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Section 1. - L’économie : entre récession et reprise

Actuellement, tous les signes indiquent que la récession mondiale s’estompe,
mais la reprise économique tarde a s’enclencher.

Plusieurs raisons expliquent cela. Les banques étrangeres sont encore fragiles,
si bien que le crédit demeure restreint ; le chbmage continue a croitre, méme si
c’est a un rythme plus faible ; les ménages sont lourdement endettés et n'ont
plus les moyens de se lancer dans de folles dépenses. En outre, les ressorts de
'expansion dans la période antérieure, a savoir I'endettement américain qui
attisait la production industrielle asiatique et stimulait le commerce international,
se sont détraques.

L’'ordre mondial est contesté, mais il n’est pas encore été remplacé. Certains en
appellent a une « refondation du capitalisme », & un « nouveau Bretton Woods »,
a une réglementation plus poussée du systeme financier, a la création d’'une
nouvelle monnaie de réserve. Mais, en pratique, rien n’avance ou si peu.

La finance a la féte

Apres les émois suscités par la crise bancaire, un climat de retour au business
as usual semble s’installer a mesure que se dissipe le spectre de la dépression.
Les banquiers, financiers et spéculateurs de tout acabit reprennent leurs
habitudes perturbées un temps par le quasi-effondrement du capitalisme, il y a
de cela a peine un an. Le Dow Jones a retrouvé la hauteur des 10 000 points,
niveau ou il se trouvait avant le crash d’octobre 2008. Les grandes banques
américaines renouent avec les profits. Selon une enquéte du Wall Street Journal
du 14 octobre, les 23 plus grandes banques engrangeront cette année 437
milliards de dollars de bénéfices, surpassant de loin le sommet de 345 milliards
enregistré en 2007. Et c’est toujours en spéculant sur des produits risqués
quelles le font! La rémunération dans les 23 plus grandes institutions
financiéres américaines est en passe de dépasser les 140 milliards dollars
américains, un record, comparativement a 117 milliards en 2008 et a 129
milliards en 2007. Goldman Sachs, une des institutions financieres les plus
secouées par la crise, s'appréte a verser en 2009 plus de 20 milliards de dollars
a ses employés, soit davantage qu’en 2007. Comme le signalait un article récent
du journal La Presse, les banquiers n’ont rien appris.?

« L'exubérance retrouvée de la finance américaine », Le Devoir, 19 octobre 2009.
« Les banquiers n'ont rien appris », La Presse, 15 octobre 2009.
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Dans les faits, les gouvernements continuent a gérer « a la petite semaine »,
sans perspective, ni vision, ni aucune volonté réelle de mettre en place les
réformes nécessaires, que ce soit en matiere de régulation des banques, de
réglementation, de protection de I'environnement et de redistribution de la
richesse.

L’économie américaine se releve péniblement

Il est vrai que les gouvernements sont intervenus énergiquement a la fin de 2008
et au début de 2009 pour maintenir a flot le systéme bancaire et soutenir I'activité
économique défaillante avec des plans de dépenses publigues massives. Cela a
évité que la récession ne dégénere en dépression, comme I'a souligné a juste
titre I'économiste Paul Krugman.

Aux Etats-Unis, I'évolution récente de I'économie semble plus encourageante.
Selon les membres du comité de la politique monétaire de la Réserve fédérale
(FOMC), lors de leur rencontre des 22 et 23 septembre derniers, le rythme de
l'activité économique s’est accéléré, les conditions des marchés financiers se
sont améliorées, l'activité dans le secteur de I'habitation s’est accrue. Les
dépenses des ménages se stabilisent, mais demeurent plombées par les pertes
d’emplois, la faible progression du revenu, la valeur dépréciée des maisons et le
crédit plus restreint. Les entreprises continuent a couper dans les
investissements et le personnel, mais a un rythme plus faible. En revanche, les
plans de relance et de stimulation soutiennent aussi l'activité économique. Voila
pourquoi le comité a exprimé l'avis que I'économie américaine devrait « croitre
sur la fin de 2009 et en 2010, mais a un rythme qui ne devrait pas faire baisser
sensiblement le taux de chdémage ». Au cours de cette méme réunion, les
membres du FOMC ont enterré la récession débutée en décembre 2007, tout en
prévenant que la reprise serait lente et longue.

