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L’évolution  de  la  productivité  agrégée  est  un  déterminant
essentiel de la croissance économique. La productivité mesure
l’efficacité  avec  laquelle  les  ressources  productives  sont
mobilisées  pour  produire  de  la  valeur.  Elle  résulte
directement des performances productives des entreprises qui
elles-mêmes  découlent  de  la  capacité  des  entreprises  à
optimiser leur processus de production dans un environnement
en constante évolution.

Néanmoins, l’évolution de la productivité agrégée dépend aussi
de  la  réallocation  des  ressources.  Ces  mouvements  de
ressources se manifestent par le déplacement des parts de
marché entre entreprises pérennes mais aussi par l’entrée et
la sortie d’entreprises résultant des dynamiques industrielles
et concurrentielles.

Le rapport sur le tissu productif français publié par l’OFCE
le 18 octobre 2023 analyse l’évolution de la productivité en
France sur la décennie 2010-2019. Il interroge dans quelles
mesures les performances productives des entreprises et les
réallocations de ressources contribuent à l’évolution de la
productivité et quels sont les secteurs générateurs de gains
de productivité. Ce post synthétise ses principaux résultats
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et envisage les perspectives futures.

Des gains de productivité modestes au cours de la dernière
décennie

L’analyse de l’évolution de la productivité nécessite tout
d’abord de mesurer l’efficacité avec laquelle les entreprises
produisent.  Pour  ce  faire,  nous  estimons  la  productivité
globale  des  facteurs  (PGF)  de  chaque  entreprise  selon  la
méthode  de  Wooldridge  (2009).  Les  données  d’entreprises
mobilisées proviennent des fichiers FARE et de la base tous
salariés (BTS) de l’INSEE de 2010 à 2019. Nous considérons
uniquement  les  entreprises  du  secteur  marchand  hors
agriculture,  immobilier  et  finance.

Ensuite, nous agrégeons les PGF des entreprises pour obtenir

la  PGF  agrégée[1].  Cet  indicateur  mesure  l’efficacité  avec
laquelle l’ensemble des facteurs de production tels que la
main-d’œuvre,  le  capital  et  les  matières  premières  se
combinent pour produire les biens et services. L’augmentation
de la PGF mesure le supplément de production qui n’est pas
imputable à l’accroissement de ces facteurs de production mais
qui provient d’un ensemble de phénomènes tels que le progrès
technique, l’innovation, les changements institutionnels, des
changements  organisationnels  et  des  caractéristiques
idiosyncratiques des entreprises. Les résultats indiquent que
la productivité agrégée du secteur marchand tel que défini
plus haut croît modérément de 3,2 % sur l’ensemble de la
période 2010-2019.

Enfin, nous décomposons l’évolution de la PGF agrégée selon la
méthode de Melitz et Polanec (2015). Le taux de variation de
la  PGF  entre  2010  et  2019  est  donc  décomposé  en  trois
composantes  principales  :

Evolution  de  la  productivité  en  pourcentage  =  Effet
d’apprentissage des entreprises pérennes + Effet d’allocation
des  entreprises  pérennes  +  Effet  net  des  entrées
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d’entreprises.

L’effet  d’apprentissage  (EP)  mesure  la  contribution  de
l’évolution  de  la  productivité  interne  des  entreprises
pérennes à structure de marché fixe. Il capture l’influence de
l’évolution  des  performances  productives  au  sein  des
entreprises issue d’une utilisation plus efficace de leurs
ressources. L’effet d’allocation (EA) mesure la contribution
des  déplacements  des  parts  de  marché  entre  entreprises
pérennes. L’effet net des entrées (EN) détermine dans quelle
mesure les déplacements de ressources issus des entrées et
sorties d’entreprises contribuent aux gains de productivité.
Ce dernier terme correspond à la somme des contributions des
entrées et sorties d’entreprises.

Des  gains  de  productivité  tirés  par  la  réallocation  de
l’activité  entre  entreprises  pérennes  et  affectés  par  la
détérioration  des  performances  productives  internes  des
entreprises

Les  enseignements  de  la  décomposition  montrent  que  les
entreprises  pérennes  contribuent  pour  3,7  points  de
pourcentage (pp) aux gains de productivité agrégée grâce à la
réallocation  de  l’activité  entre  entreprises  pérennes,  des
moins productives vers les plus productives (6,9 pp) alors que
l’évolution  de  la  productivité  interne  des  entreprises
contribue négativement (-3,2 pp). Les entrées d’entreprises
concourent  négativement  à  l’évolution  de  la  productivité
agrégée  pour  -9,2  pp  tandis  que  les  sorties  concourent
positivement pour 8,7 pp. Dès lors, l’effet net des entrées
est  de  -0,5  pp.  Les  entrées-sorties  contribuent  donc
négativement à l’évolution de la productivité mais l’effet est
quantitativement faible. Finalement, les gains de productivité
de  la  décennie  pré-Covid  résulte  d’une  dynamique  de
restructuration de l’activité plutôt que d’une amélioration
des performances productives propres aux entreprises pérennes.

Une hétérogénéité sectorielle importante mais une meilleure



allocation  des  ressources  dans  les  secteurs  affichant  des
gains de productivité

On constate une forte hétérogénéité dans l’évolution de la
productivité des différents secteurs. Le graphique 1 reporte
la décomposition de l’évolution des productivités sectorielles
ainsi  que  celle  du  secteur  marchand  dans  son  ensemble.
Certains secteurs voient leur productivité croître comme le
secteur manufacturier de haute technologie (HT) et de basse
technologie (BT), l’eau et l’électricité, le commerce, les
loisirs  et  autres  services,  les  services  scientifiques  et
techniques et le transport aérien. En revanche, l’industrie
extractive,  les  services  TIC,  les  services  juridiques  et
comptables,  le  transport,  la  construction  et  l’hôtellerie-
restauration  affichent  une  productivité  décroissante  entre
2010 et 2019.

Bien qu’on retrouve aussi une disparité dans les déterminants
de  l’évolution  des  productivités  sectorielles,  l’effet
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d’allocation contribue toujours positivement pour les secteurs
qui affichent des gains de productivité. La PGF du secteur du
manufacturier de haute technologie croît de 22,8 %. L’effet
d’allocation y contribue pour 17 pp s’ajoutant aux 5,5 pp de
l’effet  d’apprentissage.  Le  secteur  du  manufacturier  basse
technologie  connaît  une  croissance  de  2,9  %  de  sa
productivité. L’effet d’allocation explique pour 3,9 pp de
cette croissance mais il est en grande partie effacé par un
effet d’apprentissage négatif de -3,3 pp. De même, la PGF du
secteur du commerce croît de 14 % dont 13,7 pp lié à l’effet
d’allocation entre entreprises pérennes. La PGF des services
scientifiques et technologiques connaît une croissance de 20,8
% tirée principalement par l’effet d’allocation pour 17,7 pp.

Au sein des secteurs où la productivité décline, on observe
généralement  une  contribution  négative  de  l’effet
d’apprentissage.  La  productivité  des  industries  extractives
décroît de 10 %. Cette décroissance est entièrement tirée par
l’effet d’apprentissage pour -13,4 pp. On observe le même
effet pour les secteurs de la construction, l’hôtellerie et la
restauration  et  le  transport.  Ces  secteurs  ont  une
productivité  qui  décroît  de  3,3  %,  21  %  et  9,2  %
respectivement.  Cette  décroissance  est  tirée  par  l’effet
négatif d’apprentissage pour respectivement -9,2 pp, -12,7 pp
et -3,5 pp. En revanche, on distingue quelques exceptions dans
les services. La productivité des services TIC diminue de 5,7
%. Cette diminution est gouvernée par l’effet net négatif des
entrées d’entreprises (- 34,9 pp) qui est en partie compensée
par  l’effet  positif  d’apprentissage  (13,6  pp).  Ce  secteur
affiche donc une amélioration des performances productives des
entreprises pérennes mais les entrées-sorties ont dégradé la
productivité de ce secteur. La productivité du secteur des
services juridiques et comptables a chuté de 33,5 % alors que
l’effet d’apprentissage et l’effet net des entrées ont limité
cette baisse.

Les dynamiques de productivité intra-sectorielles plus que les



réallocations d’activité entre secteurs gouvernent l’évolution
agrégée

Bien  que  les  tendances  de  productivité  propres  à  chaque
secteur influent sur les gains de productivité agrégée, les
modifications  de  la  composition  sectorielle  peuvent  y
contribuer également. Ainsi, les variations de la productivité
agrégée sont décomposées en un effet de composition (EC) et un
effet  intra-sectoriel  (EI).  Le  premier  effet  mesure  la
contribution  des  changements  de  composition  sectorielle  en
matière de valeur ajoutée à niveau de productivité sectorielle
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donné.  Le  second  effet  quantifie  la  contribution  des
variations  des  productivités  sectorielles  à  composition
donnée.  L’effet  intra-sectoriel  est  décomposé  comme
précédemment selon la méthode Melitz et Polanec (2015). Le
tableau affiche les résultats de ces décompositions.

À structure sectorielle d’activité constante, la PGF agrégée
aurait crû de 2,9 % tandis qu’à productivités sectorielles
constantes, elle aurait crû de seulement 0,3 %. Ainsi, les
dynamiques intra-sectorielles de productivité contribuent pour
près  de  90  %  à  la  croissance  de  la  PGF  sur  la  période
2010-2019.  Les  gains  de  productivité  issus  des  dynamiques
intra-sectorielles de productivité proviennent principalement
de trois secteurs : le manufacturier de haute technologie (2,6
pp), le commerce (3,2 pp) et les loisirs et autres services
(1,1  pp).  Conformément  aux  résultats  énoncés  précédemment,
l’effet d’allocation explique la totalité de l’effet intra-
sectoriel avec une contribution de 3,7 pp. L’activité s’est
déplacée vers des entreprises relativement plus productives au
cours  de  la  période  au  sein  des  secteurs.  Là  encore,  le
secteur manufacturier de haute technologie, le commerce et les
loisirs et autres services sont les principaux contributeurs
pour respectivement 1,9 pp, 2,1 pp et 0,3 pp. Au contraire,
l’effet  d’apprentissage  et  l’effet  net  des  entrées  intra-
sectoriel  contribuent  négativement  à  l’évolution  de  la
productivité agrégée pour -0,6 pp et -0,2 pp respectivement.

La  contribution  positive  du  changement  de  structure
sectorielle indique que l’activité économique s’est légèrement
déplacée vers des secteurs en moyenne plus productifs au cours
de  cette  période.  Les  gains  de  productivité  issus  du
changement  de  composition  sectorielle  de  l’activité
proviennent  du  déplacement  de  l’activité  du  secteur  du
Manufacturier  de  basse  technologie  (-3,8  pp),  de  la
construction  (-2,3  pp),  des  services  TIC  (-2,9  pp)  et  du
secteur du transport (-1,2 pp) vers le manufacturier de haute
technologie (1,3 pp), des services administratifs (3,5 pp),

https://onlinelibrary.wiley.com/doi/abs/10.1111/1756-2171.12088


des services juridiques et comptables (1,6 pp), des loisirs et
autres  services  (2,1  pp),  de  l’hôtellerie  et  de  la
restauration  (1,6  pp)  et  des  services  scientifiques  et
techniques (1,2 pp).

La perspective de gains de productivité futurs fragilisée par
un environnement économique turbulent

L’analyse des composantes de la dynamique de la productivité
agrégée indique que les gains de productivité de 2010 à 2019
en France ont principalement été tirés par les réallocations
de l’activité entre entreprises pérennes. Les entreprises les
plus productives ont gagné des parts du marché. Ces gains de
productivité  reposent  sur  la  prépondérance  des  dynamiques
intra-sectorielles de productivité plutôt que de changements
de composition sectorielle de l’activité.  Au contraire, les
performances productives internes des entreprises pérennes se
sont  détériorées.  Ce  dernier  résultat  interroge  sur  la
pérennité de la croissance économique à moyen et à long terme.
Cette inquiétude n’a guère été évincée par les évolutions
issues du choc de la pandémie.

En  effet,  une  analyse  préliminaire  du  début  de  la  crise
sanitaire montre une chute de la productivité issue d’une
détérioration accrue des performances productives internes des
entreprises,  soulignant  la  difficulté  des  entreprises  à
ajuster leur capacité de production au choc de demande et aux
restrictions sanitaires imposées. En outre, la mise en place
massive  d’aides  de  soutien  aux  entreprises  par  le
gouvernement, si elle a permis d’éviter un délitement du tissu
productif, a probablement partiellement bloqué la réallocation
des ressources vers les entreprises plus productives (Guillou,
Mau et Treibich, 2023).

La résolution de la crise devrait conduire à une résorption
progressive de la chute de productivité (Valla et Aussilloux,
2023). D’une part, la levée des restrictions sanitaires permet
un retour à la normale de l’activité améliorant mécaniquement
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les performances productives internes des entreprises. D’autre
part,  la  capacité  d’adaptation  organisationnelle  des
entreprises durant la crise engendrera probablement aussi des
gains de productivité. Par exemple, le développement de la
pratique  du  télétravail  pourrait  impacter  positivement  la
productivité des entreprises selon les conditions de sa mise
en place (Bergeaud, Cette et Drapala, 2023), tout comme les
investissements réalisés en logistique et en numérisation de
l’appareil productif entrepris pendant la crise (Banque de
France, 2022).

Néanmoins,  des  éléments  plus  récents  sur  l’évolution  de
l’environnement  économique  ne  laissent  pas  présager  un
rattrapage rapide de la productivité à son niveau d’avant
crise.  Les  entreprises  feront  face  à  des  difficultés
croissantes  à  ajuster  leur  capacité  de  production.  Par
exemple, les difficultés d’approvisionnement et les tensions
sur le marché du travail impacteront très certainement la
capacité  des  entreprises  à  ajuster  leur  processus  de
production aux évolutions de la demande (Dauvin, 2022 ; OFCE,
2022). En outre, la politique monétaire restrictive menée par
la Banque Centrale Européenne à travers la montée des taux
d’intérêt  réduira  l’accès  au  crédit  des  entreprises  alors
qu’elles sortent de la crise plus endettées (Banque de France,
2023). Les effets sur la productivité d’une telle politique
sont  ambigus  (Aghion  et  al.,  2018).  D’une  part,  une
dégradation  de  l’accès  au  crédit  réduit  la  capacité  des
entrepreneurs  à  innover  affectant  ainsi  négativement  les
performances  productives  internes  des  entreprises.  D’autre
part, cette détérioration de l’accès au crédit peut accélérer
la sortie du marché des entreprises les moins productives et
potentiellement  offrir  des  opportunités  à  de  nouvelles
entreprises plus performantes et innovantes, entraînant ainsi
une  amélioration  de  l’efficacité  allocative.  Enfin,  la
nécessité  de  la  transition  écologique  offre  de  nouvelles
opportunités économiques mais impose aussi aux entreprises de
s’adapter à de nouvelles contraintes qui ne manqueront pas de
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marquer le tissu productif (Pisani-Ferry et Mahfouz, 2023 ;
Valla et Aussilloux, 2023).

[1] La PGF agrégée correspond à la moyenne des logarithmes des
PGF des entreprises pondérés par leur poids dans la valeur
ajoutée.

L’Allemagne: les stigmates de
l’inflation
Par Céline Antonin

L’économie allemande peine à sortir du marasme : entre le
deuxième trimestre 2022 et le deuxième trimestre 2023, le PIB
a reculé de 0,1 %. Au deuxième trimestre 2023, l’Allemagne
enregistre un niveau de production qui dépasse à peine celui
de l’avant-Covid et se situe à la traîne par rapport aux
États-Unis et aux grands pays de l’Union européenne. Comment
l’expliquer ? En grande partie par l’effet de l’inflation :
depuis  la  crise  ukrainienne,  les  prix  ont  augmenté  plus
rapidement en Allemagne que dans les grands pays de l’UE et
aux États-Unis. Les salaires nominaux n’ayant pas progressé au
même rythme, la consommation des ménages allemands a stagné :
elle se situe, au deuxième trimestre 2023, encore 2 % en
dessous de son niveau pré-Covid, alors que la consommation en
zone euro a, en moyenne, retrouvé son niveau pré-Covid. Par
ailleurs, malgré une baisse depuis le dernier trimestre de
2022, les prix de l’énergie restent plus élevés qu’avant la
crise ukrainienne. Or, l’un des piliers du modèle industriel
allemand était l’accès à une énergie bon marché. La production
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allemande  intensive  en  énergie  a  subi  un  grand  choc  de
compétitivité, ce qui crée un choc structurel – s’ajoutant aux
chocs préexistant dans certains secteurs comme l’automobile.

