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			Préface

			Olivier Redoulès

			La France consacre à l’action publique une part de sa richesse nationale sans équivalent parmi les grands pays développés : 57 % du produit intérieur brut (PIB) en dépenses publiques, contre 49 % en moyenne européenne. Elle accumule les grands plans (plan de relance, France 2030, planification écologique, réindustrialisation, etc.) et les réformes dans tous les domaines. Et pourtant les résultats de l’action publique déçoivent. Sur le plan économique d’abord : déficit et dette publics records, croissance potentielle en berne, industrie affaiblie, marché du logement grippé, chômage élevé, innovation à la traîne, etc. Mais le constat vaut bien au-delà des indicateurs strictement économiques. En matière de santé, malgré des dépenses parmi les plus élevées de l’Organisation de coopération et de développement économiques (OCDE), les déserts médicaux s’étendent, les urgences sont saturées, les médicaments innovants arrivent plus tard qu’ailleurs et la mortalité infantile s’accroît. En matière d’éducation, les évaluations internationales placent la France au rang des cancres, avec un niveau global en chute continue et des inégalités scolaires marquées. Et de manière générale, les Français sont moins satisfaits de leurs services publics que les autres Européens.

			Ce n’est ni par faute de moyens ni par absence de réformes que l’action publique déçoit, mais plutôt par faute d’économie de l’action publique : des politiques qui embrassent trop largement, empilent des objectifs contradictoires, ignorent leurs effets de bord et ne se demandent pas assez ce que coûte réellement chaque euro dépensé. Il suffit de regarder d’autres pays, y compris parmi nos voisins européens, pour comprendre que l’action publique n’est pas condamnée à décevoir, à condition cependant d’être bien pensée, dans sa globalité, bien priorisée et bien exécutée.

			J’ai passé quinze ans à l’interface entre l’économie et l’action publique, en France et à l’international, à l’Insee, à la Direction générale du Trésor, à la Cour des comptes, au Medef et aujourd’hui à Rexecode. Cette expérience m’a convaincu d’une chose : le bagage économique des décideurs publics est trop souvent insuffisant. Il est parfois très développé mais trop théorique : nous avons des cadres brillants qui maîtrisent les modèles économétriques mais n’ont jamais véritablement appréhendé les comportements réels des entreprises et des ménages, et peinent à anticiper comment ces agents vont réagir à une mesure nouvelle. Il est parfois aussi idéologique : prompt à recenser les bénéfices de l’intervention publique, aveugle à ses coûts budgétaires directs et à surtout à ses coûts sur l’économie par les contraintes qu’elle impose et par les ressources qu’elle monopolise. Enfin, ce bagage économique, est souvent oublié ou tout simplement absent. C’est notamment le cas chez les décideurs qui conduisent des politiques en apparence éloignées de l’économie : l’éducation, la santé, le logement, la sécurité, la culture. Or, ces politiques ont des dimensions économiques centrales : elles mobilisent des ressources économiques (budgétaires, humaines, foncières, en temps, etc.), façonnent les décisions des individus et des entreprises, avec des effets parfois durables (par exemple en santé, en logement, en éducation) et, au fond, conditionnent, via leurs effets économiques, le développement économique et social du pays. Ignorer ces dimensions conduit à des politiques coûteuses et inefficaces, et même, trop souvent, contreproductives au regard de leurs propres objectifs ; les exemples sont hélas nombreux. Ce n’est pas un reproche fait aux individus : c’est le reflet d’une culture administrative qui valorise le droit et les procédures davantage que l’analyse des effets économiques des décisions.

			Les questions économiques doivent être au cœur de l’action publique tout simplement parce que l’économie crée les ressources sans lesquelles les administrations publiques ne peuvent rien faire, mais aussi celles dont disposent les citoyens pour vivre quotidiennement et mener leur projet de vie. Aussi, chaque politique publique agit en retour sur l’économie par mille canaux : le marché du travail, la consommation, l’épargne, l’investissement, le logement, la compétitivité des entreprises, la mobilité géographique, la sécurité des biens et des personnes, la confiance dans les autres individus ou dans l’avenir du pays, etc. Ces interactions ne sont pas accessoires : elles déterminent souvent si une politique atteint ses objectifs ou produit l’inverse de l’effet recherché. Comprendre ces mécanismes n’est plus une option pour quiconque veut comprendre les politiques économiques, comme observateur ou décideur. Ce devrait notamment être une compétence de base pour quiconque engage des ressources publiques ou édicte des règles qui s’imposent à l’économie, et d’autant plus face aux défis des prochaines années et décennies.

			En effet, le contexte des années à venir rend encore plus indispensable la bonne appréhension des politiques économiques face à une situation budgétaire contrainte et à des besoins collectifs massifs liés au vieillissement démographique, à la transition écologique, au nécessaire réarmement du pays, à la recomposition de nos territoires, etc. Le tout dans un environnement européen et mondial bousculé par : la compétition géostratégique, technologique et industrielle entre la Chine et les États-Unis ; la montée des protectionnismes et la remise en cause des institutions multilatérales qui ont structuré les échanges depuis 1945 ; la révolution technologique de l’intelligence artificielle (IA) qui n’a probablement d’équivalent que celles de l’électricité et du pétrole qui ont ensuite façonné l’ordre mondial pour des décennies ; ou encore les effets croissants du changement climatique sur les populations et les ressources.

