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Un effort majeur
d’assainissement

budgétaire est requis dans

nombre de pays de
’OCDE...

... soulevant des problémes
de répartition temporelle,

d’instruments et
d’institutions

La présente analyse conclue
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que: ...

... les besoins
d’assainissement sont
considérables, ...

Introduction

La plupart des pays de I’OCDE sont confrontés a d’importants
impératifs en matiere d’assainissement budgétaire. Dans un contexte ou
la reprise économique reste fragile et la politique monétaire déja tres
sollicitée, de difficiles arbitrages s’imposent entre la croissance a court
terme et la consolidation. Des arbitrages sont aussi nécessaires avec
d’autres objectifs des politiques publiques, comme ’équité et la
croissance a long terme. Des choix difficiles sont a faire qui dépendent en
fin de compte de la situation économique et budgétaire des différents
pays. Cependant, le choix des instruments utilisés pour améliorer les
finances publiques pourrait contribuer a faciliter ces arbitrages, certaines
mesures étant de nature a renforcer la croissance a long terme, tout en
déterminant aussi les conséquences de ’assainissement en termes
d’équité et 'adhésion politique qu'il suscitera.

Le présent chapitre examine l’ampleur des mesures
d’assainissement requises aujourd’hui et le rythme auquel il faudrait
renforcer les situations budgétaires eu égard a une série de prévisions
macroéconomiques a ’horizon 2025. Il analyse également les
modifications pouvant étre apportées a cet effet aux dépenses et aux
recettes, en tenant compte du potentiel de rééquilibrage des finances
publiques qui caractérise chaque instrument, de son impact sur la
croissance et 'équité, ainsi que de l'adhésion politique probable qu’il
susciterait. La derniére partie passe en revue le role potentiel des cadres,
régles et institutions budgétaires.

Les principales conclusions tirées de cette analyse sont les
suivantes :

e Les besoins d’assainissement budgétaire sont considérables. Une
simple stabilisation du ratio dette/produit intérieur brut (PIB) d’ici a
2025 exige une amélioration du solde budgétaire sous-jacent de plus de
5 % du PIB en moyenne dans la zone de I'OCDE. Une amélioration de
plus de 8 % du PIB est requise aux Etats-Unis et au Japon, le Royaume-
Uni, le Portugal, la République slovaque, la Pologne et I'Irlande devant
tous procéder a un assainissement de 5 a 7 points de pourcentage du
PIB. Les efforts d’assainissement a accomplir seraient nettement
supérieurs si l'objectif était de ramener les ratios dette/PIB a leurs
niveaux d’avant la crise. En outre, pour la moyenne des pays de 'OCDE,
des compensations représentant 3 % du PIB devront étre trouvées au
cours des quinze prochaines années pour faire face aux pressions des
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... le rythme approprié de
P’assainissement dépend de
plusieurs facteurs, ...

... Passainissement peut

exiger un arbitrage entre
des pertes temporaires de
production et des gains a
long terme, ...

... la réduction des dépenses
devraient étre considérées
comme une priorite, ...

dépenses dues au vieillissement, ce qui représente des besoins
supplémentaires cumulatifs d’assainissement d’environ % pour cent
du PIB par an.

Pour les pays bénéficiant d'une certaine crédibilité et donc d'une
certaine latitude en termes de répartition dans le temps,
I’assainissement budgétaire devrait étre d’autant plus concentré en
début de période que la situation des finances publiques est dégradée,
que ’économie est vigoureuse, que les effets multiplicateurs a court
terme sont faibles, que les marges de manceuvre offertes par la
politique monétaire pour compenser 'effet de freinage exercé par
I’assainissement budgétaire sur la croissance sont importantes, et que
les effets négatifs induits sur 'expansion économique a long terme par
un report de 'assainissement budgétaire sont amples.

Les évaluations typiques des multiplicateurs budgétaires a court terme,
représentant les effets d’un assainissement d’un point de pourcentage
du PIB sur l'activité économique, sont de 1'ordre de % a 1, suivant
plusieurs facteurs, notamment 'instrument d’action utilisé et
I'ouverture de 1’économie. Dans ces conditions, l'incidence a court
terme de la consolidation sur la croissance du PIB sera
vraisemblablement négative, mais seulement pendant deux a trois ans
(suivant la mesure dans laquelle la politique monétaire peut jouer un
role compensateur) et, si 'assainissement conduit a une réduction des
primes de risque et a une diminution des taux d’intérét, des gains
permanents peuvent apparaitre dans le niveau de la production apres
quatre a cing ans. Surtout, la réduction des taux d’endettement
pourrait étre une condition préalable pour que la politique budgétaire
puisse amortir les fléchissements futurs de l'activité.

Il parait justifié de répartir 'effort du c6té des recettes comme du coté
des dépenses, surtout étant donné l'ampleur requise de
l'assainissement. L'expérience passée améne a penser qu’un
assainissement budgétaire axé sur des réductions de dépenses, plutdt
que sur des augmentations de recettes, a plus de chances d’étre
durable. Compte tenu de 'ampleur des besoins d’assainissement des
finances publiques caractérisant de nombreux pays, des coupes doivent
étre envisagées dans la plupart des principaux postes de dépenses. La
priorité devrait étre accordée a la réforme des retraites, qui pourrait
constituer un signal important de la détermination des autorités tout
en ayant des effets limités sur la demande a court terme ; aux
catégories de dépenses pour lesquelles il est possible de réaliser des
gains d’efficience, telles que 'enseignement et les soins de santé dans
de nombreux pays ; et a la réduction des distorsions, comme celles
engendrées par nombre de subventions et dépenses fiscales. Certains
pays pourraient aussi avoir la possibilité de revoir les dépenses sociales
afin de limiter les effets a long terme de la crise sur I’emploi et
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... les hausses d’impots

devraient viser les biens, la

consommation et la
pollution, ...

... les réformes structurelles

peuvent favoriser
P’assainissement et la
croissance, ...

... et les régles et
institutions budgétaires
peuvent améliorer les
chances de succes

Les déséquilibres

budgétaires ne peuvent étre
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résorbés da court terme

d’accroitre la participation au marché du travail, tout en maitrisant les
colits pour le budget.

Outre I'élimination des dépenses fiscales ayant des effets de distorsion,
des hausses d’'imp6t pourraient étre nécessaires pour faire face aux
besoins d’assainissement. Ces hausses devraient viser essentiellement
les éléments de la fiscalité qui ont une incidence moindre sur la
croissance, comme les impots sur les biens immobiliers et les taxes
générales sur la consommation. Les recettes de la fiscalité écologique,
gu’elles proviennent de la fiscalité ou de la mise aux encheéres des
permis d’émissions, doperaient aussi les budgets et la protection
sociale.

Les réformes structurelles, surtout celles qui augmentent 'emploi,
contribueraient a la croissance et a l’assainissement. Une baisse
durable du taux de chémage d’un point de pourcentage pourrait faire
augmenter le solde budgétaire de %-% pour cent du PIB. Une partie des
recettes des privatisations pourrait aussi étre utilisée pour réduire
I’endettement brut, tout en contribuant a une croissance plus soutenue,
mais ces opérations ne devraient étre envisagées que quand les
conditions du marché sont favorables.

Les données historiques amenent a penser que les regles et institutions
budgétaires peuvent contribuer de maniere importante a
l'assainissement des finances publiques. Dans les circonstances
actuelles, 'annonce d’objectifs d’endettement spécifiant la trajectoire a
suivre pour stabiliser puis réduire le ratio dette/PIB serait utile. Ces
objectifs pourraient étre complétés par des regles relatives aux
dépenses et/ou au déficit, car la combinaison de telles regles semble
donner les meilleurs résultats. Une autorité de surveillance budgétaire
indépendante peut jouer un role important dans ’évaluation de la
situation des finances publiques en général et le respect des régles, le
renforcement de la discipline imposée aux pouvoirs publics qui en
découle contribuant a renforcer la crédibilité de leur action.

Les besoins d’assainissement budgétaire dans un scénario
a long terme stylisé

Comme lors des crises financieres précédentes (encadré 4.1), la crise

récente a conduit a un gonflement important de la dette publique. Qui
plus est, les soldes budgétaires dans la plupart des pays resteront bien
inférieurs aux niveaux qui seraient compatibles avec la stabilité de la
dette publique a la fin de la période couverte par les prévisions a court
terme décrites dans le Chapitre 1. Un scénario de référence stylisé a
I’horizon 2025 a été construit afin de voir comment ces déséquilibres
budgétaires pourraient étre résorbés.
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Encadré 4.1. Les conséquences des crises bancaires antérieures pour I’endettement public

Les crises financieres sont non seulement en général associées a de forts ralentissements de l'activité
économique mais aussi @ une dégradation importante des positions budgétaires. Le recul des recettes
imputable a I'affaiblissement de ’activité économique et 'augmentation des dépenses découlant des cofits
des sauvetages et des mesures de relance budgétaire ont conduit par le passé a une dégradation rapide des
soldes budgétaires et & une progression notable de la dette publique®.

En analysant un panel d’économies développées et en développement, Reinhart et Rogoff (2009) estiment
qu’au cours des trois années suivant une crise bancaire, la valeur réelle de la dette publique augmente en
moyenne de 86 %. Furceri et Zdzienicka (2010) se focalisent quant a eux sur la variation en termes absolus
du rapport au PIB de la dette publique brute et, sur la base d’un panel non équilibré de 154 pays sur la
période 1980 a 2006, constatent que les graves crises bancaires (épisodes tels que ceux identifiés par Laeven
et Valencia (2008) au cours desquels I’écart par rapport a la tendance du taux de croissance annuel du PIB
a dépassé 4 points de pourcentage) sont associées a une augmentation durable et significative d’environ
37 points de pourcentage de ce rapport?. Des analyses, prenant en compte des crises graves et non graves,
amenent a penser que l’effet des crises bancaires sur I’endettement public n’est pas différent
statistiquement entre pays de l'OCDE et pays hors OCDE.

En outre, 'augmentation de la dette publique au lendemain d'une crise bancaire est plus importante
dans les pays ou le rapport dette/PIB initial était élevé. Cela peut en partie s’expliquer par le fait qu'un
niveau d’endettement initial plus élevé implique que le pays a plus de risques de souffrir d'une hausse des
primes de risque et d’un alourdissement de la charge du service de la dette. D’apres les données
empiriques, les pays ayant un rapport dette/PIB initial élevé (dans le quartile supérieur de la distribution,
c’est-a-dire plus de 76 % du PIB) enregistrent une progression du rapport de la dette au PIB qui représente
15 points de pourcentage environ de plus que dans les pays ou le rapport initial est plus faible (premier
quartile, c’est-a-dire moins de 20 % du PIB).

Enfin, on a constaté que 'ampleur de I'augmentation de la dette publique au lendemain des crises
bancaires est sensible au montant de la dette publique étrangeére (dette en devises émise dans les pays
étrangers et relevant d’une juridiction étrangere). En particulier, dans les pays ou le rapport initial au PIB
de la dette publique étrangere est élevé (dans le quartile supérieur de la distribution, c’est-a-dire plus de
57 % du PIB), 'augmentation du rapport au PIB de la dette publique totale a moyen terme est d’environ
23 points de pourcentage supérieur a celui enregistré dans les pays ou le rapport initial en question est
plus faible (premier quartile, c’est-a-dire moins de 13 % de PIB). Plusieurs facteurs peuvent expliquer ce
résultat. Premiérement, les pays ou la dette publique étrangeére représente une part plus importante du
PIB peuvent étre confrontés a des paiements d’intérét plus élevés sur la dette, car les marchés des
capitaux ne seront pas préts a continuer de reconduire les échéances. Deuxiémement, lorsque
I'exposition a I’égard de pays étrangers est forte, I’anticipation selon laquelle le service de la dette et les
remboursements pourront étre rendus encore plus difficiles par la dépréciation monétaire peut suffire a
entrainer des défauts de paiement sur la dette publique. Troisiéemement, dans les pays ou le rapport de
la dette publique extérieure est élevé, la dépréciation monétaire peut conduire a une augmentation
sensible de la charge d’endettement.

1. Voir, par exemple, Caprio et Klingebiel (1997), Honohan et Klingebiel (2000), Laeven et Valencia (2008), Reinhart et Rogoff (2008).

2. Surla base de cette définition, durant la période 1980-2006, seulement deux pays (Finlande et Hongrie en 1991) ont connu une
crise « grave » alors que durant la période récente la crise a été « grave » dans presque tous les pays de I'OCDE.

Les prévisions reposent sur Pour les pays de I'OCDE, les prévisions de croissance a long terme
les estl'matlons d.e la reposent sur les estimations de la production potentielle (encadré 4.2),
production potentielle ;¢ que pour les économies hors OCDE, le scénario est construit en

utilisant un cadre de convergence de la croissance (Duval et de la
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Le scénario de référence est un scénario stylisé qui dépend des hypothéeses suivantes pour la période
située au-dela de '’horizon des prévisions a court terme, c’est-a-dire a compter de 2013 :

Encadré 4.2. Hypotheses sous-tendant le scénario de référence

L'écart entre la production effective et la production potentielle est éliminé d’ici a 2015 dans tous les pays
de I’OCDE. Par la suite, le PIB s’accroit au rythme de la production potentielle.

Le chomage revient a son taux structurel estimé dans tous les pays de 'OCDE d’ici a 2015. Les
estimations historiques du taux de chdmage structurel, compte tenu d’un effet d’hystérese post-crise,
sont fondées sur Gianella et al. (2008). Le taux de chomage structurel est censé revenir a ses niveaux
préalables a la crise mais a un rythme qui differe suivant les pays et I'expérience des périodes passées
(Guichard et Rusticelli, 2010) ; pour les pays ou les marchés du travail sont plus flexibles, le chomage
structurel revient aux niveaux préalables a la crise d'’ici a 2015 et pour les autres pays d’ici a 2025.

Les prix autres que ceux des matieres premieres non-pétrolieres restent inchangés en termes réels,
tandis que les prix du pétrole augmentent de 1 % par an en termes réels aprés 2012.

Les taux de change restent inchangés en termes nominaux dans les pays de 'OCDE ; les taux de change
réels pour les pays hors OCDE s’apprécient conformément aux différences de croissance (via 'effet
Balassa-Samuelson) a compter de 2012.

Les taux d’intéréts politiques restent faibles et visent a éviter la déflation ; a compter de 2015, ils sont
normalisés afin de rapprocher l'inflation des objectifs a moyen terme. Pour le Japon, on part de
I’hypothese qu’une fois que 1’écart de production aura disparu, et que l'inflation sera revenue a 1 %
en 2015, le taux cible d’inflation pour la politique monétaire sera fixé a 2 %.

Les effets négatifs sur le niveau de la production potentielle de la crise (par le biais des ajustements de
I'intensité en capital, du chdmage structurel et du taux d’activité) atteindront leur niveau maximum d’ici
a 2013 environ.

Aprés 2012, les économies hors OCDE convergent lentement vers les taux de croissance des Etats-Unis
pour ce qui est du PIB par habitant (mesuré sur la base des parités de pouvoir d’achat) (Duval et de la
Maisonneuve, 2009).

Pour la période 2015-25, les pays de 'OCDE convergent lentement vers une croissance annuelle de la
productivité de la main-d’ceuvre de 1% pour cent.
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Maisonneuve, 2009)!. La majeure partie des hypothéses sous-tendant le
scénario dénotent plutdt un certain optimisme, notamment : la crise elle-
méme ne réduit que le niveau de la production potentielle et n’a pas d’effet
négatif permanent sur le taux de croissance de la productivité totale des
facteurs ou sur la production potentielle ; les écarts de production sont
résorbés d’ici a 2015 suite a une croissance soutenue supérieure a la
tendance, la production connaissant une expansion conforme au potentiel
par la suite; et, a I'exception du Japon, les pays ne connaissent pas de
déflation malgré des écarts de production négatifs continus sur cette période,
et finissent méme par revenir a I'inflation cible d’ici & 20152

1. Duval et de la Maisonneuve (2009) développent et appliquent un cadre
d’analyse simple fondé sur la « convergence conditionnelle » pour produire des
projections a long terme du PIB mondial. Le PIB par habitant dans chaque pays
dépend de l'innovation technologique, de l'investissement dans le capital
physique et humain et du taux d’emploi. Compte tenu que ces facteurs varient
selon les pays, la convergence conditionnelle implique que, sur le long terme,
des différences persisteront dans le niveau des revenus par habitant, mais pas
dans celui des taux de croissance.

