


Prélude aux 22¢ Rencontres Economiques
d’Aix-en-Provence

Aucundébatde politique économique n‘apparaitaujourd’hui
dans la campagne présidentielle. C'est évidemment
un grand manque pour un débat démocratique d'une
telle importance. Emploi, jeunesse, logement, salaires,
réindustrialisation, innovation, investissement, patrimoine...
Ou sont les grandes propositions de réformes ? Sur quels
terrains s‘avancent les différents candidats ?

L'absence de débat est d'autant plus criante que la situation
récente (pandémie), actuelle (guerre au sein de I'Europe) et
future (monde a reconstruire) appelle une vaste réflexion sur
le « quoi qu’il en codte », I'inflation, la récession, la transition
écologique..

Poser les questions, dessiner des trajectoires et faire
émerger un véritable débat : telle est 'ambition du Cercle
des économistes en initiant 'opération « Relangons le débat
économique ».

Des notes, rédigées par une trentaine d’économistes sur tous
les thémes de politique économique et sociale, formuleront
des propositions et interpelleront les futurs élus de la Nation.
Chaque semaine jusqu’aux Rencontres Economiques d'Aix-
en-Provence, les 8, 9 et 10 juillet prochains, de nouvelles
contributions seront publiées sur le site du Cercle des
économistes. Nous vous invitons & les commenter, les
partager.. et & en débattre !
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Sur quelles questions
faut-il construire un

programme économique ?

PATRICK ARTUS

Memlbre du Cercle des économistes

Pour tout décideur politique, la construction d’'un programme
économique et social repose sur des idées et des convictions fortes,
mais reléve aussi de la gageure. A ce titre, le contexte économique
général fait de la présidentielle 2022 un exemple parfait. Comment
construire un programme face aux incertitudes, actuelles et
futures ?

De leur c6té, les économistes élaborent leur réflexion sur la base de
travaux empiriques. Mais leurs avis et travaux divergent souvent. Un
consensus peut toutefois intervenir sur les grands choix de politique
qui semblent s'imposer.

De quelles réformes et politiques structurelles la France a
aujourd’hui besoin face &@ un monde en rapide et profonde
mutation ? A I'heure oU nous parlons, sur quelles questions faut-
il construire un programme économique ? Patrick Artus, membre
du Cercle des économistes, liste huit priorités, de la jeunesse aux
salaires en passant par la fiscalité pro-investissements, la transition
énergétique et les inégalités patrimoniales notamment. La liste est
longue, I'analyse éclairante.
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Les économistes ont des points de divergence sur un certain
nombre de questions économiques. Prendre parti sur la nature
de certains mécanismes ou sur la réponse a certaines questions
est alors indispensable pour construire un programme sérieux de
politique économique (nous nous concentrons ici sur le cas de la
France). C'est nécessaire pour que ce programme soit transparent
et crédible, basé sur des hypothéses claires.

Parmi les questions sur lesquelles il faut prendre position pour
construire un programme crédible, on peut penser par exemple aux
interrogations suivantes :

+ Peut-on augmenter les bas salaires sans détruire de I'emploi
peu qualifié ?

« Quels sont les impdts qui ont certainement un effet négatif sur
I'investissement et I'emploi ?

« Lo désindustrialisation, le faible taux d'emploi et le déficit
extérieur de la France viennent-ils d’'un colt excessif du travail
ou d’'autres facteurs, et lesquels ?

« Le niveau de marges bénéficiaires des entreprises et le niveau
de rémunération des actionnaires sont-ils, ou non, excessifs ?

« Peut-on réduire les inégalités patrimoniales sans affecter le
dynamisme de I'économie ?

« Latransition énergétique va-t-elle conduire & un prix nettement
plus élevé de I'énergie et, s'il n'y a pas correction, & une forte
hausse des inégalités ? A un recul de la consommation
nécessaire pour couvrir la hausse des investissements ?

+ La hausse excessive des prix de l'immobilier doit-elle étre
corrigée par des aides aux ménages, par le contréle des prix
de limmobilier ou par un supplément de construction de
logements ?