			Sans dévoiler le contenu de l’ouvrage, qui cherche à marier les concepts économiques, l’opérationnalité dans l’action publique et l’illustration par l’expérience, je voudrais esquisser ci-dessous, sur la base des enseignements tirés de mon expérience personnelle, quelques principes centraux qui devraient guider la conception des politiques publiques pour les prochaines années :

			•Le principe de limite économique à l’action publique. Le niveau actuel de la dépense publique, autour de 57 % du PIB, le plus élevé en Europe, dépasse vraisemblablement le seuil des rendements décroissants (c’est-à-dire qu’un euro dépensé en plus devient de moins en moins efficace). En parallèle, les prélèvements obligatoires à leur niveau actuel, là encore parmi les plus hauts des pays de l’Union européenne (UE), font que chaque euro de taxe supplémentaire réduit de plus en plus l’activité économique, et donc les recettes publiques qu’on en tire. Enfin, les niveaux de déficit et de dette publics doivent être corrigés dès aujourd’hui, pour éviter que la hausse de la charge d’intérêt ne l’impose brutalement demain, avec des coûts sociaux bien plus importants comme nous l’enseignent les expériences de nombreux pays d’Europe et du reste du monde.

			•Le principe de coût d’opportunité de la dépense. Particulièrement dans un contexte budgétaire contraint, toute dépense implique de renoncer à une autre, il faut donc maximiser le plus possible le rapport efficacité/efficience de la dépense publique en priorisant les ressources vers les dépenses les plus pertinentes. Des marges d’amélioration substantielles existent sur de nombreux plans de l’action publique : en santé, en décarbonation, en éducation, en redistribution ou en politiques de l’emploi. Le rapport efficacité/efficience devrait conduire à revoir profondément le portefeuille des politiques publiques. En outre, le coût d’opportunité d’une dépense doit non seulement prendre en compte ce que l’on pourrait financer d’autre à la place, mais encore davantage les bénéfices d’une moindre dépense publique en absolu, qu’elle conduise à une baisse du déficit public (et donc à un rétablissement des marges de manœuvre budgétaires futures) ou à une baisse de prélèvements qui laisserait les citoyens plus libres du bon usage de leur revenu.

			•Le principe de coût économique de la réglementation. Les normes et réglementations ont des effets de bord considérables dont on mesure mal le coût économique, qui est supporté par les entreprises et les particuliers, et qui se traduit aussi in fine par moins de recettes pour l’action publique. Une interdiction est l’équivalent d’une taxe à un taux infini qui ne rapporte rien à l’État. Une obligation de déclaration administrative mobilise des ressources au sein de l’administration pour la contrôler et au sein des entreprises pour la remplir. Un délai allongé de possibilité de recours juridique contre un licenciement ou un projet industriel représente un risque suffisant pour renoncer à embaucher ou à investir. Une zone à faibles émissions (ZFE) représente une perte patrimoniale pour les ménages qui voient la valeur de leur véhicule dépréciée, au même titre que le diagnostic de performance énergétique (DPE) appauvrit les propriétaires de logements. Ces coûts économiques ont d’ailleurs des conséquences politiques qu’il ne faut pas négliger et qui expliquent pour partie le sentiment de « fatigue de la réforme », celle-ci devenant, pour de nombreux citoyens, synonyme d’efforts individuels douloureux pour des bénéfices collectifs peu tangibles.

			•Le principe d’interaction des politiques publiques. L’interaction entre les dispositifs réglementaires et fiscaux donne à plusieurs endroits l’impression que le décideur public appuie en même temps sur l’accélérateur et sur le frein. L’objectif zéro artificialisation nette entre en collision frontale avec la réindustrialisation : on ne peut pas simultanément vouloir des usines et interdire de construire sur les sols. La fiscalité et les normes du marché locatif viennent en contradiction avec les politiques de soutien à la demande de logement, produisant à la fin une politique coûteuse et du mal-logement. Le relèvement de la prime d’activité du 1er avril 2026 augmente les freins à la progression salariale que la réforme des allègements du 1er janvier de la même année devait atténuer. Les revalorisations des retraites neutralisent les bénéfices de la réforme des retraites passée.

			•Le principe de temporalité économique. L’environnement économique est changeant, les prix peuvent varier rapidement, la croissance se transformer en récession. Par conséquent, la temporalité des mesures compte beaucoup pour leur succès. Introduire une taxe carbone au moment où le prix du pétrole augmentait a ainsi largement contribué à déclencher la crise politique des Gilets jaunes, ce qu a in fine conduit à renoncer à la trajectoire de prix du carbone dans sa totalité.

			•Le principe d’agents économiques rationnels. Certes, les particuliers et les entreprises ne vivent pas dans un tableur Excel, mais cela ne les empêche pas d’optimiser leurs comportements et de s’adapter pour tirer parti au maximum des dispositifs fiscaux et sociaux, et si besoin de les contourner. Les fraudes aux dispositifs du compte personnel de formation (CPF) ou de rénovation énergétique, l’échec de la taxe « petits colis » comme celui de la taxe sur les yachts, n’ont pas vraiment surpris les économistes qui avaient fait l’analyse économique de ces dispositifs. L’analyse des comportements des agents, des incitations et des possibilités d’optimisation est centrale pour assurer la bonne exécution de l’action publique, qui peut sinon être inopérante voire contreproductive.

