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Quel instrument budgétaire pour la zone euro ?

Amélie Barbier-Gauchard” et Agathe Simon®

La crise financiére a révélé la faible résilience aux chocs de la zone euro ainsi que son incom-
plétude en tant que zone monétaire. Celle-ci est confrontée a2 une panne de sa convergence
avec une baisse significative des niveaux croissance dans les pays périphériques, ce qui me-
nace la stabilité économique mais aussi politique de la zone euro et participe a la montée de
I’euroscepticisme. Ces défis a relever doivent passer par un futur budget de la zone euro. Se
pose ainsi la question de la forme et des fonctions de ce budget. Cet article présente les propo-
sitions pour un budget dédié a la stabilisation automatique et expose les différentes modalités
d’une assurance chémage européenne, considéré comme instrument favori.

Les récentes crises financi¢res de 2007 et des
dettes souveraines de 2009 ont mis en exergue
les faiblesses de la zone euro. En effet, la crise a
frappé avec une ampleur différente les pays de
I’UEM et détérioré la situation économique des
pays périphériques de la zone euro qui se
trouvaient ainsi sous assistance financiere, ce
qui laisse peu de marge de manceuvre pour
mettre en place des politiques budgétaires
contra-cycliques. La zone euro n’est donc pas
armée pour faire face aux chocs asymétriques et
la nécessité d’un instrument de stabilisation, en
I’occurrence une assurance chomage
européenne, fait I’objet de nombreux travaux.

Cet article présente les raisons d’étre ainsi que
les modalités possibles de mise en ceuvre d’un
budget de la zone euro.

La nécessité d’un instrument de
stabilisation économique pour ’'UEM

Le principal défi a relever pour ’'UEM concerne
la stabilisation des chocs conjoncturels qui
frappent les Etats membres de zone euro. Cet
enjeu concerne principalement la zone euro étant
donné que 1’adoption de I’euro par les Etats
membres  implique un renoncement a
I’instrument monétaire, qui joue un rdle
significatif pour répondre a un choc économique
ou pour atténuer ses répercussions sur 1’emploi
(De Grauwe 2003). Il existe maintenant une
politique monétaire unique au sein de I’'UEM,
menée par la BCE. De ce fait, lorsque les pays
sont touchés par des chocs idiosyncratiques, ils
n’ont que I’instrument budgétaire pour y
répondre. Cependant, les Etats membres sont
souvent contraints par les régles budgétaires

européennes et n’ont donc pas beaucoup de
marge de manceuvre pour mettre en place les
politiques nécessaires en situation de crise
économique.

La nécessité d’un budget a 1’échelle de la zone
euro tient notamment a son incomplétude. En
effet, si I’on suit la théorie des zones monétaires
optimales (ZMO) initialement développée par
Mundell (1961), une zone monétaire est
optimale si celle-ci est touchée par des chocs
symétriques, qu’elle bénéficie d’une grande
flexibilité¢ des prix, des salaires ou encore que
les facteurs de production (travail et capital) sont
mobiles. Si ces conditions d’optimalité ne sont
pas respectées, il convient alors de considérer la
création de compétences budgétaires au sein de
la zone, afin de renforcer la résilience aux chocs
des Etats membres, comme proposé initialement
par McKinnon (1963).

Or, si la crise financiére de 2008 a constitué un
choc symétrique pour la zone euro, cette
derniére a eu des effets asymétriques selon les
pays. De plus, les prix et salaires sont
relativement rigides et la mobilit¢é du travail
reste faible, malgré une tendance soutenue a la
hausse depuis la création de la zone euro (Arpaia
et al. 2016). En effet, la mobilité¢ du travail au
sein de I’UE reste en général faible. Moins de 3
% de résidents de I’'UE habitent dans un autre
pays de I''UE (Barslund et al. 2015) et la
mobilité du travail n’a pas eu de réle significatif
dans la stabilisation des chocs dans 'UEM
(Zimmermann 2013).