En  prévision,  les  différents  indicateurs  conjoncturels
laissent entrevoir une dégradation de la situation économique
au troisième trimestre 2023, avec un recul du PIB de 0,3 % et
une faible progression au quatrième trimestre 2023 (+0,1 %),
avant une molle reprise de l’activité, qui croîtrait de 0,9 %
en 2024 (voir Fiche Allemagne dans la prévision). L’inflation
refluerait, mais graduellement : le taux de croissance de
l’IPC passerait ainsi de 6,2 % en moyenne en 2023 à 3,2 % en
2024.

Une inflation plus forte en Allemagne que dans les grands pays
de la zone euro…

La baisse de l’inflation au deuxième trimestre 2023 ne saurait
masquer  la  hausse  du  niveau  général  des  prix  qui  s’est
effectuée sur l’ensemble de la période post-Covid. En prenant
comme point de référence le dernier trimestre 2019, et malgré
des profils d’évolution différents, l’indice des prix se situe
au deuxième trimestre 2023, 17 % plus haut en moyenne dans la
zone euro. Parmi les quatre grands pays de la zone euro, c’est
en Allemagne que la hausse des prix cumulée sur la période a
été la plus forte (18,8 %), en France et Espagne qu’elle a été
la moins forte (14 %), l’Italie se situant au niveau de la
moyenne de la zone euro (graphique 1).
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L’Allemagne et l’Italie ont en effet privilégié une stratégie
visant le soutien direct aux agents privés – comme les chèques
« énergie », les aides à la mobilité, ou les prestations
sociales exceptionnelles – par rapport à la stratégie visant à
diminuer  directement  les  prix  énergétiques  suivie  par
l’Espagne, et surtout par la France. La limitation directe des
prix énergétiques – via le bouclier tarifaire en France et en
Italie  ou  l’exception  ibérique  en  Espagne  –  a  permis  de
limiter  les  mécanismes  d’indexation  des  salaires  et  des
prestations.

Ainsi,  en  Allemagne,  sur  les  58  milliards  de  mesures
budgétaires  adoptées  en  2022  pour  contrer  la  crise
énergétique, 44 milliards (75 %) étaient des aides directes
aux ménages – primes d’énergie pour les salariés (10 milliards
d’euros au total), versements exceptionnels uniques de 300
euros pour les retraités et 200 euros pour les étudiants (6
milliards d’euros), allocations familiales exceptionnelles de
100  euros  par  enfant  (2  milliards  d’euros)  –  et  aux
entreprises,  sous  la  forme  de  subventions  (21  milliards
d’euros). Les mesures de baisse de fiscalité et d’encadrement
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des  prix  de  l’énergie  n’ont  représenté  que  14  milliards
d’euros en 2022. La donne devrait s’inverser en 2023, avec
l’instauration  tardive  d’un  bouclier  tarifaire  qui  devrait
coûter à l’État environ 28 milliards d’euros.

… qui ralentit lentement pour converger vers 3 % fin 2024

En Allemagne, la progression des prix de l’énergie a ralenti
au deuxième trimestre 2023 (5,3 % en août 2023 après 35,9 % un
an  avant),  grâce  à  la  mise  en  place  du  bouclier  sur
l’électricité et le gaz en mars 2023. Pourtant, l’indice des
prix à la consommation peine à refluer : en août 2023, il
atteint 6,1 % en glissement annuel, après 6,2 % en juillet. Ce
recul limité est lié à plusieurs facteurs : d’abord à un effet
de base, les mesures temporaires de lutte contre l’inflation
ayant été mises en place entre juin et août 2022 (ticket de
transport  à  9  euros  par  mois,  rabais  à  la  pompe  de  7,5
centimes  par  litre  d’essence)[1].  Ensuite,  les  prix  de
l’alimentaire continuent à progresser : en juillet 2023, ils
ont contribué à 30 % de la hausse de l’IPC. Enfin, l’inflation
s’explique par une progression soutenue des prix des biens
manufacturés et des services, respectivement 5,5 % et 6,8 % en
août 2023.

Le  ralentissement  de  l’inflation  devrait  se  poursuivre  à
l’horizon de la prévision (graphique 2). En effet, le bouclier
sur l’électricité et le gaz limite l’inflation énergétique.
Par ailleurs, les prix de marché de l’électricité et du gaz
ont  considérablement  reflué  et  selon  nos  hypothèses,  ils
devraient être inférieurs aux niveaux fixés par le bouclier
tarifaire lorsque ce dernier sera supprimé (fin avril 2024).
Dans ce contexte, nous attendons une inflation énergétique
autour de 5,6 % en 2023, suivie d’une quasi-stagnation (0,2 %)
en 2024. L’inflation alimentaire – qui était elle-même liée
aux  prix  de  l’énergie  via  le  transport  et  les  engrais  –
devrait également fortement baisser, passant de 9,2 % en août
2023  à  3,4  %  en  décembre  2024.  L’inflation  proviendrait
essentiellement  de  la  contribution  de  l’inflation  sous-



jacente.  La  progression  des  salaires  nominaux  ne  devrait
toutefois  pas  conduire  à  la  formation  d’une  boucle  prix-
salaires au cours de la période de prévision, car cette hausse
de  salaires  devrait  se  faire  au  détriment  des  marges  des
entreprises, qui ont fortement augmenté depuis la période pré-
Covid, passant de 35,4 % à 38 % de la valeur ajoutée. Au
total, l’IPC devrait donc croître de 6,2 % en 2023 et 3,2 % en
2024[2].

[1] Notons que la composante énergétique a une pondération de
10 % dans le calcul de l’IPC harmonisé, soit une pondération
identique à la moyenne des pays de la zone euro.

[2] L’IPC harmonisé croîtrait quant à lui de 6,4 % en 2023 et
de 3,5 % en 2024.

https://www.ofce.sciences-po.fr/blog/wp-content/uploads/2023/10/image-3.png


L’économie  politique
européenne,  quelques
réflexions
par Laurent Warlouzet

Intervention  à  la  Journée  d’études  «  Économie
politique européenne et démocratie européenne » du 23 juin
2023 à Sciences Po Paris, dans le cadre du séminaire Théorie
et économie politique de l’Europe, organisé par le Cevipof et
l’OFCE.

L’objectif  de  la  première  journée  d’études  du  séminaire
Théorie  et  économie  politique  de  l’Europe  est  d’engager
collectivement un travail de réflexion théorique d’ensemble, à
la  suite  des  séances  thématiques  de  l’année  2022,  en
poursuivant l’état d’esprit pluridisciplinaire du séminaire.
Il s’agit sur le fond de commencer à dessiner les contours des
deux grands blocs que sont l’économie politique européenne et
la  démocratie  européenne,  et  d’en  identifier  les  points
d’articulation. Et de préparer l’écriture pluridisciplinaire à
plusieurs mains.

***

En réponse aux interventions, Laurent Warlouzet souligne la
relative flexibilité de l’économie politique européenne, dans
une réflexion historique issue de son ouvrage « Europe contre
Europe », et d’une récente tribune dans Le Monde[1].
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Tout d’abord, les modèles nationaux constitutifs de l’économie
politique européenne sont à la fois marqués par une certaine
inertie,  comme  l’a  souligné  Robert  Boyer,  et  dotés  d’une
capacité d’adaptation. Les facteurs de déséquilibres actuels,
l’excédent  commercial  allemand  contrastant  avec  le  déficit
français, peuvent donc être transitoires. Certes, il ne faut
pas nier le poids des structures, les Britanniques dénonçaient
déjà les exportations industrielles allemandes à la fin du
XIXe  siècle,  au  moment  où  l’Allemagne  avait  établi  sa
domination  dans  les  nouveaux  secteurs  de  la  chimie  et  de
l’électricité grâce à des entreprises qui existent toujours
aujourd’hui.  Depuis  les  années  1970,  l’Allemagne  fédérale
s’imposa comme un modèle pour ses voisins car elle maintint
son  excédent  commercial  malgré  les  chocs  pétroliers.  Mais
l’Allemagne  fut  aussi  désignée  comme  l’Homme  malade  de
l’Europe au début des années 1990, alors qu’elle ployait sous
le coût de la réunification, tandis que la balance commerciale
française était excédentaire. Les rapports de force internes
peuvent  évoluer  en  fonction  de  facteurs  politiques,
démographiques, militaires ou bien évidemment technologiques,
sans qu’il soit possible de prévoir qui seront les gagnants :
l’Europe  fut  à  un  moment  leader  mondial  de  la  téléphonie
mobile, avant de prendre du retard dans l’internet. Quelle
sera sa position dans les secteurs issus de la transition
verte ?

Ensuite,  la  construction  européenne  constitue  un  amalgame
d’inertie et de potentialités. La logique du marché demeure sa
colonne vertébrale, mais des éléments de solidarité et de
politique industrielle se sont également manifestés. Par le
passé, des années 1960 au début des années 1990, l’Europe a
géré  de  nombreux  accords  protectionnistes  :  la  Politique
agricole  commune  (PAC),  des  accords  de  limitations  des
importations dans le textile, l’acier et l’automobile, ainsi
que des conflits commerciaux récurrents avec les États-Unis
(dans l’acier et à propos d’Airbus notamment). Aujourd’hui,
après  trente  années  ultralibérales,  de  1992  à  2014,  la



flexibilité du cadre européen se manifeste de nouveau, à la
fois dans la politique de la concurrence comme le souligne
Michel  Debroux[2],  et  dans  les  politiques  industrielles,
commerciales et d’armement. Bruxelles accepte même aujourd’hui
des  textes  refusés  par  le  passé  pour  leur  caractère
protectionniste. C’est le cas du règlement du 14 décembre 2022
sur les « subventions étrangères faussant le marché intérieur
»,  qui  prévoit  de  prendre  en  compte  les  aides  d’État
attribuées à des concurrents non européens dans le cadre de la
procédure  d’examen  d’une  fusion.  Or  certains  Français,
notamment Jean-Claude Trichet alors directeur du Trésor, avait
demandé l’inclusion d’une clause assez similaire lors de la
négociation  du  règlement  concentration,  adopté  en  1989[3].
Cette exigence fut alors refusée comme trop protectionniste.
Elle revient aujourd’hui sur le devant de la scène. Cela ne
signifie pas que l’Histoire bégaie, se répète à l’identique,
mais  qu’elle  offre  un  répertoire  d’actions  possibles,
d’alternatives  oubliées,  supports  de  l’imagination  des
décideurs acteurs.

Reste,  enfin,  la  question  lancinante  de  l’ampleur  du
changement de paradigme et de son efficacité. L’Europe s’est
dotée d’une panoplie d’outils de défense commerciale, mais va-
t-elle  les  utiliser  ?  À  titre  d’exemple  :  le  mécanisme
d’ajustement carbone aux frontières va-t-il donner lieu à une
application  concrète,  ou  simplement  servir  d’outil  de
dissuasion, en incitant les partenaires commerciaux de l’Union
à se doter de mécanismes de contrôle des émissions ? Mais les
Européens pourront-ils vraiment contrôler leur coût réel pour
les entreprises extra-européennes ? En interne, se pose aussi
la  question  de  l’efficacité  de  la  politique  industrielle
européenne,  comme  de  toute  politique  industrielle,  ce  que
l’intervention de Maxence Brischoux suggère : comment éviter
le saupoudrage, ou au contraire la domination de quelques
entreprises bien connectées profitant de rentes de situation ?
Les pouvoirs publics sauront-ils faire preuve de suffisamment
d’agilité  pour  s’adapter  à  un  processus  d’innovation  très



rapide (la vitesse d’adoption des innovations tend à croître
dans le domaine numérique) ? Enfin, sur le plan géopolitique,
comment promouvoir l’industrie européenne, sans se priver de
coopérations  extra-européennes  essentielles  ?  Là  aussi,
l’histoire donne des clés : en 1974, alors que la France
s’engageait  massivement  dans  le  programme  européen  Airbus,
elle  accepta  en  même  temps  qu’Aérospatiale  s’allie  avec
General Electric pour former CFM international, devenu l’un
des leader mondial des réacteurs d’avion. Aujourd’hui, que ce
soit dans l’armement ou dans le numérique, il paraît difficile
de se passer du partenaire étatsunien, ce qui ne signifie pas
qu’il  faille  s’y  inféoder.  C’est  tout  l’enjeu  de  la
transcription dans les faits de l’« Europe puissance », notre
nouvel horizon[4].

[1] Laurent Warlouzet, Europe contre Europe. Entre liberté,
solidarité et puissance, Paris, Cnrs éditions, 2022 ; Laurent
Warlouzet, « L’Union européenne est-elle capable d’affronter
un retour à des relations économiques internationales plus
conflictuelles ? », Le Monde, 16 mai 2023.

[2] Sur cette flexibilité, voir un panorama historique in :
Laurent Warlouzet, « Towards a Fourth Paradigm in European
Competition Policy? A Historical Perspective (1957–2022) », in
Adina Claici, Assimakis Komninos, Denis Waelbroeck (dir.), The
Transformation of EU Competition Law. Next Generation Issues,
Alphen,  Kluwer,  2023,  pp.  33-52  ;  disponible  sur  SSRN:
 https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_id=4426768

[3] Note du 4 octobre 1989 citée in Laurent Warlouzet, Europe
contre  Europe,  p.  254  ;  plus  de  détails  in  :  Laurent
Warlouzet,  «  The  Centralization  of  EU  Competition  Policy:
Historical Institutionalist Dynamics from Cartel Monitoring to
Merger  Control  (1956–91)  »,  in  Journal  of  Common  Market
Studies, 2016, 54, 3, p. 735.



[4] Laurent Warlouzet, « Un bilan de la présidence de l’Europe
d’Emmanuel Macron. L’Europe puissance relancée ? », in Études,
7-8, 2022, pp. 7-20

Emplois  aidés  :  les  mains
liées
Par Bruno Coquet

Depuis 2019, les emplois aidés[1] ont atteint des niveaux
inédits, leur part grimpant jusqu’à près de 8% de l’emploi
total, au-delà du record historique de 1997. Malgré un reflux
en  2022  et  2023,  leur  niveau  reste  historiquement  élevé,
comparable  à  celui  atteint  dans  la  première  moitié  de  la
décennie 2010. Pourtant la situation du marché du travail est
profondément différente : le chômage n’a cessé de baisser
jusqu’à atteindre 7,3% en 2022 (enfonçant même un record vieux
de 40 ans, à 7,1% au premier trimestre 2023) alors que dans
les pics antérieurs d’emplois aidés il était au plus haut, au-
delà de 10% (graphique 1).

Les économies annoncées se sont transformées en hausse de
dépenses

Le cadrage budgétaire présenté au début de l’été prévoyait une
baisse des crédits du ministère du Travail de 800 millions
d’euros en 2024. Pour expliquer cette baisse, une économie de
1  milliard  d’euros  sur  les  emplois  aidés  était  évoquée,
récemment ramenée à 800 puis 350 millions. Finalement, le
budget des emplois aidés devrait augmenter de 101 millions
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d’euros  hors  apprentissage  (+3,8%),  l’ajustement  portant
essentiellement sur le budget alloué à l’apprentissage :

D’une part, les contrats aidés qui devaient être ciblés
par  la  réduction  budgétaire  (Parcours  Emploi
Compétences-PEC, Contrat Initiative Emploi-CIE, Emplois
francs) sont à l’étiage, ce qui est cohérent avec la
conjoncture actuelle du marché du travail. Les économies
tirées de ce gisement sont donc faibles (-106 millions
d’euros) ;
D’autre part, le soutien à l’apprentissage reste fort,
mais les crédits sont en baisse (-126 millions d’euros,
-1,5%). En effet, si toutes les dépenses associées à ce
dispositif  sont  en  hausse,  notamment  la  dotation
d’équilibre  à  France  Compétences  (+820  millions
d’euros),  la  réduction  de  l’aide  aux  employeurs
d’apprentis[2] depuis le début 2023 produit l’essentiel
de ses effets en 2024, générant 1,1 milliard d’euros
d’économies.

