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Introduction générale






La dette publique et le changement climatique : deux problémes a relier. Dans
un contexte de crise obligataire des pays européens, le 9 décembre 2011, Sir Nicholas Stern
(ancien économiste en chef et vice-président de la Banque Mondiale) déclarait en marge de
la conférence climat de 'ONU a Durban (Afrique du Sud) : "Nous devons gérer le probleme
immédiat de la stabilité de Ueuro. [...] Je pense que c’est aussi le moment de regarder devant
nous et de nous demander d’ot viendra la croissance en Furope et dans le monde.[...] Cette
croissance doit étre, & mon sens, une croissance bas carbone (faiblement émettrice de CO2,
Uun des principeuz gaz & effet de serre (GES) & lorigine du réchauffement). Les deux
questions sont donc étroitement liées de ce point de vue.”

Principales sources d’émissions de Gaz a Effet de Serre et potentiels de
réduction

Le secteur énergétique : premier émetteur mondial de CO2. Les sources an-
thropogéniques d’émissions de Gaz & Effet de Serre sont nombreuses mais peuvent étre
rattachées a six secteurs d’activité : les industries de I’énergie (26% des émissions totales !,
essentiellement liée & la combustion, les industries manufacturiéres (19%), la sylviculture
(17% incluant la déforestation) et 'agriculture (14%), le transport (13%) et le secteur ré-
sidentiel et tertiaire (8%) et enfin la gestion des déchets (3%). Les émissions de CO22,
le principal contributeur a effet de serre (GIEC -2001), sont essentiellement générées au
cours de la combustion d’énergie fossile (gaz, charbon et pétrole). D’aprés PAIE ( "CO2
Emissions from Fossil Fuel Combustion Highlights" - 2012), le secteur énergétique (élec-
tricité et chauffage) et le secteur des transports étaient responsables de I’émission de 20
GtCO2, soit prés de deux-tiers des émissions mondiales en 2010 (cf figure 1).

Residential

* Other includes commercialipublic services, agricultureforestry,
fishing, energy industries other than electricity and heat
generation, and other emissions not specified elsewhere.

FIGURE 1 — Emissions mondiales de CO2 par secteur en 2010 - source AIE (2012)

Cette responsabilité trés importante du secteur énergétique dans le changement clima-
tique recouvre en réalité des disparités géographiques trés importantes, dans la mesure ofl,
au niveau national la part relative de ces secteurs dans les émissions totales dépend forte-
ment de la politique énergétique du pays mais également de ses conditions économiques et
de son niveau de développement. En effet, le lien entre croissance économique et émissions
de GES est une thématique récurrente de la littérature de ’économie de I’environnement,
remontant aux travaux fondateurs de Grossman et Krueger (1991). Il existerait selon ces

1. Estimations disponibles dans le Rapport d’Evaluation IV du GIEC (2007).
2. La catégorie des Gaz a Effet de Serre recouvre une variété de gaz plus large que le gaz carbonique
seul : H2O, N2O, C'Hy en particulier entrent également dans cette catégorie.



auteurs une relation en forme de U inversé entre la pollution et le développement écono-
mique. Cette courbe appelée Courbe de Kuznets Environnementale® (CKE) suppose que
pendant les premiéres étapes du développement économique les agents se soucient peu de
I’environnement. Lorsque le niveau de revenu permet de pourvoir aux besoins primaires, un
niveau de retournement est atteint, au deld duquel le souci pour 'environnement s’accroit
et la tendance s’inverse. La croissance économique s’accompagne d’une amélioration des
conditions environnementales et particuliérement d’'une réduction de la pollution. Ainsi,
Pintensité énergétique des pays développés (OCDE) devrait avoir tendance a décroitre alors
que la phase d’accélération de la croissance dans les pays en développement devrait s’ac-
compagner d’une augmentation des émissions de CO2. Cette théorie tend & étre confirmée
par I'évolution géographiques des émissions.

Une forte disparité géographique des sources d’émissions. En 2010, une dizaine
de pays étaient responsables, & eux seuls, de presque des deux-tiers des émissions mondiales
(cf figure 2), parmi lesquels la Chine, les Etats-Unis, 'Union-Européenne, I'Inde, la Russie,
et le Japon. Cette contribution par zone géographique aux émissions de CO2 recouvre des
évolutions économiques majeures au cours des derniéres années. Alors que le ralentissement
économique lié & la crise financiére de 2008 s’est traduit par un ralentissement des émissions
de la plupart des pays de 'OCDE, 'accélération du rythme de croissance dans les BRICS
(Brésil, Russie, Inde, Chine et Afrique du Sud) a fait d’eux des contributeurs essentiels aux
émissions. La Chine en particulier est devenue depuis 2007 le pays le plus émetteur, devant
les Etats-Unis. En revanche, 'intensité CO2 par habitant reste révélatrice des différences
de développement entre les zones émettrices, alors que les pays développés restent en téte
de ce classement.

Top 10 emitting countries in 2010 €O, emissions per capita

by major world regions in 2010
1] 2 4 & B tCOz per capita

GICO:

e

China
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FIGURE 2 — Top 10 des pays émetteurs de CO2 en 2010 en niveau (gauche) et émissions
de CO2 par téte par zone géographique (droite)- source AIE (2012)

Malgré la baisse des émissions de ’OCDE, due en partie au ralentissement économique
dans ces pays, les trajectoires futures d’émissions ne laissent pas présager de réduction

3. Cet intitulé fait référence aux travaux de Simon Kuznets (1950) sur la relation entre le dévelop-
pement économique et les inégalités de revenus. Cette courbe en forme de U inversé a été transposée a
la problématique environnementale par la suite. Pour une revue de littérature sur la Courbe de Kuznets
environnementale, nous pouvons nous référer a Kijima et. al. (2010).
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spontanée. Les émissions mondiales de CO2 ont atteint un record de 31.6 Gt en 2011
(d’apres les premiéres estimations de I’ATE) soit une augmentation de 3.2% par rapport
aux émissions de 2010. Cette croissance est essentiellement tirée par la hausse des émissions
de la Chine (hausse de 6.1% qui a contrebalancé une réduction de 0.6% des émissions au
sein de 'OCDE). Pourtant, les débats des derniéres années autour des émissions de GES
ont contribué & reconnaitre 1’existence de dommages qui seraient associés au changement
climatique, et & populariser 'idée que les comportements émetteurs doivent dorénavant
ralentir. Les experts s’accordent & dire que contenir les concentrations de GES en-dessous
de 450 ppm est nécessaire pour contenir 1’élévation de température a +2°C en 2100 par
rapport a I’ére préindustrielle, et ainsi limiter la probabilité d’occurrence de tels dommages.
Entre atténuation et adaptation il faudrait donc choisir : une limitation des émissions
de GES serait cotteuse pour I’économie, mais dans le cas ol cet objectif ne serait pas
respecté, les économies s’exposeraient également & un risque élevé de dommages générés
par le changement climatique.

Atténuation ou adaptation ?

Adaptation : sans politique climatique, une anticipation de dommages écono-
miques futurs, mais dont ampleur est incertaine. Il n’existe pas a ce jour de
consensus sur 'amplitude des dommages liés au changement climatique, mais les chiffres
avancés sont équivalents aux pertes cumulées des deux guerres mondiales et de la Grande
Dépression. Stern (2006) estime que, sans action climatique, les dommages liés au réchauf-
fement climatique seraient équivalents & un perte de consommation par téte (en niveau)
comprise entre 5% et 20% (cf. figure 3). Les méthodes et hypothéses a l'origine de cette
estimation® ont été vivement critiquées, laissant penser que les ordres de grandeur avancés
en termes de dommages climatiques étaient surévalués. Cependant, le message défendu par
lauteur a été suffisamment médiatisé pour faire émerger un consensus sur la nécessité et
I'urgence d’agir : le laissez-faire en matiére climatique cotiterait bien plus de richesses a
I’humanité que les mesures de prévention requises pour maitriser les émissions de Gaz a
Effet de Serre.

Projections du PIB mondial
1100

10gp { P18 tendanciel =100 PIB tendanciel

en 2005 .
sans changement climatique

/

900

800 1
PIB avec colt de 'action
700 1

600

500 1 PIB avec colit des dommages
(équivalent de croissance

400 4 équilibrée)
300 A
200 4

100 = PIB avec colt réel des

dommages

2000 2010 2020 2030 2040 2050 2060 2070 2080 2090 2100

FIGURE 3 — Projections de PIB mondial avec ou sans atténuation - Stern (2006)

4. Choix d’un taux d’actualisation trés faible en particulier.
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Atténuation : des instruments de décarbonation cotiteux pour le budget des
administrations. Opérer une transition vers des économies décarbonées nécessite d’une
part des instruments servant d’incitation & la réduction des émissions de GES (taxes,
marché de permis ou normes), et d’autre part des investissements dans des technologies
et des modes de production décarbonés. En particulier, selon ’AIE (Energy Technology
Perspective 2010) le respect de I'objectif de réduction de 40 GtCO2® a I’horizon 2050
s’appuiera sur quelques leviers : la capture et stockage de carbone (CCS), les énergies
renouvelables (ENR), le nucléaire, la substitution de combustibles fossiles et efficacité
énergétique. Le développement de ces leviers nécessitera des investissements importants
(de ordre de 8000 Md$ par an au niveau mondial sur la période 2010-2050), qu’ils soient
réalisés par les Etats ou les agents privés. Le groupe de travail 11l du GIEC estime que la
stabilisation de la concentration des GES générerait effectivement un cotit économique mais
que celui-ci resterait raisonnable : une stabilisation entre 445 ppm et 535 ppm cofterait
moins de 3% du PIB mondial d’ici & 2030. Pourtant, les conditions de financement, qu’elles
s’appliquent aux particuliers ou aux gouvernements, sont et pourraient rester pendant
plusieurs années exceptionnellement tendues, pour les pays de la Zone Euro en particulier.

= 60 - o
Q e Emissions du scenario de référence 57 Gt --—---------—< mCSC19%
g J3 Renouvelables 17%
50—
0 Nucléaire 6%
45 —
B Rendement de prod.
40 —

d'électiricité et subst.
35 /’_—"4 de combustibles 5%

30 4 -
25 | W 5ubst. de combustibles

N a lutilisation finale 15%
20 —

. Utilisation finale rati Il
15 7 Emissions du scénario BLUE Map 14 Gt -------—----- > Hsation InEe refionnetie
10 des combustibles
e o ______ B ol _____ ] et de ['électricité 38%
5 | WEQ 2009 Scénario 450 ppm Analyse d'ETP 2010
0 T T T T T T T

2010 2015 2020 2025 2030 2035 2040 2045 2050

FIGURE 4 — Principales technologies pour réduire les émissions de CO2 dans le scénario
Blue Map de ’'AIE - AIE (2010)

Des conditions économiques mettant en péril une politique climatique volon-
tariste dans les pays de la Zone Euro. Les conditions économiques et sociales dans
les pays développés ont profondément évolué au cours des derniéres années, suite & la crise
financiére de 2008 en particulier. Dans la plupart de ces pays développés, la crise a non
seulement impacté les dynamiques de croissance mais a également provoqué une aggrava-
tion des déficits publics (cf. figure 5). Dans pas moins de douze pays de la Zone Euro, le
niveau de dette publique a dépassé le seuil des 60% de PIB imposé comme référence maxi-
male par le traité de Maastricht. La quasi-faillite de pays comme la Gréce ou les mesures
drastiques prises par la Commission Européenne a ’encontre de I'Irlande ou du Portugal
ont méme pu faire penser & une explosion de la Zone Euro. Mais les pays européens ne
sont pas les seuls touchés par cette dégradation des finances publiques : les Etats-Unis et
le Japon ont connu une augmentation drastique de leur niveau d’endettement au cours des
derniéres années. Seuls les pays en développement et émergents sont restés relativement

5. Transition depuis les GtCO2 tendanciels vers I'objectif de 15 GtCO2.
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épargnés par la crise financiére et économique. A plus long terme se dessine pour les pays
de la Zone Euro la perspective d’un affaiblissement de la croissance par rapport aux vingt
derniéres années, sous l'effet du vieillissement de la population et d’un ralentissement des
gains de productivité. Ainsi, dans un contexte économique défavorable pour la plupart
de ces pays, la problématique du changement climatique pourrait étre reléguée au second
plan. Les émissions de Gaz & Effet ont été spontanément réduites du fait du ralentissement
de la croissance, et les investissements en technologies de décarbonation qui ne semblent
alors plus urgent ne pourraient de toute facon étre financés par des FEtats dont les marges
de manceuvre se sont resserrées.
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FIGURE 5 — Dette brute des administrations publiques (en % du PIB)- Commission Euro-
péenne (2010)

Concilier réforme budgétaire et politique climatique

La politique climatique : une problématique intergénérationnelle et suprana-
tionale. Les émissions de Gaz a Effet de Serre au travers des comportements de consom-
mation et de production des agents économiques représentent une externalité négative au
sens ou la qualité de I'environnement (bien public) s’en trouve dégradée. Contrairement a
des phénoménes d’externalités traditionnels, tels que la dégradation des routes, le réchauf-
fement climatique est une externalité qui doit étre appréhendée sous un angle géographique
et temporel plus étendu : I’'accumulation de GES dans I’atmosphére dépend des comporte-
ments d’émissions au niveau mondial et les effets négatifs liés a cette externalité affectent
non seulement le bien-étre des générations présentes mais surtout l'utilité des générations
futures. En effet, les générations qui ne sont pas encore nées dépendent, par la qualité
de 'environnement, des décisions d’aujourd’hui. Dans un monde sans incertitude ot I’en-
semble des pays émetteurs s’accorderaient sur une politique commune de réduction des
émissions des GES, il serait alors possible de déterminer au travers d’un prix mondial du
CO2 une politique climatique optimale® au regard de la répartition intergénérationnelle
des cofits.

6. sous réserve de savoir estimer les cotits des dommages et de ’adaptation.
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Les réticences a supporter le coiit de la politique climatique : un critére d’équité
non respecté. L’existence d’une externalité négative associée aux émissions de Gaz a
Effet Serre justifie pleinement d’un point de vue théorique 'adoption d’un prix du CO2
permettant d’internaliser cette externalité. En pratique ’adoption de telles politiques se
heurte a plusieurs obstacles cruciaux en termes d’acceptabilité sociale : 'incertitude en-
tourant les dommages climatiques liés aux émissions, le principe d’équité, tant intragé-
nérationnel qu’intergénérationnel, mais également la remise en cause de l'efficacité méme
de cet instrument. Les incertitudes sur la relation entre trajectoires d’émissions de GES,
réchauffement climatique et ’évaluation monétaire des dommages futurs représentent un
premier frein & la mise en ceuvre d’un prix du CO2 : pourquoi faudrait-il que les généra-
tions actuelles supportent le cotit de la décarbonation de I’économie alors que la mesure
des dommages associés & une situation de laissez-faire sont incertains ? Les gouvernements
pourraient dans ce cas attendre que ces informations soient connues avec certitude plutot
que de s’en tenir au "principe de précaution". D’autre part, la politique climatique est
supposée avoir des effets inégalitaires, a la fois pour les générations actuelles (effet régressif
du prix du CO27) mais également au travers de la répartition intergénérationnelle des
cotits (seules les générations futures bénéficieraient de 'amélioration de la qualité environ-
nementale alors que ce sont les générations actuelles qui supporteraient le cotit économique
de la transition énergétique). Enfin, dans la mesure ou les politiques climatiques seraient
implémentées de facon unilatérale (pas d’accord international), les fuites de carbone (délo-
calisation des entreprises émettrices) remettraient en cause Uefficacité méme d’un prix du
CO2 sur 'amélioration de la qualité environnementale, puisque ce sont les émissions totales
mondiales et pas uniquement nationales qui importent. Alors que ces freins sont valables
dans un contexte économique normal, la situation de crise que traversent aujourd’hui les
pays européens laisse fortement penser que si une politique climatique doit étre mise en
place, il faudrait que le prix du CO2 recouvre bien plus qu’un simple réle d’internalisation.

Un élargissement de la thématique de la politique climatique 4 une réforme
budgétaire. Le contexte économique actuel dans la Zone Euro est marqué a la fois par
une faiblesse de la croissance, qui devrait persister & moyen terme, et par la nécessité de
consolider les finances publiques. Le vieillissement de la population & lui seul entrainerait
une hausse des dépenses publiques de 2.6 points de PIB d’ici & 2030 dans les pays de la
Zone Euro, et de 5 points & I'horizon 2060. A politique budgétaire inchangée, la dette
publique suivrait alors une dynamique explosive (cf figure 6). Les niveaux d’endettement
records enregistrés ces derniéres années par les pays européens ont déja contribué & susci-
ter la méfiance des investisseurs qui doivent dorénavant étre rassurés. Les gouvernements
se trouvent donc dans une situation délicate : il leur faut relancer la croissance tout en
réduisant leurs déficits, ¢’est-a-dire concilier une contrainte de court-moyen terme (état des
finances publiques) avec une vision de long terme (stimulation de la croissance potentielle).
La transition vers une économie moins intensive en carbone s’annonce alors délicate dans
la mesure ou la tolérance politique, vis-a-vis de colits en activité économique, est relati-
vement restreinte. La mise place d’une politique climatique devrait donc s’inscrire dans
un cadre plus large, ol la mise en place d’un prix du CO2 servirait de signal-prix pour la
réduction des émissions de Gaz & Effet de Serre mais dont la vocation implicite serait de
générer des recettes fiscales. Ces recettes devraient alors étre utilisées & bon escient, selon
les priorités retenues par les Etats : le remboursement de la dette, la réduction des distor-

7. Ce sont les ménages pauvres dont la part de I’énergie dans le panier de consommation est la plus
élevée. Une hausse du prix de ce bien pénaliserait relativement plus leur consommation et accentuerait
donc les inégalités de revenus.
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sions associées au systéme fiscal initial, et par 1a une amélioration éventuelle de 'activité
économique (dividende en PIB), ou encore le financement des dépenses publiques associées
au vieillissement de la population comme cela fut évoqué, en particulier, par Combet et al.
(2009). La taxation du CO2 serait dans ce cas envisagée comme un instrument s’inscrivant
dans un cadre plus large de réforme budgétaire.

