CICE : des effets faibles sur
1l’activité économique,
modérés sur l’emploil

par Nicolas Yol et Bruno Ducoudré

Six années apres sa mise en place par le gouvernement de Jean-
Marc Ayrault, le Crédit d’impdt compétitivité emploi (CICE)
sera transformé en baisses de cotisations sociales patronales
des janvier 2019. Les travaux d’'évaluation de ce dispositif
fiscal d’ampleur (1 point de PIB reversé aux entreprises sous
forme d'un crédit d’'imp6t assis sur la masse salariale) se
poursuivent néanmoins. Les premiers travaux d’évaluation se
sont concentrés sur les effets microéconomiques du CICE. Ces
travaux ne permettent toutefois pas de saisir l’ensemble des
mécanismes en jeu et des effets induits par la mise en cuvre
du CICE. Ils ne prennent pas en compte au moins trois
mécanismes importants : les effets de bouclage macroéconomique
du CICE ; les effets dus a la mise en place de mesures pour le
financer (hausses de taxes et économies de dépenses
publiques) ; les effets du CICE recus par une entreprise sur
les autres entreprises via les modifications de prix des
consommations intermédiaires. A la demande de France
Stratégie, 1'0FCE a donc réalisé une évaluation des impacts
macroéconomiques du CICE sur la période 2013-2015, en
intégrant 1les résultats des évaluations sur données
microéconomiques, et sera amené a poursuivre ses travaux sur
cette question au cours des prochains trimestres. Nous
présentons ici les principales hypotheses et résultats de ce
premier rapport.

Une mesure s’apparentant a une baisse du colt du travail

Le CICE est un avantage fiscal consistant a accorder aux
entreprises un crédit d’impot, ce dernier étant calculé sur la
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part de la masse salariale n’excédant pas 2,5 SMIC. Autrement
dit, toute entreprise employant au moins un salarié rémunéré
en-dessous de 2,5 SMIC est éligible au dispositif. Pour un
taux de CICE de 6 %, une entreprise bénéficiera d’'un crédit
d’impdt représentant 6 % de sa masse salariale éligible[1l]. Ce
dispositif implique que la quasi-totalité des entreprises peut
bénéficier du CICE, a des degrés divers selon la structure de
leur masse salariale. Ainsi, les entreprises évoluant dans des
secteurs d’activité particuliers (par exemple a tres haute
valeur ajoutée) sont peu exposées au CICE dans 1la mesure ou
leurs salariés sont pour la plupart rémunérés au-dessus du
seuil de 2,5 SMIC, alors que d’'autres bénéficieront tres
largement du dispositif.

Dans sa forme actuelle, le CICE est un dispositif de baisse du
colt du travail assez singulier pour deux raisons.
Premiérement, il s’agit d’un avantage fiscal induisant une
baisse indirecte du co(t du travail, qui se matérialise par
une baisse de 1’imp6t sur les bénéfices versé par les
entreprises (IS). Par conséquent, il differe des dispositifs
habituellement utilisés pour réduire le colt du travail de
facon plus explicite, tels les allegements de cotisations
(ex : allegements généraux dits « allegements Fillon »).
Deuxiemement, la créance correspondant a la masse salariale
éligible de 1’année t est imputée sur 1’IS a partir de 1’année
t+1 pour les entreprises bénéficiaires, d’ou un décalage de
trésorerie rendant peu visible 1’impact sur le colt du
travail[2]. Pour ces raisons, toutes les entreprises n’ont pas
immédiatement modifié 1leur comportement en termes de
recrutement et de politique de prix.

De quels effets parlons-nous ?

La baisse du colt du travail résultant du CICE peut avoir
plusieurs effets sur les entreprises. Ces derniéres peuvent
ainsi répercuter le CICE sur leurs prix afin de réaliser des
gains de parts de marché a l’'étranger, se traduisant également
par un recul des importations sur le marché francais.



Concernant le marché du travail, le CICE peut étre utilisé
comme une opportunité de favoriser le facteur travail par
rapport au facteur capital, dans la mesure ou le prix relatif
du premier devient moins élevé. Une hausse de 1’emploi stimule
le revenu des ménages, leur consommation et la demande
adressée aux entreprises (effet de bouclage macroéconomique).
Un phénomene de redistribution sous forme d'augmentations de
salaires est également envisageable, notamment dans les
secteurs ou les salariés sont en mesure de capter une partie
des montants versés aux entreprises. Dans les cas ou le CICE
n'est pas répercuté sur les prix, les salaires ou les
embauches, il peut alors contribuer a augmenter les marges,
les investissements ou les dividendes[3].

Une limite importante du CICE a trait aux mesures fiscales et
budgétaires qui ont accompagné sa mise en place. En effet, des
hausses d’'imp6ts indirects (TVA, fiscalité écologique) ainsi
que des économies de dépenses publiques ont été réalisées pour
couvrir le colOt du dispositif. Ces efforts budgétaires
s'élevant a pres de 20 milliards d’euros exercent des
contraintes fortes sur la demande des ménages et des
administrations publiques. L’impact récessif sur la demande
adressée aux entreprises est susceptible de limiter fortement
l'efficacité du CICE sur les embauches, d’autant plus que les
effets d’offre peuvent étre longs a se matérialiser. Ainsi,
les entreprises ne répercutent pas nécessairement
instantanément le crédit d’impbét sur leurs prix ou leur
demande de travail, alors que l'effet récessif de la fiscalité
est immédiat[4]. En considérant a la fois 1les effets
stimulants du CICE (principalement sur 1’offre) et les effets
récessifs (principalement sur la demande), il est difficile
d'estimer a priori les impacts de cette mesure sur 1’économie
dans son ensemble. Notre étude consiste précisément a
quantifier les effets macroéconomiques du CICE en tenant
compte des contraintes exercées par son financement.

Des effets modérés sur 1’emploi, faibles sur le PIB



Dans le cadre de notre étude, nous avons simulé les impacts
macroéconomiques du CICE a partir du modele e-mod.fr de
L'OFCE. Afin d'assurer une calibration du modelel[5] aussi
précise que possible, nous avons utilisé les résultats obtenus
a partir de données d’entreprises par une équipe de chercheurs
du TEPP[6]. L'utilisation de ces résultats microéconomiques
permet également de prendre en compte la réaction des
entreprises vis-a-vis du CICE dans notre modele, puisque nous
considérons le dispositif comme une baisse du co(t du travail.

L’équipe du TEPP trouve deux résultats microéconomiques
significatifs concernant les créations d’emplois associées au
CICE, un résultat « bas » et un résultat « haut », mais qui ne
tiennent pas compte des efforts budgétaires et des effets de
bouclage macroéconomique. Nous simulons donc deux évaluations,
auxquelles nous intégrons également un résultat positif sur
les salaires mis en avant par la méme équipe du TEPP.

Graphique 1. Simulation des effets du CICE sur 'emploi
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Graphique 2. Décomposition des effets du CICE sur I'emploi
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Le graphique 1 montre que les effets du CICE sont contrastés
selon le scénario considéré. Lorsque 1'évaluation « basse »
est simulée, nos résultats chiffrent les créations d’emplois a
110 000 a 1'horizon 2015, alors que les résultats de
1’évaluation « haute » sont trois fois supérieurs. Toutefois,
1’évaluation « haute » semble surestimer les effets du CICE
dans la mesure ou une baisse du taux de marge des entreprises
est observée dans les simulations. Or, le CICE est un
dispositif devant permettre aux entreprises de reconstituer
leurs marges a court terme, un phénomene plus compatible avec
les résultats de notre évaluation « basse ». Dans son rapport
2018, le Comité de suivi de France Stratégie semble par
ailleurs privilégier le scénario microéconomique « bas » de
1'équipe TEPP, sans pour autant exclure des effets du CICE
plus importants sur 1l’emploi.

Le graphique 2 apporte des informations complémentaires et
montre que les effets relatifs au financement du CICE
(fiscalité, économies de dépenses publiques) sont importants
et contribuent a limiter 1’efficacité du dispositif. Les
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effets du financement étant constants dans les deux
évaluations, 1’impact du CICE sur 1le comportement des
entreprises en termes de demande de travail est déterminant
pour obtenir un effet « net » important sur l’emploi.
Autrement dit, les effets d’'offre doivent étre rapides pour
compenser 1’impact négatif du financement sur la demande
intérieure. I1 faut ajouter que les simulations ne prennent en
compte qu’'un tiers des économies de dépenses publiques, en
raison de la disponibilité limitée des données fournies par le
TEPP (2013-2015). Par conséquent, le co(t du CICE n’est pas
totalement couvert dans nos simulations, d’ou une impulsion
budgétaire positive. Si nous avions pu prolonger nos
simulations, les effets négatifs du financement auraient
probablement été plus importants.