La réduction conjoncturelle des moyens alloués aux emplois
aidés en 2024 ne pouvait guère être plus marquée parce que
l’objectif du million d’entrées annuelles en apprentissage ôte
toute  marge  de  manœuvre  au  gouvernement.  Et  encore,  la
comptabilité  budgétaire  brouille  la  réalité  de  la  dépense
nationale  pour  l’apprentissage  :  l’objectif  de  901  000
nouveaux apprentis visé pour 2024 devrait coûter près de 23
milliards d’euros, mais seuls les crédits de la « Mission
Travail et Emploi » (8,1 milliards d’euros) sont consignés
dans  le  PLF  ;  si  les  dépenses  de  France  Compétences  (12
milliards  d’euros)  et  les  exonérations  générales  de
cotisations  sociales  des  apprentis  (4,5  milliards)  étaient
incluses,  le  budget  total  des  emplois  aidés,  y  compris
l’alternance, apparaîtrait alors près de trois fois plus élevé
et en forte hausse[3].



Contraction des emplois aidés hors alternance en 2023

Historiquement,  l’essentiel  des  budgets  d’intervention  du
ministère  du  Travail  allait  vers  des  «  contrats  aidés  »,
souvent dans le secteur non-marchand, prioritairement destinés
à des publics jeunes, peu qualifiés, à fort risque de chômage.
Depuis  2020,  l’apprentissage  est  devenu  la  principale
composante des emplois aidés mais bénéficie pour l’essentiel à
des  étudiants  préparant  un  diplôme  de  l’enseignement
supérieur, sans difficulté particulière d’insertion en emploi.

En 2023, les budgets hors alternance ont déjà été réduits,
passant de 2,67 milliards de crédits effectivement consommés
en 2022 à 2,40 milliards d’euros (-270 millions, -10,2%). Fin
juillet 2023, le cumul depuis le début d’année des entrées en
PEC  et  en  CIE  était  en  baisse  (respectivement,  -26,5%  et
-46,9%), en-deçà du plan de marche découlant de l’évolution
des budgets. Dans ces conditions, les stocks de bénéficiaires
des trois « contrats aidés » classiques PEC, CIE et Emplois
francs  diminueraient  fortement,  avec  un  effet  négatif  sur
l’emploi en 2023 (-9 400 postes). Les stocks de bénéficiaires
d’aides  à  l’Insertion  par  l’Activité  Économique  (IAE)
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évolueraient peu du fait d’un budget stable tandis que le
nombre  de  bénéficiaires  de  l’Aide  à  la  Reprise  et  à  la
Création d’Entreprise (ARCE) devrait progresser en raison de
la dynamique des microentreprises, avec à la clé un possible
dépassement budgétaire.

En  contrepoint,  la  dynamique  des  entrées  de  2022  profite
encore au stock d’apprentis qui a continué d’augmenter (+11,1%
en glissement annuel fin juillet) et avec lui, l’ensemble des
budgets associés à ce dispositif. Le stock de bénéficiaires
serait encore en légère hausse, avec à la clé la création
d’environ 40 000 nouveaux emplois en 2023. On ne peut exclure
que  l’aide  unique  soit  encore  trop  attractive  pour  les
entreprises, induisant des incitations intenses difficiles à
prévoir,  même  si  depuis  le  début  de  l’année  les  entrées
donnent quelques signes de stabilisation (-1% en cumulé de
janvier  à  juillet  2023).  Il  serait  prématuré  d’y  voir
l’influence de la réduction de l’aide exceptionnelle, même si
tous  les  moteurs  de  l’apprentissage  baissent  de  régime
(embauches  d’apprentis  corrélées  à  l’emploi  marchand  qui
ralentit, crédits 2023 insuffisants pour simplement maintenir
le  rythme  actuel  des  entrées,  réserve  démographique  qui
s’amenuise dans cette tranche d’âge).

2024 : peu d’effets budgétaires sans revoir l’apprentissage
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Dans le contexte inflationniste actuel, des budgets nominaux
stables sont en réalité en baisse en termes réels, car le coût
unitaire des aides à l’emploi est souvent indexé sur le SMIC,
donc  encore  plus  dynamique  que  l’inflation.  Dans  ces
conditions, à budget constant les dispositifs dits « à guichet
fermé » accueillent moins de bénéficiaires prévus tandis que
les dispositifs dits « à guichet ouvert » dérivent sous le
double effet d’un nombre de bénéficiaires non-contraint et de
coûts unitaires en hausse.

Finalement, le PLF 2024 ne propose pas la baisse annoncée des
crédits aux emplois aidés mais une hausse de 101 millions hors
apprentissage (+3,8%). La cible également annoncée de 82 000
entrées  en  «  contrats  aidés  »  pour  l’année  2024  concerne
seulement l’ensemble PEC et CIE[4], soit une baisse de -26%
par rapport à la LFI 2023 et une économie de 49 millions
d’euros (-11%). Cette réduction aurait un effet minime sur
l’emploi (-1 300) et le chômage (+1 100). L’objectif de 25 000
entrées en Emplois francs, stable par rapport à 2023, apparaît
peu compatible avec la baisse de -35% des crédits alloués à ce
dispositif. Les budgets consacrés à l’IAE sont à l’opposé en
nette  augmentation  :  +186  millions  d’euros  (+14%),
possiblement  en  raison  de  la  sensibilité  politique
particulière de ce secteur dans le contexte inflationniste
actuel  :  les  effets  sur  l’emploi  et  le  chômage  seraient
significatifs en 2024 (respectivement +12 300 et -9 800). Les
crédits  dédiés  à  la  création  d’entreprise  (ARCE)  sont  en
baisse mais, compte tenu de la dynamique observée dans les
dernières statistiques, il est difficile d’anticiper moins que
la stabilité du stock de bénéficiaires ; en retenant cette
dernière  hypothèse,  ce  dispositif  serait  cette  année  sans
effet sur l’emploi mais son coût budgétaire serait tout de
même supérieur aux crédits inscrits dans le PLF.

Du côté de l’alternance, le cadrage budgétaire précisait que
« le budget du ministère du Travail continuera de financer la
montée en charge de l’apprentissage, dans le but d’atteindre



un million d’entrées par an d’ici 2027 ». La légère baisse du
budget apprentissage prévue dans le PLF 2024 (-126 millions
d’euros, -1,5%) provient de l’effet en année pleine de la
réduction  de  l’aide  unique  aux  employeurs  d’apprentis
intervenue  début  2023  (-1,1  milliard  d’euros)  :  les  3,4
milliards d’euros budgétés pour 2024 sont compatibles avec
800 000 à 900 000 entrées[5]. Le « coup de rabot » de 500
millions  d’euros  sur  les  niveaux  de  prise  en  charge  des
contrats  d’apprentissage  permet  de  contenir  la  subvention
d’équilibre à France Compétences (2,5 milliards d’euros) ;
mais cela est loin de compenser la dynamique des dépenses liée
aux  nombreuses  entrées  nouvelles,  si  bien  que  le  déficit
résiduel de l’opérateur serait proche de 6 milliards d’euros
en 2024.

Au  total,  le  PLF  2024  sous-estime  fortement  les  crédits
nécessaires pour financer les entrées affichées. Il faudrait
donc soit retenir le nombre d’entrées prévues sachant qu’elles
ne sont pas financées, soit retenir le budget prévu et réduire
le nombre d’entrées. La décision ne pouvant être justifiée de
manière suffisamment robuste, d’autant que les incertitudes
déjà mentionnées pour établir la prévision de fin d’année 2023
persistent  en  2024,  l’hypothèse  technique  d’un  nombre
d’entrées identique à 2022 et 2023 (829 000) est la moins
mauvaise solution. Dans ces conditions l’apprentissage aurait
un impact neutre sur l’emploi, mais le déficit budgétaire
apparaît sous-estimé d’environ 0,2 point de PIB.

Enfin, le budget dédié aux contrats de professionnalisation
connaît une hausse significative (+41 millions, +17,6%). En
l’absence de changement des règles, nous faisons l’hypothèse
d’une dynamique stable, neutre sur la création d’emplois, si
bien que les crédits seraient sous-consommés (auquel cas ces
crédits pourraient être transférés vers l’apprentissage, bien
plus dynamique mais sous-doté).



[1]  Le  concept  d’«  emplois  aidés  »  est  celui  retenu  par
l’Insee  qui  englobe  tous  les  dispositifs  commentés  ici.
L’appellation « contrats aidés » souvent employée dans le
débat  public  est  ici  réservée  aux  dispositifs  suivants  :
Parcours Emploi Compétences (PEC), Contrat Initiative Emploi
(CIE) et Emplois francs.

[2] L’aide a été réduite de 8 000€ à 6 000€ au 1er janvier
2023 ; à cette occasion elle a repris l’appellation d’ « aide
unique  »,  bien  que  son  champ  et  sa  durée  soient  très
différents de l’aide unique créée par la réforme de 2018.

[3] Sur ce point cf. Coquet (2023) « Apprentissage : un bilan
des années folles » OFCE Policy Brief, n°117.

[4]  Les  Emplois  francs  étaient  donc  exclus  de  l’annonce
ministérielle indiquant fin août « -15 000 contrats aidés ».

[5] Une incertitude irréductible provient de la répartition
des entrées tout au long de l’année.
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Excédent  (AGIRC-ARRCO)  vs.
déficit  (CNAV)  :  une
mutualisation  entre  régimes
de  retraite  est-elle
légitime ?
Par Frédéric Gannon et Vincent Touzé

La préparation de la loi de financement de la Sécurité Sociale
2024 s’inscrit dans un contexte tendu entre le gouvernement et
les partenaires sociaux en charge de la gestion autonome du
régime de retraite complémentaire AGIRC-ARRCO. D’un côté, le
gouvernement  cherche  à  équilibrer  les  comptes  du  régime
général de retraite qui verse la pension de base (CNAV). D’un
autre côté, l’AGIRC-ARRCO a renoué avec les excédents depuis
2021 et reconstitue progressivement son fonds de réserve. Le
gouvernement, par l’intermédiaire du ministre du Travail, a
fait une demande expresse au régime complémentaire d’employer
une partie de son excédent pour refinancer les pensions de
base. La réponse de la majorité des syndicats en charge de la
gouvernance a été clairement négative. Cet article propose de
revenir sur les différents éléments utiles à la compréhension
du débat en cours.

Le 27 septembre dernier, le gouvernement Borne a présenté le
Projet de loi de financement de la sécurité sociale 2024.
Avant même que le régime de retraite complémentaire (AGIRC-
ARRCO) ait délibéré (voir encadré) sur les nouvelles marges de

https://www.ofce.sciences-po.fr/blog/excedent-agirc-arrco-vs-deficit-cnav-une-mutualisation-entre-regimes-de-retraite-est-elle-legitime/
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https://www.ofce.sciences-po.fr/blog/excedent-agirc-arrco-vs-deficit-cnav-une-mutualisation-entre-regimes-de-retraite-est-elle-legitime/
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manœuvre  financière  offertes  par  la  réforme  des  retraites
adoptée en avril 2023, le gouvernement avait fait savoir, par
l’intermédiaire de son ministre du Travail, Olivier Dussopt, à
plusieurs reprises[1], que prélever environ 1 milliard d’euros
sur les excédents du régime était une option crédible pour
soutenir les besoins de financement du régime général (CNAV),
et ce d’autant plus que la réforme améliore aussi sensiblement
la situation financière de l’AGIRC-ARRCO. Jeudi 12 octobre, le
ministre  des  Comptes  publics,  Thomas  Cazenave,  a  confirmé
cette  intention  devant  l’Association  des  journalistes
économistes et financiers. D’après lui, puisque la réforme des
retraites  «  a  un  effet  automatique  sur  les  excédents  de
l’AGIRC-ARRCO,  est-ce  légitime  que  cela  participe  à
l’amélioration  de  la  soutenabilité  financière  du  système
global ? Je trouve que oui».

Outre un clair objectif de ressource budgétaire nouvelle pour
le  régime  de  pension  de  base  géré  par  la  CNAV,  les
déclarations  du  ministre  du  Travail  s’appuient  sur  trois
affirmations qu’il convient d’analyser :

(1)  Le  régime  général  (CNAV)  ne  serait  pas  à  l’équilibre
financier ;

(2)  Le  régime  complémentaire  (AGIRC-ARRCO)  dégagerait  un
excédent financier chronique ;

(3) Les ressources entre régimes de retraite pourraient être
mutualisées.

______________________________________________________________
____________________________________________

Encadré AGIRC – ARRCO : plan quadriennal 2023-2026

Dans la nuit du mercredi 4 au jeudi 5 octobre, l’instance de
gouvernance du régime de retraite complémentaire (AGIRC-ARRCO)
est parvenue à un accord de pilotage quadriennal. Ce dernier
prévoit  de  revaloriser  les  pensions  au  dernier  taux



d’inflation connu (INSEE, août 2023), soit 4,9%, dès le 1er

novembre 2023 ainsi que la suppression de la décote temporaire
de  10%  en  cas  de  départ  l’année  du  taux  plein.  Cette
revalorisation se rapproche de celle des pensions de base de

5,2% au 1er janvier 2024 à la suite de l’annonce du ministre de
l’Économie,  Bruno  Le  Maire,  le  26  septembre  dernier.  En
revanche,  pour  les  trois  années  à  venir,  l’AGIRC-ARRCO  a
convenu que la revalorisation des pensions s’adaptera à la
conjoncture économique et qu’elle pourrait être donc moindre
que l’inflation mais au maximum de 0,4 point en dessous de
cette dernière.

______________________________________________________________
_____________________________________________

Le régime général (CNAV) ne serait pas à l’équilibre1.
financier

D’après  le  dernier  rapport  du  Conseil  d’orientation  des
retraites (COR, juin 2023), les perspectives financières de la
CNAV ne seraient pas alarmantes d’ici 2030, puisque ce régime
de base des travailleurs du secteur privé serait en mesure de
disposer de ressources suffisantes pour couvrir ses dépenses
de pensions, bien que celles-ci devraient augmenter de 5,7 à
5,9% du PIB d’ici là. Malgré la réforme de 2023, la situation
financière  déraperait  progressivement  après  2030  pour
atteindre un déficit d’environ 0,7% du PIB en 2070[2], soit
environ  10%  des  dépenses  lorsque  ces  mêmes  dépenses
représenteront  environ  7%  du  PIB.

Cette analyse n’est que partiellement soutenue à court terme
par le dernier rapport de la Commission des comptes de la
Sécurité sociale de septembre 2023 selon lequel il manquerait
près de 3 milliards en 2024 pour financer la CNAV, tout en
tenant  compte  d’un  léger  excédent  du  Fonds  de  solidarité
vieillesse (FSV) et malgré la réforme des retraites promulguée
le 14 avril 2023. Des ressources nouvelles, de l’ordre de 3,3%

https://www.insee.fr/fr/statistiques/7669364
https://www.cor-retraites.fr/node/614


des recettes de cotisations, et a priori de façon durable,
seraient donc nécessaires pour remettre à flot la CNAV, ce qui
n’est pas négligeable mais pas insurmontable.

Par ailleurs, le contexte inflationniste actuel a conduit le
gouvernement à maintenir le pouvoir d’achat des retraités tout
en  revalorisant  fortement  les  petites  pensions,  à  savoir
celles bénéficiaires du minimum contributif[3] (Gannon, Legros
et  Touzé,  2023).  Cette  politique  gouvernementale  induit
mécaniquement une croissance des dépenses.

Le  régime  complémentaire  (AGIRC-ARRCO)  dégagerait  un
excédent financier chronique

Ce régime de retraite par répartition en charge des pensions
complémentaires  des  salariés  du  secteur  privé  est  géré
uniquement  par  les  partenaires  sociaux.  Il  ne  peut  pas
s’endetter et doit donc s’assurer chaque année de disposer de
ressources suffisantes pour honorer les droits à pension. Pour
faire face au vieillissement de la population et à des chocs
conjoncturels imprévisibles, une gouvernance exigeante a été
mise en place (Charpentier, 2014 ; Gannon, Legros et Touzé,
2020 ; Touzé, 2017; )et, à partir de la fin des années 1990,
elle a permis d’accumuler des réserves.