2. Cette observation est compatible avec des anticipations d’inflation restant
assez bien ancrées (aussi bien a la hausse qu’a la baisse) ainsi qu’avec le jeu des
effets « de limite de vitesse ».
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L’évolution démographique Le scénario incorpore une réduction du niveau de la production
implique un ralentissement potentielle sous I'effet de la crise, de sorte que par rapport aux prévisions a

de la croissance potentielle

moyen terme établies avant la crise, le niveau de la production potentielle
dans ’ensemble de la zone OCDE se trouve diminué de 3 % environ, la
majeure partie de cette réduction étant déja intervenue d’ici 8 2012. A compter
de 2013, le taux de croissance de la production potentielle dans I'ensemble de
la zone revient a une moyenne de 2 % environ par an (tableau 4.1), mais reste

Tableau 4.1. Croissance de la production potentielle totale et de ses composantes

Moyennes annuelles, pourcentage de variation

Composantes de I'emploi potentiel1
Croissance de la

Egzrt Croissance productivité du Croissance Taux d'activité Population Chémage
du PIB travail potentielle . de I'emploi de la population en 4ge 2
pr:;::c- potentiel (PIB par potentiel active de travailler structurel
employé)
2000- 2010- 2016- | 2010- 2016- |2010- 2016- | 2010- 2016- 2010- 2016- 2010- 2016-
2012 2007 2015 2025 2015 2025 2015 2025 2015 2025 2015 2025 2015 2025
Australie -1.6 3.3 3.2 25 1.6 1.4 1.5 11 0.1 -0.2 1.4 1.2 0.0 0.0
Autriche -2.1 2.2 1.8 2.1 1.2 1.7 0.6 0.4 0.4 0.5 0.2 0.0 0.0 0.0
Belgique -5.8 2.2 1.7 1.6 1.3 1.6 0.4 0.0 0.0 -0.1 0.5 0.0 -0.1 0.1
Canada -2.5 2.9 1.8 1.6 11 15 0.8 0.1 0.0 0.0 0.8 0.1 0.0 0.0
Chili 2.1 3.8 3.6 2.3 1.6 1.8 2.0 0.5 1.0 0.1 1.1 0.4 0.0 0.0
République tcheque -2.6 3.8 2.7 2.3 3.3 2.7 -0.5 -0.4 0.1 0.0 -0.5 -0.4 -0.1 0.1
Danemark -4.7 1.7 1.3 1.1 1.5 1.5 -0.2 -0.4 -0.1 -0.3 -0.1 -0.1 0.0 0.1
Finlande -4.4 3.3 1.4 1.7 1.6 2.0 -0.2 -0.3 0.2 0.0 -0.4 -0.5 0.0 0.0
France -2.9 2.1 1.4 1.7 1.3 15 0.0 0.2 -0.2 0.1 0.2 0.0 0.0 0.1
Allemagne -1.2 1.3 1.4 1.2 1.4 1.7 0.0 -0.5 0.2 0.1 -0.2 -0.6 0.0 0.0
Grece -8.3 3.7 0.5 1.4 0.9 15 -0.4 -0.1 0.0 0.0 -0.1 -0.3 -0.3 0.2
Hongrie -5.1 3.6 1.3 1.6 1.8 2.0 -0.5 -0.4 -0.1 0.1 -0.4 -0.6 -0.1 0.2
Islande -4.7 4.1 1.0 2.1 1.5 1.7 -0.4 0.5 -0.3 0.0 0.0 0.4 -0.1 0.1
Irlande -6.7 5.8 14 2.7 1.7 1.8 -0.3 0.9 -0.5 -0.4 0.5 1.0 -0.3 0.4
Israel 0.5 3.6 3.6 3.4 1.2 1.5 2.3 1.8 0.5 0.5 1.6 1.3 0.2 0.0
ltalie -3.0 11 0.7 15 0.9 15 -0.2 0.0 -0.1 -0.1 0.0 -0.1 -0.1 0.1
Japon -0.7 1.0 0.7 1.0 1.7 1.8 -1.0 -0.8 0.0 -0.1 -1.0 -0.7 0.0 0.0
Corée 0.3 4.6 3.7 1.8 3.2 2.6 0.4 -0.7 0.1 0.0 0.4 -0.7 0.0 0.0
Luxembourg -3.9 4.2 2.8 25 15 1.7 1.3 0.8 0.1 0.0 11 0.8 0.0 0.0
Mexique -0.9 2.6 2.9 2.6 1.2 1.6 1.7 1.0 0.2 0.2 15 0.8 0.0 0.0
Pays-Bas -15 2.3 1.1 1.4 1.1 15 -0.1 -0.1 0.1 0.1 -0.1 -0.3 0.0 0.0
Nouvelle-Zélande -1.9 3.1 1.8 2.4 0.7 15 1.1 0.9 0.0 0.0 1.1 0.9 0.0 0.0
Norvége2 -1.1 3.4 2.0 2.6 1.5 2.3 0.5 0.3 0.0 0.0 0.6 0.3 0.0 0.0
Pologne 0.3 3.9 2.9 1.4 3.0 2.3 -0.1 -0.9 0.0 0.0 -0.2 -0.9 0.1 0.0
Portugal -2.1 1.7 1.2 2.1 1.3 1.9 -0.1 0.2 -0.1 0.0 0.1 0.0 -0.1 0.2
République slovaqu  -1.7 5.1 3.3 2.0 3.6 2.8 -0.3 -0.7 -0.2 -0.1 -0.2 -0.7 0.1 0.0
Slovénie -0.9 3.8 1.5 1.4 1.7 1.7 -0.1 -0.3 0.2 0.4 -0.1 -0.7 -0.1 0.0
Espagne -3.7 3.6 1.0 2.3 1.7 15 -0.7 0.8 -0.5 0.1 0.1 0.3 -0.3 0.4
Suede 2.5 2.8 2.0 2.0 1.7 1.9 0.3 0.1 0.0 0.0 0.3 0.1 0.0 0.0
Suisse -0.4 1.9 1.7 1.6 0.9 1.4 0.8 0.2 0.0 -0.1 0.6 0.1 0.0 0.0
Royaume-Uni -3.4 2.5 14 1.9 148 1.7 0.1 0.2 -0.3 -0.1 0.4 0.3 0.0 0.0
Etats-Unis -2.0 2.6 2.0 2.4 1.6 1.7 0.4 0.7 -0.4 -0.2 1.0 0.9 0.0 0.1
Zone euro 2.7 2.0 1.2 1.6 14 1.6 -0.1 0.0 -0.1 0.1 0.0 -0.1 -0.1 0.1
OCDE -2.1 2.3 1.6 2.0 1.3 15 0.3 0.5 -0.1 0.1 0.5 0.3 0.0 0.0

1. Contributions en points de pourcentage a la croissance de I'emploi potentiel.

2. Hors secteur pétrolier.

Source : Base de données des Perspectives économiques de I'OCDE , n° 88.

Statlink sz=7 http://dx.doi.org/10.1787/888932355540
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On suppose que la

production revient da son

244

niveau potentiel d’ici a
2015

inférieur au taux de croissance moyen de 2.3 % par an atteint au cours des
sept années qui ont précédé la crise. La majeure partie de cette derniere
différence est due au ralentissement de la progression a la fois des taux
d’activité et de la population d’age actif, reflétant essentiellement
I’évolution démographique et non des effets supplémentaires de la crise.

Dans 'hypothese ou les écarts négatifs de production auront disparu
d’ici a 2015, et malgré le ralentissement de la croissance potentielle, la
progression du PIB dans la zone se situe en moyenne a 2% pour cent par
an sur la période 2010-15 (tableau 4.2), contre 2 % par an sur la

Tableau 4.2. Vue d'ensemble du scénario macroéconomique
de référence

Croissance " L4 T de ché
du PIB réel Taux d'inflation aux de chémage

2010-15 2016-25 2010 2015-25 2010 2015 2025
Australie 3.6 25 2.6 25 5.2 5.1 5.1
Autriche 2.3 2.1 1.8 2.0 4.5 4.3 4.3
Belgique 2.6 1.6 248 2.0 8.6 8.5 8.0
Canada 2.7 1.6 1.2 2.1 8.1 6.6 6.5
Chili 4.3 2.3 1.2 1.9 8.1 8.5 8.5
République tchéque 3.2 2.3 0.8 2.1 7.5 6.3 5.8
Danemark 2.4 1.2 2.4 2.0 7.2 4.9 4.4
Finlande 2.9 1.7 1.4 2.0 8.6 7.7 7.4
France 2.0 1.7 11 2.0 9.3 8.7 8.2
Allemagne 23 1.2 1.9 2.0 6.9 8.1 8.1
Grece 0.7 1.5 4.0 2.0 12.2 10.7 8.9
Hongrie 2.6 1.6 4.5 2.1 11.3 8.0 6.6
Islande 1.9 2.2 5.7 2.0 7.5 3.5 2.8
Irlande 2.9 2.8 -2.1 2.1 13.6 8.3 4.8
Israel 3.6 3.4 3.0 2.0 6.4 6.5 6.5
Italie 1.6 15 1.6 2.0 8.6 7.2 6.3
Japon 1.6 1.0 -1.7 2.1 5.1 41 41
Corée 4.3 1.8 2.4 2.0 3.7 3.5 3.5
Luxembourg 3.6 2.6 1.1 2.0 6.0 41 4.0
Mexique 4.0 2.6 3.4 3.2 5.2 3.2 3.2
Pays-Bas 1.7 1.4 1.3 2.0 4.1 3.8 3.5
Nouvelle-Zélande 2.6 2.4 2.0 21 6.5 4.2 4.0
Norvege® 2.6 2.6 2.0 2.1 3.6 35 3.3
Pologne 3.2 1.4 25 21 9.6 10.0 10.0
Portugal 1.7 21 1.5 2.0 10.7 8.4 6.9
République slovaque 3.8 2.0 0.4 2.1 141 11.0 11.0
Slovénie 1.9 1.5 2.4 1.9 7.2 6.4 6.0
Espagne 1.8 2.3 2.3 2.0 19.8 12.7 9.1
Suede 3.1 2.0 0.8 2.0 8.4 7.0 7.0
Suisse 2.1 1.7 0.5 2.1 4.4 3.8 3.7
Royaume-Uni 2.2 1.9 4.4 2.1 7.9 5.7 5.8
Etats-Unis 2.8 2.4 1.7 2.0 9.7 5.4 4.9
Zone euro 2.0 1.6 1.7 2.0 9.9 8.5 7.6
OCDE 2.7 2.1 1.8 2.2 8.3 59 55

1. Pour les pays de I'OCDE, variation en pourcentage du déflateur de la consommation privée par rapport a le
période précédente.

2. Hors secteur pétrolier.

Source : Base de données des Perspectives économiques de 'OCDE , n° 88.

StatLink sw=m¥ http://dx.doi.org/10.1787/888932355559
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période 2000-08. Le chomage diminue dans tous les pays, le taux de
chémage dans I'ensemble de la zone revenant de 8% pour cent en 2010 a
juste au dessus de 6 % d’ici a 2015 et 5% pour cent en 2025, sous l'effet a la
fois de la reprise et de l'inversion éventuelle supposée des effets
d’hystérese post-crise.

Les besoins en matiére d’assainissement budgétaire

L’assainissement En 2012, les déficits budgétaires et la dette de nombreux pays sont
budgétaire est importants et si des incertitudes plus grandes qu’a I'habitude demeurent
_ indispensable pour ;a4 3 1a taille des écarts de production et, donc, quant aux indicateurs
prevenwr tu r]ﬁ dg; n;]m(;qtb:e budgétaires ajustés des fluctuations conjoncturelles, il est clair que, dans
fnstaple de fa dette nombre de pays, une part importante du solde budgfétaire n’est pas
expliquée par le cycle (tableau 4.3, encadré 4.3). Dans ces conditions,
I’assainissement budgétaire est inévitable pour nombre de pays, comme
le reconnaissent déja nombre de gouvernements des pays de ’OCDE, qui
ont annoncé des plans pour revenir a des positions budgétaires plus

viables dés 2011 et 2012 (voir le Chapitre 1).

Le scénario de référence introduit, sous la forme d’une hypothése
stylisée, un assainissement budgétaire futur suffisant pour stabiliser le
rapport de la dette publique au PIB d’ici a 2025 (encadré 4.4). Cependant, le
rythme relativement modéré de 'assainissement retenu comme
hypothése (réduction de % pour cent du PIB par an du solde primaire
sous-jacent a compter de 2013 et pendant aussi longtemps que nécessaire
pour stabiliser la dette) signifie que, dans la plupart des cas, le rapport de
la dette au PIB va continuer a s’accroitre avant de se stabiliser. Lampleur
de la consolidation requise pour stabiliser les coefficients d’endettement
aussi bien par rapport a 2010 que, apres 'assainissement prévu, a
compter de 2012, est présentée sous forme récapitulative dans le
tableau 4.4. Pour environ la moitié des pays de I'OCDE, compte tenu des
efforts déja annoncés a court terme, aucun assainissement ou seulement
un assainissement peu important est requis pour stabiliser la dette au-
dela de 2012. Certains pays, comme 'Islande, I'Italie et la Belgique, pour
lesquels les coefficients d’endettement sont initialement trés élevés,
appartiennent a cette catégorie, car ils sont déja en train de réduire leur
dette. Le Japon et les Etats-Unis sont les pays qui devront procéder a
I’assainissement le plus important au-dela de 2012 pour stabiliser la
dette, avec un ajustement du solde primaire sous-jacent de 8 et 5 points
de pourcentage environ au-dela du court-terme, respectivement (c’est-a-
dire une décennie ou plus d’assainissement au rythme prévu), alors que
la Nouvelle-Zélande, la Pologne, la République slovaque et le Royaume-
Uni auront besoin de 3 a 4 points de pourcentage d’assainissement
avant 20123,

3. Pour le Japon, le niveau d’assainissement requis (plus de 8 % du PIB en 2012)
n’est pas atteint d’ici 2025 compte tenu du rythme supposé de 'effort de
consolidation de % point de pourcentage du PIB par année.
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Tableau 4.3. Tendance budgétaires dans le scénario de référence
En pourcentage du PIB nominal

fi::::?;s Années Soldes En.gager'nents En.gager.nents Taux d'intéré:
de . o, financiers financiers a long terme’
sous- . financiers' 3 4 o
jacents consoli- nets bruts’ (%)
: 1

2012 dation 2007 2010 2025 | 2007 2010 2025 | 2007 2010 2025 2007 2010 2025
Australie -0.1 0 1.7 -33 0.0 -7 0 3 14 24 26 6.0 5.3 6.6
Autriche -2.1 1 -06 -44 17 31 42 44 63 76 78 4.3 3.2 4.7
Belgique -0.7 0 -04 -49 0.0 73 82 54 88 103 75 4.3 3.3 4.8
Canada -1.1 1 14 -49 -0.8 23 31 26 67 84 79 4.3 3.2 5.0
République tcheque -2.0 3 -0.7 52 -18 -14 3 20 34 49 65 4.3 3.9 5.1
Danemark -0.1 0 48 -46 1.0 -4 0 -2 34 54 49 4.3 2.9 5.3
Finlande 1.2 0 52 -33 0.6 -73 B/ -40 41 58 75 4.3 3.0 4.7
France -3.3 5 27 74 27 34 57 65 70 92 101 4.3 3.0 5.3
Allemagne -1.9 1 03 -40 -20 42 50 50 65 80 80 4.2 2.7 4.7
Grece -2.6 2 54 -83 -39 73 97 105 105 129 137 4.5 9.1 6.8
Hongrie -0.5 0 50 -42 -08 53 62 57 72 89 85 6.7 7.2 6.1
Islande 1.3 0 54 -6.3 2.6 -1 45 9 53 125 77 9.8 5.1 7.2
Irlande -4.2 2 0.0 -323 -4.2 0 61 79 29 105 121 4.3 55 6.3
ltalie -1.1 0 -5 50 -1.9 87 103 85 113 131 113 4.5 3.8 6.1
Japon6 -6.3 13 24 7.7 -47 81 114 154 167 198 237 1.7 1.1 4.7
Corée 2.9 0 4.7 1.6 3.6 | -40 -37 -63 28 33 5 5.4 4.9 5.0
Luxembourg 1.8 0 3.7 22 0.6 -44 -42 -26 12 21 38 4.4 3.1 4.6
Pays-Bas -2.3 2 02 -58 -16 28 35 40 52 75 80 4.3 2.9 4.7
Nouvelle-Zélande -2.6 6 40 -53 0.1 -13 -4 7 26 39 49 6.3 515 5.8
Pologne -4.9 9 -19 79 22 17 29 52 52 64 83 5.5 5.8 6.2
Portugal -2.9 0 28 -73 -40 43 63 77 69 93 108 4.4 5.2 5.6
République slovaque -3.0 6 -1.8 -81 -09 7 24 33 33 47 56 4.5 3.8 4.7
Espagne -3.0 3 19 92 -26 19 43 54 42 72 81 4.3 41 4.8
Suede 1.9 0 35 -1.2 2.8 -25 -21 -36 47 51 28 4.2 2.9 4.8
Suisse 0.0 0 1.7 -0.7 0.0 9 6 3 46 42 38 2.9 1.6 3.1
Royaume-Uni -4.6 7 28 -96 -3.2 28 51 71 47 81 103 5.0 3.5 5.6
Etats-Unis -6.0 11 29 -105 -24 42 68 83 62 93 106 4.6 3.1 6.0
Zone euro 2.2 2 -06 -63 -2.1 42 59 59 71 92 92 4.3 3.4 5.2
Total de 'OCDE -4.2 7 -1.3 76 -20 38 58 79 73 97 112 4.8 3.5 6.1

Note : Ces projections budgétaires résultent de I'application d'une consolidation budgétaire stylisée et ne doivent en aucun cas étre interprétées
comme des prévisions.

1. Le nombre d'années de consolidation au dela de 2012 est celui qui permet de stabiliser le rapport de la dette des administrations publiques au PIB, avec
I'hypothése d'une consolidation de %2 pourcent du PIB chaque année (voir encadré 4.4 pour plus de details).

2. Excédent (+) ou déficit (-) budgétaire des administrations publiques en pourcentage du PIB.

3. Comprenant tous les engagements financiers moins les actifs financiers tels qu'ils sont définis par le Systéme de comptabilité nationale (selon la
disponibilité des données) et couvrant le secteur des administrations publiques, qui est une consolidation de I'administration centrale, de I'Etat et des
collectivités locales et du systeme de sécurité sociale.

4. Comprenant tous les engagements financiers tels qu'ils sont définis par le Systeme de comptabilité nationale (selon la disponibilité des données)

et couvrant le secteur des administrations publiques, qui est une consolidation de I'administration centrale, de I'Etat et des collectivités locales et du
systéme de sécurité sociale. Cette définition est différente de celle de Maastricht utilisée pour évaluer les positions fiscales de I'Union européenne.

. Taux d'intérét des obligations d'Etat 2 10 ans.

6. Le Japon est le seul pays pour lequel I'assainissement budgétaire nécessaire pour stabiliser la dette est si important qu'il n’est pas réalisé dans le
scénario de référence en 2025, étant donné la vitesse estimée de 'assainissement.

Source : Base de données des Perspectives économiques de 'OCDE, n° 88.