Des nuages planent sur lareprise

Mais que fera-t-on quand les plans de stimulation économique auront épuisé
leurs effets, si I'activité économique ne reprend pas ? Quelle sortie de crise peut-
on entrevoir quand les causes a la racine de cette crise n'ont pas été corrigées ?

En théorie, les économies devraient reprendre le sentier de la croissance, aprés
avoir traversé le creux de 2008 et 2009. Des lors, les banques centrales se
préoccuperont davantage de contrer les pressions inflationnistes, ce qui
entrainera un relevement des taux d’intérét. Déja, la banque centrale d’Australie
a commencé a relever ses taux d’intérét. Au Canada, la Banque centrale s’est
engagée a maintenir ses taux a un faible niveau jusqu’au milieu de 2010. Aux
Etats-Unis, les autorités monétaires gardent le doigt sur la gachette et
n'attendent qu’un signe d'accélération de I'inflation pour amorcer un mouvement
de relévement des taux d'intérét. Cela pourrait donc affecter négativement la
reprise.
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Par ailleurs, aux Etats-Unis, les autorités monétaires souhaitent voir les banques
augmenter leur capitalisation par un appel plus grand a I'épargne privée. La
Réserve fédérale veut que les banques augmentent leurs provisions avant
d’accroitre leurs préts, afin qu’elles soient mieux équipées pour faire face a des
défauts de remboursement toujours possibles. En attendant, le volume de préts
se contracte, ce qui risque de freiner la reprise.

En Chine, le plan de relance de 586 milliards est centré sur les investissements
dans les infrastructures, dans le but de mieux desservir les industries
d’exportation et de profiter encore plus de la recette qui a fait le succés des
derniéres années. Mais les Américains ne I'entendent plus ainsi. lls estiment que
'époque ou I'Asie et I'Allemagne vendaient tout chez eux, pendant que leurs
industries s’effondraient, est révolue. C’est dans cette optique qu’ils souhaitent
gue les flux commerciaux soient « plus équilibrés ». Ainsi, I'ancien schéma
d’accumulation est devenu problématique, mais aucun autre ne se présente
d’emblée pour le remplacer. Le développement de la consommation intérieure
dans les pays émergents apparait comme l'alternative la plus prometteuse. Mais
les gouvernements de ces pays n‘ont pas de plan de stimulation a proposer a
cette fin. La relance économique dans ces régions risque de manquer de
carburant.

En outre, il faut craindre les mouvements spéculatifs sur les produits de base, a
commencer par le pétrole, dés que le rythme de [Iactivité industrielle
s’accélérera. Une telle éventualité menacerait aussi la reprise. Comme on peut le
Voir ces jours-ci, I'appréciation rapide du dollar canadien n’est pas étrangere a ce
phénomene.

Enfin, comme le consommateur ameéricain est exsangue, il faudrait un autre
moteur pour tirer la reprise, soit de nouveaux produits découlant de progres
technologiques, de nouveaux débouchés, ou autre chose. Rien ne semble
poindre de ce c6té.

C’est ce qui fait dire a la majorité des observateurs et des analystes que la
reprise sera longue et laborieuse.

G-20: la montagne a accouché d’une souris

C’est dans ce contexte que se tenait la troisieme rencontre du G-20 a Pittsburgh
le 24 septembre dernier, aprés celles de novembre 2008 et de juillet 2009. Cette
rencontre s’est soldée par une déclaration de bonnes intentions, les participants
s’engageant a poursuivre leurs efforts de relance et de régulation pour sortir de
la récession.