. Les difficultés des jeunes (chémage élevé, nombre important
de jeunes déscolarisés sans emplog viennent-elles uniquement
de linefficacité du systéme éducatif ou aussi de problémes
économiques (pauvreté forte chez les jeunes, prix élevés de
I'immobilier...) ?
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La motivation : expliciter les hypothéses sous-jacentes aux
choix de politique économique

Les économistes ont des divergences sur I'analyse de beaucoup
de mécanismes économiques, souvent trés importants. Lorsqu’on
présente un programme de politique économique, pour qu'il soit
compréhensible, cohérent, transparent, il faut donc expliciter les
hypothéses faites sur les mécanismes économiques. Quelle vue
du fonctionnement de I'économie a l'auteur du programme, et
pourquoi alors fait-il, de maniére cohérente, certains choix de
politique économique ?

Nous nous intéressons ici au cas de la France, et examinons huit
exemples de situations ou il faut faire un choix explicite parmi les
différentes hypothéses de fonctionnement de I'économie avant
de pouvoir proposer une politique économique. Il s'agit des bas
salaires, de la fiscalité, de la désindustrialisation, du partage des
revenus, des inégalités patrimoniales, de la transition énergétique,
des prix de I'immobilier, des jeunes.

Premiére question : peut-on augmenter les bas salaires
sans détruire de I'emploi peu quailifié ?

L'idée d'augmenter nettement les bas salaires et le pouvoir d'achat
des ménages modestes est bien sar attrayante. Mais elle se heurte
a l'idée gqu'une forte hausse du salaire minimum conduirait & des
destructions d’empilois peu qualifiés, alors que le salaire minimum
est déja élevé en France ?grdphique la) ainsi que le taux de
chémage des peu qualifiés (graphique 1b).

Est-on certain qu'une hausse importante du salaire minimum
détruirait beaucoup d'emplois ? Certains avancent qu'elle
stimulerait la demande, qu’elle rendrait plus attractifs les emplois
peu qualifiés, qu’elle serait compensée par une hausse des prix des
biens et services dont la production utilise de 'emploi peu qualifié.
Il faut trancher entre ces arguments avant de décider de proposer
une forte hausse du salaire minimum.
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Deuxiéme question : la fiscalité

Certaines propositions visent & poursuivre les baisses d'impots
en France (particulierement les impéts sur les entreprises, les
cotisations sociales des salariés) ; d’autres propositions visent &
taxer davantage les hauts revenus, les revenus du capital.

Avant de trancher, il faut avoir une vision des impd&ts dont le niveau
élevé pénalise effectivement l'investissement et 'emploi, afin de
continuer & baisser et certainement de ne pas augmenter ces
imp6ots.

Quels sont-ils ? La comparaison des pays de I'OCDE semble
montrer qu’un poids élevé des cotisations sociales et des impots de
production des entreprises est défavorable a I'emploi et & I'industrie
(graphiques 2a/b). En tout cas, avant de presenter un programme
fiscal, il faut avoir une vision des impdts qui créent ces distorsions
défavorables.
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Troisiéme question : désindustrialisation

Il'y a évidemment consensus pour préconiser la réindustrialisation
de la France, dans une situation ou le poids de I'industrie est devenu
trés faible (graphique 3a), ol le commerce extérieur pour les
produits industriels s’est violemment dégradé (graphique 3b).

Graphique 3a Graphique b
Valeur ajoutée manufacturiére jen % du PIB valume) France : balance commerciale de hiens
Royaurne.Lirs Aladiagiis R manufacturés (annualisée, Md€)
== == Eists-Unis Espagne — llalie 40 r 40
Japan |
24 [2 0 [ %
22 22 0 o
20 - 20 |
18 18 2 e
16 % -40 -40
14 5 14
12 4 12 -60 60
10 - 10 a0 80
8- &
g . Sources - afeity, BEA, CNS. Ewnetat, CAQ, NATIOS | g {0 | Sources : Refiny, Ewostal, OCDE NATINS . 100
02 04 08 08 10 12 14 16 18 20 22 02 04 06 D8 10 12 14 16 18 20 22

Laréindustrialisation créerait des emplois de bonne qualité, réduirait
la dépendance de la France vis-a-vis des importations pour des
produits stratégiques (matériels pour les énergies renouvelables,
médicament, électronique). Mais quelles sont les causes de la
désindustrialisation ?

C’est la question a laquelle il faut répondre ici. Est-ce le colt du
travail (graphique 3c), la faible durée du travail (Tableau 1), la
fiscalité (voir plus haut), la faiblesse des compétences (Tableau
2)?