(&)

Statlink sz http://dx.doi.org/10.1787/888932355578

Les enjeux budgétaires sont Outre le niveau actuel élevé des déficits et de la dette, plusieurs
exacerbés par... facteurs compliquent les enjeux budgétaires a terme :

... la hausse des taux e Les taux d’'intérét devraient s’accroitre pour I’ensemble des échéances
M Svoa . . . . .
d’intéret... une fois que la reprise se sera affermie. Au cours de la majeure partie de
q 1% ] p
la décennie passée, les taux d’intérét a long terme dans les grands pays
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Encadré 4.3. Des incertitudes entourent les estimations de ’écart de production
et ’assainissement budgétaire

Lampleur des écarts de production actuels influe sur les besoins d’assainissement budgétaire futurs.
Plus I'écart de production est négatif, plus il est probable que le redressement conjoncturel de l'activité
améliore le solde budgétaire, et plus I'ampleur du resserrement discrétionnaire requis pour assurer la
viabilité des finances publiques a moyen terme sera limitée. Si les estimations de la production potentielle
et des écarts de production sont toujours incertaines, elles le sont tout particulierement aujourd’hui car
I'incidence de la crise sur la production potentielle reste a déterminer. D’apres les estimations actuelles de
I’OCDE, la réduction maximale de la production potentielle dans la zone OCDE sera de 3 % environ.
Cependant, les estimations concernant la nature et I'ampleur des effets négatifs sur la production
potentielle varient suivant les pays de 'OCDE, en partie parce que la crise a des répercussions diverses
suivant les pays, mais aussi parce que les pays ont des cadres institutionnels et opérationnels différents qui
influent sur la réaction de la production potentielle au ralentissement de l'activité, notamment sur le
marché du travail (voir OCDE, 2010d, pour des précisions). En conséquence, les estimations établies par
’OCDE des écarts de production pour les Etats-Unis, la zone euro et le Japon en 2009 différent actuellement
beaucoup de celles du FMI et des sources nationales (tableau).

Estimations des écarts de production pour 2009
En pourcentage du PIB potentiel

OCDE FMI Sources nationales’
Etats-Unis -4.6 -6.0 -6.4
Zone euro -4.8 -3.7 -3.1
Japon -5.3 =71 -6.7

1. CBO (2010), Budget and Economic Outlook - An Update - Detailed Economic Projections et Key Assumptions in Projecting Potential Output
pour les Etats-Unis, Commission européenne (2010), "Prévisions économiques européennes - printemps 2010", Economie européenne, Vol.
2/2010 pour la zone euro, et estimation du Bureau de la présidence (non-publiée) pour le Japon.

Source : Calculs de 'OCDE.

Statlink sz=m http://dx.doi.org/10.1787/888932355749

Dans ces conditions, une question importante dans le contexte actuel est la sensibilité des besoins
d’assainissement prévus a ces incertitudes. Les évaluations de I'OCDE suggerent que les composantes
conjoncturelles des soldes budgétaires se situent entre 0.3 et 0.6 fois les écarts de production. Elles sont
moins élevées dans les économies (telles les Etats-Unis et le Japon) ou les revenus d’imposition et les
dépenses sont moins élevées en proportion du PIB. Considérant cela, les évaluations des composantes
cycliques des soldes budgétaires correspondant aux évaluations des écarts de production s’établissent a
I'intérieur d’une fourchette assez restreinte. Donc, les estimations du tableau impliquent que les déficits
des Etats-Unis et du Japon pourraient se réduire d’environ % & 2 points de pourcentage du PIB lorsque les
écarts de production seront éliminés. La sensibilité des soldes budgétaires conjoncturels aux écarts de
production est plus forte dans les pays européens, en raison de I'importance plus grande des stabilisateurs
automatiques. Conséquemment, les variations du déficit budgétaire dans la zone euro lorsque 1'écart de
production sera éliminé se situeront aussi dans une fourchette comprise entre 1% et un peu plus de
2 points de pourcentage du PIB, malgré les estimations de 1'écart de production généralement moins
important indiquées plus haut. La conclusion globale de cette analyse est que les incertitudes entourant les
estimations actuelles de 1’écart de production ont une incidence relativement peu marquée sur les
composantes conjoncturelles des déficits actuels eu égard a la taille de ces déficits.

Une autre source d’'incertitude dans les mesures des soldes ajustés des fluctuations conjoncturelles tient
aux importantes variations des prix des actifs et des matieres premieres observées au cours de la décennie
récente et a leurs différences entre les pays. Les prix élevés des actifs et des matiéres premiéres juste avant
la crise ont peut-étre fait en sorte que les soldes budgétaires corrigés pour les éléments conjoncturels
donnaient une image trop rose des situations budgétaires réelles car aucun ajustement n’est fait pour ces
prix. A l'opposé, des résultats budgétaires plus positifs que prévu s’obtiendront peut-étre a mesure que le
cycle se redresse et que les prix des actifs et des matieres premieres augmentent. Cependant, il y a des
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Encadré 4.3. Des incertitudes entourent les estimations de ’écart de production
et ’assainissement budgétaire (suite)

raisons de croire que le dernier cycle a été exceptionnel et que les hausses soutenues des prix des actifs,
des bénéfices des sociétés et des recettes publiques durant la grande modération ne se reproduiront
vraisemblablement pas. En tout état de cause, il serait imprudent de supposer le contraire.

Encadré 4.4. Hypotheéses de politique budgétaire utilisées dans le scénario stylisé
La trajectoire de ’assainissement budgétaire

La trajectoire de l'assainissement budgétaire retenue comme hypothéese dans le scénario de base a compter
de 2013 est celle d'une augmentation graduelle et soutenue du solde primaire budgétaire sous-jacent,
suffisante pour assurer la stabilité du ratio de la dette publique au PIB a moyen terme, compte tenu de la
croissance tendancielle et des taux d’intérét a long terme du moment. Il convient de noter que, dans nombre de
cas, cette hypothése implique un degré d’assainissement budgétaire qui est moins ambitieux que celui pris en
compte dans les plans actuels des autorités’. En outre, la régle budgétaire stylisée appliquée ici n’est pas
nécessairement compatible avec les objectifs cibles ou regles budgétaires nationaux ou supranationaux.

La base de la régle budgétaire découle de I’équation du budget de I’Etat, dans laquelle la variation du
rapport net de la dette publique au PIB (d) est représentée par le ratio du déficit primaire au PIB (-pb) plus
les paiements nets d’intérét sur la dette de la période antérieure, ou i; est le taux d’intérét effectif versé sur
la dette publique nette, de sorte qu’approximativement :

Adg = - pby + (i~ g¢) de1,

ou g est le taux de croissance du PIB nominal. Ensuite, pour éviter une croissance persistante du
coefficient d’endettement (de sorte que Ad; < 0) et dans I’hypothése ou le taux d’intérét effectif sur la dette
dépasse le taux de croissance nominal, le solde primaire requis (pb*) doit étre excédentaire et d’une
ampleur qui est approximativement donnée par :

pbe= (i - g¢) diq

Pour rendre cette regle opérationnelle, on considere que le taux de croissance g est le taux de croissance
nominal de la production potentielle 2 moyen terme et ile taux d’intérét a long terme sur la dette publique (vers
lequel le taux d’intérét effectif sur la dette est censé tendre). Dans la pratique, une version un peu plus élaborée
de cette régle est utilisée pour faire une distinction entre le taux d’'intérét sur les engagements publics et les
taux d’'intérét dont sont assortis les actifs publics (ces derniers ayant été généralement plus faibles que les
premiers). Ainsi, pour chaque année, a compter de 2012, si le solde primaire sous-jacent (ajusté pour tenir
compte des effets conjoncturels) satisfait a cette condition, il reste stable en pourcentage du PIB. Autrement,
pour chacune des années au cours de laquelle le solde primaire sous-jacent ne satisfait pas cette condition,
l'orientation budgétaire est durcie en augmentant le solde primaire sous-jacent d’'un demi-point de
pourcentage du PIB par an, grace a une combinaison de réductions des dépenses publiques et de hausse des
impots, jusqu’a ce que la condition soit satisfaite. Dans la pratique, arriver au solde primaire pris pour cible ne
stabilise pas immédiatement la dette car la dynamique du modéle doit aller a son terme. Par exemple, le taux
d’intérét implicite versé sur la dette publique existante sera différent du taux des obligations a long terme
utilisé dans la régle, mais on suppose que le premier taux convergera vers le deuxiéme.

La trajectoire supposée de 1'assainissement budgétaire varie beaucoup suivant les pays en fonction de cette
régle. Pour plus d’un tiers des pays qui enregistrent déja un excédent budgétaire ou qui enregistrent un déficit
primaire expliqué par des facteurs conjoncturels, la régle n'exige pas d'assainissement ; pour d'autres pays,
qui partent avec d'importants déficits sous-jacents en 2012, il faudra plus d'une décennie d'assainissement
continu (Etats-Unis et Japon) ; mais la plupart des pays de I'OCDE se situent entre ces deux extrémes. Le Japon
estle seul pays pour lequel le niveau d'assainissement requis (plus de 8% du PIB en 2012) n'est pas atteint d'ici
2025 compte tenu du rythme supposé de 1'effort de consolidation de % point de pourcentage du PIB par année.
On notera également qu'un certain nombre de pays trés endettés n'auront gueére d'autres efforts
d'assainissement a faire pour stabiliser la dette, en partie parce qu'arithmétiquement, le solde budgétaire
global de ces pays compatible avec la stabilité de la dette sera un déficit important. Bien entendu, plus le
niveau de la dette est élevé, plus le risque d'une série de chocs est grand.
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Encadré 4.4. Hypotheéses de politique budgétaire utilisées dans le scénario stylisé (suite)
Autres hypothéses budgétaires

Il n’y a pas de nouvelles dégradations des bilans publics sous l'effet des achats d’actifs ou des garanties
auxquels on a eu recours pour faire face a la crise financiére.

Les effets sur les budgets publics du vieillissement de la population et les pressions persistantes a la
hausse sur les dépenses de santé ne sont pas expressément pris en compte ; autrement dit, on suppose
implicitement qu'ils sont compensés par d’autres mesures budgétaires.

1. Par exemple, en Irlande, le plan est de ramener le déficit a moins de 3 % du PIB d’ici a 2014 alors qu’au Royaume-Uni, le rythme
annoncé de I'assainissement jusqu’en 2015-16 serait trois fois plus rapide.

Tableau 4.4. Assainissement requis pour stabiliser le ratio dette/
PIB dans un horizon de long terme
En % du PIB potentiel

Solde primaire - Prévision de la
Solde . Variation - -
. sous-jacent . variation du Assainissement
pnn}a"e requis pour requls? dlf solde primaire requis au-dela de
sous-jacent Ly corla solde p.rlmalre sous-jacent en 2012
en 2010 1 sous-jacent
dette 2012

(A) (B) (C)=(B)-(A) (D) (©)- (D)
Australie -1.6 0.0 1.6 2.8 -1.2
Autriche -1.2 0.5 1.7 1.4 0.2
Belgique 1.3 0.6 -0.7 1.4 2.1
Canada -2.8 -0.5 2.3 1.8 0.5
République tcheque ~ -2.9 0.5 3.4 22 1.2
Danemark -0.1 0.0 0.1 0.5 -0.3
Finlande -0.6 -0.5 0.1 1.2 -1.1
France -3.2 1.0 4.3 2.2 2.1
Allemagne -0.7 0.8 1.6 1.1 0.5
Grece -0.3 35 3.8 2.9 0.9
Hongrie 2.4 2.7 0.3 1.3 -1.0
Islande -1.2 0.6 1.9 5.7 -3.8
Irlande -5.5 1.7 7.2 6.6 0.6
Italie 2.0 2.3 0.3 1.7 -1.4
Japon -5.5 3.7 9.2 0.8 8.4
Corée 1.0 -3.3 -4.3 1.2 =55
Luxembourg 0.6 0.1 -0.4 1.6 -2.0
Pays-Bas -2.0 0.3 2.3 1.5 0.8
Nouvelle-Zélande -4.0 0.1 4.0 1.2 2.9
Norvege -4.1 2.3 1.8 -1.1 2.9
Pologne -5.3 2.0 7.3 2.8 4.4
Portugal -4.3 1.0 518 5.2 0.1
République slovaque  -5.3 1.2 6.2 3.8 2.4
Espagne -4.7 0.0 4.7 3.4 1.3
Suéde 1.9 -0.3 2.2 1.1 -3.3
Suisse 0.0 -0.1 -0.1 0.3 -0.3
Royaume-Uni -5.0 1.2 6.2 3.0 3.2
Etats-Unis -7.0 1.4 8.5 3.1 5.8
Zone euro -1.4 1.0 25 2.0 0.5
OCDE -4.1 1.3 5.3 2.2 3.2

1. Solde primaire sous-jacent requis en 2025, sur la base de trajectoires d'assainissement progressives mais
réguliéres, pour stabiliser les ratios dette/PIB dans le contexte du scénario de référence a long terme.
La stabilisation de la dette peut avoir lieu a des niveaux excessivement élevés.

Source : Calculs de 'OCDE.

Statlink sz http://dx.doi.org/10.1787/888932355597
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de 'OCDE ont été exceptionnellement faibles. Si cette situation a sans
doute été en partie le résultat de facteurs mondiaux, notamment la
baisse des pressions inflationnistes (Bernanke, 2005 ; Corden, 2009), les
taux directeurs ont aussi été tres faibles durant la majeure partie de
cette période et, rétrospectivement, ils ont méme été trop faibles dans
certains cas (Ahrend, Catte et Price, 2006a), a un moment ou le risque
était sous-estimé et ou aussi bien les prix des actifs que le crédit
connaissaient une progression extrémement rapide. La normalisation
des conditions financiéres et des taux directeurs qui devrait intervenir
se traduira donc vraisemblablement par un relévement général des
taux d’'intérét a long terme. Le niveau élevé et croissant de la dette
publique pourrait exercer d’autres pressions a la hausse sur les
rendements des obligations d’Etat & long terme et peser sur la
croissance (encadré 4.5). Dans le cadre du présent exercice, on suppose
que, lorsque 'endettement public brut dépasse un seuil de 75 % du PIB,
les taux d’'intérét a long terme augmentent (diminuent) de 4 points de
base pour chaque hausse (baisse) d’un point de pourcentage
supplémentaire du ratio de la dette publique au PIB - hypothese
compatible avec les travaux résumés dans l’encadré 4.5. Une
importante exception est le Japon, qui a connu une augmentation

Encadré 4.5. Données sur les effets des déséquilibres budgétaires sur les taux d’intérét
et la croissance économique

Bien qu'il existe de nombreux ouvrages empiriques sur les déterminants de la croissance, rares sont ceux
qui sont consacrés a l'incidence de 'accumulation de la dette publique sur la croissance a moyen et a long
terme dans les économies avancées (Reinhart et Rogoff, 2010 ; Caner, Grennes et Koehler-Geib, 2010 ;
Checherita et Rother, 2010 ; Kumar et Woo, 2010). Ces ouvrages suggerent I’existence d’une relation inverse
entre la dette initiale et la croissance ultérieure. Dans Kumar et Woo (2010), une augmentation de 10 points
de pourcentage du rapport initial dette/PIB est associée a un ralentissement de la croissance du PIB réel par
habitant d’environ 0.2 point de pourcentage par an, l'incidence étant un peu moindre dans les économies
avancées. On observe une certaine linéarité, des niveaux plus élevés d’endettement initial ayant un effet
négatif proportionnellement plus important sur la croissance ultérieure, notamment lorsque la dette
atteint un seuil d’environ 75 % du PIB. L'effet négatif sur la croissance découle dans une large mesure d'un
ralentissement de la progression de la productivité du travail suite au ralentissement de l'investissement
et de la croissance du stock de capital découlant de la hausse des taux d’intérét.

Un mécanisme de transmission important des effets macroéconomiques des soldes budgétaires est celui
de la hausse des taux d’intérét. De nombreux ouvrages empiriques examinent I'incidence de la dette et des
déficits publics sur les rendements des titres d’Etat a long terme. Dans les études qui analysent les déficits
budgétaires des différents pays, l'incidence estimée d'une augmentation soutenue du déficit budgétaire
effectif ou prévu de 1 % du PIB sur les rendements des titres publics a long terme va de 10 a 60 points de
base, alors que les études qui examinent l'incidence de la dette publique effective ou prévue sur les
rendements constatent généralement qu'une augmentation de la dette publique de 1 % du PIB augmente
les rendements de 10 points de base ou plus®. Les effets d’ampleur relative du déficit et de la dette peuvent
étre rapprochés par le biais de la contrainte budgétaire intertemporelle. Laubach (2009) a établi des
estimations typiques pour les Etats-Unis : les rendements a long terme augmentent de 25 points de base
pour chaque hausse soutenue de 1 point de pourcentage du rapport du déficit au PIB prévu et de 3 a
4 points de base pour chaque augmentation de 1 point de pourcentage du rapport de la dette au PIB.
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Encadré 4.5. Données sur les effets des déséquilibres budgétaires sur les taux d’intérét
et la croissance économique (suite)

Des données de plus en plus nombreuses montrent que les effets sur les taux d’intérét peuvent étre non
linéaires et peuvent tendre a étre plus importants a des niveaux plus élevés d’endettement (par exemple,
Faini, 2006 ; Ardagna, Caselli et Lane, 2004 ; Bayoumi, Goldstein et Woglom, 1995 ; Conway et Orr, 2002 et
O’Donovan, Orr et Rae, 1996). Egert (2010), par exemple, constate que la différence entre les taux d’intérét a
court terme et a long terme semble étre une fonction non linéaire de ’endettement public pour les pays du
G7 (a lexclusion du Japon) ces dernieres années. Les résultats des estimations indiquent une augmentation
de 4 points de base des taux longs par rapport aux taux courts pour chaque point de pourcentage de hausse
du rapport de la dette publique au PIB au-dela de 76 %.

Des raisons portent aussi a croire que les taux d’intérét pourraient maintenant étre plus réactifs aux
déséquilibres budgétaires et a d’autres facteurs spécifiques aux pays que ne le suggéraient certains
ouvrages empiriques plus anciens. Premierement, la non-linéarité de la réaction des taux d’intérét a long
terme a I'endettement public pourrait signifier que la réactivité des taux va étre plus importante face aux
niveaux d’endettement plus élevés qui suivent la crise. En outre, une conséquence de la crise pourrait étre
une augmentation permanente de I'aversion au risque et, partant, des primes de risque ainsi que l'octroi
d’une priorité accrue aux facteurs spécifiques par pays qui déterminent ces primes. Les études récentes des
écarts de taux souverains dans la zone euro montrent que, a un stade précoce de la crise, I'aggravation de
l'aversion globale au risque a exercé une influence non négligeable sur les écarts des taux souverains, alors
que, récemment, des facteurs spécifiques aux pays, comme les risques de refinancement et la viabilité
budgétaire a long terme, ont commencé de jouer un rdle plus important (Haugh, Ollivaud et Turner, 2009 ;
Baldacci et Kumar, 2010 ; Hagen, Schuknecht et Wolswijk, 2010 ; Sgherri et Zoli, 2009 ; Caceres, Guzzo et
Segoviano, 2010 et D6tz et Fisher, 2010). Les facteurs spécifiques aux pays qui sont mis en évidence dans
ces études comme influant sur les rendements des titres publics sont notamment la solidité du secteur
financier, la compétitivité des prix, les bilans budgétaires, les rapports impots/PIB, les besoins de
refinancement a court terme, les déficits futurs escomptés, la liquidité du marché obligataire ainsi que
plusieurs autres facteurs institutionnels et structurels.

