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Six années après sa mise en place par le gouvernement de Jean-
Marc Ayrault, le Crédit d’impôt compétitivité emploi (CICE)
sera transformé en baisses de cotisations sociales patronales
dès 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’impôt 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 œuvre
du  CICE.  Ils  ne  prennent  pas  en  compte  au  moins  trois
mécanismes importants : les effets de bouclage macroéconomique
du CICE ; les effets dus à la mise en place de mesures pour le
financer  (hausses  de  taxes  et  économies  de  dépenses
publiques) ; les effets du CICE reçus par une entreprise sur
les  autres  entreprises  via  les  modifications  de  prix  des
consommations  intermédiaires.  À  la  demande  de  France
Stratégie, l’OFCE a donc réalisé une évaluation des impacts
macroéconomiques  du  CICE  sur  la  période  2013-2015,  en
intégrant  les  résultats  des  évaluations  sur  données
microéconomiques, et sera amené à poursuivre ses travaux sur
cette  question  au  cours  des  prochains  trimestres.  Nous
présentons ici les principales hypothèses et résultats de ce
premier rapport.

Une mesure s’apparentant à une baisse du coût du travail

Le  CICE  est  un  avantage  fiscal  consistant  à  accorder  aux
entreprises un crédit d’impôt, 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’impôt représentant 6 % de sa masse salariale éligible[1]. Ce
dispositif implique que la quasi-totalité des entreprises peut
bénéficier du CICE, à des degrés divers selon la structure de
leur masse salariale. Ainsi, les entreprises évoluant dans des
secteurs d’activité particuliers (par exemple à très haute
valeur ajoutée) sont peu exposées au CICE dans la mesure où
leurs salariés sont pour la plupart rémunérés au-dessus du
seuil  de  2,5  SMIC,  alors  que  d’autres  bénéficieront  très
largement du dispositif.

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

De quels effets parlons-nous ?

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



Concernant le marché du travail, le CICE peut être utilisé
comme une opportunité de favoriser le facteur travail par
rapport au facteur capital, dans la mesure où le prix relatif
du premier devient moins élevé. Une hausse de l’emploi stimule
le  revenu  des  ménages,  leur  consommation  et  la  demande
adressée aux entreprises (effet de bouclage macroéconomique).
Un phénomène de redistribution sous forme d’augmentations de
salaires  est  également  envisageable,  notamment  dans  les
secteurs où les salariés sont en mesure de capter une partie
des montants versés aux entreprises. Dans les cas où le CICE
n’est  pas  répercuté  sur  les  prix,  les  salaires  ou  les
embauches, il peut alors contribuer à 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’impôts indirects (TVA, fiscalité écologique) ainsi
que des économies de dépenses publiques ont été réalisées pour
couvrir  le  coût  du  dispositif.  Ces  efforts  budgétaires
s’élevant  à  près  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 être longs à se matérialiser. Ainsi,
les  entreprises  ne  répercutent  pas  nécessairement
instantanément  le  crédit  d’impôt  sur  leurs  prix  ou  leur
demande de travail, alors que l’effet récessif de la fiscalité
est  immédiat[4].  En  considérant  à  la  fois  les  effets
stimulants du CICE (principalement sur l’offre) et les effets
récessifs (principalement sur la demande), il est difficile
d’estimer a priori les impacts de cette mesure sur l’économie
dans  son  ensemble.  Notre  étude  consiste  précisément  à
quantifier  les  effets  macroéconomiques  du  CICE  en  tenant
compte des contraintes exercées par son financement.

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



Dans le cadre de notre étude, nous avons simulé les impacts
macroéconomiques  du  CICE  à  partir  du  modèle  e-mod.fr  de
l’OFCE.  Afin  d’assurer  une  calibration  du  modèle[5]  aussi
précise que possible, nous avons utilisé les résultats obtenus
à 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-à-vis du CICE dans notre modèle, puisque nous
considérons le dispositif comme une baisse du coût 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 même équipe du TEPP.



Le graphique 1 montre que les effets du CICE sont contrastés
selon le scénario considéré. Lorsque l’évaluation « basse »
est simulée, nos résultats chiffrent les créations d’emplois à
110  000  à  l’horizon  2015,  alors  que  les  résultats  de
l’évaluation « haute » sont trois fois supérieurs. Toutefois,
l’évaluation « haute » semble surestimer les effets du CICE
dans la mesure où 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 à court terme, un phénomène 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
l’équipe TEPP, sans pour autant exclure des effets du CICE
plus importants sur l’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  à  limiter  l’efficacité  du  dispositif.  Les
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effets  du  financement  étant  constants  dans  les  deux
évaluations,  l’impact  du  CICE  sur  le  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 être rapides pour
compenser  l’impact  négatif  du  financement  sur  la  demande
intérieure. Il 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 coût du CICE n’est pas
totalement couvert dans nos simulations, d’où une impulsion
budgétaire  positive.  Si  nous  avions  pu  prolonger  nos
simulations,  les  effets  négatifs  du  financement  auraient
probablement été plus importants.

Le graphique 3 montre clairement que le mode de financement du
CICE détermine grandement la capacité stimulante du dispositif
sur l’économie. En considérant que le coût du CICE n’est pas
couvert  pas  des  restrictions  budgétaires  ou  des  hausses
d’impôts, 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, l’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  l’emploi  (Okun,  1962),
l’efficacité du CICE ne dépend pas seulement de son impact sur
le coût du travail, mais également de facteurs affectant la
croissance comme la fiscalité ou la dépense publique. Ces
résultats témoignent de la nécessité de prendre en compte
l’ensemble  des  canaux  de  diffusion  du  CICE  à  l’économie
(effets  microéconomiques,  bouclage  macroéconomique,
financement) afin d’évaluer de manière plus exhaustive son
impact sur l’économie.

 

[1] Ce taux de 6 % s’appliquera en réductions de cotisations
sociales patronales à partir de 2019. Les précédents taux de
CICE s’élevaient à 4 % (2013), 6 % (2014, 2015, 2016), 7 %
(2017) puis à 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 très difficile de connaître de manière directe et
précise son utilisation par les entreprises.

[4] En particulier, la hausse de la TVA est effective depuis

le 1er janvier 2014.

[5] Pour davantage de détails sur le modèle utilisé, voir
l’étude complète.

[6] Voir le rapport de France Stratégie.
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Le  CICE  est-il  le  bon
instrument pour améliorer la
compétitivité française ?
par S. Guillou, T. Treibich, R. Sampognaro, L. Nesta

Le 29 septembre 2016, France Stratégie a remis son rapport
d’évaluation des effets du CICE. Le rapport conclut à une
absence d’effet de court terme sur les exportations, allant à
l’encontre de l’effet attendu du CICE sur la compétitivité des
entreprises françaises. Parallèlement, la dégradation du solde
commercial  français  qui  se  poursuit  en  2013  et  2014  ne
contredit pas ce résultat.  Faut-il en conclure que le CICE
n’est pas un bon outil pour améliorer la compétitivité et
augmenter la valeur des exportations ? Nos résultats montrent
qu’on devrait s’attendre à terme à un effet positif du CICE
sur  les  exportations  compris  entre  1,5  et  5,0  milliards
d’euros grâce à une baisse du coût du travail équivalente à la
créance CICE de 2013, soit 1% de la valeur exportée ou 0,25%
du  PIB.  Cet  effet  de  moyen  terme  ne  contredit  pas  les
résultats des autres équipes évaluant le CICE (TEPP et LIEPP).
Nous  privilégions  en  effet  la  thèse  de  l’attentisme  des
entreprises face à cette mesure nouvelle pour expliquer les
faibles effets de court terme.

 

Trois équipes de chercheurs (TEPP, LIEPP et OFCE) ont été
mandatées par France Stratégie pour réaliser une étude sur
données  d’entreprises,  avec  pour  mission  d’identifier  un
changement de comportement des entreprises en réponse au CICE.
Elles ont bénéficié pour ce faire d’un accès aux créances
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déclarées  (le  crédit  d’impôt  potentiel)  et  consommées  (le
crédit  d’impôt  effectivement  reçu,  dépendant  du  montant
d’impôt dû par l’entreprise) par les entreprises françaises.
L’équipe  de  l’OFCE  s’est  focalisée  sur  le  volet
« compétitivité » du crédit d’impôt. Précisément, l’objectif a
été d’évaluer l’impact potentiel du CICE sur les exportations
des entreprises.

Les  mécanismes  par  lesquels  le  CICE  peut  améliorer  la
compétitivité reposent à court terme (i) sur la baisse des
prix  induite  par  une  baisse  du  coût  du  travail,  (ii)
l’augmentation des moyens de financement pour faire face aux
coûts d’entrée sur les marchés étrangers (par exemple, coûts
de distribution, adaptation des produits), et à plus long
terme (iii) sur l’impact des investissements d’amélioration de
la qualité (compétitivité hors-prix) permis par l’augmentation
des marges due au CICE. Ainsi, sur la période d’observation
disponible – l’année la plus récente à ce jour étant 2014 –
c’est-à-dire à court terme, seul le canal de la compétitivité-
prix pouvait être attendu.

L’usage des données d’entreprises et de salariés pour réaliser
cet  exercice  d’évaluation  est  exigé  par  l’hypothèse
d’hétérogénéité  des  réponses.  La  meilleure  réponse  des
exportateurs au CICE (baisse des prix ou hausse du taux de
marge) peut être spécifique à chaque entreprise. Elle dépendra
de l’élasticité-prix de sa demande extérieure, du degré de
différenciation  de  son  produit,  ainsi  que  de  la  part  du
travail  dans  son  coût  de  production.  Utilisant  les
informations  sur  l’hétérogénéité  des  entreprises,  notamment
sur la distribution des salaires par entreprise, mais aussi
sur  les  produits  exportés,  il  est  possible  de  solliciter
plusieurs  dimensions  qui  vont  singulariser  la  réponse  des
entreprises à une variation exogène des coûts du travail, et
déterminer la sensibilité de leurs exportations au coût du
travail.  Cette  sensibilité  –  dite  directe  –  est  attendue
négative  (une  baisse  du  coût  du  travail  augmentant  les



exportations)  mais  elle  peut  être  hétérogène  parmi  les
entreprises exportatrices. Afin d’évaluer l’amélioration de la
compétitivité-prix des entreprises induite par le CICE, nous
avons exploré par ailleurs le canal dit indirect, c’est-à-dire
le comportement de transmission des baisses de coût vers les
prix des exportations.

La difficulté de l’exercice d’évaluation (déjà souligné dans
Guillou,  2015)  tient  en  1)  la  disponibilité  des  données
d’observations, limitées à 2014, soit à peine deux ans après
la  mise  en  place  de  la  politique  ;  2)  l’impossibilité
d’établir un solide contrefactuel (ou groupe de contrôle),
c’est-à-dire un groupe d’entreprises très semblables à celles
recevant le CICE mais ne le recevant pas. En effet, la quasi-
totalité des entreprises sont éligibles au CICE, et celles qui
ne  le  reçoivent  pas  ont  un  profil  très  particulier
puisqu’elles n’ont que des salariés au-dessus de 2,5 SMIC.
Selon nos calculs, 96% des entreprises juridiquement éligibles
sont  concernées  par  le  CICE  et  elles  rassemblent  97%  des
salariés.  Les  entreprises  non  traitées  –  celles  dont  le
salaire de l’ensemble des salariés est supérieur à 2,5 SMIC –
sont  plutôt  une  exception  statistique  dans  le  paysage
français.