PROJECTIONS DE LA DETTE PUBLIQUE
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FIGURE 6 — Dette brute des administrations publiques (en % du PIB)- Commission Euro-
péenne (2010)

Apports et plan de la thése

Apports de la thése. D’aprés les constations précédentes, il apparait clairement que
le contexte actuel des pays européens ne peut étre laissé de coté lorsqu’il est question de
politique climatique. Alors que la littérature économique s’est trés largement penchée sur la
problématique des réformes fiscales environnementales, cherchant & montrer qu’il est pos-
sible de réaliser une transition vers un sentier de croissance moins carboné & moindre cofit
économique, nous montrerons que ce raisonnement doit étre reconsidéré sous un éclairage
dynamique et intergénérationnel lorsque 'on tient compte explicitemment des contraintes
d’endettement public. Dans cette thése, nous nous proposons d’étudier les interactions
entre politiques climatiques et budgétaires, dans un cadre unifié¢ tenant compte de la dy-
namique de 'endettement des Etats, des arbitrages intergénérationnels, de 'ouverture des
économies et de ’existence de disparités sectorielles. D’autre part, cette transition vers une
économie moins émettrice suppose une modification profonde du systéme énergétique, et
électrique en particulier. Dans des économies européennes oul les niveaux d’endettement
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souverains trés élevés font peser des tensions haussiéres sur les taux d’intérét longs, nous
montrerons dans quelle mesure les variations du cotit du capital peuvent impacter les cofits
de production et les décisions d’investissement dans le secteur électrique.

Plan de la thése Cette theése s’articulera autour de trois parties. Dans un premier cha-
pitre, nous nous attachons a concilier la littérature traitant des politiques budgétaires et
climatiques. En effet, les grands enseignements de la théorie de la fiscalité optimale peuvent
trouver une application dans le domaine des réformes fiscales environnementales, en par-
ticulier au travers des résultats en termes de distorsions fiscales qui trouvent écho dans la
recherche théorique et empirique d’un double-dividende. Il apparaitra nécessaire d’intégrer
A ce raisonnement la notion d’endettement public, instrument & part entiére de la politique
budgétaire et outil complémentaire de la politique fiscale. Nous identifierons dans quelle
mesure l'interaction entre dette publique, imposition et taux d’intérét joue un role, rble
qu’il nous parait indispensable d’intégrer a I’étude des réformes fiscales environnementales.

Dans un deuxiéme chapitre nous construisons un modéle macroéconomique original
développé pour répondre aux questions soulevées précédemment. La construction et la
mise en oeuvre de cette maquette, qui représente une petite économie ouverte a deux sec-
teurs de production, calibrée sur les données francaises, fournira des éléments de réponse
analytiques et chiffrés quant aux conditions d’occurrence d’un double-dividende dans une
économie contrainte par des finances publiques dégradées. De plus, le choix d’'un modéle
& générations imbriquées nous permettra d’approcher la thématique de la politique clima-
tique et budgétaire en prenant compte des arbitrages intergénérationnels et de montrer
que la taxation de I’énergie finale associée & une réduction des charges sur le travail per-
mettrait de minimiser les cotits de la politique climatique en termes de PIB et de dégager
un double-dividende.

Enfin, le troisiéme chapitre de cette thése est une application au secteur électrique
des enseignements dégagés précédemment, secteur en partie représenté dans la maquette
que nous aurons utilisée dans le second chapitre. En effet, puisque ce secteur s’appuie en
partie sur des technologies de production émettrices, il nous parait intéressant d’étudier
comment & la fois le prix du CO2 mais aussi le cotlit de la dette publique peuvent affecter
son activité actuelle et future. Cette étude passera par une quantification des impacts de
plusieurs scénarios de prix et de taux d’intérét sur ces cotits de production actuels et sur
la politique d’investissements, notamment au travers de cofits de financement plus élevés.
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Chapitre 1

Réforme fiscale environnementale : la
dette publique oubliée ?
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1.1 Introduction

La crise financiére débutée en 2008, et suivie d’'une récession économique qui persiste
encore, a durement affecté les pays de 'OCDE, et en particulier les pays du Sud de la
Zone Euro. Alors que les mesures exceptionnelles de soutien a l'activité économique, mises
en place pendant cette crise économique, ont eu pour effet de creuser significativement les
déficits budgétaires, c’est dorénavant une crise des dettes souveraines qui menace ces pays.
Dans un contexte ou la croissance restera probablement faible durant plusieurs années
(par rapport aux niveaux connus avant la crise), ou le vieillissement de la population
fera pression sur les dépenses publiques (augmentation de 2.6 points de PIB d’ici a 2030
selon le FMI), les Etats doivent adapter leur politique budgétaire et fiscale pour tenir
également compte de contraintes climatiques pour lesquelles ils se sont engagés au niveau
européen et international. La littérature s’accorde pour annoncer que cette transition vers
un sentier de croissance décarboné sera cotiteuse pour les économies. Les gouvernements
auront maintenant pour tache de concilier au mieux dans leur politique budgétaire les
objectifs économiques et climatiques de long terme.

En substance, ce premier chapitre cherchera a synthétiser les grands enseignements de
la littérature économique afin de mettre en lumiére les conditions de réussite d’une ré-
forme fiscale environnementale dans un contexte d’endettement public élevé. Puisque les
niveaux d’endettement des Etats semblent impacter (du moins en théorie) la croissance
économique et la politique fiscale nous reprendrons dans un premier temps les principaux
résultats théoriques concernant les impacts économiques des politiques budgétaires et fis-
cales (existence de distorsions), afin de démontrer 'utilité de remaniements appropriés de
la fiscalité (réforme de TVA sociale par exemple).

Une réforme fiscale environnementale peut en particulier s’inscrire dans cette perspec-
tive de politique fiscale optimale (en termes d’efficacité économique) tout en permettant
d’orienter les agents vers des comportements plus sobres en émissions de GES. Nous nous
intéresserons en particulier aux conditions pour lesquelles un double-dividende peut appa-
raitre (répondant & ces deux objectifs).

1.2 Economie de la fiscalité et politique budgétaire : les prin-
cipaux enseignements de la littérature

1.2.1 Endettement public, croissance et fiscalité

Andrew Scott (London Business School) I’a évoqué lors d’une présentation au Minis-
tére italien des Finances et de ’Economie en 2009 : les marchés financiers reflétent une
inquiétude grandissante des investisseurs quant & ’état dégradé des finances publiques des
pays européens. Ainsi, les décideurs politiques font face & une pression de plus en plus im-
portante quant & la considération et I'affichage de politiques fiscales de court mais aussi de
moyen terme qui doivent rassurer les marchés. Scott soupgonne que, face a ces contraintes,
la décennie connaitra une révolution académique et institutionnelle sur la politique fiscale
comparable & celle qui a remodelée la politique monétaire au cours de années 90. En par-
ticulier, la question de I’endettement des Etats, qui devrait perdurer ! pendant plusieurs
années, remet au gott du jour une littérature marginalisée sur les impacts économiques et
financiers de la dette publique.

1. En effet, historiquement, si les variations des recettes et dépenses publiques sont en général affec-
tées pendant quelques années, le niveau de dette est lui affecté de maniére durable et une réduction de
I'endettement s’effectue sur plusieurs décennies.
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Face aux situations d’endettement élevé des pays développés, les craintes partagées par
les économistes et les décideurs politiques sont les suivantes :
— une large émission de dette souveraine menant & une augmentation des taux d’inté-
réts, un effet d’éviction et in fine une dynamique instable de la dette,
— une politique fiscale urgemment reconsidérée et consistant en particulier & augmenter
la pression fiscale,
— une réaction des gouvernements consistant & générer de l'inflation.
Dans cette premiére partie, nous répertorions les principaux enseignements de la litté-
rature concernant le lien entre dette publique et croissance économique, en confrontant a
la fois les résultats empiriques et les canaux de transmission théoriques.

Recherche empirique d’un lien entre dette souveraine et croissance

L’analyse des interactions entre dette publique et activité économique trouve ses ori-
gines dans un article fondateur de Diamond (1965, [31]) et s’est trés largement étoffée au
cours des années 90. En revanche, jusqu’a derniérement, il existait peu de contrepartie
empirique a cette littérature théorique, les quelques résultats existants se focalisant sur
les économies en développement. Le contexte aidant, la recherche d’une évaluation chiffrée
des impacts de ’endettement public sur la croissance a connu un nouvel essor ces deux
derniéres années. Reinhart et Rogoff (2010, [62]) et Kumar et Woo (2010, [43]) offrent pour
la premiére fois une contrepartie empirique aux prédictions théoriques : il existe dans les
faits une corrélation négative entre dette publique élevée et croissance 2.

Dans un cadre néoclassique, ’accent est généralement mis sur ’éviction des investisse-
ments productifs et I’équivalence ricardienne. Nautet et Van Meensel (2011, [54]) identifient
ainsi théoriquement au moins deux canaux principaux par lesquels un accroissement de la
dette publique peut impacter négativement la croissance de long terme : une diminution de
I'investissement productif et une hausse des taux d’intérét (effet d’éviction) dont découlent
une baisse de la productivité du travail et une moindre innovation; et I'accentuation du
risque souverain qui alourdit les cotits de financement et menace la solvabilité des finances
publiques.

Reinhart et Rogoff (2010, [62]|) ont récemment analysé les évolutions conjointes de la
dette publique et du taux de croissance de long terme sur un échantillon d’une quarantaine
de pays pour une période s’étalant sur deux siécles. Leurs résultats suggérent qu’il n’a
y pas de lien évident entre ces deux variables lorsque le ratio dette/PIB est inférieur a
90%. Au dela de ce seuil, en revanche, le taux de croissance médian diminue d’un point
de pourcentage et le taux de croissance moyen diminue davantage. L’existence d'un tel
seuil d’endettement semble étre confirmé par les études économétriques les plus récentes.
Restreignant leurs données a douze pays de la zone euro, Checherita et Rother (2010, [26])
observent un impact clairement négatif sur la croissance lorsque la dette excéde le seuil de
90% du PIB, mais qui peut se révéler a partir d’'un seuil de 70%. Cechetti et al. (2011,
[23]), sur un panel un peu plus large (données annuelles du PIB par téte et du stock de
dette du secteur non financier pour 18 pays de PTOCDE sur 1980-2010) évaluent quant a
eux ce seuil a 85%.

L’étude est prolongée par Kumar et Woo (2010, [43]) qui appliquent des méthodes

2. A proprement parler, la littérature théorique traitant des impacts de I’endettement dans le cadre
de modéles a générations imbriquées identifient les canaux de transmission de ’endettement a l'activité
économique, et pas directement a la croissance. La recherche d’une corrélation entre niveau de dette et
croissance n’illustre donc pas eractement les conclusions théoriques sur le sujet mais les généralise. Cette
recherche empirique se rapproche plutot des conclusions théoriques obtenues dans le cadre de modéles de
croissance endogéne, une approche privilégiée en particulier par Saint Paul (1992, [64]).
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économeétriques sur un panel d’économies (développées et émergentes) au cours des 40
derniéres années. Ils montrent alors que pour un ratio dette sur PIB qui augmente de dix
points de pourcentage, la croissance annuelle du PIB réel par téte diminue d’environ 2
points de pourcentage par an sur ’ensemble du panel, avec un impact plus atténué dans
les économies avancées. Cet effet s’expliquerait essentiellement par un ralentissement de la
croissance de la productivité du travail dile & un moindre investissement 3.

Enfin, Panizza et Presbitero (2012, [56]), de leur coté ne rejettent pas ’hypothése d'une
corrélation négative qui semble exister entre la croissance et la dette, notamment & partir
de niveaux élevés d’endettement mais viennent nuancer ces résultats. En effet, comme les
auteurs le rappellent, corrélation ne signifie pas causalité. Ce lien entre les deux variables
pourrait simplement s’expliquer par le fait qu’une faible croissance économique entraine
des niveaux élevés d’endettement. En revanche, ils identifient un canal spécifique par lequel
cette causalité se vérifierait : un niveau d’endettement élevé peut mener & des politiques
budgétaires restrictives, qui déprimeront 'activité économique.

En conclusion de ces études, il semble bien qu’il existe un lien empirique négatif entre
dette publique et croissance économique, surtout lorsque le ratio d’endettement du pays ex-
céde un certain seuil. Les Etats auraient donc tout intérét a mettre en place dés aujourd’hui
des politiques de consolidation budgétaire afin de réduire leur endettement. Le FMI, dans
ses "Perspectives pour I’économie mondiale de 2010" estime qu’une réduction permanente
de 10 points du ratio dette/PIB du G3 (Zone Euro, Etats-Unis et Japon) meénerait & une
ameélioration du PIB de 1.4% a long terme. D’aprés Nautet et Van Meensel (2011, [54]),
pendant les trois premiéres années d’une consolidation budgétaire, les cofits seraient supé-
rieurs aux gains, mais au-deld de cing ans, les gains compenseraient exactement les pertes.
Ces résultats s’appuient sur les différents canaux de transmission théoriques par lesquels
la dette pése sur lactivité économique, et qui sont identifiés dans la section suivante.

Impacts théoriques de la dette sur la sphére économique et financiére

La littérature théorique, bien que trés fournie, laisse souvent aux lecteurs un sentiment
de frustration : cette littérature assez peu de préconisation praligue quant & un niveau de
dette publique optimale 4. Il est simplement reconnu qu’un niveau trop faible d’endettement
ou au contraire un niveau trop élevé sont dommageables pour ’économie. Le concept de
dette optimale est donc souvent laissé de coté au profit d’'un concept de dette publique
maximale acceptable, puisque les économistes sont plus loquaces en ce qui concerne la
maniére dont le niveau de dette devrait affecter I’économie. La définition canonique stipule
que le niveau d’endettement soutenable doit étre égal & la valeur actualisée des excédents
primaires futurs, en référence au concept de solvabilité intertemporelle (pas de jeu a la
Ponzi). Un endettement public trop élevé devrait en théorie affecter l'activité économique
via plusieurs canaux de transmission bien identifiés dans la littérature.

Historiquement, si les variations des recettes et dépenses publiques sont en général
affectées par des chocs exogénes pour quelques années, le niveau de dette est lui affecté
de maniére plus durable. Une réduction de l'endettement s’effectue donc sur plusieurs
décennies®. La dynamique intrinséque du taux d’endettement b (ratio dette-PIB) dépendra
du déficit (ou excédent) primaire mais aussi de parameétres de 1’économie comme taux de
croissance du PIB g et le taux d’intérét réel r. Le niveau d’endettement peut donc se
stabiliser automatiquement grace a ’obtention d’'un excédent primaire spécifique apppelé

3. Quand la dette augmente de 10 points de pourcentage, 'investissement diminue de 0.4 point

4. Le modéle OLG classique donne une solution en fonction de la situation économique initiale en
termes d’accumulation du capital.

5. Alesina et al. estiment que la durée moyenne des consolidations fiscales est de 20 ans.
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excédent primaire d’équilibre e et défini par :

e=0b(r—g).

Ainsi, les fluctuations du PIB, de l'inflation et des taux d’intérét, ainsi que la politique
fiscale sont autant d’éléments dont il faut tenir compte dans les études des politiques
budgétaires.

Bien que plusieurs courants de pensée s’opposent sur le sujet®, il est communément
admis qu’une hausse de la dette aurait un effet négatif transitoire voire permanent sur la
croissance, en transitant par les canaux décrits ci-aprés.

L’éviction du capital privé et la hausse des taux d’intérét. Plusieurs théories
s’affrontent quant & Ueffet de la dette publique sur I’épargne privée. La théorie la plus
communément acceptée (non ricardienne ) est qu’une hausse de 'emprunt public réduit
I’accumulation de capital privé. Ceci tient au fait qu’en poussant les taux d’intérét de long
terme & la hausse®, une augmentation de la dette ponctionne une plus grande partie de
I’épargne domestique, relativement a l'investissement productif. Une diminution du stock
de capital productif devrait alors diminuer la productivité du travail et la productivité
totale des facteurs, ce qui réduit la croissance potentielle.

Le resserrement de la politique budgétaire, & savoir une diminution des dépenses
publiques et/ou une augmentation de la pression fiscale. L’augmentation de la dette conduit
& un relévement des charges d’intérét apparaissant dans la contrainte budgétaire de I’'Etat.
Celle-ci doit alors étre compensée par une réduction des dépenses publiques ou une aug-
mentation des recettes fiscales afin de réajuster le solde primaire, chacune de ces mesures
pouvant peser sur la croissance. En effet, selon la mesure fiscale introduite, des effets né-
gatifs peuvent se faire sentir sur la consommation (augmentation de la TVA et accises
énergétiques), 'investissement (augmentation des charges fiscales sur le capital), ainsi que
sur l'offre de travail (cas des taxes sur les salaires). Il est communément reconnu qu’une
politique d’assainissement des finances publiques est cotiteuse en activité économique, du
moins dans les premiéres années, en raison des rigidités nominales provoquant une baisse
de la demande.

L’inflation. Une partie de la littérature s’est concentrée sur la problématique plus spé-
cifique de la monétisation de la dette (Sargent and Wallace (1981, [65]), Barro (1995, [12]),
Cochrane (2011, [29])). Avec une dette publique fortement accrue, les pouvoirs publics
peuvent étre tentés de réduire la valeur de cette dette en créant de la monnaie, ce qui
génére a terme de 'inflation. Dans ce cas, la poussée d’inflation peut conduire & une situa-
tion d’hyperinflation, comme cela fut observé par le passé (aprés une guerre ou des chocs
économiques extrémement négatifs).

6. Pour un bon apercu de la littérature théorique sur la dette souveraine, nous pouvons nous référer a
Particle d’Elmendorf et Mankiw (1999, [34]) paru dans le Handbook of Public Economics.

7. La théorie ricardienne consiste a considérer que les agents anticipent les variations futures de politique
fiscale. Ainsi pour une hausse de dette aujourd’hui, les agents anticipent une hausse de la pression fiscale
plus tard (nécessaire pour rembourser cet excédent de dette). Ils épargnent donc plus aujourd’hui en
prévision de la hausse future des taxes et il n’y a donc pas d’effet d’éviction.

