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En %, taux de croissance du PIB (t/t-4)
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Impulsion cumulée 2001 2002 2003 2004 2005
Zone euro 0.9 1.6 1.8 1.4 15
UK 1.2 3.6 51 54 5.2
USA 0.8 34 4.7 4.9 4.6
Japan -1.6 -0.2 -0.4 -1.4 -15

Déficit budgétaire en point de PIB
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Taux directeur, en %
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En %, taux de croissance du PIB (t/t-4)
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Une politique monétaire plus agressive aux Etats-unis

Monetary policy rates since 1999
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Actif total des 4 banques centrales

en % du PIB, base 100 au 2° trimestre 2006
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un effort budgétaire important en 2011, 2012, 2013 et 2014

En pts de PIB 2008-09 2010 2011 2012 2013 2014  Cumul
Allemagne 0,7 1,4 -1,2 -1,0 0,0 0,0 0,1
France 2,6 -0,5 -1,8 -1,1 -1,2 -0,7 -2,7
Italie 0,4 -0,9 -0,2 -2,7 -0,4 0,4 -3,4
Espagne 4,4 -1,4 -1,0 -3,7 -1,6 -0,6 -3,9
UK 3,4 -2,7 -3,2 -0,5 -0,5 -0,9 -4,4
USA 6,8 -0,8 -1,3 -1,4 -1,4 -1,0 0,9
Japon 3,9 0,5 0,5 0,5 0,5 -1,6 43
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Quel impact des politiques d’austérité sur la
croissance ?
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Quel impact des politiques budgétaires sur le croissance : le multiplicateur

m 1 euro de restriction budgétaire induit x euro d’activité en moins
[0 moindre dépense, hausse des impots
0 A court terme, positifs
[0 A long terme, moins positifs, nuls voire négatifs

m Avant la crise, pour beaucoup (Commission, OCDE, FMI)
O ils sont inférieurs a 0,5
O 1 euro de restriction induit 0,5 euro de contraction

m Dans la littérature empirique récente

0 Empiriquement, ils ressortent plus élevés
D’autant que la politique monétaire ne mord pas & politique de change fixe

Que les consolidations budgétaires sont synchronisées

Que l'instrument utilisé n’est pas fiscal

Que nous sommes en bas de cycle

0 1,5 a 2 est vraisemblable (FMI)



Multiplicateur des dépenses publiques selon que I’économie se situe en...

Impact d’ une hausse permanente des dépenses publiques d’ 1 point de PIB, en écart au compte central, en %
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Source : Heyer (2014)



Impact d’'une hausse de 1 point de PIB d’investissement public, en % en écart au compte central
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Impact d’'une hausse de 1 point de PIB d’investissement public, en % en écart au compte central
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Impact d’'une hausse de 1 point de PIB d’investissement public, en % en écart au compte central
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En %
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Une production des entreprises freinée par des ...
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En %, glissement annuel
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