Certes, depuis 1993, les différentes réformes de recul de
l’âge  de  la  retraite  adoptées  par  les  gouvernements  ont
mécaniquement amélioré la situation financière du régime mais
de façon insuffisante. Ce qui explique une gestion rendant le
mode de calcul de la pension moins généreux[4] par l’AGIRC-
ARRCO : il en découle une baisse du taux de remplacement[5] de
la pension complémentaire d’une génération à l’autre, au gré
de  la  dégradation  du  taux  de  dépendance  démographique
(Nortier-Ribordy, 2017 ; Gannon, Le Garrec, Lenfant et Touzé,
2021). Par exemple, les calculs prospectifs de Nortier-Ribordy
(2017) montrent que le taux de remplacement de la pension
complémentaire  pourrait  passer  pour  une  carrière  de  type
« cadre » (resp. « non-cadre ») de 34,7% (resp. 24,3%) du

https://www.cairn.info/l-economie-francaise-2024--9782348080029-page-91.htm
https://www.cairn.info/l-economie-francaise-2024--9782348080029-page-91.htm
https://books.google.fr/books/about/Retraites_compl%C3%A9mentaires.html?id=teDaoQEACAAJ&redir_esc=y
https://link.springer.com/chapter/10.1007/978-3-030-37912-4_10
https://link.springer.com/chapter/10.1007/978-3-030-37912-4_10
https://www.cairn.info/l-economie-francaise-2018--9782707197030-page-112.htm
https://www.cairn.info/revue-retraite-et-societe-2016-2-page-21.htm
https://www.cairn.info/revue-economie-et-prevision-2021-1-page-1.htm
https://www.cairn.info/revue-economie-et-prevision-2021-1-page-1.htm


dernier salaire pour la génération née en 1952 à 21,7% (resp.
17,8%) pour celle née en 1982, soit une baisse d’environ 37,5%
(resp. 26,7%) de la pension.

Ce  mode  de  gestion  a  permis  au  régime  complémentaire
d’accumuler des réserves entre 1997 et 2008, lesquelles ont
été mises à contribution pour amortir le choc de la crise
financière de 2008. Cette grande récession a eu un impact
négatif à la fois sur les ressources des cotisations et sur la
valeur financière des placements. Les efforts sur les pensions
et notamment la mise en place d’un coefficient de solidarité
ont permis progressivement le retour à l’équilibre avec un
léger excédent en 2019. Mais l’année 2020, marquée par la
crise Covid-19, a été témoin de la formation d’un fort déficit
(5,3  milliards  d’euros,  soit  6,2%  des  pensions  versées).
Depuis 2021, le retour des excédents a permis de reconstituer
le fonds de réserve sans pour autant que le ratio[6] de son
encours, ramené aux dépenses, soit équivalent à celui observé
avant la crise de 2008 (Sénat, 2021).

Le pilotage financier du régime complémentaire n’a pas pour
objectif de dégager un excédent systématique. La constitution
d’un fonds de réserve permet surtout de faire face à des
épisodes conjoncturels difficiles et de lisser l’ajustement à
la baisse du taux de remplacement au gré du vieillissement
démographique.

D’un point de vue prospectif, la gestion équilibrée conduit à
maintenir à un niveau relativement constant le poids de la
masse des pensions complémentaires dans le PIB (entre 3,5 et
3,9% d’ici 2070), quel que soit le scénario de croissance de
la productivité (COR, 2023).

La nouvelle réforme des retraites devrait donc permettre à
l’AGIRC-ARRCO  de  disposer  d’une  marge  de  manœuvre
supplémentaire,  environ  1  milliard  d’euros  d’après  le
gouvernement.  Ce  gain  résulte  à  la  fois  du  fait  que  les
travailleurs cotisent plus longtemps et qu’une fois, à la

https://www.senat.fr/rap/r20-747/r20-747.html


retraite,  ils  percevront  moins  longtemps  leur  pension.
L’AGIRC-ARRCO pourrait légitimement employer cette ressource
supplémentaire  à  modérer  la  baisse  programmée  du  taux  de
remplacement.  Cette  modération  bénéficierait  de  facto
proportionnellement davantage aux salaires élevés (voir infra)
puisque la part de la pension complémentaire augmente avec le
revenu.

La  notion  d’excédent  financier  est  donc  relative  et
conditionnelle au fait que le régime complémentaire adapte le
niveau des pensions à l’évolution du nombre de cotisants par
rapport au nombre de retraités. Il est important de souligner
que la réforme de 2023 améliore la situation financière de
tous les régimes y compris ceux de la fonction publique. En
effet, pour ces derniers, la contribution d’équilibre sera
réduite, ce qui laissera au gouvernement de nouvelles marges
de manœuvre budgétaire pour ses choix de dépenses publiques
(Legros et Touzé, 2022 ; Gannon, Legros et Touzé, 2023).

Les ressources entre régimes de retraite pourraient être
mutualisées.

Les transferts existent entre régimes de retraite dans le
cadre d’une réglementation limitée (Cour des comptes, 2010) et
pour l’essentiel au titre de la compensation démographique
entre les régimes de base (CNAV, mutualité sociale agricole,
fonction  publique  territoriale  et  hospitalière,  etc.)  pour
mutualiser des vieillissements différenciés.

Prélever sur le fonds de réserve et/ou sur les excédents peut
paraître contestable pour deux raisons essentielles :

Le  fonds  de  réserve  et  l’excédent  appartiennent  aux
adhérents  du  régime,  à  savoir  les  cotisants  et  les
retraités. Il est difficile d’imaginer que l’État puisse
procéder  à  une  sorte  d’expropriation  sans  que  la
validité constitutionnelle d’une telle décision ne soit
questionnée.  Un  changement  de  paradigme  pourrait

https://www.lemonde.fr/idees/article/2022/10/21/retraites-le-recul-effectif-est-inferieur-au-recul-theorique-de-l-age-de-depart_6146804_3232.html
https://www.cairn.info/l-economie-francaise-2024--9782348080029-page-91.htm
https://www.ccomptes.fr/sites/default/files/EzPublish/Rapport_securite_sociale_2010_septembre_2010_chapitre_3.pdf


provoquer  un  sentiment  d’insécurité  générale  sur  les
excédents mis en réserve par les régimes de retraite.
Quid des régimes des non-salariés, de l’Ircantec (régime
complémentaire  des  salariés  non  titulaires  de  la
fonction  publique  qui  fonctionne  comme  l’AGIRC-
ARRCO),  voire  du  Régime  additionnel  de  la  fonction
publique (RAFP) qui est un régime par point géré par
capitalisation ?
Un mode rigoureux de gestion financière devrait être un
principe  universel  de  gouvernance  à  long  terme  des
régimes de retraite (Gannon, Legros et Touzé, 2020). Si
le gouvernement a la possibilité de prélever, de façon
discrétionnaire,  des  ressources  sur  les  régimes
autonomes de retraite, alors, à l’avenir, tout régime
adoptant  une  gestion  rigoureuse  des  droits  à  la
retraite, avec un excédent alimentant un fond de réserve
(Cour  des  comptes,  2022),  s’exposera  à  une
« ponction’ », même si la première ministre Elisabeth
Borne réfute ce terme, ou une « taxe », dès lors qu’au
nom  de  la  solidarité,  il  pourra  être  contraint  de
contribuer au financement des régimes déficitaires. Vu
sous  un  certain  angle,  la  réaction  du  ministre  du
Travail[7]  révèle  la  conséquence  d’une  telle
anticipation car cette dernière ne peut qu’encourager
l’instance de gouvernance à être plus dépensière, et ce
d’autant plus que cette dernière dispose d’une pleine
autonomie de gestion[8].

Quelles solutions pour l’État pour remettre complètement à
flot le régime de base ?

Une solution possible pour renflouer le régime de base des
salariés du secteur privé dès 2024 pourrait s’appuyer sur un
mixte à définir entre l’affectation de ressources nouvelles du

budget  général  et  une  hausse  du  taux  de  cotisation[9]

(Cornilleau  et  Sterdyniak,  2017).

https://www.ccomptes.fr/sites/default/files/2022-02/20220216-RPA-20-reserves-caisses-retraite.pdf
https://www.ofce.sciences-po.fr/pdf/pbrief/2017/pbrief26.pdf


Par exemple, le taux de cotisation retraite non plafonné[10]
pourrait être sollicité au nom de la solidarité. Sa hausse
pourrait être partiellement ou intégralement compensée pour
les salaires inférieurs au plafond par une baisse du taux
plafonné[11]. Cette hausse du taux de cotisation affectée au
financement du régime de base serait alors principalement,
voire  intégralement  supportée  par  la  part  des  salaires
supérieurs au plafond.

Il  appartiendrait  alors  au  conseil  d’administration  de
l’AGIRC-ARRCO  d’arbitrer,  en  pleine  autonomie,  sur
l’opportunité d’une baisse du taux de cotisation vieillesse
au-dessus du plafond[12]. La hausse de la cotisation de base
serait alors neutralisée et n’impacterait ni le salaire net,
ni  le  salaire  brut  chargé  pour  les  hauts  salaires.  En
revanche, il y aurait implicitement un transfert de recettes
de cotisation sociale de l’AGIRC-ARRCO vers la CNAV, et la
part  des  salaires  au-dessus  du  plafond  conduirait  à
l’attribution de moins de points de retraite complémentaire.

Vu le contexte actuel de réduction du déficit public et la
politique d’économie annoncée par le ministre de l’Économie,
Bruno Le Maire, il paraît difficile d’affecter des ressources
budgétaires  supplémentaires  sans  hausse  du  taux  de
prélèvement.  Un  financement  supplémentaire  par  une  hausse
générale  de  la  CSG  ou  de  l’impôt  sur  le  revenu  pourrait
également être étudié. En l’absence de ressources nouvelles,
le déficit de la branche vieillesse nécessitera une émission
spécifique  de  titres  de  dette  publique,  un  autre  choix
possible mais plus coûteux avec la remontée des taux d’intérêt
(OFCE, 2023).

Enfin, il est utile de rappeler que la réforme des retraites a
été  adoptée  dans  un  cadre  législatif  restreint  de  Loi  de
financement rectificative de la Sécurité sociale pour 2023, et
que par conséquent, les mesures à caractère non-financier ont
été  retoquées  par  le  Conseil  constitutionnel.  Une  piste
d’amélioration  naturelle  vise  donc  à  aller  au-delà  de

https://www.ofce.sciences-po.fr/indic&prev/prevision.php?an=2023
https://www.legifrance.gouv.fr/jorf/id/JORFTEXT000047445077
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https://www.lemonde.fr/les-decodeurs/article/2023/04/14/retraites-ce-que-le-conseil-constitutionnel-a-garde-ou-ecarte-des-differentes-saisines_6169591_4355770.html


l’approche  comptable  et  à  œuvrer,  grâce  à  des  politiques
actives de l’emploi, en faveur du travail des seniors et, en
particulier, de l’employabilité de ceux qui devront travailler
plus longtemps (Guillemard, 2021 ; Le Garrec et Touzé, 2023),
ce qui ne pourra que renforcer le socle de financement du
système de retraite par répartition, à savoir la part de la
valeur ajoutée allouée à la rémunération du travail.

[1] Précisément, le ministre a déclaré le 27 septembre 2023
devant  les  membres  de  l’Association  des  Journalistes  de
l’Information Sociale : « Quand un régime de retraite et en
l’occurrence le régime complémentaire, génère des excédents et
qu’une partie de ses excédents est intrinsèquement lié à la
réforme mise en place, nous considérons comme normal qu’il y
ait une participation à l’équilibre général du système de
retraite », puis sur l’antenne de radio Europe 1, le mardi 3
octobre 2023 : « La réforme telle qu’elle a été votée par le
Parlement va permettre à l’Agirc-Arrco de dégager entre 1 et
1,2 milliard d’euros en 2026. Sur le total des excédents de
2026, il y en a une partie, environ 1-1,2 milliard d’euros qui
n’existerait pas sans la réforme. Nous considérons qu’il est
normal que cette partie d’excédent soit mise à contribution
pour financer un certain nombre d’acquis ».

[2] Moyenne des scénarios de croissance de la productivité.

[3] La réforme des retraites porte la pension minimum pour une
carrière complète SMIC à 85% du SMIC net, soit environ 1 200
euros nets par mois. Concrètement, cette hausse passe par une

revalorisation  du  minimum  contributif  de  75  euros  au  1er

septembre 2023 (soit un montant mensuel de 709,14 euros, versé
au prorata de la durée de cotisation) et de 100 euros pour le
minimum contributif majoré qui est accordé à ceux qui ont au
moins  120  trimestres  cotisés  (soit  un  montant  mensuel  de
847,57 euros, versé au prorata de la durée de cotisation).

https://www.cairn.info/revue-rimhe-2021-3-page-81.htm
https://www.cairn.info/l-economie-europeenne-2023-2024--9782348079993-page-84.htm


[4] Prix d’achat du point plus élevé, faible croissance de la
valeur  liquidative  du  point,  adoption  d’un  coefficient  de

solidarité (à partir du 1er janvier 2019 malus de 10% sur la
pension complémentaire pendant 3 ans si départ l’année du taux
plein ; annulation du malus si décalage d’une année ; bonus de
10%, 20% ou 30% pendant un an si décalage de deux, trois ou
quatre années).

[5] Pourcentage de la pension en fonction du dernier salaire.

[6]  Fin  2022,  le  montant  des  réserves  était  estimé  à  68
milliards d’euros, soit environ 9,2 mois de dépenses. En 2008,
les réserves représentaient environ 11 mois de pensions.

[7] Sur ce point, Olivier Dussopt a d’ailleurs précisément
réagi le 5 octobre 2023 : « Dans leur accord, les partenaires
sociaux ont décidé de dépenses nouvelles, financées par le
rendement de la réforme des retraites et n’ont pas défini de
mécanisme  de  solidarité  permettant  de  sanctuariser  ce
rendement.  Cette  décision  met  en  péril  l’équilibre  de  la
réforme et la crédibilité de nos finances publiques ».

[8] Le 27 septembre dernier, le ministre du Travail rappelait
à  juste  titre  que  «  la  négociation  autour  des  règles  de
gestion de l’Agirc-Arrco est une négociation autonome » et que
cette  dernière  était  juste  «  encadrée  par  un  document
d’orientation  et  une  lettre  de  cadrage  »,  et  que  par
conséquent, « les partenaires sociaux feront ce qu’ils jugent
le plus utile et le plus efficace ».

[9]  Une  telle  démarche  pourrait  s’appuyer  sur  les
recommandations de Cornilleau et Sterdyniak (2017) : « le
gouvernement  et  les  partenaires  sociaux  devraient  annoncer
clairement que c’est par la hausse des cotisations que le
système devra être équilibré, une fois effectués les efforts
possibles en matière de recul de l’âge de fin d’activité, ceci
à taux de remplacement globalement satisfaisant ».



[10] Ce taux est actuellement de 2,30%.

[11] Ce taux est actuellement de 15,45%.

[12] Ce taux est actuellement de 21,59%.

Et pour quelques milliards de
plus…1 million d’apprentis
Par Bruno Coquet

Depuis 2018, les entrées en apprentissage battent record sur
record.  L’enthousiasme  suscité  par  cet  engouement  est  tel
qu’il a conduit à viser un million d’entrées en apprentissage
par an.

Même si cet objectif peut sembler relativement proche avec
830  000  nouveaux  apprentis  en  2022,  il  est  cependant
difficilement réalisable et évidemment intenable en régime de
croisière avec des générations qui comptent environ 800 000
personnes, quand bien même 100% des jeunes passeraient par
l’apprentissage. Et surtout cette politique coûte très cher :
la  dépense  publique  pour  l’apprentissage  a  atteint  21
milliards d’euros pour l’année 2022, en hausse de 270% depuis
2018[1].

Pour autant que l’objectif du million d’entrées puisse être
atteint  une  fois,  le  surcoût  pour  les  finances  publiques
serait de 6 milliards d’euros (0,2 point de PIB), qui pour
l’heure  ne  sont  pas  budgétés  dans  le  PLF  2024  (qui  vise
901  000  nouveaux  contrats)  ni  à  l’horizon  2027  dans  le
Programme de stabilité.

https://www.ofce.sciences-po.fr/blog/et-pour-quelques-milliards-de-plus1-million-dapprentis/
https://www.ofce.sciences-po.fr/blog/et-pour-quelques-milliards-de-plus1-million-dapprentis/
https://ideas.repec.org/f/pco874.html


Aides, subventions, prise en charge : un effet cocktail

La réforme de 2018 a simplifié et redynamisé le dispositif, et
créé un terrain favorable au développement de l’apprentissage.
Mais le déclencheur de la hausse foudroyante des entrées est
l’aide exceptionnelle créée mi-2020 dans le cadre du volet « 1
jeune 1 solution » du plan de relance.

Jamais  une  aide  à  l’emploi  n’a  atteint  un  tel  niveau  en
France : même réduite de 8 000 à 6 000 euros depuis le début
2023[2], elle annule le coût du travail pour un très grand
nombre d’apprentis, et le réduit fortement pour les autres,
alors que les contrats d’apprentissage bénéficient déjà des
allégements généraux de cotisations sociales patronales, tout
en  étant  exonérés  de  cotisations  sociales  salariales  et
d’impôt sur le revenu.