			•Le principe d’arbitrage. Il n’existe pas de politique publique sans coût (qui peut être économique, budgétaire, social ou politique), et l’analyse économique permet justement d’objectiver ces coûts, en vue de guider la décision. La réduction des inégalités par la redistribution produit certes des bénéfices en termes de niveau de vie partagé et d’assurance sociale, mais elle engendre des coûts sur le plan des incitations à la production économique et à l’innovation. L’objectif de décarbonation accéléré est bénéfique pour le climat et pour la crédibilité de la France sur la scène internationale, mais sa mise en œuvre implique un surcoût économique très élevé pour un effet sur les émissions globales qui demeure marginal. Par le passé, la retraite à 60 ans ou les 35 heures ont procuré du temps libre, au prix d’une production économique durablement plus faible, largement à l’origine des problèmes actuels de pouvoir d’achat et de dette publique. Les politiques économiques ne peuvent faire l’impasse de l’analyse économique des arbitrages qu’elles opèrent, au risque d’engager le pays dans des directions qui apparaîtront a posteriori comme des choix perdants.

			•Le principe d’économie politique de la réforme. Dans une situation budgétaire dégradée, réformer c’est très souvent déplacer des ressources entre catégories de ménages, de travailleurs ou d’entreprises. Il y a nécessairement des gagnants et des perdants. Les atermoiements autour de la réforme des retraites de 2023 l’ont rappelé douloureusement. Mais l’existence de perdants ne saurait justifier l’inaction : c’est au politique de réaliser et d’assumer l’arbitrage, en faisant prévaloir l’intérêt général sur les résistances particulaires. Replacer chaque réforme dans une stratégie globale au service de l’intérêt général est le meilleur moyen d’échapper à ces blocages.

			Je suis convaincu que le présent ouvrage aidera son lecteur, étudiant, candidat aux concours de la fonction publique, observateur ou acteur des politiques publiques, à prendre à bord ces quelques principes, à côté des nombreux enseignements que les auteurs lui offrent. Ces derniers ont l’avantage d’être déjà des praticiens de l’action publique, suffisamment jeunes pour en dresser un rapport d’étonnement sincère, suffisamment avancés dans leur parcours pour en faire un retour d’expérience. Les trois coauteurs, aujourd’hui en poste à la Direction du Budget, à la Banque de France et à la Direction générale du Trésor, connaissent aussi les concours pour les avoir préparés et réussis, les sujets pour les avoir traités, les administrations pour y travailler quotidiennement. Ce positionnement leur permet de faire ce que peu de manuels réussissent : construire un pont authentique entre l’économie telle qu’elle s’enseigne et l’économie telle qu’elle se pratique. Leurs exemples ne sont pas seulement là pour illustrer un modèle théorique : ils sont tirés de la réalité de l’action publique française et européenne, dans toute sa complexité. La couverture des sujets est exhaustive sans être excessive (des grands principes de l’économie publique aux enjeux de la transition écologique, de la réindustrialisation et du vieillissement) et est contextualisée à l’aune de l’actualité récente des problématiques de politique économie.

			Dans un contexte où l’action publique se confronte à un ensemble de contraintes et de défis, certains exogènes (la démographie, le changement climatique, la montée de l’insécurité internationale), d’autres engendrés par ses propres excès (notamment en matière de finances publiques), l’économie doit plus que jamais être un outil d’aide à la décision publique pour en assurer l’efficacité, l’efficience et maximiser ses bénéfices pour les citoyens. Puisse ce livre y contribuer.
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			Introduction

			Ce manuel a pour objet d’explorer la politique économique, entendue comme l’ensemble des décisions, des instruments et des interventions, de nature conjoncturelle comme structurelle, par lesquels les pouvoirs publics cherchent à orienter le fonctionnement de l’économie afin d’atteindre des objectifs collectifs. À ce titre, la politique économique ne se réduit ni à une simple technique de gestion publique, ni à une succession de mesures sectorielles : elle constitue un champ d’analyse à part entière, situé au croisement de la théorie économique, de l’action publique et des contraintes institutionnelles, budgétaires, sociales et politiques qui encadrent la décision. La politique économique est également inséparable d’une réflexion normative sur les finalités de l’action publique : promouvoir la croissance, stabiliser l’activité, réduire les inégalités, préserver l’environnement, garantir la soutenabilité des finances publiques ou renforcer la souveraineté économique. La poursuite simultanée de ces objectifs implique nécessairement de les hiérarchiser et de réaliser des arbitrages.

			Parce que la politique économique consiste à agir sur le fonctionnement de l’économie, la compréhension des mécanismes économiques qui sous-tendent les comportements des agents, la formation des prix ou l’allocation des ressources constitue un préalable indispensable à l’analyse de l’action publique. Cet ouvrage accorde donc une place centrale à l’explication des mécanismes qui fondent l’analyse des politiques publiques. Cette exigence irrigue l’ensemble du manuel. Elle se traduit d’abord par un chapitre initial consacré aux grands principes économiques indispensables à la compréhension des politiques menées. Elle se retrouve ensuite dans chacun des chapitres thématiques, qui s’attachent à expliciter les mécanismes de marché, les défaillances éventuelles auxquelles l’intervention publique entend répondre, ainsi que les canaux de transmission par lesquels les instruments mobilisés peuvent produire leurs effets.