Compte tenu de ces données empiriques, il est probable que 'existence d’'importants déficits budgétaires
et le gonflement de la dette publique exercent des pressions significatives a la hausse sur les rendements
des obligations souveraines dans nombre d’économies avancées a moyen terme. Les pays ou la dette
publique détenue au niveau national représente une part importante, notamment le Japon, pourrait avoir
plus de facilité & émettre de nouveaux titres d’Etat. Cependant, les rendements réels sur ces titres dans ce
pays, qui ont été largement au-dessous de ceux des Ftats-Unis et de la zone euro dans les années 90 et au
cours de la majeure partie de la présente décennie, augmentent depuis la fin de 2008 et sont aujourd’hui a
peu prés au méme niveau que les rendements réels aux Etats-Unis et dans la zone euro. Dans certains pays,
notamment aux Ftats-Unis et en Allemagne, la dégradation des positions budgétaires ne semble pas encore
avoir exercé une pression a la hausse sur les taux d’intérét a long terme, cette situation s’expliquant en
partie par le fait que les investisseurs percoivent ces pays comme des havres de sécurité en période de
grande incertitude. Il est impossible de prévoir pendant combien de temps la recherche de la sécurité
I’emportera sur la viabilité budgétaire dans les préoccupations des investisseurs, mais I’expérience permet
de penser que les anticipations peuvent se modifier de fagon soudaine (voir Reinhart et Rogoff, 2009).

1. Voir OCDE (2009a) pour une étude partielle. Les autres travaux récents sur I'incidence des déséquilibres budgétaires sur les taux
d’'intérét a long terme sont notamment les suivants : Kinoshita (2006), Baldacci, Gupta et Mati (2010), Hauner et Kumar (2006),

Ardagna, Caselli, et Lane (2004), Baldacci et Kumar (2010), Schuknecht, Hagen et Wolswijk (2009), Hagen, Schuknecht et
Wolswijk (2010), D6tz et Fisher (2010), Checherita et Rother (2010), Sgherri et Zoli (2009) et Caceres, Guzzo et Segoviano (2010).
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... les pressions sur les
dépenses dues au
vieillissement de la
population...

... et les garanties accordées
aux établissements
financiers

La lenteur de
P’assainissement budgétaire

implique un nouveau

gonflement de la dette
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sensible de son endettement au cours des deux derniéres décennies
sans que cela ait eu beaucoup d’effet jusqu'ici sur les taux d'intérét,
vraisemblablement en raison de la forte proportion de la dette financée
au niveau intérieur grace a 'importante épargne nationale accumulée
et a la stabilité de la base nationale d’investisseurs institutionnels.
Compte tenu de ces facteurs, et optant a nouveau pour une position
optimiste, on suppose que la réactivité des taux d’intérét sur la dette au
Japon ne représentent qu’'un quart de celle observée pour les autres
pays. Sur cette base, le gonflement de la dette publique par rapport aux
niveaux d’avant la crise pourrait finir par ajouter plus de 100 points de
base aux taux d’intérét a long terme dans la zone de 'OCDE.

Au chapitre des dépenses des administrations publiques, des pressions
supplémentaires sont exercées par le vieillissement démographique. A
politiques inchangées, et sur la base d’hypothéses globalement prudentes,
on estime que les augmentations de dépenses de santé, de soins de longue
durée et de retraite au cours des 15 années a venir, qui seront déterminées
dans une large mesure par le vieillissement des populations,
représenteront entre 1 et 5% point de PIB dans la zone OCDE (tableau 4.5).
Pour la moyenne des pays de I'OCDE, empécher ou compenser ces
pressions exigera en termes cumulés des mesures d’'une ampleur de
4 point de PIB par an au cours des 15 prochaines années, simplement pour
maintenir inchangé le déficit primaire sous-jacent, méme si ce chiffre
pourrait étre légerement inférieur en moyenne pour les grands pays de
I’OCDE. Ces mesures ont été prises en compte mais pas spécifiées dans le
scénario de référence et on a supposé qu’elles n’avaient pas d’incidence
sur les estimations de la production potentielle. En revanche, les
tendances démographiques négatives sont intégrées dans les estimations
de la croissance de la production potentielle.

Les futurs résultats budgétaires peuvent dépendre des garanties
concernant les actifs d’établissements financiers accordées par les
Etats durant la crise. Ces éléments de passif éventuel des
administrations publiques sont particulierement importants au
Royaume-Uni, ou ils représentent environ 40 % du PIB ; ils excédent
15 % du PIB en France et en Allemagne (FMI, 2010a). Les garanties
implicites dont bénéficient les établissements financiers revétant une
importance systémique rendent également les budgets des
administrations publiques plus vulnérables face a d’éventuelles crises
financiéres. Le scénario part de ’hypothese que ces garanties ne seront
pas exercées sur la période et ne se traduiront pas par une dette ou un
déficit effectif supplémentaire de 1'Etat.

La dette nette et brute des administrations publiques des pays de

I’OCDE devrait s’accroitre de 30 points de pourcentage environ du PIB d’ici
a 2012 par rapport aux niveaux d’avant la crise et, sur la base des
hypotheéses énoncées plus haut, de 13 autres points de pourcentage du PIB
avant de se stabiliser. Le nombre de pays de I'OCDE ayant des niveaux
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Tableau 4.5. Projection des augmentations des dépenses
publiques liées au vieillissement dans certains pays de ’OCDE
Variation 2010-25, en points de pourcentage du PIB

Soins de longue

Soins de santé . Retraite Total
durée

Australie 0.5 0.4 0.3 1.2
Autriche 1.2 0.4 0.7 2.3
Belgique 1.0 0.4 2.7 4.1
Canada 1.4 0.5 0.6 25
Finlande 1.3 0.6 2.7 4.6
France 1.1 0.3 0.4 1.8
Allemagne 1.1 0.6 0.8 25
Gréce 1.2 1.0 3.2 5.4
Irlande 1.2 1.1 15 3.9
Italie 1.2 1.0 0.3 25
Japon 1.5 1.2 0.2 2.9
Luxembourg 1.0 0.9 3.5 5.5
Pays-Bas 1.3 0.5 1.9 3.7
Nouvelle-Zélande 14 0.5 2.4 4.2
Portugal 1.2 0.5 0.7 2.4
Espagne 1.2 0.8 1.2 3.2
Suéde 1.1 0.2 -0.2 1.1
Royaume-Uni 1.1 0.5 0.5 2.0
Etats-Unis 1.2 0.3 0.7 2.1

Note : Les projections des augmentations des colits des soins de santé et des soins de longue durée dans les
pays de 'OCDE ont été calculées en supposant que les politiques et les tendances structurelles
demeurent inchangées. Les hypothéses correspondantes sont décrites en détail dans OCDE (2006)
sous le titre « scénario de pression des colts ». Les projections relatives aux dépenses du régime
public de retraites sont tirées du CBO (2010) Long-term Budget Outlook et Visco (2005) pour les Etats-
Unis, du Bureau du directeur parlementaire du budget (2010) et de Visco (2005) pour le Canada, de
Commission européenne (2009) pour les Etats de I'UE, de Fukawa et Sato (2009) pour le Japon, du
Commonwealth of Australia (2010) pour I'Australie, du New Zealand Treasury (2009) pour la Nouvelle-
Zélande, de Visco (2005) pour la Suisse et de Dang et al. (2001) pour la Corée. Dans certains cas, il a
fallu procéder a une interpolation linéaire pour dériver les effets sur la période 2010-25.

Sources : Voir bibliographie.

Statlink sz=7 http://dx.doi.org/10.1787/888932355616

d’endettement brut supérieurs a 100 % du PIB pourrait passer de trois
avant la crise a huit d’ici a 1a prochaine décennie. La variation des niveaux
d’endettement net, en pourcentage du PIB, est semblable a celle de
I’endettement brut, bien que le niveau de I'’endettement net soit plus
faible, particuliérement pour le Japon, le Canada et les pays nordiques®.
Limportance de la progression de la dette dans la zone reflete en partie
une forte augmentation dans certains des grands pays ; en particulier, d’ci
a 2025 la dette devrait s’accroitre, respectivement de 40 et 70 points de
pourcentage environ par rapport aux niveaux d’avant la crise aux Etats-
Unis et au Japon, alors que la progression moyenne pour tous les pays de
I’OCDE est de 25 points de pourcentage environ du PIB.

4. A de nombreux égards, la dette nette est le concept a privilégier et celui qui
sous-tend la regle budgétaire décrite dans I’encadré 4.4. Cependant, la dette
brute est plus comparable entre les pays et représente celle qui doit étre
reconduite et financée par ’émission de titres publics. En outre, I'évaluation
des actifs publics peut, dans nombre de cas, faire 'objet d’incertitudes
considérables.
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La réduction des niveaux
d’endettement exigerait un
assainissement beaucoup
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plus important

Dans la pratique, la lenteur du rythme de la consolidation et le fort
niveau d’endettement atteint ne seront sans doute pas tenables a terme
dans certains pays. L'assainissement budgétaire devra étre d'une bien
plus grande ampleur si 'objectif est de réduire sensiblement les rapports
dette/PIB au lieu de simplement les stabiliser. Une telle réduction éviterait
I’association d’un lourd endettement et de taux d’intérét élevés, qui pese
sur la croissance économique, et permettrait de disposer d'une marge de
sécurité dans les finances publiques pour faire face a d’éventuelles crises
futures. Lamélioration totale du solde primaire sous-jacent requise a
partir de 2010 pour réduire 'endettement soit au niveau d’avant la crise
(2007), soit a 60 % du PIB d’ici a 2025 est de 9% et 11% points de
pourcentage du PIB par année, respectivement, pour I’OCDE dans son
ensemble (graphique 4.1)°. Par comparaison, I'assainissement total de 5%
points de pourcentage du PIB utilisé dans le scénario de référence serait
juste suffisant pour stabiliser la dette brute gouvernementale de ’'OCDE
d’ici 2025, mais au niveau beaucoup plus élevé de plus de 110 % du PIB.

Graphique 4.1. Consolidation totale requise a partir de 2010 pour atteindre

des objectifs alternatifs en matiere d'endettement
Augmentation totale du solde primaire sous-jacent, en pourcentage du PIB
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1. Aucune consolidation requise pour réduire I'endettement a 60% du PIB d'ici & 2025.

2. Aucune consolidation requise pour réduire le ratio dette/PIB au niveau d'avant la crise.

3. Aucune consolidation requise pour stabiliser le ratio dette/PIB.

Note : Le graphique montre l'assainissement budgétaire requis pour ramener la dette brute du secteur gouvernemental soit a 60% du PIB
soit au niveau d'avant la crise (2007) d'ici 2025, en faisant I'hypothése que 1'amélioration annuelle du solde primaire sous-jacent entre 2010-12
est celle de la colonne (D) du Tableau 4.4 avec une amélioration additionnelle du solde primaire sous-jacent a chaque année entre 2013 et
2025 calculée de facon a atteindre 1'objectif d'endettement en 2025. Ces degrés d'assainissement sont ensuite comparés a celui requis pour
stabiliser le ratio dette/PIB d'ici 2025 (a un niveau plus haut) selon les calculs du scénario de référence résumé aux Tableaux 4.3 et 4.4. La
consolidation requise pour que le Japon atteigne un ratio de dette de 60% et pour que l'Irlande atteigne le ratio d’avant la crise
n'apparaissent pas sur le graphique car ces deux objectifs requerraient des degrés d'assainissement trés larges pour étre atteints en 2025.

Source : Calculs de I'OCDE.
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5. Pour atteindre les objectifs d’endettement de I'avant-crise et de 60 % du PIB, ces
calculs font '’hypothése d’'une amélioration annuelle constante de la balance
primaire au cours de la période 2013-25, en plus de 'amélioration prévue au
cours de la période 2010-12 qui apparait a la colonne (D) du tableau 4.4. Ces
différents calculs ne tiennent pas compte de l'effet que la diminution de la
dette pourrait avoir en faisant baisser les taux d'intérét de 4 points de base pour
chaque réduction d'un point de pourcentage du coefficient d’endettement, ce
coefficient restant supérieur a 75 % du PIB.
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Le calendrier de I’assainissement

Le calendrier de L’assainissement des finances publiques doit étre réalisé de maniére
Passainissement doit 3 ne pas freiner indiment I'expansion économique a court et long termes.
équili?rer les cor::sidémtions En fait, le calendrier et ’ampleur de I’assainissement budgétaire
d court et d long terme devraient étre déterminés en fonction de la vigueur de la reprise, de
g prise,

I'ampleur des multiplicateurs budgétaires a court terme, des marges de
manceuvre disponibles sur le plan de la politique monétaire pour
compenser les effets restrictifs sur la demande, ainsi que du cofit d'un
report de ’assainissement budgétaire en termes de risques pour la
crédibilité, les taux d’intérét a long terme et la croissance économique en

moyenne et longue période.

En général, les Il ressort des estimations des multiplicateurs budgétaires classiques

multiplicateurs fn'!pliquent qu’'un assainissement rapide des finances publiques se traduit par des
que ’assainissement

. : vents contraires a court terme qui pourraient peser sur l'activité et la
ralentit la croissance

reprise. Un récent examen des multiplicateurs budgétaires a montré que
ceux-ci variaient en fonction de 'ouverture aux échanges et de la taille du
secteur public, et a indiqué que les multiplicateurs des dépenses
publiques s’inscrivaient dans une fourchette approximative de % a 1,
tandis que les multiplicateurs fiscaux étaient inférieurs de moitié environ
(tableau 4.6)°.

Tableau 4.6. Multiplicateurs budgétaires a court terme

Dépenses Recettes

Consom- Transferts  Investissement Fiscalité Impét sur le

mation aux indirecte revenu des

publique ménages personnes

physiques
Etats-Unis 0.90 0.70 1.10 -0.40 -0.70
Japon 0.90 0.70 1.10 -0.40 -0.70
Allemagne 0.60 0.50 1.00 -0.30 -0.50
France 0.80 0.60 1.00 -0.30 -0.60
Italie 0.80 0.60 1.00 -0.30 -0.60
Royaume-Uni 0.70 0.60 1.00 -0.30 -0.60
Canada 0.70 0.55 1.00 -0.30 -0.55
Belgique 0.50 0.40 0.90 -0.20 -0.40
Suisse 0.60 0.45 0.90 -0.30 -0.45
Pays-Bas 0.50 0.40 0.90 -0.20 -0.40
Suede 0.60 0.45 0.90 -0.30 -0.45

Note: Effet en pourcentage sur le PIB, calculé en moyenne sur la premiére et la deuxieme années, d'une
modification de 1 % du PIB du composant budgétaire pertinent. Les estimations sont fondées sur I'étude
des résultats décrits dans I'encadré 3.1 du Rapport intérimaire des Perspectives économiques de 'OCDE
de mars 2009, apres ajustement pour tenir compte de l'ouverture, telle que mesurée par le ratio des
importations par rapport a la somme des importations et du PIB.

Source: Rapport intérimaire des Perspectives économiques de 'OCDE de mars 2009, annexe 3.2.

Statlink sz=m http://dx.doi.org/10.1787/888932355635

6. Pour un examen des estimations des multiplicateurs budgétaires a partir d'une
sélection de modéles macroéconomiques, voir OCDE (2009a).
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Les multiplicateurs sont

sensibles aux contraintes

pesant sur la politique
monétaire...

... ainsi qu’a Pampleur des
déséquilibres budgétaires
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initiaux

Les effets multiplicateurs seront aussi influencés par I'environnement
macroéconomique, notamment la possibilité de réduire les taux d’intérét
directeurs, 'ampleur des déséquilibres budgétaires initiaux, la crédibilité
des plans d’assainissement et le contexte international, notamment la
mesure dans laquelle beaucoup de pays engagent un effort
d’assainissement en méme temps. Ces éléments peuvent étre illustrés par
des simulations effectuées a I'aide du modele mondial de 'OCDE (Hervé
et al.,, 2010) et prenant pour base un assainissement budgétaire se
composant a parts égales de réductions des dépenses et d’augmentations
des impbdts directs (tableau 4.7). Il ressort de cet exercice que les effets de
contraction de I'assainissement pourraient étre d’un tiers plus importants
la deuxieme année sans mesures de politique monétaire compensatoires.
Ainsi, les effets multiplicateurs seront moindres et, partant,
I'assainissement budgétaire pourrait étre plus rapide s’il est possible de
compenser le resserrement budgétaire par le biais de la politique
monétaire. Pour 'heure, étant donné que les taux directeurs sont proches
de zéro dans la plupart des régions de 'OCDE, les autorités monétaires ne
sont gére en mesure de stimuler davantage 'activité’. Si la reprise se
poursuit au rythme prévu, les contraintes pesant sur la politique monétaire
devraient poser moins de problemes pour I'assainissement budgétaire a
compter de 2012 pour la plupart des pays et le rythme de la normalisation
des taux d’intérét pourrait alors étre ajusté pour compenser partiellement
tout affaiblissement économique résultant des améliorations budgétaires.