Face à ces difficultés, l’équipe de l’OFCE a choisi d’évaluer
ex  ante  la  sensibilité  des  exportations  à  des  variations
exogènes  du  coût  du  travail.  Notre  approche  a  consisté  à
estimer  les  élasticités  des  exportations  à  des  variations
exogènes du coût du travail unitaire (c’est-à-dire corrigé de
la  productivité  du  travail)  à  partir  d’une  relation
d’équilibre issue d’un modèle de concurrence monopolistique.
Le modèle théorique attend des exportations qu’elles varient
de façon inverse au coût du travail. Il s’agit d’une relation
d’équilibre, c’est-à-dire qu’elle devrait se produire une fois
l’ensemble  des  ajustements  réalisés,  et  n’est  donc  pas
forcément une relation immédiate.

L’élasticité des exportations au coût du travail unitaire a
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été  estimée  sur  la  période  2009-2013  pour  l’ensemble  des
exportateurs  français.  L’identification  repose  sur
l’hétérogénéité  des  entreprises  en  termes  des  variations
exogènes de leur coût du travail unitaire, en contrôlant des
effets  sectoriels  et  temporels,  et  des  évolutions  des
exportations  propres  à  l’entreprise.  L’exogénéité  des
variations du coût du travail est obtenue en l’instrumentant
par le coût du travail de la zone d’emploi de l’entreprise, à
secteur donné.

En  termes  d’évaluation  de  l’amplitude  de  l’effet  sur  les
exportations qu’on est en « droit » d’attendre du CICE, nous
trouvons  un  effet  non  négligeable  malgré  de  faibles
élasticités.  Comme  décrit  dans  notre  contribution,  mise  à
disposition par France Stratégie en toute transparence, cet
effet, non négligeable, repose sur l’hypothèse que la créance
CICE se transmet intégralement à la baisse des coûts salariaux
unitaires  (CSU).  Nos  résultats  montrent  qu’on  devrait
s’attendre à un effet positif du CICE sur les exportations
compris entre 1,5 et 5,0 milliards d’euros grâce à une baisse
du coût du travail équivalente à la créance CICE de 2013, soit
1% de la valeur exportée ou 0,25% du PIB. Si la créance CICE
de 2014 se transmet intégralement à la baisse des CSU, la
hausse permise des exportations devrait s’établir, à terme,
entre 2,9 et 7,6 milliards d’euros, soit 1,3% des exportations
et 0,3% du PIB. Ces estimations constituent vraisemblablement
les valeurs hautes de la fourchette de réponse. L’effet agrégé
cache une hétérogénéité de réponses : la réaction de la marge
intensive  des  exportateurs  au  CICE  est  d’autant  plus
importante que leur taux de marge est faible et/ou qu’elles
sont plus exposées au CICE.

Il faut rappeler que nos résultats reposent sur l’hypothèse
que le CICE constitue une baisse du coût du travail, et donc,
toutes choses égales par ailleurs, du coût de production.
Cependant, quel en a été l’usage ? A la suite de cette baisse
du coût de production, l’entreprise peut décider de réduire
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ses  prix,  augmenter  ses  marges  ou  embaucher.  Au-delà  de
l’évaluation globale sur les exportations, notre étude a donc
eu  pour  objectif  d’évaluer  l’arbitrage  prix-taux  de  marge
choisi par les entreprises.

Assimiler le CICE à une baisse du coût du travail, est-ce une
hypothèse valable ? Si le CICE est en pratique une baisse
d’impôt, le calcul du CICE par l’entreprise ne dépend que de
la masse salariale sous le seuil de 2,5 SMIC. Par conséquent,
les instances qui régissent la comptabilité tant nationale
(INSEE)  que  privée  (Autorité  des  Normes  Comptables)
interprètent  le  CICE  comme  une  baisse  des  charges
d’exploitation associées au travail. Cette hypothèse serait
contrariée  si  le  CICE  avait  permis  des  augmentations  de
salaires à postes et qualifications constants, ce qui n’a pas
été observé avec robustesse.

Ces résultats ne sont pas contraints par une hypothèse sur le
montant de transmission de la variation du coût du travail
vers les prix. En effet, cette baisse du coût du travail a pu
se traduire par une transmission incomplète vers les prix, et
par  conséquent  par  une  transmission  vers  les  marges  des
entreprises ou leur trésorerie. Nos résultats montrent que la
transmission de la variation des coûts du travail au prix est
loin  d’être  complète.  De  fait  notre  second  exercice
d’estimation  (le  canal  indirect  décrit  ci-dessus)  indique
qu’en  moyenne  seul  un  tiers  d’une  baisse  des  coûts  se
traduirait en baisse des prix. Cela laisse entendre que les
marges ont automatiquement répercuté environ 70% du gain du
CICE.  Plus  généralement,  nos  estimations  révèlent  que  les
exportations sont sensibles au coût du travail en raison d’une
faible  différenciation  des  produits  en  moyenne.  L’absence
d’effet constaté en 2013 et en 2014 par des évaluations en
double  différence  (voir  LIEPP)  et  correspondant  à  la
conclusion  générale  du  rapport  de  France  Stratégie  ne
contredit pas forcément nos résultats. Notre travail permet
notamment d’inférer sur les causes d’absence de réaction. Les



exportations ne sont pas insensibles par nature à une baisse
du coût du travail (l’élasticité estimée aurait alors été
nulle). L’absence de réaction au CICE à court terme pourrait
s’expliquer de trois manières : 1)    Si les entreprises ont
augmenté les salaires, elles n’ont pas connu de baisse du coût
du  travail.  Notre  hypothèse  de  travail  serait  contredite
(comme  l’objectif  de  la  politique)  et  les  effets  sur  les
exportations seraient plus faibles ;2)    Si les entreprises
ont substitué du capital par du travail (afin d’augmenter leur
créance CICE) et ainsi diminué leur productivité, alors leur
coût  du  travail  unitaire  a  pu  être  stable  ou  a  pu
augmenter[1] ;3)    Si les entreprises doutent de la pérennité
de la mesure, elles peuvent avoir un comportement attentiste
et  réagiront  en  différé.  Par  exemple,  elles  ne  vont  pas
changer leur catalogue de prix sans être sûres de pouvoir
bénéficier durablement de la mesure dans les années suivantes.
Cette  phase  d’attentisme  pourrait  expliquer  l’absence  de
réaction des exportations à la variable CICE dans le court
terme. Nous privilégions la dernière hypothèse, ce qui nous
conduit  à  dire  que  dans  le  moyen  terme,  les  exportations
devraient répondre positivement au stimulus du CICE. Notre
contribution  montre  qu’au-delà  de  la  nécessaire  évaluation
empirique  ex-post,  il  reste  fondamental  de  comprendre  les
mécanismes théoriques par lesquels le CICE peut agir sur la
trajectoire économique. En particulier, ceci permet de mieux
appréhender pourquoi ses effets se sont matérialisés ou pas en
2013 et 2014.

 

[1] On rappelle que le coût du travail unitaire est défini
comme le ratio du salaire horaire sur la productivité horaire
du travail. Ainsi, toutes choses égales par ailleurs, si la
productivité du travail diminue, le coût du travail unitaire
augmente.



Quels  impacts  doit-on
attendre du CICE et du Pacte
de  responsabilité  sur
l’économie française ?
par Bruno Ducoudré, Eric Heyer et Mathieu Plane

A la suite du Rapport Gallois de fin 2012, le gouvernement a
décidé de privilégier une politique d’offre, basée sur la
baisse de la fiscalité sur les entreprises, afin de lutter
contre le chômage de masse et de faire face à la compétition
accrue entre les partenaires de la zone euro, engagés dans des
politiques  de  réformes  structurelles  et  de  déflation
compétitive. Cette politique d’offre a pour but de rétablir la
compétitivité  de  l’économie  française  et  de  dynamiser
l’emploi, tout en maintenant le cap de réduction rapide des
déficits publics structurels. Concrètement, cela a donné lieu
à la mise en place du CICE, un crédit d’impôt égal à 6 % de la
masse salariale correspondant aux salaires de moins de 2,5
SMIC,  et  du  Pacte  de  responsabilité,  correspondant  à  une
baisse de cotisations sociales patronales pour les salaires
compris  entre  1  et  3,5  SMIC,  ainsi  qu’une  baisse  de  la
fiscalité sur les entreprises[1].

Or début 2016, soit huit ans après le déclenchement de la
crise, l’économie française vient tout juste de retrouver le

niveau de PIB par habitant qui prévalait au 1er trimestre 2008,
et affiche un taux de chômage proche de 10 % de la population
active, soit plus de 3 points de pourcentage au-dessus de son
niveau d’avant-crise. Compte tenu de ce constat, l’évaluation
de l’efficacité de cette politique d’offre constitue un enjeu
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majeur.

Dans  un  article  paru  récemment,  nous  simulons  l’impact
macroéconomique  sur  l’économie  française  du  Crédit  Impôt
Compétitivité  Emploi  (CICE)  et  de  la  partie  baisse  de
cotisations sociales patronales du Pacte de responsabilité sur
la période 2014-2018, à partir du modèle macroéconomique pour
l’économie  française  e-mod.fr.  Cette  étude  actualise  les
résultats d’une précédente étude réalisée en 2012 sur le CICE,
et vient en complément de notre évaluation sur données macro-
sectorielles  réalisée  en  2015.  Elle  est  enrichie  d’une
simulation  de  l’impact  des  baisses  de  cotisation  sociales
patronales issues du Pacte, tient compte du financement des
mesures,  et  introduit  de  nouveaux  effets,  en  distinguant
l’effet du chômage sur le taux de croissance des salaires en
fonction de la position dans le cycle. Ainsi, une politique de
réduction  du  coût  du  travail  et  de  baisse  de  la  dépense
publique n’aura pas le même effet sur la croissance selon que
l’économie se trouve en haut ou en bas de cycle (voir par
exemple  Creel  et  al.,  2011  ;  Heyer,  2011  ;  Auerbach  et
Gorodnichenko, 2012 ; Blanchard et Leigh, 2013). Le moment de
la mise en œuvre des mesures est donc crucial. Par rapport aux
simulations existantes, l’apport de ce travail réside dans la
mise en évidence de la sensibilité des résultats à la position
initiale de l’économie dans le cycle décrite par l’écart de
production.