			Pour autant, ce manuel se distingue d’un manuel général d’économie par son centrage explicite sur les questions de politique économique. Il ne s’agit pas seulement d’exposer des concepts ou des modèles, mais d’analyser les politiques effectivement mises en œuvre, leurs justifications, leurs résultats et leurs limites. Pour chaque domaine, sont ainsi abordées les politiques économiques mises en œuvre, dans une perspective à la fois descriptive, analytique et critique. L’ouvrage vise à mettre en évidence les arbitrages auxquels sont confrontés les décideurs publics, les tensions entre objectifs parfois contradictoires, ainsi que les conditions dans lesquelles une politique peut être considérée comme pertinente, efficace ou soutenable. Il formule également des diagnostics et des recommandations tenant compte des limites des politiques conduites au regard des objectifs poursuivis. À cette fin, il s’appuie sur la littérature académique et institutionnelle reconnue, en privilégiant les travaux les plus robustes méthodologiquement et les plus récents lorsque l’état des connaissances le permet. Il compte ainsi près de 1 000 références bibliographiques.

			L’ouvrage propose également un traitement volontairement large de la politique économique. Outre un chapitre initial consacré aux grands principes et deux chapitres finaux dédiés aux questions de méthode, il couvre treize grandes thématiques. Le dernier chapitre présentant des sujets et corrigés permet aussi de traiter des thématiques supplémentaires comme la santé ou la concurrence. Ce choix répond à la volonté d’offrir une exploration aussi complète que possible des principaux champs d’intervention publique. Les politiques économiques mobilisent en effet une vaste panoplie d’instruments et s’appliquent à des domaines nombreux. De surcroît, ces politiques interagissent fortement entre elles. Une mesure budgétaire peut affecter l’inflation, l’emploi ou la dette publique ; une politique de transition écologique soulève des enjeux de compétitivité et d’inégalités ; une stratégie industrielle suppose de penser simultanément l’innovation, la formation, le financement et l’insertion internationale. Cette interdépendance justifie une analyse conjointe des différents domaines d’action publique.

			Ce manuel a ainsi vocation à constituer un outil de travail pour les étudiants des instituts d’études politiques, des écoles de commerce, des classes préparatoires aux grandes écoles et des facultés d’économie qui souhaitent consolider leurs connaissances et approfondir leur compréhension des enjeux contemporains de politique économique. Par son centrage sur l’analyse des politiques publiques économiques, il s’adresse également aux candidats aux concours administratifs comportant des épreuves d’économie, en particulier ceux qui exigent à la fois la maîtrise des mécanismes économiques, la capacité à problématiser une question d’action publique et l’aptitude à formuler un raisonnement structuré, critique et opérationnel. L’ambition pédagogique du manuel est donc double : transmettre des connaissances substantielles sur les grands domaines de la politique économique, mais aussi former à une méthode de raisonnement permettant d’identifier un problème public, d’en analyser les causes, d’évaluer les instruments disponibles et de formuler des recommandations argumentées. En articulant ces deux lignes directrices, les auteurs ont eu pour ambition d’écrire le manuel qu’ils auraient aimé avoir lorsqu’ils étaient étudiants. Dans un domaine où les arbitrages collectifs relèvent autant de l’analyse économique que des choix démocratiques, cet ouvrage n’a pas vocation à fournir des réponses définitives. Son ambition est, plus modestement, d’offrir au lecteur des outils nécessaires pour se forger un jugement éclairé sur les principaux enjeux de politique économique.

		





		
			Chapitre 1

			Grands principes de la politique économique

			Les grands principes de la politique économique peuvent être appréhendés au prisme de trois dimensions : les agents, les marchés et l’action publique. Toute dissertation, toute note à un ministre, repose en creux sur ces enjeux : comment se comportent les agents économiques ? Comment fonctionnent les marchés et avec quel degré d’efficacité et d’efficience ? Que peuvent – et que doivent – faire les pouvoirs publics dans un monde de plus en plus complexe, où la théorie économique fournit des repères puissants mais imparfaits ? Le présent chapitre vise à prodiguer quelques repères en micro et macro économie sur ces différents sujets.

			Du côté des agents, l’analyse standard s’appuie sur la figure d’un homo œconomicus rationnel, maximisant son utilité sous contrainte sur la base d’une information supposée transparente. Cette représentation permet de bâtir des modèles capables d’expliquer une partie substantielle des phénomènes économiques et de servir de socle à l’élaboration des politiques publiques, qu’il s’agisse d’incitations ciblées (fiscalité, subventions, normes) ou de mécanismes plus globaux. Toutefois, les comportements observés sont sujets à des biais cognitifs, des normes sociales, des appartenances culturelles, des asymétries d’information ou des contraintes psychologiques qui éloignent les agents de la rationalité parfaite, de sorte que comprendre comment ils forment leurs anticipations, réagissent aux incitations, traitent l’information et interagissent entre eux devient une condition nécessaire à la conception de politiques efficaces.