8. Baldaccci et Kumar (2010, [10]) ont confirmé empiriquement que des niveaux d’endettement et de
déficits plus élevés ménent a des taux d’intérét de long terme plus élevés via une augmentation des primes
de risques apposés sur le taux d’intérét de base.
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L’exposition accrue aux chocs économiques et financiers. Au dela de sa vocation
a financer des investissements ou dépenses publiques, la dette publique posséde un roéle
annexe qui s’est pourtant révélé crucial au cours de ces derniéres années. En effet, la dette
peut étre également considérée comme un "stock tampon" permettant d’absorber des chocs
économiques ou financiers exogénes (Barro (1979, [11]), Aiyagari et. al. (2002, [1]), Marcet
et Scott (2009, [49])). Comme ce fut typiquement le cas pour la crise financiére de 2008,
les gouvernements doivent soutenir ’activité en période de récession et ne disposent alors
que de cet instrument pour le faire. Pour des niveaux initialement trés élevés de dette, il
est alors beaucoup plus coiiteux pour les Etats de financer des mesures ponctuelles.
D’aprés Giannitsarou et Scott (2008, [37]) 9, plus de 85% des déséquilibres des finances
publiques sont corrigés a ’aide de variations de la balance primaire (modifications des
taxes et/ou de des dépenses publiques), alors que les fluctuations du PIB, de l'inflation
et des taux d’intérét ne jouent qu'un réle mineur dans ce retour a l’équilibre budgétaire.
Des différents canaux evoqués précédemment, il nous faudra donc retenir comme effet de
premier ordre 'impact de ’endettement des Etats sur leur politique fiscale. Dans cette
perspective, nous passons maintenant en revue les grands enseignements de la fiscalité, du
concept de "perte séche" jusqu'aux bénéfices attendus d’une réforme fiscale bien pensée.

1.2.2 Fiscalité optimale et réforme fiscale
Pertes séches et fiscalité optimale

Au dela de sa vocation & financer les dépenses publiques et de corriger certaines externa-
lités (pollution par exemple), la fiscalité a surtout pour principe de modifier la répartition
primaire des revenus via un systéme de prélévements et de transferts afin de ramener I’équi-
libre concurrentiel vers l'optimum de Pareto (décentralisation de ’équilibre). L’élément
central de la fiscalité optimale est I'information. Si I’Etat pouvait observer parfaitement et
sans colit toutes les caractéristiques individuelles des agents, alors il pourrait opérer cette
redistribution aux moyens de transferts forfaitaires, sans perte d’efficacité, et le probléme
de taxation optimale deviendrait trivial. Sans cette information privée, ce qui est le cas
en pratique, le gouvernement doit alors utiliser des instruments fiscaux de second rang
(taxes proportionnelles par exemple), assis sur des variables observables, mais impliquant
une perte d’efficacité (distorsion).

En influencant les prix relatifs des facteurs et biens, les instruments de taxation non
forfaitaires générent des distorsions dans les comportements des agents et éloignent ainsi
I’économie de son optimum de premier rang. En régle générale, lors de la modification de la
structure fiscale du pays, les agents économiques réagissent en modifiant leurs décisions de
consommation ou d’épargne, leur offre de travail, voire leur source de revenus. Ainsi, une
hausse de la taxation sur les revenus du travail n’aura pas les mémes effets qu’une hausse
de la TVA : la perte d’efficacité d’'une taxe est d’autant plus importante que leffet de sub-
stitution créé est élevé. Ainsi, la politique fiscale doit poursuivre sa vocation redistributive
tout en compromettant le moins possible l'efficacité économique et c’est cet arbitrage entre
équité et efficacité qui est a 'origine d’une littérature foisonnante sur la fiscalité optimale.
L’enjeu de la discipline est donc de choisir & la fois le niveau et la structure des préle-
vements obligatoires qui répondent aux objectifs de justice sociale et qui minimisent les
pertes d’eflicacité économique liées a I'imposition.

9. Les auteurs ont réalisé des estimations économétriques a partir des données 1960-2005 concernant
les pays du G7 (& 'exception de la France).
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Le terme de distorsion fiscale est un concept largement utilisé dans la littérature écono-
mique, et fait référence & une déviation de la situation étudiée par rapport aux conditions
de lefficacité économique (dite optimalité de Pareto). En effet, I'introduction de taxes
non-neutres (cas des impots proportionnels) entraine une modification du systéme de prix
relatifs, facteur de 1’équilibre économique.

En ce sens, le terme de distorsion fiscale fait directement référence a la perte séche (ou
charge excédentaire) supportée par le consommateur, ¢’est-a-dire ’équivalent monétaire de
la perte de bien-étre pour les consommateurs provenant de 'imp6t par rapport & un impot
forfaitaire (neutre).

Enfin, la notion de distorsion, est parfois élargie et fait référence a la fois aux pertes
séches générées par les taxes, mais aussi aux modifications des incitations qui en découlent
(recherche de niches fiscales, fraude, etc.). Le cotit social marginal des fonds publics donne
une premiére idée de 'amplitude des distorsions fiscales dans un pays. Lorsque I’Etat décide
de prélever 1€ supplémentaire par un impo6t distorsif, la perte de bien-étre supportée
par les consommateurs est équivalente non pas & 1€ de consommation mais a (1+x)€
(cott social marginal des fonds publics). Ce cotit devrait se situer entre 1.4 et 1.5 aux
Etats-Unis selon Nordhaus (1991, [55]). En France, les derniéres estimations du CSMFP
ont été conduites par Bernard et Vielle (2003, [13]) et aboutissent & une valeur de 1.13
(probablement sous-estimée).

Encadré 1.1: Distorsions fiscales et pertes séches

La théorie de la fiscalité optimale repose sur les travaux fondateurs de Ramsey (1927,
[61]) et de Mirrlees (1971, [52]), qui a le premier proposé une modélisation de 'impo6t opti-
mal. Cette littérature s’est étendue avec toujours pour vocation la recherche d’un systéme
fiscal qui soit efficace, c’est-a-dire qui minimise les distorsions dans une économie & un ou
deux consommateurs (Allingham et Sandmo (1972, [2]) et Stiglitz (1982, [68])), mais éga-
lement équitable, c’est & dire qui redistribue les revenus en fonction de 'aversion sociétale
pour l'inégalité (d’Autume (2000, [30]) et Diamond (1998, [32])).

La thématique de la politique fiscale est généralement étudiée dans un cadre & la Ram-
sey : ’Etat détermine le profil dynamique des taxes linéaires de facon & maximiser une
fonction de bien-étre social qui refléte ces deux arbitrages '°. Bien que la plupart des ré-
sultats sur la taxation optimale proviennent de 'utilisation d’une méme classe de modéles
(modéle & agent représentatif & durée de vie infinie), la variété de choix de spécification
possibles & la fois pour les hypothéses sous-jacentes au fonctionnement de ’économie mais
surtout pour cette fonction de bien-étre social laisse alors présager pourquoi le champ
d’étude sur le sujet est si vaste. Cependant, il est tout de méme possible de dégager de
cette littérature les grands résultats suivants :

le taux d’imposition optimal du capital devrait tendre vers zéro & long terme,
— la taxation du salaire devrait étre non linéaire (dépendre de la classe de revenus
considérés),
— le taux de taxation d’un bien devrait dépendre de son élasticité-demande,
— sans distorsions préexistantes, le niveau de la taxe environnementale devrait étre égal
au dommage environnemental marginal.
Les résultats précédents sont expliqués plus en détail dans les encadrés ci-apreés.

10. L’efficacité économique y est représentée au travers des utilités individuelles des agents. Dans ces
modeéles, la capacité contributive des agents dépend de leurs revenus, ce qui signifie implicitement que le
cceur de la problématique de la taxation optimale réside dans la relation entre taxation et revenus du travail
et ’équité au travers de la spécification de I’agrégation de ces différentes utilités (moyenne pondérée).
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Taux d’imposition optimal du capital : nul en moyenne a long terme. L’étude
du taux d’'imposition optimal du capital est au coeur d’un des plus grands débats de la
théorie de la fiscalité. Ce débat trouve son origine dans le résultat bien connu de Chamley
(1985, |24] et 1986, [25]) et Judd (1985, [40] et 1987, |41]) : le taux de taxation sur le
revenu du capital devrait converger vers zéro a long terme''. La confrontation avec la
réalité (recours dans les faits a la fiscalité sur le capital), mais aussi avec les conséquences
que ce résultat pourrait générer en termes de politique fiscale ont donné naissance & un vif
débat parmi les économistes. En effet, dans ce cas, I’'Etat aurait intérét a taxer a plus de
100 % le capital en période initiale pour satisfaire sa contrainte budgétaire pour toutes les
périodes suivantes. C’est ainsi que la littérature plus récente s’est attachée a remettre en
cause ce résultat via une contrainte sur la fiscalité de premiére période ou la considération
de I'équité intergénérationnelle.

Imposition des biens et débat entre fiscalité directe et indirecte : elle est utile
si les taux de taxation sont différenciés selon les biens. La taxation des biens
s’'inscrit dans une controverse toujours d’actualité au sujet de 'intérét ou non d’une fis-
calité indirecte. La distinction entre fiscalité directe et indirecte est mal définie. Atkinson
(1977, [4]) suggere de distinguer ces deux types de fiscalité sur la base d’une information
observable : la fiscalité directe concerne un instrument fiscal directement assis sur une
caractéristique individuelle observable (cas de 'impét sur le revenu) alors que la fiscalité
indirecte est basée sur des transactions anonymes (TVA par exemple). Deux principaux
points de vue s’opposent : pour les uns la fiscalité indirecte servirait I’objectif d’efficacité et
contrebalancerait la fiscalité directe qui, elle, vise I'équité 12, alors que pour les autres la fis-
calité directe est dans tous les cas préférable, une taxe sur les biens étant alors redondante
(Atkinson et Stiglitz (1976, [5])).

Taux d’imposition optimal des revenus du travail : il est préférable d’adopter
une taxation progressive. Puisque ce type de taxation repose sur une caractéristique
directement observable, la théorie de la taxation optimale voudrait que ’Etat réalise une
utilisation non-restreinte de cette information en utilisant des dispositifs tels que la pro-
gressivité de I'impot (impot non linéaire) : la taxation du travail devrait étre réalisée selon
la classe de revenus de I'individu dans la société (Saez). Les charges sur les revenus du tra-
vail devrait étre lissées dans le temps grace ’émission de dette publique (Lucas et Stockey
(1983, [48]) et Ljungqvist et Sargent (2004, [47])). Ainsi, si I’économie converge vers un
état stationnaire et que I'on adopte l'idée qu’'une fiscalité indirecte n’est pas nécessaire, les
finances publiques ne devraient & terme reposer que sur les taxes sur les revenus du travail
(fiscalité sur le capital nulle).

Encadré 1.2: Principales préconisations de la littérature économique sur la fiscalité opti-
male.
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Niveau pigouvien de la taxe environnementale dans un cadre sans distorsions
pré-existantes : Ce type de taxe a pour vocation d’intégrer explicitement dans le prix
d’un bien ou un service le cotlit environnemental induit par I’émission de Gaz a Effet de
Serre ou la pollution par exemple. Dans une économie initialement a son optimum de pre-
mier rang (pas d’autres distorsions fiscales), l’économiste britannique a démontré que le
niveau de cette taxe doit étre égal au dommage marginal environnementale et étre directe-
ment assise sur les sources d’émissions (ou pollution). Malheureusement, dans la pratique
I’évaluation des coflits environnementaux est délicate a réaliser, en particulier pour une
pollution de stock, ce qui est le cas des émissions de GES. Ainsi, le dommage environ-
nemental marginal devrait mesurer la valeur actualisée des dommages futurs liés & une
émission d’une tonne de CO2 supplémentaire, au travers de ses effets sur ’évolution de
la température atmosphérique et océanique. Ne serait-ce que la difficulté d’estimer le lien
entre concentration de CO2 et température atmosphérique (cf. discussions du GIEC par
exemple) reflete 'impossibilité de mesurer précisément le cotit marginal environnemental
et donc le niveau pigouvien de la taxe carbone. En pratique, la valeur du carbone rete-
nue suit une trajectoire qui a été déterminée comme étant celle permettant de respecter
une cible d’émissions de GES. Il est important de souligner que si la prise en compte de
distorsions fiscales préexistantes modifie les résultats précédents, ’existence d’externalités
intergénérationnelles est elle-aussi un facteur déterminant qui éloigne le niveau optimal de
la taxe environnementale de son niveau pigouvien (cf. Fodha).

Encadré 1.3: Principales préconisations de la littérature économique sur la fiscalité opti-
male (suite).

Les résultats évoqués précédemment passionnent toujours autant les économistes, qui,
en relachant telle ou telle hypothése du cadre canonique a la Ramsey '3, cherchent & confir-
mer ou infirmer ces prédictions de taxation optimale. Cependant, la complexité du sujet
et la variété des choix de spécification qui impactent la dynamique des profils de taxes
laissent entrevoir la difficulté & dégager un message politique a transmettre aux dirigeants
quant 3 la fiscalité optimale & adopter.

Une approche duale de la fiscalité optimale : trouver pas a pas un vecteur de
taxes plus efficace Une approche alternative de cette thématique de la taxation opti-
male a été adoptée par certains auteurs, dont les études reposent en particulier sur des
modéles & générations imbriquées (extensions du modele d’Auerbach et Kotlikoff (1987,
[6])). A la base de ces modéles se trouve la différenciation des horizons de planification : le
gouvernement est censé perdurer a l'infini alors que les ménages ont une durée de vie finie
et planifient leurs comportements en fonction de cet horizon de temps. Ce type de modéles
permet alors de prendre explicitement en compte la thématique de 1’équité intergénération-
nelle. Mais & l'inverse d’un cadre a la Ramsey évoqué précédemment, ce type de modéle
permet de s’intéresser plutot & une analyse positive et non normative de la fiscalité : au
lieu de poser le probléme de maximisation du bien-étre social, il s’agit plutét d’examiner
I'impact de changements exogénes de la politique fiscale. En effet, parce que différentes
générations coexistent, il est délicat d’agréger les utilités individuelles en une fonction de
bien-étre social. Pour autant, ce cadre permet toutefois une analyse rigoureuse du bien-étre
des individus et de la distribution intergénérationnelle des richesses.

13. Aguiar et Amador (2011, [3]) montrent en particulier que différentes hypothéses sur le taux d’es-
compte des agents privés peut retourner le résultat de Ljungqvist et Sargent [47] : la taxation sur les revenus
du travail devrait tendre vers zéro a long terme alors que les recettes fiscales proviendraient uniquement
des charges sur le capital (non nulles)
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La fiscalité optimale et la réforme fiscale : deux approches complémentaires.
L’approche positive facilite en partie la résolution des modéles : il n’est pas nécessaire de
connaitre les trajectoires dynamiques complétes des variables entre un état initial et I'op-
timum mais seulement les variations de comportements des agents & la marge pour une
légere modification du systéme fiscal. Il s’agit en réalité d’une vision duale de la fiscalité
optimale : il ne g’agit pas de trouver le meilleur vecteur de taxes mais d’en identifier un
qui soit préférable a la situation initiale. C’est par une implémentation successive de ce
raisonnement qu’il serait alors possible de se rapprocher et d’identifier ce vecteur optimal.
D’un certain point de vue, cette vision progressive de la fiscalité optimale est plus en ac-
cord avec la réalité que 'approche normative : pour une politique fiscale déja en place, les
gouvernements chercheront a réaliser des réformes a la marge afin d’augmenter 'efficacité
du systéme budgétaire initial. Le vecteur optimal de taxes devrait étre théoriquement at-
teint lorsque aucune réforme fiscale ne permet plus d’améliorer le bien-étre social. Dans
la pratique, cette approche pas & pas pourrait ne jamais conduire le systéme fiscal a ce
vecteur optimal, si la direction & suivre n’était pas indiquée par des résultats déterminés a
I'aide de maximisation d’une fonction du bien-étre social. En ce sens, les deux approches
évoquées précédemment sont complémentaires : si la pratique veut que seule une réforme
marginale de la politique fiscale soit implémentée, il faut tout de méme que cette réforme
fasse évoluer le systéme de taxation dans la bonne direction, que seule une approche nor-
mative pourra indiquer. Si nous choisissons par la suite d’aborder dans notre exercice de
modélisation (chapitre 2) une approche positive de la problématique, les théorémes évo-
qués précédemment sur la taxation optimale des différents biens et facteurs, y compris le
facteur responsable des externalités (énergie), devront sous-tendre notre analyse.

La réforme fiscale : une alternative préférable a I'augmentation des préléve-
ments obligatoire

Comme nous I'évoquions précédemment, I'objectif premier de la fiscalité est d’assurer
a la fois équité et efficacité dans ’économie. Mais en pratique, I'imposition posséde une
troisiéme vocation : assurer des recettes permettant d’équilibrer le budget de ’Etat. Dans
un contexte actuel de consolidation budgétaire, les gouvernements peuvent alors étre tentés
d’augmenter les prélévements obligatoires. Pourtant, comme Arthur Laffer I’a popularisé a
la fin des années 70, "I'allergie fiscale" peut conduire a I'inverse de l'effet escompté. Jean-
Baptiste Say faisait référence & cet effet lorsqu’il déclarait "qu’un impot exagéré détruit
la base sur laquelle il porte". Ce concept, illustré par la courbe dite "de Laffer", stipule
qu’a partir d’un certain seuil d’imposition, la relation positive entre la croissance du taux
d’imposition et la croissance du produit de cet impot est négative. Cette théorie refléte
lidée que pour un taux d’imposition élevé les agents sont désincités a lactivité (effet
de distorsion) ; la base fiscale se réduit plus que ne recouvre l'augmentation du taux de
prélévement. Contrairement & 'intuition premiére, le meilleur moyen de réduire les déficits
publics pourrait donc passer par une réduction des taux d’imposition.