Les effets de contraction de I'assainissement budgétaire pourraient
étre aussi en partie compensés par le fait que des programmes de
consolidation crédibles réduisent le risque de défaillance sur la dette
souveraine et entralnent une diminution des primes de risque sur les
titres d’Etat, ce qui, & son tour, peut faire baisser les taux d’intérét de
maniere générale (ou ralentir leur progression). La réactivité des taux
d’intérét a long terme face a un assainissement important sera
vraisemblablement d’autant plus prononcée que les niveaux
d’endettement sont élevés. Dans les simulations effectuées a I'aide du
modele mondial de 'OCDE, les taux d’intérét a long terme diminuent a la
suite d’une réduction crédible de la dette de 10 % du PIB a moyen terme,
atténuant les effets multiplicateurs de contraction a court terme de pas
moins d'un cinquieme. Si I'assainissement budgétaire continue d’exercer
un effet de contraction a court terme, la diminution des taux d’intérét a
long terme peut doper de maniére permanente la production en longue
période en augmentant l'investissement et la productivité. Les
simulations du modele mondial dont il est rendu compte a la ligne (C) du
tableau 4.7 donnent a penser que, dans le cas des Etats-Unis et de la zone
euro, pour chaque réduction de 10 points de pourcentage du rapport de la
dette au PIB, le niveau de la production potentielle a long terme est

7. Dans la pratique, ces contraintes pourraient étre moindres car les mesures
d’assouplissement quantitatif de la banque centrale peuvent influer sur les prix
des actifs et les taux d’intérét a long terme.
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Tableau 4.7. L'effet de l'assainissement budgétaire sur le PIB

Nombre d'années
Multiplicateur avant l'apparition Augmentation
d'un effet positif sur | 3 jong terme
. du niveau
. . lacrois- . Hiveau du PIB (%)’
Année1 Année2 sance du PIB
du PIB
Etats-Unis
(A) Avec changements des taux 0.72 0.94 2 5 0.1
directeurs
(B) Avec des taux directeurs 0.81 1.26 3 6 0.0
inchangés proches de zéro
(C) Avec une diminution des primes 0.61 0.76 2 4 0.3
de risque
(D) Avec un assainissement dans 0.70 0.90 2 4 0.3
I'ensemble de la zone OCDE
Zone euro
(A) Avec changements des taux 0.88 1.07 2 5 0.1
directeurs
(B) Avec des taux directeurs 0.90 1.26 8 6 0.1
inchangés proches de zéro
(C) Avec une diminution des primes 0.81 0.89 2 4 0.3
de risque
(D) Avec un assainissement dans 0.88 1.04 2 5 0.3
I'ensemble de la zone OCDE
Japon
(A) Avec changements des taux 0.56 0.85 4 7 0.0
directeurs
(B) Avec des taux directeurs 0.56 0.85 4 7 0.0
inchangés proches de zéro
(C) Avec une diminution des primes 0.55 0.70 4 6 0.1
de risque
(D) Avec un assainissement dans 0.73 0.92 4 6 0.2
I'ensemble de la zone OCDE

Notes. Les résultats sont fondés sur les simulations du Modele global de 'OCDE.

(A) Le scénario de référence correspond a un assainissement budgétaire dans une région de 'OCDE
générant une amélioration du solde primaire égale a 1 % environ du PIB et, a terme, une réduction
du rapport de la dette au PIB de 10 points de pourcentage. Les taux d'imposition sont ajustés a
moyen terme pour réaliser I'objectif d'endettement. Les mesures d'assainissement sont au départ
également réparties entre réductions de dépenses et augmentations des impéts. Une regle de Taylor
détermine les taux d'intéréts directeurs a court terme, bien que dans le cas du Japon, le fait que ces
taux soient égaux a zéro empéche toute réduction des taux directeurs au cours des trois premieres
années.

(B) Comme pour (A), mais avec des taux directeurs inchangés sur les trois premieres années.

(C) Comme pour (A), mais avec des taux d'intérét sur les titres publics a long terme diminuant de quatre
points de base pour chaque réduction d'un point de pourcentage de I'endettement public.

(D) Comme pour (C) mais avec un effort d'assainissement budgétaire dans tous les pays de I'OCDE
simultanément. Le multiplicateur est calculé en fonction de I'assainissement effectué dans le pays en
question.

1. La hausse a long terme du niveau du PIB est fondée sur 'augmentation moyenne de la production
potentielle aprés 10-15 ans.
Source : Calculs de 'OCDE.

Statlink sw=m http://dx.doi.org/10.1787/888932355654

augmenté de 0.3 %%. En outre, il convient de souligner que si les pertes de
production a court terme sont temporaires, les gains a long terme seront
vraisemblablement permanents.

8. Leffet de stimulation a long terme exercé sur le PIB par une diminution du rapport
de la dette au PIB est moindre pour le Japon car on suppose que les taux d'intérét
longs sont moins sensibles a la dette publique (voir analyse précédente).
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Les effets d’entrainement se
traduiront d la fois par des
pertes de production d court
terme et des gains d long
terme

Dans certaines
circonstances,
Passainissement
budgétaire peut augmenter
la production a court terme
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La plupart des pays de I’OCDE mettant en ceuvre un effort
d’assainissement des finances publiques au cours des prochaines années,
les autorités qui optent pour une stratégie d’austérité budgétaire dans un
pays donné doivent tenir compte du fait que 'activité sera affectée par les
effets d’entralnement des mesures similaires prises dans d’autres pays,
afin de ne pas réduire la demande globale trop rapidement. D’apres des
simulations effectuées a I’aide du modeéle mondial de ’OCDE, en termes
d’impact sur le PIB, l'effet d’entrainement induit entre les grandes régions
de 'OCDE par un assainissement budgétaire d’ampleur similaire réalisé
dans toutes ces régions simultanément représenterait entre un quart et la
moitié de l'effet purement interne résultant du multiplicateur budgétaire
du pays considéré (tableau 4.7)°. Néanmoins, a 'intérieur de certaines
régions, telles que la zone euro, I'étroitesse des liens commerciaux risque
fort d’amplifier cet effet d’entrainement, ce qui souligne l'importance
d'une coordination implicite ou explicite au niveau régional. Dans le
méme temps, si des efforts simultanés d’assainissement budgétaire
risquent d’accroitre les pertes temporaires de production a court terme,
ils tendront aussi a favoriser la progression permanente du PIB a long
terme.

D’apres les simulations du modele mondial de I’OCDE,
I’assainissement budgétaire a généralement un effet de contraction a
court terme et un effet d’expansion seulement aprés deux a quatre
années, cette conclusion rejoignant ’essentiel des données empiriques
disponibles a ce sujet'®. Plusieurs études ont toutefois constaté que les
mesures d’austérité budgétaire peuvent avoir une incidence
expansionniste, méme a court terme (Giavazzi et Pagano, 1990, 1996 ;
Alesina et Perotti, 1995, 1997 et Alesina et Ardagna, 1998, 2009). Bien que
l'effet direct sur la demande de la rigueur budgétaire soit a I’évidence
toujours négatif, un effet positif indirect sur la demande globale peut
intervenir par le biais d’'une modification induite des anticipations, s’il est
admis que les mesures prises s’inscrivent dans un programme budgétaire
a moyen terme crédible destiné a empécher un effort de consolidation
plus important et plus perturbateur a ’avenir (Hellwig et Neumann, 1987).
Les anticipations peuvent ainsi susciter une réduction des incertitudes,
diminuant I’épargne de précaution et réduisant la valeur d’option que
représente pour les consommateurs le fait de différer I’achat de biens
durables et pour les entreprises le fait de différer des décisions
d’investissement (Blanchard, 1990). Les anticipations peuvent aussi avoir

9. Un assainissement des finances publiques dans la zone OCDE se traduirait
probablement par une dépréciation des monnaies de ses pays membres par
rapport a celles des pays non membres, qui tendrait elle-méme a renforcer la
demande extérieure de produits de la zone OCDE, et a compenser en partie la
réduction de la demande intérieure provoquée par ces mesures d'austérité
budgétaire.

10. Les dernieres données disponibles a cet égard sont tirées de FMI (2010b), qui
constate que, généralement, l’assainissement budgétaire diminue la
production et augmente le chémage a court terme.
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Dans la conjoncture
actuelle, il est plus probable
que les anticipations aient
des effets positifs

Un assainissement plus
rapide pourrait se traduire
par des pertes de
production a court terme,
en contrepartie de gains a
long terme

un effet par le biais de la contrainte budgétaire intertemporelle : une
réduction du déficit aujourd’hui implique que ’endettement public
s’accroitra plus lentement, de sorte qu’a I’avenir un niveau donné de
dépenses publiques sera compatible avec une baisse de la fiscalité. Cette
anticipation peut faire grimper immédiatement la demande privée,
surtout si ce sont les impdts ayant un effet de distorsion dont on attend la
diminution a I'avenir. Les anticipations peuvent aussi jouer par le canal
des taux d’intérét : un ajustement budgétaire jugé crédible et réduisant le
risque de défaillance souveraine peut diminuer les primes de risque sur
les titres d’Etat et faire baisser les autres taux d’intérét, stimulant les
différentes composantes de la demande privée (Alesina, 2010).

L'assainissement a plus de chances de susciter des anticipations
ayant des effets positifs lorsqu’un pays est proche d’un niveau
d’endettement critique au-dela duquel on estime que la production sera
négativement affectée. Les travaux récents de I’OCDE évaluant
I’équivalence ricardienne donnent a penser que ’épargne publique et
privée de compensation tend a augmenter a mesure que 'endettement
s’aggrave (Rohn, 2010). Il ressort de ces considérations que la réaction de
la production a une contraction budgétaire n’est pas linéaire, des effets
positifs étant d’autant plus probables que les niveaux d’endettement sont
élevés et les changements permanents. Etant donné que nombre de pays
de I’OCDE ont une lourde dette publique et doivent procéder a des
réductions importantes et permanentes de leur déficit, on peut s’attendre
a ce que l'assainissement budgétaire ait aujourd’hui des effets de
contraction moindres que ceux observés dans un contexte plus normal.

Globalement, 'assainissement des finances publiques prévu par les
pays de la zone OCDE pour 2011 semble adéquat, alors qu’aller au-dela du
rythme de consolidation envisagé pour 2012 risque, semble-t-il, de
menacer la poursuite de la réduction de I’écart de production dans
nombre de pays. Apres 2012, il devrait étre possible dans beaucoup de
pays d’accélérer 'assainissement par rapport au rythme modéré pris en
compte dans le scénario stylisé de référence. Un scénario alternatif d'un
assainissement budgétaire plus rapide a été établi a 'aide du modele
mondial de ’OCDE, dans lequel on a supposé un doublement du rythme
d’assainissement visant une amélioration ex ante du solde primaire d'un
point de pourcentage du PIB par an a compter de 2013 ; cette cadence est
maintenue pendant quatre années pour la zone euro et six années pour
les Etats-Unis et le Japon (bien que, dans le cas du Japon, 'accélération de
I’assainissement soit différée jusqu’en 2015, lorsque les taux d’intérét a
court terme seront moins contraints par la politique de taux zéro et
lorsque la politique monétaire pourra davantage accompagner la
conjoncture). Dans tous les cas, la consolidation est répartie également
entre réductions des dépenses et hausses des imp6ts indirects et on
suppose que les plans d’assainissement sont crédibles, de sorte que les
primes de risque diminuent immédiatement de 4 points de base pour
chaque point de pourcentage de réduction de la dette censé intervenir
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d’ici a 2025. L’assainissement budgétaire plus rapide implique
initialement une reprise moins soutenue, mais au dela de 2017 pour les
Etats-Unis et la zone euro (et 2019 pour le Japon), la croissance est dopée
(graphique 4.2) et des gains permanents du niveau de la production
potentielle sont enregistrés. En outre, le rapport de la dette publique au
PIB revient aux niveaux préalables a la crise aux Etats-Unis et dans la zone
euro et s’inscrit sur une nette tendance baissiere dans le cas du Japon
(graphique 4.3).

Graphique 4.2. Effet d’un assainissement plus rapide sur la croissance
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Note : Le scénario d’assainissement plus rapide a été établi a I’aide du modéle mondial de 'OCDE.

Source : Calculs de I'OCDE.
Statlink sz=7 http://dx.doi.org/10.1787/888932353830
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Graphique 4.3. Effet d’'un assainissement plus rapide sur la dette publique
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Note : Assainissement budgétaire, prenant en compte la réaction des taux de change.
Source : Calculs de 'OCDE.

Si un assainissement

budgétaire efficace semble
exiger une réduction des

dépenses...

Statlink sz http://dx.doi.org/10.1787/888932353849

Les instruments de I’assainissement budgétaire

Dans la plupart des pays, les projets d’assainissement actuels
associent des mesures de réduction des dépenses et d’augmentation des
recettes. Si le cadre de dépenses et de recettes en place correspond au
choix public optimal, 'avantage marginal d’une augmentation des
dépenses étant égal au colit marginal d'une hausse correspondante des
impots, il pourrait étre rationnel de répartir a parts égales l'effort
d’assainissement a réaliser entre coupes dans les dépenses et
alourdissement de la fiscalité. En outre, étant donné que la vigueur
ponctuelle des recettes avant la crise s’est traduite par des hausses des
dépenses dans certains pays et des réductions d’impdts dans d’autres, il
pourrait étre judicieux de revenir aux normes antérieures en matiere de
dépenses et de recettes. En revanche, des travaux réalisés par I’'OCDE ont
mis en évidence un certain nombre d’arguments et de conclusions
empiriques donnant a penser que les programmes d’assainissement
budgétaire axés sur des coupes dans les dépenses courantes primaires,
telles que la consommation publique et les transferts sociaux, sont plus a
mémes de réduire les déficits que ceux qui reposent sur des hausses
d’imp6ots (encadré 4.6). Il est notamment plus probable que les efforts
d’assainissement seront poursuivis jusqu’a ce que la viabilité de la dette
soit assurée lorsque les pouvoirs publics s’attaquent a des questions
politiquement sensibles, telles que les transferts sociaux (Guichard et al.,
2007). Compte tenu de I'ampleur des besoins actuels d’assainissement
budgétaire, ces considérations pratiques militent en faveur d’une
austérité budgétaire reposant plutot sur une réduction des dépenses que
sur une augmentation des recettes.
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Encadré 4.6. Quels sont les facteurs qui favorisent ’assainissement ? Expérience de ’OCDE

Des travaux empiriques antérieurs réalisés a 'OCDE (Ahrend, Catte et Price, 2006b ; Guichard et al., 2007)
et portant sur de nombreux épisodes historiques d’assainissement budgétaire indiquent qu’un certain
nombre de facteurs liés a l'action publique et autres sont associés aux efforts d’assainissement des
finances publiques et influent sur leurs résultats :

Début des épisodes d’assainissement budgétaire : I'ampleur des déficits initiaux et le niveau élevé des taux
d’intérét contribuent au déclenchement de l'assainissement des finances publiques. De manieére plus
générale, des signes de tensions macroéconomiques, notamment une forte inflation, une dépréciation
de la monnaie et une économie au point bas du cycle, accroissent les probabilités de lancement d'un
processus d’assainissement. L'effet induit par les taux d’intérét a été de nouveau confirmé par les
récents événements survenus dans la zone OCDE, ou les hausses de taux d’intérét (effectives ou
menacant de se produire) ont été en partie a 'origine d’une série d’annonces de mesures
d’assainissement des finances publiques.

Ampleur de 'assainissement budgétaire : des déficits initiaux volumineux et des taux d’intérét élevés vont
également de pair avec un assainissement global des finances publiques de plus grande ampleur réalisé
au cours de la période correspondante. Une place plus importante faite aux dépenses courantes, telles
que les transferts sociaux, va de pair avec un assainissement budgétaire d’'une ampleur nettement
supérieure. Néanmoins, ce lien empirique entre coupes effectuées dans les dépenses courantes et
ampleur de I'assainissement des finances publiques pourrait également tenir simplement au fait que les
gouvernements plus déterminés a rééquilibrer leurs comptes sont davantage disposés a réduire leurs
dépenses.

Assurer la viabilité de la dette : les épisodes d’assainissement qui débutent alors que 'activité économique
est atone offrent davantage de chances de réussite en termes de stabilisation du ratio dette/PIB. La
probabilité de réussite est également d’autant plus grande que l'accent est mis sur la réduction des
dépenses sociales. Néanmoins, il est possible que cela tienne non pas a un lien de causalité directe, mais
au fait que les gouvernements plus déterminés a assurer la viabilité des finances publiques sont aussi
plus susceptibles d’engager des réformes politiquement sensibles.

Institutions : il a été établi que des régles d’équilibre budgétaire associées a des objectifs de dépenses
favorisaient des épisodes d’assainissement des finances publiques plus longs et plus amples qu’'une
simple régle d’équilibre budgétaire. L'utilisation d’une regle de dépenses en sus de la regle budgétaire
contribue également a l'obtention et a la préservation d'un solde primaire suffisant pour stabiliser le
ratio dette au PIB. Néanmoins, on ignore si cela tient au fait que des régles bien concues sont efficaces,
ou bien si c’est la prudence des pouvoirs publics et/ou de I'électorat qui incite a la mise en place d’'une
telle regle:

Politique monétaire : d’apres les conclusions des travaux réalisés, une orientation accommodante de la
politique monétaire au début de I'épisode d’assainissement budgétaire favorise un assainissement de
plus longue durée et de plus grande ampleur. Il convient toutefois de noter que cette relation de causalité
pourrait aussi fonctionner en sens inverse, dans la mesure ou il est plus facile pour les banques centrales
d’assouplir l'orientation de leur politique monétaire si un engagement fort en faveur d'un véritable
assainissement budgétaire contribue a étayer la stabilité des prix.

... divers objectifs doivent
étre pris en compte dans le
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choix des instruments

l’adhésion politique qu’ils suscitent. Le tableau 4.8 présente une

évaluation approximative de l'impact de différents instruments
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Tableau 4.8. Instruments et objectifs de l'assainissement

Effet Equit¢ Demande Crois- Acceptation
budgétaire acourt sancea politique
terme moyen
terme

Consommation et investissement du secteur public

Taux de salaires +++ ? -- -
Emploi ++ ? - 4 .-
avec gains d'efficience ++ 0 - ++ -
sans gains d'efficience ++ - - 0 --
Appel a la concurrence pour les achats + ? - -
Subventions et dépenses fiscales ++ ? - ++ oo
Réforme des pensions
Relevement de I'age de la retraite ++ + + + --
Diminution des taux de remplacement - ) ) . .
des pensions
Transferts sociaux
Réductions ciblées ++ + - ? -
Réductions généralisées’ . -- == ? oy
Impéts sur le revenu
Hausses généralisées' e s - - --
Renforcement de la progressivité + + - - -
Fiscalité indirecte
Suppression des exonérations ++ - - + --
Hausses généralisées +++ - - o -
Taxes environnementales/permis - » ) 5 )
d'émission
Privatisation + ? ? i -
Réformes structurelles
Augmentant I'emploi ++ + ? ++ ?
Augmentant la productivité + ? ? ++ ?
Notes : Les effets positifs et négatifs sont indiqués par les signes « + » et « -» et une incertitude quant a
la direction de I'effet par le signe « ? ». Le nombre de signes « + » et « -» est un indicateur de l'intensité
des effets.