Ce mécanisme de partage des risques permettrait
d’éviter une dégradation trop importante de la
situation économique d’un pays suite a une
crise, comme cela a été le cas avec la crise des
dettes souveraines qui a suivi la crise des
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subprimes ou les niveaux d’endettement des
pays périphériques (Grece, Espagne, Portugal
par exemple) ont explosé.

L’'importance d’un budget commun pour
compléter la zone euro a été soulignée depuis la
création de ’'UEM, et méme avant sa création
des 1970 avec le rapport MacDougall (1977). Ce
projet est revenu au cceur du débat a la suite de
la crise et a été discuté par le Rapport des quatre
Présidents (Van Rompuy et al. 2012) ou encore
plus récemment lors du Sommet de Meseberg, le
19 juin 2018.

Si la nécessité d’un budget dédi¢é a la
stabilisation économique pour I'UEM semble
établie, les discussions se font autour de la
forme que ce budget pourrait prendre, tant dans
la sphére académique que politique.

La littérature sur la pertinence d’une
stabilisation budgétaire centralisée dans I’UE a
été renouvelée avec la naissance de 1’union
monétaire et s’est largement enrichie depuis la
crise financicre de 2008.

De nombreuses propositions ont été avancées
depuis celles du rapport MacDougall (1977).
Les premiéres propositions ont fourni des
principes généraux de fonctionnement d’un tel
mécanisme, notamment sous la forme de
transferts assurantiels entre Etats membres. Elles
se sont ensuite enrichies envisageant
I’introduction d’un mécanisme de stabilisation
budgétaire automatique européenne qui pourrait
fonctionner grace a des transferts directs aux
individus.

De fagon schématique, deux types de
mécanismes de stabilisation conjoncturelle sont
donc envisageables :

- un mécanisme de transferts financiers entre
Etats membres (fréquemment qualifié
cyclical shock insurance) qui fonctionnerait
comme un mécanisme  d’assurance
permettant le partage des risques (risk
sharing) dans 'UEM

- des transferts interpersonnels au niveau de
I’'UEM permettant de mettre en place un
mécanisme de stabilisation budgétaire
automatique au niveau de 1’'union monétaire,
souvent envisagés sous la forme d’une
assurance chomage européenne (European
unemployment insurance).

D’un mécanisme de transferts
assurantiels entre Etats membres ...

Suite au Rapport MacDougall (1977), il faudra
attendre le début des années 1990 pour que
I’intérét port¢ a une stabilisation budgétaire
centralisée revienne au cceur du débat sur
I’avenir budgétaire de I’'UEM avec notamment
les premiers travaux de van der Ploeg (1990) et
sa proposition d’European Federal Transfer
Scheme (EFTS) ou encore le Systéme spécial de
soutien financier de Majocchi et Rey (1993).

Le principe général de fonctionnement de ce
genre de mécanisme est le suivant : il s’agit de
créer un fonds conjoncturel abondé par tous les
pays en temps normal. Les décaissements sont
ensuite déclenchés sur une base discrétionnaire
afin d’amortir les chocs économiques de grande
ampleur. Ce mécanisme doit conduire a des
transferts temporaires de pays en surcapacité
vers les pays en ralentissement majeur, a partir
d’une régle automatique basée sur les déviations
de I’écart de production (output gap, différence
entre le niveau de production et sa tendance de
long terme) ou du chomage. Ce mécanisme se
rapproche d’un mécanisme d’assurance ou, de
facon équivalente, de partage des risques entre
les membres de 1’union monétaire. Il est destiné
a transférer des ressources entre pays en réponse
a des évolutions économiques imprévues. En
d’autres termes, moyennant le versement d’une
prime (d’assurance) au Gouvernement central
européen, les pays peuvent se couvrir contre le
risque d’étre touché par un choc conjoncturel
asymétrique (ou symétrique a effet asymétrique)
et recoivent a ce titre une indemnité en cas de
survenance d’un aléa conjoncturel.

Ces différents travaux qui se distinguent
notamment par le mode de déclenchement de ce
mécanisme (en fonction des déviations du PIB,
du chomage ...), par 'ampleur des transferts
(plafonnés ou non), par les bénéficiaires et les
modalités de financement de ces transferts mais
aussi par le cadre macroéconomique retenu pour
évaluer I’intérét ou non d’un tel mécanisme.

