Commetérpnétez-vous la déclaration de la
Banque centrale européenne — BCE, qui a indiquli jgernier, qu’elle ne souhaitait pas
poursuivre l'octroi de lignes de liquidité a la Ge€? Enfin, vous attribuez la faiblesse de
notre croissance a des problemes structurels, alérese que vous jugez notre innovation
toujours active. Est-ce a dire que nos problémegtsirels sont essentiellement liés a notre
marché du travail ?

M. Jérbme Chartier. Ma premiére question reprend celle de la rappoeteu
générale : établissez-vous un lien entre la fasigle® notre croissance et la rigidité du marcheé
du travail ? D’autre part, beaucoup d’analystes utapt la raréfaction du crédit a la
multiplication et au renforcement des normes baasat prudentielles. Comment relancer le
crédit aux entreprises frangaises qui, a travémsdvation et l'investissement, financent la
croissance ?

M. Yann Galut. Longtemps négligée par les Etats, I'évasion fescal un co(t
considérable : on parle de 180 milliards d’euro2@®6 et 2007 pour une seule banque, dont
les 100 000 clients de 200 nationalités différestas répartis dans le monde entier. Quelles
sont les conséquences de I'évasion fiscale sue gotsnomie ?

M. Philippe Vigier. Comment voyez-vous, a court et moyen termes, daeptle la
France non seulement dans la zone euro, mais dansride, particulierement a I'égard des
pays émergents ? Si nous restons innovants, pdudgpmsons-nous moins de brevets et
accompagnons-nous moins les entreprises innovgoes10s voisins européens ou que les
Etats-Unis ? En dehors des réformes structureiées lau droit du travail, au systéme de
retraite et & 'organisation de I'Etat, sur quelfess devons-nous nous montrer audacieux ?

M. Christophe Premat.Vous vous appuyez souvent sur le modéle scandinave,
guand vous plaidez pour une réforme structurelle. protection du pacte productif, la
formation tout au long de la vie, la protection dedividus plutét que des emplois, et le rble
des municipalités providence vous semblent-ils air€ minimal pour dessiner les contours
de cette réforme ?

M. Eric Alauzet. L'importance de la dette tient-elle & une dépepswblique
inappropriée en période de ralentissement eéconanigu a l'insuffisante contribution du
capital a la collecte publique ? En matiere deedetiblique, qu’est-ce qui vous semble le plus
important : le capital ou les intéréts ?

M. Christophe CareschePartagez-vous l'analyse de Robert Gordon, quibatr
I'épuisement du cycle économique a la faiblessémt®vation ?

M. Laurent Grandguillaume. Pour que les TPE, les PME et les ETI se déveldppen
il leur faut des écosystemes favorables. Commeagiiaz-vous la question des territoires a
votre réflexion ? Dans les années a venir, quelent les conséquences des ajustements
technologiques, qui tendent a remplacer les salpaé des logiciels ou des robots ?

M. Guillaume Bachelay.Parlant de la croissance, vous avez évoqué la &titimpée
et son juge de paix, le déficit commercial. |l fawissi intégrer a la réflexion la question des
codts, liée au dialogue social, et la montée enngaume I'outil productif. Quelles pourraient
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étre les caractéristiques d’'une stratégie euroméeisant a définir une politique industrielle
plus concertée et mieux coordonnée ?

M. Hervé Mariton. Les avis divergent sur I'efficacité du financemdas acteurs de
I'économie. Quelle est votre position sur ce p@int

M. Jean-Pierre Gorges.Je réitére une question que jai déja posée cénrsans
obtenir de réponse. Notre population augmentej guns notre espérance de vie, alors que
notre population active diminue. Notre société pallgt se transformer sans étre directement
indexée sur la croissance ?

Mme Marie-Christine Dalloz. Quel regard portez-vous sur notre fiscalité des
personnes physiques et des entreprises ? Selon queeis €léments définissent le mieux le
PIB ?

M. Jean Tirole. Pour les économistes, le facteur essentiel du BtBaequalité de
vie, dont I'environnement fait manifestement partte qui justifie quelques sacrifices. La
croissance verte a un codt, qu’'on évalue quandstaure des taxes sur les polluants. On peut
aussi inciter les acteurs a adopter des comportsnventueux, a investir dans la R&D ou a
isoler leur logement. Je trouve normal qu'on pardepeu de croissance pour vivre dans un
monde plus vert, mais il s’agit d’'un choix de st&jé&ui n'appartient pas aux économistes.