Graphique 3. Contribution du CICE au PIB en fin de période,
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Le graphique 3 montre clairement que le mode de financement du
CICE détermine grandement la capacité stimulante du dispositif
sur 1'économie. En considérant que le colt du CICE n’est pas
couvert pas des restrictions budgétaires ou des hausses
d'impdts, l'effet sur le PIB est important quel que soit le



scénario considéré (entre 0,4 % et 0,5 % de PIB, en écart au
compte central). En revanche, 1l’'introduction du financement
annihile une part significative des effets, la contribution du
CICE au PIB devenant quasi-nulle (entre 0,1 % et 0,2 %). Le
niveau d’activité rétroagissant sur 1’emploi (Okun, 1962),
l’efficacité du CICE ne dépend pas seulement de son impact sur
le colt du travail, mais également de facteurs affectant la
croissance comme la fiscalité ou la dépense publique. Ces
résultats témoignent de 1la nécessité de prendre en compte
l’ensemble des canaux de diffusion du CICE a 1’économie
(effets microéconomiques, bouclage macroéconomique,
financement) afin d’évaluer de maniere plus exhaustive son
impact sur 1’économie.

[1] Ce taux de 6 % s’'appliquera en réductions de cotisations
sociales patronales a partir de 2019. Les précédents taux de
CICE s'élevaient a 4 % (2013), 6 % (2014, 2015, 2016), 7 %
(2017) puis a nouveau 6 % (2018).

[2] Un pré-financement assuré par Banque publique
d’'investissement (BPI) est toutefois possible. Pour les
entreprises ne réalisant pas de bénéfice, la créance CICE est
restituée les années suivantes.

[3] Le CICE ne faisant l’objet d’aucune contrepartie, il est
en pratique tres difficile de connaitre de maniere directe et
précise son utilisation par les entreprises.

[4] En particulier, la hausse de la TVA est effective depuis
le 1° janvier 2014.

[5] Pour davantage de détails sur le modele utilisé, voir
1’'étude complete.

[6] Voir le rapport de France Stratégie.
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Désocialisation des heures
supplémentaires: pouvolr
d’achat pour 1les actifs,
perte d’emplois pour
1’économie

par Bruno Ducoudré et Eric Heyer

Le gouvernement a annoncé le rétablissement des exonérations
de cotisations sociales salariales sur 1les heures
supplémentaires effectuées par 1’ensemble des salariés, ce qui
générerait un gain de pouvoir d’'achat pour les ménages
d’environ 2 milliards d’euros en année pleine.

Selon le Projet de loi de finances 2019, 8 millions de
salariés du secteur privé seraient concernés. Ces derniers
effectuent en moyenne 109 heures supplémentaires par an, pour
un salaire horaire brut majoré moyen de 17,3 euros.
L'exonération de 11,3 % des cotisations salariales générerait
un gain de 1,7 milliard d’euros annuel, auquel il faut ajouter
1,2 million de salariés du secteur public, qui bénéficieraient
chacun de 160 euros de gain de pouvoir d’achat a 1’année, soit
pres de 200 millions d’euros.

Heyer (2017)[1] avait évalué les effets de la suppression
totale des cotisations salariales sur 1les heures
supplémentaires, pour un montant supérieur a 2 milliards
d’euros, mais qui ne portait que sur le champ des salariés du
secteur privé. La mesure prévue dans le PLF 2019 touche un
champ plus large, mais porte sur un montant d’exonérations
plus faible pour les salariés du secteur privé (11,3% contre
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20,1% retenus dans Heyer, 2017). Le montant attendu de gain de
pouvoir d’achat est donc plus faible, d’autant que
l’estimation du montant total d’'heures supplémentaires (plus
de 800 millions d'apres les chiffres indiqués dans le PLF
2019) nous parait élevé.

Quel volume d’heures supplémentaires annuel ?

Deux sources statistiques peuvent étre mobilisées afin
d’évaluer le nombre d’heures supplémentaires effectuées dans
le secteur privé en France. Avec la mise en place de la loi
TEPA et jusqu’'a son abrogation en 2012, 1’'ACOSS a suivi
trimestriellement 1le nombre d’'heures supplémentaires
exonérées. Au cours des derniers trimestres étudiés par
1"AC0OSS, le nombre d’'heures supplémentaires s’élevait en
moyenne a 180 millions par trimestre, soit 720 millions en
rythme annuel (cf. graphique 1).

Une seconde source existe : a partir de 1’'enquéte ACEMO
trimestrielle, la DARES indique depuis 2002, le nombre
d’heures supplémentaires déclarées par les salariés a temps
complet. Contrairement a la source AC0SS, cette derniere ne
couvre que les entreprises de plus de 10 salariés, soit pres
de 75 % du volume total des heures supplémentaires effectuées.
D'apres cette source, les salariés a temps complet ont
effectué au cours des trois dernieres années pres de 40 heures
supplémentaires en moyenne par an.



Graphique 1. Nombre trimestriel d’heures supplémentaires

En millions

140

120

100
&l
s

40

20

0

2009 20092 200913 20054 2010 201002 2070t3 2070t4 2001 20772 20113 20074 2002 2012¢2

<10 w10-19 »20-49 £50-99 100-249 »250-500 w-< 500
Source : ACoss.

Graphique 2. Nombre annuel d’heures supplémentaires
dans les entreprises de plus de 10 salariés
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En 2016, selon cette source qui n’'inclut pas les entreprises
de moins de 10 salariés, cela correspond a un volume annuel de
577 millions d'heures supplémentaires. A champ identique,
c'est-a-dire en excluant les entreprises de moins de 10
salariés, au cours de la période 2008-2012 commune aux deux



sources, il est notable que 1’'enquéte ACEMO de la DARES
surestime le volume annuel d'heures supplémentaires d’environ
10 % par rapport a celui indiqué par 1’ACOSS et qui donnait
droit a exonération. En tenant compte de cette surestimation
et en incorporant un effet « moins de 10 salariés » de 26 %
(méthode 1), 1le volume annuel d’heures supplémentaires dans le
secteur privé est estimé a 650 millions en 2016.

Enfin, une autre méthode (méthode 2) consiste a croiser
différentes sources pour les effectifs de salariés (Insee,
Acoss), les taux de salariés a temps partiel et en forfait
jour (Dares, dispositif Acemo) ainsi que le recours aux heures
supplémentaires (enquéte Ecmoss). Fin juin 2018, on compte
17,6 millions de salariés dans le secteur privé[2], dont 3
millions dans les TPE[3]. Le taux de salariés a temps partiel
s'éleve a 17,7 % dans les entreprises de 10 salariés et
plus[4] et a 28 % dans les entreprises de moins de 10
salariés, ce qui permet d’évaluer a 14,2 millions le nombre de
salariés a temps complet dans le secteur privé. Parmi ceux
travaillant dans les entreprises de 10 salariés et plus, le
taux de salariés dont le temps de travail est décompté sous
forme d’un forfait en jours s’éleve a 13,7 % (2,2 % des
salariés dans 1les TPE), ce qui laisse 12,5 millions de
salariés a temps complet susceptibles d’effectuer des heures
supplémentaires rémunérées.

D’apres la Dares, en 2015, 49 % des salariés a temps complet
ont effectué des heures supplémentaires, en moyenne 109 heures
par an et par salarié qui en effectuent. Cela nous permet
d‘évaluer 1le montant total des heures supplémentaires
rémunérées a 670 millions, a partir des données les plus
récentes disponibles. Ce chiffrage est tres proche du
précédent sur la base de comparaisons entre les données de
L’Acoss et celles de la Dares.

Si nos deux méthodologies convergent sur le nombre d'heures
supplémentaires effectuées, nos résultats s’'éloignent
significativement du chiffrage retenu dans le PLF 2019.



Un impact positif des exonérations sur le recours aux heures
supplémentaires

L’'exonération de cotisations sociales salariées sur les heures
supplémentaires peut également se traduire par une
modification des comportements : les salariés seraient plus
enclins a accepter de faire des heures supplémentaires puisque
celles-ci sont mieux rémunérées. Sur la base des estimations
d’'Heyer (2017), et en tenant compte du fait que le taux
d'exonération prévue dans le PLF 2019 est plus faible,
l'exonération de cotisations salariales sur les heures
supplémentaires, en les rendant plus attractives pour les
salariés, entrainerait une hausse de 4,3 % de celles-ci, soit
28,5 millions d'heures supplémentaires additionnelles (tableau
1).

Quel gain de pouvoir d’achat en attendre ?

Sur la base d’un salaire horaire brut majoré moyen de 17,3
euros, le gain en pouvoir d’achat pour les salariés du secteur
privé s’éleverait plutdét a 1,4 milliard d’euros en année
pleine, auxquels il faut ajouter 100 millions d’euros pour les
exonérations sur les heures complémentaires[5] et les 200
millions d’euros de gains pour les salariés de la fonction
publique. Au total, les gains de pouvoir d’'achat a attendre de
cette mesure s’éleveraient plutdét a 1,7 milliard d’'euros en
année pleine et 530 millions pour 1l’'année 2019.