Cependant, la validité empirique de cette courbe de Laffer reste encore controversée a
ce jour. D’une part, le point d’inflexion de la courbe de Laffer (taux d’imposition optimal)
reste inconnu, et d’autre part 'histoire récente plaide & la fois pour et contre cette théorie.
En effet, 'observation des pays scandinaves ou le taux de prélévements a pu dépasser les
70%, sans entrainer les conséquences que prévoyait Laffer, montrerait que si cette théorie
était vraie le taux d’imposition optimal serait supérieur a ce niveau et encore jamais atteint
par aucun pays. L’augmentation des recettes fiscales passerait donc bien par 'accentuation
des prélévements. En revanche, le fait qu’en 2006 le Trésor Américain ait atteint le second
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point le plus haut de son histoire, en termes de recettes fiscales, suite a la baisse des taux
d’imposition de 2003, est pour certains économistes une illustration de la pertinence et de
Iexistence de la courbe de Laffer. Si I'idée de réduire le montant total des prélévements
obligatoires semble difficilement acceptable (politiquement parlant), il existe pourtant une
possibilité qui intégre ’adage "trop d’impo6t tue 'impo6t" : il suffirait d’entreprendre une
réforme fiscale consistant a baisser certaines charges et & en augmenter d’autres, & équilibre
budgétaire inchangé ex ante.

1l y a quelques années, le gouvernement francais avait évoqué la possibilité de procéder
a une réforme fiscale, dit de TVA sociale. Reposant sur le principe précédemment expli-
qué, 'objectif de cette réforme était de recombiner les taxes sur les revenus du travail et
de la TVA de maniére & diminuer les inefficiences liées & la situation initiale. Réduire les
cotisations sociales en augmentant en contrepartie le taux de la TVA devait pouvoir, a
montant total de prélévements obligatoires inchangé, stimuler ’emploi et 'activité écono-
mique. Stéphane Gauthier (2008, [36]) avait en particulier montré a ’aide d’une maquette
de I’économie francaise qu'une baisse des cotisations sociales de 13 Md € financée par la
TVA conduirait & une hausse de 'emploi estimée a 50000 individus dans le cas d’allégement
uniforme des cotisations, et de 250000 emplois dans le cas d’allégement des charges pour la
main d’ceuvre peu qualifiée uniquement. D’autres pays européens, comme 1’Allemagne, ont
également montré leur intérét pour ce type de réforme, en anticipant I'alternative qu’elle
pourrait présenter face & la pression que le vieillissement de la population ferait peser sur
les dépenses publiques & moyen terme.

La popularité des réformes fiscales consistant a remplacer des impots directs (considérés
comme plus distorsifs) par une fiscalité indirecte (la TVA par exemple) est bien illustrée
par les nombreux articles qui sont consacrés a ce sujet. Nous pouvons citer en particulier
un article de Botman et Danninger (2007, [15]) consacré a une réforme de type TVA
sociale et ses implications en Allemagne. En s’appuyant sur le modéle Global Fiscal Model
du FMI, les auteurs montrent qu’une réforme de TVA sociale permettrait d’améliorer la
croissance a long terme au travers d’une hausse de I’emploi et de 'investissement, bien que
cela se fasse au prix d’une contraction de la consommation et de la production & court
terme. Si la transition budgétaire était uniquement supportée par une baisse des dépenses
publiques, la perte de croissance & courte terme serait moindre mais les gains & long terme
également. En généralisant ce type de réformes a des outils de consolidation plus variés
(réduction des dépenses publiques, réduction des cotisations sociales, augmentation de la
TVA), cette étude fait également apparaitre une réduction substantielle de ’endettement
4 moyen terme, bien que la dette suive une trajectoire explosive & long terme engendrée
par 'augmentation des dépenses sociales liées aux retraites en particulier.

Ce type d’études montre qu'un plan de réforme fiscal permet d’atteindre une politique
budgétaire plus efficace : en passant d une fiscalité directe & une fiscalité indirecte, le modéle
GFM met en évidence une augmentation de la demande de travail et des incitations a épar-
gner et investir. De plus, méme si la soutenabilité de la dette n’est pas pour autant assurée
a long terme, la trajectoire d’endettement est nettement améliorée grace a cette réforme.
Ces résultats laissent présager qu’il serait possible, via une réforme fiscale appropriée, de
répondre & la fois aux objectifs d’efficacité du systéme fiscal mais aussi & la nécessité de
réduire 'endettement des Etats. En élargissant ce raisonnement, nous pouvons alors en-
visager une réforme qui puisse également répondre aux objectifs climatiques évoqués en
introduction : nous nous intéresserons pour cela & un type de réforme fiscale spécifique qui
comprenne un instrument d’incitation & la réduction des GES. Dans la section suivante,
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nous attacherons donc a identifier les grands résultats existants sur la réussite ou non des
réformes fiscales environnementales et dans quelles conditions, une telle mesure politique
pourrait générer un double-dividende.

Enfin, les résultats normatifs indiqués précédemment soulignent la nécessité d’aborder
la problématique de la fiscalité environnementale sous un angle intergénérationnel. L’exis-
tence horizon de planification fini chez les ménages génére des distorsions dans leurs com-
portements qui vont affecter le bien-étre des générations futures : en ne valorisant que son
bien-étre, chaque agent participe & une dégradation additionnelle de ’environnement. Ainsi,
Fodha dans" I’Environnement : une nouvelle dimension de I’analyse économique" (2006)[67]
montre comment en présence d’externalités intergénérationnelles 1’équilibre concurrentiel
n’est pas optimal si les générations actuelles ne tiennent pas compte du bien-étre des géné-
rations futures. Si la prise en compte d’altruisme intergénérationnel ne suffit pas & corriger
cet écart a I’optimum, la dette pourrait dans ce cadre représenter un moyen de décentraliser
l'optimum, en permettant de réajuster I’épargne productive & son niveau optimal, via un
effet d’éviction (voir Crettez, Michel et Wigniolles (1999)[8]). L’étude de thématiques telles
que la fiscalité environnementale et ’endettement de I’Etat devraient donc dans la mesure
du possible étre évalués sous un angle intergénérationnel (Le Cacheux et touzé (2002)[?,
cacheux].

1.3 Réforme fiscale environnementale et double-dividende

1.3.1 L’instauration d’une taxe carbone : une fiscalité cotiteuse en crois-
sance

Les années 80 ont vu émerger les premiers exercices de quantification des cotits de
politiques climatiques, aboutissant & des valeurs élevées en termes de pertes de PIB. En
effet, 'instauration (ou 'accentuation) d’une taxe carbone se matérialise par une hausse
du prix final de ’énergie, ce qui se transmet & I’économie via deux principaux canaux : la
baisse de la demande et la hausse des coiits de production.

La mise en place de la taxe carbone impactera & la hausse le prix a la consommation,
au travers de 'augmentation du prix de I’énergie consommée par les ménages. Cet effet
sera renforcé si la hausse des cotits de production se transmet aux prix finaux des biens
produits dans I’économie domestique. La perte de pouvoir d’achat se traduit par une baisse
de la demande (effet revenu) et peut également induire une baisse de 'offre de travail (si
Pélasticité de l'offre de travail au salaire net réel est suffisamment élevée), ce qui impacte
I’activité productive de ’économie. En revanche, lorsque les recettes générées par la taxe
sont redistribuées forfaitairement aux ménages (hypothése de recyclage standard), cet effet
s’atténue.

D’un autre cété, 'énergie intervient en tant que facteur de production. Une hausse des
cotits de production intermédiaire peut se transmettre aux cotlts de production finaux,
ce qui se traduira soit par une hausse du prix des biens soit par une contraction de la
production. C’est en général la contraction de la production qui est reflétée par les modeles.
En revanche, alors que la perte de compétitivité des entreprises pénalise les exportations,
la balance commerciale ne s’en trouve pas forcément pour autant trés affectée puisque les
importations sont supposées diminuer elles-aussi. En effet, la hausse durable de la taxation
sur ’énergie incite les agents & effectuer des substitutions entre énergies ce qui diminue les
importations. L’impact de la politique climatique sur le commerce extérieur du pays est
donc a priori ambigu.
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Les canaux de transmission de la taxe 4 ’économie, via le secteur productif et le pouvoir
d’achat des ménages sont en réalité bien reflétés par les évaluations quantifiées de mise en
place d’un prix du carbone, quel que soit I’outil de modélisation utilisé : ces études concluent
qu’instaurer une taxe carbone se traduit par des pertes de PIB non seulement a court terme
mais aussi & long terme. L’amplitude du choc négatif dépendra par la suite d’hypothéses
plus précises, comme les élasticités de substitution entre énergies ou la sensibilité de 1'offre
de travail au salaire réel.

Quelle que soit la catégorie de modeéles utilisée ' et les hypothéses de speécification et
calibration sous-jacentes, les études réalisées dans les années 90 ont permis aux économistes
de conclure sans équivoque : I'instauration d’une taxe carbone, dont les recettes sont redis-
tribuées forfaitairement aux ménages, est cotiteuse en PIB pour les économies. Ainsi, une
étude réalisée par ’Energy Modelling Forum (EMF-16) concluait que la mise en ceuvre et
la conformité au protocole de Kyoto induirait une perte de PIB évaluée entre 0.5 et 2 %
par rapport au compte central dans les pays de FOCDE.

L’impact d’une taxe carbone sur le PIB est unanimement reconnu comme étant néga-
tif, cependant la variété de chiffres que 'on trouve concernant ’amplitude de cet impact
provient en grande partie des choix de modélisation réalisés par les auteurs. Repetto et
Austin (1997, [63]) ont montré grace & une méta-analyse réalisée sur les projections des
cotits d’une politique climatique que ces variations d’amplitude sont expliquées évidem-
ment par la différence des objectifs de réduction des émissions considérées mais également
par :
la famille de modeles : les études conduites a ’aide de modéles EGC semblent mener
a des cotts inférieurs a ceux évalués par les modéles macro-économétriques ;

— la prise en compte de dommages climatiques ou non (qui viennent compenser les
cotts de politiques climatiques préventives) ;

— Dexistence d’accord internationaux sur la politique climatique (perte de compétitivité
internationale moins importante) ;

— la disponibilité d’une technologie backstop & cotit constant ;

— le degré de substitution entre biens;

— la désagrégation des énergies fossiles et ’étendue de la substitution entre ces différents
types d’énergie.

La répartition de ces couts : équité et efficacité

L’impopularité de la taxe carbone (en particulier en France) ne tient pas uniquement
aux colts économiques qu’elle impliquerait mais essentiellement & la facon dont se ré-
partirait ces coiits, dans une perspective d’équité (qui reste un objectif explicite de tout
instrument fiscal). De nombreuses études ont mis ’accent sur les disparités avec lesquelles
cette taxe impacterait différentes catégories d’agents, et les compensations qui seraient
nécessaires pour restaurer une certaine justice sociale.

.....

La perte de compétitivité internationale. La mise en place unilatérale d’une poli-
tique climatique aurait pour principal effet de réduire la compétitivité des entreprises, via
une hausse des cotits de production. Si la hausse du prix de I’énergie se répercute sur le
prix final du bien, les termes de I’échange du pays se dégraderait et découragerait les ex-
portations. Mais dans tous les cas, les entreprises nationales seraient incitées a délocaliser
la production dans des pays avec des politiques climatiques moins contraignantes. A défaut

14. Pour un apercu des différentes catégories de modéles et leurs caractéristiques, voir annexe.
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d’une politique climatique mise en place & un niveau supranational, une alternative évo-
quée pour pallier cette disparité de compétitivité résiderait dans I'instauration d’une taxe
"carbone" aux frontiéres de fagon & rééquilibrer prix & la production et a 'importation.

Les disparités sectorielles. L’impact brut d’une taxe carbone sur un secteur productif
dépendra de l'intensité-carbone du produit et de son exposition & la concurrence interna-
tionale. En particulier, la hausse du prix de 1’énergie aura un impact relativement plus
fort sur les secteurs les plus intensifs en énergie : agriculture, chimie, produits minéraux,
métaux, batiment, transport et électricité. Cette disparité en termes d’impacts sectoriels
a été illustrée pour le cas du Royaume-Uni par Pezzey (1991, [59]). Les études réalisées
a l'aide du modéle GEMINI-E3 dans la cadre de la commission Quinet (2009, [60]) pré-
voyaient eux aussi un impact différencié d’une taxe carbone avec, pour grands perdants,
les secteurs trés intensifs en énergie et exposés a la concurrence internationale.

La regressivité de la taxe. La part des dépenses en énergie dans le revenu est plus
importante chez les catégories de ménages les plus pauvres. Cette partie de la population
sera. donc relativement plus affectée par une taxe carbone assise sur les comportements
de consommation d’énergie que les ménages les plus aisés. L'un des principaux obstacles
a linstauration d’une taxe carbone en France (Contribution Climat Energie) reposait en
particulier sur cet aspect régressif de la taxe : cet instrument fiscal aggraverait les inégalités
de richesse dans la population au lieu de les atténuer (principe de justice sociale visé par
la fiscalité). A titre d’exemple, Symons et. al. (1994, [69]) estiment qu'une taxe carbone
calibrée de fagon a réduire les émissions de 20% au Royaume-Uni ferait augmenter le
coefficient de Gini (une mesure de l'inégalité de richesse dans la population) de 0.386 a
0.397. Une partie de la littérature s’est attachée a répondre a ce caractére redistributif de
la taxe en définissant un profil de taxe carbone et le mode de recyclage associé de fagon
a rendre la politique climatique moins régressive voire progressive. Nous pouvons citer en
particulier Hourcade et Chiroleu-Assouline et Fodha (2011, [28]) qui se consacrent au cas
francais.

L’équité intergénérationnelle. Comme nous 'avons vu, le principe de justice sociale
peut se comprendre comme la réduction des inégalités entre des individus d’une méme
génération, mais la politique climatique souléve un autre type d’inégalité : I'inégalité in-
tergénérationnelle. D'un cété, si la qualité environnementale est considérée comme une
ressource naturelle bénéficiant aux ménages et éventuellement comme facteur de produc-
tion, 'implémentation de modéles de croissance optimale & la Ramsey (Ayong Le Kama
(2001, [7]) par exemple) préconisent de suivre des trajectoires particuliéres de consom-
mation et production afin d’éviter ’épuisement de ces ressources, en dehors desquels le
bien-étre des générations futures serait en partie sacrifié au profit du présent. D’un autre
coté, I'un des principaux freins a la mise en place de telles politiques réside dans la ques-
tion suivante : "pourquoi les générations actuelles devraient-elles supporter le cotit de la
politique climatique alors que seules les générations futures bénéficieront de I'amélioration
de la qualité environnementale 7".Puisque ce sont les générations actuelles qui votent pour
les décideurs politiques, il parait crucial d’accorder toute son importance a la répartition
intertemporelle des cotits et bénéfices d’une réforme fiscale environnementale. L’utilisation
de modéles & générations imbriquées a permis de traiter explicitement la problématique des
inégalités intergénérationnelle et de montrer que, selon les conditions structurelles initiales
(Chiroleu-Assouline et Fodha (2006, [27])) les générations mettant en place la politique
climatique pouvaient étre sacrifices au profit des générations futures (Marini et Scaramoz-
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zino (1995, [50]), Bovenberg et Heijdra (1998, [16])). Une solution a cette disparité des
colits pourrait résider dans 1'utilisation de dette publique (reportant le poids fiscal sur les
générations futures) en tant qu’instrument de lissage de ces inégalités (Heijdra et. al. (2006,

[391))-

Revenir sur ’hypothése d’une redistribution des recettes sous forme de trans-
ferts forfaitaires : une réduction possible de ces cotits ?

En effet, comme l'a évoqué Terkla (1984, [70]), par rapport aux autres instruments
d’externalisation (subventions, normes ou permis d’émissions), la taxe environnementale a
pour avantage de générer des recettes qui peuvent étre réinjectées dans I’économie afin de
réduire les cotits totaux de la politique climatique. Tenir compte de cette particularité de la
taxe environnementale a permis d’aboutir des cofits certes plus faibles mais toujours élevés,
puisque par défaut I’hypothése de recyclage retenue consistait & redistribuer les recettes
fiscales aux ménages sous forme de transfert forfaitaire.

L’idée consistant & chercher un recyclage plus efficace a été introduite tout d’abord par
Pearce (1991, [58]). Selon lui, il serait possible de combiner deux objectifs :

— décourager les actions polluantes.

— réduire les pertes séches dues & I’existence de distorsions fiscales ™.

Dans un contexte (tout du moins européen) oul les charges pesant sur le travail sont trés
élevées, les économistes se sont dés lors concentrés sur I'analyse de réformes fiscales en-
vironnementales bien particuliéres : lever une taxe sur I’énergie et réinjecter les recettes
générées de fagon & réduire en paralléle les cotisations salariales ou 'impét sur le revenu.