Les theses de Robert Gordon sur la croissanceceatrbversées, car on constate des
innovations dans tous les domaines, a commencea jpistechnologie ou la santé. On attend
aussi de l'innovation verte, qui sera cruciale potsoudre le probleme du réchauffement
climatique.

J'émets plus de réserves sur I'innovation francai@re pays possede un capital
humain — de bons chercheurs et des gens talentizasxes entreprises —, mais il n’est pas en
téte en matiére de brevets ou d’applications. Neuoms certes des prix Nobel, mais ceux-ci
ne sont pas tres jeunes. Ce sont les chercheurgrde ou trente-cing ans qui apportent le
plus d’innovations et qui créent des entreprisesar@ on se promene prés du MIT
—Massachusetts Institute of Technolegyn est frappé par la concentration d’entreprise
biotechnologie, qui ont surgi spontanément la o'yl avait, vingt ans plus t6t, que des
terrains vagues. Des chercheurs de trés haut nivetaattiré d’excellents étudiants ; ceux-ci
ont créé destart-upau conseil d’'administration desquelles ils ontgl&eurs professeurs. La
concentration de toutes les grandes entreprisela deotechnologie mondiale a créé de
nombreux emplois en Californie. Dans des secteatienfiques moins avancés, Amazon ou
Uber produisent de l'innovation. Il faut arrivercanserver les talents en France. Ceux-Ci
percoivent de hauts salaires, ce qui est factenéghlités, mais ce sont ces talents qui créent
des empilois.

Dans la société postindustrielle dans laquelle renisons, ceux-ci seront liés aux
nouvelles technologies et aux services: santé& &dpersonne, hétellerie, restauration.
Compte tenu de nos salaires, nous ne pourrons graircencer la compétitivité des pays
émergents. On peut toutefois trouver des crénemumme I'ont fait les Allemands dans le
domaine de I'automobile. lls y sont parvenus emvamt dans un secteur ou les prix n'ont pas
besoin d’étre compétitifs. Le monde industriel quoeis avons connu a pris fin : il ne créera
plus d’emplois ou, s'il le fait, cela codtera uetfine a I'Etat.



— 6 —

La plupart des économistes sont hostiles au pendipne politique industrielle.
L’Etat ne dispose pas des connaissances nécessaiesdentifier les secteurs qui vont
marcher. On risque, puisque l'industrie ne crée gasvaleur ajoutée, de paupériser les
travailleurs francais si on les met en concurrean@x ceux des pays a bas salaires. Enfin, il
faut se méfier des lobbys. Tous solliciteront Itk I'Etat, mais il n’est pas certain que ceux
qui I'obtiendront sont ceux qui en ont le plus beso

Si I'on veut définir une politique industrielle, faut s’en remettre & une agence
indépendante, trés professionnelle, sur le modela ®ARPA -Defense Advanced Research
Projects Agency-, qui a présidé a la naissance d'internet auxsHiais, de la NSF
—National Science Foundation ou des NIH -National Institutes of HealthCes agences
indépendantes, qui subventionnent la rechercheade riiveau, s’en remettent au jugement
des pairs, comme le fait le Conseil européen dee¢herche — CER —, agence publique
d’autant plus efficace qu’elle est indépendanteloleisys.

Bien que jaime beaucoup Joseph Stiglitz, que f&gu une semaine en juin a
Toulouse, je ne partage pas son analyse de laisitusuropéenne. La dette nationale de la
Grece, qui représente 175 % de son PIB, est détatuplus par les marchés financiers mais
un peu par le Fonds monétaire international — FMt fa BCE, et beaucoup, en bilatéral, par
les pays de I'Eurogroupe, essentiellement I'Allemgda France, I'ltalie et 'Espagne. Pour
gue la Gréce la rembourse, il lui faudrait dégagendant des années, un surplus primaire
— C'est-a-dire avant remboursement de la dette {'atdre de 4 %. Cela semble trés
improbable, méme si, jusqu’en 2020, le servicead#ette n'est pas considérable, puisque son
taux d’intérét n'excede pas 3 %. Il faut par consdq renégocier la dette, ce qui, j'en
conviens, est plus facile a dire qu’a faire.