Tableau. Cout budgétaire de la mesure en année pleine

PLF 2019 OFCE Méthode 1 OFCE Méthode 2

Heures supplémentaires dans le secteur privé

Nombre heures supplémentaires ‘ 800 ‘ 650 ‘ 670

(hors effet de comportement, en millions) .

Nombre heures supplémentaires ‘ ‘ 680 ‘ 700

{avec effet de comportement, en millions)

Coilt (en Mds €) | 1.7 | 1,4 | 1,5
Heures complémentaires dans le secteur privé

Coit (en Mds €) 0,1 0,1 0,1
Heures supplémentaires dans le secteur public

Codt (en Mds €) 0,2 0,2 0,2

Total
Coit de la mesure (en Mds €) 2,0 1,7 1,8

Sources » PLF 2019, calculs OFCE.
Un

impact 1égerement négatif attendu sur 1’emploi

La mesure d’exonération des cotisations sociales sur les
heures supplémentaires peut avoir plusieurs effets de sens
inverse sur 1l'emploi. Le premier effet, qui consiste a inciter
les salariés a effectuer plus d’heures supplémentaires, se
traduit a court terme par une augmentation de la durée du
travail au détriment de 1’emploi. A 1’inverse, le surplus de
pouvoir d’'achat reversé aux ménages se traduit par une hausse
de la consommation, donc de la production et de 1l’emploi.
Enfin, il faut ajouter l’effet du financement de 1la mesure,
qui vient obérer la demande finale avec un effet plus ou moins
important selon la composition de ce financement (économies de
dépenses publiques ou hausse des prélevements obligatoires).
Nous supposons, compte tenu des mesures annoncées dans le PLF
2019, que le financement de la mesure se traduirait par des
économies sur la dépense publique, réparties de maniere
uniforme entre les différents grands postes de dépense
(investissement public, rémunérations et emplois publics,
prestations sociales, transferts sociaux en nature et
consommations intermédiaires).



Au final, sans prise en compte du financement de la mesure,
L’exonération partielle de cotisations sociales salariales sur
les heures supplémentaires se traduirait par un effet
légerement négatif sur 1’emploi salarié, de -2 000 emplois en
2019 puis -8 000 emplois en 2020 : le pouvoir d’achat
redistribué stimule la consommation et le PIB, mais dans le
méme temps, la hausse de la durée du travail est plus forte,
ce qui aboutit a détruire des emplois. Avec prise en compte du
financement, 1’'effet négatif monterait a -12 000 emplois
salariés marchands en 2020 et la mesure augmenterait le taux
de chbémage de 0,1 point.

[1] Eric Heyer, 2017, « Quel impact doit-on attendre de
l’'exonération des heures supplémentaires ? », OFCE policy
brief, n° 23, 8 juillet.

[2] Acoss-Stat, n° 274, septembre 2018.
[3]1 Dares Résultats, n° 001, janvier 2018.
[4]1 Dares Indicateurs, n° 042, septembre 2018.

[5] Sur 1la base du nombre de salariés a temps partiel (3,36
millions), d’une part de 38% de salariés a temps partiel
effectuant des heures complémentaires, et d’un nombre d’heures
annuel moyen de 44, on évalue a 56 millions le nombre d’heures
complémentaires effectuées. Sur 1la base d’une rémunération
horaire comparable a celle retenue pour 1les heures
supplémentaires, soit une exonération de 110 millions d’euros
en année pleine.



Des ajustements d’ampleur a
attendre pour la zone euro

par Bruno Ducoudré, Xavier Timbeau et Sébastien Villemot

Les déséquilibres de balance courante sont au ceur du
processus qui a mené a la crise de la zone euro a partir de
2009. Les premieres années d’'existence de l’euro, jusqu’'a la
crise de 2007-2008, ont en effet été celles du creusement des
déséquilibres entre pays dits du Nord (ou du ceur) et ceux
dits du Sud (ou de la périphérie) de 1’Europe, comme cela est
visible sur le graphique 1.

Graphigque 1. Soldes courants {(moyenne mobile sur quatre trimestres,

en % du PIB de la zone euro
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Le processus de divergence des balances courantes a subi un
net coup d’arrét apres 2009 et les déficits extérieurs ont
disparu dans la presque totalité des pays de la zone euro.
Pour autant, l’écart reste significatif entre pays du Nord et
pays du Sud, et on ne peut pas encore parler de reconvergence.
Par ailleurs, la résorption des déficits (italiens et
espagnols) mais pas des excédents (allemands et néerlandais) a
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radicalement changé le rapport de la zone euro au reste du
monde : alors que la zone avait un compte courant proche de
1’équilibre entre 2001 et 2008, un excédent significatif se
forme a partir de 2010, pour atteindre 3,3 % du PIB en 2016.
Autrement dit, le déséquilibre qui était interne a la zone
euro s’'est déplacé en un déséquilibre externe entre la zone
euro et le reste du monde, notamment les Etats-Unis et le
Royaume-Uni. Ce déséquilibre alimente le protectionnisme de
Donal Trump et implique une tension sur le taux de change.
Alors que le change nominal interne a la zone euro n'est pas
une variable d’'ajustement, le taux de change entre l'euro et
le dollar peut s’ajuster.

Maintenir un tel excédent de la zone euro sur le long terme
semble peu probable. Certes, les pressions a 1’appréciation de
l’euro sont aujourd’hui contenues par la politique monétaire
particulierement accommodante de la Banque centrale européenne
(BCE), mais lorsque viendra le moment de la normalisation des
politiques monétaires, il est probable que l’euro s'appréciera
significativement. Outre un impact déflationniste, cela
pourrait relancer la crise de la zone, en creusant a nouveau
les déficits extérieurs des pays du Sud par une perte de leur
compétitivité. Les motifs de sortie de 1la zone euro
s'amplifieront alors.

Dans une étude récente[l] nous cherchons a quantifier les
ajustements qui restent a effectuer pour parvenir a résorber
ces différents déséquilibres de balance courante, aussi bien a
L’intérieur de la zone euro que vis-a-vis du reste du monde. A
cette fin, nous estimons des taux de change réel d’équilibre a
deux niveaux. D’abord du point de vue de la zone euro dans son
ensemble, avec l’'idée que l'ajustement du taux de change réel
passera par celui du taux de change nominal, notamment de
l’euro vis-a-vis du dollar : nous estimons la cible de long
terme de la parité euro/dollar a 1,35 dollar pour un euro.
Ensuite, nous calculons des taux de change réels d'équilibre

au sein méme de la zone euro, car si le taux de change nominal
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entre les pays membres ne varie pas du fait de 1’union
monétaire, les niveaux de prix relatifs permettent des
ajustements de taux de change réel : nos estimations indiquent
que des désajustements substantiels subsistent (cf. graphique
2), le désajustement moyen (en valeur absolue) par rapport au
niveau de l'euro s’élevant a 11% en 2016. Le différentiel
nominal relatif entre 1’Allemagne et la France s’éleverait a
25 %.

Graphique 2. Indicateur de désajustements nominaux intra-zone euro,
avec contributions par pays
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Dans la
situation actuelle, il n'y a plus accumulation de créances de
certains pays de la zone euro sur d’autres, mais accumulation
de certains pays de la zone euro sur d’autres pays du monde.
Cette fois-ci le taux de change (effectif, pondéré par les
actifs bruts accumulés) peut servir de variable d’ajustement.
Ainsi une appréciation de 1’euro réduirait 1’excédent courant
de la zone euro et déprécierait la valeur des actifs,
probablement accumulés en monnaie étrangere. D’autre part, la
France apparait maintenant comme le dernier pays en déficit
significatif de la zone euro. Relativement aux autres pays de



la zone euro, c’est la France qui contribue (négativement) le
plus aux déséquilibres avec 1'Allemagne (positivement). Si
l’euro s'appréciait, il est probable que la situation de la
France serait plus dégradée encore et que l'on retrouverait
une situation d’'accumulation de position nette interne, mais
cette fois-ci entre 1la France (pour le coO6té débiteur) et
L'Allemagne (créditeur). Ce ne serait pas comparable a la
situation d’'avant 2012, puisque la France est un plus grand
pays que la Grece ou le Portugal et donc que la question de la
soutenabilité se poserait dans des termes tres différents. En
revanche, la résorption de ce déséquilibre par 1’ajustement
des prix est d’un ordre de grandeur tel que compte tenu des
différentiels de prix relatifs qu’il est vraisemblable de
maintenir entre la France et 1’Allemagne, il faudrait
plusieurs décennies pour y parvenir. Il est d’ailleurs
frappant de constater que somme toute, depuis 2012, alors que
la France a engagé une colteuse réduction des colts salariaux
par le CICE et le Pacte de responsabilité d’une part, et que
L’Allemagne instaurait un salaire minimum et connait une
dynamique salariale plus franche dans un marché du travail
proche du plein emploi d’autre part, le déséquilibre relatif
entre la France et 1’Allemagne, exprimé en ajustement de prix
relatif, n’a pas bougé.