			Les marchés constituent le second pilier de la réflexion. Le modèle de concurrence pure et parfaite demeure la référence théorique pour penser un système d’allocation des ressources efficace, suggérant qu’un marché concurrentiel, dans des conditions idéales, coordonne optimalement les décisions individuelles sans intervention centrale. Toutefois, les hypothèses qui le fondent sont extrêmement exigeantes et rarement intégralement vérifiées. Les marchés sont marqués par des asymétries d’information, des pouvoirs de marché, des externalités, des rigidités et des comportements mimétiques, qui engendrent des défaillances que l’action publique cherche soit à corriger en améliorant les conditions de fonctionnement des marchés, soit à contourner en définissant d’autres équilibres collectifs.

			Enfin, l’action publique se déploie dans cet univers complexe en cherchant théorique­ment, quelle que soit l’orientation idéologique des gouvernements, à maximiser le bien-être collectif. Elle ne relève pas d’un simple ajustement mécanique de quelques instruments à des objectifs, mais s’exerce dans un environnement où agents, marchés et institutions interagissent sous forte incertitude, avec des anticipations mouvantes, et où les comportements privés réagissent aux politiques, souvent de manière anticipée et en fonction de la crédibilité prêtée aux autorités. Dans ce cadre, la question n’est pas tant de savoir si l’intervention est légitime par principe que de préciser sur quels fondements économiques elle repose (fonctions d’allocation, de stabilisation et de redistribution), comment mesurer le bien-être qu’elle prétend maximiser, comment intégrer des anticipations et des comportements partiellement imprévisibles dans les modèles, et selon quelles règles elle doit être conduite afin de concilier efficacité, soutenabilité et légitimité démocratique.

			L’objet de ce premier chapitre est de poser ces enjeux de manière structurée autour de trois axes. Il s’agit d’abord de revenir sur les hypothèses faites à propos des agents économiques, afin de comprendre en quoi la qualité d’une politique tient à la justesse des comportements qu’elle anticipe (1). Il s’agit ensuite d’examiner le marché comme dispositif d’allocation : en quoi le marché concurrentiel constitue-t-il un idéal-type d’efficacité, en quoi les marchés s’en écartent-ils empiriquement, et comment ces écarts justifient-ils ou non l’intervention publique (2). Enfin, il s’agit d’analyser les politiques économiques elles-mêmes – leurs objectifs, leurs instruments, leurs évolutions doctrinales, leurs contraintes et leurs effets –, en insistant sur la limite des outils traditionnels guidant la décision dans un monde incertain et interdépendant (3).

			[image: ]	Les agents économiques, supposés rationnels dans leurs choix, prennent des décisions sous contrainte qui orientent le fonctionnement global de l’économie

			[image: ]	Les agents économiques, supposés rationnels, font des choix sous contrainte et réagissent aux incitations pour maximiser leur bien-être

			[image: ]	Confrontés à la rareté, les agents prennent des décisions à la marge, en fonction des coûts d’opportunité et des incitations, et en surestimant le risque

			Les agents économiques sont confrontés à la rareté : ils disposent de ressources limitées – travail, capital physique et humain – face à une multitude d’usages possibles. Cela vaut à la fois au niveau micro (un individu arbitre entre consommation, épargne, temps libre) et au niveau macro (une société alloue du travail et du capital entre santé, éducation, défense, transition écologique, etc.). Toute décision implique donc un renoncement à d’autres usages potentiels : c’est la notion de « choix » en économie.

			◆ Le véritable coût des choses est le coût d’opportunité

			Le coût économique d’une décision n’est pas seulement ce que l’on paie, mais ce à quoi l’on renonce pour l’obtenir : c’est le coût d’opportunité. Renoncer à une journée de loisir pour travailler davantage ou utiliser une subvention pour un secteur plutôt qu’un autre : dans chaque cas, le coût pertinent est la meilleure alternative sacrifiée. En pratique, les agents – ménages, entreprises, décideurs publics – ont souvent du mal à raisonner explicitement en coût d’opportunité, ce qui peut conduire à des choix biaisés (par exemple, maintenir un projet peu rentable parce que l’on a déjà beaucoup investi, alors que ces ressources pourraient être mieux utilisées) (Arkes, Blumer, 1985).

			◆ Les décisions des agents se prennent à la marge

			Les décisions ne se prennent pas seulement entre « tout ou rien », mais le plus souvent à la marge : une fois une orientation générale choisie (étudier, investir, consommer), la question devient « combien de plus ? ». L’arbitrage porte alors sur le gain marginal face au coût marginal d’une unité supplémentaire. Bernoulli (1738) puis la révolution marginaliste (Menger, 1871) ont formalisé cette logique : l’utilité marginale d’un bien décroît avec la quantité consommée, ce qui explique le paradoxe de l’eau et des diamants énoncé par Smith (1776) – un bien vital mais abondant contre un bien superflu mais rare. Cette révolution dépasse la théorie classique de la valeur, selon laquelle la valeur d’échange repose sur le travail incorporé plutôt que sur l’utilité (Ricardo, 1817).

			◆ Les agents réagissent généralement aux incitations

			Les agents réagissent le plus souvent aux incitations, entendues comme tout dispositif monétaire, réglementaire ou symbolique modifiant les coûts ou bénéfices perçus d’une action. Un changement de prix crée ainsi de nouveaux arbitrages, auxquels les individus répondent en ajustant leurs comportements. Les travaux empiriques sur des récompenses monétaires versées à des élèves d’écoles publiques urbaines défavorisées aux États-Unis montrent que des incitations financières peuvent améliorer certaines performances, tout en révélant que leur efficacité dépend du contexte, de la conception du dispositif et de la perception subjective de la récompense (Fryer, 2008).