1.3.2 Le double-dividende : concilier fiscalité environnementale et effi-
cacité économique

Imprécision sur la nature et la mesure du dividende économique

L’hypothése d’'un double dividende (dividende écologique et économique) a été le sujet
d’une controverse académique et politique intense au cours de ces derniéres années. Il a
régné pendant quelques années un certain flou quant & la nature exacte du second dividende,
alimentant de facon sous-jacente le débat sur I'existence ou non du double dividende. Ainsi,
les études théoriques et empiriques se sont concentrées alternativement sur un :

dividende en emploi ; lorsque le recyclage permet de réduire le taux de chémage. C’est
le résultat le plus souvent recherché dans les études se fondant sur des modéles ma-
croéconomeétriques. Selon la méta-analyse de Bosquet (2000, [14]) 16, 73% des simula-
tions prédisent un dividende en emploi. Les meilleurs résultats sont obtenus lorsque
ce sont les cotisations patronales s’appliquant aux travailleurs non-qualifiés qui sont
réduites.

dividende en efficacité ; lorsque le recyclage réduit les distorsions fiscales totales et
améliore donc le bien-étre. C’est le résultat le plus souvent recherché dans les études
se fondant sur des modéles d’équilibre général. Dans ce cas, les études numériques

15. cf. encadré en annexe

16. Bosquet a synthétisé les principaux résultats de la littérature empirique sur le double dividende, en
analysant 139 simulations tirées de 56 études parues avant le printemps 2000. Les simulations considérées
découlent de techniques de modélisation trés variées, tant en termes de types de modeles (équilibre partiel,
équilibre général calculable, macroéconométrique, entrée-sortie,etc.) qu’au niveau des hypothéses sous-
jacentes (périmeétre et durée d’implémentation de la taxe environnementale, mécanismes d’ajustement des
prix, choix de recyclage des recettes environnementales via une réduction des cotisations sociales ou de
Pimpo6t sur le revenu, etc.). Les résultats évoqués ci-aprés doivent donc étre interprétés avec précaution.
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utilisent le PIB ou la croissance comme mesure de ce dividende. Selon Bosquet (2000,
[14]), 51% de la totalité des simulations prédisent une perte de PIB liée a la réforme
fiscale. Cependant, dans le cas d’un recyclage via une réduction des cotisations so-
ciales, 65% des études concluent & une amélioration du PIB & court terme. Les effets
de long terme sont plus ambigus.

dividende en équité ; c’est le sujet d’un vaste débat politique actuel, et probablement
I'obstacle le plus important quant & 1’acceptabilité sociale et politique d’une taxe
carbone (cf. cas de la France). Les études tendent a conclure que la mise en place d’'une
taxe environnementale serait régressive, c’est-a-dire que cet instrument aggraverait
les inégalités de richesse de la population. En effet, si la consommation d’énergie est
en valeur absolue plus élevée chez les ménages les plus riches, c’est chez les ménages
les plus pauvres que la part des dépenses en énergie dans le revenu est la plus élevée.
Instaurer une taxe environnementale aurait donc pour effet de pénaliser relativement
plus les ménages pauvres que les ménages aisés. Trouver une modalité de recyclage qui
annulerait le caractére régressif de la taxe représente un défi d’actualité qui intéresse
de nombreux économistes. Chiroleu-Assouline et Fodha (2011, [28]) proposent par
exemple de recycler les recettes de la fiscalité carbone par une baisse non linéaire de
I'imp6t sur le revenu, qui combine une réduction du taux d’imposition de la premiére
tranche de I'impot sur le revenu (ce qui bénéficie a tous les agents) et une hausse du
taux des tranches supérieures (dont le colt sera supporté par les hauts revenus).
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FIiGURE 1.1 — Différentes estimations empiriques des impacts d’une réforme fiscale envi-
ronnementale synthétisées par Bosquet (2000, [14]). Impact positif ("0 ou +") ou négatif
("-") sur 'empoi et le PIB a I’horizon court-moyen terme (moins de 10 ans ) ou long-terme
(10 ans ou plus)

Goulder (1995, [38]) a finalement clarifié le concept de double dividende en retenant le
dividende d’efficacité comme définition du second dividende (dividende bleu) : c¢’est I'éva-
luation des variations du bien-étre social en termes monétaires qui doit étre privilégiée.
D’un point de vue théorique, la perte de bien-étre des ménages est mesurée par la varia-
tion de revenu compensatoire, & savoir le revenu supplémentaire qu’il faudrait verser aux
consommateurs pour qu’ils retrouvent leur niveau d’utilité initial. Si cette variation de re-
venu compensatoire est de signe négatif, alors le second dividende existe. Pour des raisons
pratiques (difficulté de mesurer le bien-étre des ménages), la plupart des auteurs continuent
d’utiliser la mesure du PIB ou de la croissance comme proxy de ce dividende, une approche
que condamne Goulder 7. De plus, Goulder réalise une distinction importante entre :

17. 1l peut y avoir incompatibilité entre croissance économique et amélioration du bien-étre au sens de
Pareto. En effet, au-dela d’un certain niveau, la croissance peut se réaliser au détriment de la richesse des
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— une forme faible du double dividende : lorsque les coiits d’une réforme fiscale envi-
ronnementale & revenus inchangés sont relativement moins élevés dans le cas d’un
recyclage via réduction d’autres taxes distorsives que dans le cas d’une redistribution
forfaitaire des recettes.

— une forme forte : lorsque la réforme fiscale environnementale améliore non seulement
la qualité environnementale mais également le bien-étre économique.

1.3.3 Probabilité d’occurrence du double dividende

De la littérature prolifique qui concerne la problématique des réformes fiscales envi-
ronnementales, il semble impossible de tirer une conclusion absolue sur ’existence ou non
d’un double-dividende. Les économistes ont plutét recensé un vaste nombre d’hypothéses
censées influer sur la probabilité d’obtention du double-dividende, ces hypothéses allant
de l'existence de salaires rigides, a la séparabilité de la consommation privée et des améni-
tés environnementales dans 1'utilité des ménages, en passant par la prise en compte de la
qualité de I'environnement comme facteur de productivité.

L’existence d'un double dividende est fondamentalement liée aux rapports de force
opposant deux principaux effets (Parry (1995, [57])) : effet de recyclage du revenu (qui
permet de réduire les distorsions du systéme fiscal global) et 1'effet d’interaction des taxes
(qui peut au contraire exacerber ces distorsions). En effet, dans une économie présentant
de multiples distorsions, il faut choisir avec soin laquelle distorsion. Dans certains cas, il est
préferable de redistribuer les recettes de maniére forfaitaire (neutre) plutot que d’aggraver
les écarts de prix relatifs entre facteurs ou biens.

De facon assez surprenante, ’ensemble des économistes se sont concentrés sur ’existence
ou non de la forme forte du double dividende, reconnaissant implicitement la véracité d’un
double dividende faible. Cependant, pour Babiker et. al. (2003, [9]), il s’agit d’un raccourci
trompeur : en s’appuyant sur une maquette trés stylisée d’une économie & deux biens, ils
infirment ’hypothése d’un double-dividende faible. Ils confrontent ensuite cette hypothése
aux données empiriques a 'aide du modeéle du EPPA du MIT : en France un double-
dividende faible se dégagerait si le recyclage choisi consistait & réduire les charges sur le
travail, mais pas dans le cas d’une réduction de I'imp6t sur le revenu.

Les premiéres études théoriques ¥ dans un cadre d’équilibre général ont réfuté 1’exis-
tence d’'un double-dividende fort. Selon ces études, ¢’est effet d’interaction des taxes qui
prendrait le dessus. Ce courant de pensée fonde ses arguments dans ’étude de Bovenberg
et De Mooij (1994, [18]). Leur étude s’appuie sur un modéle statique d’une petite économie
ouverte présentant deux distorsions : une distorsion environnementale liée & la consomma-
tion d’un facteur polluant (I’énergie) et une distorsion sur le marché du travail en raison
d’une taxe sur le salaire. Les effets d’une réforme fiscale en termes de bien-étre sont mesurés
par la charge excédentaire générée par la modification de la fiscalité.

Le renforcement d’une taxe environnementale préexistante réduirait & la fois 'emploi et
la production, selon la valeur de 1’élasticité de I'offre de travail. En effet, une taxe carbone
a pour effet de réduire le salaire réel net des ménages, en augmentant le prix des biens de
consommation énergétiques. L’offre de travail des ménages diminue alors. Ainsi, ’érosion
de l'assiette fiscale environnementale implique que pour une réforme & revenus inchanggés,

individus (lorsque les cotits de production augmentent plus vite que les bénéfices).
18. Bovenberg et De Mooij (1994a, [18], 1994b, [53], 1997b, [44]), Bovenberg et Van der Ploeg (1994a,
[18], 1994b, [20], 1996, [19]), Parry (1995, [57]), Goulder (1995, [38]) et Bovenberg et Goulder (1996, [19]).
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la diminution des charges sur le travail n’est pas suffisante pour compenser exactement
Ieffet généré par la taxe carbone. Les auteurs concluent que dans ce cadre il ne peut y
avoir de double dividende.

Dans son article fondateur, Goulder (1995, [38]) revient sur les résultats de Bovenberg et
De Mooij et sur les raisons de l'inexistence d’un double dividende dans ce type de modéles.
Il identifie alors deux conditions permettant d’augmenter la probabilité d’occurrence du
double-dividende :
— un systéme fiscal initial fortement distordant.
— un impo6t environnemental qui doit peser sur un bien ou input initialement peu touché
par les distorsions, de sorte que la distorsion additionnelle soit la moins forte possible.

Ainsi, pour obtenir un double dividende, il faut partir d’un état initial sous-optimal
c’est-a-dire avec d’importantes distorsions fiscales, comme c¢’est majoritairement le cas
dans les économies développées. Pour dégager le dividende économique le plus important
possible, le recyclage des recettes devra s’effectuer via une réduction d’un impdét trés dis-
tordant : aux Ktats-Unis il s’agit des charges sur le capital alors qu’en Europe et plus
particuliérement en France il s’agira des charges sur le travail.

Les conditions évoquées ci-dessus recouvre en réalité un effet important 1ié 4 la taxation
environnementale, dénommeé ’effet d’interaction des taxes, et sous-jacent aux résultats de
Bovenberg et de Mooij (1994, [18]). En effet, 'impact total d’une réforme fiscale environ-
nementale sur le bien-étre peut se décomposer en un effet revenu et un effet d’interaction
des taxes. L’effet revenu recouvre le gain d’utilité associé a la réduction des charges sur le
travail comparé & une redistribution forfaitaire aux ménages. L’effet d’interaction des taxes
mesure la perte d’efficacité liée & 'exacerbation de distorsions pré-existantes liée & une aug-
mentation de la taxe environnementale. Dans le cas d’une économie avec une externalité
et pas de distorsion initiale, le niveau de taxation optimale doit s’établir au niveau pigou-
vien (dommage marginal de externalité générée). En revanche, en présence de distorsions
initiales, générées en particulier par ’existence de taxes proportionnelles pré-existantes, le
niveau optimal de la taxe environnementale s’écarte a la baisse du niveau pigouvien en
raison des effets croisés qu’elle génére sur ’activité et en particulier sur les autres assiettes
fiscales. 11 est donc tout a fait possible qu’une réforme fiscale environnementale (hausse
de la taxe carbone compensée par une baisse des charges sur le travail) aggrave les pertes
séches associées au systéme fiscal global plutot que de les alléger. Dans le cas de Bovenberg
et Goulder évoqué précédemment, I’étroitesse de la taxe carbone suggére que le niveau de
taxe doit étre suffisamment élevé pour permettre une diminution significative des charges
sur le travail. La distorsion importante générée par la taxe carbone touche alors le marché
des biens intermédiaires, puis des biens finaux affectant alors les marchés du travail et
du capital. Cet effet d’interaction prend donc le pas sur Ueffet revenu et I’hypothése d’un
double-dividende est alors rejetée.

Ligthart (1998, [45]) synthétise quelques résultats postérieurs a ceux de Bovenberg et
De Mooij (1994 [18]) : puisque la hausse d’une taxation environnementale pése in fine sur le
travail, il est nécessaire de transférer la charge fiscale vers d’autres facteurs de production ou
d’autres catégories de ménages pour obtenir un double-dividende au sens fort. Il distingue
ainsi trois cibles finales du poids fiscal :

— un facteur de production fixe, & savoir un facteur qui n’est pas susceptible d’évasion
fiscale. Dans ce cas, illustré par Ligthart et Van der Ploeg (1996, [46]), il faut égale-
ment que le travail soit un meilleur substitut aux ressources naturelles que ce facteur
fixe. En revanche, dans un cadre classique & deux facteurs de production que sont le
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travail et le capital, si celui-ci est internationalement mobile (ce qui est le cas a long
terme), le double-dividende disparait (Bovenberg et van der Ploeg (1996, [19])).

— les ménages dont les revenus ne proviennent pas du travail ((Bovenberg et Van der
Ploeg (1996, [19])), Koskela and Schéb (1990, [42])). En particulier, dans un cadre
de chomage involontaire (frictions sur le marché du travail), la mise en place d'une
réforme fiscale peut générer un double-dividende. La hausse de la taxe carbone (ou
proxy) se transmet au prix a la consommation qui touche les deux catégories d’agents
(travailleurs et chomeurs), en revanche seuls les travailleurs voient leur perte de
pouvoir d’achat compensée par la baisse des charges sur le travail. ((Bovenberg (1997,
[17])), Koskela and Schéb (1990, [42])).

— les pays étrangers qui ne peuvent pas influencer les termes d’échange !, si le pays
domestique est lui-méme assez important (monopsone).

D’autres extensions du modéle de référence de Bovenberg et Goulder (1996, [19]) ont
également été explorées, en se concentrant essentiellement sur le traitement de la qualité
environnementale et son interaction avec le reste de ’économie. Alors que bien de consom-
mation, permet également de dégager un double-dividende fort.

Les résultats théoriques obtenus sur 'occurrence ou non du double dividende ne sont
globalement pas concluants : alors que dans les années 90 le consensus rejetait ’hypothése
du double dividende, cette position a depuis été revue par certains économistes pour les-
quels sous certaines conditions spécifiques 'hypothése serait vérifiée. Du c6té des études
numériques, il est également difficile de trouver un accord sur le sujet, comme le résument
Hourcade et Shukla (2001, [51]). Dans le cas des pays européens, les résultats different
au sein d’études pourtant réalisées & partir des mémes types de modéles, & savoir des
modéeles d’Equilibre Général Calculable. Typiquement, Carraro et Soubeyran (1996, [22])
positionnent leurs résultats en faveur d’un double dividende fort en Europe, alors que
Bernard et Vielle (1999, [13]) rejettent cette hypothése.

1.3.4 Les conditions d’occurrence du double-dividende fort

Sans pouvoir conclure de maniére absolue sur 'occurence ou non d’un double-dividende
fort, nous pouvons toutefois isoler les principaux points d’achoppement dont il faudra tenir
compte dans I’étude d’une réforme fiscale environnementale.

L’élasticité de P'assiette des émissions 4 la taxe. Si la réforme fiscale est pensée a
revenus inchangés, 'occurrence du double dividende dépend de la sensibilité des activités
polluantes & la taxe; la base peut s’éroder trés fortement et trés vite. La probabilité d’un
dividende économique est alors d’autant plus faible que la probabilité d’un dividende éco-
logique est forte. L’importance de cet effet est soulignée dans I’étude de Bovenberg et de
Mooij, puisque la variation de l’assiette des activités polluantes empéche une diminution
substantielle des charges sur le travail et donc 'amélioration de 'emploi. Ainsi, Combet
(2009) met I'accent sur le choix des élasticités intégrées aux exercices de modélisation (en
particulier dans les modeéles d’équilibre général calculable).

Le plein emploi ou non. Comme il a été mentionné précédemment, la probabilité
d’obtention d’'un double dividende dépend de la possibilité de reporter la charge fiscale
vers d’autres facteurs que le travail, dans le but de s’orienter vers une économie plus

19. Goulder (1995, [38])
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intensive en travail et moins intensive en énergie (ou facteur polluant). Typiquement, dans
une économie de plein emploi, selon Goulder il est peu probable de générer I'apparition
d’un double-dividende. L’hypothése de chémage involontaire tient donc un réle crucial dans
I’étude de réformes fiscales environnementales. Par exemple, dans le modéle de Bovenberg
et van der Ploeg, ce chomage involontaire tient & 'existence d’un salaire rigide et trop
élevé et la réforme fiscale fait apparaitre un double dividende en permettant le report de la
charge fiscale vers le capital. D’autres articles comme celui de Schneider (1997, [66]) lient
directement l’existence d’un double dividende au chémage involontaire, sous hypothése
d’endogénéité du salaire.

L’élasticité de l'offre du travail. Comme le soulignent Babiker ef. al., en augmentant
Iélasticité de loffre de travail, les distorsions fiscales initiales sont augmentées et la proba-
bilité du double-dividende est donc mécaniquement augmentée (cf. conditions de Goulder).
Il leur faut accroitre la valeur de ce parameétre d’élasticité jusqu’a 1 pour voir apparaitre un
possible double-dividende fort en FEurope. Malheureusement, cette valeur est trés éloignée
des valeurs communément retenues et mesurées pour cette élasticité.

La situation initiale de la politique budgétaire. La premiére contrainte énoncée
dans le point ci-dessus (élasticité de Dassiette de émissions a la taxe) a été levée par
Fernandez et. al. (2011, [35]). Alors qu'il a déja été montré dans la littérature qu’un double
dividende peut apparaitre sous certaines conditions, les auteurs prouvent 'existence du
double dividende méme lorsque ces conditions ne sont pas vérifiées. Ce résultat tient au
fait que le gouvernement peut utiliser la dette publique comme instrument additionnel
de financement de la réforme. En effet, I’émission de dette permet une réduction plus
importante de I'impot sur le revenu (si cet impo6t est choisi comme mode de recyclage) par
rapport & une réforme a recettes fiscales inchangées, et générer un stimulus plus fort pour
la croissance future. Il est implicitement admis dans cet article que ’assiette des émissions
est ou sera insuffisante pour permettre une réduction substantielle des impdts distorsifs. Il
faut donc que I’Etat finance par la dette ce manque & gagner initial en misant sur le gain
de croissance généré par la réforme pour stabiliser voire rembourser la dette.

Alors que les relations entre finances publiques et fiscalité ont été largement étudiées
dans la littérature purement macroéconomique, il est intriguant de remarquer que, dans
la vaste littérature traitant des réformes fiscale environnementales, la question de la dette
publique est souvent complétement omise. En effet, la réforme fiscale est systématiquement
pensée & revenus inchangés, et la dette souveraine, lorsqu’elle est prise en compte, sert
d’instrument de financement ponctuel.

1.4 Conclusion : réconcilier politique climatique et politique
budgétaire

Dans un contexte économique ot les Etats occidentaux ont vu leurs taux d’endettement
et leurs déficits atteindre des niveaux record, le redressement des finances publiques devrait
passer par une réduction des dépenses gouvernementales mais aussi par la recherche de
recettes fiscales. Alors que les taux de prélévements obligatoires sont déja élevés dans
certains pays européens, et en particulier en France, la nécessaire remise & plat du systéme
fiscal pourrait passer par une réforme comprenant un mécanisme d’incitation & la réduction
des émissions de Gaz a Effet de Serre, de facon a concilier les impératifs budgétaires et les
objectifs de politique climatique.
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Ainsi, Carbone et. al. (2012)[21], évoquent la possibilité d’intégrer une taxe carbone
comme instrument d’un ensemble de mesures visant & réduire le déficit public aux Etats-
Unis. La littérature sur les conditions de réussite d’une réforme fiscale environnementale,
qui pourrait induire des comportements plus sobres en émissions sans pour autant compro-
mettre 'efficacité économique, doit alors étre revue dans un contexte de tension sur l'en-
dettement des Etats. Il serait typiquement impensable d’appliquer les recommandations
de Fernandez et. al., c’est-a-dire d’émettre de la dette souveraine, alors que les niveaux de
celle-ci deviennent peu & peu insoutenables.