1. Tous les transferts ou taux d’imposition changent dans la méme proportion en points de pourcentage.
Source : Calculs de 'OCDE.

Statlink sz http://dx.doi.org/10.1787/888932355673

d’assainissement budgétaire sur les principaux objectifs des pouvoirs
publics, tandis que le tableau 4.9 résume leurs effets budgétaires
potentiels. Bien que l'accent soit mis ci-apres sur les avantages et
inconvénients relatifs de différents instruments, les arbitrages,
notamment sous 'angle de 1'équité, sont peut-étre moins nets si I'on
considére un vaste ensemble de mesures diverses.

Compressions de dépenses

Réduction de la masse salariale et amélioration de ’efficience dans
le secteur public

Réduire la masse salariale Etant donné que les cofits liés a 'emploi représentent une part
des administrations importante des dépenses publiques (graphique 4.4), une réduction de la

publiques peut largemenf masse salariale des administrations publiques peut entrainer une
contribuer a

Passainissement amélioration relativement rapide de la situation budgétaire, méme si elle

peut avoir des effets négatifs substantiels sur la demande globale dans le
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Tableau 4.9. Effets budgétaires des instruments d'assainissement
Pourcentage du PIB (sauf ou indiqué)

Etats- Alle- Royaume-
Unis Japon magne France Italie Uni Canada
Dépenses
Salaires dans le secteur public
Reduct|1on de la part dans le PIB et convergence vers la moyenne de 03 3.4 13 17 21
'OCDE
Subventions
Reduct|1on de la part dans le PIB et convergence vers la moyenne de 04 07 02 03
'OCDE
Transferts sociaux
Reduct|1on de la part dans le PIB et convergence vers la moyenne de 01 52 5.4 5.1 07
~ I'OCDE
Education
Réduction des dépenses publiques au titre de I'éducation en % du 0.0 04 0.0
PIB et convergence vers la moyenne de 'OCDE? ' ' '
Amélioration de I'efficience® 1.0 0.2 0.6 0.3 0.6 0.7
Santé
Réduction des dépenses publiques au titre de la santé en % du PIB
' 1 0.5 1.4 2.0 0.3 0.5
et convergence vers la moyenne de 'OCDE
Ameélioration de I'effici tout int t ion d
. me,|ora ion de .eA icience tout en maintenant la progression de 07 0.8 13 13 11 37 o5
I'espérance de vie
Investissement
Réduction de la part dans le PIB et convergence vers la moyenne de 01 09 02
I'OCDE' ' ' '
Recettes

Environnement
Augmentation de la part dans le PIB des taxes actuelles (sur les
carburants et les véhicules motorisés) et convergence vers la 0.9 0.6
moyenne de 'OCDE?®
Réduction des émissions de GES pour les ramenera 20% au-
dessous des niveaux de 1990 grace au systeme d'échange de quotas 29 1.2 1.8 1.8 1.8 1.8 25
d'émission avec une pleine mise enchére des permis6
Fiscalité indirecte
Augmentation de la part dans le PIB et convergence vers la moyenne

de 'OCDE® 3.0 1.9
Impbts sur les biens immobiliers et le patrimoine
Augmentation de la part dans le PIB et convergence vers la moyenne
de 'OCDE® 15 11
Impbts sur les sociétés
Augmentation de la part dans le PIB et convergence vers la moyenne
de 'OCDE?® 0.6 22 0.6 0.2 0.1
Impbts sur le revenu des personns physiques
Augmentation de la part dans le PIB et convergence vers la moyenne
de IOCDE® 4.0 0.9
Réforme structurelle
Diminution du Nairu de 1 % grace & la réforme du marché du travail’ 0.5 0.5 0.6 0.7 0.5 0.5 0.5

1. Les données sont indiquées pour les pays ou la convergence des dépenses vers la moyenne de 'OCDE accroitrait le solde budgétaire. Basé sur 2007.

2. Les données sont indiquées pour les pays ou la convergence des dépenses vers la moyenne de I'OCDE accroitrait le solde budgétaire. Basé sur 2006.

3. Indique les économies potentielles de la réduction des rapports enseignants-éleves pour des résultats constants. Des réductions supposées des intrants
ont été prises en compte pour I'ensemble du personnel dans I'enseignement primaire, secondaire et non tertiaire postsecondaire en 2002. Pour des
précisions, voir Sutherland et al. (2007).

4. Indique les réductions potentielles des dépenses de santé en pourcentage du PIB de 2017, grace a une amélioration de I'efficience et en maintenant le
rythme de progression de |'espérance de vie.

5. Des estimations sont montrées pour les pays ou déplacer les revenus vers la moyenne de 'OCDE améliorerait le solde financier. Basé sur 2007.

6. Pour les pays de I'UE et de I'AELE, seul un effet moyen dans I'ensemble de la zone est indiqué car les pays sont regroupés de cette facon pour les
simulations du modele ENV-Linkages

7. Voir le Graphique 4.11 plus bas.

Source : Base de données du n° 87 des Perspectives économiques de I'OCDE , Base de données de I'OCDE sur les dépenses publiques de santé,

Base de données de I'OCDE sur I'éducation et la formation pour les dépenses en éducation de 2006, revenue d'imposition sur les biens immobiliers et le
patrimoine tirés des Statistiques des recettes publiques de 'OCDE, Scénario sur les émissions de GES tiré de de Serres, Murtin et Nicoletti (2010).

StatLink sw=r http://dx.doi.org/10.1787/888932355692
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... de méme qu’d une
amélioration de la
compétitivité-coiits...

... d condition que les

services publics favorables

d la croissance ne soient

pas remis en cause

StatLink sw=m http://dx.doi.org/10.1787/888932353868

court terme. De fait, plusieurs programmes d’assainissement récents,
notamment en Allemagne, en France, en Italie, en Espagne, en Irlande, en
Grece et au Royaume-Uni, visent a réaliser des économies sur la masse
salariale du secteur public.

Il est sans doute a la fois préférable et politiquement plus facile de
réduire la consommation publique en diminuant les salaires (ou en en
limitant la hausse) si les salaires sont relativement élevés dans les
administrations publiques. En particulier, la modération salariale
observée dans le secteur privé pendant la crise a peut-étre fait monter les
salaires relatifs dans le secteur public, auquel cas I'ajustement de ces
derniers constituerait aussi un réalignement. En outre, une limitation des
salaires dans le secteur public peut se révéler particulierement indiquée
dans les pays membres d’une union monétaire qui ont besoin d’améliorer
leur compétitivité-colits, car elle peut contribuer a faire baisser les cofits
des services publics en tant que facteurs de production pour les autres
secteurs de ’économie et favoriser globalement la modération salariale.
En revanche, si les niveaux de salaire du secteur public deviennent
inférieurs a ceux qui sont pratiqués dans le secteur privé pour des emplois
comparables, il pourra devenir difficile d’attirer et de retenir du personnel
qualifié, situation qui ne sera sans doute pas viable car la qualité des
services s’en ressentira.

Dans bien des cas, les pouvoirs publics ont aussi la possibilité de
mettre a profit la prochaine vague de départs en retraite d’agents du
secteur public pour en réduire les effectifs sans procéder a des
licenciements, en ne remplagant qu'une certaine proportion des départs.
Dans la mesure ou des compressions d’effectifs se traduisent par des
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Il faut exploiter au

maximum les possibilités

d’amélioration de

Pefficience dans le secteur

public...

... ce qui suppose un plus
large recours d ’analyse
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coiits-avantages

réductions de l'offre de services publics, il faut veiller a ce que la
production et la qualité de ceux-ci ne baissent pas trop dans des
domaines qui contribuent a renforcer la croissance, comme ’éducation, la
recherche-développement et la santé. Par ailleurs, si ces réductions se
traduisent par une diminution de l'offre de services et non par une
amélioration de leur efficience, elles risquent d’étre particuliérement
préjudiciables pour les classes modestes et donc d’étre en contradiction
avec les objectifs d’équité et de se heurter a une résistance politique. Les
effets a court terme de réductions d’effectifs sur la demande dépendront
de l'aptitude du secteur privé a créer des emplois pour compenser les
pertes d’emploi du secteur public, ce qui pourra influer sur le niveau des
économies budgétaires nettes a court terme.

A condition d’exploiter les possibilités d’améliorer I'efficience dans le
secteur public, il serait possible d’ajuster les colits pour réaliser des
économies budgétaires sans réduction de la production et d’aboutir ainsi
a une plus grande efficience de 'ensemble de I’économie tout en évitant
de nuire a 'équité. D’apres des études réalisées par I’'OCDE, 'efficience
des dépenses publiques dans certains secteurs qui pesent
particulierement lourd dans les dépenses publiques, comme I’éduction et
la santé, pourrait étre notablement améliorée (tableau 4.9). C’est ainsi que
I’adoption des meilleurs pratiques internationales — ou simplement
nationales - dans les services publics essentiels peut avoir des
conséquences budgétaires considérables. Dans le secteur de la santé, on
estime qu’en moyenne sur 'ensemble des pays de I'OCDE, les gains
d’efficience potentiels qui résulteraient de I'adoption des meilleures
pratiques internationales pourraient se traduire par des économies
budgétaires équivalant a 2 % du PIB (OCDE, 2010b). Dans I’enseignement
primaire et secondaire, un alignement sur les pratiques les plus
efficientes observées dans les pays de I’OCDE pourrait engendrer des
économies budgétaires de 'ordre d’un quart de point a plus de 1 % du PIB
(Sutherland et al., 2007). Cependant, une amélioration de l'efficience dans
le secteur public devra sans doute s’accompagner d’une revalorisation des
salaires des fonctionnaires, d’ou un assainissement moins prononcé des
finances publiques.

Plus généralement, les décisions concernant les programmes de
dépenses publiques devraient s’appuyer plus systématiquement sur des
analyses colits-avantages que ce n’est le cas actuellement. Il serait
possible, par exemple, d’évaluer dans quelle mesure les mécanismes du
marché peuvent étre utilisés pour la fourniture de services publics. En
particulier, des gains d’efficience pourraient sans doute étre réalisés si la
concurrence entre prestataires privés servait a faire baisser les cofits des
services publics.
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Recours plus systématique aux appels d’offre concurrentiels dans
les marchés publics

Les appels d’offres Dans le méme ordre d’idées, il ressort de plusieurs études que
concurrentiels dans les I’adoption de procédures d’appel d’offres ouvertes dans les marchés publics
marchés publics engendrent ...t se traduire par des économies substantielles'’. S'il est vrai que les
des économies dépenses publiques non salariales sur biens et services ne se prétent pas
toutes a des appels d’offres concurrentiels et que le degré de fédéralisme
budgétaire caractérisant un pays peut influer sur le montant de chaque lot
d’un marché, les pouvoirs publics semblent recourir dans des proportions
trés variables, selon les pays, a des procédures d’appel d’offres ouvertes
pour les marchés publics (tableau 4.10). Parmi les Etats membres de 1'UE,
par exemple, la valeur des marchés passés par voir d’appel d’offres semble
relativement faible par rapport aux dépenses publiques en Allemagne, aux
Pays-Bas, au Luxembourg et en Italie, ce qui incite a penser que des

Tableau 4.10. Valeur des appels d'offres et dépenses de 1'Etat
dans plusieurs pays
en % du PIB, 2008

en % du PIB, 2008

Valeur Dépenses au titre des Consommation et
des appels travaux, biens et investissement publics
d'offres’ services publics? autres que les salaires®

Autriche 2.4 19.4 10.6
Belgique 3.6 15.1 12.9
République tchéque 5.3 25.1 17.8
Danemark 3.0 15.2 11.3
Finlande 4.0 16.8 11.7
France 3.7 17.5 13.7
Allemagne 1.2 16.8 12.7
Gréce 2.7 9.0 8.1
Hongrie 5.2 19.6

Irlande 2.4 15.8 12.5
Italie 2.3 141 12.4
Luxembourg 1.4 15.3

Pays-BaS 1.9 25.5 19.9
Pologne 7.2 18.9

Portugal 2.6 17.4 10.2
Slovénie 5.1 15.5

République slovaque 3.7 23.2

Espagne 3.6 14.9 12.6
Suéde 3.6 19.1 14.3
Royaume-Uni 4.4 18.8 13.2
EU27 3.1 17.2

1. Valeur des appels d'offres publiées au Journal officiel de I'UE.

2. Large estimation par la Commission européenne des dépenses par I'ensemble du secteur public et des
services d'utilité publique au titre des travaux, biens et services publics. Il s'agit d'une limite supérieure du
niveau des dépenses par le secteur public (et les services d'utilité publique pertinents ) au titre des biens,
services et travaux nécessaires a l'activité économique. Les services d'utilité publique représentent environ
1/4 pour cent de |'estimation totale.

3. Consommation et investissement hors salaires par le secteur des administrations publiques.

Source : Commission européenne (2010) et base de données du n° 88 des Perspectives économiques de
I'OCDE .

Statlink sz=7 http://dx.doi.org/10.1787/888932355711

11. Voir par exemple Ohashi (2009).
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Il faudrait envisager de
réduire les subventions...

économies budgétaires non négligeables pourraient sans doute étre
réalisées grace a 'adoption de procédures de passation des marchés faisant
appel a la concurrence. Cependant, une plus large ouverture des marchés
publics a la concurrence se heurte sans doute dans certains cas a une
résistance politique en raison de 'existence d’intéréts acquis.

Réduction des subventions et des dépenses fiscales

Les subventions, mesurées dans l'optique des comptes nationaux,
représentent des montants relativement modestes dans la plupart des
pays de ’OCDE (graphique 4.5). Par conséquent, une réduction des
subventions injustifiées n’aurait sans doute que des effets relativement
limités sur le plan budgétaire et en termes de freinage de la demande,
mais il convient de noter que le volume total des subventions est sans
doute plus important que ne 'indiquent les comptes nationaux, a la fois
parce que certains transferts qui ont en fait pour effet de subventionner
certains secteurs ou activités n’y sont peut-étre pas comptabilisés comme
des subventions (notamment les subventions d’équipement) et parce que
les dépenses fiscales, qui n’apparaissent pas dans les comptes nationaux,

s’ajoutent aux subventions!?.

Graphique 4.5. Subventions des administrations publiques
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12. En 2007, par exemple, les aides publiques telles qu’enregistrées dans les comptes
nationaux se sont élevées au total & 27.6 milliards d’euros en Allemagne. Or, pour
la méme année, le rapport du gouvernement fédéral sur les subventions estimait
les subventions et dépenses fiscales au niveau de I'administration fédérale, des
Lander et des collectivités locales a 49.7 milliards d’euros. Pour 2007 également,
I'Institut de Kiel pour I'’économie mondiale chiffrait a 133.6 milliards d’euros les
subventions et dépenses fiscales de 'administration fédérale, des Lander et des
collectivités locales. Ces divergences s’expliquent par des différences dans la
définition des subventions et dans la couverture des dépenses fiscales. En outre,
certaines questions méthodologiques se posent en ce qui concerne le calcul et la
totalisation des dépenses fiscales. Voir ministere fédéral des Finances (2010) et
Boss et Rosenschon (2010).
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... car nombre d’entre elles En tout état de cause, il faudrait accorder une haute priorité a la
4 5 1° ) 4 . .

nuisent a Pefficience réduction des subventions, car nombre d’entre elles ne sont sans doute

economique,...  plys justifiées et finissent par avoir des effets pervers sur le plan

économique. Une diminution des subventions peut ainsi contribuer a
accroitre le potentiel de production et exercer de la sorte une influence
positive supplémentaire sur les budgets publics dans le moyen terme.
L'expérience révele cependant que de telles réductions sont
politiquement difficiles a mettre en ceuvre car elles vont souvent a
I’encontre d'intéréts acquis et parce que les investissements sont parfois
faits en pure perte. La crise peut néanmoins offrir 'occasion de s’attaquer
a des subventions qu’il serait difficile de remettre en cause en temps
normal. Les pouvoirs publics doivent absolument s’abstenir de remplacer
des subventions ou dépenses fiscales injustifiées par des mesures
réglementaires destinées a soutenir les secteurs concernés, par exemple
via une réglementation des prix ou autres mesures ayant pour effet de
restreindre la concurrence.

...comme c’est également le Certaines dépenses fiscales, comme les crédits d’impdét sur les
cas pour une grande partie revenus du travail et les allégements d’impbts sur les bas salaires, visent
des dépenses fiscales g objectifs sociaux et sont souvent jugées relativement efficaces a cet
égard, méme si elles ont parfois des effets pervers. D’autres dépenses
fiscales a visée sociale aboutissent a des résultats tres inégaux ou
constituent un moyen coliteux d’atteindre des objectifs sociaux. La
déduction des frais d’éducation des enfants du revenu imposable des
parents, par exemple, profite de fagon disproportionnée aux ménages
aisés car elle est d’autant plus grande que le taux d’imposition est élevé.
Par ailleurs, 'efficacité des allégements fiscaux destinés a mobiliser
davantage d’épargne en vue de la retraite, et non a favoriser une
réaffectation de I'épargne, reste trés incertaine, leurs effets sur I'épargne
nationale étant sans doute négatifs dans de nombreux cas (Antolin, de
Serres et de la Maisonneuve, 2004 ; Yoo et de Serres, 2004). Si la plupart de
ces derniéres dépenses fiscales ont des effets redistributifs, certaines
d’entre elles peuvent contribuer a améliorer l'efficience, notamment
certains types d’avantages fiscaux en faveur de la R-D.