La Grece doit 42 milliards d’'euros a la France.r@ntant atteint presque celui de
notre budget de I'Education nationale, méme si henpeut comparer un budget annuel, qui
est un flux, a une dette, qui est un stock.

M. le président Gilles Carrez.La dette grecque est incluse dans la nétre : si la
Grece ne rembourse pas, c’est notre propre detegugmente.

M. Jean Tirole. La situation est encore plus grave pour 'Espadrdtalie, dont la
dette publique est particulierement élevée. Symiagpas tort d’affirmer que la Gréce ne peut
pas rembourser, mais cette situation nous posprdb&mes considérables. L’histoire montre
gue le FMI est presque toujours remboursé. On gewmic supposer que la Grece le
remboursera, ainsi que la BCE, et gu’elle fera utédahauteur de 50 % — ce qui est la norme
— sur la dette bilatérale contractée envers I'Exvrope.

M. le président Gilles Carrez.En bilatéral, nos préts se limitent a 11 milliards
d’euros. En revanche, nous avons des garantiegvars le Fonds européen de stabilité
financiere — FESF.

M. Jean Tirole. Le chiffre que jai donné agrege les deux.

M. le président Gilles Carrez.Reste a savoir s'il faut traiter de la méme mamier
bilatéral et la garantie.

M. Jean Tirole. Je n'ai pas de réponse. La Grece choisira ce sar gle fera
défaut. En général, le défaut concerne 30 % a He%a dette. S'’il atteint 50 %, la dette
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publigue de la Gréce représentera encore, apréefét, 120 % de son PIB, ce qui est
considérable, surtout si I'on creuse le déficiteigmentant le nombre de fonctionnaires. Trés
vite, la dette publique de la Grece remontera a% & son PIB.

A mon sens, les réformes valent mieux que l'austéklles constituent le seul
moyen de sécuriser I'avenir, méme si les déficitbssstent a court terme. On peut par
exemple éviter d’embaucher de nouveaux fonctioesaimais, dans le domaine social, on
atteint rapidement des limites. La montée des pamels dans tous les pays s’explique par
celle de la souffrance, ce qui justifie les misegyarde de Joseph Stiglitz et Paul Krugman.
Toutefois, on ne peut admettre qu’un pays europégrossede pas de systéme fiscal.

A I'égard du FMI, je veux corriger une inexactitud®n peut étre favorable ou non
aux mesures qu'’il préconise, mais aucun pays neprétendre qu'il est forcé par le FMI.
Celui-ci offre aux Etats le moyen de retrouver letédit sur la scéne internationale, mais ils
sont toujours libres de ne pas faire appel a seges.

Vous m'avez demandé de commenter le propos de &gtz selon lequel rester
dans I'euro codte plus cher que d’en sortir. Pthaure, nous sommes préoccupés par 'octroi
des lignes de liquidités. Il faut trouver une si@otavant quinze jours, mais aprés ? Tot ou
tard, nous devrons choisir quelle Europe nous vwulo

Deux conceptions s’affrontent.

Aux termes du traité de Maastricht, les Etats tmngu’ils veulent, en contrepartie du
contrble de leur déficit budgétaire et de leuraldit probleme est qu’ils n’ont pas la volonté
politique de se contrbler entre eux, de sorte gugysteme ne fonctionne pas. De ce fait, la
France s’est dotée du Haut Conseil des financedigoels, qui offre I'avantage d’étre
indépendant mais I'inconvénient d'étre franco-fi@ag Mieux vaudrait se tourner vers une
instance européenne, et préciser ce qui doit spgsand les Etats ne suivent pas les régles.
Ceux qui ont construit Maastricht savaient bien fHarope n’est pas une zone monétaire
optimale, ce qui les a incités a fixer au dépastrégles trop rigides, pour limiter la dette.

Une autre conception a ma faveur, bien qu'ellepait de chances de s’'imposer :
celle d’'une Europe fédérale, qui aurait un budgatnmoun, une dette commune —les
eurobonds-, ainsi qu’une assurance dépots et une assuchboeage communes. Ce seraient
en somme les Etats-Unis d’Europe.