De modestes avancées ont été enregistrées. La Chine a obtenu une
augmentation de 5% des quotes-parts, reflétant son poids économique
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croissant, sans que cela affecte les droits de veto des grandes puissances
occidentales. La France a obtenu que les bonus des banquiers et des opérateurs
financiers soient limités, mais non plafonnés, et que le principe du bonus-malus
soit institué. Des mesures de réglementation ont été prises concernant les
normes comptables ou I'accroissement des fonds propres des banques vis-a-vis
des activités a risques.

Mais comme le signalait 'économiste Bernard Elie, ce sommet n’a pas entrepris
une vraie régulation de la finance mondiale® :

e Rien sur les produits dérivés, ou si peu. lls seront « normalisés » ;

e Rien sur la titrisation (sauf plus de transparence) et le réle des agences de
notation ;

e Rien sur les monnaies (marchés des changes) ;

e Rien sur le cloisonnement des activités financieres.

Les grandes questions sont restées sans réponses :

« La régulation financiere mondiale n’a pas avancé. On s’occupe de régulations
microprudentielles (au niveau de [I'établissement), mais non
macroprudentielles (au niveau du systeme financier dans son ensemble) ;

e Les questions des monnaies n’ont pas avancé, notamment le rapport entre le
dollar américain et le yuan chinois ;

e L’économie de casino continue a déstabiliser 'économie productive ;

e Les enjeux demeurent ceux de la répartition des revenus au niveau mondial et
des changements des modes de consommation et de production moins
énergivores et plus respectueux d’une croissance soutenable®.

La boutade de Jacques Attali, qui se demandait si le G-20 ne serait pas plutot
devenu le « G-vain », semble tout a fait a propos.

Au Canada

L’économie canadienne est entrée en récession a I'automne 2008. Le PIB réel a
reculé de 0,9% au dernier trimestre de 2008 et a été suivi d'un recul de 1,6 % au
premier trimestre de 2009. Au deuxieme trimestre de 2009, le repli économique
s’est poursuivi, mais a un rythme plus modeste de 0,9 %. Pour le dernier mois de
ce trimestre, en juin, on a méme enregistré une légere remontée de 0,1 % du
PIB. Les données sur le troisieme trimestre de I'année restent a venir. En juillet

% Bernard Elie, « Le G-20 est-il devenu le G-vain ? », [Economie autrement.org].
* Philippe Hugon, IRIS, [Affaires stratégiques.info], septembre 2009
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'économie a fait du surplace. On peut s’attendre a un trimestre plutdt atone,
mais légérement positif, ce qui signalerait la fin technique de la récession.

De maniere générale, la demande intérieure au Canada progresse quelque peu,
mais le commerce extérieur tire la performance économique globale vers le bas,
surtout & cause du ralentissement aux Etats-Unis. Les industries de services,
notamment les services publics, contribuent a soutenir I'économie, alors que les
industries productrices de biens éprouvent encore des difficultés.

Pour 2010, les prévisions les plus récentes proviennent du Conference Board®.
L’'organisme s’attend a ce que les mesures fédérales et provinciales de relance
budgétaire compensent la faiblesse de l'investissement privé, favorisant une
croissance de 2,9 % (La Banque du Canada prévoyait 3,0 % en juillet dernier).
Pour cette année, on prévoit un recul économique de 2,1 %. L’investissement
privé stagnerait en 2010, tandis que [linvestissement public dans les
infrastructures augmenterait d’environ 60 milliards. De ce fait, les déficits fédéral
et provincial devraient s’élever a 75 milliards en 2009 et a 83 milliards en 2010.
Une étude plus récente de la Banque TD voit méme les déficits publics fréler les
100 milliards en 2010.

Pour ce qui est du marché du travail, 'emploi a augmenté en septembre pour un
deuxiéme mois consécutif, tandis que le taux de chdmage baissait a 8,4 %. On
est encore loin des taux de chdmage de I'ordre de 6,0 % qui prévalaient avant la
récession. Depuis le sommet d’octobre 2008, I'’économie canadienne a perdu
357 000 emplois. Le gros de la baisse est intervenu entre octobre 2008 et mars
2009. Une certaine stabilisation s’est manifestée par la suite, et une modeste
reprise est observée actuellement.