			
			
				
					
						Quelle rationalité des agents ?

					

					
						Critiques de l’hypothèse de rationalité des agents

						L’hypothèse de rationalité parfaite – agents pleinement informés, cohérents intertemporellement et capables d’optimiser – a été nuancée. D’abord par l’incertitude radicale : pour de nombreuses décisions d’investissement, l’avenir ne peut pas être résumé par une distribution de probabilités stable, de sorte que l’investissement et la préférence pour la liquidité dépendent fortement de jugements subjectifs et de « conventions », plutôt que des seules données objectives (Keynes, 1937). Puis, par la notion de rationalité « limitée » : les décisions sont contraintes par l’information disponible, le temps ou les capacités cognitives, si bien que les individus recherchent des solutions satisfaisantes plutôt que strictement optimales (Simon, 1947). Une position intermédiaire réside dans les anticipations adaptatives : les agents restent rationnels, mais ajustent leurs anticipations de manière adaptative, en révisant progressivement leurs prévisions – notamment d’inflation – à partir des erreurs passées, ce qui contribue à expliquer rigidités et lenteurs d’ajustement au niveau macroéconomique (Friedman, 1968). Ces analyses ont été enrichies par les travaux de l’économie comportementale, et en particulier l’approche du nudge, mettant en évidence des biais récurrents (inertie, myopie, aversion asymétrique aux pertes) qui peuvent justifier des dispositifs orientant les choix individuels, par exemple en matière d’épargne retraite (Thaler, Sunstein, 2008).

					

				

			

			◆ Les agents ont tendance à être averses au risque

			La plupart des agents attachent plus de poids aux pertes potentielles qu’aux gains de même montant, car leur utilité est une fonction croissante mais concave du revenu, ce qui traduit une utilité marginale décroissante (Pratt, 1964) : ils préfèrent un revenu certain à une loterie de même espérance mathématique. Cela permet de comprendre la demande d’assurance (Arrow, 1965) et le moindre appétit pour les placements risqués dans les économies européennes par rapport aux États-Unis (Guiso, Haliassos, Jappelli, 2002). Les développements ultérieurs en économie comportementale et en finance ont montré que les modèles standards, fondés sur des préférences stables et sur des distributions gaussiennes, sous-estiment la fréquence des événements extrêmes : en particulier, les variations boursières extrêmes surviennent bien plus souvent que ne le suggèrent les modèles normaux (Mandelbrot, Hudson, 2004), ce qui conduit les agents à exiger des primes de risque plus élevées, à rechercher des dispositifs de mutualisation des risques, tout en restant exposés à des chocs rares mais massifs, qu’ils soient financiers, sanitaires ou climatiques (Taleb, 2007).

			[image: ]	Les interactions de marché permettent aux agents de dégager des gains à l’échange et d’atteindre une forme d’efficacité allocative, sans traiter pour autant la question de l’équité

			Dans une économie de marché, les individus ont intérêt à échanger plutôt qu’à viser l’autosuffisance, car la spécialisation permet à chacun de se concentrer sur les activités où il est relativement plus productif, ce qui accroît la production totale et le bien-être potentiel. L’exemple de la manufacture d’épingles d’Adam Smith illustre comment la division du travail démultiplie la productivité. Ainsi, la poursuite de l’intérêt privé peut, dans un cadre concurrentiel, contribuer à la richesse collective, conformément à l’intuition de la main invisible (Smith, 1776). Les marchés tendent alors vers une situation d’équilibre, où aucun agent ne peut améliorer unilatéralement sa situation compte tenu des prix et des décisions des autres, car les variations de prix incitent les producteurs et les consommateurs à ajuster leurs comportements jusqu’à ce que l’offre et la demande se rencontrent par tâtonnements successifs (Walras, 1874). Lorsque les hypothèses classiques sont réunies, ces mécanismes d’échange et d’ajustement des prix conduisent à des allocations proches de l’efficacité au sens de Pareto (1909), soit une situation où il n’existe plus aucune possibilité d’améliorer la situation d’au moins un individu sans détériorer celle d’un autre. Toutefois, efficacité et équité sont distinctes : une situation peut être efficace tout en étant inégalitaire, ce qui implique de distinguer l’analyse positive (efficacité de l’allocation) des jugements normatifs sur les inégalités.

			
				
					
						Les limites de Pareto

					

					
						Pareto-optimal mais non souhaitable ?

						Même lorsque les marchés atteignent une certaine efficacité au sens de Pareto, la fonction de bien-être social qui guide l’évaluation des politiques peut différer profondément. Une approche benthamienne vise la maximisation de la somme des utilités individuelles (U₁ + U₂ + … + Um), tandis qu’une approche rawlsienne cherche à maximiser l’utilité du plus défavorisé (Min(U₁, U₂, …, Um)). Dans ce second cas, une allocation Pareto-optimale mais très inégalitaire peut être jugée socialement inacceptable, ce qui relativise la centralité de l’efficacité néoclassique comme seul critère normatif. Il existe alors un arbitrage entre égalité et efficience : une redistribution plus ambitieuse (via fiscalité, transferts, salaires minimums) peut réduire certaines incitations à travailler ou investir et engendrer des coûts administratifs, mais l’absence de redistribution a elle-même un coût social et politique (Okun, 1975). La question devient alors moins de savoir si les marchés sont efficaces que de déterminer quel compromis entre efficacité et équité une société est prête à accepter. Enfin, un équilibre Pareto-optimal ne comptabilise pas des externalités positives ou négatives, qui affectent le bien-être des agents, ce qui peut nécessiter une intervention publique (cf. chapitre 13).