I1 faut tirer trois conséquences de cette analyse

1. Le déséquilibre qui s’est installé aujourd’hui ne se
résorbera que difficilement et toute mesure visant a
Ll’accélérer est la bienvenue. Continuer la progression
modérée des salaires nominaux en France, stimuler la
progression des salaires nominaux en Allemagne, rétablir
en faveur des salaires le partage de la valeur ajoutée
allemande, persister dans 1’appréciation du salaire
minimum sont autant de pistes prolongeant celles que
nous avons évoquées dans les différents rapports iAGS.
Une TVA sociale inversée, ou du moins une baisse de la
TVA en Allemagne serait également un moyen de réduire



L’'épargne nationale allemande et, en 1'accompagnant
d’une hausse des cotisations sociales allemandes,
d’accroitre la compétitivité des autres pays de la zone
euro ;

2. Le déséquilibre interne d’'avant la crise est devenu un
déséquilibre externe a la zone euro qui induit une
pression a l'appréciation effective de 1'euro. L’ordre
de grandeur est conséquent, il pesera sur la
compétitivité des différents pays de la zone euro et
fera réapparaitre sous une forme différente le probleme
connu avant 2012 ;

3. L’appréciation de 1l'euro induite par les excédents
courants de certains pays de la zone euro génere une
externalité pour les pays de la zone euro. Du fait de
réponses différentes de leurs balances courantes a une
variation des prix relatifs, ce sont 1’'Italie et
L'Espagne qui verront leur balance courante réagir le
plus alors que celle de 1’Allemagne y réagira le moins.
Autrement dit, 1’appréciation de 1’euro, relativement,
dégradera plus la balance courante de 1’'Italie et de
L’'Espagne que celle de 1’Allemagne et réinstallera un
régime de déséquilibre interne presque comparable a
celui d’'avant 2012. Cette externalité et 1la moindre
sensibilité de la balance courante de 1'Allemagne aux
prix relatifs plaide pour une réduction des
déséquilibres par une progression de la demande interne
allemande, c’est-a-dire une réduction de leur épargne
nationale. Les outils peuvent étre une relance de
l’investissement public, une baisse des imp6ts directs
sur les personnes ou encore une augmentation plus rapide
du salaire minimum par rapport a la productivité et
l'inflation.

[1] Sébastien Villemot, Bruno Ducoudré, Xavier Timbeau
« Taux de change d'équilibre et ampleur des désajustements
internes a la zone euro », Revue de U’OFCE, 156 (2018).



Taux d’activité et durée du
travail : des impacts
différenciés sur le taux de
chomage

par Bruno Ducoudré et Pierre Madec

La plupart des pays européens ont, au cours de la crise,
réduit plus ou moins fortement 1la durée effective de
travail, via des dispositifs de chomage partiel, la réduction
des heures supplémentaires ou le recours aux comptes épargne-
temps, mais aussi via le développement du temps partiel
(particulierement en Italie et en Espagne), notamment du temps
partiel subi. A contrario, 1’évolution favorable du choémage
américain s'’explique en partie par une baisse importante du
taux d’activité.

En supposant qu’une hausse d’un point du taux d’activité
entraine, a emploi constant, une hausse du taux de chomage, il
est possible de mesurer 1’'impact de ces ajustements (durée du
travail et taux d’'activité) sur le chbémage, en calculant un
taux de chdémage a emploi constant et contr6lé de ces
ajustements. Excepté aux Etats-Unis, les pays étudiés ont
connu une augmentation de leur population active (actifs
occupés + chomeurs) plus importante que celle observée dans la
population générale, du fait entre autres des réformes des
retraites menées. Mécaniquement, sans création d’emploi, ce
dynamisme démographique a pour effet d’'accroitre le taux de
chomage des pays concernés.

Si le taux d’'activité s’était maintenu a son niveau de 2007,
le taux de chdmage serait inférieur de 2,3 points en France,
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de 3,1 points en Italie et de 2 points au Royaume-Uni
(graphique). Par contre, sans la contraction importante de la
population active américaine, le taux de chdmage aurait été
supérieur de plus de 3,2 points a celui observé fin 2017. Il
apparalt également que 1'Allemagne a connu depuis la crise une
baisse importante de son chdmage alors méme que son taux
d’activité croissait. A taux d’activité inchangé, le taux de
chomage allemand serait de .. 0,9%. Il reste que les évolutions
des taux d’'activité résultent aussi de facteurs démographiques
structurels si bien que 1’hypotheése d’un retour vers les taux
de 2007 est arbitraire. Pour les Etats-Unis, une partie de la
baisse du taux d’'activité s’explique par 1’évolution de 1la
structure de la population. Aussi, le chiffre de sous-emploi
peut étre considéré comme surévalué.

Concernant 1la durée du travail, les enseignements semblent
bien différents. Il apparait que si la durée du travail avait
été maintenue dans 1l’ensemble des pays a son niveau d’avant-
crise, le taux de chbmage aurait été supérieur de 3,7 points
en Allemagne et de 2,9 points en Italie. En France, en
Espagne, au Royaume-Uni et aux Etats-Unis, le temps de travail
n'a que faiblement baissé depuis la crise. A durée du travail
identique a celle de 2007, le taux de chbmage aurait été tres
Légerement supérieur dans 1’ensemble de ces pays.

Notons que les évolutions a la baisse de la durée du travail
ont largement précédé la crise économique de 2007 (tableau).
Si 1’'Allemagne a prolongé la dynamique a 1l'euvre avant la
crise et si 1'Italie 1’'a largement accentuée, la France,
L’Espagne et les Etats-Unis ont continué a réduire leur durée
du travail mais de facon moins marquée. Le Royaume-Uni a quant
a lui interrompu la baisse du temps de travail entamé avant
2007.



Graphique. Taux de chdmage observé au T4 2017 et taux de chémage
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Tableau. Evolution du nombre d'heures travaillées avant et aprés la crise de 2007

Allemagne Espagne Italie Royaume-Uni Etats-Unis
1997-2007 -3,3 -24 -40 -2,9 -3,5 -2.6
2007-2017 -5.4 -1,2 -1,6 -5,7 0,0 0,6

Scwrces | Comptabilites nationales, calouls OFCE.

Emploi : recrutements sous
tension

par Bruno Ducoudré

L’emploi reste dynamique au premier trimestre 2018. D'apres
1’'Insee, 1’emploi salarié dans le secteur privé a augmenté de
57 900 emplois. Cette évolution est cohérente avec notre
diagnostic portant sur 1’'état du marché du travail et notre
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prévision d’emploi d'avril 2018 (cf. graphique 1).

Graphique 1. Emploi salarié marchand

~ En milliers
18000

1 7800

1./600

17400
Emploi marchand observé au T1 2018

1 7200

17060 Emploi marchand observe puis prévu (
prévision OFCE avril 2018)

16300

1 &6

10 11 12 13 14 15 16 17 18 14

MNote ; Mows associons & notre projection un intervalbe de confiance simubée & Faide de la méthode
de Monte-Cado pour 15 (00 simulations, Le premier intervalle ost i 75 %, le dewxiéme & 90 % ot b trodsiime § 95 %,
Source ; Insee, calouls OFCE,

L’économie
francaise connait depuis maintenant deux années une croissance
soutenue de l’emploi marchand, suffisante pour faire baisser
le chomage. La reprise des créations d’emplois, secteur non-
marchand inclus, s’'est timidement amorcée en 2015 (+108 000
emplois) et a accéléré en 2016 (+227 000 emplois) et 2017
(+271 000 emplois). Les créations d’'emplois ont été soutenues
dans un premier temps par les mesures de baisse du colt du
travail (CICE, Pacte de responsabilité, Prime a 1’embauche) et
les emplois aidés dans le secteur non marchand, puis, a partir
de la fin 2016, par 1l'accélération de la croissance. Les
créations nettes d’emplois étant supérieures a 1'évolution de
la population active, 1le nombre de chomeurs a diminué
(-312 000 depuis fin 2014), portant le taux de chbémage au sens
du BIT en France métropolitaine a 8,9 % de la population

active au premier trimestre 2018 contre 10,1 % fin 2014

(tableau).
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Tableau. Emploi et chémage

Variations annuelles en milliers, au dernier trimestre

2014 2015 2016 2007 2018 2019+

Population active observée 183 46 179 =27 124 121
Emploi total 64 108 227 271 194 254
— Secteur marchand -12 82 209 251 27 292
Salariés -12 110 215 254 271 292
MNon-salariés 0 -28 -6 -3 0 0
- Secteur non marchand 76 26 18 20 F7 -38
Emplois aidés 22 14 0 -83 -76 =20
Emplois non aidés 54 12 18 103 -1 -18
Chémage 119 -62 -48 -298 -70 -133

* prévision OFCE., avril 2018. La prévision n'intégre pas les chiffres d'emploi et de chémage désormais connus pour
leT1 2018,
Sowurces @ INSEE, Ministére du Travail, prévisions OFCE awril 201 8.