Tableau 1: Durée effective annuelle du travail (heures)

France Allemagne Union Européenne

2019 151 ‘ 1383 ‘ 1593

Sources : OCDE, Natixis
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Tableau 2 : Enquéte PIAAC de I'OCDE, score dlobal par score décroissant
(numératie et littératie, 2016)

Rang Pays Score
1 Japon 2922
2 Finlande 284,9
3 Pays-Bas 2822
4 Suéde 279]1
5 Norvege 278,4
6 Flandre (Belgique) 277,9
7 Nouvelle-Zélande 275,9
8 République tchéque 274,9
9 Slovaquie 274,8

10 Danemark 2745
n Estonie 2745
12 Australie 274,0
13 Autriche 2722
14 Allemagne 270,8
15 Canada 269,5
16 Corée 268,0
17 Royaume-uni 267,2
18 Pologne 263,3
19 Etats-Unis 261,3
20 Irlande 261,1
21 France 258,2
22 Slovénie 257,0
23 Israél 253]1
24 Gréce 252,9
25 Italie 248,8
26 Espagne 248,8
27 Turquie 223,0
28 Chili 2131

Sources : OCDE, NATIXIS
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Lereméde dépend entierement de la cause: freinage des salaires ou
baisse des impdts, allongement de la durée du travail, formation ?

Quatriéme question: le partage des revenus

On sait que le partage des revenus entre salaires et profits est
resté stable en France (graphique 4a) et que les inégalités de
revenu apreés redistribution sont faibles par rapport aux autres pays
(graphique 4b).

Graphigue 4a Graphigue 4b
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Mais il existe cependant une interrogation sur le partage des
revenus, puisque les inégalités de revenu avant redistribution sont
trés fortes en France (graphique 4c).

Graphlgue 4c
Indice de Gini des inégalités de revenu avant
redistribution (échelle de 0 a 1)
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Lles marges bénéficiaires des entreprises (graphique 4d) et
la rémunération des actionnaires (graphique 4e) sont-elles
convenables, trop élevées, trop faibles ?
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Les profits correspondent-ils ou non au besoin de financement
de [I'économie Fce qui semble étre le cas avec un taux
d’'autofinancement voisin de 100 %, graphique 4f). Au total, faut-il
agir sur le niveau général des salaires ?

Graphlgue 4f
France : taux d’autofinancement [en %)
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Cinquiéme question: les inégalités patrimoniales

Si les inégalités de revenu apreés redistribution sont assez faibles en
France, les inégalités de patrimoine (graphique 5a) augmentent
avec la hausse des prix des actifs (actions, immobilier, graphique
5b), et la transmission des patrimoines par I'héritage.
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Graphique 5a Graphigue 5b

France : proportion du patrimoine national détenue par les 1% France : indice boursier CAC40 et prix des

d'ind| dant le i le plus | {en %) maisons (100 en 2002:1)

s Indice boursier CAC40 —— Prix des maisons

28 - 28 250 4 250
27 27
26 26
25 4 25
24 24
23 4 - 23
a2 L . . . _ . L Sculoﬁ i \fh_P.NATIEIS 22 o4 Sou:c:s © Refinitiv, NATDOS a

02 04 06 08 10 12 14 16 & 20 02 04 06 08 10 12 14 16 18 20 22

Il'y a des rentes (rente immobiliére, rente liée & I’héritoge), ce qui
est condamnable. Mais la question qu'il faut se poser est celle
de la capacité a réduire les inégalités de patrimoine sans réduire
le dynamisme économique : comment préserver lincitation @
innover, a créer des entreprises ? Comment multiplier le nombre
d’entreprises intermédiaires (ETI) familiales (Tableau 3) ?

Tableau 3 : Nombre d’entreprises de taille intermédiaire (2019)

Allemagne France

Nombre ‘ 12500 5300 ‘ 8000

Sources : METI, Natixis

Que sait-on (que pense-t-on, en proposant un programme de
politique économique) des différentes politiques de réduction
des inégalités de patrimoine (taxation de la fortune, taxation des
héritages..) en ce qui concerne leurs effets sur le dynamisme de
I’économie ?