Selon  notre  scénario  central,  le  Pacte  et  le  CICE
permettraient,  hors  effet  du  financement,  de  créer  ou
sauvegarder 530 000 emplois à l’horizon 2018 et auraient un
effet positif sur l’activité économique (+1,2 point de PIB).
En  revanche,  une  fois  pris  en  compte  les  effets  du
financement, les gains sur le PIB seraient nuls et le nombre
d’emplois créés ou sauvegardés serait de l’ordre de 290 000 à
l’horizon 2018, avec une fourchette allant de 190 000 à près
de 420 000 selon la position dans le cycle.
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[1] Au total, à l’horizon 2017, cela représentera une baisse
des prélèvements sur les entreprises de 41 milliards d’euros
par an, dont 29 milliards sont assis sur les salaires, baisse
financée  principalement  par  une  réduction  de  la  dépense
publique (une part des 50 milliards d’économies prévues sur la
période  2015-17)  mais  aussi  par  une  augmentation  de  10
milliards d’euros de la fiscalité (hausse de la TVA et de la
fiscalité écologique).

Faut-il  aider  les  PME  à
embaucher ?
par Sarah Guillou

Dans un regain de mobilisation pour lutter contre le chômage,
le gouvernement a annoncé, lundi 18 janvier 2016, de nouvelles
mesures qui concernent l’apprentissage, la formation et les
PME au sein d’un nouveau « plan emploi ». Concernant les PME –
 les entreprises de moins de 250 salariés –, il est prévu le
versement de 2 000 euros pour l’embauche d’un salarié payé
entre 1 et 1,3 SMIC recruté en CDI ou en CDD de plus de 6
mois. Cette aide sera accordée pour 2 ans et sera relayée en
2018  par  la  transformation  du  Crédit  Impôt  compétitivité
emploi (CICE) – pour le moment un crédit d’impôt de 6% de la
masse salariale inférieure à 2,5 SMIC – en baisse de charges.
Il s’agit ainsi de réduire à zéro les cotisations restant à la
charge de l’employeur à proximité du salaire minimum. Bien que
réduites à la fois par l’allègement général dit « Fillon » et
par les dispositions du Pacte de responsabilité, les charges
sociales patronales au niveau du SMIC s’élèvent à un peu moins
de  200  euros  mensuel  (charges  dues  notamment  au  titre  de
l’assurance  chômage,  de  la  formation  professionnelle,  …).
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Cette disposition devrait donc assurer l’application du « zéro
charge » pour les PME.

Cependant, l’aide à l’embauche aux PME risque fort de ne pas
être  interprétée  comme  un  dispositif  qui  modifie
l’environnement futur du coût du travail et se trouvera donc
peu  en  phase  avec  la  nature  des  freins  à  l’embauche
(incertitude sur le futur) que ces entreprises rencontrent. En
effet, présenter le caractère pérenne de l’aide à l’embauche
aux PME en argumentant sur la transformation du CICE en baisse
des charges à l’horizon de 2018 est une pirouette politique.
Ou alors cela laisse entendre que le CICE sera requalifié en
termes de cibles de salaires et de taille d’entreprises comme
le montrent les éléments suivants, ce qui serait également un
autre élément d’incertitude.

Les PME ne sont pas des grandes !

Selon le rapport de l’INSEE sur les entreprises en 2015, on
recense 3,5 millions de PME (non financières et non agricoles)
sur un total de 3,56 millions d’entreprises. Ce sont en grande
majorité des microentreprises, c’est-à-dire des entreprises de
moins de 10 salariés, voire sans salarié. On ne compte en
effet que 138 000 PME non microentreprises, soit 4% des PME
mais celles-ci emploient 28 % des salariés.

Plus  généralement,  les  PME   sont  toutes  les  entreprises
françaises qui ne sont pas des grandes, ce qui représente plus
de 95% des entreprises. Le plan est donc très général, il
n’exclut en fait que quelques grandes entreprises mais aussi
toutes les microentreprises qui n’ont pas de salariés. Avant
la loi de modernisation de l’économie (LME), on trouvait parmi
ces  PME  des  entreprises  qui,  de  fait,  appartenaient  à  un
groupe  et  dont  le  périmètre  d’activité  et  de  pouvoir
économique et financier dépassait celui des PME indépendantes.
A présent, la nouvelle définition retenue par l’INSEE exclut,
en principe, une entreprise de la catégorie des PME, si elle
appartient à un groupe.

http://www.insee.fr/fr/ffc/docs_ffc/ENTFRA15.pdf


En  termes  de  nombre,  la  répartition  des  PME  par  secteur
marchand (hors activités agricoles) est donnée dans le tableau
1. Les PME françaises de plus de 9 salariés se concentrent –
en ordre décroissant – dans le commerce, la construction, le
secteur hébergement et restauration, le secteur des activités
scientifiques et techniques (dont les professions libérales)
et le secteur manufacturier. La cible des PME est donc très
large mais entraîne cependant un coût budgétaire moindre que
si  la  mesure  était  généralisée  à  toutes  les  tailles
d’entreprises.

Les aides aux PME

De nombreux dispositifs existent. Certains sont liés à l’âge
des  entreprises  –  comme  celui  des  jeunes  entreprises
innovantes ou les exonérations de charges sociales associées
aux  premières  années  d’existence  d’une  entreprise  –  car
naturellement les plus jeunes entreprises sont d’abord des
PME. De nombreuses aides existent également au niveau local.

Ce  soutien  de  l’Etat  aux  PME  est  compatible  avec  la
réglementation  européenne  concernant  les  aides  publiques
puisqu’il  s’agit  d’un  domaine  qui  bénéficie  du  régime
d’exemption d’obligation déclarative des aides à la Commission
européenne. Ce qui signifie que si les aides publiques aux
entreprises sont, en régime général, prohibées par les traités
européens,  les  aides  aux  PME  bénéficient  d’un  régime
d’exemption.  Comparativement,  la  France  est  bien  devant
l’Allemagne en matière de soutien aux PME en pourcentage du
total  des  aides  publiques  dites  «  horizontales  »  (non
sectorielles).  Les  statistiques  des  aides  publiques  aux
entreprises reportées par la Commission européenne montrent
que, pour un montant total d’aides comparables entre la France
(9,726  milliards  d’euros)  et  l’Allemagne  (9,395  milliards
d’euros) en 2013, les aides aux PME représentent 12% en France
et  3%  en  Allemagne  (EU  Scoreboard).  Si  on  retient  les
statistiques européennes comme une bonne mesure de l’échelle
des aides aux entreprises, on conclura que plus d’un dixième

http://ec.europa.eu/competition/state_aid/scoreboard/non_crisis_en.html


des aides horizontales françaises concernent des dispositifs
d’aides aux PME.

Quelles sont les caractéristiques salariales particulières des
PME ?

Dans les microentreprises, 61% des salariés ont des salaires
inférieurs ou égaux à 1,3 SMIC, c’est 48% dans les PME de plus
de 9 salariés et 42% dans les grandes entreprises.

Comme  le  montre  le  graphe  ci-dessous,  qui  présente  la
distribution  des  salaires  pour  chaque  taille  d’entreprise,
plus  la  taille  des  entreprises  est  grande  et  plus  la
distribution des salaires s’écarte du salaire minimum. Les
entreprises de plus de 250 salariés ont donc une proportion de
salariés au SMIC bien plus faible. On observe également que le
gros des salariés des entreprises de plus de 250 salariés se
situe autour de 1,3 SMIC, ce qui montre que cette limite
inférieure exclut de fait de nombreux salariés des entreprises
de taille intermédiaire (entre 250 et 4 999 salariés) et des
grandes entreprises.

Mais il ne faut pas en conclure que les inclure dans le
dispositif n’aurait pas modifié fondamentalement la dépense
budgétaire. Car sur le total des salariés dont les salaires
sont inférieurs à 1,3 SMIC (ceux ciblés), 50% se trouvent dans
les grandes entreprises. Cela tient à la distribution inégale
du  poids  économique  selon  la  taille  des  entreprises.  Les
grandes  entreprises  sont  bien  moins  nombreuses  mais  elles
rassemblent  56%  des  salariés  tous  niveaux  de  salaires
confondus.  De leur côté, les PME concentrent 50% des salariés
ciblés dont 13% dans les microentreprises.

 



Par ailleurs, les données par secteur du tableau 1 montre que
c’est effectivement là où se concentrent les PME que l’on
trouve un fort pourcentage de salariés payés en-dessous de 1,3
SMIC (à l’exception des services scientifiques et techniques)
et  que  le  salaire  horaire  moyen  est  le  plus  faible.  Sur
l’ensemble  de  l’économie  marchande,  les  salariés  payés  en
dessous  de  1,3  SMIC  représentent  46%  des  salariés,  dont
environ 13% sont payés au SMIC.

 

http://www.ofce.sciences-po.fr/blog/wp-content/uploads/2016/01/G1_Post2501SG.jpg


La répartition sectorielle de la capture du CICE montre que
les secteurs qui en bénéficient le plus ne sont pas forcément
ceux les plus à même d’utiliser (étant donné la structure
antérieure de leur emploi) la prime à l’embauche. Cela tient
au fait que le CICE concerne les salaires au-delà de 1,3 SMIC
et jusqu’à 2,5 et concerne toutes les entreprises. Les deux
« aides » vont de toute façon se cumuler pour une année
jusqu’en 2018. Il est évident que les deux dispositifs ne sont
ni  complémentaires  et  ni  substituables.  Autrement  dit,
présenter le caractère pérenne de l’aide à l’embauche aux PME
en argumentant sur la transformation du CICE en baisse des
charges à l’horizon de 2018 est une pirouette politique. Ou
bien  cela  laisse  entendre  que  le  CICE  sera  requalifié  en
termes de cible de salaires et de taille d’entreprises.

L’aide  à  l’embauche  aux  PME  risque  fort  de  ne  pas  être
interprétée comme un dispositif qui dessine l’environnement
futur du coût du travail et se trouve donc peu en phase avec

http://www.ofce.sciences-po.fr/blog/wp-content/uploads/2016/01/tab1_R2501_post.jpg


la nature des freins à l’embauche qu’elles rencontrent. Ces
freins  sont  fortement  associés  à  l’incertitude  sur  leurs
carnets  de  commandes  futurs.  Alors  que  les  entreprises
réclament l’assouplissement des règles contractuelles afin de
concilier  cette  incertitude  et  l’ajustement  à  leur  besoin
conjoncturel, une prime dont la pérennité n’est absolument pas
assurée  ne  répond  pas  à  cette  demande.  Une  suppression
complète des charges sociales qui pèsent encore sur le SMIC
aurait  été  interprétée  comme  une  mesure  plus  pérenne  et
satisfaisant à la gestion de l’incertitude qui paralyse la
création d’emploi. Cette suppression, compensant les effets
négatifs du SMIC sur l’emploi des moins qualifiés, aurait pu
restaurer la compétitivité-coût au niveau des bas salaires
vis-à-vis de l’Allemagne dont le salaire minimum a été mis en
place depuis 2015.

Il y a une forte probabilité que cette obole ne soit en fait
qu’une  belle  aubaine,  autrement  dit  que  le  soutien  à
l’embauche ne soit saisi que par les entreprises sur le point
d’embaucher.

