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Comment réduire les déficits publics ? Un hommage à 
A. Alesina 

Alberto Alesina est décédé le 23 mai 2020. Ses apports à l’économie 
politique sont nombreux et importants, avec des sujets aussi variés 
que les inégalités et les politiques redistributives, la confiance, 
l’explication politique des déficits publics, les inégalités ethniques… 

Une contribution très importante d’A. Alesina concerne la manière de 
réduire un déficit public. Dans des travaux récents (voir annexe), il 
montre qu’une consolidation budgétaire réalisée par la réduction des 
dépenses publiques ou des transferts publics est beaucoup moins 
coûteuse en production qu’une consolidation budgétaire réalisée par 
la hausse des impôts. Nous appliquons cette analyse à la stratégie de 
réduction des déficits publics après la crise des subprimes dans les 
grands pays de la zone euro et montrons qu’elle est cohérente avec 
les évolutions observées. Une consolidation budgétaire n’est pas de 
l’austérité si elle est réalisée par la baisse des dépenses publiques. 

 
 

Ce document est distribué aux Etats-Unis. Merci de lire attentivement l'avertissement en fin de document.. 

  

https://twitter.com/patrickartus
http://www.research.natixis.com/
https://twitter.com/patrickartus


 
Flash Economie 

   2 

C1 - Public Natixis

Comment réduire les déficits publics ? 

Dans une série d’articles récents, empiriques et théoriques (voir annexe), A. Alesina montre 
qu’une réduction du déficit public : 

- a un faible coût en activité si elle est faite par la baisse des dépenses publiques ; 

- a un fort coût en activité si elle est faite par la hausse des impôts. 

Les explications de cette différence entre les effets d’une baisse des dépenses publiques et 
ceux d’une hausse des impôts peuvent être multiples : 

- la neutralité ricardienne (une baisse des dépenses publiques conduit à l’anticipation d’une 
baisse des impôts dans le futur) ; 

- les distorsions graves générées par la hausse des impôts (destructions d’emplois en 
particulier) ; 

- la persistance plus grande des chocs sur les impôts. 

Le multiplicateur budgétaire (effet de la variation du déficit public sur la croissance du PIB) 
dépendrait donc selon ces travaux essentiellement de la nature des consolidations 
fiscales (par la baisse des dépenses ou par la hausse des impôts) et pas beaucoup d’autres 
facteurs, comme la situation cyclique de l’économie ou la politique monétaire. 

Qu’a-t-on observé après la crise des subprimes dans la zone 
euro ? 

Nous allons regarder les quatre plus grands pays de la zone euro. 

Comment ont-ils réduit leur déficit public après la crise des subprimes ? 

Les graphiques 1a/b/c (Allemagne), graphiques 2a/b/c (France), graphiques 3a/b/c 
(Espagne), graphiques 4a/b/c (Italie) montrent : 

- qu’en Allemagne, il y a une hausse transitoire des dépenses publiques en 2009-2010, puis 
le retour à la normale des finances publiques, et une hausse de la pression fiscale de 
2011 à 2019 ; la croissance devient en 2017 inférieure à celle de la zone euro ; 

- qu’en France, il y a une hausse forte de la pression fiscale de 2011 à 2017, avec une 
croissance faible de 2013 à 2016 ; 

- qu’en Espagne, il y a surtout eu baisse des dépenses publiques, à partir de 2013, avec 
une croissance forte de 2014 à 2019 ; 

- qu’en Italie, il y a d’abord (2012-2015) hausse de la pression fiscale, puis (2016-2018) 
hausse des dépenses publiques, avec une croissance toujours faible. 