Bien qu'il soit difficile d’évaluer le volume global des dépenses
fiscales pour des raisons de définition et de méthodologie, il ne fait pas de
doute que dans certains pays, les avantages fiscaux sont substantiels,
représentant plus de 10 % du PIB (OCDE, 2010e). De méme, on observe de
larges différences entre les pays de I’OCDE en ce qui concerne
I’application de la TVA a diverses formes de consommation, comme
I'indique le « ratio des recettes de TVA » (graphique 4.6), avec par exemple
des taux réduits de TVA dans la restauration et I'hotellerie et sur les
fleurs, les vétements d’enfants et les journaux, difficilement justifiables
d’un point de vue économique’3. Alors que, dans certains pays, les

13. Une faible valeur de ce ratio indique une érosion de l'assiette de la TVA en
raison d’exemptions ou de taux réduits, d’'un manque de discipline fiscale ou
d'une mauvaise administration de I'imp6ot.
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Note : Le ratio des recettes de TVA est défini comme les recettes de TVA en proportion de la consommation, divisées par le taux normal
en pourcentage [(recettes de TVA/dépenses de consommation finale*100)/(taux normal de la TVA)]*100. Ce calcul utilise la définition des
dépenses de consommation finale figurant dans les comptes nationaux (P3), qui peut comprendre des postes non inclus dans l'assiette
effective de la TVA.

Source : OCDE, Statistiques des recettes publiques ; calculs de I'OCDE.

Toute réduction de
transferts sociaux doit

éviter d’aller a ’encontre
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des objectifs d’équité...
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dépenses fiscales avaient été réduites avant la crise, plusieurs
gouvernements ont réagi a la crise en accordant de nouveaux avantages
fiscaux. Globalement, une réduction ou une élimination des dépenses
fiscales qui créent des distorsions pourraient avoir des effets budgétaires
directs substantiels, et les gains d’efficience en découlant contribueraient
a renforcer la production potentielle sur le moyen terme.

Réexamen des systémes actuels de transferts sociaux

En moyenne, les transferts sociaux représentent environ 12 % du PIB
(chiffre de 2007), ce qui signifie qu'’ils peuvent éventuellement contribuer
a l'effort d’assainissement. De fait, dans certains pays (notamment
I'Allemagne et le Royaume-Uni), il est prévu de réduire sensiblement le
déficit en gelant ou en réduisant certains transferts sociaux. Si des
réductions dans ce domaine peuvent permettre des économies non
négligeables, elles peuvent aussi avoir des conséquences défavorables en
termes d’équité lorsque les transferts bénéficient surtout aux ménages
modestes, comme ils sont censés le faire. Par ailleurs, une réduction des
revenus des ménages les moins aisés se traduira sans doute rapidement
par une contraction de la demande globale étant donné que la propension
a consommer est plus grande en bas de 1’échelle des revenus. Des
conditions de ressources peuvent permettre de cibler les réductions de
prestations sociales sur les ménages plus aisés, mais elles peuvent aussi
avoir des effets pervers si les taux marginaux d’imposition effectifs, déja
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... en contribuant aux
stratégies d’activation
visant les chomeurs...

élevés dans beaucoup de pays, viennent a augmenter dans la tranche de
revenu ou les prestations sont progressivement supprimées.

Dans le contexte de la stratégie d’assainissement, il y aurait lieu de
réexaminer les transferts sociaux et les prestations liées a 'emploi afin de
déterminer avec quelle efficacité ils permettent d’atteindre les objectifs
envisagés et de voir si des réformes pourraient étre engagées pour les
rendre plus efficaces. Il reste tout a fait possible de faire en sorte que les
régimes de prestations liées a 'emploi ou au chémage, en combinaison
avec des mesures d’activation, incitent davantage a travailler et a
participer a la vie active (OCDE 2010a, 2010b).

Les revenus de remplacement liés au chomage versés par secteur des
administrations publiques représentent 0.8 % du PIB dans les pays de
’OCDE (en moyenne non pondérée pour 2008)*4, mais tant la durée
d'indemnisation que les taux de remplacement sont tres variables d'un
pays a un autre (graphique 4.7). On constate que des taux de
remplacement élevés et, en particulier, de longues durées
d'indemnisation du chdmage jusqu’a épuisement des droits réduisent la

Graphique 4.7. Les garanties de ressources dans les pays de ’OCDE en 2007
Taux de remplacement net moyen sur une période de chémage de 5 ans
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Note : 1l s’agit de la moyenne du taux de remplacement pendant les cing premiéres années de chomage. On trouvera dans OCDE (2009d)
de plus amples détails sur le calcul de cette moyenne. Les allocations de logement sont celles dont bénéficient les ménages locataires de
logements dont le loyer et les charges (électricité, gaz, etc.) sont censés représenter 20 % du salaire moyen. Dans certains pays, les aides
au logement sont incluses dans les prestations d’aide sociale. Pour les Etats-Unis, on inclut dans l'aide sociale la valeur d’une prestation
quasi monétaire (bons d’alimentation). Les taux de remplacement nets sont calculés pour un travailleur d’age trés actif (40 ans) occupant
un emploi depuis « longtemps » et de fagon ininterrompue. Il s’agit de moyennes sur quatre catégories différentes de ménages types
(personne seule ou couple a un seul apporteur de revenu, avec et sans enfants) et deux niveaux de revenu (67 % et 100 % du salaire moyen
a temps plein).

Source : OCDE (2009d) et modeéles impdts-prestations de 'OCDE (www.oecd.org/els/social/workincentives).

Statlink sz http://dx.doi.org/10.1787/888932353925

14. Moyenne hors dépenses au titre des mesures d’activation; source: OCDE
(2010c).
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... et en réformant les
régimes d’invalidité

probabilité d’emploi toutes choses égales par ailleurs, ce qui incite a
réexaminer ces dispositifs de garantie de ressources. Il faut mettre un
terme aux majorations de prestations et a I’allongement des durées
d’'indemnisation décidés pendant la crise a mesure que la reprise se
confirme et que les offres d’emplois deviennent plus nombreuses?®>.
Cependant, des réductions des prestations liées au chomage risquent
d’accentuer les inégalités et de se révéler politiquement difficiles a
appliquer. Toute révision des systémes de remplacement des revenus
devra donc tenir compte d’éventuelles interactions avec d’autres aspects
des politiques du marché du travail, notamment les stratégies
d’activation. En particulier, il serait probablement possible d’améliorer
I'efficience de certaines des principales mesures d’activation, comme
I’aide a la recherche d'un emploi et 'exigence de disponibilité pour le
travail. Il faudrait parallelement abandonner ou réviser les programmes
d’activation inefficaces (OCDE, 2006).

Mesures propres a atténuer les pressions budgétaires liées au vieillissement

Le nombre de bénéficiaires de prestations d’invalidité est tres élevé
dans certains pays, mais leur pourcentage est trés variable, puisqu'il va de
12 % en Hongrie a moins de 1% au Mexique, ce qui témoigne de
différences marquées dans les conditions d’admissibilité (graphique 4.8).

Graphique 4.8. Proportion de bénéficiaires de prestations d’invalidité
Bénéficiaires de prestations d’invalidité en pourcentage de la population de 20 a 64 ans dans 28 pays de 'OCDE
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Note : OCDE est la moyenne pondérée des 27 pays.

1. 2004 pour la France ; 2005 pour le Luxembourg ; 2006 pour le Danemark, I'Italie, le Japon, la République slovaque et les Etats-Unis.

2. 1996 pour la Belgique et le Canada ; 1999 pour les Pays-Bas ; 2000 pour la Hongrie et I'Italie ; 2001 pour !'Irlande ; 2003 pour le Japon
et 2004 pour la Pologne ; 1995 pour tous les autres pays.

Source : OCDE (2009c). Données communiquées par les autorités nationales.
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15. En revanche, 'extension de la couverture a des groupes qui n’étaient pas
couverts auparavant a sans doute répondu dans bien des cas a un fort besoin
social et il faudra donc bien réfléchir avant de supprimer cet avantage.
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11 faut préparer deés
maintenant la réforme des
retraites, des soins de
longue durée et des soins de
santé

Par ailleurs, méme au cours de la derniére décennie, ou la croissance
économique a généralement été soutenue, la proportion de prestataires a
sensiblement augmenté dans plus de la moitié des pays de 'OCDE, parmi
lesquels la Suéde, la Norvege, les Etats-Unis, la France, la Suisse et la
Nouvelle-Zélande. Une réforme des régimes d’invalidité, se traduisant par
une application plus rigoureuse de criteres de santé et par un recours plus
systématique a une évaluation de la capacité de travail restante,
notamment dans le cadre d'un réexamen périodique de celle-ci, pourra
sans doute accroitre les taux d’activité, ce qui aura des effets bénéfiques
sur la croissance potentielle et la demande globale. Une réforme de ce
type serait aussi compatible avec les objectifs d’équité.

Sur la base d’estimations prudentes, les dépenses publiques liées a
I’age pourraient augmenter, en moyenne, de 3 points de PIB sur les
15 prochaines années dans la zone de 'OCDE, compte tenu de I'évolution
structurelle des dépenses de santé qui ne sont pas imputables
principalement au vieillissement (tableau 4.5). Dans ce contexte général,
la réforme des retraites, des soins de longue durée et des soins de santé —
déja considérée comme nécessaire bien avant la crise - aura un role de
premier plan a jouer dans la viabilisation des finances publiques et elle
signera la détermination des autorités a mener a bien cette tiche. Il
faudrait commencer des maintenant a préparer et mettre en ceuvre la
législation correspondante car le processus législatif dans ces domaines
est souvent semé d’embiiches et une nouvelle législation n’est souvent
appliquée que petit a petit, et cela prend beaucoup de temps. Cela vaut
tout particulierement pour la réforme des retraites, pour laquelle les
droits acquis continuent souvent d’étre appliqués pendant une longue
période. Dans la mesure ou la réforme des pensions vise a augmenter
I'age effectif de la retraite, le maintien en activité des séniors a un impact
positif sur la production potentielle. Cette réforme favorise aussi ’équité
intergénérationnelle du fait qu’elle freine la hausse du taux de
dépendance des retraités et, partant, allege la charge budgétaire qui
pésera sur la génération suivante. En outre, le relevement de ’age de la
retraite ne réduit pas forcément la demande globale dans le court terme
etla consommation pourrait méme croitre du fait que les travailleurs agés
pourraient sans doute épargner moins en vue d’une retraite plus courte.
D’ou, a fortiori, 'intérét d’agir vite en matiere de législation. Cet effet
positif sur la demande ne se produirait pas si la compression des
dépenses futures au titre des retraites impliquait une réduction du niveau
des pensions, car les ménages chercheraient alors a épargner davantage
pour compenser un moindre niveau de revenu au cours de la retraite.
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S’il est possible d’accroitre
légérement les recettes...

50

40

W
o

n
o

—_
o

0

Note :

Augmentations de recettes
Impots

Les programmes d’assainissement annoncés prévoient généralement
des augmentations de recettes en complément des compressions de
dépenses. C’est le cas aussi dans les pays ou le ratio impots-PIB est déja
tres élevé (graphique 4.9), principalement les pays européens, ou la
possibilité d’alourdir la charge fiscale totale est peut-étre plus limitée. La
marge disponible pour des majorations d’imp6ts semblerait plus grande
aux Etats-Unis, au Japon, en République tchéque et en République
slovaque, ou les ratios impots-PIB sont nettement inférieurs a la moyenne
OCDE - encore que, aux Etats-Unis du moins, il faille considérer cette
pression fiscale relativement faible dans le contexte d’un recours
généralisé aux dépenses fiscales pour atteindre les objectifs de 'action
publique?®.

Graphique 4.9. Recettes fiscales des administrations publiques
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Source : Base de données du n° 88 des Perspectives économiques de I'OCDE.
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distorsions possible

Statlink sz http://dx.doi.org/10.1787/888932353963

Sides hausses d'imp6t sont nécessaires, elles doivent étre appliquées
de maniére a créer le moins de distorsions possible. Il semblerait que les
imp0ts récurrents sur la propriété immobiliére sont ceux qui ont I'impact
le moins négatif sur la croissance, suivis des autres taxes sur la propriété
puis des imp6ots sur la consommation, alors que les imp6ts sur le travail et
sur les sociétés sont ceux qui nuisent le plus a 'expansion économique

16. 11 est difficile de comparer les niveaux d’impots et de dépenses dans les
différents pays. Adema et Ladaique (2009) tentent de corriger les mesures des
dépenses sociales pour tenir compte de multiples différences institutionnelles
et observent que les écarts de dépenses entre les pays sont alors bien moins
marqués.
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(Johansson et al. 2008). Le poids relatif des imp6ts indirects et sur la
propriété varie considérablement selon les pays, et il semble que pour
certains d’entre eux, notamment les Etats-Unis et le Japon, il soit
largement possible d’augmenter les impdts sur la propriété
(graphique 4.10). Ces deux composantes fiscales ont toutefois des
conséquences différentes du point de vue de 1'équité. Les imp6éts sur la
propriété étant intrinséquement progressifs, les effets redistributifs de
leur majoration paraissent compatibles avec les objectifs d’équité!’. En
revanche, une augmentation du poids des impdts sur la consommation
dans les recettes fiscales totales, si elle est isolée, réduirait la progressivité
générale du systéme fiscal, ce qui pourrait aller a I'encontre de 1'objectif
de stimulation de la demande a court terme et des principes d’équité et
susciter une résistance politique. Cela pourrait étre le cas, en particulier,
si I’on relevait les taux réduits de TVA justifiés par des objectifs de
redistribution pour les aligner sur le taux général. Il semblerait donc plus
efficace d’envisager un ensemble de mesures fiscales et de les mettre en
ceuvre progressivement.

Graphique 4.10. Les imp0ots sur la propriété et les imp6ts indirects dans la zone OCDE
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Source : OCDE, base de données des Statistiques des recettes publiques.

Statlink sw=m http://dx.doi.org/10.1787/888932353982

17. Compte tenu de la faiblesse des marchés de I'immobilier, les pouvoirs publics
ne veulent peut-étre pas alourdir immédiatement la fiscalité immobiliere, ce
qui limite la contribution potentielle de celle-ci a une amélioration budgétaire
rapide. De méme, un relevement des impots sur la propriété frappant des
ménages ayant des revenus courants peu élevés, comme les retraités, risque de
poser un probleme d’équité. Il est possible d’atténuer ces problémes en faisant
en sorte que les impots sur la propriété soient percus sous la forme de créance
de premier rang en cas de vente des biens considérés.
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pour tenir compte de
considérations d’équité

Taxes environnementales

Les taxes environnementales et la vente aux encheéres de permis
d’émission sont des sources de recettes potentiellement importantes. Aux
Etats-Unis, par exemple, en alignant les taxes actuelles sur les carburants
sur la moyenne OCDE, on pourrait obtenir des recettes supplémentaires
représentant prés de 1 % du PIB (compte non tenu de la diminution de la
consommation de carburants qui résulterait de cette majoration)
(tableau 4.9). On estime aussi que la vente aux enchéres de permis
d’émission visant a réduire les émissions de gaz a effet de serre de 20 %
par rapport au niveau de 1990 procurerait des recettes équivalant a 2.3 %
du PIB, en moyenne, dans la zone OCDE d’ici a 2020 (de Serres, Murtin et
Nicoletti, 2010). De fait, I’avantage des écotaxes est que l'assiette
d’'imposition potentielle est vaste et que, tant qu’ils restent inférieurs au
colt de l'externalité environnementale, ces prélevements améliorent le
bien-étre du fait qu'ils aident a réduire les atteintes a I'environnement. Il
semblerait que les ménages modestes dépensent une part plus
importante de leur revenu en produits énergétiques que les autres, si bien
qu’ils seraient relativement plus touchés par des taxes sur ’énergie,
encore que la différence soit peu marquée (O’Brien et Vourc’h, 2001).
Toutefois, une analyse plus compléte des effets redistributifs serait
nécessaire pour tenir compte d’autres effets également. Les zones
d’habitation ou résident les populations défavorisées, par exemple,
souffrent généralement plus de la pollution atmosphérique, de sorte
qu’elles bénéficieraient sans doute davantage de la diminution des
émissions de ce type.

Mise en place ou majoration de redevances d’utilisation

Les redevances d’utilisation couvrent tous les paiements individuels
aux prestataires de services publics!®. Elles constituent une source
potentielle de recettes, en particulier au niveau des collectivités locales, et
ont des effets bénéfiques sur 'affectation des ressources, notamment
pour les services d’infrastructure. Les redevances d’utilisation peuvent
aider a contenir une demande excessive de services du secteur public, a
éviter le parasitisme et a générer des recettes pour 'investissement
d’infrastructure. Elles peuvent en revanche fermer 'accés aux services du
secteur public pour les ménages a bas revenus. Il faudrait par conséquent
atténuer les effets négatifs sur 1’équité a l’aide de mesures
complémentaires, comme des réductions de redevances pour les
catégories défavorisées ou un soutien de revenu en fonction des

18. Les recettes publiques procurées par la vente de biens et de services varient de
plusieurs points de pourcentage dans la zone OCDE. Ce type d’information n’a
cependant qu’'un intérét limité lorsqu’il s’agit de comparer, au plan
international, le recours aux redevances d’utilisation étant donné que le r6le du
secteur public dans la fourniture de certains services varie considérablement
d’un pays a l'autre.
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ressources, ce qui réduirait les gains budgétaires et poserait des
problemes d’efficience.

Privatisation

Les privatisations doivent Le produit des privatisations peut servir a réduire les niveaux
faire l’ob}:et d’analyses d’endettement brut des administrations publiques. Au cours de la
couts-avantages yingtaine d’années précédant la crise, plusieurs pays ont procédé a des
privatisations de grande ampleur. Des résultats d’analyses
économétriques montrent que les entreprises privatisées sont souvent
devenues plus efficientes et plus rentables et ont accru leurs dépenses
d’investissement (Megginson et Netter, 2001). Il est plus difficile de
déterminer si les privatisations se sont accompagnées ou non de pertes
d’emplois, encore que les suppressions d’emplois semblent avoir été plus
fréquentes. Toutefois, ces derniéres paraissent avoir été associées a des
gains d’efficience qui ont aidé a redéployer des ressources ailleurs. Méme
si les privatisations peuvent ainsi contribuer a renforcer le potentiel de
croissance de ’économie, avec des effets bénéfiques sur les budgets
publics dans le moyen terme, des réserves importantes s’imposent.
Premierement, les entreprises publiques opérent souvent dans des
domaines souffrant de défaillances du marché : les privatiser sans
remédier a ces défaillances au moyen de dispositions réglementaires
adaptées irait a '’encontre du but recherché en termes de résultats
économiques et peut se révéler difficilement acceptable par les électeurs.
A cet égard, il faut éviter de se préoccuper simplement des recettes de
privatisation sans apporter les modifications nécessaires a la
réglementation. Deuxiémement, comme d’'importantes privatisations ont
déja eu lieu, il sera peut-étre de plus en plus difficile de privatiser avec
succes des entreprises publiques, mais la cession de terrains et de
batiments publics pourrait étre une source de recettes substantielles.
Troisiemement, le secteur privé n’est peut-étre pas encore a méme
d’absorber des privatisations a grande échelle (y compris de biens
immobiliers) sans des décotes importantes. Tout cela renforce la nécessité
de procéder a une analyse colits-avantages complete avant toute nouvelle
privatisation.