Les conditions d’obtention d'un double-dividende, clairement identifiées dans ce cha-
pitre, nous permettent & présent de répondre & la problématique de la réussite ou non d’une
réforme fiscale environnementale dans un exercice de simulation dynamique qui nous per-
mettra de déterminer les impacts de différents types de réformes sur Uefficacité économique
(PIB), les recettes publiques, la distribution intergénérationnelle et sectorielle des coits.
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Chapitre 2

Réforme fiscale environnementale :
cas d’'un modéle OLG d’une petite
économie ouverte a deux secteurs de
production
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2.1 Introduction

Les réformes fiscales environnementales représentent une thématique qui a largement
été étudiée dans la littérature : ce type de réforme consiste a intégrer explicitement dans le
systéme fiscal un instrument qui a vocation & corriger les externalités environnementales
générées par ’économie. En effet, les décisions de production et de consommation réalisées
par les générations actuelles affectent durablement la qualité de ’environnement (bien pu-
blic), via une accumulation du stock de pollution ou de gaz a effet de serre, compromettant
le bien-étre des générations futures. Dans le cas plus spécifique d’une politique climatique,
I’adjonction d’un instrument public assis sur les comportements d’émissions voit sa justifi-
cation dans l'existence de cette externalité. Cependant, une partie des évaluations réalisées
sur 'introduction brute d’une taxe carbone conclut que la transition vers une trajectoire
de croissance décarbonée devrait étre cotiteuse en croissance et en activité économique!.
Dans un contexte européen marqué par des perspectives de croissance faible & court-moyen
terme et de dégradation des finances publiques, il pourrait sembler a priori compromis de
concilier les impératifs de politique climatique et la nécessité de relancer 'activité.

Pourtant, le concept de double-dividende, défini par Goulder (1995, [18]) et Bovenberg
(1999, [7]), laisse présager qu’il serait possible, par une réforme fiscale appropriée, d’orienter
efficacement I’économie vers un sentier de croissance moins émetteur sans pour autant com-
promettre la croissance. En effet, en accentuant la fiscalité sur les comportements polluants
et en allégeant en contrepartie les charges sur le travail, les gouvernements pourraient s’at-
tendre a un regain d’activité porté par la croissance du marché de ’emploi. Les conditions
de réussite de ce double-dividende sont propres a chaque pays et concernent principalement
I'élasticité de D'assiette des émissions, les caractéristiques du marché de ’emploi et 1’état
initial du systéme fiscal. Les études réalisées sur les réformes fiscales environnementales,
et en particulier I'article pionnier de Bovenberg et de Mooij (1994, [8]) mettent en évi-
dence 'importance de raisonner dans un cadre d’équilibre général afin de tenir compte des
interactions générées par les instruments fiscaux sur les différents marchés de ’économie.
Les caractéristiques du marché du travail telles que V'existence de chémage involontaire
(Bovenberg et Van Der Ploeg (1996, [6])) ou l’élasticité de l'offre de travail (Babiker et.
al. (2003, [2])) revétent une importance cruciale sur les conséquences économiques de ces
réformes. D’autre part, la dynamique d’endettement public suppose en contrepartie une
évolution du systéme fiscal permettant de stabiliser le niveau d’endettement & long terme
et agit sur lefficacité économique d’une réforme fiscale environnementale au travers d’un
effet d’interaction des taxes (Parry (1995, [29])).

De plus, la politique climatique est par essence une politique affectant plusieurs géné-
rations d’agents dont les comportements dépendent d’horizons de planification finis. Une
approche de la relation entre croissance et environnement dans un cadre & générations
imbriquées peut conduire & des résultats différents d’un cadre d’un agent représentatif
a durée de vie infinie, & cause des externalités intergénérationnelles (John et Pecchenino
(1994, [24])). De ce point de vue, I’évaluation de la problématique sous un angle intergéné-
rationnel parait naturelle, d’autant plus qu’elle permet d’évaluer la répartition des cofits
et bénéfices d’une réforme sur les différentes générations d’agents. Dans ce cadre, la dette
publique peut étre considérée non plus comme un instrument permettant d’équilibrer les
soldes budgétaires mais également comme un moyen de transférer des richesses d’une gé-
nération & 'autre. C’est ainsi que la prise en compte de 'endettement public est souvent
utilisée afin de lisser les cotts de réformes fiscales environnementales initialement répartis
de fagon inégale sur les différentes générations (Heijdra et Van der Horst(1998, [21])).

1. cf. chapitre 1 p.27
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Dans ce chapitre, nous nous intéressons a 1’évaluation des impacts de différents types
de réformes fiscales et aux conditions de succeés de celles-ci, au regard de plusieurs critéres.
Puisque la vocation premiére de la fiscalité est d’assurer une certaine justice sociale sans
compromettre efficacité économique, la mise en place d’une réforme fiscale environne-
mentale se doit de respecter une certaine notion d’équité qui peut se comprendre comme
la distribution des richesses entre les agents au sein d’une méme génération mais égale-
ment entre plusieurs générations. La notion d’équité évoquée précédemment peut donc se
comprendre comme un partage équitable des cofits entre les générations actuelles et les
générations futures, et la dette publique peut alors permettre d’ajuster la répartition in-
tergénérationnelle de ces cotlits. D’autre part, les études réalisées sur 'impact d’une taxe
carbone ou énergétique laissent transparaitre une préoccupation quant a la répartition in-
tersectorielle des cotits de la politique climatique dans la mesure ol les secteurs intensifs en
énergie (secteur électrique, acierie, transports, et autres) supporteraient la majorité de ces
cotits 2. Ce papier aura donc pour vocation de répondre a la fois aux questions suivantes :

— Quel type de réforme fiscale environnementale permettrait d’assurer efficacement une

transition vers une économie décarbonée ?

— Comment cette transition se traduit-elle en termes d’équité (intergénérationnelle et

sectorielle) 7

Le modéle sur lequel nous nous appuierons pour répondre & la problématique est un
modele d’équilibre général & générations imbriquées a la Diamond (1965, [12]) d’une petite
économie ouverte, avec une offre de travail endogéne, que nous avons étendu de fagon a
intégrer la qualité de 'environnement et calibré sur données francaises. Le choix de ce type
de modéle permet de représenter explicitement les externalités générées par les comporte-
ments myopes d’agents dont les décisions en termes d’épargne ou de consommation sont
fondées sur un horizon de vie fini, 4 la fin duquel ’absence d’héritage ou d’altruisme les
poussent & dilapider l'intégralité de leur richesse. Le choix de modélisation d’une petite
économie ouverte nous permet a la fois de tenir compte d’importations énergétiques et de
faciliter la résolution du systéme via un taux d’intérét exogéne?. Dans ce cadre, le niveau
d’endettement public n’influe pas sur le taux d’intérét (pas d’effet d’éviction) mais impac-
tera ’économie au travers de la politique fiscale (taxes proportionnelles et forfaitaires) qui
doit permettre sa stabilisation a long terme. L’introduction d’un bien polluant (I’énergie)
permet de modéliser une évolution de la qualité environnementale liée aux comportements
de consommation des agents, dans une perspective similaire & celle retenue par Heijdra et
Van der Horst (1998 [21]). En revanche, nos travaux s’écartent de ce cadre par I'introduc-
tion d’un second secteur de production (semblable a la représentation retenue par Bréchet
et. al. (2010, [9])), ce qui nous permet d’ajouter une dimension de désagrégation de 1’éco-
nomie et d’envisager la possibilité de taxer l’énergie finale (spécification traditionnelle de
la politique fiscale climatique) en tant qu’input de production, mais également que bien
de consommation. Le modéle ainsi développé nous permet donc de traiter des impacts
quantifiés de différents types de réformes fiscales environnementales en termes d’emploi,
d’activité économique (PIB), de disparités sectorielles et de répartition intergénérationnelle
des cotts et bénéfices.

Notre objectif est d’étudier les conséquences de différentes réformes fiscales et de les
hiérarchiser au regard des différents critéres d’efficacité et d’équité évoqués précédemment.
Nous montrerons en particulier qu'une réforme consistant a taxer I’énergie finale en tant que

2. En particulier les études réalisées a 1’aide de modéles d’équilibre général calculables desagrégés en
plusieurs secteurs (IMACLIM-R, GEMINI-E3, MIT-EPPA).

3. L’endogénéité du taux d’intérét rend la résolution analytique de modéles a générations imbriquées
particuliérement compliquée.
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facteur de production et & réduire les cotisations sociales en contrepartie permet de générer
un double-dividende pour les générations futures, a savoir une amélioration simultanée de
la qualité environnementale et du bien-étre privé. La réussite de cette réforme passe en
particulier par la réduction des distorsions sur le marché du travail (dividende en emploi),
mais se réalise au détriment du secteur énergétique, grand perdant de cette réforme.

Dans une premiére partie, nous décrirons en détail nos choix de spécification pour
ce modéle, et caractériserons dans une deuxiéme partie ’état stationnaire ainsi que la
dynamique du systéme autour de cet équilibre, ainsi que les choix de calibrage du modéle.
La résolution et la mise en 7uvre du modéle nous permet de présenter dans la section 3 une
analyse positive des différentes taxes, permettant d’appréhender les canaux de transmission
qui seront déterminants dans la réussite de réformes fiscales plus complexes. Enfin, la
section 4 s’intéressera a une évaluation des impacts macroéconomiques et sectoriels des
différentes réformes fiscales environnementales envisageables, alors que la derniére section
traitera plus spécifiquement des effets des réformes sur le bien-étre et I'occurrence ou non
d’un double-dividende.

2.2 Description du modéle

Le modéle a générations imbriquées retenu représente une petite économie ouverte a
deux secteurs de production, dans laquelle interagissent quatre catégories d’agents : I’Etat,
les ménages, les entreprises et le reste du monde. Les principales caractéristiques du modéle
sont les suivantes :

L’offre de travail des ménages est endogéne et ceux-ci consomment deux types de
biens : le bien final domestique (non-énergétique) et I’énergie finale.
— L’activité économique est soutenue par deux secteurs productifs :
— I’énergie finale produite domestiquement a partir de capital, de travail et d’énergie
fossile importée.
— le bien de consommation non-énergétique produit a partir de capital, de travail et
d’énergie finale.
— Le taux d’intérét domestique, ainsi que le prix de I'énergie fossile (en monnaie étran-
gere) sont exogénes (fixés par le reste du monde).
— L’Etat dispose d’instruments de financement des dépenses publiques tels que des
taxes proportionnelles et I’émission de nouvelle dette souveraine.

2.2.1 Les ménages

Nous considérons que N, individus naissent a chaque date ¢, avec pour horizon de
planification un cycle de vie constitué de deux périodes : une période d’activité (jeunesse)
et une période de retraite (vieillesse). La population croit & un rythme régulier n exogéne :
Niy1 = (1 4+n)Ng, ¥t > 0, pour Ny donné.

Seuls les individus jeunes sont actifs sur le marché du travail : ils offrent du travail
hy * rémunéré par un salaire brut wy, et déterminent leur consommation totale ¢; (consom-
mation de bien domestique et d’énergie) et leur niveau d’épargne s; en prévision de leur
retraite. Ils sont soumis & un impot ¢}’ prélevé sur les revenus du travail (& savoir le salaire
brut) par ’Etat. Les impots sur les biens consommés s’appliquent explicitement au niveau
de désagrégation suivant mais sont implicitement inclus dans le prix & la consommation

4. h; représente ici le nombre d’heures travaillées. En notant a; le loisir, on a h; + a; = 1; puisque le
montant total de travail est normalisé & 1.
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pf. La contrainte budgétaire d’un individu jeune s’écrit donc :
pice + st = wi(l — ") he (2.1)

Devenus retraités en ¢ + 1, les individus vieux sont inactifs sur le marché du travail. Ils
consomment alors U'intégralité de ce qu’ils avaient épargné dans leur jeunesse (pas de legs) :
CZ+1. Bien que ce choix soit discutable au vu des résultats les plus récents sur la fiscalité du
capital, nous adopterons dans notre étude la position historique sur le sujet, a savoir que
nous supposerons dans ce modéle que la taxation des revenus de ’épargne est nulle. En
revanche, la taxation des biens de consommation se retrouve toujours implicitement dans
le prix & la consommation. De plus, ces individus sont soumis & un prélévement forfaitaire
de la part de 'Etat T, qui assure la stabilisation de la dette publique. La contrainte
budgétaire d’un individu retraité s’écrit :

Pipadiys + Tipr = (14 rig) sy (2.2)

ol 141 est le taux d’intérét réel s’appliquant entre les périodes ¢t et ¢ + 1.
En combinant (2.1) et (2.2), la contrainte budgétaire intertemporelle (CBI) d’un indi-
vidu est la suivante :
Piy1dirr + Tiva
L+ri

Les individus dérivent une utilité (ou un bien-étre) de leur consommation totale des
deux biens (énergie et bien domestique), du niveau de pollution® @; et du nombre d’heures
travaillées : Uy = U(¢, hy, Qt,&:H_l, Q:+1). La fonction U(.) est strictement concave, crois-
sante par rapport a la consommation des deux biens, décroissante par rapport & la quantité
d’heures travaillées et au niveau de pollution, deux fois différentiable et respecte les condi-
tions d’Inada. Puisque cette fonction d’utilité est identique pour tous les individus (ainsi
que leurs contraintes), nous nous rameénerons donc & I’étude du programme d’un individu
représentatif par la suite.

Pour des raisons de simplicité, nous supposerons que l'utilité sera séparable entre la
composante purement économique (bien-étre privé) et la composante environnementale.
L’utilité d’un individu dépend négativement du niveau de pollution et nous supposons que
la valorisation de cette perte de bien-étre vg est identique quelle que soit la période de vie
de I'individu (jeunesse ou vieillesse) 6. Nous retenons alors une spécification des préférences
individuelles sous la forme suivante : :

U (@, he, Qpy disr, Qer) = In(X (G, hr)) — v1n(Qy)

+ (X (di11)) — v In(Qp41)]

14+p

ou la composante économique du bien-étre (panier consommation-loisir) est notée X (.), Tlrp
est le facteur d’escompte (p représente le taux de préférence pour le présent), Q;,i = t,t + 1
représente le niveau de pollution a la période .

5. Cette pollution de stock peut en particulier faire référence aux Gaz a Effet de Serre émis lors de la
consommation d’énergie.

6. Il est intéressant de noter que cette hypothése pourrait étre relachée dans un contexte ot les individus
a la retraite pourraient relativement plus valoriser une atmosphére moins polluée (car plus sensibles a des
problémes respiratoires par exemple) que les individus jeunes (John et Pecchenino (1994, [?])).
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Nous retiendrons pour le panier consommation-loisir, une spécification initialement
développée par Greenwood et. al. (1998, [19]) 7, & savoir

1+
~ - ht °L
X(Ct,ht) = Ct — 171

o
ou oy, > 0 représente 1'élasticité non compensée de 'offre de travail au salaire. De méme,
X(di) = d;, Vt car le ménage n’offre pas de travail en deuxiéme période de vie.

Puisque les ménages sont atomistiques, ils ne tiennent pas compte de 'externalité
environnementale (pollution) générée par leurs comportements individuels. La pollution
est donc une donnée exogéne dans leur programme de maximisation du bien-étre, qui
s’écrit :

_ ¢ diy + T,
max U(ct, heydisr) | pice + Pey10iit s

= (1 — tw)wtht
Ctydi+1,ht 1+ ria ¢

Les conditions du premier ordre permettent de retrouver ’équation d’Euler classique,
décrivant l'arbitrage intertemporel de consommation totale (consommation de biens et
loisir) :

X (dgi1) _ dis1 _PE 14T
X(ct, ht) 5 ht”flf% Pign 1+p
1+
or

De plus, ces conditions impliquent que le taux marginal de substitution entre le loisir
et la consommation (salaire de réserve) est égal au salaire réel. L’offre de travail dépend

positivement du salaire net réel :
m:<ﬂ—wm0”
i

Les fonctions marshalliennes de consommation, d’épargne et d’offre de travail sont alors
données par :

~ (w1t \ L [ 14+ 24p)os I4p 1 Tiq1
¢ = ( 7 ) [m ~ Tp e Threet (2.4)
_ wt(l—tw) I+or 2 1+p Tiq1
St - (Tt> [(2+p)(t1+crL)} + ml-‘y—fn+1 (25)
w g

h = (U™ (2.6)
d _ (wt(l—t;v))lﬂm [ e 1471 ] 1 Ty (2.7)
S Py piy1 (I+or)(2+p) 2+4p pitq :

La consommation, 1’épargne et 1'offre de travail seront toutes des fonctions croissantes
’wt(l — tqiv)

C
Dy
forfaitaire pendant sa retraite se répercute en une diminution de sa consommation en

premiére période et une augmentation de son épargne.

du pouvoir d’achat du ménage . En revanche, 'anticipation d’un prélévement

7. Une spécification sous la forme U(c,l) = U(c — G(1)), avec G(.) une fonction croissante et concave,
permet d’éliminer les effets de substitution intertemporelle dans la fonction d’offre de travail. L’offre de
travail est déterminée indépendamment du choix intertemporel de consommation-épargne, et ne dépendra
que du salaire réel. La forme de G(.) que nous retenons a été proposée par Heijdra et Van der Horst (1998,

[21]).
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Le ménage détermine son niveau de consommation du bien final ¢] et de I’énergie finale
cf conditionnellement au niveau de consommation totale déterminé précédemment, selon
une structure de consommation sous forme de CES imbriquée :

C

5 = (ﬂ(af)”gcl (1= By )

tout en respectant la contrainte budgétaire suivante :
pice = (L+t])cf + py(1+1;™)cf.