A 1’horizon 2019, les créations d’'emplois salariés dans le
secteur marchand seront soutenues par la croissance de
l'activité dans le secteur marchand (2,5 % en 2018 et en
2019). Le rythme des créations d’'emplois marchands
augmenterait légerement par rapport a 2017, malgré la fin de
la montée en charge du CICE et du Pacte de Responsabilité.

A court terme, les indicateurs d’intentions d’embauches
demeurent a un niveau élevé, indiquant une poursuite des
embauches dans l’ensemble du secteur marchand (graphique 2).
Le climat de 1’emploi a atteint un pic en début d’année, en
lien avec la croissance soutenue au quatrieme trimestre 2017,
avant de retomber légerement[1l] du fait du retour du rythme de
progression de l’'activité a un niveau plus proche de son
potentiel, ce que confirme notre indicateur avancé.

Les difficultés de recrutement, encore en-deca des pics de
2007 et du début des années 2000 (graphique 3), ne se sont pas
traduites par une accélération des salaires et ne
constitueraient pas un frein aux créations d’emploi. De fait,
les difficultés de recrutement progressent et ont retrouvé
leur niveau d’'avant crise dans l’industrie. Elles restent
toutefois en-deca de leur niveau de 2008 dans les services et
la construction et encore trés en-dessous de ceux de 2001,


https://www.ofce.sciences-po.fr/blog/10205-2/

comme l’industrie d’ailleurs. Les difficultés de recrutement
ne semblent donc pas avoir atteint un niveau tel qu’elles
constitueraient un frein majeur a la poursuite des créations
d’emploi.

Au total, et compte tenu de la réduction des effectifs dans le
secteur non-marchand liée notamment a la baisse du stock de
contrats aidés, nous prévoyons 194 000 créations d’'emplois en
2018, puis 254 000 en 2019.

[<[vi

[1] en mai 2018, 1’indicateur du climat de 1’emploi se situe a
107. Il perd un point par rapport a avril mais reste bien au-
dessus de sa moyenne de lLongue période
(https://www.insee.fr/fr/statistiques/3548269)

Les soubresauts du taux de
chomage

par Bruno Ducoudré

Les chiffres du chbémage publiés par 1’'Insee pour le premier
trimestre 2018 indiquent une remontée du taux de chobmage de
0,3 point (0,2 point en France métropolitaine). Dans notre
dernier exercice de prévision, nous avions anticipé un taux de
chémage stable, tout en soulignant les risques a la hausse du
chomage en ce début d’année (graphique 1).

=]

Comment expliquer la hausse du chomage sur un trimestre ? Le
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taux de chbmage peut augmenter concomitamment a une hausse ou
une baisse de 1l’emploi, en fonction des comportements
d’activité : lorsque l’emploi augmente, le chdomage baisse si
la population active augmente moins vite que l’emploi. Par
contre, il augmente si la population active augmente plus
vite, ou dans le cas de destructions d’'emploi si celles-ci ne
s’accompagnent pas d’une baisse de la population active plus
importante.

La hausse du chdomage au premier trimestre 2018 fait suite a
une forte baisse au quatrieme trimestre 2017 (-0,7 point), et
s'explique principalement par des mouvements importants de
population active a court terme, et non par une baisse de
L'emploi : sur un trimestre, le taux d’emploi des 15-64 ans
est stable, tandis que la part de chdmage augmente de 0,2
point, tirée par la hausse du chdmage des femmes (leur part
augmente de 0,4 point, ce qui s’explique par une augmentation
de leur taux d’activité de 0,4 point alors que leur taux
d’emploi est stable, cf. tableau). Cette hausse du chomage des
femmes fait suite a une baisse plus forte encore au trimestre
précédent (-0,5 point) et apparait ainsi comme une correction
partielle de la forte baisse observée au troisieme trimestre
2017.

[]Sur un an, les évolutions indiquées par 1'Enquéte emploi sont
en phase avec l1’évolution de la conjoncture économique. Le
taux d’emploi augmente fortement (+1 point) en lien avec la
croissance économique et les créations d’emploi dynamiques
dans le secteur privé. Le taux d’'activité augmente également,
apres deux années de baisse plus forte qu’attendu (cf.
graphique 2).

=l a hausse du chomage constatée en ce début d’année ne devrait
pas interrompre la tendance a la baisse enclenchée mi-2015.
Nous prévoyons ainsi une poursuite de la baisse du chdmage au
cours des deux prochaines années. Cette baisse serait tirée
par la poursuite des créations d’emplois marchands du fait



d’'une croissance soutenue de 1'activité économique (2,0% en
2018, 2,1% en 2019 apres 2,2% en 2017). L’emploi total serait
relativement dynamique en 2018 (+194 000) et en 2019 (+254
000), soit un rythme suffisant pour faire baisser le choémage.
Ce dernier baisserait de 0,2 point fin 2018 par rapport au T4
2017, puis de 0,5 point fin 2019 par rapport au T4 2018. La
forte baisse des contrats aidés dans le secteur non-marchand,
le moindre enrichissement de la croissance en emplois (fin de
la montée en charge du CICE et du Pacte de responsabilité, fin
de la prime a 1’embauche) et la croissance de la population
active freineraient toutefois 1la baisse du chomage en 2018
apres la forte baisse de 2017.

Quel nouveau sentier de
crolissance de la productivité
du travail ?

par Bruno Ducoudré et Eric Heyer

Les pays industrialisés connaissent un ralentissement apparent
et persistant des gains de productivité du travail depuis le
second choc pétrolier. Celui-ci a fait 1’'objet d'un grand
nombre d’analyses dans 1la littérature économiquell]
s'interrogeant sur la disparition possible du potentiel de
croissance de ces économies développées et donc sur leur
incapacité a renouer avec un niveau d’activité conforme a la
trajectoire d’'avant-crise. Autrement dit, les pays
industrialisés seraient entrés dans une phase de « stagnation
séculaire » rendant plus difficile 1la résorption de
L’endettement public et privé. Mais cet épuisement des gains
de productivité modifie également le diagnostic que 1’on pose
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sur leur situation conjoncturelle et tout particulierement sur
celui de leur marché du travail.

Les gains de productivité tendanciels sont par nature
inobservables ; il est donc nécessaire de décomposer la
productivité observée entre une tendance et une composante
cyclique, liée a l’'ajustement plus ou moins rapide de 1’'emploi
a Ll’évolution de 1'activité économique (le cycle de
productivité). Dans une étude récente parue dans la Revue de
L’OFCE, nous cherchons a mettre en évidence le ralentissement
des gains de productivité tendanciels et le cycle de
productivité dans six grands pays développés (Allemagne,
Espagne, Etats-Unis, France, Italie et Royaume-Uni) a partir
d’une méthode économétrique — le filtre de Kalman — permettant
l'estimation d’'une équation de demande de travail aux
fondements théoriques explicités et 1’estimation des gains de
productivité tendancielle.

Apres étre revenus sur les différentes explications possibles
a ce ralentissement évoquées dans la littérature économique,
nous présentons la modélisation théorique de 1’équation de
demande de travail et notre stratégie d’estimation empirique.
Cette équation, dérivée d’'une fonction de production de type
CES [2] repose sur l'hypothése de maximisation du profit des
entreprises en concurrence monopolistique, et sur 1'hypothese
de stabilité du ratio capital/output dans le long terme. Elle
permet une décomposition tendance/cycle en une étape, mais
fait reposer les gains de productivité uniquement sur le
travail[3].

Les études empiriques existantes s’appuient traditionnellement
sur une estimation 1log-linéaire de la tendance de
productivité, et introduisent des ruptures de tendances a date
fixel4]. Nous proposons une méthode alternative consistant a
écrire 1’équation d’emploi sous la forme d’un modele espace-
état représentant la tendance de productivité sous-jacente. Ce
modele a pour avantage de permettre une évolution moins
heurtée des gains tendanciels de productivité puisqu’il ne
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repose pas sur des dates de rupture ad-hoc.

Nous évaluons ensuite le nouveau sentier de croissance de la
productivité du travail, et le cycle de productivité pour les
six pays considérés. Nos résultats confirment le
ralentissement des gains tendanciels de productivité
(graphique 1).