® Le Devoir, 17 octobre 2009
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Au Qu

L’économie québécoise a été moins durement touchée par la récession que celle
des voisins, en raison de l'importance du secteur public, des investissements
dans les infrastructures, de la présence plus faible d'industries comme la finance
et 'automobile, de la stabilité du marché immobilier, mais aussi du fait que les
industries manufacturieres et forestieres ont déja été saignées a blanc au cours
des années antérieures.

Le produit intérieur brut réel (PIB réel) a reculé de 0,2 % au quatrieme trimestre
de 2008. Il a reculé de 1,3 % au premier trimestre de 2009 et de 0,7 % au
deuxiéme trimestre.
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Gr.1 Variation du PIB, Canada et Québec
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Pour ce qui est de I'emploi, le Québec a perdu 65 000 emplois entre le sommet
de novembre 2008 et septembre 2009, soit 1,7 % de I'emploi total. Pour 'année
2009 dans son ensemble, par rapport a 2008, on s’achemine vers une perte
d’emplois de l'ordre de 40 000. Le taux de chGmage en septembre dernier
s’établissait a 8,8 %.

Gr.2 Emploi au Québec ('000)
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Une comparaison avec les récessions précédentes montre que la présente
récession s’'apparente davantage a celle du début des années 1990, plutdt qu'a
celle de 1982 (graphique 2).
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Gr.3 Variation de I'emploi au Québec 1977 a 2009
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Les régions sont affectées a des degreés divers. La plupart subissent des pertes
d’emplois cette année, mais certaines enregistrent une croissance de I'emploi,
notamment Chaudiere-Appalaches, Estrie, Lanaudiere, Laurentides.

L’inflation

En septembre, l'indice des prix a la consommation pour le Québec a reculé de
0,3 %, surtout en raison de la baisse des prix de I'énergie. En extrapolant une
progression au rythme annuel de 2,0 % pour le reste de I'année, on obtiendrait
une progression moyenne pour 2009 de 0,6 %.
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Gr.4 IPC Québec 2008 & 2009
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Section 2 - Finances publiques
Quelques constats

Dans l'ensemble, I'économie du Québec a mieux résisté a la récession
gu’ailleurs. Cela se reflete sur la situation financiére du gouvernement qui, elle
aussi, s’est moins dégradée gu’ailleurs. Cette année, le déficit du Québec serait
de l'ordre de 1,3 % du PIB, comparativement a 3,5 % au fédéral et 9,9 % aux
Etats-Unis. Il n’en reste pas moins que, pour préserver les services publics et les
programmes sociaux, le gouvernement devra se mettre en mode rattrapage en
ce qui concerne ses revenus.

Certains préconisent plutét un resserrement des dépenses. Ce serait une erreur.
Le Québec se classe au deuxieme rang canadien pour ce qui est du contrdle des
dépenses. Au cours des cing dernieres années, la croissance annuelle moyenne
des dépenses au Québec a été de 4,6 %, comparativement a 6,6 % pour
I'ensemble du Canada®.On ne peut pas dire qu'il y a eu exagération de ce coté.
Faut-il rappeler également que le Québec patit encore des suites des
compressions sauvages appliquées aux grandes missions a la fin des années
19907

® Conseil du Trésor, Budget de dépenses 2009-2010, p. V.
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A I'opposé, le gouvernement est confronté a un probléme de revenus. Le déficit
prévu découle a la fois des incidences du ralentissement économique, qui fait
perdre au gouvernement 2,5 milliards par an, et d’'un écart plus structurel qui
s’est creusé entre les revenus et les dépenses. Cet écart s’explique par la
multiplication des allegements fiscaux consentis. Le dernier Plan budgétaire
évalue a 1,5 milliard le manque a gagner pour 2010 découlant des réductions de
'imp6t des particuliers et a 1 milliard celui qui résulte des réductions des impots
des sociétés’.

