Le chomage augmente en
France, la pauvreté en
Allemagne

Par Eric Hever

La France sera-t-elle 1la nouvelle Grece comme 1l'affirme
1’hebdomadaire The Economist? Les réformes francaises doivent-
elles s’accélérer et s’'inspirer de celles menées il y a 10 ans
outre-Rhin ? Pour 1’opinion publique allemande, pour ses
autorités ainsi que pour une grande partie des experts
économiques, cela ne fait aucun doute. Outre un déficit public
plus faible, 1’Allemagne aurait avant tout réussi a baisser
significativement son taux de chdmage contrairement a son
voisin francais. Parti d’un niveau similaire au début des
années 2000 (proche des 7,7 % fin 2001), le taux de chbmage se
situe aujourd’hui a 5,4 % de la population active en
Allemagne, soit 4,5 points de % de moins qu’en France
(graphique 1).
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Graphique 1 : Evolution comparée du taux de chomage
en Allemagne et en France depuis 20 ans
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L’objet de ce billet n’'est pas de revenir sur les raisons de
ce différentiel — qui ont par ailleurs déja fait 1'objet de
notes sur ce blog (voir notamment 1’'impact de la démographie
par G. Cornilleau, de la baisse de la durée du travail par E.
Heyer et M. Plane et de 1la montée des inégalités hommes-femmes
par H. Périvier)- mais simplement de signaler que cette baisse
du chbémage en Allemagne s'est accompagnée d’'une forte
augmentation de la pauvreté.

D’apres Eurostat, au cours des six dernieres années, le taux
de pauvreté, mesuré au seuil de 60 % du revenu médian, aurait
augmenté de 3,6 points de pourcentage en Allemagne,
augmentation quatre fois plus importante que celle observée en
France (0,9 point). En 2011, malgré la forte baisse du chdmage
et un différentiel important avec la France, le taux de
pauvreté en Allemagne se situerait a 1,8 point au-dessus —
soit plus de 11 % de plus — de celui observé en France
(graphiques 2 & 3).
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Graphigue 2 : Taux de pauvreté (60 % du revenu médian) en 2011
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Graphigue 3 : Evolution du taux de chiémage et du taux de pauvreté (60 % du revenu médian)
en France et en Allemagne au cours de la période 2005-2011
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Il existe donc bien une face cachée des réformes menées en
Allemagne depuis plus de dix ans qui a conduit vers moins de
chomage mais plus de pauvreté.

Une revue récente de 1la
littérature sur les
multiplicateurs budgétaires :
la taille compte !

Par Eric Hevyer

Les multiplicateurs budgétaires a court terme sont-ils sous-
estimés? La croyance que 1l'on peut réduire brutalement les
déficits par une restriction budgétaire sans peser sur les
perspectives d’activités, voire en les améliorant a moyen
terme est-elle fondée ? C'est a cette interrogation que le FMI
tente de répondre dans son dernier rapport sur les
Perspectives mondiales. Le Fonds consacre un encadré a la
sous-estimation des multiplicateurs budgétaires au cours de la
crise de 2008. Alors qu’il les évaluait a un niveau proche de
0,5 en moyenne dans les pays développés jusqu’'en 2009, le FMI
les échelonnent aujourd’hui de 0,9 a 1,7 depuis la Grande
récession.

Cette réévaluation de la valeur du multiplicateur, dont X.
Timbeau propose une lecture intéressante sur la base d’un
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multiplicateur « apparent corrigé », s'appuie sur de nombreux
travaux réalisés par des chercheurs du FMI sur la question et
notamment celui de Batini, Callegari et Melina (2012). Dans
cet article, les auteurs tirent trois enseignements sur la
taille des multiplicateurs budgétaires en zone euro, aux
Etats-Unis et au Japon

1. le premier est qu’une consolidation budgétaire graduelle
et lissée est préférable a une stratégie de réduction
des déséquilibres publics trop rapide et agressive.

2. Le deuxieme enseignement est que 1’impact sur 1'économie
d’'une consolidation budgétaire sera d’autant plus
violent que 1’économie se situe en récession : selon les
pays étudiés, la différence est au minimum de 0,5 et
peut aller au-dela de 2. Ce constat se retrouve
également dans une autre étude du FMI (Corsetti, Meier
et Muller (2012)) et s'explique par le fait, qu’en
« temps de crise » de plus en plus d’agents économiques
(ménages, entreprises) sont soumis a une contrainte de
liquidité a tres court terme, entretenant la spirale
récessive et empéchant 1la politique monétaire de
fonctionner.

3. Enfin, les multiplicateurs associés aux dépenses
publiques sont tres largement supérieurs a ceux observés
sur les impdts : dans une situation récessive, a 1 an,
ils s’échelonnent de 1,6 a 2,6 dans le cas d’'un choc sur
les dépenses publiques alors qu’ils sont compris entre
0,2 et 0,4 dans les cas d’'un choc sur les impdts. Pour
la zone euro par exemple, le multiplicateur a 1 an
s’'éleve a 2,6 dans le cas de l’'utilisation des dépenses
publiques comme instrument de consolidation budgétaire
et a 0,4 si 1'instrument est 1'impot.

Les chercheurs du FMI ne sont pas les seuls a s’interroger sur
le bien-fondé de cette stratégie de consolidation budgétaire
alors que la crise économique persiste. Deux chercheurs de
Berkeley, Alan J. Auerbach et Yuriy Gorodnichenko
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corroborent, dans un working paper du NBER de 2012, 1'idée
selon laquelle 1les multiplicateurs sont supérieurs en
récession qu’en phase d’expansion. Dans une deuxieme étude
publiée dans 1’'American Economic Journal, ces deux mémes
auteurs affirment qu’un choc sur la dépense publique aurait un
impact 4 fois plus important sur 1’activité s’il se réalise en
basse conjoncture (2,5) plutét qu’en haut de cycle économique
(0,6). Ce résultat est confirmé sur données américaines par
trois chercheurs de 1’Université de Saint Louis a Washington
(Fazzari et al (2011)) ainsi que par deux économistes de
1'Université de Munich (Mittnik et Semmler (2012)). Cette
asymétrie se retrouve également sur données allemandes dans le
travail réalisé par un universitaire de Cambridge et un
chercheur de la Deutche Bundesbank, Baum et Koester (2011).

De son c6té, un chercheur de Stanford, Hall (2009), affirme
quant a lui que la taille du multiplicateur double et s’éleve
a pres de 1,7 lorsque le taux d'intérét réel est proche de
zéro, caractéristique d’'une économie en bas de cycle comme
cela est le cas aujourd’hui dans de nombreux pays développés.
Ce constat est partagé par deux chercheurs de Berkeley et de
Harvard, DelLong et Summers (2012), par deux chercheurs de 1la
FED, Erceg et Lindé (2012), par ceux de 1’'0OCDE (2009), par
ceux de la Commission Européenne (2012) et par des travaux
théoriques récents (Christiano, Eichenbaum et Rebelo (2011),
Woodford (2010)). Lorsque les taux nominaux sont bloqués par
la condition de non nullité, les taux d’'intéréts réels
anticipés augmentent. La politique monétaire ne peut plus
atténuer une restriction budgétaire et devient méme
restrictive et ce d'autant que les anticipations de prix
s'ancrent sur la déflation.