Ce mécanisme de transferts conjoncturels aux
pays membres présente néanmoins un certain
nombre de limites liées a la nature méme des
transferts entre gouvernements (modalités de
financement, risque d’aléa moral, efficacité
moindre qu’en cas de transferts directs aux
agents économiques ...).

L’un des inconvénients repose en effet sur leur
effet effectif sur la conjoncture, rien n’assure
que I’intégralité du transfert pergu soit réinjecté
dans 1’économie. C’est la raison pour laquelle
une autre catégorie de travaux s’intéresse plus
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spécifiquement a la mise en place de véritables
stabilisateurs budgétaires automatiques au
niveau de la zone euro, plutét qu’a des
instruments discrétionnaires de stabilisation plus
sensibles au bon vouloir des décideurs publics.

...a la mise en place de véritables
stabilisateurs budgétaires automatiques
dans PUEM

Ce budget de la zone euro pourrait au contraire
étre envisagé sous la forme d’un mécanisme de
stabilisation budgétaire automatique. Dans le cas
de ’'UEM, l’outil le plus fréquemment retenu
pour mettre en ceuvre un mécanisme européen
de stabilisation budgétaire automatique repose
sur I’assurance chomage. Il s’agit ici d’envisager
un mécanisme d’assurance chomage européen
(European  Unemployment Benefits Scheme
(EUBS) ou European Unemployment Insurance
(EUI)) visant a assurer les Etats membres contre
les chocs asymétriques.

Comme le soulignent Lellouch et Sode (2014),
les  dépenses  d’indemnisation  chomage
constituent en effet un stabilisateur automatique
de premier ordre permettant d’atténuer 1’effet
des chocs conjoncturels sur Iactivité
économique. En maintenant un certain niveau de
revenu chez les personnes touchées par le
chomage, les prestations chomage soutiennent la
demande agrégée et permettent aux chomeurs de
disposer de temps pour trouver un emploi adapté
correspondant a leurs qualifications, ou le cas
échéant faciliter leur reconversion. De plus,
puisque les dépenses d’assurance chomage
ciblent principalement des ménages modestes
qui subissent des contraintes de liquidité, leur
effet multiplicateur est d’autant plus important.
De par ce ciblage, ces prestations constituent
également un rempart contre la précarité et la
pauvreté des individus les plus fragiles. Enfin,
les indemnisations chémage sont un outil de
stabilisation particulicrement efficace car elles
répondent quasi instantanément a la dégradation
de la conjoncture.

Une assurance chémage européenne comme
instrument privilégié

Envisager une assurance chOmage européenne
nécessite de tenir compte des systemes déja
existants au niveau national qui différent tant en
termes d’organisation institutionnelle, de
financement, de régles d’¢éligibilité, de durée

d’indemnisation ou encore de paramétres de
calcul des indemnisations ou encore de degré de
sévérité des contrdles et des sanctions. En effet,
il existe actuellement une forte hétérogénéité
dans le fonctionnement des régimes d’assurance
chomage des Etats membres de la zone euro qui
est notamment le reflet de préférences nationales
en matiére sociale et de choix historiques
comme le soulignent Dhont-Peltrault (2017) ou
encore Ourliac (2017). Parmi les critéres de
différenciation des systémes, la diversité des
durées d’indemnisation dans un certain nombre
de pays européens en fait partic. En 2014, quatre
Etats membres de la zone euro avaient des
durées d’indemnisation maximales inférieures a
1 an (Royaume-Uni, Malte, Irlande et Autriche)
alors que 6 FEtats membres ont des durées
d’indemnisation de presque 2 ans ou plus
(Belgique, Pays-Bas, France, Danemark,
Espagne, Norvége et Finlande).

Cette capacité budgétaire pour la zone euro est
souvent proposée sous la forme d’une assurance
chomage européenne, en raison tout d’abord du
role de stabilisateur automatique de 1’assurance
chomage, mais aussi du fait qu’elle impliquerait
une plus grande transférabilité des droits sociaux
(assurance chomage) et donc favoriserait la
mobilité du travail, permettant ainsi de contrer
en partie un choc négatif.