Graphique 1. Gains tendanciels de productivité horaire
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Le taux de
croissance de la productivité tendancielle présente pour cing
pays (France, Allemagne, Italie, Etats-Unis et Royaume-Uni)
une lente baisse depuis les années 1990. La tendance de
productivité, estimée a 1,5% aux Etats-Unis dans les années
1980, augmente au cours des années 1990 avec la vague de
nouvelles technologies, puis diminue progressivement pour
atteindre 0,9% en fin de période. Pour la France, l1'Italie et
L'Allemagne le rattrapage s’interrompt au cours des années
1990 (au cours des années 2000 pour 1'Espagne) bien que le
ralentissement des gains de productivité tendanciels
s’interrompe brievement entre le milieu des années 1990 et le
début des années 2000. Excepté 1'Italie, dont les gains
tendanciels de productivité estimés sont nuls en fin de
période, les taux de croissance tendanciels convergent vers un



intervalle compris entre 0,8% et 1% de gains annuels de
productivité tendancielle.

Les cycles de productivité estimés sont représentés dans le
graphique 2. Ils présentent le plus de fluctuations pour la
France, 1’'Italie et 1’Allemagne et le Royaume-Uni. Le calcul
des délais moyens d’ajustement de 1’emploi a la demande
indique un délai d'ajustement de 4 a 5 trimestres pour ces
pays. Le cycle fluctue beaucoup moins pour les Etats-Unis et
L’'Espagne, indiquant une vitesse d'ajustement de 1'emploi a
l’activité économique plus rapide pour ces deux pays, ce que
confirment les délais moyens d’'ajustement a 1la demande
(respectivement 2 et 3 trimestres). Enfin, les estimations
indiquent globalement que le cycle de productivité se serait
refermé pour chacun des pays considérés au deuxieme trimestre
2017.



Graphique 2. Cycles de productivité
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[1] Voir par exemple A. Bergeaud, G. Cette et R. Lecat,

« Productivity Trends in Advanced Countries between 1890 and

2012 »,
N. Crafts et K. H.
Growth »,

[2] Voir C. Allard-Prigent,

S. Duchéne et F.
MESANGE »,

Pesin,

The Review of Income Wealth,
0’'Rourke,
CEPR Discussion Papers.

2002, «
Ministere de 1’'Economie,

(62: 420-444)
2013, «

ou encore
Twentieth Century

C. Audenis, K. Berger,

N. Carnot,
Présentation du modeéele

des finances et de
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1'industrie, Dir. la Prévision, MINEFI, Document de travail.

[3] L’équation de demande de travail repose sur une fonction
de production et une hypothese de progres technique neutre au
sens de Harrod.

[4]1 Voir M. Cochard, G. Cornilleau et E. Heyer, 2010, « Les
marchés du travail dans la crise », Economie et Statistique,
(438: 181-204) et B. Ducoudré et M. Plane, 2015, « Les
demandes de facteurs de production en France », Revue de
L’OFCE (142: 21-53).

Quelle incidence du CICE sur
les salaires et 1l’emploi ?

Par Bruno Ducoudré, Eric Heyer, Alais Martin-Baillon, Mathieu
Plane [1]

Le dernier rapport du Comité de suivi du Crédit d’'Imp6t pour
la Compétitivité et 1'Emploi (CICE) rappelle la difficulté
d’évaluer 1’'impact de ce dispositif et propose des conclusions
extrémement prudentes sur son efficacité. I1 mentionne
également 1’importance de mener des études macroéconomiques
complémentaires aux travaux existants et la nécessité de
poursuivre cette évaluation afin d’allonger 1la période de
temps disponible pour ces analyses économétriques. Ce rapport
relance la question de 1’efficacité du CICE au moment méme ou
1l'exécutif annonce qu’il va le transformer en baisse de
cotisations sociales patronales pour 2019. Cette mesure phare
du quinquennat Hollande fait ainsi 1l1’objet de multiples
évaluations qui n’ont pour l’'instant pas atteint de consensus
(voir 1le rapport de France Stratégie : ou encore les
évaluations de 1’0OFCE réalisées a partir d’emod.fr). A ce
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jour, France Stratégie conclue a un « un effet sur les
salaires difficiles a déceler » et, avec un certain nombre de
réserves, a un effet modéré sur 1’emploi.

Dans notre étude « Quelle incidence du CICE sur les salaires
et 1'emploi ? Une évaluation sur la période 2014 t1 a 2017
t3 » (publiée dans le dernier Working paper de 1’0OFCE, n°25 du
26 octobre 2017), nous proposons une évaluation trimestrielle
de ce dispositif a 1’aide de données issues des comptes de
branches. Dans ce billet nous synthétisons 1les principaux
résultats issus de ce travail et présentons les derniéres
évaluations a notre disposition. Notre méthodologie consiste a
estimer les élasticités interbranches au CICE de 1'emploi et
des salaires, et cela pour chaque trimestre. Cela nous permet
de suivre au cours du temps 1’évolution de 1l'impact de cette
mesure. Nous présentons ci-dessous deux graphiques résumant
1’évolution temporelle de ces élasticités.

Graphiques 1-2 : Evolution de I'élasticité non pondérée au CICE... (en %)
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Nos derniers résultats indiquent un effet positif et
significatif du CICE sur les salaires au cours de 1'année 2016
et qui décline fortement au début de 1’année 2017. Nous
mettons également en évidence un effet positif et significatif
du CICE sur l’emploi depuis le début de 1’'année 2015, effet
qui diminue également au premier trimestre 2017 tout en
restant positif.
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Ces résultats sont cohérents avec ceux présentés dans les
différentes notes d’étape complémentaire aux rapports de 2016
et 2017 du Comité de suivi du CICE dirigé par France Stratégie
lorsque nos travaux portent sur la méme période de temps. Leur
méthodologie s’'appuie sur des données d’entreprises, ce qui
limite leur analyse a la période 2013-2015, alors que
l'utilisation de données de branches, issues des comptes
nationaux trimestriels, nous permet d’estimer 1’impact de
cette mesure jusqu’au deuxieme trimestre de 1’année 2017 (avec
le corollaire que nous travaillons sur des données sujettes a
de possibles révisions).

Les rapports du Comité de suivi du CICE concluent a un effet
positif modeste « probable » du CICE sur l’'emploi en 2014 et
2015 quand nos estimations laissent apparaitre un effet
extrémement faible et seulement tres 1légerement significatif
en fin d’année 2014, voire non significatif sur 1’ensemble de

1’année selon les spécifications retenues_. En revanche, nos
analyses mettent en évidence un effet positif, significatif et
croissant de ce dispositif sur l’emploi entre le premier
trimestre de l’année 2015 et le premier trimestre de 1’année
2017.

De méme, les rapports du Comité de suivi évoquent un effet nul
ou tres faible du CICE sur les salaires en 2014 et 2015,
résultats également mis en avant par nos estimations. Nos
travaux laissent apparaitre un effet significatif du CICE sur
les salaires a la fin de 1’année 2015, effet qui perdure en
2016 tout en déclinant fortement jusqu’au premier trimestre de
1’année 2017.

La nature méme de notre travail, qui s'’'appuie sur des
estimations inter-branches, appelle cependant wune
interprétation prudente de nos résultats. En effet, ces
élasticités se lisent comme la différence en termes de
créations d’emplois ou de variations de salaire entre deux
branches lorsque l'une d’elles recoit un point de taux de CICE


http://www.strategie.gouv.fr/publications/document-complementaire-rapport-2016-cice

en plus, ce qui ne permet pas d’'évaluer 1'impact
macroéconomique des variations totales. Par ailleurs,
rappelons que nous travaillons sur des données susceptibles
d’'étre révisées par 1'INSEE, ce qui peut avoir pour
conséquence une modification de ces résultats sur la fin de
période.

[1] Ce travail sera mis a jour tous les trimestres et les
résultats seront présentés sous forme de billet de blog a
échéance réguliere.

[2] Voir le document original : « Quelle incidence du CICE sur
les salaires et 1'emploi ? Une évaluation sur 1la période
allant du premier trimestre 2014 au deuxieme trimestre 2017 »,
Working Paper de 1’0OFCE, n°25-2017 pour le détail de ces
estimations

Au-dela du taux de chomage.
Comparaison 1internationale
depuis la crise

par Bruno Ducoudré et Pierre Madec

En France, selon les chiffres de 1'INSEE publié le 12 mai
2017, l’emploi marchand non agricole a augmenté (+0,3%) au
premier trimestre 2017 pour le huitieme trimestre consécutif.
Sur une année, l'emploi marchant a cru de 198 300 postes.
Malgré 1’amélioration observée depuis 2015 sur le front de
l'emploi, les effets de la crise se font encore ressentir.