Comme le notait déja J. Creel sur ce blog, sur l’'instrument a
utiliser, entre dépenses publiques ou imp6t, d'autres
économistes du FMI associés a des confreres de la Banque
centrale européenne (BCE), de la Réserve fédérale américaine
(FED), de la Banque du Canada, de la Commission européenne
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(CE) et de 1’0Organisation pour 1la coopération et le
développement économique (OCDE), ont comparé leurs évaluations
dans un article publié en janvier 2012 dans American Economic
Journal : Macroeconomics (Coenen G. et alii (2012)). Selon ces
17 économistes, sur la base de 8 modeles macroéconométriques
différents (principalement des DSGE) pour les Etats-Unis, et
de 4 modeles pour la zone euro, la taille de nombreux
multiplicateurs est grande, particulierement pour les dépenses
publiques et les transferts ciblés. Ainsi, les effets
multiplicateurs dépassent 1’unité si la stratégie porte sur la
consommation publique ou les transferts ciblés sur des agents
spécifiques et sont supérieurs a 1,5 sur l’investissement
public. Pour les autres instruments, les effets restent
positifs mais compris entre 0,2 pour les impdts sur les
sociétés a 0,7 pour les impbts sur la consommation. Ce constat
est également partagé par la Commission Européenne (2012) qui
indique que le multiplicateur budgétaire est plus important si
la consolidation est fondée sur les dépenses publiques, et
l'investissement public en particulier. Ces résultats
confirment ceux publiés 3 ans auparavant par 1’'0CDE (2009)
ainsi que ceux réalisés par des économistes de la banque
d'Espagne pour la zone euro (Burriel et al (2010)) ou par la
Deutche Bundesbank sur données allemandes (Baum et Koester
(2011)). Sans infirmer ce résultat, 1’étude de Fazzari et al
(2011) introduit toutefois une nuance : selon leurs travaux,
le multiplicateur associé aux dépenses publiques serait bien
supérieur a celui observé sur les imp6ts mais uniquement
lorsque 1'économie se situe en bas de cycle. Ce résultat
s’'inverserait dans une situation de croissance plus favorable.

Par ailleurs, des chercheurs de la London School of Economics
(LSE) et de l'université de Maryland, Ilzetzki, Mendoza et
Vegh (2009) mettent en avant dans leurs évaluations sur
1’'économie américaine, une valeur du multiplicateur budgétaire
forte pour 1’'investissement public (1,7) et supérieure a celle
obtenue avec la consommation publique. Ce résultat est proche
de celui obtenu par d’autres chercheurs du FMI (Freedman,
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Kumhof, Laxton et Lee (2009)).

Dans la littérature récente, seuls les travaux d’Alesina,
économiste a Harvard, semblent contredire ce dernier point

en observant 107 plans de consolidation budgétaire, menée dans
21 pays de 1'0CDE au cours de la période 1970-2007, Alesina et
ses co-auteurs (Ardagna en 2009 et Favero et Giavazzi en

2012), en déduisent que d’une part les multiplicateurs
peuvent étre négatifs et d'autre part que les consolidations
budgétaires axés sur les dépenses sont associés a des
récessions mineures et de courte durée alors que celles
fondées sur 1'impdét sont associés a une récession et profonde
et prolongée. Outre 1’importance accordée a des expériences
particulieres de restriction budgétaire (pays scandinaves,
Canada) et qui ne se retrouvent pas lorsqu’on inclut
l’ensemble des expériences de restriction (ou d’expansion)
budgétaire, les travaux empiriques d’'Alesina et al souffrent
d’un probleme d’endogénéité dans la mesure de la restriction
budgétaire. La notion d’'impulsion narrative permet d’'éviter
cette endogénéité. Par exemple, lors d'une bulle immobiliere
(et plus généralement en cas de forts gains en capital), le
surplus de recettes fiscales 1ié aux transactions immobiliere
se traduit par une baisse du déficit structurel, ces recettes
n'étant pas conjoncturelles (au sens ou l'élasticité des
recettes au PIB devient trés supérieure a 1). Sont associés
alors une phase d’expansion (en 1lien avec 1la bulle
immobilieére) et une réduction du déficit structurel,
renforcant artificiellement la these selon laquelle réduction
du déficit public peut entrainer une hausse de 1'activité,
alors que la causalité est inverse.

A 1'exception des travaux d’Alesina, un large consensus émerge
des derniers travaux théoriques et empiriques existants dans
la littérature économique : une politique de consolidation
budgétaire est préférable en période de reprise de l'activité
et est pernicieuse voire inefficace lorsque 1’'économie est a
l'arrét ; si celle-ci doit étre menée en période de basse
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conjoncture, une augmentation des impb6ts serait moins néfaste
a l'activité qu’une réduction des dépenses publiques.. des
préconisations qui figuraient dans Creel, Heyer et Plane

(2011) .

Pourquoi la crolissance
francaise est-elle révisée a
la baisse ?

par Bruno Ducoudré et Eric Heyer

Dans ses prévisions d’octobre 2012, 1'0OFCE a révisé ses
prévisions de croissance pour 2012 et 2013. De la méme facon,
les grands instituts internationaux, 1’0CDE, le FMI et la
Commission européenne, révisent régulierement leurs prévisions
de croissance pour intégrer 1’information nouvellement
disponible. L'’analyse de ces révisions de prévisions est
particulierement intéressante en ce sens qu’elle révele
L'utilisation par ces institutions de multiplicateurs
budgétaires faibles lors de 1'élaboration des prévisions. Dit
autrement, 1'impact récessif des politiques budgétaires serait
sous-estimé par 1'0CDE, le FMI et la Commission européenne,
conduisant a des révisions importantes des prévisions de
croissance, comme en attestent les revirements spectaculaires
du FMI et de la Commission européenne sur la taille des
multiplicateurs.
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Craphique 1. Révisions de la croissance du PIB frangais pour 2012
En %%
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La premiére prévision a eu lieu en avril 2011, la deuxidéme en octobre 2011, la troisiéme en avril 2012
et la dernigre en octobre 2012, L'OCDE n'a pas encore publié ses dernigras prévisions.

Sources - FMI, Commission européenne, OCDE, calculs et prévision OFCE octobre 2012,

Le graphique 1 montre ainsi qu’entre la prévision réalisée en
avril 2011 et 1la derniere prévision disponible, 1le
gouvernement, comme 1’ensemble des instituts, ont révisé tres
fortement a la baisse leur prévision de croissance pour la
France.

C'est que dans le méme temps les politiques d’'austérité ont
été renforcées, particulierement en zone euro. Les pays
européens se sont en effet engagés dans leur programme de
stabilité a retourner en 3 ans a des finances publiques
équilibrées. Contrairement aux années précédant la crise, le
respect de ces engagements est considéré comme la condition
nécessaire, voire suffisante, a la sortie de crise. Par
ailleurs, dans un contexte financier incertain, étre le seul
Etat & ne pas respecter sa promesse de consolidation
budgétaire serait sanctionné immédiatement par les marchés
(hausse des taux souverains, dégradation de sa note, amende de
la part de la Commission européenne, contagion implicite des
défauts souverains). Mais en tentant de réduire leurs déficits
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brutalement et de facon synchrone, les gouvernements des pays
européens induisent de nouveaux ralentissements de 1’activité.

Un cercle vicieux s’installe : a chaque révision a la baisse
de leurs prévisions de croissance pour 2012, les gouvernements
européens mettent en place de nouveaux plans d’austérité pour
tenir leurs engagements de déficit public. Cela a été le cas
en France, mais surtout en Italie qui a multiplié par pres de
trois son effort budgétaire et en Espagne qui est désormais
engagée dans la plus forte cure d’'austérité des grands pays
européens.

Selon nos évaluations (c’est-a-dire en wutilisant wun
multiplicateur de 1), pour 1’économie francaise, la succession
de plans d’économie budgétaire au niveau national a conduit a
une révision de -1,1 point de la croissance entre avril 2011
et octobre 2012 (passage d’un impact de -0,5 a -1,6 point de
PIB). Au cours de la méme période, ce mécanisme étant a
l'euvre chez nos partenaires commerciaux, cela a induit une
révision de 0,9 point a la croissance francaise via le
commerce extérieur (passage de -0,5 a -1,4 point de PIB)

(graphique 2).



Graphique 2, Impact sur la croissance 2012 des ajustements budgétaires
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Source : Calculs et prévision OFCE octobre 2012,

Au total, pour 1’année 2012, les révisions de 1’0OFCE pour
1’'économie francaise s'’expliquent par la seule surenchere de
mesures d’'économies annoncée au cours des 12 derniers mois,
qu’elle soit nationale ou appliquée chez nos pays partenaires
(tableau 1).

Tableau. Déterminants des révisions de prévision de I'OFCE pour la France

pour 2012
Avril 2011 Qctobre 2012 Révision
Croissance du PIB 1,70 0,10 -1,60
{a) — Mesures daustérité (en pt de PIB) 0,60 1,60 1,0
{b) - Valeur du multiplicateur budgétaire 0,95 0,95 0,0
Effet des plans d'austérité en France (a * b) -0,50 -1,60 -1,10
Effet des mesures daustérité des partenaires de la France -0,50 -1,40 -0.90
Autres facteurs de révisions 0,40

Souwrce ; Cakouls OFCE.