Que  nous  apprennent  les
données  macro-sectorielles
sur  les  premiers  effets  du
CICE  ?  Evaluation  pour  la
période 2014-2015t2
Par Bruno Ducoudré, Eric Heyer et Mathieu Plane

A la suite de la remise du Rapport Gallois sur le Pacte de
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compétitivité pour l’industrie française, le Crédit d’Impôt
Compétitivité Emploi (CICE) a été instauré par la loi du 29
décembre 2012. Il s’agit d’un crédit d’impôt qui permet à une
entreprise de déduire de son impôt sur les bénéfices une somme
égale à 6 % des salaires bruts (hors cotisations sociales
patronales)  versés  aux  salariés  dont  la  rémunération  est
inférieure ou égale à 2,5 fois le SMIC.

Dans une étude que nous venons de publier (Document de travail
OFCE, n° 2015-29), nous utilisons l’information contenue dans
les comptes nationaux trimestriels jusqu’au deuxième trimestre
2015 pour 16 branches de l’économie française afin d’obtenir
une première analyse des effets du CICE sur l’économie.

Les premiers résultats indiquent que le CICE contribuerait
depuis sa mise en place à deux effets significatifs concernant
les salaires et l’emploi. Les branches ayant reçu le plus de
CICE ont vu une augmentation relative de leurs salaires et
davantage  de  créations  ou  de  sauvegardes  d’emplois.  Nous
trouvons également un effet relatif négatif sur les prix de
valeur ajoutée (effet compétitivité-coût) mais cet effet nous
semble plus fragile à ce stade, car il nécessite pour être
significatif d’exclure trois branches de l’estimation (secteur
non marchand, services à la personne, services immobiliers).

Ainsi,  selon  les  résultats  de  nos  estimations  sur  les  16
branches, pour un montant de CICE équivalent à 1% de la masse
salariale,  l’emploi  d’une  branche  relativement  aux  autres
branches augmenterait de 0,5% et les salaires augmenteraient
de  0,7%.  Enfin,  à  partir  des  résultats  des  estimations
réalisées simultanément, nous pouvons quantifier ces effets
relatifs interbranches, qui seraient de 1,1% pour les salaires
et de 120 000 pour l’emploi (création ou sauvegarde).

Mais  attention,  ces  effets  relatifs  ne  doivent  pas  être
interprétés comme un impact macroéconomique global du CICE.
Plus précisément, la méthode d’évaluation ne permet ni de
déterminer les effets macroéconomiques à moyen et long terme
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du  CICE,  ni  de  donner  une  répartition  précise  de  son
affectation entre hausse des salaires et de l’emploi, baisse
des prix et restauration des marges des entreprises. En effet,
cette méthode ne prend pas en compte l’ensemble des canaux de
diffusion du CICE sur l’économie. Or ceux-ci sont de plusieurs
ordres : la baisse des prix de valeur ajoutée dans une branche
peut se répercuter sur d’autres branches utilisatrices ; les
effets positifs du CICE à attendre sur l’activité peuvent se
traduire par un surcroît d’emplois et de salaires non mesuré
ici (effet de bouclage macroéconomique) ; à contrario, les
effets négatifs du financement du CICE via une hausse des
impôts  et  une  moindre  progression  de  la  dépense  publique
peuvent peser sur l’activité, l’emploi, les salaires et les
prix (effet de financement de la mesure). Plus généralement,
l’ensemble des travaux portant sur des données par branche ou
microéconomiques  ne  sera  pas  à  même  d’évaluer  les  effets
macroéconomiques du CICE.

Une  prochaine  étape  consistera  à  intégrer  ces  élasticités
estimées par branche dans des simulations réalisées à l’aide
d’un modèle macro-sectoriel de façon à prendre en compte les
effets  du  bouclage  macroéconomique,  des  interdépendances
sectorielles et du financement de la mesure. En utilisant le
modèle  multisectoriel  d’équilibre  général  dynamique  ThreeME
développé à l’OFCE, et qui intègre notamment des effets tels
que ceux du commerce extérieur ou les relations interbranches,
il sera possible de présenter les effets macroéconomiques ex
post du CICE sur l’emploi, les salaires et les prix, mais
aussi  sur  l’activité  économique,  les  taux  de  marge,
l’investissement  et  le  commerce  extérieur.

 

 



Le CICE : entre convictions
et incertitudes
par Sarah Guillou[1]

Toute politique publique mériterait d’être évaluée afin de
parfaire  le  jeu  démocratique,  apprécier  la  crédibilité  et
l’efficacité  des  programmes  politiques,  et  améliorer  les
outils de politique économique. C’est bien l’ambition louable
du Comité de suivi des aides publiques de France Stratégie,
l’agence  gouvernementale  de  conseil  et  d’évaluation  des
politiques publiques. Cette dernière vient de remettre son
troisième rapport sur l’évaluation du CICE, le crédit d’impôt
Compétitivité Emploi, instauré en 2013 d’un montant égal à 4
puis 6% (à partir de 2014) des salaires bruts inférieurs à 2,5
fois le SMIC. Ce troisième rapport donne des informations très
utiles  sur  la  réception  de  la  politique  et  ses  effets
attendus, mais pour l’évaluation au sens strict il faudra être
encore un peu patient.

Reconnaissons que l’évaluation des politiques économiques est
un exercice délicat. Pour être convaincant, l’évaluateur doit
pouvoir  démontrer  que  l’effet  qu’il  constate  est  bien  le
résultat de la politique, tout en sachant qu’une politique
économique n’est pas une simple force exercée sur un corps
inerte dans un espace sans frottement. Le corps social est en
effet tout sauf inerte et l’environnement économique est un
champ  de  forces  contradictoires  qui  donne  une  résonance
contextuelle à toute politique économique. Dit autrement, les
conditions de l’expérience de science physique sont loin de se
rencontrer en économie et en sciences humaines en général.

Il  faut  donc,  par  divers  moyens  de  contrôle  statistique,
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isoler l’effet de la politique en question sur la variable
d’intérêt de tous les autres déterminants de cette variable
qui ont pu jouer sur elle au même moment. Ainsi par exemple,
si on cherche à connaître l’effet du CICE sur l’emploi, il
faut connaître l’ensemble des déterminants de l’emploi autre
que le CICE qui ont pu jouer au même moment. Idéalement, il
nous faudrait connaître ce qu’auraient fait les entreprises
sur la même période si elles n’avaient pas bénéficié du CICE.
Mais comme nous ne pouvons cloner ni les individus, ni les
entreprises, on ne saura jamais quelles décisions d’emploi les
entreprises auraient prises si la politique du CICE n’avait
pas été mise en place. On peut envisager alors de comparer un
groupe d’entreprises qui a reçu le CICE et un autre groupe
d’entreprises en tous points semblables aux précédentes sauf
en ce qui concerne la perception du CICE (méthode statistiques
d’appariement).  Au-delà  de  la  difficulté  statistique  de
constituer ces deux groupes d’entreprises semblables et dont
on s’attend à des décisions comparables, le problème propre au
CICE est que quasiment toutes les entreprises sont éligibles
au CICE (voir Guillou et Treibich, 2015) et celles qui n’ont
pas  réclamé  le  CICE  en  2013  peuvent  difficilement  être
considérées comme semblables aux autres dans la mesure où le
non  recours  n’est  absolument  pas  aléatoire.  A  défaut,  il
faudra donc trouver des parades statistiques de contrôle.

Idéalement, les économètres souhaiteraient que les décideurs
politiques  mettent  en  place  des  politiques  de  manière
expérimentale dans des sous-groupes de population dont les
caractéristiques ne sont a priori guère différentes de la
population non-soumise à la politique (par exemple dans une
région géographique) et qui plus est, que cette politique ne
soit  pas  annoncée  à  l’avance  pour  qu’elle  ne  soit  pas
anticipée par les acteurs, ce qui fausserait l’analyse de
leurs réactions.

Mais  le  temps  des  élections  et  donc  des  politiques  n’est
absolument  pas  celui  des  économètres.  Et  l’impatience  des
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électeurs  relayée  par  les  médias  reflète  les  contraintes
temporelles de la décision politique et se fait l’écho de
l’ampleur  des  enjeux  des  promesses  politiques.  A  cette
impatience  s’oppose  le  lent  et  méticuleux  processus  de
collecte des données statistiques dont a besoin l’évaluateur.
Le traitement des données de comptabilité d’entreprises prend
du  temps  en  relation  avec  l’exigence  qualitative  des
enregistrements  statistiques.  Ce  qui  recule  d’autant
l’exercice  d’évaluation  aussi  imparfait  soit-il.

L’évaluation est-elle donc un exercice impossible ? A tout le
moins, l’évaluation à l’échelle du temps politique est souvent
une gageure. Avec des données statistiques disponibles deux-
trois  ans  plus  tard,  l’addition  du  temps  d’exécution  de
l’exercice conduit la sortie des premiers résultats à la fin
du mandat du gouvernement qui a mis en place la politique
entrée en vigueur au mieux un an après le début de mandature
(le cas du CICE). Et c’est sans compter l’étalement des effets
dans  le  futur.  Mais  malgré  cela,  cette  évaluation  reste
nécessaire, pour la démocratie bien sûr, pour l’amélioration
des outils de politiques économiques et la compréhension des
comportements  des  agents  économiques.  C’est  grâce  aux
enseignements de cette évaluation qu’on affinera les prochains
instruments de politique économique.

En attendant cependant, il est impératif d’utiliser tous les
moyens à la disposition des observateurs et analystes pour
apprécier  et  anticiper,  à  défaut  de  pouvoir  évaluer
immédiatement, les effets de la politique. Ce sont les moyens
mobilisés par le Comité de suivi du CICE de France Stratégie
et qui ont donné lieu au rapport paru en Septembre 2015 dont
on peut tirer un début d’appréciation du dispositif.

En  premier,  il  importe  de  quantifier  la  mesure,  de
caractériser  les  populations  concernées,  les  canaux  de
transmission espérés, et clarifier les effets de court terme
et  de  long  terme,  voire  les  effets  pervers  possibles.  Ce
travail  a  été  réalisé  dans  les  deux  premiers  rapports  du
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Comité de suivi et a été complété dans le troisième par une
estimation plus précise du coût réel de la mesure et des
entreprises qui y ont été sensibles. La créance fiscale CICE
déclarée sur les salaires de 2013 qui correspond donc à la
dépense  budgétaire  a  atteint  un  peu  plus  de  11  milliards
d’euros. Concernant les salaires de 2014 et se basant sur un
taux de 6%, la créance fiscale atteint, pour le moment et dans
l’attente des déclarations issues de comptabilités qui seront
clôturées  plus  tard,  un  montant  de  plus  de  14  milliards
d’euros. Le CICE concerne plus d’un million d’entreprises pour
75% desquelles la créance fiscale représente entre 4 et 6% de
leur masse salariale brute (en régime 2014). Une analyse fine
des caractéristiques des entreprises concernées par le CICE
montre que les entreprises qui devraient être les plus grandes
bénéficiaires du CICE (en pourcentage de leur masse salariale)
sont plutôt celles qui ont les taux de marge les plus faibles
et  sont  plus  souvent  non  exportatrices  ou  faiblement
exportatrice  (voir  Rapport  page  101-103).