Certains estiment que la dette du Québec est trop élevée. Qu’en est-il vraiment ?
La dette nette du Québec atteint 45,2 % du PIB. Selon les indications du Fonds
monétaire international (FMI), la dette nette de I'ensemble des administrations
représente 47,9 % du PIB aux Etats-Unis, 45,6 % au Royaume-Uni, 88 % au
Japon, 60,5 % en Allemagne et 104 % en Italie. Quant aux intéréts a payer sur la
dette, ils demeurent stables, autour de 7,5 milliards par an, ce qui représente 11
cents dans le dollar de revenus gouvernementaux. En 1997, les intéréts sur la
dette représentaient 17,7 cents dans le dollar de revenus®. Il ne s’agit pas de
jouer a l'autruche, mais il faut quand méme garder un sens des proportions dans
notre appréciation des difficultés financieres du Québec.

Gr.5 Dette des gouvernements en 2009, en % du PIB
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" Finances Québec, Plan budgétaire 2009-2010, Tableau C.8.
8 Finances Québec, Plan budgétaire 2009-2010, Tableau J.15.
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En Ontario, le rétablissement de I'équilibre budgétaire n’est pas prévu avant 7
ans et au fédéral avant 5 ou 6 ans. Au Québec, le gouvernement souhaite y
parvenir en 4 ans. Pourquoi une telle précipitation ?

Et que dire de la transparence des comptes publics ? Il faut fouiller dans
d'obscures annexes des documents budgétaires pour retrouver le solde
budgétaire consolidé, le véritable bottom line du gouvernement, celui qui tient
compte des revenus annuels de quelque 600 millions qui vont au Fonds des
générations®.

La hausse des tarifs d’électricité : une solution socialement et économi-
guement néfaste

On sait déja que le gouvernement compte sur un relevement de 1,0 % de la taxe
de vente et sur l'intensification de la lutte contre I'évasion fiscale pour accroitre
ses revenus. Il semble aussi vouloir tabler sur des hausses tarifaires, plus
particulierement sur des augmentations substantielles des tarifs d’électricité.

Les aspects négatifs reliés a cette éventualité surpassent nettement les
avantages, si tant est qu’il y en ait. Les augmentations de tarifs peseront surtout
sur les personnes a faible revenu et sur les classes moyennes. Les prix
relativement plus bas de I'électricité au Québec favorisent des codts de logement
plus faibles. lls conférent aussi aux industries un avantage comparatif pour la
production. Une augmentation des tarifs risque de compromettre ces avantages
comparatifs, et cela au moment ou les ménages et les entreprises sont fragilisés
par la récession. Quant a la comparaison avec I’Alberta, elle ne tient pas la route.
Cette province exporte le gros de sa production pétroliére, dont le prix intérieur
est fixé au méme niveau qu’ailleurs. Au Québec, 94 % de la production d’Hydro-
Québec dessert le marché intérieur. Majorer les tarifs revient a s’'autotaxer.
Personne n’est dupe. Aprés avoir encouragé les Québécois a convertir leur
chauffage a I'électricité afin de fournir un débouché a la production hydro-
électrique des grands barrages, il serait quelque peu odieux d’abuser de cette
clientéle devenue captive. Quant aux économies d’énergie, il faudrait des
programmes d’aide publique beaucoup plus généreux pour parvenir a des
résultats tangibles. En somme, pour renflouer les coffres de I'Etat, d’autres
avenues devraient étre envisagées.

Réclamer notre di au fédéral

Nous attendons toujours que le gouvernement Charest se mette en mouvement
pour obtenir d’Ottawa une compensation de 2,6 milliards pour I’harmonisation de
sa taxe de vente avec la TPS, alors que I'Ontario vient d’obtenir 4,3 milliards
pour la méme opération.