Depuis 2008, les évolutions de 1’emploi au sein des pays de
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L’0CDE ont été trés différentes. Les Etats-Unis, 1’Allemagne
et le Royaume-Uni ont retrouvé des taux de chdmage proches de
ceux observés avant le début de la crise, tandis que les taux
de chomage francais, italien et plus encore espagnol sont
encore au-dessus des niveaux d’'avant-crise. L’évolution du
chomage résulte de 1’écart entre 1’évolution de la population
active et 1'évolution de 1’'emploi. Une amélioration sur le
front du chomage peut des lors masquer des évolutions moins
favorables sur 1le marché du travail, en termes de
comportements d’activité (évolution du taux d’activité et du
« halo du chdémage »), ou de progression de l’emploi précaire
(temps partiel subi, ..). Dans ce billet, nous revenons sur la
contribution de 1’évolution des taux d’activité et des durées
du travail a 1’évolution des taux de chbomage, et sur une
mesure élargie du taux de chbomage qui englobe le « halo du
chémage » et le temps partiel subi.

Des taux d’emploi marqués par la crise et les réformes

Excepté aux Etats-Unis, les taux d’emploi ont beaucoup évolué
depuis 2008. En France, en Italie et en Espagne, le taux
d’'emploi des 15-24 ans et, plus largement, des moins de 55 ans
a fortement reculé (graphique 1). Entre le premier trimestre
2008 et le dernier trimestre 2016, le taux d’'emploi des 18-24
ans a baissé de 19 points en Espagne, de plus de 8 points en
Italie, et de pres de 4 points en France quand, dans le méme
temps, les taux de chdmage de ces pays augmentaient
respectivement de 9, 5 et 3 points. La faiblesse de l’activité
économique dans ces pays, accompagnée par des destructions ou
de faibles créations d’emplois, a fortement impacté les jeunes
arrivant sur le marché du travail. A contrario, sur cette méme
période, le taux d’emploi des individus agés de 55 a 64 ans
croissait dans 1’ensemble des pays mentionnés. En France, du
fait notamment des réformes des retraites successives et de la
suppression de la dispense de recherche d’emploi, le taux
d’emploi des seniors a augmenté de 12,3 points en 1’espace de
9 années pour atteindre 50 % au quatrieme trimestre 2016. En
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Italie, malgré la dégradation du marché du travail, le taux
d’emploi des 55-64 ans a cru de pres de 18 points.

Graphique 1. Varlation du taux d’emplol par age
entre le t1 2008 et le t4 2016
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Un fort effet du taux d’activité sur le chéomage, compensé par
une baisse de la durée du travail

La plupart des pays européens ont, au cours de la crise,
réduit plus ou moins fortement la durée effective de travail,
via des dispositifs de chomage partiel, de réduction des
heures supplémentaires ou de recours aux comptes épargne-
temps, mais aussi via le développement du temps partiel
(particulierement en Italie et en Espagne), notamment le temps
partiel subi. A contrario, 1’évolution favorable du chémage
américain (tableau 1) s’explique en partie par une baisse
importante du taux d’activité des personnes agées de 15 a 64
ans (tableau 2). Ce dernier s’'établissait au dernier trimestre
2016 a 73,1 %, soit 2,4 points de moins que début 2007.


http://www.ofce.sciences-po.fr/blog/wp-content/uploads/2017/05/1.jpg

Tableau 1. Variation du taux de chémage au sens du BIT (en points de %)

T1 2007 - T4 2011 T12012-T4 2016 T12007 - T4 2016
DEU -3,4 1,7 -5,1
ESP 14,86 4,2 10,3
FRA 0,9 0,7 1,6
ITA 3,1 27 548
GBR 29 -3,6 0.7
USA 4,1 -3,8 0.4

Source : Comptabilités nationales, calculs OFCE.

Tableau 2. Variation du taux d'activité (en points de %)

T1 2007 — T4 2011 T12012_T42016 T1 2007 —T4 2016
DEU 2,1 0,6 2,8
ESP 2,5 0,0 2,5
FRA 0,6 1,2 1,8
ITA 0,5 2,7 3,2
GER 0,2 1,7 1,9
USA 2,3 0,2 2.4

Sources : Comptabilités nationales, cakculs OFCE.

En supposant qu’une hausse d’un point du taux d’activité
entraine, a emploi constant, une hausse de 1 point du taux de
chomage, il est possible de mesurer 1'impact de ces
ajustements (durée du travail et taux d’'activité) sur le
chémage, en calculant un taux de chdomage a emploi constant et
contr6lé de ces ajustements. Excepté aux Etats-Unis,
1’ensemble des pays étudiés ont connu une augmentation de leur
population active (actifs occupés + chémeurs) plus importante
que celle observée dans la population générale, du fait entre
autres des réformes des retraites menées. Mécaniquement, sans
création d’emploi, ce dynamisme démographique a pour effet
d’accroitre le taux de chomage des pays concernés.

Si le taux d'activité s’était maintenu a son niveau de 2007,
le taux de chdomage serait inférieur de 1,7 point en France, de
2,8 points en Italie et de 1,8 point au Royaume-Uni (tableau
3). Par contre, sans la contraction importante de la
population active américaine, le taux de chdmage aurait été
supérieur de plus de 2,3 points a celui observé en 2016. Il
apparalt également que 1'Allemagne a connu depuis la crise une
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baisse importante de son chémage (-5,1 points) alors méme que
son taux d’activité croissait de 2,8 points. A taux d’activité
inchangé, le taux de chomage allemand serait de .. 1,3 %
(graphique 2).

Concernant la durée du travail, les enseignements semblent
bien différents. Il apparait ainsi que si la durée du travail
avait été maintenue dans l’ensemble des pays a son niveau
d'avant-crise, le taux de chOomage aurait été supérieur de 3,4
points en Allemagne, de 3,1 points en Italie et d’1l,5 point en
France. En Espagne et au Royaume-Uni, le temps de travail n’a
que tres peu évolué depuis la crise. En controlant le temps de
travail, le taux de chdmage évolue donc comme celui observé
dans ces deux pays. Enfin, sans ajustement de la durée du
travail, le taux de chdmage aux Etats-Unis serait 1 point
inférieur.

Tableau 3. Ecart entre le taux de chémage observé au t4 2016 et
le taux de chémage en cas ... (en points de %)

...d'un maintlen de la

..d'un maintiende la | ...d'un maintlen du taux
durée du travall a son | dactivité a son niveau d&ff;:ﬂg:;:‘?;ﬂ%"
niveau de 2007 de 2007 niveau de 2007
DEU -26 3.4 0,9
ESP 2,2 0,3 -1,9
FRA 1,7 1,5 -0,2
ITA .2,8 3,1 0,3
GBR -1.8 0,3 -1,5
USA 2,3 -1,0 1,3

Sources : Comptabilités nationales, OCDE, calculs OFCE.

I1 faut rappeler que les dynamiques de baisse de la durée du
travail sont anciennes. En effet, depuis la fin des années
1990, 1’ensemble des pays étudiés ont fortement réduit leur
temps de travail. En Allemagne, entre 1998 et 2008, cette
baisse a été en moyenne de 0,5 % par an. En France, le passage
aux 35 heures a entrainé une baisse similaire (-0,6% par an)
sur la période. Au total, entre 1998 et 2008, 1la durée du
travail a été réduite de 5 % en Allemagne, de 6% en France, de
4 % en Italie, de 3 % au Royaume-Uni et aux Etats-Unis et de
2 % en Espagne.
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Graphlque 2. Taux de chémage ...
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Au-dela du « taux de choémage »

En plus d'occulter les dynamiques a l'euvre sur le marché du
travail, la définition stricte du chomage au sens du Bureau
international du travail (BIT) ne prend pas en compte les
situations a 1la marge du chdmage. Ainsi 1les personnes
souhaitant travailler mais considérées comme inactives au sens
du BIT, soit parce qu’elles ne sont pas disponibles rapidement
pour travailler (sous deux semaines), soit parce qu’'elles ne
recherchent pas activement un emploi, forment le « halo » du
chémage.

Les bases de données de 1'0OCDE permettent d’intégrer dans le
chémage les individus qui en sont exclus du fait de 1la
définition du BIT. Le graphique 3 présente pour les années
2008, 2011 et 2016 le taux de chomage observé auquel viennent
s’additionner d’une part 1les individus, actifs occupés,
déclarant vouloir travailler davantage et d’autre part les
individus, inactifs, mais souhaitant travailler et étant
disponibles pour le faire. En Allemagne, au Royaume-Uni et aux
Etats Unis, les évolutions de ces différentes mesures semblent
aller dans le méme sens, celui d’'une amélioration franche de
la situation sur le marché du travail. A contrario, la France
et U'Italie ont connu entre 2008 et 2011, mais surtout entre
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2011 et 2016, une hausse de leur taux de chbémage tant au sens
strict, celui du BIT, qu’au sens large. En Italie, le taux de
chémage au sens du BIT a augmenté entre 2011 et 2016 de 3,4
points. Dans le méme temps, le sous-emploi a augmenté de 3,2
points et la proportion d’individus entretenant un « lien
marginal » vis-a-vis de 1’emploi de 1 point. Au final, en
Italie, le taux de chbémage intégrant une partie des demandeurs
d’'emploi exclus de la définition du BIT atteignait, en 2016,
26,5%, soit plus du double du taux de chdémage BIT. En France,
du fait d’un niveau de chomage plus faible, ces différences
sont moins importantes. Malgré tout, entre 2011 et 2016, le
sous-emploi a augmenté de 2,4 points quand le chbémage au sens
strict ne croissait « que » de 1 point. En Espagne, si
1’amélioration en termes de chomage BIT est notable sur 1la
période (-3 points entre 2011 et 2016), le sous-emploi a lui
continué a croitre fortement (+1,5 point). En 2016, le taux de
chomage BIT était en Espagne de 7 points supérieur a son
niveau de 2008. En intégrant les demandeurs d’emplois exclus
de 1la mesure du BIT, cet écart atteint 11,0 points.