Les  enquêtes  sont  la  première  modalité  d’appréciation
qualitative de la perception des agents et de l’orientation de
leurs décisions. Ces perceptions conditionnent les décisions
en  réponse  à  la  politique.  On  retiendra  de  ces  enquêtes
réalisées  pour  le  Comité  de  suivi  qu’une  majorité
d’entreprises déclarent utiliser le CICE pour améliorer leur
résultat  d’exploitation  (leurs  marges)  et  investir  ;  que
l’emploi  est  le  deuxième  motif  le  plus  fréquent  avec  la
formation des salariés ; que la diminution des prix, quand
elle  est  envisagée,  est  une  stratégie  privilégiée  par
l’industrie (secteurs exposés) mais pas par les services ;
alors  qu’au  contraire  l’emploi  est  un  objectif  plus
fréquemment évoqué par les entreprises des services que de
l’industrie ; enfin que l’utilisation du CICE pour augmenter
les salaires n’est avancée que par une faible proportion des
entreprises.  Si  les  enquêtes  de  conjoncture  de  l’INSEE
(investissement  dans  l’industrie  et  enquête  de  conjoncture
dans  les  services)  couvrent  des  échantillons  d’entreprises



conséquents,  les  enquêtes  souffrent  généralement  de  deux
limites  :  la  difficulté  de  généralisation  et  le  biais  du
caractère déclaratif (différence entre ce qu’on annonce et ce
qu’on fait réellement). De plus, c’est rarement par le biais
des enquêtes qu’on peut déduire une quantification des effets
puisqu’on  affecte  des  poids  équivalents  aux  réponses
d’entreprises  dont  le  poids  dans  l’économie  est  très
différent.

Une  deuxième  modalité  consiste  à  observer  l’évolution  des
variables d’intérêt – l’emploi, l’investissement, les marges,
les exportations ou les salaires – et à identifier si cette
évolution pourrait être causée par la politique. Il s’agit
d’extrapoler à partir des corrélations observées. Par exemple
à court terme, le CICE aurait pu être utilisé pour augmenter
les salaires, ce qui serait un effet non souhaité du crédit
d’impôt. Si les résultats des enquêtes sont contradictoires,
l’analyse de la corrélation entre la part du CICE par secteur
et les taux de croissance des salaires observés ne suggère pas
que le CICE ait été utilisé à augmenter les salaires : « Les
secteurs qui bénéficient le plus du CICE sont ceux qui ont
enregistré les plus faibles progressions salariales. » Pour
aller plus loin, il faudra attendre plus de données sur les
distributions des salaires par entreprise pour analyser si les
augmentations de salaire observées ont été causées par le
versement du CICE.

Une troisième modalité consiste à simuler les effets de la
politique. La théorie économique permet d’appréhender ex ante
les canaux de transmission de la politique. La modélisation
des comportements économiques permet d’anticiper et de prévoir
les effets du CICE. La difficulté du CICE est que les canaux
de transmission vers les décisions économiques de l’entreprise
sont potentiellement multiples (Guillou & Treibich, 2014). Il
faut donc faire des hypothèses sur ces canaux et sur les
valeurs des élasticités – c’est-à-dire de combien on s’attend
à ce que varie une variable (l’emploi par exemple) en réponse
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à une variation d’une autre variable (le coût du travail)
(voir pour ce type de simulation, Plane, 2012) . Il faut aussi
intégrer le fait que les élasticités au coût du travail ne
sont pas les mêmes selon les secteurs, les qualifications des
travailleurs et le mode de détermination des salaires qui
prévaut.  De  même,  la  contrainte  de  compétitivité-prix  est
variable  selon  le  degré  de  concurrence  du  marché  de
l’entreprise et le degré de différenciation ou la qualité des
produits.

Plus  on  aura  de  données  microéconomiques  et  plus  les
simulations se fonderont sur des hypothèses de comportement
réalistes même si on n’échappera pas à l’hypothèse forte de
l’invariance temporelle des comportements. La simulation sera
plus juste si on connaît réellement le montant du CICE et sa
traduction en termes de baisse du coût du travail ou de baisse
d’impôt pour l’entreprise. Cette modalité d’évaluation n’est
pas encore possible.

A ce stade, les conclusions quant à l’impact du CICE invitent
donc à la prudence et à la patience. Les certitudes énoncées
ici et là s’accompagnent forcément de présupposés fondés sur
la  théorie  économique  mais  aussi  sur  les  convictions
individuelles. Or les enseignements du rapport conduisent à
raisonnablement admettre que l’incertitude domine encore quant
aux  effets  du  CICE  sur  l’emploi  et  la  compétitivité  et
invitent  à  la  patience.  A  cette  incertitude  il  importe
cependant que les pouvoirs publics ne répondent pas par de
l’instabilité  et  de  la  fébrilité  institutionnelle.  Cela
pourrait  remettre  en  cause  l’adhésion  des  entreprises
concernées et la projection de leurs décisions futures sur la
base d’une politique qu’elles jugent pérenne. On peut revenir
sur une politique jugée erronée mais pas avant de l’avoir
démontré, sauf à admettre qu’on s’y était engagé à la légère.
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[1] L’auteur dirige l’équipe de l’OFCE qui collabore avec
France Stratégie pour l’évaluation du CICE à partir de données
d’entreprises.

La France, l’homme malade de
l’Europe ?
par Mathieu Plane

Risque de sanction par la Commission pour non-conformité du
budget français avec les traités européens, dégradation de la
note sur la dette publique française par Fitch (après S&P un
an  plus  tôt),  pas  de  signes  d’inversion  de  la  courbe  du
chômage,  hausse  du  déficit  public  après  quatre  années  de
baisse consécutive, seul pays de la zone euro avec un déficit
courant significatif : l’année 2014 semble avoir été la pire
année économique pour la France depuis la crise de 2008. Bien
sûr, la France n’a pas connu en 2014 de récession comme en
2009 (-2,9 %), année où la zone euro avait enregistré un recul
historique du PIB (-4,5 %). Mais pour la première fois depuis
l’éclatement de la bulle des subprime, la France a enregistré
en 2014 une croissance du PIB inférieure à celle de la zone
euro dans son ensemble (0,4 % contre 0,8 %). Cette situation
d’affaiblissement de la position française alimente l’idée que
la France serait le nouvel homme malade de l’Europe, victime
du laxisme budgétaire de ses dirigeants et de son incapacité à
se réformer. Mais qu’en est-il réellement ?

Il faut d’abord rappeler que le modèle économique et social
français a prouvé son efficacité durant la crise. Grâce à des
amortisseurs sociaux développés, un niveau d’endettement de
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l’ensemble  des  acteurs  économiques  (ménages,  entreprises,
administrations publiques) plus faible que la moyenne de la
zone euro, un taux d’épargne des ménages élevé, un faible
niveau  d’inégalités  et  un  système  bancaire  relativement
solide, la France a mieux résisté à la crise que la plupart de
ses partenaires européens. En effet, entre début 2008 et fin
2013, elle a enregistré une hausse du PIB de 1,1 % alors que
dans le même temps le PIB de la zone euro se contractait de
2,6 % ; et la France a évité la récession de 2012 et 2013 que
la plupart des pays de la zone euro ont connue. Ainsi, au
cours de ces six années (2008-13), la performance économique
de la France en Europe fut relativement proche de celle de
l’Allemagne (+2,7 %), supérieure à celle du Royaume-Uni (-1,3
%) et loin devant l’Espagne (-7,2 %) et l’Italie (-8,9 %). De
même,  si  la  France  a  connu  sur  la  période  2008-13  une
contraction de son investissement (-7,7 %) et une hausse de
son taux de chômage (+3 points), cela reste une performance
moins négative que celle de la moyenne de la zone euro où
l’investissement a chuté de de 17 % et le taux de chômage a
grimpé  de  4,6  points.  Enfin,  cette  meilleure  résistance
relative de l’économie française pendant la crise n’est pas
liée à une plus forte augmentation de l’endettement public par
rapport à celui de la moyenne de la zone euro (+28 points de
PIB pour la France et la zone euro) ou même du Royaume-Uni
(+43 points).

Mais durant l’année 2014, la France a vu sa position au sein
de la zone euro se dégrader, ce qui, outre une croissance plus
faible que ses partenaires, s’est caractérisé par une hausse
de son taux de chômage (celui de la zone euro a entamé une
lente décrue), une augmentation de sa dette publique (elle
s’est quasiment stabilisée dans la zone euro), un recul de son
investissement (il s’améliore légèrement dans la zone euro),
un accroissement de son déficit public (celui de la zone euro
diminue) et un déficit courant significatif (la zone euro
présente un excèdent courant important). Comment expliquer ce
renversement ?
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Même  si  la  France  présente  un  problème  de  compétitivité,
notons  que  près  de  la  moitié  de  son  déficit  courant  est
conjoncturel en raison d’importations plus dynamiques que ses
principaux partenaires commerciaux qui affichent en moyenne
des  output  gap  plus  dégradés.  En  outre,  jusqu’en  2013,
l’ajustement budgétaire de la France a principalement porté
 sur les prélèvements obligatoires plutôt que sur la dépense
publique. A l’inverse, celui de 2014 a plus porté sur la
dépense publique. Au regard de la position de la France dans
le cycle et des choix budgétaires opérés, le multiplicateur
budgétaire  en  2014  a  été  plus  élevé  que  les  années
précédentes.  Ensuite,  la  compétitivité  du  tissu  industriel
français est prise en étau dans la zone euro entre, d’un côté,
les pays périphériques de la zone euro, notamment l’Espagne,
entrés dans un processus de déflation salariale alimenté par
un chômage de masse, et les pays au cœur de la zone euro,
notamment l’Allemagne, qui ne souhaitent pas renoncer à leurs
excédents commerciaux excessifs par une relance soutenue de la
demande  et  plus  d’inflation.  Face  à  cette  dévaluation
généralisée par les salaires dans la zone euro, la France n’a
eu d’autres choix que de répondre par une politique visant à
améliorer la compétitivité des entreprises en réduisant le
coût du travail. Ainsi, le CICE et le Pacte de Responsabilité
représenteront au total un transfert de 41 milliards d’euros
vers les entreprises financés principalement par les ménages.
Si les effets positifs de ces transferts se feront ressentir à
moyen-long  terme,  leur  financement  auquel  s’ajoutent  les
efforts  de  consolidation  budgétaire  a  des  effets  négatifs
immédiats sur le pouvoir d’achat et la faible croissance de
2014 symbolise ce mouvement. Enfin, l’année 2014 a connu une
forte baisse de l’investissement en logements (-7 %), la plus
forte chute depuis la crise immobilière du début des années
1990 si l’on exclut l’année particulière de 2009.