On voit la cohérence avec les thèses d’A. Alesina : croissance faible quand la hausse de 
la pression fiscale a été utilisée (France, Italie, Allemagne en fin de période), croissance 
forte quand la baisse des dépenses publiques est utilisée (Espagne). 
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Graphique 1a 
Allemagne : excédent ou déficit public et structurel 

(en % du PIB valeur)
 Excédent ou déficit public  Excédent ou déficit structurel

Sources : Datastream, OCDE, NATIXIS
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Graphique 1b
Allemagne : dépenses publiques et pression fiscale

(en % du PIB valeur)
 Dépenses publiques  Pression fiscale

Sources : Datastream, CE, AMECO, NATIXIS
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Graphique 1c 
Croissance du PIB (volume, GA en %)

 Zone euro  Allemagne

Sources : Datastream, Eurostat, 
Destatis, NATIXIS
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Graphique 2a 
France : déficit public et structurel 

(en % du PIB valeur)
 Déficit public  Déficit structurel

Sources : Datastream, OCDE, NATIXIS
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Graphique 2b
France : dépenses publiques et pression fiscale

(en % du PIB valeur)
 Dépenses publiques  Pression fiscale

Sources : Datastream, CE, AMECO, NATIXIS
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Graphique 2c
Croissance du PIB (volume, GA en %)

 Zone euro  France

Sources : Datastream, Eurostat, Insee, NATIXIS
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Graphique 3a 
Espagne : excédent ou déficit public et structurel 

(en % du PIB valeur)
 Excédent ou déficit public
 Excédent ou déficit structurel

Sources : Datastream, OCDE, NATIXIS
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Graphique 3b
Espagne : dépenses publiques et pression fiscale

(en % du PIB valeur)
 Dépenses publiques  Pression fiscale

Sources : Datastream, CE, AMECO, NATIXIS
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Graphique 3c
Croissance du PIB (volume, GA en %)

 Zone euro  Espagne

Sources : Datastream, Eurostat, INE, NATIXIS
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Graphique 4a 
Italie : déficit public et structurel 

(en % du PIB valeur)
 Déficit public  Déficit structurel

Sources : Datastream, OCDE, NATIXIS
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Graphique 4b
Italie : dépenses publiques et pression fiscale

(en % du PIB valeur)
 Dépenses publiques  Pression fiscale

Sources : Datastream, CE, AMECO, NATIXIS
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Graphique 4c
Croissance du PIB (volume, GA en %)

 Zone euro  Italie

Sources : Datastream, Eurostat, Istat, NATIXIS

 

Synthèse : faut-il croire aux consolidations fiscales qui ne 
soient pas de l’austérité ? 

La thèse d’A. Alesina est qu’une consolidation fiscale peut n’être pas synonyme 
d’austérité si elle résulte d’une baisse des dépenses publiques et pas d’une hausse des 
impôts. 

Cette vue a été critiquée, par exemple par P. Krugman, qui pense que la baisse des dépenses 
publiques est à rejeter dans des économies affaiblies. Mais si l’analyse d’A. Alesina est 
correcte, elle ouvre une voie importante, la capacité à stabiliser les taux d’endettement public 
sans freiner significativement la croissance. 

Les situations des différents pays de la zone euro après la crise des subprimes sont, on l’a vu, 
cohérentes avec la thèse d’A. Alesina. 
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Annexe  

 Articles récents sur la réduction des déficits publics 

A. ALESINA, O. BARIERO, C. FAVERO, F. GIAVAZZI, M. PARADISI: “The Effects of Fiscal 
Consolidations: Theory and Evidence” NBER Working Paper 23385, novembre 2017 
(multiplicateur beaucoup plus élevé lors des hausses d’impôts que lors des baisses des 
dépenses ou des transferts) 

A. ALESINA, C. FAVERO, F. GIAVAZZI “Austerity: When it Works and When it Doesn’t” 
Princeton University Press, 2019 

A. ALESINA, S. ARDAGNA “Large Changes in Fiscal Policy: Taxes versus Spending” NBER 
Working Paper 15438, octobre 2009 

A. ALESINA S. ARDAGNA “The Design of Fiscal Adjustments” NBER Working Paper 18423, 
septembre 2012 

 

 

 