En dehors de cette surenchere d’austérité, notre diagnostic
sur 1'économie francaise n’'a que tres peu évolué au cours des
18 derniers mois : sans elle, nous aurions méme revu
légerement a la hausse notre prévision de croissance (0,4 %).
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France : 1la guerre de 3%
aura-t-elle lieu ?

par Eric Heyer

Ce texte résume les prévisions pour 1'économie francaise
d’octobre 2012 de 1’'0OFCE

L’économie francaise devrait croitre de 0,1 % en 2012 et de
0,0 % en 2013 en moyenne annuelle. Cette performance est
particulierement médiocre et tres éloignée du chemin que
devrait normalement emprunter une économie en sortie de crise.

Quatre ans apres le début de la crise, le potentiel de rebond
de 1’'économie francaise est important : il aurait d0 conduire
a une croissance spontanée moyenne de pres de 3,0 % 1l’'an au
cours des années 2012 et 2013, permettant de rattraper une
partie de 1'écart de production accumulé depuis le début de la
crise. Mais cette reprise spontanée est freinée,
principalement, par la mise en place de plans d'économies
budgétaires en France et dans 1’ensemble des pays européens.
La stratégie de consolidation budgétaire, imposée par la
Commission européenne, devrait amputer de pres de 6 points de
PIB 1'activité en France au cours des années 2012 et 2013.
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Tableau 1. Les freins a la croissance en France

En point de % de PIB

... trimestriel ... annuel

2012 2013 2012 2013

Reprise spontanée 0,8 0,8 2,1 3
Impact budgétaire -0,4 -0,4 -1.6 -1,7

Choc pétrolier -0,05 .0 -0.2 0.0
Environnement extérieur -0,4 -0, 3 -1.4 -1.2

Acquis 1.0 -0,2
Prévisions de croissance -0,04 0,04 0,1 0,0

Sources : IMSEE, calculs OFCE.

En s’établissant a un rythme éloigné de son potentiel, la
croissance attendue accentuera 1le retard de production
accumulé depuis 2008 et continuera a dégrader la situation sur
le marché du travail. Le taux de chbmage augmenterait
régulierement pour s’établir a 11 % fin 2013.

Par ailleurs, la réduction du déficit budgétaire attendue par
le gouvernement de 1la mise en place de la stratégie de
consolidation — objectif de déficit des APU a 3 % de PIB en
2013 — sera en partie rognée par le manque a gagner en
recettes fiscales di a la faiblesse de la croissance. Le
déficit public devrait s’établir a 3,5 % en 2013.

Dans ces conditions, le gouvernement doit-il tout mettre en
euvre pour tenir son engagement de 3% du déficit public en
2013 ?

Dans un contexte financier incertain, étre le seul Etat a ne
pas respecter sa promesse de consolidation budgétaire comporte
un risque, celui d’étre sanctionné immédiatement par un
renchérissement de ses conditions financieres sur le
remboursement de sa dette. Ce risque est réel mais limité. La
situation actuelle est celle d’'une « trappe a liquidité » et
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d’'une épargne abondante. Il en résulte un comportement de
« fuite vers la qualité » de la part des épargnants qui
recherche des placements sans risques. Or parmi ces derniers
figurent les obligations d’'Etats Allemands mais aussi
Francais. Dans ces conditions, la réduction de 1 point au lieu
de 1,5 point de PIB du déficit public n’aurait que trés peu
d’impact sur les taux d’'intérét obligataires francais.

En revanche, 1le maintien d’une cible a 3% du déficit public en
2013 pourrait avoir des conséquences dramatiques sur
l'activité et 1’emploi en France. Nous avons simulé un
scénario dans lequel le gouvernement francais tient colte que
colite a respecter son engagement budgétaire quelle que soit la
conjoncture. Si tel était 1le cas, cela nécessiterait
L’adoption d’un nouveau plan de restrictions budgétaires dans
les mois a venir d’un montant de 22 milliards d’euros.

Cette stratégie amputerait 1’activité économique dans
1l'hexagone de 1,2 % en 2013. Elle engendrerait une hausse
supplémentaire du taux de chdmage qui frolerait la barre des
12 % en s'établissant a 11,7 % en fin d'année. En ce qui
concerne Ll'’emploi, cette obstination amplifierait 1les
destructions d’emplois : au total, elle colterait pres de
200 000 emplois.

Un scénario plus noir est également envisageable : selon nos
prévisions, en tenant compte des projets de Lois de finances
connus et votés, aucun grand pays européen ne respecterait ses
engagements de réduction de déficit en 2013. En sous-estimant
la difficulté a atteindre des cibles inaccessibles, le risque
est fort de voir les pays de la zone euro s’'enfermer dans une
spirale ou la nervosité des marchés financiers serait le
moteur d’'une austérité toujours renforcée. Pour illustrer ce
risque, nous avons simulé un scénario dans lequel les grands
pays de la zone euro (Allemagne, France, Italie et Espagne)
mettent en place de nouvelles mesures d’austérité afin
d’'atteindre leurs engagements de déficits publics en 2013.
L’adoption d’une telle stratégie se traduirait par un choc



négatif puissant sur 1’activité dans ces pays. Pour 1'économie
francaise, elle induirait un supplément de rigueur qui, soit
au niveau national soit en provenance des pays partenaires de
la zone euro, provoquerait en 2013 une violente récession. Le
PIB dans 1’hexagone baisserait de plus de 4,0 % engendrant une
hausse supplémentaire du taux de chbomage qui frolerait 1la
barre des 14 %.

Tableau 2. Scénarios illustratifs des risques sur la croissance francaise

En %%
2011 20012 2013+
Scénario central
PIR 1,4 0,1 0,0
Solde des APU fen point de PIB) -7 4,4 -3,5
Taux de chémage (fin d'année) 9,4 10,2 11,0
Emploi marchand (ern variation, milliers, fin d'année) 104 -95 -166

Scénario ol seule la France respecte son engagement budgétaire

PlB -1,2
Solde des APU (en point de PIB) -3,0
Taux de chomage 1,7
Emploi marchand {en milliers)
en variation -361
en écart au scénario central -195

Scénarioc o0 les pays de la zone euro respectent leurs engagements

PIR -4.6
Solde des APU (en point de PIR) -3,0
Taux de chémage 18,8
Emploi marchand (en milliers)
en variation -910
en écart au scénario central -744

* Prévision QOFCE octobre 2012
Eowrces ¢ INSEE ; calouls OFCE e-mod. fr.
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Comment rétablir 1’équilibre
commercial de la France*

par Eric Heyer

Le Premier ministre, Jean-Marc Ayrault s’'est engagé a rétablir
la balance commerciale de la France, hors énergie, d’ici a la
fin du quinquennat. Sans revenir sur cette curiosité qui
consiste a soustraire de 1’analyse commerciale de la France le
déficit énergétique, comme si ce dernier ne comptait pas dans
la dépendance de la France vis-a-vis du reste du monde, nous
allons tenter d’examiner les différentes solutions que le
gouvernement pourrait appliquer pour y parvenir.

La premiére solution est de ne rien faire et d’attendre que la
politique d’'austérité mise en place dans 1’'hexagone par
l'intermédiaire des baisses des dépenses publiques et des
hausses d’'imp6ts casse le pouvoir d’achat des ménages. Aidée
par la hausse du chdémage et 1’épargne de précaution des
ménages qui en résulte, la consommation des Francais
baisserait. Or une partie de celle-ci est réalisée hors de
France, ce qui limiterait alors les importations de la France
en provenance de 1l'extérieur et améliorerait, toutes choses
égales par ailleurs, notre balance commerciale.

Cette solution, vous l’aurez compris, n’est non seulement pas
vertueuse, puisqu’elle s'’appuie sur une baisse du pouvoir
d’achat des salariés et une hausse du chdomage, mais a
également peu de chance d’aboutir car elle suppose que les
exportations francaises ne suivent pas le méme chemin que les
importations et continuent de croitre. Or, nos pays
partenaires s'’engageant dans la méme stratégie de retour
rapide a des finances publiques équilibrées, leurs politiques
d'austérités réduiront, par le méme mécanisme que décrit
précédemment pour la France, leur demande intérieure et par la
méme leurs importations dont une partie forment nos
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exportations.