Parmi les propositions existantes, on peut en
distinguer deux principales : une réassurance
chomage (equivalent scheme) et un socle
commun d’assurance chdomage (genuine
scheme).

Dans le premier cas, il n’y a pas de transferts
directs entre le fonds supranational et les
individus, les montants sont versés aux Etats
membres qui redistribuent ensuite. Ce fonds est
un systtme a déclenchement dans lequel un
versement du budget central au niveau de
I’UEM vers un Etat est provoqué lorsque ce
dernier est touché par un choc. Les diverses
propositions de ce type de fonds se différencient
principalement par les critéres de déclenchement
du fonds, soit I’indicateur de références et le
seuil de déclenchement. Le versement peut étre
déclenché si I’écart de production d’un pays
atteint un certain seuil, comme proposé par
Enderlein et al. (2013). Une autre alternative,
plus largement proposée dans la littérature, est
d’utiliser le taux de chdmage comme indicateur
de référence, avec comme seuil de
déclenchement sa déviation vis-a-vis de son taux
de chomage moyen sur une période précédente
de référence (taux de chdmage moyen sur les 10
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derniéres années, comme proposé par Beblavy et
al. (2017)). Ainsi, si un pays connait un taux de
chomage supérieur de 1 point de pourcentage
par rapport a sa moyenne sur les 10 dernicres
années, alors il regoit un versement que le pays
est libre d’utiliser pour financer des
indemnisations chomage, formations, ou tout
autre politique visant a lutter contre le chomage
conjoncturel.

Concernant le socle commun d’assurance
chomage, il consiste en un transfert avec le
fonds supranational qui verse des indemnités
chomages aux individus. L’intérét d’un tel
systéme est qu’il est déclenché automatiquement
et n’est pas discrétionnaire. C’est donc un
systtme d’assurance chomage complétement
intégré a I’échelle de 'UEM ou les cotisations et
les transferts se font directement entre le fonds
et les individus. Cette option a été largement
étudiée dans la littérature économique (voir
Andor et al. 2014, Dolls et al. 2016, 2018, Jara
et Sutherland 2014). Les différentes propositions
se différencient selon plusieurs critéres :

- Socle minimal ou complément & I’assurance

chomage nationale: Cette  assurance
chomage peut étre un montant « de base »

versé aux chomeurs qui peut étre complété
par les Etats membres selon leurs préférences
nationales en termes de générosité. Une autre
option est que le fonds intervient en
complément des indemnités chomage
nationales si  celle-ci ne sont pas
suffisamment généreuses. Dans les deux cas,
cette assurance chomage assure des standards
minimums en termes de générosités des
indemnisations chomage. La plupart des
propositions penchent plutét pour la premiére
option. La différence majeure entre ces deux
options est que pour la deuxiéme alternative,
appelée aussi systéme en “top-up”, seuls les
pays moins généreux bénéficient du fonds,
alors que dans le premier cas, tous les Etats
membres bénéficient du fonds et complétent
en fonction de leur niveau de générosité.

- Durée d’indemnisation couverte : Etant donné
I’objectif de stabilisation conjoncturelle de
cette assurance chomage, il convient qu’elle
prenne en charge uniquement le chomage de
court terme. Le chomage de long terme doit
rester du ressort des FEtats membres. Il
convient donc que ce fonds prenne en charge
jusqu’a 12 mois de chomage, cette durée étant
considérée comme le chomage de court
terme. La prise en charge de I’indemnisation
chomage par le fonds interviendrait deés le

premier mois, ou dans certaines propositions,
a partir du 3éme ou 4éme mois, afin de ne pas
financer le chomage frictionnel mais
uniquement le chomage conjoncturel.

- Taux de remplacement : Cela correspond a la
part en pourcentage de 1’ancien salaire que
I’individu au chomage va percevoir en
indemnité chomage, celle-ci est généralement
proposée a hauteur de 50 % du salaire brut de
référence, étant donné que cela correspond au
taux de remplacement moyen en vigueur dans
I’UEM (Esser et al. 2013) et serait considéré
comme un niveau suffisant de maintien du
revenu (Krueger et Mueller 2010).