Ainsi o¢ représente ’élasticité de substitution entre la consommation de bien non-énergétique
et d’énergie finale; t{ est la taxe sur le bien final domestique, p§ le prix hors taxe de 1’éner-
gie finale et ¢, la taxe sur I’énergie finale a destination des ménages. Le bien domestique
non-énergétique est considéré comme le bien numéraire de I’économie ; son prix est nor-
malisé & 1. Le prix a la consommation p§ s’exprimera donc également comme une fonction
CES des prix tazes comprises des deux biens, comme nous 1’évoquions précédemment.

Le ménage choisit son niveau de consommation pour chaque type de bien, de facon a
vérifier le programme suivant :

1 oo—1

max { (mcf)”?é + (1= B)(e) % ) o

e .9
cg,cy

pice = (1+tf)cf — pj(1 + tf’m)Cf)}

La résolution de ce programme donne les conditions du premier ordre suivantes :

1

I\ o~ c

(£)° =05k (28)
L C

(%) =Bt (2.9)

et la résolution du programme de maximisation de la consommation se traduit par 'ex-
pression duale du prix & la consommation :

oC
l-o¢ l—oc

P = [ﬂ (L4 £6™) 7+ (1— p)> 76 (L+1]) 7o (2.10)

Les expressions précédentes transposées pour la seconde période de vie de l'individu
donnent :

1
(F) =a-ndy (2.11)
dit1 14+t .
1
@)% — B P
((ZH o ﬁpfﬂ(l—&-tfﬂ) (2.12)

2.2.2 Les entreprises

On suppose que les entreprises fonctionnent en concurrence pure et parfaite sur chacun
des deux secteurs : secteur du bien final et secteur du bien énergétique. Nous nous ramenons
alors au cas d'une firme représentative exercant sur chaque secteur de production. A partir
de leurs inputs respectifs (travail, capital et énergie), chaque firme cherche & maximiser
son profit. Nous supposons en plus qu’il y a parfaite mobilité du travail et du capital entre
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ces deux secteurs. Cette hypothése revient & imposer des rémunérations identiques de ces
deux inputs de production, quelle que soit la firme considérée.

L’entreprise produisant le bien final domestique & partir de travail L, de capital K7
et d’énergie finale E; résout le programme suivant :

max {r} =Y —wli — Ck K{ — pf(1+1,°)Eq}
Lt,Kt 7Et

ou V! = FI(L], K}, Ey); F9(.) est une fonction concave homogene de degré 1. Pour des
raisons de simplicité, cette fonction est choisie comme une fonction Cobb-Douglas a trois
facteurs : Y7 = (LY)E (K7 )% (Ey)E | avec v, + vg + vk = 1. Les conditions du premier
ordre en résultant sont :

Yg
ngy  =w (2.13)

Y;g

t

Yg
g =) (215)

ol wy représente le salaire brut nominal, C'k; le cotit du capital (égal au taux d’intérét réel
7y augmenté du taux de dépréciation du capital §) et p®(1 + ¢;°°) représente le prix tazes
comprises de I'énergie finale produite par le secteur énergétique et utilisée comme input
dans le secteur domestique. Comme précisé précédemment, le prix du bien final domestique
est normalisé & 1. Les rémunérations des facteurs sont donc égales & leurs productivités
marginales respectives.

Le bien énergétique Y,°, assimilable a I’énergie finale (utilisé pour la production du bien
précédent et la consommation des ménages) est lui-méme produit & partir de capital Kf,
de travail L7, et d’énergie fossile totalement importée Z;. Le prix en monnaie étrangére

de V'énergie fossile est exogéne et notée (p7)*. Exprimée en monnaie domestique, ce prix

(r)*
nere ’

s’écrit alors pf = si nery représente le taux de change nominal au certain & 'instant
t.

La fonction de production F'¢(.) a des rendements d’échelle constants, et est également
choisie comme une fonction Cobb-Douglas des trois inputs. Le programme de ’entreprise
s’écrit :

Jmas {m = (L)) (KF)° (Z0)° — wiLf — CKf — (14697 22}
ty Nty Lt

ou €r + ex + €z = 1. Nous supposons pour simplifier que le salaire et le cotit du capital
sont identiques pour les deux secteurs de production (pas d’opportunité d’arbitrage). La
maximisation du profit donne les conditions du premier ordre suivantes :

Ye

T
a7 = (2.16)
Yo o e
gKKte = p (2.17)
YE _opa+t)
2 =y (2.18)

L’énergie fossile est importée a un prix exogéne p; auquel est appliqué une taxe (1 + 7).
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2.2.3 La pollution

Conformément & la spécification retenue par Howarth et Norgaard (1992, [23]), nous
supposons que la consommation d’énergie finale® génére I’émission de pollution (Gaz a
Effet de Serre) qui s’accumulent au stock déja présent dans ’atmosphére.

Qr+1 = (1 —m)Q¢ + 61 Ncf + 02Ny _1d5 + 03 E,

ot 0 < m < 1 désigne le degré de régénération naturelle de I’atmospheére, et ; > 0 (j =
1,2, 3) le taux d’émission de pollution issu de chaque usage énergétique. A chaque période
une partie du stock de pollution est absorbée par 'atmosphére, et nous supposons que ce
taux de régénération est constant quel que soit le niveau de pollution?. Par simplicité,
nous supposerons également que la consommation d’une unité d’énergie finale génére un
flux égal de pollution, quel que soit I'usage qui en est fait (consommation par un individu
jeune ou vieux, utilisation dans un processus de production) : 6; = 6y = 5.

Sans activité humaine, le niveau de pollution devrait naturellement tendre a étre nul.
Ce sont les usages énergétiques de la population qui, évoluant au rythme de la croissance
économique, auront tendance & pousser le stock de pollution vers I'infini. En effet, la régé-
nération naturelle de 'atmosphére (constante) n’est pas suffisante pour contenir I’évolution
du stock de pollution. Sans maintenance environnementale ou activité de dépollution pour
contrer les émissions croissantes liées & la consommation d’énergie, cette variable croitra a
long terme au rythme de 1’économie et tendra vers I'infini.

2.2.4 Le gouvernement

A chaque période, le gouvernement fait face a des dépenses publiques G exogénes,
financées soit par les recettes fiscales assises sur l'activité économique (taxes sur la consom-
mation, charges sur les revenus du travail, taxes énergétiques), soit par émission de dette
publique B; (notée by = ]% par téte). Nous supposons ainsi que les obligations d’Etat ont
une maturité d'une période; B;_1 émise & la période ¢t — 1 est intégralement remboursée
en t, et supporte le méme taux d’intérét que le capital. La contrainte budgétaire de 1'Etat
s’écrit alors :

By +tip; Ze + 1 pi Ey + No(t{cf + 17" picf + t{ wehy) (2.19)
+ Neq[tid) + 7" psdS + Ty) = Gy + (1 + 1) Br—y

ol apparait la dynamique d’accumulation de la dette publique, qui permet d’ajuster ’écart
entre les recettes fiscales et les dépenses publiques & chaque période. Nous adoptons une
spécification pour Ty = a(b; — b) qui permet de stabiliser le niveau de dette & son niveau
stationnaire de long terme b'% (ot o mesure la vitesse de convergence de la dette). Ainsi,
a létat stationnaire, T = 0.

8. La taxation climatique est assise sur le contenu en émissions de I’énergie finale, qui comprend implici-
tement le contenu CO2 de I’énergie fossile qui a été auparavant consommeée. Supposer que la consommation
d’énergie fossile génére des Gaz a Effet de Serre reviendrait donc a compter deux fois le contenu CO2 de
I’énergie finale.

9. Ce taux d’absorption devrait lui-méme dépendre du niveau de pollution : m = m(Q:) (Prieur (2006,
[30]).

10. Le systéme d’équilibre n’est pas récursif sans ce prélévement forfaitaire. La résolution de ce systéme
pour un vecteur de variables exogénes données (taxes forfaitaires et dépenses publiques) permet néanmoins
de déterminer le niveau de long terme vers lequel la dette per capita doit tendre b. Conformément a Challe
et Ragot (2011, [10]), qui s’appuient eux-méme sur les conclusions de Bohn (1998, [4]) et Gali et Perotti
(2003, [15]), cet impot forfaitaire doit suivre une régle fiscale permettant d’assurer la convergence de la
dette publique vers son niveau de long-terme.
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2.2.5 Le marché extérieur

Au certain, le taux de change réel représente les termes de ’échange entre 1’énergie
fossile importée au prix p/ exprimé en monnaie domestique et le bien non énergétique
domestique exporté au prix p/ = 1 (numeéraire). Le taux de change réel ¢; s’exprime donc
comme :

pinery 1

qr = = —
(pi)*  pf

Il n’existe pas d’arbitrage de consommation entre les biens domestiques et étrangers dans
notre modéle, le taux de change réel reste donc constant a prior: et sera alors considéré
comme une variable exogéne ',

Les exportations sont quant & elles intrinséquement déterminées par le fonctionnement
de marché du bien non-énergétique : il s’agit en effet du différentiel entre la production et
I’absorption domestique du bien.

X_Pt == Y;/g - Ntcf + Nt_ldg - Gt - (Kt—‘rl - (1 - 5)Kt)

2.2.6 L’équilibre général

Tous les marchés sont parfaits et s’équilibrent.

Taux d’intérét. Puisque le capital est supposé parfaitement mobile (a la fois entre
secteurs de production domestique mais aussi au niveau international), & chaque période
le taux d’intérét domestique est égal au taux d’intérét mondial r} : 7 = 1}

Marché du travail. 1l n’existe pas de chémage involontaire dans ce modéle : 'offre de
travail est égale a la demande globale de travail de la part des deux entreprises. L’équilibre
du marché du travail implique donc : Ly = LY + L¢ = Nyhy.

Marché du capital. L’épargne des ménages domestiques se répartit entre ’achat d’obli-
gations étatiques, de capital productif ou de titres étrangers Fj .

Nisy = By + K1 + Fy

ou Fy représente les actifs étrangers (investissement net étranger). Une fois le stock de
capital déterminé, il se répartit sans préférence entre les deux firmes (rendement du capital
identique) : Ky = K} + K¥.

Marché de I’énergie. IL’énergie finale produite est entiérement consommeée par I’écono-
mie domestique, qu’il s’agisse de la demande en input de la firme du secteur du bien final
ou de la consommation des ménages :

Y,® = Ey + Nicf + Ny—1dy

11. Les modéles traitant des évolutions du taux de change réel s’appuient sur I’existence de plusieurs
biens de consommation substituables dont un serait importé de ’étranger. Les importations d’énergie
fossile évoquées dans notre modéle peuvent s’avérer trompeuses, et n’intégrent pas ce type de raisonnement
puisque les deux biens consommés par les ménages (énergie finale et bien non-énergétique) sont produits
domestiquement.
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Marché des biens. Cet équilibre est assuré automatiquement si les précédents le sont
(loi de Walras). Ainsi, a I’équilibre, les avoirs extérieurs du pays F; évoluent en fonction
de la balance des paiements, en sachant que les importations sont constituées uniquement
des importations d’énergie et que seule une partie du bien non-énergétique est exportée.
Cet équilibre se traduit par 1’équation suivante '?

Fr=04r)F1+ (Y — (Nief + Nyadf) — Gy — (Kpy1 — (1 - 0) Ky — pi Zy)

balance commerciale

2.3 Résolution du modéle

La mise en ?uvre du modéle passera par une trajectoire dynamique transitoire des
variables permettant & ’économie d’atteindre un sentier de croissance équilibrée de long
terme, que nous caractérisons dans cette section.

La résolution du modéle passe par la recherche d’un équilibre décentralisé par les prix et
s’effectue par blocs. Le salaire horaire et le prix de ’énergie finale découlent des frontiéres
des prix des deux secteurs productifs et ne sont fonction que des variables exogénes :

F(1447) \ T e e L 5\ T e
—_ (P YLTYEEL [ 14t%° \ YL TVESL YLFvger [ rEd )\ LTYECL
w ( €z ) ( E ) L VK (2'20)
—IE°K TEEL
@ TLHYESL YLtYEE
<€K ) g, L TVESL
YLEZ —YEEL YLEL “YKEL
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Le prix a la consommation est alors automatiquement déterminé par :
oC
o1 1-oc 9L 1—o¢ | T-o¢
i = [ﬂ o (pr(1+t7™) e +(1=B)" 7o (1+1]) 7 (2.22)

Une fois le systéme de prix et le salaire déterminés, le comportement des ménages
est connu (consommations, épargne et offre de travail). Le retour aux conditions de pre-
mier ordre des programmes de production des deux secteurs combinées & la contrainte
d’équilibre du marché de ’emploi permet alors de caractériser les demandes des facteurs
de production, les niveaux de production et le stock de capital total présent dans 1’éco-
nomie. Enfin, la contrainte budgétaire de 'Etat et la condition d’équilibre sur le marché
de I’épargne caractérisent les variables restantes, a savoir le stock de dette publique et les
avoirs extérieurs par téte.

2.3.1 Etat stationnaire

Nous résolvons le systéme dynamique décrit précédemment le long d’un sentier de crois-
sance régulier. En effet, pour une croissance démographique réguliére au taux n (Nypp =
(14+n)Ng, Vt > 0, et Ny donné), les autres variables en volume croissent au méme rythme.

12. Démonstration disponible en annexe.
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Nous réécrivons le systéme d’équations en variables intensives, ou chaque variable (en vo-
. . Y/ L

lume) par téte est dénotée par une lettre minuscule. Ainsi y/ = -5 1§ = =L etc. 12
Ny Ny

Le long d’un sentier de croissance équilibrée, les variables définies per capita atteignent

alors un état stationnaire (puisque le taux de croissance de la variable par téte devient
nul). Etant donné un vecteur de variables exogénes (taux de taxation, dépenses publiques,
taux de change réel et taux d’intérét), I’état stationnaire sera caractérisé par le vecteur de
variables endogénes (notations minuscules surmontées d'une barre z; = z441 = ) qui sera
solution du systéme suivant (systémes 2.1 et 2.2) :

c _ 14
- - (2.23)
45
= (w1—t)\ "L [14pr240)0
o= (M) | Grse (224)
_ (w(—w)\ oL *
5= () [ ettiren) (2.25)
T (Q=t)w\ T
7= (T) (2.26)
_ 91 _ l-o¢ 9_ 1 l-o¢ 1(:«?0
= 5 ) ) ) .27
L _
(2) =0-8% (2.28)
o L _
(£)7 =Bt (2.29)
¢ = (14 19)c9 + pe(1 + to™)ce (2.30)
N _
(2) = -9 231
1
de el o e
(3 c _ Bp’e(lf—te’m) (2.32)
od = (14 9)d9 4 pe(1 + t4™)d: (2.33)
yI = (l_ )L ( _g)’YK (e)re (2.34)

Systéme d’équations 2.1: Etat stationnaire (1/2)

13. Les variables concernant le comportement des individus (consommation, épargne, offre de travail)
restent inchangées puisque ces variables étaient déja dérivées de programmes de maximisation résolus au
niveau individuel
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VK =1+ 4 (2.36)

Vel = pe(1 + 1) (2.37)

o = (19)°L (k)7 (2)°2 (2.38)

% (2.39)

exl = T2 (2.40)

ez's = 2 (2.41)

(199 + tompece + tPiph) + CEAELTP | L2 e (2.42)
=g +br,

9+10=h 2.43

k= k9 + ke 2.44

,E:é—i_ce—i_ de

Systéme d’équations 2.2: Etat stationnaire (2/2)

Variables exogenes : t%,t9,t4™ t¢ g, 7%, q

variables endogénes : ¢, c9, c¢,d,d9,de, h, 5,p¢, w,y9,19, k9, €, y¢, p¢,1¢, ke, 2, b, k, f
2.3.2 Systéme d’équations dynamiques

Lorsque des perturbations exogénes (modification des taxes, du taux d’intérét, etc.)
éloignent I’économie de son état stationnaire, la dynamique transitoire de retour vers un
nouvel état stationnaire sera alors déterminée par le systéme suivant :
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Systéme d’équations 2.3: Systéme d’equations dynamique
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Trajectoire de la pollution. L’évolution dynamique de la pollution n’est pas explicitée
dans les systémes précédents, car cette variable n’intervient pas dans la détermination
de I'équilibre de ’économie. En revanche, son évolution est impactée par les trajectoires
de différentes variables telles que la consommation d’énergie finale des ménages et des
entreprises, et la variation du niveau de pollution induit des effets de bien-étre sur les agents.
La croissance du stock pollution est tirée par la croissance de la consommation d’énergie
(égale au taux de croissance de la population), comme précisé a la section précédente.
Ainsi, 'utilité des ménages décroitra automatiquement avec le temps : sans intervention de
dépollution, I'augmentation tendancielle de la consommation d’énergie se traduit par une
augmentation tendancielle de la pollution '*. Le bien-étre environnemental des générations
futures sera donc systématiquement inférieur a celui des générations actuelles, quelle que
soit la réforme fiscale. En revanche, la réforme fiscale environnementale influera sur le
niveau de ce bien-étre & une date fixée (cf. annexe).

2.3.3 Calibrage

Les différents paramétres et variables exogénes ont été calibrés de maniére & retrouver
les grands agrégats macro-financiers mesurés dans la comptabilité nationale francaise, ainsi
que quelques faits stylisés. Nous détaillons dans cette partie nos choix de calibration pour
la maquette, ainsi que la sensibilité des résultats attendus & ces choix.

Parameétres

Parmi les paramétres a calibrer, la plupart des valeurs choisies proviennent de données
comptables nationales (INSEE) ou d’estimations déja réalisées dans la littérature (par
exemple modele MESANGE). Les parameétres plus délicats & calibrer seront ajustés de
fagon & ce que la maquette reproduise les grands faits stylisés présentés dans la sous-
section suivante. Le pas de temps du modeéle (durée réelle d'une période) est fixé a 30
ans.