					

				

			

			[image: ]	À l’échelle macroéconomique, les dépenses des uns deviennent les revenus des autres, ce qui peut créer des écarts persistants avec les capacités de production et justifier une intervention publique

			◆ Les dépenses d’une personne sont les revenus d’une autre

			À l’échelle macroéconomique, chaque dépense est le revenu de quelqu’un d’autre : ce que paie un ménage ou une entreprise pour un bien ou un service devient le chiffre d’affaires, donc la rémunération (salaires, profits, intérêts) d’autres agents. Ce raisonnement ne signifie pas que le niveau de production serait fixé une fois pour toutes : à long terme, la production potentielle dépend de l’accumulation du capital, du progrès technique et de la quantité de travail mobilisée. Il souligne en revanche qu’à court terme, des variations de la demande globale peuvent maintenir l’économie durablement en dessous de ses capacités de production. Si une entreprise réduit ses investissements, elle diminue le revenu de ses fournisseurs et de leurs salariés, qui réduisent à leur tour leurs propres dépenses de consommation ou d’investissement. Ce mécanisme en chaîne peut enclencher un cercle vicieux amplifiant le choc initial et justifier une intervention publique stabilisatrice.

			◆ Dépenses globales et capacités de production

			Les dépenses agrégées peuvent être en décalage avec les capacités de production de l’économie. Lorsque la demande globale est insuffisante par rapport au potentiel productif, les entreprises vendent moins, réduisent la production et l’emploi, ce qui conduit à une sous-utilisation des capacités et à une hausse du chômage : c’est la logique des récessions. À l’inverse, si les dépenses globales sont excessives relativement à l’offre disponible à court terme, les entreprises réagissent d’abord par des hausses de prix plutôt que par des augmentations de quantités, ce qui nourrit des tensions inflationnistes. Les pouvoirs publics peuvent en conséquence tenter d’orienter les comportements des agents en stabilisant le cycle par une action sur la demande globale via la politique budgétaire (dépenses publiques, impôts) et/ou la politique monétaire (taux d’intérêt, liquidité).

			[image: ]	Les comportements des agents diffèrent selon leur type, car ménages, entreprises et pouvoirs publics n’ont ni les mêmes objectifs, ni les mêmes contraintes

			[image: ]	Pour les ménages, leur rationalité organise les choix de consommer, d’investir et de travailler, mais se heurte à des biais et des contraintes

			◆ Le choix de consommer sur le cycle de vie

			Dans la perspective néoclassique, la demande des ménages résulte d’un arbitrage intertemporel entre consommation et épargne fondé sur la richesse totale anticipée, plutôt que sur le seul revenu courant. Dans la formulation intertemporelle standard, un ménage choisit sa consommation aujourd’hui et demain de façon à maximiser une utilité totale qui agrège l’utilité de chaque période, pondérée par un facteur d’actualisation qui traduit la préférence pour le présent. La condition d’optimalité impose alors d’égaliser l’utilité marginale actualisée de la consommation entre deux dates successives, ce qui conduit à une trajectoire de consommation relativement lissée dans le temps (Friedman, 1957). Dans ce cadre, la consommation dépend des taux d’intérêt et du patrimoine, l’agent maximise une fonction d’utilité intertemporelle sur l’ensemble de sa vie, et l’épargne, résidu de cet arbitrage, alimente l’investissement. Cette perspective est toutefois nuancée par plusieurs résultats. Une hausse du taux d’intérêt engendre simultanément un effet revenu (l’épargne rapporte davantage) et un effet de substitution (la consommation présente devient plus coûteuse), de sorte que son impact net sur la consommation est a priori ambigu (Fisher, 1930). Par ailleurs, les données empiriques de consommation s’écartent du modèle de revenu permanent : la consommation apparaît parfois très sensible au revenu courant, parfois au contraire insuffisamment réactive aux chocs identifiés, ce qui met en évidence l’importance des contraintes de liquidité, de l’épargne de précaution, d’anticipations imparfaites et de limites à la rationalité intertemporelle stricte (Deaton, 1992).

			◆ Le choix d’investir dans le capital financier, immobilier et humain

			Le modèle standard, fondé sur l’hypothèse de revenu permanent plutôt que sur le revenu courant (Friedman, 1957), est remis en cause par l’économie comportementale qui montre que l’investissement des ménages est peu lisse et cohérent, en raison d’une préférence marquée pour la consommation présente au détriment de l’épargne. Toutefois, l’investissement ne se limite pas au capital financier ou immobilier mais inclut le capital humain. À ce titre, une année d’étude supplémentaire est un investissement : les individus en comparent le rendement futur – le surcroît de salaire attendu sur la vie active – à son coût immédiat, l’éducation étant vue comme un stock de connaissances et de compétences qui accroît la productivité et donc le salaire (Becker, 1964). Comme dans le cas de l’épargne, ces comportements peuvent avoir des effets positifs au niveau agrégé sur la croissance (Barro, 2001).