Reconduite plusieurs fois malgré la rapide reprise du marché
du travail, cette aide très élevée est aussi et surtout non-
ciblée,  c’est-à-dire  accessible  à  la  plupart  des  profils
d’apprentis et d’employeurs. Par conséquent, l’attractivité de
l’apprentissage est demeurée à peu près inchangée pour la
cible  prioritaire  des  jeunes  sortis  sans  diplôme  ni
qualification du système scolaire ; elle s’est très fortement
accrue pour les étudiants du supérieur car leurs études sont
alors en partie financées par France Compétences en plus du
salaire  qu’ils  perçoivent  et  des  droits  sociaux  dont  ils
bénéficient au même titre que les autres salariés. De fait,
les apprentis préparant un diplôme du supérieur sont plus de
quatre fois plus nombreux en 2022 qu’en 2018 (38,3% du stock
de bénéficiaires en 2018, 62,5% en 2022).

Ce  cocktail  hyper-incitatif  a  produit  des  résultats
spectaculaires mais son coût semble incontrôlé, d’autant que
le niveau de prise en charge des formations va croissant avec
le niveau de diplôme préparé.

Le prix du million



Si le million de nouveaux contrats était atteint en 2024, à
réglementation inchangée de l’aide unique et des niveaux de
prise en charge par France Compétences, la dépense totale pour
l’apprentissage atteindrait 24,1 milliards d’euros en 2024,
contre un coût total estimé de 22,6 milliards en 2023[3].

Mais  cette  dépense  supplémentaire  de  1,5  milliard  d’euros
l’année où le million d’entrées serait atteint ne représente
que 25% des dépenses induites (graphique 1). En effet, 90% des
entrées annuelles en apprentissage ayant lieu au cours du
second semestre de l’année, dont 50% pour le seul mois de
septembre, l’essentiel des coûts (64%) serait reporté l’année
suivante et la durée moyenne des contrats étant de l’ordre de
18 mois, une part de ces dépenses (11%) s’imputerait aussi sur
l’année n+2 (graphique 1).

Au total la dépense publique qu’il serait nécessaire d’engager
pour  atteindre  l’objectif  de  1  million  d’entrées  en
apprentissage au cours d’une seule année, serait d’environ 6
milliards d’euros.

Ce chiffrage a un bon degré de fiabilité. En effet, le calcul
prend en compte l’effet en année pleine de la réduction de
l’aide unique, n’inclut pas le coût des droits sociaux des
apprentis (prime d’activité, allocations chômage, trimestres
de retraites acquis, etc.) et ne tient pas compte d’effets
potentiels de l’inflation sur les coûts de formation, ni du
fait que le coût unitaire moyen s’élèverait car les étudiants
dont les formations sont plus chères seraient majoritaires
parmi  les  nouveaux  entrants.  Par  ailleurs  cette  dépense
n’engendrerait  que  peu  d’économies  car  elle  irait
principalement vers des jeunes étudiants du supérieur : en
effet, si d’un côté l’apprentissage interdit de percevoir une
bourse, d’un autre côté le budget de l’enseignement supérieur
a continué d’augmenter alors que le nombre d’étudiants non-
apprentis baisse. S’ils n’étaient pas apprentis, la plupart de
ces jeunes suivraient la voie scolaire, seraient rarement en
emploi aidé, peu exposés à l’indemnisation chômage et aux



minima sociaux, etc. compte tenu de leur profil.

Graphique 1 – Surcoût de dépenses publiques pour atteindre 1
million d’apprentis

[1] Coquet B. (2023) « Apprentissage : un bilan des années
folles », OFCE Policy brief, n° 117, juin. Les données rendues
disponibles depuis ont conduit à revoir à la hausse le coût du
dispositif estimé dans cette publication.

[2] Depuis le début de 2023, pour afficher la fin de son
caractère « exceptionnel », l’aide est de nouveau dénommée
« aide unique » bien qu’elle soit très différente (champ,
montant, durée) de celle créée par la réforme de 2018.

[3] La méthode de calcul est celle utilisée dans Coquet B.
(2023), en intégrant les données les plus récentes publiées
depuis cette publication.
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Les  sous-jacents  politiques
et  idéologiques  du  droit
européen de la concurrence
Par Michel Debroux,

Avocat aux barreaux de Paris et de Bruxelles, spécialiste du
droit européen de la concurrence. Directeur d’études, École de
droit et management (Université Paris 2 Panthéon-Assas)

Intervention  à  la  Journée  d’études  «  Économie
politique européenne et démocratie européenne » du 23 juin
2023 à Sciences Po Paris, dans le cadre du séminaire Théorie
et économie politique de l’Europe, organisé par le Cevipof et
l’OFCE.

L’objectif  de  la  première  journée  d’études  du  séminaire
Théorie  et  économie  politique  de  l’Europe  est  d’engager
collectivement un travail de réflexion théorique d’ensemble, à
la  suite  des  séances  thématiques  de  l’année  2022,  en
poursuivant l’état d’esprit pluridisciplinaire du séminaire.
Il s’agit sur le fond de commencer à dessiner les contours des
deux grands blocs que sont l’économie politique européenne et
la  démocratie  européenne,  et  d’en  identifier  les  points
d’articulation. Et de préparer l’écriture pluridisciplinaire à
plusieurs mains.

***

Au sein du droit européen, le droit de la concurrence est le
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terrain privilégié d’une mise en œuvre proprement politique à
trois niveaux (législation, régulation, judiciaire), ce que
les autorités de concurrence revendiquent autant qu’elles en
occultent souvent les fondamentaux. Ce n’est ni nouveau, ni
surprenant.

Ce  n’est  pas  nouveau  :  le  droit  européen  moderne  de  la
concurrence est issu d’une double matrice idéologique (ordo-
libéralisme allemand et tradition antitrust américaine) et a
été dès l’origine marqué par des tensions entre les traditions
économiques, politiques et juridiques des États membres, qui
se  sont  exacerbées  au  fil  des  élargissements
(interventionnisme  français,  ordo-libéralisme  allemand,
libéralisme  britannique  ou  néerlandais,  État-providence
scandinave).  Je renvoie ici, parmi de nombreuses études, aux
travaux  de  Laurent  Warlouzet[1]  et  aux  contributions
rassemblées  dans  l’ouvrage  collectif  The  History  of  the
European Union – Origins of a trans- and supranational polity
1950-1972[2].

Ce n’est pas surprenant : le droit européen de la concurrence
est un droit économique européen. Il est donc pragmatique par
nature  puisque  d’inspiration  économique,  et  finaliste  par
essence  puisqu’il  tend  à  la  réalisation  des  objectifs  –
multiples …– de l’Union européenne (UE).

Je  propose  de  développer  cette  réflexion  autour  de  deux
constats, qui conduiront à une interrogation.

Le  premier  constat  est  celui  de  l’extrême  plasticité  des
notions  de  base  du  droit  de  la  concurrence  («  marché  »,
« activité économique », « entreprise ») : ces notions sont
dites « fonctionnelles », c’est-à-dire que leur sens procède
directement  d’une  fonction  qui  leur  confère  seule  une
véritable  unité.  En  cela,  elles  s’opposent  aux  notions
conceptuelles, dont la substance transcende les frontières des
spécialités juridiques dans lesquelles elles sont invoquées.



Intrinsèquement  malléables,  ces  notions  ne  peuvent  être
définies a priori puisqu’elles ne peuvent être appréhendée que
par le prisme des finalités successives qui lui sont assignées
par les autorités de concurrence et la jurisprudence. Or,
précisément, les termes utilisés n’ont pas changé depuis le
premier traité européen (Traité CECA, 1951) et pourtant leur
mise en œuvre a profondément évolué en plus de 70 ans.

Donc, il faut que rien ne change pour que tout change (pour
prendre à revers la fameuse citation de Giuseppe Tomasi di
Lampedusa dans le film Le Guépard) ; ici rien n’a changé (les
textes) et tout a changé (la mise en œuvre).

Par exemple : la notion d’« entreprise » en droit européen de
la concurrence est définie par référence à une « activité
économique  »,  notion  qui  est  elle-même  fonctionnelle  et
définie  selon  une  méthode  essentiellement  casuistique  (et
parfois  tautologique).  C’est  la  jurisprudence  et  non  le
législateur qui définit les activités qui relèvent ou non du
marché.  Or,  l’étude  de  cette  jurisprudence  montre  que  le
marché est la règle, le non-marché est l’exception (domaine
régalien, domaine social).

Le  deuxième  constat  est  celui  de  la  nature  éminemment
politique des choix effectués par les autorités de concurrence
et, à leur suite, par les juridictions de contrôle.

Puisque le droit de la concurrence repose sur des notions
fonctionnelles dont le sens varie en fonction des finalités
qui leur sont assignées, il faut examiner quelles sont ces
finalités, et s’interroger sur leurs évolutions dans le temps.

Des finalités évolutives

Dans un premier temps, le droit européen de la concurrence a
essentiellement été perçu comme un outil au service de la
réalisation  du  marché  unique.  Citons  l’arrêt  Metro  du  25
octobre 1977 (aff. 26/76) : « Attendu que la concurrence non
faussée  (…)  implique  l’existence  sur  le  marché  d’une



concurrence efficace (workable competition), c’est-à-dire de
la dose de concurrence nécessaire pour que soient respectées
les  exigences  fondamentales  et  atteints  les  objectifs  du
traité et, en particulier, la formation d’un marché unique
réalisant  des  conditions  analogues  à  celles  d’un  marché
intérieur ».

Dans un deuxième temps, une fois le marché intérieur réalisé
dans  les  années  90,  commence  la  phase  qui  a  parfois  été
qualifiée de « Trente Glorieuses » du droit de la concurrence.

Les marqueurs temporels sont toujours subjectifs et peuvent
varier, mais on peut dater cette période, assez grossièrement,
du milieu des années 80 avec la prééminence des théories de
l’école de Chicago, jusque vers le milieu des années 2010. 

C’est  la  période  du  renforcement  de  la  lutte  contre  les
cartels (qui subsistaient encore dans de nombreux secteurs de
l’industrie, dont la chimie), du paradigme du primat du bien-
être du consommateur et d’une forme d’hostilité assumée à
l’égard de l’intervention des États. À cet égard, il suffit de
rappeler que le plan d’action adopté en 2005 par la Commission
européenne en matière d’aides d’État a pour titre Des aides
d’État moins nombreuses et mieux ciblées : une feuille de
route pour la réforme des aides d’État 2005-2009.  

Si l’objectif d’un meilleur ciblage des aides fait consensus,
on  chercherait  en  vain  dans  le  traité  la  disposition  qui
confère à la Commission une quelconque compétence pour se
prononcer sur le niveau des aides en valeur absolue…

Qu’importe : c’est la période de l’après-guerre froide, le
monde  est  «  plat  »,  la  Chine  adhère  à  l’OMC  (2001),  la
mondialisation  libérale  «  heureuse  »  est  l’horizon
indépassable.  Il  serait  d’ailleurs  malhonnête  de  nier  ses
nombreux mérites, notamment dans la sortie de la pauvreté de
centaines  de  millions  d’êtres  humains,  essentiellement  en
Asie.



Toutefois,  sous  l’effet  de  multiples  crises,  nous  sommes
probablement entrés depuis quelques années dans une nouvelle
phase,  bien  qu’il  soit  toujours  difficile  d’en  identifier
exactement les caractéristiques.

Multiples crises, en effet… La crise des dettes souveraines de
2008-2009 a été causée par des dysfonctionnements de marché
(le marché immobilier américain) et n’a été jugulée que par
des interventions étatiques massives ; le Brexit a montré que
l’UE pouvait ne pas être éternelle ; la crise climatique est
(enfin)  perçue  comme  une  menace  existentielle  ;  la
mondialisation n’a pas eu que des gagnants et a entraîné une
forte désindustrialisation en France ; la crise du Covid-19 a
jeté  une  lumière  crue  sur  certaines  dépendances  de  nos
économies européennes, et la guerre en Ukraine a brutalement
montré que le monde n’est plus plat (l’a-t-il seulement été un
jour ?) et que « la fin de l’Histoire » n’était qu’un rêve
naïf.

Le droit de la concurrence « orthodoxe » depuis une trentaine
d’années se croyait apolitique, grâce aux bons soins de deux
marraines  (ou  plutôt  un  parrain  et  une  marraine)  :  le
formalisme juridique supposé garantir sa prévisibilité et la
rationalité de la science économique supposée garantir son
exactitude. Mais ni l’une, ni l’autre, ne sont acquises.

D’ailleurs,  se  prétendre  «  apolitique  »  n’est-il  pas  la
meilleure façon de mener une politique, en disqualifiant toute
voix critique comme politiquement biaisée ? Nous redécouvrons
depuis quelques années que le droit de la concurrence est
irrigué de valeurs, donc de choix politiques :

Faut-il  privilégier  l’innovation  et  l’émergence  de
champions européens, fussent-ils dominants ?
Faut-il privilégier le consommateur au travers du prisme
principal du prix et de la variété de l’offre ?
Faut-il protéger les PME ?
Quelle  place  donner  aux  services  publics  :  santé,



éducation… périmètre des services d’intérêt économique
général (SIEG) ?
Quel  rôle  pour  l’État  au  nom  de  la  protection  des
intérêts stratégiques (militaire d’accord, mais quid des
infrastructures d’énergie, de communication, etc. ?)

Fort  de  ces  deux  constats,  nous  en  arrivons  alors  à
l’interrogation essentielle : puisque les concepts de base du
droit  de  la  concurrence  n’ont  de  sens  qu’en  fonction  des
finalités  qu’on  lui  assigne,  et  que  ces  finalités  sont
intimement politiques… qui décide ?

La première réponse est faussement simple : c’est l’Europe. 
Certes.  Mais qui, en Europe ? La Commission, dira-t-on, sans
doute en partie avec raison.  Les traités confèrent en effet à
la Commission un poids unique dans la mise en œuvre du droit
de  la  concurrence.  Une  partie  de  la  doctrine  (notamment
allemande  mais  pas  uniquement)  conclut  d’ailleurs  –
généralement  pour  la  critiquer  –  à  la  nature
« constitutionnelle » du droit de la concurrence européen.

La Commission jouit en effet d’une prééminence indéniable dans
l’élaboration et la mise en œuvre du droit de la concurrence.
Cette prééminence est facilitée par le faible poids des États
membres (illustré par exemple par la « supplique » franco-
allemande qui a suivi la décision d’interdiction de la fusion
Alstom-Siemens en 2019), et la quasi-inexistence du Parlement
européen, sauf lorsque la base juridique sur laquelle sont
adoptés des textes d’inspiration « concurrence » lui confère
un statut de co-législateur (par exemple le Digital Market Act
ou le règlement sur les subventions étrangères).

Toutefois, se focaliser sur la Commission serait une erreur de
perspective. Car cette dernière ne travaille pas entièrement
en silo, que ce soit en amont ou en aval.

En amont, le processus d’élaboration des normes en droit de la
concurrence (y compris voire surtout les textes de soft law)



met en lumière un jeu complexe d’interactions entre plusieurs
acteurs : les États membres, la Commission, les autorités
nationales de concurrence, mais aussi les « experts », c’est-
à-dire  la  communauté  des  spécialistes  (universitaires,
avocats, lobbyistes …).

En aval, le rôle politique des juridictions ne saurait être
sous-estimé.  Il  y  a  beaucoup  à  dire  sur  la  notion
particulièrement sensible de « politique jurisprudentielle ».
Traditionnellement,  les  juges  ne  sont  supposés  s’exprimer
qu’au travers de leurs jugements, sauf à prêter le flanc à la
critique souvent entendue de « gouvernement des juges », dont
on sait l’écho qu’elle a recueilli et recueille encore auprès
de larges pans de l’opinion dans l’UE.

Pourtant, « juger est un acte politique » (Pierre Noreau),
surtout lorsque le juge interprète des concepts malléables.
Historiquement, les grands arrêts fondateurs de la Cour de
justice de l’UE (notamment, les Van Gend & Loos en février
1963  sur  le  principe  d’effet  direct  et  Costa  c.  Enel  de
juillet 1964 sur le principe de primauté du droit européen)
sont  des  arrêts  «  politiques  »,  au  service  d’une  vision
intégrationniste.

Mais  une  politique  jurisprudentielle  n’est  pas  une
« politique » comme les autres : elle s’élabore lentement et à
bas  bruit  ;  elle  ne  se  revendique  pas  ;  elle  n’est  pas
construite  a  priori  mais  constatée  a  posteriori,  sur  une
accumulation de cas particuliers. En droit européen, où les
justiciables n’ont pas d’accès direct à la Cour de justice, la
politique  jurisprudentielle  ne  se  construit  que  par  la
confirmation ou l’annulation des décisions de la Commission ou
en  réponse  à  des  questions  préjudicielles  posées  par  des
juridictions nationales. Il y a donc toujours un filtre.