° Finances Québec, Plan budgétaire 2009-2010, Tableau J.1.
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Et gu’en est-il des autres revendications, comme la compensation pour la crise
du verglas de 1998, la révision de la formule de péréquation, les transferts pour
'enseignement postsecondaire, la compensation pour les économies du gouver-
nement fédéral du fait de I'existence au Québec des garderies a contribution
réduite, etc. ?

Intensifier la lutte contre I'évasion fiscale et les paradis fiscaux

Le plan de retour a I'équilibre budgétaire prévoit un accroissement des revenus
tires de l'intensification de la lutte contre I'évasion et I'évitement fiscal de I'ordre
de 500 millions de dollars par an en moyenne au cours des quatre prochaines
années. L'objectif est louable. Mais nous aimerions avoir I'assurance que le
gouvernement dirigera ses efforts contre les corporations « ratoureuses », les
financiers véreux et les autres fraudeurs en cravate qui cachent leurs avoirs dans
les paradis fiscaux, plutét que de s’en prendre aux travailleuses et aux
travailleurs les plus vulnérables.

Accroitre les redevances miniéres.

En avril dernier, le vérificateur général du Québec, Renaud Lachance, a révélé
dans son rapport annuel que 14 sociétés miniéres n'ont versé aucune redevance
au gouvernement du Québec entre 2002 et 2008, alors qu’elles produisaient
pour une valeur brute de 4,2 milliards. Les autres entreprises ont versé 259
millions, soit 1,5% de la valeur de leur production. En plus, c'est le
gouvernement qui doit nettoyer les sites abandonnés, ce qui lui coltera 264
millions. C’est absurde ! S’il augmentait le taux effectif des redevances a 10 %
de la valeur de la production, le gouvernement pourrait recueillir environ 300
millions par année en revenus. Pour adapter ces prélevements a la conjoncture,
rien n'empéche de moduler les taux en fonction des prix des matiéres premieres,
comme cela se fait ailleurs.

Un recours accru a I'imp6t sur le revenu des particuliers et des sociétées

Les mesures a prendre pour rétablir I'équilibre budgétaire ne doivent pas servir
de prétexte pour remodeler le systéme fiscal en substituant a I'imp6t sur le
revenu des formes de taxation régressives, comme la tarification, qui sont plus
onéreuses pour les personnes a faible revenu. Les efforts exigés des uns et des
autres doivent étre en fonction de leur capacité de payer. L'impo6t sur le revenu
apparait comme linstrument fiscal le plus approprié a cette fin. Quelles
modifications faudrait-il envisager ? Cela reste a voir. Parmi les options a
considérer, il y aurait possiblement I'application d’'une surtaxe tant pour les
particuliers & haut revenu que pour les entreprises, comme cela s’est fait au
fédéral dans les années 1990. Ou encore, l'indexation des tranches d’imposition
pourrait étre suspendue pour un certain temps. De telles mesures assureraient
une meilleure équité que des hausses tarifaires tous azimuts.
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Conclusion

Les concessions fiscales du gouvernement Charest, sa mollesse face au fédéral
dans la défense des dossiers du Québec, sa complaisance a I'égard des
compagnies miniéres, son inaction a I'’égard des fraudeurs, ont restreint la marge
de manceuvre du gouvernement au moment ou la récession mondiale accentue
les tensions sur les finances publiques.

Compte tenu des incertitudes qui entourent la vigueur de la reprise, les efforts de
stimulation de I'économie doivent continuer a recevoir la priorité. Mais il faut
aussi résister a la double menace que fait planer le gouvernement sur la gestion
des finances publiques en vue de rétablir I'équilibre budgétaire : des
compressions des dépenses pour les services publics et les programmes
sociaux, qui sont déja largement sous-financés, d’'une part, I'accroissement des
revenus par un alourdissement des formes régressives de prélevements, en
particulier la tarification, d’autre part. Au contraire, il faut promouvoir des
solutions qui reposent sur les principes d’équité sociale qui nous animent et, au
premier chef, que les efforts exigés des uns et des autres soient établis en
fonction de leur capacité de payer.