Sixiéme question : la transition énergétique

La transition énergétique (nécessité d'avoir zéro émission nette
de CO2 en 2050, graphique 6) va avoir des effets trés importants
sur I'équilibre économique. Il faut alors se prononcer sur ces effets
avant de définir des politiques économiques correctrices.
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Si on pense que le passage aux énergies renouvelables va conduire
d une forte hausse des prix de I'énergie ou des voitures, alors on
doit proposer des politiques de réduction des inégalités créées (en
raison en particulier du poids élevé de la consommation d'énergie
dans la dépense des ménages modestes, Tableau 4). 1l faut alors
aussi chiffrer les dépenses publiques correspondantes et les
financer.

Tableau 4 : France : dépenses énergétiques des ménages selon le revenu (en %
du revenu net d'impét)

Ménages selon leur revenu* Dépenses
(en % du revenu net d'impét)
Premier quintile 14,9
Deuxiéme quintile n,4
Troisiéme quintile 10,0
Quatriéme quintile 8,6
Cinquiéme quintile 5,9

(*) Le Ter quintile représente les 20 % des ménages les plus modestes, le 5e, les 20 % des ménages les plus
aisés
Sources : Ademe, Insee - Enquéte budget des ménages 2006, Natixis

Sion pense que la transition énergétique va nécessiter une trés forte
hausse des investissements, alors il faut dire par qui et comment
ces investissements seront financés. L'identification des effets de
la transition énergétique a donc un effet trés important sur le choix
des politiques économiques.
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Septiéme question : les prix de 'immobilier

La hausse des prix relatifs de Iimmobilier (graphiques 7a/b) pose
un probléme économique (fragilité financiére des emprunteurs) et
social (capacité réduite & accéder au logement) évident.
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Mais la question est celle du choix des politiques les plus efficaces
pour stabiliser les prix de 'immobilier ou réduire les effets négatifs de
leur hausse. Que pense-t-on de l'efficacité des aides au logement
(avec le risque de faire monter encore plus les prix en soutenant
la demande de logement), du contrdle des prix &vec le risque de
décourager l'offre), de politiques d'urbanisme qui permettraient
de construire davantage de logements ? Comment explique-t-on
le niveau insuffisant de la construction de logements en France
(graphique 7c) ?

Graphigue Tc
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Huitiéme question : les difficultés des jeunes

Méme sila situation s’est un peu améliorée depuis quelques années,
la situation des jeunes est difficile en France, comme le montrent le
niveau du chémage des jeunes (graphique 8a) et de la proportion
de jeunes déscolarisés et sans emploi (les NEETs, graphique 8b).

Graphigue 8a Graphigue 8b
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Il faut alors se prononcer sur les causes de ces difficultés des
jeunes:est-ce lafaible efficacité du systéme éducatif, en particulier
dans les matiéres scientifiques (Tableau 5) ? Est-ce I'absence d'un
revenu spécifique pour les jeunes et donc le taux de pauvreté élevé
des jeunes (graphique 8c) ? Est-ce le codt élevé du logement ?
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Tableau 5 : Niveau en sciences (classe de 4e, grade 8) - Score enquéte TIMSS

Japon 570
Corée 561
Finlande 543
Hongrie 530
Australie 528
Etats-Unis 522
Suede 521
Portugal 519
Angleterre 517
Turquie 515
Moyenne UE 515
Italie 500
France 489
Roumanie 470

Sources : [EA, TIMSS 2020, Natixis
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Syntheése

Il faut avoir une vision claire des mécanismes économiques
avant de proposer un programme de politique @conomique.

Avant de proposer un programme de politique économique, il faut
avoir une vision sur les mécanismes économiques essentiels et les
problémes économiques essentiels, en particulier :

L'effet des hausses des bas salaires sur I'emploi peu qualifié ;

L'effet des variations des différents impdts sur I'investissement
et 'empiloi;

Les causes de la désindustrialisation ;

Le caractére normal ou non du niveau des marges bénéficiaires
des entreprises et de la rémunération des actionnaires ;

Les liens entre inégalités patrimoniales et dynamisme
économique ;

Les effets de la transition énergétique ;
La maniére de corriger les hausses excessives des prix de
I'ilmmobilier ;

Les causes des difficultés des jeunes.

Une fois une position claire affichée sur ces différents mécanismes
économiques, il est facile de construire un programme crédible et
transparent de politique économique.
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