En conséquence, et puisque les plans d'austérité sont plus
conséquents chez nos partenaires que chez nous, il y a une
probabilité forte pour que nos exportations décroissent plus
vite que nos importations, aggravant alors notre déficit
commercial.

La deuxieme solution consiste a accroitre nos exportations.
Dans un contexte de croissance faible, voire négative, chez
nos partenaires européens qui constituent 60 % de nos
échanges, cela ne peut passer que par des gains de parts de
marché. La baisse du co(t du travail parait étre 1le moyen le
plus rapide pour y parvenir. Mais baisser 1les charges
salariales dans un contexte de retour a 1’équilibre des
finances publiques ne peut se réaliser qu’en les transférant
vers un autre imp6t : c’est la logique de la « TVA sociale »
mise en place par le gouvernement précédent mais abrogée par
le nouveau qui semble pencher davantage vers un transfert sur
la CSG dont l'avantage est d’avoir une assiette plus large,
touchant l’ensemble des revenus, y compris ceux du capital.

Mais, outre le fait que cette stratégie n’est pas coopérative
puisqu’elle s’apparente a une dévaluation compétitive et
consiste pour l’essentiel a gagner des parts de marché sur nos
partenaires de la zone euro, rien n’indique que celle-ci sera
suffisante. En effet, rien n’empécherait nos partenaires a
utiliser le méme procédé et ce d’autant plus que leur
situation économique s'avere davantage dégradée que la nbdtre,
ce qui annulerait tout ou partie des gains potentiels de
compétitivité.

La derniere solution consiste alors a améliorer notre
compétitivité en augmentant la productivité de nos salariés et
en se spécialisant dans des secteurs a forte valeur ajoutée,
non soumis a la compétitivité des pays émergents a bas colts.

Cette stratégie, de moyen terme, nécessite la mise en place de



politiques favorisant 1’innovation, 1la recherche et le
développement, la formation continue. Elle passe également par
une montée en gamme de nos produits traditionnels comme
l’automobile mais aussi par une spécialisation dans des
secteurs d’avenir.

La nécessité d’'une transition écologique vers un mode de
production plus économe en énergie peut étre ce secteur
d’avenir et donc la solution a notre déficit extérieur.

* Ce texte est issu d’'une série de chroniques réalisées par
Eric Heyer sur France Culture dans « Les carnets de
1'économie ». Il est possible de réécouter ces chroniques
sur France Culture.

La stratégie européenne de
réduction rapide des déficits
publics est-elle la bonne ? *

Par Eric Hevyer

Dans 1’absolu et au regard de la situation conjoncturelle, 1la
réponse est clairement non ! Pourquoi ? Parce que de la méme
maniére qu’un Plan de relance doit étre mis en place lorsque
la conjoncture se dégrade, pour lui venir en aide, 1la
soutenir, une politique d'austérité doit étre mise en place au
moment ou 1’économie est sortie de la crise.

Or, tout nous laisse a penser, au regard des derniers chiffres
économiques (croissance nulle au cours des trois derniers
trimestres en France, hausse du chdmage, ..) que nous ne sommes
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pas encore sortis de cette crise économique et que donc la
politique d’austérité arrive trop tét, qu’elle risque de
rogner le peu de croissance qui reste et que donc elle retarde
de quelques années la date de sortie de crise de notre
économie.

Finalement cette politique d’'austérité que beaucoup
considerent comme sérieuse serait également tres partielle et
partiale et conduirait a un déséquilibre, a un déficit encore
plus grave que le déficit public en démocratie, je veux parler
d’'un déficit d’emploi qui induit un choOomage de masse. Nous
sommes donc en droit de nous demander si la priorité dans un
pays aussi riche que la France est réellement de réduire les
dépenses publiques au risque d’aggraver le sort des plus
fragiles et de rendre encore plus difficile 1’acces au marché
du travail.

Si cette politique n'est pas adaptée, pourquoi donc le
gouvernement francais s’obstine-t-il dans cette voie ? Parce
qgu’il n’a malheureusement pas le choix et qu’'il est pris au
piege des marchés financiers et de 1’orthodoxie de 1la
Commission européenne.

La stratégie adoptée par Bruxelles en 2010 impose a l’ensemble
des Etats membres de revenir colte que colte et tres
rapidement a 1’'équilibre budgétaire. Et 1la France s'est
engagée a respecter cette forte contrainte.

Dans ces conditions, étre le seul pays a ne pas respecter son
engagement aurait des conséquences dramatiques pour l'économie
francaise qui se traduiraient en autres choses par une hausse
des taux d’'intérét sur la dette publique francaise et rendrait
notre endettement encore moins soutenable.

D’ou vient alors cette obsession de Bruxelles a réclamer des
plans de rigueur ? Celle-ci est nourrie par 1’idée que les
dépenses publiques, quelle que soit 1la conjoncture, sont
inefficaces et qu’il faut réduire a son stricte minimum le



poids de 1’'Etat dans 1’économie.

Elle vient aussi de ce que les dettes sont vues comme la
conséquence d’'un laxisme budgétaire, alors qu’'elles sont en
réalité la conséquence de la crise. Les caisses des Etats ont
en effet été fortement mises a contribution depuis 2008 : il a
d’abord fallu sauver le systeme financier en renflouant les
banques, puis on lui a demandé de soutenir 1’'économie parce
que les défaillances de la finance avaient sapé la croissance
et réduit les rentrées fiscales a peau de chagrin.

Une solution existe, elle se situe au niveau européen et cela
depuis le début du déclenchement de la crise financiere : en
tant que puissance politique et économique, 1’Union dispose
des outils pour contrer les attaques des spéculateurs et
empécher que ne s’enclenche cette spirale récessive.

Ces outils sont

= Premierement, une action monétaire commune, qui
permettrait a la Banque centrale européenne (BCE) de
racheter la dette des Etats attaqués** ;

- Deuxiemement, une action budgétaire commune, c’'est-a-
dire la capacité des Etats membres a emprunter ensemble,
autrement dit a la création d’eurobonds

Mais malheureusement 1la Constitution européenne en interdit
explicitement 1’usage, rendant inefficaces a terme les
différentes tentatives européennes pour sortir de cette crise.

La seule solution viable passera par une révision de 1la
constitution européenne, avec la création d’un gouvernement
européen, d’'eurobonds et d’un budget européen conséquent dont
les ressources seraient assurées notamment par une taxe sur
les transactions financieres.

* Ce texte est issu d’une série de chroniques réalisées par



Eric Heyer sur France Culture dans « Les carnets de
1l'économie ». Il est possible de réécouter ces chroniques
sur France Culture

** Depuis cette chronique, la BCE s’'est engagée a racheter
sans limite la dette a court terme des Etats fragiles de la
zone euro. Pour plus de détails sur ce programme de rachat de
dette (OMT), le 1lecteur pourra se référer a ce post.

La situation sur le marché du
travail en France*

Par Eric Heyer

L’économie francaise fait face a de nombreux déséquilibres
dont les deux principaux sont

— le déficit public qui devrait s’établir fin 2012 a pres de
4,5 points de PIB, soit pres de 100 milliards d’euros ;

— le déficit d’emplois qui induit un chémage de masse.

Si le premier fait l’objet de toutes les attentions, s’il fut
et reste la préoccupation principale pour ne pas dire unique
de tous les sommets européens depuis 3 ans et s’inscrit au
ceur de la stratégie européenne de sortie de crise, force est
malheureusement de reconnaitre qu’il n'en est pas de méme pour
le second. Or, on est en droit de se demander si la priorité
dans un pays aussi riche que la France est réellement de
réduire les déficits publics colte que colite au risque
d'aggraver le sort des plus fragiles et de rendre encore plus
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difficile 1'acces au marché du travail.

Car depuis le début de la crise qui a débuté en début d’année
2008, 1'économie francaise a détruit plus de 300 000 emplois
et le nombre de chomeurs a augmenté de 755 000 au sens du
Bureau International du Travail, touchant plus de 2 millions
700 mille Francais soit 9,6 % de la population active.