Cependant, quand la Californie est en récesside, reoit, par le biais des
mécanismes budgétaires, beaucoup d’argent des &titts, les Etats-Unis formant une zone
dont le droit est a peu prés identique. En matiereroit du travail, les institutions sont trés
différentes dans le nord et dans le sud de 'Eur@mmment deux pays dont le chémage
structurel se monte respectivement a 5% et a Jfa¥eiendraient-ils & se doter d’'une
assurance commune ?

En 1790, quand plusieurs Etats des Etats-Unis, uapisapar la guerre, ont
commencé a faire faillite, 'Etat fédéral les aftenés. Ce systéme a duré jusqu’en 1840.
Depuis prés de deux siécles, I'Etat fédéral n'ac@dé a aucun renflouement, sauf avec une
mise sous tutelle compléte des Etats. Quand lafoB@ik a des problémes, le président
Obama lui répond que ce ne sont pas ceux des &tttss C’est cette approche que I'Europe
doit adopter si elle veut devenir une fédération.
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Enfin, une fédération fonctionne comme un mécanisti@ssurance. Quand une
maison flambe, les primes de tous les assurés fernhde la construire. Ce systeme ne peut
fonctionner qu’a condition d’étre derriére un vailggnorance : nul n'acceptera de signer un
contrat si une maison est déja en flammes. Jeaie donc ni aweurobondsi auxeurobills
pas plus gu'a une assurance chdmage. Une assutlépéés est moins invraisemblable,
puisque nous nous sommes dotés d'une union bancas-a-dire d’'un droit commun et
d’une régulation qui s’effectue au niveau européen.

J'ai beaucoup étudié le marché du travail. Le plobel a salué mes recherches en
matiere de droit de la concurrence, de régulateniosielle et de régulation bancaire. Mon
analyse est simple : le systeme francais, et paremlement le systeme traditionnel de
I'Europe du Sud, encourage a créer des CDD, paredas CDI manquent de flexibilité. Le
marché du travail connait par ailleurs des in@taiperverses. En matiéere d’environnement,
on invoque volontiers le principe pollueur-payediest le principe inverse qui s’applique en
matiere d’emploi, ou les entreprises qui gardenirslesalariés paient, sous forme de
cotisations chémage, pour celles qui licencientin Afle sécuriser le processus de
licenciement, I'Etat francais I'a placé sous leaefydu juge ou des prud’hommes, ce qui
constitue une exception sur le plan internatiomalis le juge qui s'immisce dans la procédure
est par nature mal informé. Seul le chef d’entsspsait si un emploi est justifie.

La seule fagon de s’en sortir serait de passegucprendra du temps, au systeme en
vigueur dans I'Europe du Nord, qui protege plutétdalarié que I'emploi. Dans notre
économie, ou la technologie et la demande évoldéntet ou I'on ignore si 'emploi qu’on
voudrait créer sera encore justifié dans deuxibfeyt laisser de la flexibilité aux entreprises.
Avec Olivier Blanchard, j'ai proposé d’instaurereutaxe de licenciement, accompagnée
d’'une diminution des cotisations sociales, afin tpéispositif soit fiscalement neutre. Son
montant serait d’autant plus élevé que lintéresssterait longtemps au chdémage. On
aboutirait & un bonus-malus, qui inciterait I'epiee a bien former ses salariés. Grace a ce
systeme qui n’a rien de révolutionnaire, puisqa’'dété appliqué par Roosevelt dans les années
trente, les entreprises recommenceraient a créegrdplois normaux.

En matiere d’évasion comme d’'optimisation fiscaleye peut y avoir de solution
gu’européenne, sinon mondiale, mais il est difiale savoir combien I'Etat gagnerait en
résolvant le probléme, puisque les comportemerasgdnt et que les activités se déplacent.

Nous sommes tous attachés au systeme social fsafigalest donc pas question de
réduire I'Etat & la portion congrue, mais, si mh#fies sont justes, la France emploie, par
actif, 45 % de fonctionnaires de plus que I'Allemagpour un service donné. Quand les
politiques fixent des objectifs en termes de ptesta sociales, il faut poser la question
économique de l'efficacité de I'Etat, comme onflit au Canada, en Suéde, en Allemagne et
en Australie. Il existe beaucoup de travaux swgulet, qui définissent une méthodologie. En
France, la généralisation de I'informatique n’a péduit le nombre total de fonctionnaires.
On constate encore des doublons a tout niveau.'&xt isterrogé sur la pertinence des
départements. Ce n’est pas le seul sujet a renzefitat. Dans bien des domaines — sécurité
sociale, formation professionnelle et apprentissagdleexiste encore des usines a gaz.