Cette  mauvaise  performance  française  ne  devrait  pas  se
reproduire en 2015 pour plusieurs raisons : premièrement, afin
d’enrayer la chute de la construction, des mesures d’urgence
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ont été prises en août 2014 pour débloquer l’investissement en
logements, dont les premiers effets se feront sentir au cours
de  l’année  2015.  Deuxièmement,  les  dispositifs  votés  pour
améliorer  la  compétitivité  des  entreprises  commenceront  à
produire pleinement leurs effets à partir de 2015 : le CICE et
le Pacte de Responsabilité représenteront une baisse des coûts
des entreprises de 17 milliards en 2015, après seulement 6,5
milliards  en  2014.  Troisièmement,  le  ralentissement  de  la
consolidation  budgétaire  de  nos  partenaires  commerciaux  et
l’instauration  d’un  SMIC  en  Allemagne  sont  des  éléments
favorables  pour  les  exportations  françaises.  De  plus,  la
baisse du taux de change de l’euro et la chute et des prix du
pétrole  sont  des  leviers  puissants  pour  accompagner  le
redémarrage de l’économie française en 2015, ces deux facteurs
pouvant contribuer à un gain de près de 1 point de PIB en
2015. Et les taux d’intérêts, à un niveau très bas, devraient
le rester encore pendant plusieurs semestres favorisés par la
politique de Quantitative Easing de la BCE. Enfin, le plan
Juncker, bien que timide, et la modification, à la marge, des
règles  budgétaires  européennes  favorisent  une  reprise  de
l’investissement.  Ces  vents,  propices  à  la  croissance
française,  permettraient  d’absorber  le  choc  négatif  de  la
réduction  de  la  dépense  publique  pour  2015  et,  enfin,
d’atteindre  un  rythme  d’activité  suffisant  pour  entrevoir
l’inversion de la courbe du chômage, tout en réduisant le
déficit public.

Si la France n’est pas l’homme malade de l’Europe, elle reste
en revanche dépendante, comme tous les pays de la zone euro,
des  puissants  leviers  macroéconomiques  européens.  Jusqu’à
présent, ceux-ci ont pesé négativement sur l’activité, que ce
soit par le biais des politiques budgétaires trop restrictives
ou d’une politique monétaire insuffisamment expansionniste au
regard des pratiques des autres banques centrales. Dans une
zone monétaire intégrée, la lutte contre la déflation ne peut
se  faire  à  l’échelle  nationale.  Le  choix  d’un  policy-mix
européen plus orienté vers la croissance et l’inflation est
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une  première  depuis  le  début  de  la  crise  des  dettes
souveraines.  Soutenus  par  la  baisse  des  prix  du  pétrole,
espérons que ces leviers seront suffisants pour enrayer la
spirale dépressive que connaît la zone euro depuis le début de
la  crise.  La  reprise  sera  donc  européenne,  avant  d’être
française, ou ne sera pas.

L’infinie  maladresse  du
budget français
par Xavier Timbeau, @XTimbeau

C’est  entendu,  dans  le  projet  de  budget  communiqué  à  la
Commission  européenne  le  15  octobre  2014,  la  France  ne
respecte pas les règles de la gouvernance européenne et les
engagements  antérieurs  négociés  dans  le  cadre  du  Semestre
européen. Alors que la France est en procédure de déficit
excessif, la Commission européenne n’a pas a priori d’autre
choix que de rejeter le budget français parce qu’elle  est la
gardienne des traités. Si la Commission ne refusait pas le
budget français, qui s’écarte très significativement, au moins
en  apparence,  de  nos  engagements  antérieurs,  alors  aucun
budget ne pourrait jamais être rejeté.

Rappelons que la France, et son Président actuel, ont ratifié
le Traité sur la Stabilité, la Coordination et la Croissance
(« TSCG », entré en vigueur en octobre 2012), qui avait été
adopté  par  les  chefs  d’Etats  en  mars  2012.  Il  avait  été
question pendant la campagne présidentielle de 2012 de le
renégocier (ce qui avait suscité l’espoir des pays du sud de
l’Europe), mais l’urgence de la crise des dettes souveraines
en Europe, entre autres, en a décidé autrement. La France a
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implémenté les dispositions de ce traité dans la loi organique
n°2012-1403, mettant en place par exemple le Haut Conseil des
Finances Publiques et définissant un schéma pluriannuel de
suivi de la trajectoire des finances publiques à partir des
soldes structurels (c’est-à-dire corrigés des effets de la
conjoncture).

Tout semble donc indiquer que la France a accepté le cadre
très contraignant que le TSCG et le 2-pack renforcent et qui
avait été établi par le 6-pack (5 règlements et une directive,
datés de 2011, qui renforcent le Pacte de Stabilité et de
Croissance  et  qui  en  précisent  le  calendrier  et  les
paramètres). La bonne volonté de la France a d’ailleurs été
manifeste lors de la communication, en octobre 2013, d’un
projet de budget 2014 et d’un programme de stabilité en avril
2014 plus que conformes. C’est dans une conférence de presse
en septembre 2014 que le gouvernement français a annoncé que
l’objectif de réduction de déficit pour 2015 ne serait pas
tenu. Faible croissance et très faible inflation sont les
arguments  avancés  alors  pour  une  sérieuse  révision  de  la
situation économique présentée comme un discours de vérité. Le
même cas s’était présenté en 2013, l’objectif nominal d’alors
ayant  été  fixé  en  sous-estimant  les  multiplicateurs
budgétaires.  Cependant  le  calendrier  et  l’ampleur  des
ajustements  avaient  été  respectés  et  un  délai,  de  fait,
accordé.

Donc, jusqu’à la conférence de presse, la mécanique du traité
n’était pas mise en difficulté majeure. Une des innovations du
TSCG est en effet de ne plus viser un objectif nominal (3%)
mais de s’attacher à l’effort structurel. Si la conjoncture
est plus mauvaise que prévue, alors, l’objectif nominal de
déficit n’est pas rempli (ce qui est le cas). Dans ce cas,
l’objectif  est  l’effort  structurel.  Dans  le  programme  de
stabilité 2014-2017 d’avril 2014, l’effort structurel annoncé
(page 13) est de 0,8 point de PIB en 2015 de réduction du
déficit structurel après 0,8 en 2014. La procédure de déficit
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excessif  (précisée  également  dans  un  vade-mecum  de  la
Commission) exige au minimum un effort structurel de 0,5 point
du PIB et demande une documentation précise des moyens d’y
parvenir.

C’est  ici  que  le  projet  de  budget  2015  matérialise
l’infraction au traité. L’effort en 2014 n’est plus que de 0,1
point et est annoncé à 0,2 point en 2015. Ces chiffres sont
ainsi inacceptables par la Commission. Comment expliquer cette
modification provocatrice ? Plusieurs éléments y concourent.
Le  premier  est  une  modification  de  la  norme  de
comptabilisation du CICE qui conduit à inscrire en 2015 les
dépenses générées en 2015 et payées en 2016. Au moment où le
CICE monte en charge, c’est 0,2 point de PIB en moins dans
l’effort budgétaire français. Le second est une modification
de l’hypothèse de croissance potentielle. Au lieu de 1,5% de
croissance  potentielle  dans  le  programme  de  stabilité
2014-2017, celle-ci est supposée être de 1,2% sur la période
2014-2017. A méthode constante, l’effort en 2014 aurait été de
0,5 point du PIB et de 0,6 point en 2015. La différence avec
le  programme  de  stabilité  d’avril  2014  s’explique  par  la
révision  à  la  baisse  de  l’inflation  et  par  quelques
modifications sur les mesures. La nouvelle présentation du
même  budget,  avec  une  modification  marginale  du  contexte
économique, est celle d’une absence d’effort structurel. Non
seulement l’objectif nominal ne sera pas atteint, mais en plus
l’effort structurel de 2014 et de 2015 est abandonné. Et ce, à
politique  inchangée  !  Pire,  ce  projet  de  budget  laisse
entendre que l’objectif nominal n’est pas atteint parce que
l’effort structurel n’a pas été réalisé en 2014 et ne le sera
pas en 2015.

Pourtant  le  gouvernement  plaide  les  circonstances
exceptionnelles.  Pourquoi  avoir  modifié  les  hypothèses  de
croissance  potentielle  et  n’avoir  pas  conservé  la  norme
comptable  antérieure  pour  présenter  le  projet  de  budget
français 2015 ? Un effort de 0,6 point du PIB en 2015 au lieu
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d’un effort précédemment annoncé de 0,8 point du PIB n’aurait
pas posé de problème à la Commission, qui aurait relevé des
hypothèses  trop  hautes  de  croissance  potentielle  (comme
d’ailleurs dans ses remarques sur le projet de budget 2014,
que le Conseil n’a pas retenu en novembre 2013). Il aurait été
simple de répondre que l’on ne change pas des hypothèses de
croissance potentielle tous les 6 mois et que c’est d’ailleurs
l’objet de ce concept et la raison de son introduction dans
les  traités  et  les  règles  européennes  :  éviter  la  pro-
cyclicité des politiques budgétaires, éviter de faire plus de
restriction budgétaire au moment où les mauvaises nouvelles
s’amoncellent. Il aurait été acquis que la Commission a une
appréciation plus basse que la France, mais la croissance
potentielle est non observée et son évaluation repose sur de
nombreuses hypothèses. Ainsi, il n’est pas précisé dans les
traités ou les règlements si l’on considère une croissance
potentielle à court terme ou à moyen terme. Or la Commission
estime  (dans  le  2012  Ageing  Report)  que  la  croissance
potentielle à moyen terme de la France est de 1,7% par an (en
moyenne de 2010 à 2060) et de 1,4% en 2015. Et surtout, rien
n’oblige la France à adopter l’hypothèse de la Commission. Le
règlement  EU  473/2011  demande  que  les  hypothèses  soient
explicitées  et  qu’éventuellement  des  opinions  extérieures
soient demandées. La loi organique 2012-043 énonce que « Un
rapport annexé au projet de Loi de programmation des finances
publiques et donnant lieu à approbation du Parlement présente
:  (…)  9°  Les  modalités  de  calcul  de  l’effort  structurel

mentionné à l’article 1er, la répartition de cet effort entre
chacun des sous-secteurs des administrations publiques et les
éléments  permettant  d’établir  la  correspondance  entre  la
notion d’effort structurel et celle de solde structurel ; 10°
Les hypothèses de produit intérieur brut potentiel retenues
pour  la  programmation  des  finances  publiques.  Le  rapport
présente et justifie les différences éventuelles par rapport
aux estimations de la Commission européenne » ce qui donne
bien la mainmise sur l’hypothèse de croissance potentielle au
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gouvernement et pose le parlement souverain en dernier juge.