Et ce chiffre sous-estime sans aucun doute la réalité
actuellement 1'économie francaise ne crée que des mini jobs a
temps partiel et de durée tres faible : au cours du dernier
trimestre, 4,5 millions de contrats ont été signés : 3 sur 4
sont des contrats de moins de 1 mois (essentiellement de 1
jour a 1 semaine). Ainsi donc, une personne ayant signé ce
type de contrat au cours du mois et étant a la recherche d’un
emploi a la fin du méme mois n’est pas considérée comme
chomeur. Leur prise en compte alourdirait le bilan et
enfoncerait un peu plus l1’'économie francaise dans un chémage
de masse.

Par ailleurs, et cela est plus inquiétant, ces choOmeurs
vieillissent au chomage — le nombre de chomeurs de longue
durée continue a exploser — et ce faisant perdent a la fois en
termes de compétence mais aussi en termes financier en sortant
de 1’'indemnisation chdmage et en tombant dans les minima
sociaux ; dans une étude que nous avons effectué a 1’'0OFCE pour
L'Observatoire national sur la pauvreté et 1’exclusion
sociale, nous avons estimé qu’en France, 100 chomeurs
supplémentaires au cours de cette crise entraineraient une
augmentation de 45 pauvres en 2012. Ainsi, méme une
stabilisation du chbOmage ne serait pas le signe de l’arrét de
la dégradation de la situation des Francais, bien au
contraire.

I1 est donc urgent d’inverser la tendance sur le front de
1'emploi et du chomage.

La facon la plus slre d’'y arriver est de remettre 1’économie



francaise sur un sentier de croissance dynamique : rappelons
gu’une croissance positive mais faible ne suffit pas pour que
1’économie francaise recommence a créer des emplois : compte
tenu des gains de productivité, 1l'activité dans 1’hexagone
doit progresser de plus de 1% pour que s’enclenche la spirale
des créations d’emplois. Par ailleurs, eu égard a une
démographie toujours dynamique et au report de 1’age légal de
la retraite, la population active progresse de 150 000
personnes chaque année. I1 faut donc créer plus de 150 000
emplois pour que le chdmage commence a baisser en France, ce
qui correspond a une croissance supérieure a 1,5 %.

Or compte tenu des politiques d’'austérité mises en place en
France et chez nos partenaires européens, une telle croissance
semble inenvisageable en 2012 et en 2013.

Comment alors empécher le chomage d’exploser a cet horizon ?

La premiere solution est de changer la stratégie européenne en
définissant, entre autres choses, une austérité « plus
tempérée ».

La deuxieme solution est d’adopter la stratégie allemande au
cours de la crise, c'est-a-dire réduire le temps de travail en
recourant massivement au travail a temps partiel et aux
dispositifs de chdmage partiel. Rappelons que 35 % des
salariés allemands sont embauchés a temps partiels contre 17 %
en France et qu’au cours de la crise 1,6 million d’Allemands
sont passés dans un dispositif de chomage partiels contre
235 000 en France, ce qui leur a permis de continuer a réduire
le chdomage pendant la crise.

La derniere solution vise a recourir au traitement social du
chomage. Le secteur privé continuant a détruire des emplois,
le secteur public compenserait une partie de ces destructions
avec la création d’emplois aidés.

Le gouvernement semble s’engager dans cette derniere voie
100 000 emplois d’avenir devraient voir le jour en 2013 et



50 000 en 2014.

A court terme, et compte tenu de la conjoncture, cette
stratégie semble étre la plus efficace et 1la moins onéreuse.
Cependant, a moyen terme, elle ne pourra pas remplacer une
politique de croissance.

* Ce texte est issu d'une série de chroniques réalisées par
Eric Heyer sur France Culture dans « Les carnets de
1’économie ». Il est possible de réécouter ces chroniques sur
France Culture.

Les emplois d’avenir : quel
impact sur l’emploi et 1les
finances publiques ?

Eric Heyer et Mathieu Plane

Le projet de loi visant a créer 150 000 emplois d’avenir pour
les jeunes au chdmage sera soumis au Parlement en octobre
2012. Ces 150 000 emplois d’avenir devraient étre réservés en
priorité aux jeunes issus des quartiers en difficulté. Quels
en seront les effets nets sur l’emploi et sur les finances
publiques ?

Ces emplois a temps plein, prévus pour une durée maximale de 5
ans, rémunérés au minimum au SMIC seront financés a 75 % par
L’Etat, le reste étant a la charge des collectivités locales,
associations, fondations ou entreprises. Selon le Ministre du
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Travail et de 1’'Emploi, Michel Sapin, l’objectif est de mettre
en cuvre 100 000 emplois des 2013.

Le coiit ex ante de la mesure

Le co(t annuel super brut d’un contrat d’avenir rémunéré au
SMIC sur la base d’'un temps plein a 35 h est de 24 807 euros.
Le colit par emploi pour les finances publiques est de 12 831
euros au titre de 1l’'aide de 75 % sur le salaire brut et de
4 807 euros au titre des exonérations de charges patronales.
I1T convient d’ajouter 1le colt restant a la charge de
l'employeur, soit 7 276 euros, lorsque cet employeur n’est pas
une structure publique. En partant de 1’hypothese que les
créations de ces emplois d’'avenir seraient réparties pour 2/3
dans le secteur non marchand et 1/3 dans le secteur marchand,
le colt total annuel moyen pour les finances publiques est
donc de 23 015 € par contrat. Le co(t de la création de
150 000 emplois d’avenir est estimé a 3,45 milliards d’euros
par an en rythme de croisiere.

L’impact de la mesure

En supposant la création de 100 000 emplois aidés dans le
secteur non marchand et 50 000 dans le secteur marchand, nous
arrivons aux effets suivants

Avec des effets d’aubaine et de substitution dans le secteur
non marchand assez faibles (20 % selon Fontaine et Malherbet,
2012), les 100 000 emplois d’'avenir permettent 1la création
nette de 80 000 emplois sur le mandat. Le colt annuel ex ante
sur les finances publiques des 100 000 emplois d’avenir dans
le secteur non marchand serait de 0,12 point de PIB mais de
seulement 0,07 point de PIB ex post en raison du supplément de
revenu et donc de recettes fiscales et sociales générées par
les emplois créés.

Les aides de 1'Etat (75 % du salaire brut) permettent une
baisse du colt du travail de 52 % au niveau du SMIC, soit une
réduction totale de 71 % du colt réel d’un emploi au SMIC si



L'on inclut 1les allegements de charges. Avec des effets
d'élasticités de 1’emploi au colt du travail maximum au niveau
du SMIC (1,2 selon 1’étude de la DGTPE en 2007), les 50 000
emplois d’avenir dans le secteur marchand généreraient 27 300
emplois. Le co(t ex ante pour les finances publiques serait de
0,05 point de PIB et de 0,03 point de PIB ex post.

Au final, 1la mesure permettrait de créer a terme 107 300
emplois (dont environ 25 % dans le secteur marchand), soit un
taux de création nette de 72 %. Le colt ex ante pour les
finances publiques serait de 0,17 point de PIB mais l'impact
de la mesure ex post sur le solde public ne serait que de -0,1
point de PIB en raison du supplément de recettes fiscales et
sociales généré par les créations d’'emplois et les gains de
revenus (tableau 1).

Tableau 1. Impact a 5 ans de la mesure sur 'emploi et les finances publiques

Emploi
Création de... (en milliers)

Solde public Solde public
Ex ante Ex post
{en pts de PIB) (en pts de PIB)

Création netle
{en %)

v 100 000 dans le secteur

474 “
non marchand 80 000 B % 0,12 0,07
v 30 000 dans le secteur 27 300 55 05 0,05 0,03
marchand
Total (150 000 empois d'avenir) 107 300 72 % o7 0.0

Source s Calouls OFCE.

Selon les déclarations du ministre du Travail et de 1'Emploi,
les 2/3 de ces emplois d’avenir seraient mis en place des
2013. Pour évaluer 1'impact de cette mesure au cours du
mandat, nous sommes partis de 1’hypothese que 25 000 emplois
d’avenir a temps plein et d’une durée de 5 ans seraient créés
chaque trimestre a partir du début de 1’année 2013 et ce
jusqu’a la mi-2014.