La complexité du processus d’élaboration et de contrôle du
droit  européen  de  la  concurrence  est  proportionnelle  aux
enjeux  politiques  qu’il  charrie,  c’est-à-dire  gigantesque.



L’enjeu démocratique n’en est que plus impérieux.

[1]              Laurent Warlouzet, Europe contre Europe.
Entre liberté, solidarité et puissance, Paris, CNRS éditions,
2020,  ainsi  que  plusieurs  articles  dont  en  particulier  :
« Towards a Fourth Paradigm in European Competition Policy? A
Historical Perspective (1957-2023) », op. cit. et « La France
et  la  mise  en  place  de  la  politique  de  la  concurrence
communautaire (1957-1964) », in Europe organisée, Europe du
libre-échange,  Eric  Bussière,  Michel  Dumoulin  et  Sylvain
Schirmann (dir.), Bruxelles, 2006.

[2]              Wolfram Kaiser, Brigitte Leucht et Morten
Rasmussen (dir.), Routledge, London 2009.

Politique monétaire : à quel
horizon le chômage devrait-il
augmenter ?
Par Christophe Blot

Malgré  le  resserrement  monétaire  amorcé  par  la  Réserve
fédérale  depuis  mars  2022,  l’économie  américaine  semble
résiliente.  Au  deuxième  trimestre  2023,  la  croissance,  en
rythme  trimestriel  a  atteint  0,6%  (après  0,5%  au  premier
trimestre).  Le  marché  du  travail  reste  sous  tension
(Graphique 1). Le taux de chômage s’est maintenu autour de
3,5% au cours du premier semestre et le ratio du nombre de
chômeurs par emploi vacant est à son niveau le plus bas depuis
2001[1]. Comment expliquer cette situation alors que le taux
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directeur de la banque centrale américaine est passé de 0,25%
à 5,5% en un peu plus d’une année ? Cette question renvoie non
seulement aux effets de la politique monétaire mais également
aux délais de transmission sur l’économie.

Comme  nous  l’indiquions  dans  la  note  ici,  les  précédents
épisodes de resserrement monétaire américain ne se sont pas
traduits  par  une  hausse  rapide  du  taux  de  chômage
(Graphique 2). Ainsi, l’absence de dégradation sur le marché
du travail ne semble pas une exception au regard des épisodes
passés de hausses de taux. Lors du resserrement qui avait
débuté en mai 2004, le taux de chômage avait continué de
baisser jusqu’en mars 2007. Lors du tournant restrictif de la
fin des années 1970, amplifé sous l’ère de Paul Volcker[2], le
taux de chômage avait baissé jusqu’en juillet 1978. Il avait
atteint un premier pic à 7,8% pendant l’été 1980 puis augmenté
de nouveau en lien avec la deuxième phase du resserrement
monétaire. En octobre 1982, il atteignait son point le plus

https://www.ofce.sciences-po.fr/blog/wp-content/uploads/2023/10/Graphe1_post3-10.jpg
https://www.ofce.sciences-po.fr/blog/le-marche-du-travail-americain-resistera-t-il-au-resserrement-monetaire/


haut à 10,8%, un peu plus d’un an après le pic du taux de
politique monétaire.

La Réserve fédérale n’est pas la seule banque centrale à avoir
durci sa politique monétaire, c’est également le cas de la
Banque d’Angleterre, qui avait réagi dès février 2022, et de
la BCE (Banque centrale européenne) qui a augmenté ses taux à
partir de juillet. Or, dans la zone euro, on observe bien un
ralentissement de l’activité marqué par une quasi-stagnation
depuis  la  fin  2022.  Pour  autant,  là  aussi,  le  marché  du
travail reste résilient, le taux de chômage poursuivant sa
décrue, passant de 6,7 % en juillet en 2022 à 6,4 % un an plus
tard[3].  De  plus,  le  ralentissement  économique  est
probablement davantage lié à la crise énergétique qu’à l’effet
de la politique monétaire. Ces éléments suggèrent que les
effets de la politique monétaire sur le marché du travail
seraient retardés. Ce constat est-il confirmé par les analyses
empiriques ?
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Quels  sont  les  enseignements  de
l’analyse empirique ?
Une  analyse  récente  des  effets  de  la  politique  monétaire
proposée par Christina D. Romer et Romer (2023) corrobore
l’idée  que  les  délais  de  transmission  de  la  politique
monétaire sont longs[4]. En effet, leur estimation suggère que
l’effet maximal de la contraction monétaire serait atteint
après 27 mois. Ces résultats vont dans le même sens que ceux
mis en évidence dans de précédentes recherches[5]. Dans le
contexte actuel, le pic du chômage américain n’interviendrait
donc pas avant mi-2024. La poursuite du resserrrement en 2023
pourrait même se traduire par une dégradation de la situation
tout au long de l’année 2024[6].

La littérature n’est cependant pas unanime sur la question.
Ainsi, Miranda-Agrippino et Ricco (2021) montrent que le pic
du chômage est atteint bien plus rapidement : entre 12 et 18
mois, avec une hausse de l’ordre de 0,3 point de taux de
chômage pour 1 point de hausse de taux[7]. Les délais estimés
par Bernanke, Boivin, et Eliasz (2005) sont plutôt autour de
18 à 24 mois, comparables à ceux mis en avant par Gertler et
Karadi (2015) lorsqu’ils incluent des variables financières
dans  leur  analyse[8].  Ces  quelques  résultats  sont  assez
représentatifs de la littérature recensée par Ramey (2016)[9].
Les  estimations  de  Romer  et  Romer  (1989  et  2023)  se
situeraient donc plutôt dans la fourchette haute. On peut
aussi noter que dans le modèle de la Réserve fédérale (Modèle
FRB-US), les délais de transmission sont relativement longs
avec un pic atteint à la fin de la deuxième année suivant la
hausse du taux.

Comment expliquer de telles différences ? Ces écarts sont
principalement  liés  à  la  méthode  utilisée  pour  identifier
l’effet  de  la  politique  monétaire[10].  Une  difficulté
inhérente à l’analyse des effets de la politique monétaire
tient à l’endogénéité des décisions prises par les banques



centrales.  Supposons  par  exemple  que  la  Réserve  fédérale
anticipe une augmentation de l’inflation du fait de la hausse
du  prix  du  pétrole.  Dans  ce  cas,  l’inflation  devrait
augmenter, au moins à court terme, puisque les hausses de prix
de l’énergie se répercutent rapidement sur l’inflation. Il est
donc  probable  que  l’on  observe  une  corrélatation  positive
entre inflation et hausse des taux, au moins à court terme.
L’enjeu  des  analyses  empiriques  est  donc  de  parvenir  à
identifier l’effet de la hausse des taux conditionnellement à
un  ensemble  de  facteurs  qui  peuvent  également  expliquer
l’inflation  ou  l’activité.  Le  chercheur  s’efforce  alors
d’identifier ce qu’on appelle un choc de politique monétaire,
c’est-à-dire un changement de l’instrument (par exemple le
taux  d’intérêt)  exogène  à  l’ensemble  des  variables
susceptibles d’influencer la variable objectif (inflation ou
chômage  par  exemple).  Il  s’avère  que  ces  différentes
stratégies  d’identification  ont  tendance  à  produire  des
résultats différents si bien qu’il n’y a de certitude ni sur
l’ampleur des effets de la politique monétaire, ni sur les
délais de transmission.

La stabilité du taux de chômage à un niveau bas, 17 mois après
le début de la hausse pourrait aller dans le sens de délais
relativement longs. Une telle résilience ne permet cependant
pas vraiment de trancher en faveur des résultats de Christina
D. Romer et Romer (2023) ou bien de ceux de Miranda-Agrippino
et Ricco (2021). Le contrefactuel ― scénario sans resserrement
de la politique monétaire ― ne peut pas être observé. De fait,
il est possible que d’autres chocs aient affecté positivement
l’économie, contribuant aux bonnes performances de croissance.
Les plans de soutien massifs au revenu des ménages et aux
entreprises mis en oeuvre par les administrations Trump puis
Biden  en  2020  et  2021  expliquent  au  moins  en  partie  la
faiblesse du chômage américain. On ne peut exclure que ces
mesures continuent de soutenir la demande. Là encore, il est
question de délais de transmission mais, cette fois-ci, de la
politique budgétaire !



[1] Le taux de chômage a toutefois augmenté de 0,3 point au
mois d’août selon le Bureau of Labor Statistics.

[2]  Paul  Volcker  a  débuté  son  mandat  de  président  de  la
Réserve fédérale en août 1979 et a fait rapidement de la lutte
contre l’inflation sa priorité. Il en a résulté un important
durcissement de la politique monétaire avec un taux cible des
fonds fédéraux ayant atteint un pic à 19% en juin 1981.

[3] Ce décalage avait aussi été observé lors du précédent
resserrement monétaire. La BCE avait commencé à augmenter les
taux en décembre 2005 mais le chômage avait baissé jusqu’en
mars 2008.

[4] Voir Romer Christina D., et David H. Romer, 2004, « A New
Measure of Monetary Shocks: Derivation and Implications ».
American  Economic  Review,  vol.  94,  n°  4,  pp.  1055‑84.
https://doi.org/10.1257/0002828042002651.

[5] Voir RomerChristina et David Romer, 1989, « Does Monetary
Policy  Matter?  A  New  Test  in  the  Spirit  of  Friedman  and
Schwartz ». https://doi.org/10.3386/w2966 et Romer, Christina
D., et David H. Romer, 2004, « A New Measure of Monetary
Shocks:  Derivation  and  Implications  ».  American  Economic
Review,  vol.  94,  n°  4,  pp.  1055‑84.
https://doi.org/10.1257/0002828042002651.

[6]  Bien  que  la  Réserve  fédérale  n’ait  pas  décidé  d’une
nouvelle hausse lors de la réunion du 20 septembre 2023, les
prévisions des membres du FOMC indiquent que le taux devrait
rester au-dessus de 5 % en 2024.

[7] Voir Miranda-Agrippino, Silvia et Giovanni Ricco, 2021,
«  The  Transmission  of  Monetary  Policy  Shocks  ».  American
Economic Journal: Macroeconomics, vol. 13, n° 3, pp. 74‑107.
https://doi.org/10.1257/mac.20180124.
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[8]  Voir  Bernanke  B.  S.,  J.  Boivin  et  P.  Eliasz,  2005,
« Measuring the Effects of Monetary Policy: A Factor-Augmented
Vector  Autoregressive  (FAVAR)  Approach  ».  The  Quarterly
Journal  of  Economics,  vol.  120,  n°  1,  pp.  387‑422.
https://doi.org/10.1162/0033553053327452  et  Gertler  Mark  et
Peter Karadi, 2015, « Monetary Policy Surprises, Credit Costs,
and  Economic  Activity  »,  American  Economic  Journal:
Macroeconomics,  vol.  7,  n°  1,  pp.  44‑76.
https://doi.org/10.1257/mac.20130329.

[9] Voir Ramey V. A., 2016, « Macroeconomic Shocks and Their
Propagation  »,  in  Handbook  of  Macroeconomics,  pp.  71‑162,
Elsevier. https://doi.org/10.1016/bs.hesmac.2016.03.003.

[10] Coibion (2012) illustre ces écarts d’impact selon la
méthode  d’identification  mais  également  selon  les  méthodes
d’estimation utilisées. En utilisant les chocs de Christina D.
Romer et Romer, il montre que l’effet est plus de 2 fois
moindre  si  l’effet  est  estimé  à  partir  d’un  VAR,
comparativement à l’approche retenue par Christina D. Romer et
Romer (2004). Les délais de transmission sont néanmoins plus
rapides avec un pic atteint au cours de l’année suivant le
choc avec un modèle VAR. Voir Coibion Olivier, 2012, « Are the
Effects of Monetary Policy Shocks Big or Small? », American
Economic Journal: Macroeconomics, vol. 4, n° 2, pp. 1‑32.
https://doi.org/10.1257/mac.4.2.1.

Un second moment hamiltonien
par Hubert Kempf

Dans le débat européen autour du plan Next Generation EU, la
décision de 2020 de la Commission européenne d’émettre de la
dette au profit des États membres est souvent rapprochée de la
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décision de l’État fédéral américain de 1790, sous l’impulsion
du  secrétaire  au  Trésor  Alexander  Hamilton,  non  seulement
d’honorer la dette fédérale en cours mais aussi d’assumer les
dettes des États fédérés. Ce rapprochement est spécieux. La
politique financière d’Hamilton est allée de pair avec la
capacité  à  lever  les  impôts  nécessaires  au  service  de  la
dette, rendue possible par l’usage de la force militaire. La
différence est patente avec la situation de l’Union européenne
où la Commission est dépourvue de toute capacité coercitive.

La décision du Conseil européen (du 21 juin 2020, confirmée le
14  décembre  2020)  d’autoriser  la  Commission  européenne  à
répondre à la crise ouverte par la pandémie de Covid-19 par un
programme d’émission de dette pour un montant de 750 milliards
assumé par le budget de l’Union européenne afin de prêter à
taux faible ou d’effectuer des transferts sans contrepartie
aux  États  membres  représente  une  innovation  politique  et
économique qu’il est difficile de sous-estimer et impossible
de négliger. Beaucoup de commentateurs ont voulu y voir le
« moment hamiltonien » de l’Union européenne. L’expression a
été prononcée en 2011 par Paul Volcker, ancien président de la
Réserve fédérale américaine de 1979 à 1983 et alors président
du Economic Recovery Advisory Board, nommé par Barack Obama.
En  référence  avec  la  situation  européenne,  Paul  Volcker
déclara  «  Europe  is  at  an  Alexander  Hamilton  moment,  but
there’s no Alexander Hamilton in sight »[1].

L’expression a fait florès et a été reprise par de nombreux
commentateurs, journalistes ou politiques. Elle fait référence
à la politique budgétaire et fiscale proposée, négociée et
appliquée par Alexander Hamilton en 1790[2]. Nommé par George
Washington secrétaire au Trésor le 11 septembre 1789, après la
création de cette fonction par le Congrès le 2 septembre,
Hamilton s’attela immédiatement à la rédaction d’un rapport
qui fit date dans l’histoire américaine. Hamilton proposait



dans  ce  rapport[3]  de  ne  pas  faire  défaut  sur  la  dette
fédérale en cours, d’appliquer le même traitement à tous les
détenteurs de titres de la dette fédérale, indépendamment de
la date à laquelle ils avaient été acquis, et de transférer
les dettes en cours des États fédérés à l’État fédéral. 

Les experts discutent de la pertinence du parallèle établi
entre la décision sur les finances publiques fédérales prise
par le Congrès américain en 1790 et les annonces faites par la
Commission  européenne  en  2020.  Ils  concluent  que  les
programmes et les circonstances diffèrent substantiellement au
point  de  vider  de  sens  le  parallèle  établi[4].  Ces
discussions, centrées sur des considérations économiques, sont
utiles. Mais elles manquent l’essentiel, l’impact politique de
ces actes.

Pour  ce  qui  est  de  la  politique  fiscale  et  financière
d’Alexander Hamilton, son importance dans l’histoire politique
américaine  n’est  disputée  par  personne.  Cette  importance
s’explique par trois raisons :

1/ le redressement immédiat et spectaculaire du crédit de
l’État fédéral et des États fédérés américains sur les marchés
financiers internationaux ;

2/ La structuration du débat politique américain entre les
fédéralistes et les républicains, qui continue de nos jours où
les références aux traditions hamiltonienne et jeffersonienne
restent vivaces[5] ;

3/  la  puissance  intellectuelle  d’Hamilton  qui  l’amène  à
développer  une  analyse  du  fonctionnement  des  marchés
financiers  très  en  avance  sur  son  temps[6].