- Eligibilité : Le nombre de mois de
contributions sur ’année précédant le
chomage nécessaires pour avoir acces a
I’assurance chomage. Dans une majeure
partie des propositions, il est question de 3
mois cotisés sur les 12 derniers afin de
permettre une couverture large de 1’assurance
chomage.

- Plafonnement : Certaines propositions sont
plafonnées, le montant des allocations versées
ne peut pas dépasser un certain seuil,
généralement 100 % ou 150 % du salaire
moyen dans le pays (Jara et al. 2016).

- Experience-rating : En présence dun tel
systéme, le taux de contribution au fonds d’un
pays dépendrait des performances
précédentes en termes de chomage. Les
contributions sont spécifiques a chaque pays
et proportionnelles a leur taux de chomage.

- Claw-back . Une contribution supplémentaire
spécifique peut étre requise si le pays en
question est bénéficiaire net du fonds sur
plusieurs années. Le systéme de claw-back et
d’experience rating sont assez proches car ils
sont tous les deux caractérisés par des taux de
contributions  spécifiques a chaque Ftat
membre afin d’étre neutre vis-a-vis du fonds.
L’experience rating fonctionne plus de
maniére ex-anfe (un pays avec un taux de
chomage élevé devra probablement bénéficier
davantage du fonds par rapport a des pays
avec un chomage plus faible) et le systéme de
claw-back fonctionne de maniére ex-post (le
taux de contribution est ajusté selon les
versements effectivement percus).

- Endettement vis-a-vis du fonds : Possibilité
pour les Etats membres d’étre bénéficiaires
nets d’une année a lautre et d’étre neutre
budgétairement vis-a-vis du fonds
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uniquement a long terme, afin d’éviter les
transferts permanents.

Un tel systtme permettrait d’améliorer la
résilience aux chocs des Etats via deux canaux :
la stabilisation intertemporelle en dotant les
Etats dun outil ayant des fonctions
stabilisatrices plus importantes qu’initialement
(systétme plus généreux avec un taux de
couverture plus élevé pour certains pays) et la
stabilisation interrégionale grace au partage du
risque entre pays que le systéme suppose. En
effet, la récente récession a révélé les capacités
stabilisatrices parfois limitées de 1’assurance
chomage pour certains pays caractérisés par des
taux de couverture et de remplacement faibles.

Le r6le de stabilisateur automatique d’un socle
commun d’assurance chdmage a été largement
étudié dans la littérature, notamment a 1’aide de
simulations contrefactuelles. Dullien (2014) met
en avant un fort pouvoir stabilisateur d’une
assurance chdmage européenne (avec un taux de
remplacement a hauteur de 50 %), notamment
pendant la récession 2007-2009 pour les pays les
plus touchés. Par exemple, un tel systéme aurait
permis d’absorber entre 20 % et 30 % de la
récession pour I’Espagne. Certains pays comme
le Pays-Bas, I’Autriche ou la Belgique auraient
largement  bénéficié d’un  pouvoir de
stabilisation important pendant la récession
2001-2003.

Plus récemment, Dolls et al. (2018) montrent
que sur la période 2000-2017 en moyenne pour
tous les pays de 'UEM, 10 % de la fluctuation
du revenu des ménages dii au passage du statut
de travailleur & chomeur suite a un choc aurait
pu étre absorbé par un socle commun
d’assurance chomage.

Conclusion

Cet article montre que la zone euro a besoin
d’un stabilisateur budgétaire  automatique
commun. Il souligne que privilégier un socle
commun d’assurance chomage plutét qu’un
mécanisme de transferts entre pays permettrait
une plus grande avancée pour I’Europe sociale,
via une certaine harmonisation sociale de par les
standards minimums que le socle nécessite.
L’établissement d’une assurance chomage
européen pourrait constituer un message fort
d’intégration et permettre un sursaut du
sentiment européen des citoyens.
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