L’exemple de I'étranger peut nous apprendre a fouas mémes services a des
colts moindres. Une autre solution serait d'intrcelwne concurrence plus forte entre
régions, en procédant ensuite a un étalonnage. @ntiendrait ainsi la performance du
systeme public, dont dépend la pérennité de négiene social ou de nos retraites.
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La maniére dont s’opérent certains regroupemeritsédalement faire I'objet d’'un
suivi. On pourrait penser qu’en rassemblant plusiesommunes dans une communauté
d’agglomération, ou plusieurs universités dans ue,pon réduira les colts. C'est
paradoxalement l'inverse qui se produit. Il estispdnsable gu’une autorité indépendante
vérifie que I'on n‘opére des regroupements qu'audwun projet, et empéche qu'on ne
maintienne I'existant en y adjoignant une nouvsttecture plus onéreuse.

Sans étre un spécialiste des territoires, jobsemn®n adopte trop souvent, en
France, une approchiep-down Pour créer des clusters ou définir une politiongristrielle,
on décide d’en haut que tel secteur va marcher identifie une demande sociétale, par
exemple de I'Etat ou des collectivités locales ssssdemander & quelle offre elle correspond
ni vérifier gu’'on a la capacité d'y répondre. Créergrand centre de recherche ne sert a rien
si I'on ne dispose pas de chercheurs capablesadfiear d’autres, qui feront eux-mémes venir
des étudiants et des startups.

M. Jérbme Chartier. J'ai souvent insisté sur le colt des normes bsxat la
raréfaction du crédit aux PME. Comment facilitefitmncement de leur investissement ?

M. Jean Tirole. Aux Etats-Unis, 50 % des crédits, méme aux PMBsgat par le
shadow bankingce qui est considérable. Ce n’est pas le cag&mc€, ou les banques, qui
ont pourtant reconstitué leurs marges, hésiterdreres préter, compte tenu des incertitudes du
contexte économique. Reste qu'il existe beaucowides publigues au financement des
PME. Celles-ci ont surtout besoin d'une perspectteenomique générale, d’aides pour
exporter — il en existe déja — et d’'un environnehpas propice. En tant qu’économiste, je
n'ai jamais compris qu'on maintienne des effets s#&il qui dissuadent les entreprises
d’embaucher plus de cinquante personnes. Les PMiEcsafrontées a la complexité du code
du travail, des imp6ts ou des systemes de subventibest facile & une grande structure de
confier a une ou deux personnes le role de chasd&aubaines. C'est quasiment impossible a
une petite entreprise.

Le droit francais de la faillite est une autre biede, puisqu’il favorise les
actionnaires, qui peuvent refuser une dilutionede Actionnariat, au détriment des créanciers.
Ce systeme unigue au monde explique que des bapditest contre des sdretés. Il est plus
urgent de le réformer que de créer de nouvellessaadx PME.

M. Jérbme Chartier. Les normes prudentielles ont eu pour effet de irédu
'appétence des banques au financement des PME.

M. Jean Tirole. Il est normal que les banques ne prennent pasgdgapsques, mais
la prudence ne doit pas créer un biais en favesiragéfs totalement sdrs. Les compagnies
d’assurance, qui ont un bilan long, devraient paupcéter a long terme. Il serait logique
gu’elles prennent plus d’actions et moins de detites slres. Dans une économie, tout le
monde ne peut pas étre assuré contre le risqe@retiébarrasser sur les autres. Si les normes
prudentielles doivent étre solides, ce qui n’glai le cas avant la crise —, elles ne doivent pas
pour autant supprimer 'activité économique — cesguait évidemment un moyen trés simple
d’éviter la faillite des banques.

M. le président Gilles Carrez.ll nous reste a tirer profit de vos avis. Pour tpe
réforme de I'Etat soit stable, elle doit faire, editvous, I'objet d’un consensus. Notre
commission essaie de travailler dans ce sens.
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