Pour ce qui est de la signification qu’il faut accorder aux
annonces des autorités européennes, au risque d’être démenti
par les développements futurs, avançons qu’il est pertinent de
voir  dans  ces  annonces  une  innovation  évidente  :  il  est
maintenant ouvertement admis par tous les pays de l’Union



européenne  que  la  Commission  européenne  peut  exercer  un
pouvoir  budgétaire  important  en  cas  de  circonstances
exceptionnelles (sans que soient véritablement définies ce que
sont  de  telles  circonstances).  De  plus,  le  principe  de
conditionnalité  de  l’aide  apportée  aux  États  membres  est
également  entériné  par  le  Conseil  européen,  ce  qui  place
manifestement la Commission européenne en situation d’arbitre
et la dote d’un pouvoir discrétionnaire vis-à-vis des États.
Mais ces évolutions sont davantage des expédients et ne se
traduisent  pas  par  une  modification  dans  les  rapports
institutionnels de pouvoir entre les États et les instances de
l’Union (les autorités européennes)

Dans cette perspective, il est raisonnable de se référer au
moment hamiltonien de 1790 pour juger de l’innovation que
représenterait la décision de 2020. Dans les deux cas, il y a
une décision budgétaire qui modifie les rapports financiers
entre les juridictions membres des unions. Plus précisément,
l’échelon fédéral dans le cas américain, supra-étatique dans
le cas européen assume des charges qui incombaient ou auraient
pu incomber aux juridictions étatiques de l’union. On pressent
que cette opportunité ne peut qu’impliquer une modification
importante,  voire  radicale,  des  rapports  politiques  entre
juridictions.

Mais  ce  seul  point  de  comparaison  ne  suffit  pas.  Si  le
programme  fiscal  et  financier  d’Hamilton  a  eu  le  succès
incontestable qu’on lui reconnaît, cela n’est pas dû au seul
passage de la loi ni à sa traduction en des réglementations
financières complexes.

Pour le comprendre, il faut singulariser un second « moment
hamiltonien  ».  Celui-ci  se  situe  en  1794  lors  de  la
« rébellion du whiskey » qui secoue l’ouest des 13 États
américains qui constituent alors les États-Unis[7].

Cette rébellion[8] est issue de la loi votée par le Congrès en
1789 édictant que des droits d’accise pouvaient être levés par



l’État fédéral. Notons immédiatement la différence avec le cas
européen  :  à  peine  la  Constitution  adoptée  (après  la
ratification de 9 des 13 États américains existant alors), le
premier Congrès exerce son droit à lever l’impôt qui lui est
accordé  par  la  Constitution,  à  la  différence  de  ce  que
prévoyaient les Articles de la confédération. Ce droit dont ne
dispose  pas  le  parlement  européen,  ni  a  fortiori  la
Commission. Dès 1790, Hamilton proposa de lever une taxe sur
le whiskey. Ce choix était logique : le whiskey est un produit
de choix pour lever un impôt dans un temps où les voies de
communication  sont  difficiles  et  les  échanges  commerciaux
internes  à  l’Union,  limités  :  produit  non-périssable  et
transportable, il concentre en un petit volume une production
agricole importante mais périssable et s’échange facilement.
De plus, il est facile à contrôler – et donc à imposer – car
les points de passage sont peu nombreux. Mais sa production
est concentrée dans quelques comtés de l’ouest de quelques
États alors qu’il est consommé dans l’ensemble du territoire. 
L’impôt envisagé fut donc considéré par les producteurs de
whiskey comme une discrimination importante à leur encontre
puisqu’ils seraient les seuls à le supporter au profit de
l’Union tout entière.  Le Congrès, conscient du problème que
cela créait, refusa de voter la loi. Il la vota pourtant
l’année  suivante,  soit  un  an  après  la  loi  sur  la
régularisation des dettes publiques, devant la nécessité de
remplir les caisses de l’État fédéral, en particulier pour
assumer  la  charge  de  la  dette  fédérale  alourdie  par  sa
décision de 1790.

Les désordres ne tardèrent pas à s’installer à partir de 1791,
surtout  dans  les  comtés  de  l’ouest  de  la  Pennsylvanie,
encouragés par les opposants au parti fédéraliste conduit par
Hamilton. Les tensions devinrent vite une affaire politique,
opposant  les  fédéralistes,  partisans  d’un  État  fort  et
interventionniste,  contrôlé  par  les  élites  sociales  et
instruites, et les anti-fédéralistes, qui allaient former le
noyau du parti républicain mené par Jefferson. Les premiers,



au  pouvoir,  estimèrent  que  l’autorité  de  l’État  (fédéral)
était en cause et qu’il s’agissait d’un prodrome du retour à
l’anarchie qui prévalait avant le vote de la Constitution de
1789. Il devenait selon Hamilton urgent d’agir contre les
rebelles mais Georges Washington, président et en tant que
tel, chef des armées, temporisa.

En août 1794, le refus de l’impôt mena près de 6 000 opposants
en arme à se mobiliser. Ils furent bientôt sur le point de
prendre le contrôle de Pittsburgh. Après l’échec d’une énième
tentative de conciliation, Washington prit alors la décision
d’intervenir militairement contre les rebelles. Il ordonna la
levée de 14 000 miliciens, venus de New Jersey, du Maryland,
de Virginie et de Pennsylvanie.  Devant un tel déploiement de
force (plus important que l’armée continentale qui avait tenu
tête aux Britanniques), la rébellion s’effondra immédiatement.
Les rebelles se dispersèrent. Les meneurs furent arrêtés et
jugés. Deux furent condamnés à la pendaison et finalement
graciés par Washington. La conclusion de l’affaire fut tirée
par Hamilton : « L’insurrection au final nous aura profité et
ajoute à la solidité de toute chose dans ce pays »[9]. C’était
particulièrement vrai pour la solidité financière de l’État
fédéral.

Ce second moment éclaire et complète le premier moment de
1790, celui de la rédaction du rapport d’Hamilton, puis de
l’adoption de la loi qu’il soumet au Congrès. Deux raisons
expliquent la promptitude et la détermination avec lesquelles
Hamilton conçoit sa politique budgétaire et financière, outre
la situation financière catastrophique dans laquelle se trouve
la jeune république dont le crédit est alors au plus bas. La
première, reconnue par tous, historiens, professionnels de la
finance et politiques, est son expertise en ces matières,
exceptionnelle pour l’époque, qui lui fait concevoir un plan
audacieux et complexe. Ce plan fut peu, voire pas du tout,
compris par ses contemporains et en particulier ses opposants,
John Adams et Thomas Jefferson en tête, mais il l’est aisément



de nos jours où il est reconnu que la crédibilité financière
(définie  comme  la  cohérence  temporelle  d’un  plan
d’endettement) est un élément central dans la détermination
des taux d’intérêt. La seconde, tout aussi importante, est
qu’il estime être capable de disposer des revenus fiscaux
nécessaires  pour  assurer  le  service  de  la  dette.  Ce  qui
implique de pouvoir lever effectivement l’impôt. Hamilton fut
un brillant officier de la guerre d’indépendance, remarqué par
Washington pour sa bravoure et son intelligence militaire au
point qu’il en fit son aide de camp et put ainsi mesurer ses
qualités intellectuelles, politiques et militaires. Hamilton
connaît le pouvoir des canons[10] autant que le poids des
mots. Face à la rébellion fiscale, il n’hésite pas à plaider
pour  l’exercice  du  monopole  de  la  violence  légitime  dont
dispose l’État fédéral et convainc le président de mater la
rébellion de l’Ouest.

Ce second moment de la fin du XVIIIe est exemplaire de la
capacité de l’État fédéral américain naissant de boucler son
budget, d’assurer le service de sa dette, même augmentée des
dettes des États et donc d’éviter le défaut de paiement. Sans
cette capacité, il est douteux que le coup de génie tenté par
Hamilton en 1790 eût si bien réussi.

Cet épisode met cruellement en lumière la différence avec la
situation européenne des années 2020. À aucun moment, et pour
cause, la Présidente de la Commission n’a évoqué clairement la
façon dont la dette émise serait remboursée. A fortiori elle
n’a pu déclarer que l’Union européenne lèverait des impôts,
elle  n’en  a  pas  le  pouvoir,  ni  qu’elle  mobiliserait  si
nécessaire les moyens de coercition et de contrainte sur les
Européens  récalcitrants  puisqu’elle  n’en  a  aucun  à  sa
disposition.

On comprend que les « fédéralistes » européens (appelons ainsi
les  partisans  d’institutions  européennes  supranationales
fortes, faute d’une meilleure appellation) se soient emparés



de  l’expression  de  «  moment  hamiltonien  »  pour  qualifier
l’adoption  par  la  Commission  européenne  de  son  plan  de
relance. Se placer sous le patronage prestigieux de Hamilton,
rapprocher ce plan des propositions faites au Congrès en 1790
et défendues avec brio par Hamilton permet de laisser entendre
que l’Union européenne suit à plus de deux siècles de distance
un chemin assez similaire à celui que s’est fait la république
américaine, à savoir la constitution progressive mais obstinée
d’une  fédération,  d’un  ensemble  inter-gouvernemental
hiérarchisé dominé par l’État fédéral. Mais c’est prendre bien
des libertés avec l’histoire et se payer de mots plus que de
réalité.

L’histoire  de  l’union  américaine  est  bien  différente  de
l’histoire de l’union européenne. L’union américaine est née
en  1787-1789  de  la  constatation  de  l’impéritie  de  la
confédération  née  en  1776,  due  à  l’incapacité  des  États
américains de coopérer efficacement. Elle s’est caractérisée
dès  son  origine  par  une  volonté  de  prééminence  de  l’État
fédéral. Celle-ci a certainement mis du temps à s’établir et à
exploiter toutes ses potentialités. Le rapport entre l’État
fédéral  et  les  États  fédérés  est  toujours  susceptible  de
varier. Actuellement, on assiste à une vague de promotion des
États  fédérés,  voulue  en  particulier  par  l’actuelle  Cour
suprême. Mais de tels mouvements ne sont pas nouveaux et ne
modifient  pas  significativement  la  domination  politique,
sociale et économique de l’État fédéral[11]. Cela ne peut nous
surprendre : cette prééminence est inscrite dans les textes
fondateurs de la république américaine et se lit dans les
péripéties  politiques  de  ses  premières  années  comme  le
montrent clairement les politiques voulues et promues par le
plus  brillant  et  efficace  de  ses  dirigeants,  Alexander
Hamilton.  C’est  bien  ce  que  montrent  les  deux  «  moments
hamiltoniens » des années 1790 qui ne peuvent être pensés l’un
sans  l’autre.  Le  premier  moment  hamiltonien  incite  à
rapprocher la politique budgétaire américaine de la fin du

XVIIIe siècle menée par Hamilton et les annonces européennes de



2020 en réaction à la pandémie de la Covid-19. Le second
moment  hamiltonien  amène  au  contraire  à  mieux  voir  les
différences entre les deux séquences, et à illustrer en quoi
le  fédéralisme  américain  n’est  pas  une  préfiguration  des
évolutions de l’Union européenne. Les premières années de la
république  américaine,  loin  de  mettre  en  évidence  une
congruence entre la destinée américaine et les tâtonnements
européens,  montrent  plutôt  leurs  différences  marquées.  La
construction européenne n’a rien à voir avec la fondation des
États-Unis et ne suit pas les voies fédéralistes suivies par
ceux-ci.

Bref, un moment ne suffit pas pour faire une histoire. Les
dirigeants et les citoyens européens seraient bien avisés de
ne pas oublier cette leçon tirée des débuts de la fédération
américaine.

[1] Voir Wheatley (2012), « Analysis: What Europe can learn
from Alexander Hamilton ». Reuters.

[2]La biographie de référence sur Hamilton est celle issue de
Chesnow, Ron (2005), Alexander Hamilton, Penguin Books.

[3] Hamilton Alexander (1790), Report Relative to a Provision
for the Support of Public Credit, U.S. Treasury Department.

[4]Voir en particulier la contribution très fine d’Elie Cohen
(2020). Voir également Issing (2020) et Gheorghiu (2022).

[5] Voir Banning, Lance (1980), The Jeffersonian persuasion:
Evolution of a party ideology. Cornell University Press.

[6] Thomas Sargent (2012) n’a ainsi aucun mal à interpréter la
pensée  et  l’action  d’Hamilton  en  des  termes  propres  à  la
théorie économique la plus récente, issue de la révolution des
anticipations  rationnelles  et  de  la  notion  de  cohérence
temporelle.

https://www.reuters.com/article/eurozone-hamilton-idINDEE80H01A20120118
https://www.reuters.com/article/eurozone-hamilton-idINDEE80H01A20120118
https://www.telos-eu.com/fr/economie/le-moment-hamiltonien-de-leurope.html
https://www.telos-eu.com/fr/economie/le-moment-hamiltonien-de-leurope.html
https://onlinelibrary.wiley.com/doi/10.1111/infi.12377
https://www.tandfonline.com/doi/full/10.1080/03085147.2021.1968676
https://www.jstor.org/stable/10.1086/665415


[7]cf. Krom et Krom (2013).

[8]Nous suivons les développements consacrés à la rébellion
par Gordon S. Wood (2009), Empire of liberty. A history of the
Early  Republic,  1789-1815,  Oxford  University  Press,  pp.
134-139

[9]Alexander  Hamilton  à  Angelica  Church,  23  octobre  1794,
Papers of Alexander Hamilton, Vol. 17, p.340. Cité par Wood
(2009), p.138.

[10]« Ultima ratio regum », comme d’autres avant lui l’avait
reconnu.

[11]C’est déjà la thèse que je défendais dans les années 1980,
preuve que la question n’est pas nouvelle. Cf. Kempf et Toinet
(1980).

Quelle trajectoire financière
pour l’assurance chômage ?
par Bruno Coquet

La négociation de la nouvelle convention d’assurance chômage
2024-2026  s’ouvre  ce  mardi  12  septembre.  Début  août,  le
gouvernement a adressé aux partenaires sociaux un document de
cadrage qui liste les demandes, annonce de nouvelles ponctions
financières et ferme la porte à d’éventuels retours en arrière
concernant  les  points  les  plus  polémiques  des  réformes
précédentes  (salaire  de  référence,  contracyclicité,
éligibilité, etc.). Dans ce parcours très balisé, la voie est
extrêmement étroite pour trouver un accord.
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Pourtant rien n’indique dans ce cadrage que la trajectoire
financière de l’assurance chômage soit en péril en raison de
la générosité des droits. Au-delà des prévisions que publie
l’Unedic, le gouvernement ne précise pas cette trajectoire
financière contrairement à ce que prévoit la loi[1].

Afin de clarifier les marges de manœuvre et les enjeux réels
de  la  négociation,  nous  détaillons  ici  les  principales
composantes passées et à venir des trajectoires financières
respectives de l’assurance chômage et de l’Unedic. Il apparaît
clairement que le régime d’assurance chômage de droit commun
est structurellement excédentaire et que ces excédents ne sont
pas utilisés comme ils le devraient (indemniser correctement
ou baisser les contributions), mais comme appoint budgétaire
pour financer des dépenses publiques, toujours plus nombreuses
et coûteuses, imputées de manière discutable à l’Unedic.

Imprécisions et lacunes de la
gouvernance financière
Le gouvernement devrait publier « au plus tard le 15 octobre »
de  chaque  année  un  rapport  sur  la  gestion  du  régime
d’assurance  chômage  (aucun  ne  l’a  été  depuis  10  ans[2]),
organiser une concertation avec les partenaires sociaux et
détailler la « trajectoire financière » du régime ainsi que
les hypothèses macroéconomiques sur lesquelles elle s’appuie.

La loi prévoit qu’avant l’arrivée à échéance d’une convention
d’assurance chômage, ou du décret de carence qui s’y substitue
– comme c’est le cas depuis 2019 –, le gouvernement adresse
aux partenaires sociaux de l’Unedic un document de cadrage
pour la négociation de nouvelles règles. Le dernier a été
publié début août 2023 pour une négociation de la convention
couvrant les années 2024 à 2026, avec l’obligation d’aboutir
au plus tard le 15 novembre 2023.

https://www.legifrance.gouv.fr/codes/article_lc/LEGIARTI000037388440
https://www.legifrance.gouv.fr/codes/article_lc/LEGIARTI000037388440
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Pour  autant,  les  prérequis  sont  loin  d’être  remplis.  En
théorie basé sur le Programme de Stabilité 2023-2027 (PSTAB)
qui prévoit une baisse des « prestations chômage » de 1,2% du
PIB en 2023 à 0,9% en 2026, soit une diminution de 25% de ce
ratio,  le  document  de  cadrage  indique  que  le  nombre  de
chômeurs indemnisés « en équivalent temps plein » diminuerait
de  10%.  Aucun  des  deux  documents  ne  s’accompagne  d’une
prévision précise des créations d’emplois ou du chômage.