Selon le profil retenu de montée en charge des emplois
d’avenir, les créations nettes d’emploi a attendre sont de
71 600 en 2013 et 35 700 en 2014, puis 0 de 2015 a 2017.
L’impact sur le solde public ex post serait de 0,04 point de
PIB en 2013 et 0,06 en 2014, soit un effet cumulé sur les
finances publiques de 0,1 point de PIB a terme.
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Tableau 2. Impact de la mesure sur I'emploi et les finances publiques
de 2013 a 2017

En glissement annuel

2013 2014 2015 2Ma 2017
Emplois d'avenir {en milliers) 100 000 50 000 4] 0 0
Créations nettes d'emplois (en milliers) 71 600 35 700 0 0 0
Coit annuel ex-ante (en Mds d'euros) 1,44 3,31 3,45 3,45 3,45
Impact solde public ex ante (en pts de PIB) 0,07 0,09 0,0 0,00 0,00
Impact solde public ex post (en pts de PIB) 0,04 0,06 0,00 0,00 0,00
Source : Calouls SFCE,
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Du social mais pas de sortie
de crise

Evaluation du projet économique du quinquennat 2012-2017

par Eric Heyer, Mathieu Plane, Xavier Timbeau

Les premieres décisions du quinquennat s’inscrivent dans un
contexte fortement dégradé et tres incertain. Dans une récente
Note de 1’OFCE (n°23 du 26 juillet 2012) nous analysons, dans
une premiere partie, 1le contexte macroéconomique dans lequel
s’inscrit le projet du quinquennat de Francois Hollande et de
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la XIV® 1égislature. Cette analyse détaille les conséquences
probables pour les cing années de la stratégie actuelle
conduite en Europe. Nous évaluons a la fois le colt pour les
finances publiques mais aussi 1'impact sur 1'activité
économique, 1l’emploi ou sur la distribution des revenus. Dans
une deuxieme partie, nous analysons le choix de politiques
publiques considérées comme prioritaires par le nouveau
gouvernement, qu’elles soient a destination des jeunes
(contrats de génération, emplois d’avenir), de certains
seniors (refonte de la réforme des retraites), des classes
moyennes et populaires (allocation de rentrée scolaire, coup
de pouce au SMIC, 1livret A, encadrement des loyers,
refiscalisation des heures supplémentaires), ou qu’elles
visent a relancer certaines dépenses publiques jugées
indispensables (emplois publics dans 1’éducation, la justice
et la police dans la section « finances publiques », service
public de la petite enfance).

Francois Hollande a été élu Président de 1la République
Francaise a un moment ou la France et 1’'Europe traversent une
crise sans précédent. Le chOomage a augmenté de plus de 2
points depuis le début de la crise en France métropolitaine et
approche aujourd’hui (9,6 % de la population active, au sens
du BIT au premier trimestre 2012) les niveaux record de 1997
(10,5 %). Le produit intérieur brut par habitant a baissé
depuis 2008 en pouvoir d’achat de 3 %. Si la tendance de
croissance des cing années précédant la crise s'était
prolongée au méme rythme de 2008 jusqu’au début 2012, le PIB
par habitant serait aujourd’hui supérieur de 8 % a ce qu’'il
est. La balance des transactions courantes s’est dégradée dans
la crise d’un point et demi de PIB (25,7 milliards d’euro dont
10 milliards au titre de la facture pétroliere) dégradant la
position nette extérieure de la France de 7,8 points de PIB.
La dette publique a augmenté de 577 milliards (soit pres de 30
points de PIB) et atteint au début de 1’année 2012 presque
90 % du PIB. L’industrie a payé un lourd tribu a la crise
(presque 300 000 emplois perdus) et tout se passe comme si les



destructions d’emploi et les fermetures de sites industriels
étaient irréversibles.

Pourtant, ce bilan tres sombre, a mettre au compte de la crise
amorcée en 2008, n’'est pas stoppé. La crise des dettes
souveraines menace la zone euro d’'une récession prolongée en
2012 et en 2013, sous le coup des politiques d’austérité
menées dans la panique de voir les financements des dettes
publiques se tarir. Et un scénario pire encore, celui de la
désagrégation de la zone euro se profile, qui transformerait
ces menaces de récession en risque de dépression majeure.

Ces évaluations sont de nature différente suivant les éléments
qui sont disponibles. Certains dispositifs ont été mis en
cuvre par décret, d'autre sont en cours de discussion par les
assemblées, mais les projets de loi permettent une analyse
quantifiée. D’autres sont a l'état de projet ; les principaux
arbitrages n’ont pas été rendus, et notre évaluation tente
d’en explorer les points principaux.

Notre appréciation de la stratégie économique pour le
quinquennat ne s’arréte pas la pour autant. Il amorce
aujourd’hui les prémisses de la stratégie de sortie de crise.
Les engagements de réduction de déficit et les premieres
mesures prises dans ce sens dans le collectif budgétaire de
juillet 2012, comme celle annoncées dans 1le débat
d’orientation budgétaire de juin 2012, indiquent une stratégie
dont la premiéere étape est d’'aboutir a la réduction, quoiqu’il
en colte, du déficit public a 3 % du PIB a la fin de 1’année
2013. Par sa vertu budgétaire, c’'est donc une stratégie de
sortie de la crise, censée assainir la situation des comptes
publics et ainsi rassurer les marchés financiers comme les
autres agents économiques, et mettre en place les conditions
d’une reprise future vigoureuse. Cette stratégie s’appuie sur
une réduction des dépenses publiques et une hausse de la
fiscalité (voir 1la partie « finances publiques », projets
fiscaux du gouvernement et taxation des groupes pétroliers).



Cette stratégie de sortie de crise est pour le moins risquée
car elle ne prend pas toute la mesure de la crise qui menace
L'Europe aujourd’hui. Elle pourrait se justifier si nous
étions d’ores et déja sur une trajectoire de sortie de crise
et s'il s’agissait d’en aménager les priorités. Mais l'Europe
reste dans une situation de tres forte incertitude, vivant
dans l’attente d’'un défaut massif de tel ou tel Etat membre de
la zone euro, craignant la faillite de telle ou telle
institution financiere, subissant les conséquences d'’une
spirale d’austérité alimentée par la hausse des taux
souverains. Or dans une telle situation, tout concourt a
renforcer le piege de la trappe a liquidité et conduit a des
multiplicateurs budgétaires élevés. Des lors, la réduction ex
ante du déficit par la hausse des imp6ts ou la réduction des
dépenses pese lourdement sur 1’activité, ce qui limite, voire
annule, la réduction effective des déficits. La dynamique
d’augmentation de la dette publique ne peut étre inversée et
la réduction de 1'activité accroit le risque de la
socialisation de dettes privées insoutenables. La hausse des
taux souverains est alimentée par l’'incapacité a tenir les
objectifs de déficits et par la hausse de la dette publique et
contribue a accroitre les déficits publics, obligeant a une
austérité plus forte encore.

Une réponse a cette dynamique qui est en train de provoquer la
désagrégation de l'euro serait sous une forme ou une autre la
mutualisation des dettes publiques en Europe. Cette
mutualisation impliquerait un contrdole plus ou moins complet
des budgets publics des pays membres par une instance fédérale
a la légitimité démocratique forte. Cette réponse serait donc
celle de plus d'Europe et permettrait alors de définir une
austérité « bien tempérée », pour la France comme pour ses
principaux partenaires commerciaux, qui ferait de la sortie du
chomage de masse involontaire et de la trappe a liquidité les
préalables a un ajustement des finances publiques. Cette
réponse permettrait de maintenir la soutenabilité des finances
publiques sans impliquer les décennies perdues qui sont en



train de se préparer.

Dans une premiere partie, nous analysons le contexte
macroéconomique dans lequel s’inscrit le projet du quinquennat

de Francois Hollande et de la XIV® 1égislature. Cette analyse
détaille les conséquences probables pour les cing années de la
stratégie actuelle conduite en Europe. La valeur du
multiplicateur budgétaire en est un parametre critique et nous
montrons que la stratégie actuelle ne vaut que si les
multiplicateurs sont faibles (i. e. de l’ordre de 0,5). Or un
faisceau d’éléments empiriques nous indique que dans la
situation exceptionnelle ou nous nous trouvons les
multiplicateurs budgétaires et fiscaux peuvent étre supérieurs
a 0,5 (entre 1 et 1,5, voir infra). Nous détaillons dans une
deuxieme partie les mesures prises dans la Loi de finances
rectificative de juillet 2012 (pour 1'année 2012), les
éléments exposés dans le débat d’orientation budgétaire en
préparation de la Loi de finance pour 1’année 2013 et pour la
période 2012-2017. Pour arriver a réduire le déficit public a
3 %, il apparait qu’il faudrait une recette fiscale ou une
économie de dépense supplémentaire de plus de 10 milliards
d’euros, ex ante.