			◆ Le choix de travailler, entre incitations et institutions

			Dans l’analyse néoclassique, chaque individu répartit un temps total entre travail et loisir en fonction du salaire, de ses préférences et de ses autres revenus (Cahuc, 2003). Le choix de travailler résulte d’un arbitrage entre consommation et temps libre, représenté par des courbes d’indifférence décroissantes et convexes dont la pente donne le taux marginal de substitution du loisir à la consommation. Les études empiriques suggèrent à ce titre que les gains de productivité ont servi aux États-Unis à maintenir la durée du travail et augmenter les salaires, alors qu’en Europe ils ont surtout permis de réduire le temps de travail (Blanchard, 2004), ce qui pourrait s’expliquer par une préférence plus forte pour le loisir en Europe, particulièrement en France. Les dimensions de réglementation, de pouvoir syndical et de normes sociales (préférences collectives) jouent également un rôle (Alesina et al., 2006).

			Le salaire de réserve correspond au salaire minimum auquel un individu accepte de travailler : s’il est inférieur au salaire proposé sur le marché, l’agent entre sur le marché du travail ; sinon, il reste inactif. Quand le salaire augmente, les individus offrent d’abord plus d’heures (car le travail devient plus rentable), puis, au-delà d’un certain niveau, préfèrent davantage de loisir (car leur revenu leur permet d’« acheter du temps libre »), ce qui explique que l’offre de travail puisse se courber vers l’arrière. Les travaux empiriques montrent que l’élasticité de l’offre de travail au salaire est en moyenne positive mais très hétérogène selon les ménages (Blundell et al., 2016), ce qui peut justifier des dispositifs de crédits d’impôt en faveur de l’emploi qui subventionnent les bas salaires, augmentent le gain net à l’emploi et abaissent le salaire de réserve, relevant surtout la participation des bas revenus et des mères seules (Eissa, Liebman, 1996 ; Meyer, Rosenbaum, 2001), avec des effets limités sur le volume total d’heures et parfois une baisse de l’offre des seconds apporteurs de revenu au sein du foyer (Brewer et al., 2003). À ce titre, la revalorisation de la prime d’activité en 2019, qui a renforcé la bonification individuelle pour

			[image: ]	Pour les ménages, les entreprises et les institutions publiques, le choix d’investir résulte d’arbitrages entre rendement anticipé, coût du capital, cadre institutionnel et incertitude macroéconomique

			
			
			
			
			
			
			
			
			
				
					
						
					

					
						
						
						
					

				

			

			
			
			[image: ]	Si le marché est efficace dans des conditions de concurrence pure et parfaite, il fait en pratique face 
à des défaillances

			[image: ]	Le marché est efficace dans des conditions de concurrence pure et parfaite

			
				
					
						
					

					
						
						
					

				

			

			[image: ]	Le marché permet une allocation efficace 
des facteurs de production

			
			
			[image: ]	L’efficacité de l’allocation est conditionnée à l’hypothèse d’une concurrence pure et parfaite

			
			
			
			
			
			[image: ]	Néanmoins, le marché s’accommode en pratique de conditions de concurrence imparfaite

			[image: ]	L’hypothèse de concurrence pure et parfaite demeure limitée empiriquement

			
			
			
			
			
			[image: ]	La concurrence monopolistique comme l’économie de l’information permet de mieux cerner les imperfections de marché

			
			
			
			
			
			
			
			
			[image: ]	La qualité de l’information disponible entre agents 
est imparfaite

			
			
			[image: ]	Les politiques économiques, qui se justifient au regard des défaillances du marché et de la recherche d’un certain niveau de bien-être, font néanmoins face à la complexité d’appréhender les comportements des agents

			[image: ]	La politique économique remplit des fonctions d’allocation, de stabilisation et de redistribution, qui se justifient par des défaillances de marché et la recherche de l’accroissement du niveau de bien-être

			[image: ]	La politique économique remplit trois fonctions : 
allouer les ressources, stabiliser l’activité et redistribuer le revenu et la richesse

			
			[image: ]	Qu’est-ce qui justifie l’intervention publique ?

			
			
			
			
			
			
			[image: ]	Les politiques économiques visent avant tout à maximiser le bien-être, dont la mesure dépend de nombreux paramètres

			
			
			
				
					
						
					

					
						
						
						
						
					

				

			

			
			
			
			
			
			
			[image: ]	La théorie économique rencontre des difficultés à décrire la réalité économique, ce qui complexifie la prise de décision

			[image: ]	Les agents anticipent et adaptent leurs comportements, sans que la théorie explique parfaitement ces comportements, ce qui nuit à la bonne prise de décision économique

			
			
				
					
						
					

					
						
						
						
					

				

			

			[image: ]	Complexification du réel et limites de la théorie économique

			
			
			[image: ]	Agir aujourd’hui ou demain ?

			
			
			
				
					
						
					

					
						
						
						
						
						
					

				

			

			[image: ]	Face aux anticipations et aux limites de la bienveillance des décideurs, stabiliser les anticipations en sortant du champ politique
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