La cession d’actifs acquis La cession d’actifs acquis par 'Etat durant la crise financiére par le
en réponse a la crise peut  biais d’injections de capitaux, de rachat d’actifs et de préts publics peut
cqn.tribuer 4 servir a alléger la dette brute. En proportion du PIB, la valeur des actifs
Passainissement acquis de cette maniere varie notablement selon les pays, allant de moins
de zéro en Australie et au Mexique a 5% ou plus en Allemagne, au
Royaume-Uni et aux Etats-Unis (fin décembre 2009, voir FMI, 2010a).
L'expérience tirée des crises financiéres du passé semble indiquer que les
taux de recouvrement de ces actifs sont généralement de I'ordre de 50 %,
méme s’ils sont plus élevés sur certaines opérations récentes, atteignant
environ 70 %, par exemple, pour le programme de redressement des actifs
compromis aux Etats-Unis (Congressional Budget Office, 2010).
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Réforme structurelle

Des réformes structurelles des marchés du travail et des produits
peuvent rehausser la production potentielle et faciliter 'assainissement
en agissant par divers canaux tant sur les recettes que sur les dépenses
des administrations publiques. Davantage d’emploi augmente le PIB et les
revenus d’'imposition et réduit les dépenses au titre des revenus de
remplacement. Qui plus est, dans la mesure ou 'emploi additionnel est
dans le secteur privé, le colt total des salaires publics diminue en
proportion du PIB. En plus, si les dépenses publiques autres que pour les
salaires et les revenus de remplacement n’augmentent pas avec le PIB,
alors leurs poids dans le PIB diminuent aussi. Si 'on assume qu’une
augmentation de ’emploi fait augmenter le PIB et les revenus
d’'imposition de fagon proportionnelle, alors des calculs stylisés utilisant
les élasticités qui sous-tendent la méthode d’ajustement conjoncturel
usuelle de I’OCDE suggerent qu’une amélioration d’un point de
pourcentage de 'emploi potentiel peut entrainer une amélioration du
solde financier des administrations publiques de 0.3 % a 0.8 % du PIB,
l'effet total étant plus grand dans les pays ou le ratio d’emplois publics par
rapport aux emplois privés et la proportion initiale des dépenses
publiques primaires dans le PIB sont les plus élevés (graphique 4.11).

Graphique 4.11. Effet d’une augmentation de ’emploi potentiel sur le solde primaire
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Note : L'effet lié aux prestations de chomage refléte le fait qu'un chémage moins élevé réduit le volume des prestations a verser. L'effet
lié a I'importance relative de I’emploi public refléte la part des emplois supplémentaires qui est créée dans le secteur privé.

Source : Base de données du n° 88 des Perspectives économiques de 'OCDE ; calculs de 'OCDE.

... bien que les effets

budgétaires puissent étre
limités par des réactions
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compensateurs

Statlink sz=7 http://dx.doi.org/10.1787/888932354001

Selon une étude récente de I’'OCDE, en alignant une réglementation
anticoncurrentielle des marchés de produits sur les meilleures pratiques de
I’OCDE, on pourrait relever les niveaux de productivité de 2.5 % dans le pays
membre type, compte non tenu des effets additionnels potentiels d’'une
augmentation des dépenses de R-D privées et de niveaux d’emplois plus
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Un cadre budgétaire peut
favoriser un
assainissement durable

Les régles budgétaires
peuvent prendre des formes
diverses

élevés (Boulhol, de Serres et Molnar, 2008). Il se peut toutefois qu'une
hausse de la productivité n’ait que des effets peu marqués sur les finances
publiques. En effet, il est probable que les gains de productivité se
traduiront par des salaires plus élevés en général, y compris dans le secteur
public, et que les transferts publics suivront, si bien que 'augmentation des
dépenses publiques qui en résultera compensera dans une certaine mesure
les recettes fiscales supplémentaires procurées par une production accrue.
Cependant, méme si les effets budgétaires directs sont limités, une telle
réforme structurelle peut faciliter I'ajustement a la consolidation.

Un cadre institutionnel qui favorise I’assainissement
des finances publiques

Les données d’observation semblent indiquer que des niveaux tres
élevés d’endettement et de déficit encouragent les pouvoirs publics a
assainir les finances publiques (Guichard et al., 2007 ; encadré 3).
L’expérience montre aussi, cependant, que cette volonté
d’assainissement peut s’évanouir rapidement. Un cadre de régles et de
procédures budgétaires et d’organismes indépendants spécialisés dans ce
domaine qui se renforcent mutuellement peut contribuer a rétablir
durablement la viabilité des finances publiques.

Regles budgétaires

Des regles budgétaires peuvent aider a maintenir les efforts
d’assainissement a mesure que I’économie se redresse, que les recettes
augmentent et que 'enthousiasme politique pour I'assainissement des
finances publiques s’éteint. Dans la présente situation, ces régles doivent
étre adaptées aux besoins d’assainissement actuels et non viser a imposer
une discipline budgétaire comme il conviendrait de le faire en des temps plus
« ordinaires ». Les recettes commencant de s’améliorer dans le cadre de la
reprise conjoncturelle en cours, il faut maitriser les dépenses et éviter les
allégements d'imp6t. Une solution possible serait donc d’ancrer les efforts
d’assainissement dans une regle d’endettement qui définisse, tout d’abord,
une trajectoire menant a la stabilisation du ratio dette-PIB puis, dans un
deuxiéme temps, une trajectoire de réduction de ce ratio'®. Ce dispositif
pourrait étre complété par des régles budgétaires qui aideraient a corriger la
tendance aux dérapages et la procyclicité qui peuvent entrainer une hausse
inexorable des impdts et des dépenses. Il existe deux catégories générales de
régles budgétaires de ce type : les regles de déficit, qui limitent le déficit
budgétaire annuel, et les régles de dépenses, qui restreignent les
augmentations discrétionnaires des dépenses ou exigent leur réduction et,
dans certains cas, limitent les réformes de la politique fiscale qui entrainent
des pertes de recettes. Ces deux types de regles ont été utilisés
simultanément, avec efficacité comme on I’a vu dans ’encadré 4.3, se
traduisant en fait par une régle implicite de recettes publiques (tableau 4.11).

19. 11 faut veiller a ce que des manipulations concernant la valeur des actifs
n’introduisent pas de distorsions dans 'application de cette régle.
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Tableau 4.11. Regles fiscales appliquées dans les pays de I'OCDE

Caractéristiques de I'ensemble des régles

I I Regle
Oblde:tlf Obl::t'f applicable Regle
. aux recettes d'or
solde dépenses . .
imprevues
Australie Charte de sincérité budgétaire (1998) oui non non non
Autriche Pacte de stabilité et de croissance (1998) oui oui non non
Pacte de stabilité interne (2000)
Belgique Pacte de stabilité et de croissance (1997) . . .
R . . oui oui oui non
Régle budgétaire nationale (2000)
Rép. tcheque  Pacte de stabilité et de croissance (2004) oui oui non non
Loi sur les régles budgétaires (2004)
Danemark Stratégie budgétaire a moyen terme (1998) oui oui non non
Finlande Pacte de stabilité et de croissance (1997) oui oui non non
Plafonds de dépense pluriannuels (depuis 1991)
France Pacte de stabilité et de croissance(1997) . ) .
. oui oui oui non
Plafonnement des dépenses de I'Etat central (1998)
Allemagne Pacte de stabilité et de croissance (1997) . .
R i oui oui non non
Régle constitutionnelle (2009)
Grece Pacte de stabilité et de croissance (1997) oui non non non
Hongrie Pacte de stabilité et de croissance (2004) oui oui non non
Loi sur la responsabilité budgétaire (2008)
Irlande Pacte de stabilité et de croissance (1997) oui oui non non
ltalie Pacte de stabilité et de croissance (1997) oui non non non
Pacte national de stabilité (depuis 1999)
Luxembourg Pacte de stabilité et de croissance (1997)
Accord de coalition sur le plafonnement des dépenses (depuis oui non non non
1999)
Mexique Loi sur la responsabilité budgétaire et fiscale (2006) oui non oui non
Pays-Bas Pacte de stabilité et de croissance (1997)
Accord de coalition sur des objectifs pluriannuell en matiére de oui oui oui non
dépenses (depuis 1994)
Nouv. Zélande Loi de responsabilité budgétaire (1994) oui oui non non
Norvege Principes directeurs de stabilité budgétaire (2001) oui non oui non
Pologne Pacte de stabilité et de croissance (2004) .
) ) ; oui non non non
Loi sur les finances publiques (1999)
Portugal Pacte de stabilité et de croissance (1997) oui non non non
Rép. slovaque Pacte de stabilité et de croissance (2004) oui oui oui non
Espagne Pacte de stabilité et de croissance (1997) . )
. e . . oui oui non non
Loi de stabilité budgétaire (depuis 2001)
Suede Loi sur le budget de I'Etat (depuis 1996) oui oui non non
. Régles du frein a I'endettement (2001, mais en vigueur depuis . ) )
Suisse oui oui oui non
2003)
. Code de stabilité budgétaire (1998) ; remplacé par le mandat .
Royaume-Uni o . oui non non non
budgétaire pluriannuel
Etats-Unis Reégles PAYGO (2010) oui non non non

Source: D'aprés Guichard et al. (2007), OCDE.

Statlink sz=7 http://dx.doi.org/10.1787/888932355730
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Les influences Des régles simples de limitation du déficit ont 'avantage d’étre
conjoncturelles rendent le  faciles & communiquer. Toutefois, comme les résultats budgétaires sont
ciblage des déficits plus  groitement liés au cycle économique, il est possible d’atteindre les
difficile objectifs en matiere de déficit du fait d’'une amélioration de la situation
conjoncturelle, sans variation des équilibres sous-jacents. Pour remédier
a cet inconvénient, on pourrait se concentrer sur le solde corrigé des
influences conjoncturelles ou sur un équilibre « sur 'ensemble du cycle »,
mais au prix de l'introduction d’une incertitude supplémentaire dans la
procédure budgétaire du fait que ces concepts ne sont pas observables et
doivent étre estimés?®, En définitive, compte tenu des difficultés que
souleve actuellement la mesure de I'écart de production et qu’elle
soulévera probablement encore pendant un certain nombre d’années, et
étant donné qu'il est important de disposer d'une regle qui ne puisse pas
étre manipulée, une simple régle de déficit est sans doute mieux adaptée
a la situation actuelle, moyennant peut-étre une flexibilité suffisante pour
remédier a I'impossibilité de prévoir précisément le taux de croissance
futur.

Les régles de dépenses sont Les regles de dépenses sont moins soumises a I'influence du cycle
moins sen§ibles dla économique. Lorsque les recettes augmentent au cours d’une reprise,
Conjoncture...  gljes sont automatiquement épargnées en vertu d’une régle de dépenses
bien congue, ce qui n’est pas le cas avec une regle limitant le déficit
(Anderson et Minarik, 2006). Une regle de dépenses bien congue présente
aussi I’avantage de rendre les entorses relativement transparentes et
d’obliger les ministres responsables des dépenses a étre directement
comptables de leurs actions (Atkinson et van den Noord, 2001 ; Guichard
et al., 2007 ; Price, 2010). En revanche, les regles de dépenses peuvent faire
l'objet de manipulations, car la ligne de démarcation entre une
augmentation des dépenses et une diminution des recettes n’est pas
toujours bien nette.

... mais ne sont pas sans On a reproché aux régles de dépenses de nuire a la qualité des
poser de problémes  dépenses publiques. D’oul 'adoption de régles d’or qui excluent
expressément les dépenses d’investissement du plafond au motif qu'il

existe un biais de myopie naturel qui privilégie la réduction des dépenses

d’investissement par rapport aux dépenses courantes. Ce type de regle est

cependant plus difficile a suivre dans son application et plus facile a

contourner (Fatds, 2005). Dans la pratique, la distinction entre les

dépenses courantes et les dépenses d’investissement est loin d’étre

parfaitement claire. Le Royaume-Uni et ’Allemagne ont tous deux

abandonné les regles d’or. De plus, toutes les regles encouragent a

recourir a des « artifices », notamment des mesures ponctuelles et des

20. 11 a été difficile pour le Conseil suédois de politique budgétaire, par exemple,
d’évaluer le respect de l'objectif des autorités qui était d’obtenir un excédent de
1 % sur I'ensemble du cycle (Calmfors, 2010). L'un des points les plus litigieux de
la regle en vigueur au Royaume-Uni jusqu’a la fin de 2008 a concerné la
définition du début et de la fin du cycle (OCDE, 2009b).
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Des conseils budgétaires
indépendants peuvent
renforcer les engagements

L’utilité des conseils
budgétaires indépendants
est de plus en plus reconnue

282

manipulations comptables, pour les contourner (Koen et van den Noord,
2005). Ce probleme pourrait étre plus sérieux avec une régle de dépenses
ambitieuse qui ferait plus souvent sentir ses effets qu'une regle de déficit,
incitant plus fortement a la contourner. La solution consiste, pour partie,
a faire en sorte que la regle de dépenses ait un vaste champ d’application,
englobant les dépenses totales (Price, 2010), qu’elle s’applique aux
différents niveaux d’administration et couvre le suivi des dépenses
fiscales (Anderson et Minarik, 2006). A I'intérieur de ce cadre, les décisions
concernant les différentes catégories de dépenses doivent prendre en
compte des considérations d’efficience et les autres objectifs de 1'action
publique.

Des conseils budgétaires indépendants et des procédures budgétaires
améliorées

Un conseil budgétaire indépendant peut contribuer grandement a un
meilleur respect des objectifs budgétaires annoncés en rendant tout écart
politiquement plus coliteux. Un organisme indépendant chargé
d’examiner la viabilité des finances publiques peut aussi aider a renforcer
l’engagement politique envers l’assainissement budgétaire et,
éventuellement, a étendre cet engagement a ’ensemble du spectre
politique, d’ou un gain de crédibilité. En améliorant la crédibilité et la
prévisibilité des efforts d’assainissement des finances publiques, un
conseil budgétaire indépendant peut aussi faciliter la coordination avec la
politique monétaire. Pour étre efficace, il doit avoir un réle central dans le
processus budgétaire (Debrun, Hauner et Kumar, 2009). Les épisodes
passés d’indiscipline budgétaire ont été principalement causés par des
prévisions macroéconomiques excessivement optimistes, probleme qui
pourrait étre évité si les prévisions budgétaires a court terme étaient
fondées sur une moyenne des projections économiques par exemple
établies par des prévisionnistes du secteur privé. L'une des principales
missions d’un organisme budgétaire indépendant serait de fournir des
prévisions indépendantes de I’évolution économique et budgétaire a
court et a long terme, que le gouvernement pourrait considérer comme
données dans son processus budgétaire. De méme, il est indispensable de
déterminer les éléments fondamentaux et les éléments plus éphémeres
de la position budgétaire.

Les données d’observation internationales laissent penser qu’il
existe un rapport étroit entre l'influence de jure des conseils budgétaires
indépendants et leur effet percu sur les résultats budgétaires (Debrun et
Kumar, 2008). Il apparait aussi que les conseils indépendants qui émettent
des jugements normatifs sur les décisions de politique budgétaire sont
plus efficaces (Debrun, Hauner et Kumar, 2009). Il colite moins cher,
politiquement, d’ignorer des organismes purement consultatifs que de ne
pas tenir compte d’évaluations et recommandations normatives car ces
dernieres servent de référence pour juger des mesures prises par les
pouvoirs publics. Il ressort aussi d’analyses économétriques que des
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organismes indépendants peuvent, de facon plus générale, aider a
améliorer I’équité et l'efficience dans la prise de décisions budgétaires et
réduire les distorsions dues aux incitations politiques (Khemati, 2007) et
renforcer la discipline budgétaire (Eichenberger et Schelker, 2007). La
création de ce type d’organisme suscite un intérét grandissant. Le Conseil
suédois de politique budgétaire a été mis en place en aolit 2007. En
mai 2010, le Royaume-Uni a décidé d’en faire autant, créant ’Office of
Budget Responsibility, chargé en autres d’établir des hypotheéses
indépendantes pour les prévisions économiques qui sont intégrées dans
le processus budgétaire. Plus récemment, la BCE a proposé de créer un
organisme budgétaire indépendant pour I'UE (BCE, 2010). Les expériences
récentes nous enseignent notamment qu’il est nécessaire d’allouer des
ressources appropriées a ces organismes et de veiller a ce qu'ils soient
réellement indépendants de I’Etat sur le plan institutionnel. En outre,
s’agissant de la zone euro, le cadre institutionnel de gouvernance
économique doit étre renforcé de maniére a éviter les turbulences
observées au printemps dernier face a des questions de viabilité
budgétaire (voir I'encadré 5 au Chapitre 1).

La transparence et une D’une maniere plus générale, les résultats d’analyses
programmation économeétriques semblent indiquer que des procédures budgétaires
descendante des dépenses
contribuent a
Passainissement
budgétaire

transparentes accroissent les chances de réussite des efforts
d’assainissement des finances publiques (Commission européenne, 2007).
La pratique de plus en plus répandue qui consiste a fixer des plafonds de
dépenses dans le cadre d'une programmation budgétaire descendante,
tout en laissant aux gestionnaires une marge de manoceuvre en matiere de
dépenses dans le respect de ces limites, peut aider a mettre en ceuvre des
objectifs de dépenses tout en autorisant une certaine flexibilité afin
d’obtenir des gains d’efficience. Les études laissent penser aussi qu’'un
processus dans lequel le ministre des finances est en mesure de
contraindre a la discipline les ministres dépensiers contribue au respect
des objectifs budgétaires (Hallerberg et von Hagen, 1999 ; von Hagen,
2002).
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