Fallait-il  faire  une  opération  vérité  sur  la  croissance
potentielle  et  modifier  significativement  cette  hypothèse
cruciale  dans  la  présentation  du  budget  ?  Fallait-il  que
l’opération vérité conduise à présenter comme presque neutre
un budget dans lequel on effectue un choix lourd et coûteux de
politique (financer la compétitivité des entreprises par la
baisse des dépenses publiques et la hausse des prélèvements
sur les ménages) ? L’hypothèse de la Commission est-elle plus
pertinente parce qu’elle a été continûment révisée tous les 6
mois depuis maintenant 5 ans ? Ne pouvait-on pas expliquer que
l’ambitieux  programme  de  réformes  structurelles  du
gouvernement  français  contribuerait  lui-même  à  relever  le
potentiel dans le futur (à moins qu’il n’y croie pas) ? Le
CICE et le pacte de responsabilité ne sont-ils pas le gage de
la vitalité retrouvée d’un tissu productif au point que cela
se traduise par plus de croissance potentielle ? Ne fallait-il
pas plutôt suivre les avis des auteurs d’un rapport pour le
CAE sur la croissance potentielle qui ne se sont pas risqués à
en produire une nouvelle estimation ? N’est-ce pas sur le
sujet  de  la  croissance  qu’il  fallait  engager  le  dialogue
(constructif et technique, dans des cénacles discrets) avec la
Commission plutôt que d’afficher une infraction manifeste aux
règles européennes ? Dans le projet de Loi de finance 2015 il
est écrit (page 5) : « la trajectoire retient, par prudence,
une croissance potentielle révisée à la baisse par rapport à
la précédente loi de programmation, en reprenant la dernière
estimation  de  croissance  potentielle  de  la  Commission
européenne  (printemps  2014)  ».  Quelle  est  cette  sorte  de
prudence  qui  ressemble  à  une  bourde  aux  conséquences
terribles ? Est-ce le désordre dans le gouvernement à la fin
du mois d’août 2014 qui a permis les circonstances de cette
infinie maladresse ?

Il est impossible de justifier la présentation faite : la
Commission réprimandera la France, qui ne réagira pas, sûre de
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son droit (et comme l’a déjà annoncé son gouvernement). La
Commission devra alors monter l’échelle des sanctions et il
est peu probable que le Conseil l’arrête en route, d’autant
que les décisions y seront prises à la majorité qualifiée
inversée. Le French bashing prendra un nouveau tour et ceci ne
fera  apparaître  que  l’inutilité  du  processus,  puisque  la
France  ne  changera  rien  à  sa  trajectoire  de  finances
publiques. Cela dépréciera la parole et l’influence française
au moment où s’élabore l’initiative d’un plan d’investissement
de 300 milliards d’euros qui n’est voulu que par la France et
la Pologne (d’après la rumeur), au risque de faire capoter une
des rares initiatives qui pouvait nous faire sortir de la
crise.

En laissant la fureur feutrée de la technocratie exprimer son
mécontentement envers la France, c’est la fragilité de la
« gouvernance européenne » qui sera révélée. Or celle-ci ne
repose que sur la dénonciation de la France et la pression par
les  pairs  qu’elle  implique.  La  France  peut  être  mise  à
l’amende, mais ni le Conseil ni la Commission ne disposent
d’instruments  pour  «  forcer  »  la  France  à  satisfaire  aux
exigences  du  traité.  C’est  toute  la  faiblesse  de  cette
« gouvernance européenne » puisqu’elle ne fonctionne que si
les Etats membres se plient volontairement aux règles. Elle
n’a donc de gouvernance que le nom, mais elle est pourtant la
clef de voûte de la sortie de la crise des dettes souveraines.
La Banque centrale européenne est intervenue, à l’été 2012,
parce  que  la  gouvernance  renforcée  des  finances  publiques
devait  résoudre  le  problème  de  passager  clandestin.  Les
(nombreux) détracteurs de l’intervention de la Banque centrale
européenne ont largement dénoncé l’hypocrisie du traité, qui
ne garantit rien puisqu’il repose sur la discipline consentie
des Etats membres. L’infraction française, l’impuissance de la
Commission et du Conseil constitueront une démonstration de
cette  faiblesse,  au  point  que  l’on  peut  craindre  que  le
château de cartes ne s’effondre.



La France pourrait revoir son projet de budget et ajouter des
mesures, qui dans la nouvelle méthode comptable et avec une
hypothèse plus basse de potentiel, lui permettent de tenir son
engagement d’effort structurel d’avril 2014. Ce scénario est
très improbable et c’est une bonne chose (voir le post d’Henri
Sterdyniak). Improbable, parce que les presque 2 points de TVA
à taux plein nécessaires pour arriver à un effort de 0,8% du
PIB  (et  donc  sans  compenser  le  retard  pris  en  2014)  ne
seraient pas votés par le Parlement français. Bonne chose,
parce qu’ils auraient induit une récession (ou un sérieux
ralentissement) en France et une montée du chômage totalement
inacceptables pour simplement sauver la face de la Commission
et appliquer avec diligence les textes européens.

Il aurait été bien plus habile de s’en tenir aux hypothèses
(et méthodes) du programme de stabilité 2014. Le Haut Conseil
aurait protesté, la Commission aurait querellé mais les règles
de la gouvernance européenne auraient été sauves. On dit que
les statistiques sont la forme la plus avancée du mensonge.
Entre deux mensonges, autant choisir le moins stupide.

Important changement de cap à
l’Elysée.  La  priorité  n’est
plus accordée à l’austérité
par Xavier Timbeau, compte Twitter : @XTimbeau

(paru dans Le Monde daté du jeudi 16 janvier 2014, p. 17)

Dès  son  élection,  François  Hollande  avait  fait  de  la
discipline budgétaire son objectif principal. La crise de 2008
n’avait  pas  fini  de  manifester  ses  conséquences  sur  les
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économies développées que se mettait en place en Europe, sur
fond de crise des dettes souveraines, une austérité qui devait
provoquer  une  seconde  récession,  un  ”  double  dip  ”  pour
employer  la  langue  des  économistes.  Par  exemple,  lorsque
François Hollande arrivait au pouvoir, la situation de la
France paraissait désastreuse : déficit public à 5,2 %, plus
de 600 milliards de dette publique en plus depuis 2008 mais
également une hausse de 2 points du chômage (à 9,6 % de la
population  active).  La  pression  était  forte  et,  après  la
Grèce, le Portugal ou l’Irlande, le domino des Etats de la
zone euro risquait d’entraîner l’Espagne ou l’Italie. Dans ce
contexte,  seule  la  discipline  budgétaire  semblait  pouvoir
aider l’Allemagne à soutenir une zone euro chancelante.

Pourtant le pire était à venir. En sous-estimant l’ampleur des
multiplicateurs  budgétaires  (l’impact  de  la  politique
budgétaire sur l’activité), comme ont fini par le reconnaître
le  Fonds  monétaire  international  (FMI)  ou  la  Commission
européenne, et comme nous le pointions en juillet 2012, on
s’est mépris sur les conséquences d’un effort budgétaire sans
précédent généralisé à toute l’Union européenne.

Ce  qui  devait,  pour  François  Hollande,  n’être  qu’un
redressement dans la douleur avant un rebond ouvrant à nouveau
le champ des possibles, s’est révélé être un enlisement où la
hausse  du  chômage  faisait  écho  aux  mauvaises  nouvelles
budgétaires. Lorsque le multiplicateur budgétaire est élevé,
rien  n’y  fait.  Les  efforts  budgétaires  pèsent  lourdement
sur l’activité et les déficits publics ne se résorbent pas
vraiment. Si ce fameux multiplicateur avait été faible, la
stratégie de François Hollande – et celle de la zone euro –
aurait fonctionné. Mais un multiplicateur ne se commande pas;
il résulte d’une situation économique dans laquelle les bilans
des  agents  sont  dégradés,  les  banques  étouffées  et  les
anticipations délétères.

La seconde partie du quinquennat de François Hollande, que la
conférence du 14 janvier 2014 pourrait avoir ouverte, est un



exercice  autrement  plus  compliqué  que  prévu.  Au  lieu  de
finances publiques rétablies, la dette est à peine stabilisée
au  prix  d’un  effort  démesuré.  Au  lieu  d’une  reprise
vigoureuse, on a, suivant la litote même de l’Insee, une ”
reprise  poussive  “  qui  se  trouve  être  une  récession  qui
continue  :  le  chômage  augmente  encore  et  encore.  Nos
entreprises sont exsangues, et pour essayer de restaurer leurs
marges, le crédit d’impôt pour la compétitivité et l’emploi
(CICE), inspiré du rapport Gallois, ne parvient pas à nous
sortir de l’impasse.

Pour baisser le coût du travail sans accroître le déficit
public, il faut à nouveau ponctionner des ménages à bout de
souffle. Le multiplicateur budgétaire est toujours élevé et la
croissance comme l’inversion de la courbe du chômage sont
remises à plus tard. Pire, les engagements de réduction de
déficit public, pris auprès de Bruxelles (0,8 point d’effort
structurel jusqu’à la fin du quinquennat, 50 milliards au
total)  reportaient  la  baisse  du  chômage  à  après  2017.  Le
malade risque bien de mourir guéri et, au mieux, c’est le
successeur d’une élection en 2017 déjà perdue qui pourrait
espérer tirer les fruits de cette politique qui a privilégié
la baisse du déficit au plus mauvais moment.

Le  pacte  de  responsabilité  proposé  par  François  Hollande
dessine  une  voie  différente,  un  autre  choix.  Au  lieu
de l’austérité, c’est une baisse du coût du travail financée
non plus par l’impôt mais par la dépense fiscale, pour 1 point
de PIB. Le pari est que la croissance ainsi stimulée apportera
les recettes supplémentaires pour tenir les engagements de
déficit public. Trente milliards d’euro de baisse de charges
sont annoncés, se substituant à l’actuel CICE (20 milliards).
Ce sont 10 milliards de plus qui peuvent être obtenus par les
entreprises qui se lanceront dans les négociations collectives
surveillées par l’observatoire des contreparties. Si cela ne
simplifie pas le complexe CICE, cela poussera au dialogue
social.



D’autre part, François Hollande a confirmé que l’objectif de
baisse des dépenses publiques reste de 16 milliards d’euros en
2015, 18 en 2016 et 2017, soit 50 milliards d’euros au total,
et n’est pas augmenté par rapport aux annonces précédentes. Le
CICE a été partiellement financé par la hausse de la TVA (6
milliards  d’euros  à  partir  de  2014)  et  les  taxes
environnementales (4 milliards d’euros). En remplaçant le CICE
par  des  baisses  de  cotisations  sociales,  il  s’ajoute  une
finesse : si les entreprises profitent de la baisse du coût du
travail pour accroître leurs bénéfices, alors la taxation de
ces bénéfices réduira la facture pour l’Etat de 10 milliards
d’euros  (1/3  de  30  milliards).  Si  en  revanche,  elles
accroissent l’emploi et les salaires, baissent leurs prix ou
investissent,  alors  il  y  aura  plus  d’activité  et  le
financement  passera  par  la  croissance.