Nous présentons ensuite 1’évaluation de onze mesures.
Guillaume Allegre, Marion Cochard et Mathieu Plane ont ainsi
estimé que la mise en cuvre du contrat de génération pourrait
créer entre 50 000 et 100 000 emplois au prix d’un fort effet
d’aubaine. Eric Heyer et Mathieu Plane rappellent qu’a court
terme, les contrats aidés du type « emplois avenir » peuvent
contribuer a faire baisser le chomage. Eric Heyer montre que
la re-fiscalisation des heures supplémentaires permet de
réduire le déficit public de 4 milliards d’euros sans pour
autant dégrader le marché du travail. Guillaume Allegre
discute des conséquences de la hausse de 1’'Allocation de
rentrée scolaire et montre qu’elle profite essentiellement aux
cing premiers déciles de niveau de vie. Henri Sterdyniak
analyse les possibilités de réforme fiscale. Il ne s’'agit pas



d’une évaluation des projets du gouvernement en matiere de
réforme fiscale mais d’un panorama complet sur les marges
d’évolution et 1les incohérences du systeme actuel. Henri
Sterdyniak et Gérard Cornilleau évaluent 1’élargissement des
possibilités de départ a la retraite a 60 ans et analysent les
voies d'une possible réforme de plus grande ampleur du systeme
de retraite. Hélene Périvier évalue ce que pourrait étre un
service public de la petite enfance dont le co(t a terme de
presque 5 milliards d’euros pourrait étre couvert en partie
par un surcroit d’'activité générant plus de 4 milliards
d’euros. Eric Heyer et Mathieu Plane analysent les
conséquences du coup de pouce au SMIC et concluent que compte
tenu de la faible diffusion des hausses de SMIC au reste de la
distribution des salaires, 1’impact sur le co(t du travail est
limité par de plus fortes réduction des charges sur les bas
salaires. Si l’effet sur l'emploi est faible, sur les finances
publiques il provoquerait une dégradation de 240 millions
d'euros. Sabine Le Bayon, Pierre Madec et Christine Rifflart
évaluent 1’encadrement de 1’évolution des 1loyers. Hervé
Péléraux discute la question de la rémunération du livret A et
du doublement de son plafond. Céline Antonin et Evens Salies
évaluent 1la nouvelle taxation des groupes pétroliers qui
pourrait apporter 550 millions d’euros de recettes fiscales en
2012 avec le risque que cette taxe soit in fine payée par le
consommateur final.

La suppression de la
défiscalisation des heures
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supplémentaires va-t-elle
créer des emplois ?

par Eric Heyer

Avant la conférence de presse du 26 juillet 2012 au cours de
laquelle 1'0FCE présentera une évaluation du projet économique
du gouvernement Ayrault, nous dressons un bilan de 1la
défiscalisation des heures supplémentaires et de son
exonération de cotisations sociales, puis évaluons 1'impact
sur l’emploi et les finances publiques de la suppression de
cette mesure.

Le nouveau gouvernement a décidé de revenir sur la mesure de
défiscalisation des heures supplémentaires et son exonération

de cotisations sociales qui s’appliquait depuis le 1°" octobre
2007 a 1’ensemble des salariés des secteurs public et privé en

France. A compter du 1°" septembre 2012, 1'’exonération de
charges pour les salariés sera supprimée, quelle que soit la
taille de l'entreprise. L’exonération de charges patronales,
quant a elle, ne sera maintenue que dans les PME de moins de
20 salariés. Enfin, les heures supplémentaires effectuées a

partir du 1°° aolt 2012 seront soumises a 1'imp6t sur le
revenu.

Dans ce billet, nous tenterons dans un premier temps de
dresser un bilan de cette mesure en s’intéressant tout
particulierement a ses conséquences sur 1l'’emploi et les
finances publiques (1). Dans un deuxieme temps, nous
évaluerons 1’impact sur l'emploi et les finances publiques de
cette réforme pour les années a venir (2).

1. Quel bilan peut-on tirer de 1la
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défiscalisation des heures
supplémentaires ?

a) Quel coiit ex-ante sur les finances publiques ?

En 2011, selon 1’'AC0SS, 1le nombre d’'heures supplémentaires
exonérées au titre de la loi TEPA s'’est élevé a 739 millions.
Plus de la moitié de ces heures ont été réalisées dans les
entreprises de plus de 20 salariés (57,7 %)[1]. Le montant des
exonérations afférentes a été de 3,107 milliards d’euros dont
plus de 77 % proviennent des baisses de charges salariales.
Concernant les baisses de cotisations patronales, elles
représentent 693 millions d’euros en 2011 dont 65,5 % sont en
faveur des entreprises de moins de 20 salariés[2] (tableau 1).

Tableau 1. Cout ex ante pour les finances publiques de la défiscalisation
des heures supplémentaires en 2011

Taille de I'entreprise. .. ... moins de e plus de
20 salariés 20 salariés
En millions € 32 427 739
Mombre d’'heures
En % 42.3 527
En millions € 1437 1676 3107
Exonérations de cotisations...
En % 46,0 54,0
- En millions € Q77 1437 2414
... Salariales
En % 40.5 i85
En millions € 454 239 693
.. patronales ~ B
En % 655 34.5
Exonération d’'IRPP En millions € 1 400
Coiit total pour les finances publiques  En millions € 4 507

Sources ; ACOSS, calouls OFCE

Par ailleurs, cette mesure permettait aux salariés d’exonérer
d’'impdt sur le revenu les rémunérations versées au titre des
heures supplémentaires effectuées dans la seule limite d’une
majoration de 25 %. D’apres le PLF 2012, cela a entrainé un
manque a gagner de 1,4 milliard d’euros pour les finances
publiques en 2011. Au total, le colt ex-ante pour les finances
publiques de cette mesure s’'est élevé a environ 4,5 milliards
d'euros en 2011.

b) Cette mesure a-t-elle induit une augmentation du nombre
d’heures supplémentaires ?
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Un des objectifs de cette mesure était d’inciter a une durée
du travail plus longue par le biais d’un recours accru aux
heures supplémentaires. Cela fut-il le cas ? Compte tenu de la
faiblesse de la longueur des séries et d'une impossibilité de
comparaison avec un épisode conjoncturel similaire, il
apparait difficile de répondre catégoriquement a cette
question. Il nous semble toutefois possible, a la lecture des
données fournies par 1'AC0SS, de formuler une hypotheése de
travail.

Graphique 1. Heures supplémentaires par trimestre
et taux de chémage en France

En millions En % de la population active

194 7

75
Mombre d'heures supplementaires

184
85
174 4

Taux de chémage g5

{Echelle de droite inversée)

164 1 1 T T 10
2008 2009 2010 2011 2

Sowrces : ACOSS, INSEE ; calculs OFCE

Comme 1'illustre 1le graphique 1, apres une montée en charge
progressive du dispositif au cours des premiers trimestres
d’application, le nombre d’heures supplémentaires a atteint un
premier pic en fin d’année 2008 avec pres de 188 millions au
quatrieme trimestre. Au cours du premier trimestre 2009, le
nombre d’heures supplémentaires s’'est effondré de pres de 12
%, S'établissant a 165 millions. Si cette baisse est cohérente
avec la forte dégradation d’'activité observée en France a

cette époque, la remontée du volume d’heures supplémentaires
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depuis est plus surprenante : alors que 1l'activité ne
repartait pas suffisamment pour permettre une décrue du
chémage, rendant compte d’une position cyclique dégradée de
L’économie, le volume d’'heures supplémentaires a franchi un
nouveau pic en 2011, atteignant plus de 190 millions au
quatrieme trimestre. Ce rebond contra-cyclique peut étre di a
la défiscalisation associée aux heures supplémentaires : sans
elle, compte tenu de la situation conjoncturelle toujours
dégradée, leur nombre aurait di rester voisin de celui observé
en début d’année 2009.