Graphique 3. Taux de chémage au t4 2016 ...
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Note : Pour 2016, Fensemble des données n'étant pas disponibles, nous supposons que le « halo » a suivi une évo-
lution similaire & 2075.

Sources : OCDE, calculs OFCE.
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France : croissance malmenée

par le Département Analyse et prévision

Ce texte résume les perspectives 2016-2017 pour 1’économie
francaise. Cliquer ici pour consulter la version complete.

La publication, le 28 octobre, d’une croissance de 1'économie
francaise de 0,2 % au troisieme trimestre 2016 constitue un
signal conjoncturel conforme a notre analyse de la conjoncture
de 1'économie francaise. Ce chiffre, proche de notre derniere
prévision (+0,3% prévu au troisieme trimestre), reste en ligne
avec notre scénario de croissance a l’'horizon 2018.

En effet, apres trois années de croissance tres faible (0,5 %
en moyenne sur la période 2012-14), un modeste rebond de
l’activité s’'est dessiné en France en 2015 (1,2 %), tiré par
la baisse des prix du pétrole, la dépréciation de 1'euro et
une consolidation budgétaire moins forte que par le passé.
Pour la premiere fois depuis 2011, 1’économie francaise a
renoué avec les créations d’'emplois salariés dans le secteur
marchand (98 000 sur 1’ensemble de 1'année), favorisées par
les dispositifs fiscaux réduisant le co(t du travail. Cumulées
a une hausse des effectifs dans le secteur non-marchand (+
49 000) et des créations d’emplois non-salariés (+56 000), le
nombre de chémeurs au sens du BIT a diminué en 2015 (-63 000,
soit -0,2 point de la population active). De son coté,
dynamisé par le suramortissement fiscal sur les équipements
industriels, 1l’investissement des entreprises a connu un
redémarrage en 2015 (+3,9 % en glissement annuel).

La moins bonne performance de la croissance francaise par
rapport a celle de la zone euro depuis 2014 s’explique, outre
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le fait qu’elle ait aussi mieux résisté sur la période
2008-2013, par deux éléments majeurs : d’une part, par un
ajustement budgétaire plus conséquent que celui de ses voisins
européens sur la période 2014-16, et d’'autre part par la
maigre contribution de ses exportations a la croissance, alors
méme que les orientations fiscales de la politique de l'offre
visent a redresser la compétitivité des entreprises
francaises. Or, il semblerait que les exportateurs francais
aient fait le choix, a partir de 2015, de redresser leurs
marges plutét que de réduire leurs prix a l'exportation, sans
effet sur les volumes exportés. Si ce comportement se traduit
par des pertes de parts de marché depuis plusieurs trimestres,
il peut en revanche, a travers le rétablissement des
situations financieres des exportateurs hexagonaux, devenir un
atout a plus long terme, notamment si ces marges étaient
réinvesties dans la compétitivité hors-colt pour favoriser la
montée en gamme des produits fabriqués en France.

En 2016, malgré un premier trimestre dynamique (+0,7 %) tiré
par une demande intérieure hors stocks exceptionnellement
soutenue (+0,9 %), la croissance du PIB plafonnerait a 1,4 %
en moyenne sur l’année (tableau 1). Le trou d’air du milieu
d’année, marqué par les greves, les inondations, les attentats
ou la fin initialement programmée du suramortissement fiscal,
explique en partie la faiblesse de la reprise en 2016. Sous
l’'effet du redressement du taux de marge, d’un colt du capital
historiquement bas et du prolongement du suramortissement
fiscal, l'investissement continuerait cependant a croitre en
2016 (42,7 % en glissement annuel). Les créations d’emplois
salariés marchands seraient relativement dynamiques
(+149 000), soutenues par le CICE, le Pacte de responsabilité
ou la prime a 1’embauche. Au total, en tenant compte des non-
salariés et des effectifs dans le secteur non-marchand,
219 000 emplois seraient créés en 2016. Le taux de chodmage
baisserait de 0,5 point sur 1’année, dont 0,1 serait 1ié a la
mise en place du dispositif « 500 000 formations », et
s’'établirait a 9,4 % de la population active en fin d’année.



Le déficit public, quant a lui, baisserait a 3,3 % du PIB en
2016, apres 3,5 % en 2015 et 4 % en 2014.

En 2017, avec un taux de croissance de 1,5 %, 1’'économie
francaise continuerait a croitre a un rythme 1l1égerement
supérieur a son potentiel (1,3 %), la politique budgétaire
nationale ne pesant plus sur le PIB pour la premiere fois
depuis sept ans. Par contre, la France doit faire face, par
rapport a la prévision de printemps, a deux nouveaux chocs,
L’'impact négatif du Brexit sur le commerce extérieur et celui
des attentats sur la fréquentation touristique. Ces deux chocs
amputeraient de 0,2 point de PIB 1la croissance en 2017 (apres
0,1 en 2016). L'économie francaise créerait 180 000 emplois,
dont 145 000 dans le secteur marchand, et le taux de chdmage
se réduirait de « seulement » 0,1 point, en raison du rebond
de la population active avec le retour progressif sur le
marché du travail des personnes ayant bénéficié du plan
formation. Sous l'effet de la remontée du prix du pétrole et
de la baisse de l'’euro, l’inflation serait de 1,5 % en 2017
(apres 0,4 % en 2016). Enfin, le déficit public atteindrait
2,9 % du PIB en 2017, repassant sous la barre des 3 % pour la
premiere fois depuis dix ans. Apreés s’étre stabilisée a 96,1 %
du PIB en 2015 et en 2016, la dette publique baisserait tres
légerement, pour revenir a 95,8 % en 2017.

L’'économie francaise, bien que malmenée par de nouveaux chocs
et loin d’'avoir effacé tous les stigmates de la crise, se
redresse peu a peu, comme en témoigne l’'amélioration graduelle
de la situation financiere des agents économiques : hausse du
taux de marge des entreprises, rebond du pouvoir d’achat des
ménages, baisse du déficit et stabilisation de la dette
publique.



3. Résumé de la prévision France

Varlations par rapport & ba période précedente, en %

2016 2017 1] 2016 27
T3

FIB a7 01 03 05| 04 04 04 04| 02 14 1.5 1.5
PIE | téte 06 -02 02 04| 03 03 02 03| 08| o9 | 1.0 | 10
Consommation des ménages 17 -0 02 95 03 03 03 03 1.5 1.5 1.3 1.3
Consommation publique o4 04 02 02|02 02 03 03| 1.4 1.5 v | 1,2
FBCF totake dant : 1,4 0,2 04 06| 07 04 04 04| 02| 7| 1e | 14
Productive privée 21 04 04 06| 08 04 084 84| 27| 37| 19 7,4
Logement 0y -0z @3 o4 LI o5 [ (L] =08 o4 2.0 .5
Pnl.b.ﬁ!q'l.l't’ o 0.5 o4 o5 o5 [ 4 a4 -3, ¥ 25 LY 1.2
F.up-nrtaﬂms de biens el sarvices =04 2 a5 05 06 LN LHE 0.6 6,0 (] 2.2 2.5
Importations de blens et services 02 -1 05 04| 05 05 05 05| 54 1.8 1.3 2.0

Contributions : |
Demande intérleure hors stocks 0% 00 02 05| 04 03 03 03 1.4 1.8 1.4 1.3
Variations de stocks RS - S N R O X N A - 0,1 a1
Commerce extérieur 42 06 00 00| &0 00 00 00| -03 [ -h3 0z a1
Frix a la consommation (IPCH], t/t-4 a0 03 a4 09 | 8 1,1 L5 & 01 04 1,5 1.6
Taux de chémage 95 96 95 %94 %4 54 %4 53101 X 5.4 2.3
Taux d’épargne des ménages, e % du RDB 145 148 1492 147 144 145 146 14,7 | 14,5 14,7 148 | 14,6
Taux de marge des SMF, en % de fa VA 322 3.7 3B 38 | NP N8 318 37| 34 ile e 8
Solde public, en % du PIE =35 =33 2,9 =24
Dette publique, en % du PIB 95,8 6,1 D58 25,3

Joewnces | INSEE, préaisions QFCE 2006-2018
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