Par  rapport  aux  engagements  budgétaires  de  la  France
notifiés  à  Bruxelles  (0,8  point  de  réduction  du  déficit
structurel  par  an),  ce  sont  20  milliards  de  stimulation
budgétaire qui sont engagés sur la baisse du coût du travail
d’ici à 2017. Ce point de PIB pourrait induire la création de
250 000 emplois d’ici à 2017 et permettre une baisse d’un
point du chômage. C’est un changement de cap important par
rapport à la priorité donnée jusqu’à maintenant à la réduction
des  déficits.  Le  choix  a  été  fait  de  privilégier  les
entreprises  en  les  poussant  à  la  création  d’activité  ou
d’emploi par un pacte. C’est un pas significatif mais il en
reste d’autres à faire pour en finir avec l’austérité, en
réparer les dommages sociaux et s’atteler radicalement à la
réduction du chômage.



Courbe  du  chômage  :  pas
d’inversion en vue
Par Bruno Ducoudré

Le  gouvernement  a  annoncé  une  inversion  de  la  courbe  du
chômage pour la fin de l’année 2013. Le nombre de demandeurs
d’emploi inscrits en catégorie A à la fin du mois de septembre
à Pôle Emploi a augmenté de 60 000. Pour le mois d’août, il
avait diminué de 50 000, sous l’effet principalement d’un
« bug » sur l’envoi des sms qui avait entraîné une hausse
exceptionnellement  forte  du  nombre  de  cessations
d’inscriptions  pour  défaut  d’actualisation  (+72  000  par
rapport au mois précédent). Une hausse des inscriptions pour
le mois de septembre due à la réinscription de ces chômeurs
indûment  désinscrits,  était  donc  attendue.  Le  nombre  de
demandeurs d’emploi inscrits en catégorie A a ainsi augmenté
de 10 000 entre juillet et septembre 2013, poursuivant sa
hausse mais sur un rythme plus modéré qu’en début d’année. Ces
fortes variations à très court terme du nombre d’inscrits à
Pôle Emploi ne permettent pas de se faire une idée précise des
tendances à venir sur le front de l’emploi et du chômage.
Notre analyse du marché du travail à l’horizon 2014, détaillée
dans le dernier exercice de prévisions de l’OFCE d’octobre
2013, suggère qu’aucune amélioration notable du chômage n’est
à attendre d’ici la fin de l’année 2014.

Pour tenter d’inverser la courbe du chômage, le gouvernement a
programmé une montée en charge rapide des emplois aidés dans
le secteur non marchand (Emplois d’avenir, Contrats Uniques
d’Insertion – Contrats d’Accompagnement dans l’Emploi (CUI-
CAE)). A ces dispositifs viennent s’ajouter le Crédit d’impôt
pour la compétitivité et l’emploi (CICE) et les contrats de
génération  dans  le  secteur  marchand,  dont  les  effets  sur
l’emploi commenceront à se faire sentir en 2014. L’ensemble de
ces mesures pour l’emploi permettrait une stabilisation du
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taux  de  chômage  fin  2013/début  2014,  les  destructions
d’emplois se poursuivant dans le secteur privé jusqu’à la fin
de l’année. Le taux de chômage repartirait ensuite à la hausse
jusqu’en fin d’année 2014, les créations d’emplois dans le
secteur  non  marchand  étant  insuffisantes  pour  absorber  la
hausse de la population active.

Rétrospectivement,  la  première  inversion  de  la  courbe  du
chômage a débuté en 2010 pour être interrompue en 2011, le
chômage repartant à la hausse sous le coup des politiques
d’austérité  budgétaire  successives.  Le  taux  de  chômage  a
repris sa course vers les sommets atteints en 1997, passant de
9,1% début 2011 à 10,5% au deuxième trimestre 2013 (Graphique
1). Après une mauvaise année 2012 (66 000 emplois détruits),
la  dégradation  du  marché  du  travail  s’est  poursuivie  au
premier  semestre  2013,  les  destructions  d’emplois  dans  le
secteur marchand continuant au même rythme que celui observé
au deuxième semestre 2012 (-28 000 emplois en moyenne chaque
trimestre).  Le  nombre  de  chômeurs  a  donc  poursuivi  sa
progression (+113 000 personnes). Pour tenter de mettre fin à
cette spirale infernale et inverser la courbe du chômage, le
gouvernement mise à court terme sur la montée en charge du
dispositif des emplois d’avenir et sur l’augmentation du stock
de CUI-CAE.



Ainsi, l’introduction progressive des emplois d’avenir s’est
traduite par 31 566 embauches entre janvier et août 2013 en
France métropolitaine. On s’attend au total à 70 000 embauches
en 2013 et 70 000 en 2014 en France métropolitaine. Il existe
cependant un effet d’aubaine pour ce type de dispositif : 20 %
des  emplois  créés  dans  le  cadre  des  emplois  d’avenir
l’auraient  été,  même  en  l’absence  de  la  subvention  selon
Fontaine et Malherbet (2012). L’impact net attendu est donc de
56 000 créations d’emploi en 2013 et en 2014. L’impact de ces
créations d’emploi sera d’autant plus important qu’il s’agit
de contrats longs (1 à 3 ans). Les personnes recrutées en 2013
seront encore en emploi en 2014, et les créations d’emplois
d’avenir  de  2014  constitueront  bien  des  créations  nettes
d’emplois.

Concernant les CUI-CAE, le nombre de contrats budgétés en
début d’année 2013 était le même qu’un an auparavant (340 000
pour  la  France  entière  dont  310  000  pour  la  France
métropolitaine),  dont  50%  sur  le  premier  semestre.  Afin
d’obtenir  une  inversion  de  la  courbe  du  chômage  en  fin
d’année, le gouvernement Ayrault a annoncé en juin 2013 une
rallonge de 92 000 contrats dans le secteur non-marchand. Cela
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porte à 262 000 le nombre de signatures de contrats au second
semestre, et 432 000 sur l’année. Comme pour l’année 2013, 340
000 contrats sont prévus dans le Projet de Loi de Finances
pour l’année 2014, mais l’enveloppe budgétaire est gonflée de
près de 20%, ce qui permettra de financer une hausse du stock
de CUI-CAE. Celui-ci augmenterait jusqu’au premier semestre
2014,  et  atteindrait  250  000  fin  2014.  Le  gouvernement
réactive ainsi le traitement social du chômage par un recours
accru aux emplois aidés de courte durée (7 à 12 mois), mais à
un niveau comparable à celui atteint en 2007 et en 2010.

Par  contre,  les  destructions  d’emplois  dans  le  secteur
marchand seront encore importantes jusqu’à la fin d’année 2013
du fait de la présence de sureffectifs dans les entreprises
(voir notre dernier exercice de prévisions d’octobre 2013).
Les emplois aidés dans le secteur non marchand (+82 000 au
dernier trimestre 2013 par rapport au dernier trimestre de
l’année  précédente)  permettront  néanmoins  de  stabiliser  le
taux de chômage autour de 10,6% fin 2013 début 2014.

 

 

 

L’emploi total recommencerait à augmenter en 2014 (+41 000
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emplois),  soutenu  par  créations  d’emplois  aidés  dans  le
secteur non marchand, mais aussi par la montée en charge du
CICE  et  des  contrats  de  génération.  Ouvert  à  toutes  les
entreprises, le CICE sera égal à 6 % de la masse salariale,
hors  cotisations  patronales,  correspondant  aux  salaires  de
moins de 2,5 SMIC. Selon l’évaluation réalisée par Mathieu
Plane (2012) à l’aide du modèle e-mod.fr, le CICE diminuerait
en  moyenne  de  2,6  %  le  coût  du  travail  dans  le  secteur
marchand, ce qui donnerait lieu à des créations d’emplois, à
la fois en favorisant la substitution du travail au capital,
et  grâce  aux  gains  de  compétitivité.  Au  total,  le  CICE
créerait en 2018, soit cinq ans après sa mise en place, 152
000 emplois et permettrait ainsi une baisse du taux de chômage
de 0,6 point. A l’horizon de notre prévision, il créerait 46
000  emplois,  soit  deux  fois  moins  que  la  prévision  du
gouvernement  (91  000).

Le contrat de génération vise à la fois le chômage des jeunes
(moins de 26 ans) et celui des seniors (plus de 57 ans). Il
consiste en la création d’un CDI pour un jeune, lié à la
promesse de non-licenciement d’un senior sur une période de 5
ans. En contrepartie de cet engagement, l’entreprise recevra
une subvention forfaitaire allant jusqu’à 4 000 euros par an
pendant 3 ans. Le risque de ce type de mesure est de générer
des  effets  d’aubaine  importants[1].  Au  total,  la  mesure
aboutirait  à  99  000  créations  d’emplois  dans  le  secteur
marchand pour la signature de 500 000 contrats de génération
sur  l’ensemble  du  quinquennat.  En  septembre  2013,  10  000
contrats de génération ont déjà été signés. Sous l’hypothèse
d’une montée en charge progressive d’ici la fin 2013 (20 000
contrats signés), et de 100 000 contrats signés en 2014, cela
correspondrait à une création nette de près de 4 000 emplois
en 2013 et d’environ 20 000 emplois en 2014.

Le chômage poursuivrait malgré tout sa hausse au cours de ces
deux années (+174 000 personnes en 2013 et +75 000 en 2014 par
rapport au trimestre de l’année précédente), du fait d’une
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population active toujours dynamique (+116 000 en 2014 après
+83  000  en  2013)  et  d’une  absence  de  créations  nettes
d’emplois dans le secteur marchand (cf. tableau ci-dessus).
Compte tenu des emplois aidés dans le secteur non marchand et
des dispositifs dans le secteur marchand, le taux de chômage
en  France  métropolitaine  se  stabiliserait  provisoirement  à
10,6%  au  quatrième  trimestre  2013,  et  remontrait
progressivement à 10,9% de la population active en France
métropolitaine  fin  2014.  Il  dépasserait  d’ici  la  fin  de
l’année 2014 le pic historique atteint au premier semestre
1997 (soit 10,8% de la population active), sans perspective
d’inversion de la tendance à l’horizon de notre prévision.
Néanmoins, hors effets de la politique de l’emploi, le taux de
chômage aurait progressé nettement plus, pour atteindre 11,6%
fin 2014 (graphique 2).

[1] Voir la Note de l’OFCE de juillet 2012 sur « l’Évaluation
du  projet  économique  du  quinquennat  2012-2017  ».  Les
entreprises  profiteront  de  ces  aides,  y  compris  pour  des
emplois  qu’elles  auraient  créés  même  en  l’absence  de  la
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mesure. Les modalités de mise en œuvre devraient limiter cet
effet d’aubaine : les aides liées à la mise en place du
contrat de génération seront ainsi réservées aux entreprises
de  moins  300  salariés.  Les  entreprises  de  plus  de  300
salariés,  où  le  risque  d’effet  d’aubaine  est  le  plus
important, seront contraintes de mettre en place le dispositif
sous peine de sanctions financières. Par ailleurs, le montant
forfaitaire de 2 000 euros correspond à une exonération totale
des charges patronales au niveau du SMIC, et dégressive en
proportion du salaire au-delà. Cela permet donc de limiter
l’effet d’aubaine, dans la mesure où l’élasticité de l’emploi
au coût du travail est plus élevée pour les bas salaires.