Sous cette hypothese, en 2011, cette mesure aurait favorisé
une hausse de pres de 80 millions d'heures supplémentaires,
soit un supplément de 11 %.

c) Quel impact sur 1'emploi ?

L’impact sur l’emploi est ambigu. En effet, deux effets de
sens contraire se superposent

1. Le premier est positif et relatif a la baisse du colt du
travail et a la hausse du pouvoir d’achat des salariés.
Face a la baisse du colt des heures supplémentaires, les
entreprises seraient incitées a augmenter le temps de
travail des salariés en place, en particulier dans les
secteurs ou le recrutement de la main-d’cuvre connait
des tensions (batiment, hotellerie, santé ou éducation).
La rémunération de ces heures supplémentaires
permettrait une augmentation du pouvoir d’achat
irriguant l’ensemble de 1’'économie avec un effet positif
sur L'emploi ;

2. Le deuxieme est négatif pour 1’emploi : en abaissant le
colt d’'une heure supplémentaire, cela incite les
entrepreneurs a allonger la durée du travail, favorisant
alors la situation des insiders (salariés) au détriment
de celle des outsiders (les chomeurs). Cela engendre une
augmentation de la productivité par téte des salariés
francais, ce qui est positif pour 1la croissance



potentielle de 1’économie francaise mais défavorable a
1l'emploi a court terme. Dans un travail antérieur
(Heyer, 201la), mené sur des données regroupant 35
secteurs de 1'économie francaise, nous avons estimé
qu’une hausse de 1 % des heures supplémentaires
détruirait pres de 6 800 emplois salariés du secteur
marchand (soit 0,04 % des salariés marchand) dont les
trois quarts seraient des emplois intérimaires ;

Tableau 2. Impact ex post de la défiscalisation des heures supplementaires
sur I'emploi et les finances publiques en 2011

Impact di & la hausse des  Impact di a hausse du pou-  Impact global
heures supplémentaires voir d'achat des salariés

) (2) (M+(2)

Emploi total {en milliers) -f2.6 42,5 -30,1
Solde des APU (en pis de PIE) — — -0,34

Sowrce ; OFCE, calouls ermod fr

D’apres nos simulations, réalisées a 1'aide du modele
macroéconomique de 1’0OFCE, emod.fr, et dont les principaux
résultats sur 1'emploi sont résumés dans le tableau 2, l'effet
négatif l'emporterait sur l'effet positif : la défiscalisation
des heures supplémentaires aurait détruit plus de 30 000
emplois en 2011.

Ce résultat conforte 1’idée selon laquelle, dans un contexte
conjoncturel dégradé, comme cela est le cas dans la période
récente, la défiscalisation des heures supplémentaires
apparait clairement inadaptée et contre-productive pour
1'’emploi (Heyer, 2011b). Face a un choc négatif imprévu, les
entreprises commencent généralement par réduire le temps de
travail, puis se séparent de leurs emplois précaires et en
particulier de 1leurs intérimaires, avant finalement de
procéder a des licenciements économiques.

Par ailleurs, la baisse des charges salariales et patronales
ainsi que 1’exonération d’impot sur le revenu, coltent 4,5
milliards d’euros ex-ante (0,22 point de PIB) et ne sont pas
financés. En tenant compte de plus du colt pour les finances
publiques de 1la dégradation du marché du travail (-30 000
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emplois), cette mesure aurait creusé le déficit public de 6,8
milliards d’euros, soit 0,34 point de PIB en 2011.

Le financement de cette mesure alourdirait son bilan sur
1l'emploi : selon le mode de financement retenu, les pertes
d’emplois auraient finalement été comprises entre 52 000 et
95 000 postes en 2011 (tableau 3).

Tableau 3. Impact sur I'emploi en 2011 de la défiscalisation des heures
supplementaires selon le type de financement de la mesure

Mon financée Financée par une....
... hausse de TVA ... hausse ... hausse des ... baisse
de I'IRPP cotisations des dépenses
sociales publiques

Emploi total
{m Fl'li'ﬂ'r'{‘ﬂ) '30] _;rg '52 '34 '95
Solde des AFU
en pts de PIB) | 034 ‘ 0,00 0,00 0,00 0,00

Sovrce : OFCE, calculs ermod. fr

2. Quel impact de cette réforme ?

A compter du 1° septembre 2012, 1’exonération de charges pour
les salariés est supprimée, quelle que soit la taille de
1l’entreprise. L’exonération de charges patronales, quant a
elle, n’'est maintenue que dans les PME de moins de 20
salariés.

a) Cette réforme va-t-elle induire wune baisse du nombre
d’heures supplémentaires ?

En maintenant 1’exonération de charges patronales pour les
entreprises de moins de 20 salariés, il est possible
d’imaginer que cette réforme n’aura pas d’impact sur le volume
d’'heures supplémentaires effectuées dans ces PME. En revanche,
pour les autres entreprises, 1l’incitation a un plus fort
recours disparaissant, on peut supposer que ce volume
diminuera en revenant vers un niveau plus compatible avec le
cycle conjoncturel.

Nous faisons alors l’'hypothese qu’'a compter de 2013, le volume
d'heures supplémentaires dans les entreprises de moins de 20
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salariés se maintiendrait a plus de 310 millions. Dans les
autres entreprises, nous faisons 1’hypothése que 1le volume
annuel d’'heures supplémentaires en 2013 reviendrait vers celui
enregistré fin 2009-début 2010, a savoir proche de 380
millions (graphique 2).

Au total, selon nos hypotheses, la baisse des heures
supplémentaires pourrait étre de 1,2 % en 2012 et de 5,9 % en
2013, soit une baisse de 7,1 % par rapport au niveau observé
aujourd’hui.

Graphique 2, Nombre annuel d’heures supplémentaires dans les entreprises...
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b) Quel impact sur 1’emploi et les finances publiques a
1’horizon 2014 ?

Sur la période 2011-2014, si 1la baisse des heures
supplémentaires prévue se réalise, cette réforme permettra la
création ou la sauvegarde de 17 900 emplois. Ce résultat est
la conséquence de deux effets de sens inverse (tableau 4) : le
premier est négatif et est 1ié a la baisse du pouvoir d’achat
des salariés bénéficiant des heures supplémentaires (-29 000
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emplois) ; le second est positif et résulte de la réduction du
recours aux heures supplémentaires dans les entreprises de
plus de 20 salariés (46 900 emplois).

Sur la méme période, la suppression de la défiscalisation
permettra d’économiser 2,6 milliards d’'euros d’exonération de
charges sociales et permettra d’engranger un surplus de 1,3
milliard d’euros d’'impdét sur le revenu. Par ailleurs, les
créations d’emplois supplémentaires entraineront un supplément
de recettes fiscales et une économie de dépenses sociales de
1,3 milliard d’'euros. Au total, une fois 1le bouclage
macroéconomique réalisé, cette réforme permettra de réduire le
déficit des APU de 5,2 milliards, soit 0,26 point de PIB en
2014 (tableau 4).

Tableau 4. Impact ex post de I'arrét de la défiscalisation des heures supplémentaires
sur I'emploi et les finances publiques a I'horizon 2014

Impact dii a la baisse Impact di a baisse Impact global Impact global
des heures du pouvoir d'achat au cours de

supplémentaires (1) des salariés (2) {1)+(2) la période
2012 2013 2014 2012 2013 2014 2012 2013 2014  2011-2014

Emploi total

en milliers) 7.9 19 0| -32 -223 35| 47 167 -35 17,9
Solde des APU

{en pts de PIB) 0oF o 0,08 0,26

Sovrce : OFCE, calculs ermod.fr
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[1] Rappelons toutefois que pres de 70 % des salariés
travaillent dans des entreprises de plus de 20 salariés.

[2] Rappelons que cette mesure introduit une réduction
forfaitaire des charges patronales de 1,5 euro par heure
supplémentaire effectuée dans les entreprises de moins de
vingt salariés et de 0,5 euro dans les entreprises de plus de
vingt salariés. Pour plus de détails sur la mesure, se référer
a Heyer (2011b).