On dispose bien sûr des prévisions de l’Unedic, mais d’une
part celles-ci ne détaillent pas toutes les composantes de la
trajectoire  financière,  d’autre  part  elles  ne  vont  que
jusqu’en 2025. En outre, la dernière prévision de juin de
l’Unedic  est  significativement  plus  pessimiste  pour  la
croissance  du  PIB  en  2023  et  2024  (+0,6%  et  +0,9%
respectivement) que celle du PSTAB (+1% et +1,6%), les deux
organismes s’accordant sur la prévision 2025, à +1,6%.

L’Unedic  :  une  caisse  plus
large  que  celle  de
l’assurance chômage
Le document de cadrage fourni par le gouvernement porte sur
les règles du régime d’assurance de droit commun, tout en se
référant à des éléments inclus dans le compte de l’Unedic mais
qui ne sont pas des « prestations chômage », ou ne dépendent
pas  de  la  seule  compétence  des  partenaires  sociaux.  Les
principales dépenses contenues dans les comptes de l’Unedic
sont les suivantes :

Le régime d’assurance chômage droit commun
Le régime des intermittents du spectacle
Le régime des travailleurs frontaliers
La charge du financement de Pôle Emploi
Les mesures décidées par le gouvernement durant la crise

https://www.tresor.economie.gouv.fr/Articles/08646f73-b855-4fb7-b443-a07539703a6d/files/e0a4e751-1c77-4497-b7d3-a36d89ad52a4
https://www.unedic.org/sites/default/files/2023-06/Situation%20financière%20de%20l%27Assurance%20chômage%20pour%202023-2025%20-%20Juin%202023_0.pdf
https://www.unedic.org/sites/default/files/2023-06/Situation%20financière%20de%20l%27Assurance%20chômage%20pour%202023-2025%20-%20Juin%202023_0.pdf


sanitaire
Les charges d’intérêt de la dette
Des  ponctions  discrétionnaires  sur  les  recettes  de
l’Unedic

La négociation de la nouvelle convention d’assurance chômage
2024-2026 ne porte que sur les règles de droit commun, et sur
aucun des autres postes de dépenses, alors que tous influent
sur la trajectoire financière de l’Unedic. En conséquence, ce
sont les règles de droit commun qui portent la charge de tous
les ajustements demandés, même si la dérive des comptes ne
provient pas de celles-ci.

Graphique 1 – Contributions des différents postes de dépenses
au résultat de l’Unedic (2008-2026)

Sources  :  données  Unedic,  document  de  cadrage  assurance
chômage (AC), calculs de l’auteur.

Note : Le graphique représente des soldes (recettes-dépenses),
ou seulement des dépenses lorsqu’il n’existe pas de recette en
regard.  La  prévision  des  différents  postes  est  celle  de

https://www.ofce.sciences-po.fr/blog/wp-content/uploads/2023/09/Image1.jpg


l’Unedic, excepté pour les intermittents et les frontaliers
pour  lesquels  le  solde  de  2019  est  maintenu  à  sa  valeur
nominale de 2019. Pour 2026, le solde de l’assurance chômage
(AC) de droit commun est maintenu à sa valeur de 2025. Le
solde  de  Pôle  Emploi  et  les  ponctions  sur  recettes  sont
calculés à partir des éléments contenus dans le document de
cadrage  AC.  L’activité  partielle  financée  en  régime  de
croisière est agrégée avec les mesures crise sanitaire.

Les  7  trajectoires
financières qui font celle de
l’Unedic
La difficulté est qu’il n’existe pas de compte d’exploitation
du régime d’assurance chômage droit commun cohérent avec la
note  de  cadrage.  Mais  certaines  données[3]  –souvent
parcellaires–  permettent  de  reconstituer  de  manière  assez
robuste le résultat d’exploitation (recettes-dépenses) dégagé
par chacun des autres postes de dépenses. En déduisant ces
résultats du résultat d’exploitation global de l’Unedic, nous
isolons  par  différence  le  résultat  d’exploitation  de
l’assurance  chômage  de  droit  commun.

La  charge  du  financement  de  Pôle  Emploi,  est1.
indépendante du nombre de chômeurs indemnisés et des
dépenses d’indemnisation. L’Unedic finance plus de 70%
du  budget  de  l’opérateur  en  2023[4],  alors  que  ce
dernier est pour l’essentiel constitué par une charge de
service public qui devrait être financée par l’impôt.
L’Unedic  devrait  être  facturée  au  coût  marginal  des
services supplémentaires qu’elle demande à Pôle Emploi
en plus du service public que celui-ci offre à tous les
actifs : sur cette base, la contribution annuelle de
l’Unedic serait de 350 à 400 millions d’euros par an. Le



reste de ce qui est versé à Pôle Emploi est donc un
surcoût facturé aux chômeurs indemnisés pour financer le
service public, dont le montant atteint 4 milliards par
an en 2023. Depuis 2008, ce mode de financement de Pôle
Emploi a engendré un besoin de financement total de 49,8
milliards d’euros. Les éléments contenus dans la note de
cadrage  suggèrent  que  la  contribution  de  l’Unedic  à
France  Travail  augmenterait  de  11%  de  ses  recettes
aujourd’hui, à 13% en 2026.
Le régime des intermittents du spectacle. Ce régime est2.
totalement  différent  du  droit  commun  (conditions
d’éligibilité, montant, durée et utilisation des droits,
cotisations  plus  élevées).  Le  soutien  aux  industries
culturelles et les caractéristiques très particulières
de  l’emploi  dans  le  secteur  justifient  ce  régime
particulier,  mais  pas  l’ampleur  de  son  déficit.  Les
dépenses de ce régime représentent environ 4 fois celui
des cotisations[5], mais dépassent ce peut justifier la
« solidarité interprofessionnelle » au titre l’assurance
chômage, si l’on s’en réfère à ce qui est appliqué aux
autres types de contrats courts[6]. Au-delà, comme l’a
récemment  réaffirmé  le  gouvernement[7],  il  s’agit
d’objectifs d’intérêt général poursuivis par l’État, que
celui-ci devrait donc prendre en charge sur le budget du
Ministère  de  la  Culture.  Les  données  disponibles  ne
permettent pas de calculer le montant de la solidarité
interprofessionnelle  dont  bénéficient  les  contrats
courts de droit commun, et donc d’estimer celle dont
bénéficieraient les intermittents si les règles communes
leur étaient appliquées, et donc le reste à charge pour
l’État.  En  l’état  actuel  des  choses,  le  besoin  de
financement de ce régime dépasse 1 milliard d’euros par
an, que l’État devrait subventionner par un transfert
vers l’Unedic. Sur la période 2008-2023, cette dépense
surnuméraire, qui ne ressort pas du droit commun de
l’assurance chômage, a engendré un besoin de financement
de 17 milliards d’euros. Pour la projection des années



2023 à 2026, nous supposons ce déficit stable, à sa
valeur nominale de 2019.
Le régime des travailleurs frontaliers. En application3.
du règlement européen, ce régime est identique au droit
commun pour les allocations, mais en diffère du point de
vue des contributions. Les spécificités de ce régime ne
proviennent pas d’une décision des partenaires sociaux,
mais d’un accord signé par l’État, qui devrait donc en
assumer les conséquences financières.

Sur le fond, le bilan réalisé par l’Unedic en 2021 illustre
les effets d’aléa moral que l’on peut attendre d’incitations
défaillantes  :  80%  de  ces  chômeurs  frontaliers[8]  sont
concentrés aux frontières de la Suisse et du Luxembourg, et
expliquent 87% des dépenses et du déficit ; leur nombre a crû
de respectivement 78% et 39% entre 2011 et 2019[9] (contre une
hausse de 16% pour les chômeurs indemnisés ayant travaillé en
France),  alors  même  que  nos  deux  voisins  ont  un  taux  de
chômage bien plus faible que le nôtre. Les allocations sont
1,6 fois (Luxembourg) et 2,7 fois (Suisse) plus élevées que
l’allocation moyenne en France, et en hausse (+27% pour les
frontaliers de la Suisse et +16% pour ceux du Luxembourg entre
2011 et 2019, contre -1,4% pour les chômeurs non-frontaliers).
Ces allocations sont très supérieures aux salaires pratiqués
en France dans les emplois auxquels pourraient postuler ces
chômeurs, et les contrôles de la recherche d’emploi et de
l’activité  réduite  sont  certainement  plus  compliqués  à
effectuer.

Nul  ne  cherchant  à  maîtriser  ces  incitations  (ce  qui  est
possible), au motif qu’il s’agit de règles européennes, ce
régime a couté près de 1 milliard d’euros en 2020 et engendré
un besoin de financement total de près de 10 milliards d’euros
entre 2008 et 2023. Pour la projection des années 2023 à 2026,
nous supposons ce déficit stable, à sa valeur nominale de
2019.

4.  Les  dépenses  liées  à  la  crise  sanitaire.  Ces  mesures
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décidées par l’État (principalement l’activité partielle) ont
été  imputées  à  l’Unedic  au  motif  qu’elles  évitaient  des
dépenses  d’assurance  chômage.  Mais  ce  risque  n’était  pas
assuré, l’Unedic n’ayant jamais perçu de contribution à ce
titre, et, dans des situations symétriques (l’Unedic indemnise
des chômeurs ce qui évite des dépenses publiques), l’État ne
verse pas de subvention à l’assurance chômage. De plus, une
fois ces dépenses incluses dans la dette de l’Unedic, il est
sous optimal d’opérer des coupes dans les règles d’assurance
chômage, au motif de leur générosité supposée, pour payer
cette  dette  provenant  d’une  autre  cause.  Le  besoin  de
financement engendré par cette dépense s’est monté au total à
18,1 milliards d’euros, principalement concentrés en 2020 et
2021[10] ; mais, outre que l’Unedic doit rembourser la dette
ainsi engendrée, il en résulte une augmentation des charges
d’intérêt, comme c’est le cas pour tous les autres postes de
dépenses déficitaires détaillés ici.

5. Des ponctions discrétionnaires. Le document de cadrage du
gouvernement « invite les partenaires sociaux à participer
pleinement » au financement « des politiques visant au plein
emploi » (compétences, apprentissage, etc.). « Pour permettre
cet investissement, les recettes de l’UNEDIC seront réduites »
de 11,5 milliards d’euros au total entre 2023 et 2026, qui
s’ajoutent à tous les autres ajustements demandés. Il s’agit
ni plus ni moins d’une taxe sur l’épargne de précaution des
salariés, qui préempte les résultats des « politiques de plein
emploi » aux effets incertains (et non documentés dans les
documents  budgétaires  ou  législatifs)  sur  les  chômeurs
indemnisés  et  les  finances  de  l’Unedic.  En  outre,  ces
ponctions ont pour effet de dégrader plus avant la trajectoire
financière  ex-ante  de  l’Unedic.  Si  de  telles  politiques
produisaient  les  effets  annoncés  du  plein  emploi  (emplois
disponibles,  chômage  en  baisse,  salaires  en  hausse,
disparation du besoin de financement des politiques servant à
atteindre  le  plein  emploi,  etc.),  ce  sont  d’abord  les
contributions  des  assurés  (salariés  et  employeurs)  qui



devraient baisser ex-post.

6. Les charges d’intérêt. Il est nécessaire de les isoler afin
qu’en cohérence avec la comptabilité analytique ci-dessus, ces
charges puissent être imputées aux postes de dépenses qui
engendrent la dette.

7.  L’assurance  chômage  de  droit  commun.  En  déduisant  les
soldes nets –tous déficitaires– des postes de dépenses ci-
dessus de celui de l’Unedic, on peut observer le résultat
d’exploitation de l’assurance chômage de droit commun. Celle-
ci  est  excédentaire  chaque  année  sur  toute  notre  période
d’observation ; aucun déficit n’est enregistré sur ce régime,
y  compris  en  2020  avec  la  crise  sanitaire,  et  l’excédent
dépasse 10 milliards d’euros en 2022 et 2023. Sur l’ensemble
de la période 2008-2023, les règles de droit commun ont dégagé
une capacité de financement totale de 54,7 milliards d’euros,
et celle-ci atteindrait près de 100 milliards d’euros en 2026
à l’horizon de la convention d’assurance chômage à négocier.

Graphique 2 – Unedic : Capacités de financement cumulées par
type de dépenses (2008-2026)



Sources  :  données  Unedic,  document  de  cadrage  assurance
chômage, calculs de l’auteur.

Note  :  Le  graphique  cumule  les  soldes  du  graphique  1.
L’activité  partielle  financée  en  régime  de  croisière  est
agrégée avec les mesures crise sanitaire.

Un nœud coulant budgétaire
Cette décomposition montre que si la trajectoire financière de
l’assurance chômage de droit commun pose problème, c’est avant
tout  parce  qu’elle  dégage  de  manière  ininterrompue  des
excédents  structurels.  Loin  de  justifier  toujours  plus  de
réductions de droits, cette situation laisse en réalité la
place  pour  des  dispositions  assurantielles  innovantes,
adaptées aux besoins contemporains du marché du travail, des
employeurs et des salariés, et en même temps pour diminuer les
contributions.

La stratégie du gouvernement n’est pas nouvelle : elle se
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déploie avec constance et sans obstacle depuis le milieu des
années 1990[11], surtout depuis 2018 avec la transformation
des cotisations salariales en impôt (CSG), la mise à l’écart
des  partenaires  sociaux,  une  gouvernance  par  décret
particulièrement peu transparente. Elle consiste à pointer les
règles d’assurance chômage comme trop généreuses, voire que le
chômage est volontaire (deux assertions très populaires)[12],
avec  pour  preuves  principales  le  déficit  et  la  dette  de
l’Unedic, sans jamais produire de bilan comptable, a fortiori
une comptabilité analytique précise des dépenses du régime
d’assurance de droit commun. In fine, ce sont toujours les
règles  de  droits  commun  qui  sont  amputées  sur  l’autel  de
l’efficience et de la bonne gouvernance, rarement d’autres
postes de dépenses.

Au  lieu  de  cela,  cette  approche  évasive  sur  le  fond  et
purement budgétaire conduit à ce que l’assurance chômage perde
progressivement  sa  cohérence,  sa  lisibilité,  son  sens.
Confrontés à une taxation croissante, les assurés ne peuvent
même pas réagir en augmentant leur épargne de précaution,
puisque leurs contributions comme celles des employeurs ne
diminuent  pas,  ce  qui  ne  laisse  pas  de  place  pour
l’augmentation de salaire net qui devrait venir compenser les
réductions de droits, pour les assurés qui en ont les moyens.

[1] Code du travail art. L5422-25

[2] Cette disposition est inscrite dans la loi depuis 2014. On
peut  noter  que  le  document  de  cadrage  fait  référence  aux
rapports à venir (donc possiblement le 15 octobre 2023 pour le
prochain).

[3] Citées ici dans les notes en bas de page, ou les sources
des  graphiques.  Ces  données  peuvent  être  issues  de
publications  non-récurrentes,  obtenues  à  partir  d’un
graphique,  etc.

https://www.legifrance.gouv.fr/codes/article_lc/LEGIARTI000037388440


[4] Pour plus de détails sur la question du financement de
Pôle Emploi voir « France Travail : à quel prix ? » Blog OFCE.

[5]  Unedic  (2022)  L’indemnisation  des  intermittents  du
spectacle, Dossier de synthèse.

[6] En d’autres termes, un déficit cotisations / prestations
est acceptable, mais devrait rester dans le même ordre de
grandeur que celui de contrats courts comparables en durée et
de  caractéristiques  voisines  dans  les  autres  secteurs
d’activité.

[7] A l’occasion de la cérémonie des Molières (25 avril 2023),
la Ministre a déclaré : « il y a un ministère de la Culture
qui défend haut et fort l’exception culturelle française, qui
défend le régime de l’intermittence qui est une fierté pour
notre pays ».

[8]  Les  données  Unedic  font  référence  à  des  chômeurs
«  mandatés  »,  c’est-à-dire  en  cours  d’indemnisation  dans
l’année.

[9] Les hausses sont bien plus prononcées s’il l’on inclut
2020 (+54% pour le Luxembourg, +99% pour la Suisse), ce qui
implique que l’Unedic a pris en charge une partie important du
coût de la crise sanitaire dans ces deux pays.

[10]  Unedic  (2022)  Assurance  chômage  Dossier  de  synthèse,
collection références.

[11] Cf. B. Coquet (2016) « Dette de l’assurance chômage :
quel est le problème ? » Note de l’OFCE n°60.

[12] Il faut cependant souligner que la majorité des chômeurs
ne  sont  pas  indemnisés  par  l’Unedic,  et  que  les  règles
d’assurance chômage ne sont donc pas la cause au fait que ces
chômeurs ne retrouvent pas d’emploi.
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