Taux de croissance démographique. Le taux de croissance moyen de la population
active est d’environ 0.6% par an (INSEE, données 1968 a 2009). Ainsi, sur une période du
modéle, le taux de croissance démographique s’élévera a n = (1 + 0.006)3° — 1 = 0.20

Elasticités des fonctions de production. En France, la part de I’énergie dans la valeur
ajoutée du secteur non-énergétique est estimée a 4%, et a 20% dans le secteur énergétique.
Nous retiendrons donc comme valeurs des élasticités de substitution concernant I’énergie :
ve = 0.05 et ez = 0.2. Ensuite, il nous faut vérifier v, +~vx = 0.95 et e +er = 0.8. Dans
la littérature s’appuyant sur des fonctions de production Cobb-Douglas & deux facteurs, les
parts respectives du capital et du travail dans la valeur ajoutée sont en moyenne de 40%
et 60% en France. Ainsi, nous respecterons ces quotas en choisissant 1yx = 0.95 x 40%;
v = 0.95 x 60%; e = 0.80 x 40% et e, = 0.80 x 60%.

Elasticité de 'offre de travail non compensée au salaire. Ce paramétre est dans les
faits assez délicat a mesurer : les élasticités microéconomiques de ce paramétre sont assez
faibles, en revanche le passage & ’échelle macroéconomique tend & augmenter les valeurs

14. La qualité de lair (ou au contraire la pollution ici) est en réalité un bien public non-exclusif : définir
un stock de pollution par téte n’a pas vraiment de sens et nous ne pouvons pas dans ce cas nous appuyer
sur une valeur stationnaire de la pollution.
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de ce paramétre. Nous nous appuierons donc sur la méta-analyse réalisée par Chetty et.
al. (2011, [11]) et nous retiendrons une valeur de 0,51 pour cette élasticité.

Elasticité de la fonction CES de répartition de la consommation totale des
ménages. La valeur retenue s’appuie sur la spécification du modeéle francais MESANGE
(DGTPE) : ¢ = 0.4.

Part de la consommation d’énergie dans le panier de consommation totale.
D’apres les données INSEE (comptes nationaux 2007), la part des biens énergétiques dans
la consommation totale des ménages s’éleve a 7%, d’ou g = 0.07.

Taux de préférence pour le présent. La valeur traditionnellement retenue pour ce
parameétre dans les modéles est comprise entre 0.01 ou 0.05 par an, nous retiendrons une
valeur annuelle de 1%. Le taux de préférence pour le présent utilisé dans le modéle sera
choisi égal & p = (1 +0.01)3° — 1 =0.35

Taux de dépréciation du capital. D’aprés une étude de Askenazy parue dans Econo-
mie et Statistique (INSEE, (2006, [1])), le taux de dépréciation annuel du capital, évalué
en moyenne sur une dizaine de secteurs, varie entre 7 et 12% selon les secteurs. Nous choi-
sissons alors un taux de dépréciation annuel de 10%. Le taux de dépréciation du modeéle
vaudra alors 6 = 1 — (1 — 0.1)3% = 0.96.

Taux d’absorption naturelle de la pollution et émissions de Gaz a Effet de Serre.
Pareillement au choix de spécification de cette variable, nous nous référons a Howarth et
Norgaard (1992, [23]) pour le calibrage des différents parameétres. Le taux d’absorption
naturelle de la pollution m est fixé & 10%, et nous considérons que le coeflicient d’émissions
associé a la consommation d’énergie finale est égal a 90%, soit a1 = as = ag =0, 9.

Variables exogénes et faits stylisés

Taux d’intérét et ratio capital-PIB. On estime que le ratio annuel du stock de ca-
pital rapporté au PIB est d’environ 3 en France!®. En tenant compte de la distinction
stock(capital) /flux(PIB), ce ratio doit étre adapté au pas de temps du modeéle et devra

s’ajuster donc a % = 23—5 = 0.12. Sachant que le taux d’intérét annuel oscille autour de
4% dans les faits, nous choisissons une valeur annuelle de 4.7% de fagon a respecter I’objectif
du ratio capital-PIB évoqué précédemment. Nous retiendrons alors comme taux d’intérét

mondial (et donc domestique) pour une période du modeéle : 7 = (1 4 0.047)30 — 1 = 2.96.

Taux de change réel. Dans une perspective d’état stationnaire de long terme, nous
supposons que la loi du prix unique s’applique & notre modéle. Ainsi, ¢ = 1.

Part de la masse salariale dans le PIB. La part des salaires dans le PIB reste

stable autour de 60% en France. Nous nous assurons donc que la maquette résolue a 1’état
stationnaire respecte ce ratio, a savoir que : %h = 0.60.

15. D’apreés Backus et. al. (2008, [?]), le ratio capital sur PIB valait 3.1 en 2005 en France.
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Taux de taxation. Selon les données publiées par Eurostat (2010), le taux de taxation
implicite sur la consommation en France était de 19.1% en 2008. Le taux de taxation
implicite du travail y est également estimé & 41.4%.

Dans notre modéle, nous retenons cet ordre de grandeur pour les charges sur le travail :
tW = 40%. Le taux de taxation sur le bien non-énergétique (que nous appelons TVA)
g’établit lui & t9 = 19.6%. Dans un premier temps, la taxe sur les importations d’énergie
fossile est considérée nulle car peu pertinente pour les premiéres études. Enfin, concernant
la taxe pesant sur le facteur énergie, la démarche de calibrage s’avére plus délicate. En effet,
les instruments fiscaux pesant sur les énergies sont en général des accises, plutot que des
taxes. Il nous faudrait alors calculer le taux de taxation implicite s’appliquant pour chaque
type d’énergie et ces calculs font apparaitre une trés grande disparité des taux de taxation
selon le type d’énergie ciblée. Nous retiendrons plutot que les recettes fiscales énergétiques
représentent en France environ 2.5% des recettes publiques, conformément & I’estimation
réalisée par 'TADEME sur la fiscalité comparée de I'énergie et du CO2 en Europe (2009).
Ainsi, le taux de taxation retenu est, pour le compte central, t¢¢ = t&™ = 10%.

Ratio dette-PIB. La problématique de cette thése en elle-méme suppose que notre
économie soit représentée dans un contexte de dette publique élevée. Sans pour autant
adopter de parti pris trop fort sur la situation budgétaire initiale, nous nous placerons
dans le cas limite ou le ratio dette sur PIB est supérieur & la valeur seuil du critére
de Maastricht, comparable aux niveaux observés en France en 2011 soit 94%. Un calcul
similaire & la manipulation précédente (stock versus flux) nous permet de retenir comme
ratio de calibration : gxb% = % = 0.037. Compte tenu des différents taux de taxe fixés
précédemment, ce sont les dépenses publiques par téte qui sont ajustées pour que la dette
publique respecte ce ratio. Une fois le niveau de dépenses publiques ajusté, cette variable
ne sera affectée dans aucune des variantes que nous réaliserons, de facon & ne pas induire

des effets de richesse qui biaiseraient nos résultats.

11 convient de préciser qu'une hausse des préléevements obligatoires (& hauteur d’un point
de PIB ex ante) a préalablement été simulée & I’aide de notre modéle calibré. Pour une telle
mesure, le PIB diminuerait a long terme de 1.33% par rapport a I’état initial de I’économie.
Ce résultat se rapproche des prédictions obtenues a ’aide du modéle MESANGE (-1.4%
de PIB), ce qui nous conforte dans l'idée que nos choix de calibration sont plausibles.

2.4 Analyse positive des taxes

Le modéle décrit précédemment nous permet de réaliser des variantes consistant a mo-
difier marginalement le vecteur de taxes initial. En partant d’un état stationnaire initial, la
modification d’un taux de taxation oriente la trajectoire de I’économie, qui convergera vers
un nouvel état stationnaire. Notre cadre analytique nous permet d’identifier et d’expliciter
les effets de premier ordre qui interviennent entre deux états stationnaires, alors que la
mise en Tuvre de simulations propose une contrepartie chiffrée & cette étude de statique
comparative. Nous montrerons en particulier que nous retrouvons les conditions évoquées
par Goulder1® (1995, [18]) quant & I'impact d’une modification des taxes sur loffre de
travail et in fine sur 'occurrence d’un double-dividende. Pour le moment, nous laisserons
de coté I'étude de la taxe sur les énergies fossiles puisque notre instrument fiscal & vocation
environnementale est représenté par la taxe sur I’énergie finale.

16. Se référer au chapitre 2 p.24
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2.4.1 Le salaire net réel : une variable centrale pour I’impact d’une ré-
forme fiscale

Les effets distorsifs du systéme fiscal se traduisent essentiellement au travers de I'ajus-
tement de l'offre de travail des ménages. Si une hausse de la fiscalité induit une baisse du
salaire net réel d’un individu (via une augmentation des prélévements sur le salaire ou des
prix TTC des biens de consommation), deux effets s’opposent :

Effet revenu : l’individu est incité a travailler plus pour compenser sa perte de pouvoir
d’achat.

Effet de substitution : la perte de valeur monétaire (en termes de pouvoir d’achat)
associée & une unité de travail, alors que ce travail cotite & 'individu en termes de bien-étre,
I'incite & moins travailler.

Dans les faits, les pertes séches liées & 'imposition viennent du fait que 'effet de sub-
stitution prend le pas sur l'effet revenu donc l'offre de travail globale diminue, affectant
I’économie coté offre. En effet, dans un cadre sans existence de chémage involontaire, la
diminution de 'emploi se traduit par une contraction de la production. Cet effet récessif
peut étre contrebalancé par une substitution importante des autres facteurs de produc-
tion au travail. Cependant, la diminution des revenus des ménages affecte négativement les
comportements de consommation et d’épargne (donc le stock de capital productif). C’est
donc une contraction de ’activité qui devrait suivre une hausse de la fiscalité.

La variation du salaire net réel fournit donc une bonne intuition de l'effet que les
modifications des taxes auront sur I’économie. Le taux de variation du salaire réel net
(noté RDN) s’écrit :

t?u
A(RDN) = A(w) — A(t") T—@ A(p°) (2.72)

ou w dénote le salaire horaire brut (versé par I'entreprise), t“ les cotisations sociales sala-
riales et p© le prix & la consommation. Le taux de variation (en logarithme) de la variable
X entre deux états stationnaires (statique comparative) est dénommée par A(X), alors
que les variables surmontées d’une barre (X) font référence a leurs valeurs stationnaires
initiales.

Comme précisé dans la résolution du modeéle (section 3.3.1), le salaire horaire brut est
entiérement déterminé par les prix TTC des inputs des facteurs de production (énergie et
capital). En termes d’impact fiscal, seule une variation de la taxe sur I’énergie finale (coté
entreprises) t©¢ impactera ce salaire brut :

A ee e.e
w _ w7 A (2.73)
w —YL — YEEL 1+ tee tee

ou 7y, et yg représentent les élasticités de substitution de la fonction de production du
bien non-énergétique vis-a-vis respectivement du travail et de ’énergie finale, alors que €r,
fait référence a 1’élasticité de la fonction de production du secteur énergétique vis-a-vis du
travail.

Le prix a la consommation p© sera quant a lui affecté par la variation des taxes sur
les deux biens de consommation t9 et t>™, & laquelle se combine la variation du prix de
Pénergie finale p® (frontiére des prix de production) donc par t“€ :
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A@pe) _ [fet (755, 89,75m) 65 + fet (199,19, 75) G5 + fet (99,19, 157) 47 |

P fet_ (e, 0, 7m)

(2.74)

ou fety |fet—| désigne une fonction positive |négative| dépendant des parameétres structu-
rels de I’économie et des variables exogénes dénotées entre parenthéses. Ainsi, le prix a la
consommation sera impacté positivement par une augmentation des taxes sur les biens de
consommation mais négativement par une hausse de la taxe sur I’énergie finale en tant que
facteur de production. Cette taxe a en effet un impact négatif sur le prix & la production
de I'énergie finale comme nous le verrons plus tard.

2.4.2 Analyse positive des différentes taxes : variantes chiffrées

Nous réalisons des simulations successives de hausses des différentes taxes (TVA, co-
tisations sociales, taxes carbones) a hauteur d’un point de PIB ex ante'?. Les dépenses
publiques restent inchangées, ainsi la variation des recettes fiscales sera seule déterminante
pour le nouvel état de long terme de la dette publique. Les résultats des variantes réalisées
sont répertoriés dans les tableaux 16 et 2.2.

Hausse de la taxation des revenus du travail t* : un taux de taxation passant
de 40% a 41.7% (cf. tableau 16). Une hausse des cotisations salariales se répercute
directement pour les ménages par une perte de leur salaire net réel : ni le salaire brut ni le
prix & la consommation ne sont affectés mais une plus grande partie des revenus du travail
est ponctionnée par I’Etat. En effet, le salaire brut est déterminé par la frontiére des prix
(cf. eq (2.21))et ne dépend donc que de variables exogénes inchangées (taux d’intérét, prix
TTC de énergie fossile, taxe sur I'énergie finale). L'effet de substitution généré par la
baisse de pouvoir d’achat prend le pas sur D'effet richesse, ’offre de travail proposée par les
ménages se voit réduite (-1.4% par rapport a I’état initial). Sans existence de chémage invo-
lontaire, cet effet se traduit par une baisse de I’emploi dans les deux secteurs de production.
De plus, les ménages ajustent leurs comportements & cette perte de pouvoir d’achat : la
consommation totale diminue (-4.2% par rapport a I’état initial) de facon quasi uniforme
entre les deux biens (pas de variation des prix relatifs des biens). Parallélement, I'épargne
domestique se contracte (-4.2%). La baisse de offre de travail, de capital productif et de
demande de biens se traduit par une récession des deux secteurs de production : le secteur
énergétique étant relativement plus affecté (-2.5%) que le secteur du bien domestique non-
énergétique (-1.5%). Cette récession se mesure au travers de la diminution du PIB (-1.4%).
En revanche, le niveau de recettes fiscales a augmenté in fine : Ueffet négatif sur les recettes
lié & la contraction de l'assiette est inférieur & V'effet positif généré par la hausse du taux
de taxe (pas d’effet de Laffer). Enfin, I’absorption domestique du bien non-énergétique
ayant diminué (baisse de la demande), les exportations se trouvent stimulées et la balance
commerciale se trouve a long terme améliorée par rapport a la situation de référence.

Hausse de la TVA t9 : un taux de taxation passant de 19.6% a 22.4% (cf tableau
16). Une hausse de la TVA affecte le salaire net réel au travers de la hausse du prix a la

17. Cette procédure est réalisée pour chaque taxe, exception faite des taxes énergétiques : leur assiette
étant trés restreinte comparativement aux autres instruments fiscaux, une telle variante reviendrait a
augmenter les taux de taxations de 20 points, soit un triplement du taux initial. Pour cette raison, nous
simulerons des hausses de ces taxes & hauteur de 0.1 point de PIB.
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Réforme fiscale portant sur Revenus du travail TVA  Tous PO

Les taux de taxation

Taux de taxation des revenus du travail 41.7% 40% 41.2%
Taux de TVA 19.6 22.4% 20.2%
Taux de taxe énergétique "ménage" 10% 10% 10.3%
Taux de taxe énergétique "entreprise” 10% 10% 10.3%
Taux de taxation sur 1’énergie fossile 0% 0% 0%

Impact de long terme en % de variation sur les...

Prix
Salaire horaire 0 0 -0.02
Prix énergie finale 0 0 -0.01
Prix & la consommation 0 1.69 0.45

Résultats macroéconomiques

PIB -1.438 -0.85 -1.58
Heures travaillées -1.43 -0.85 -1.32
Stock de capital -1.43 -0.85 -1.35
Epargne domestique -4.18 -0.85 -3.43
Consommation totale (jeunes et vieux)

Recettes fiscales 1.06 1.81 1.18
Dette publique 4.64 7.88 5.15
Balance commerciale 1.37 1.12 1.27
Dette extérieure 8.86 4.99 7.72

Résultats individuels

Consommation totale jeunes -4.18 -2.49 -3.86
Consommation énergie finale jeunes -4.18 -1.84 -3.8
Consommation bien numéraire jeunes -4.18 -2.76 -3.89
Consommation totale vieux -4.18 -2.49 -3.86
Consommation énergie finale vieux -4.18 -1.84 -3.8
Consommation bien numéraire vieux -4.18 -2.76 -3.89

Résultats sectoriels

Production bien numéraire -1.36 -0.82 -1.27
Emploi secteur non-énergétique -1.36 -0.82 -1.25
Capital secteur non-énergétique -1.36 -0.82 -1.27
Demande énergie finale secteur non-énergétique -1.36 -0.82 -1.54
Production énergie finale -2.54 -1.24 -2.48
Emploi secteur énergétique -2.53 -1.25 -2.47
Capital secteur énergétique -2.53 -1.24 -2.49
Demande énergie fossile secteur énergétique -2.53 -1.24 -2.49

TABLE 2.1 — Impact d’une hausse des taxes (en pourcentage de variation par rapport au
compte de référence)
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consommation (+1.7%). Les effets évoqués précédemment, a savoir la baisse de 1'offre de
travail (-0.85%) ainsi que la diminution de la consommation totale (-2.5%) se retrouvent
4 nouveau dans ce cas. En revanche la modification du prix TTC d’un bien distort le
panier de consommation : les ménages réduisent leur consommation totale, sans que cette
contraction ne se répercute uniformément sur les deux biens. En effet, ils opérent une
substitution de leur consommation de bien non-énergétique (-2.8%) au profit de I’énergie
finale (-1.8%), devenue relativement moins chére. Cette substitution explique en particulier
que le secteur énergétique soit relativement moins affecté que dans le cas précédent : ’écart
se resserre entre la perte d’activité du secteur productif du bien non-énergétique (-0.8%)
et le secteur producteur d’énergie finale (-1.2%). L’effet total sur Uactivité est relativement
inférieur a l'impact mesuré dans le cas d'une hausse des charges sur le travail (-0.9% ici
contre -1.4% précédemment). Dans cette réforme, on observe également une augmentation
des recettes fiscales (pas d’effet de Laffer).

Hausse la taxe sur I’énergie fossile t* : un taux de taxation initialement nul qui
s’éléve alors a 6.5% (cf tableau 2.2). Une augmentation, ou plus précisément dans
notre cas, 'instauration d’une taxe sur I’énergie fossile est l'instrument qui se rapproche
le plus de la taxe "carbone'" évoquée dans les discussions pratiques de politiques clima-
tiques '®. Nous retrouvons alors dans cette variante les effets classiques associés a la fiscalité
carbone et pour le cas francais dans le cadre des commissions Rocard et Quinet & 'aide
de modéles d’Equilibre Général (IMACLIM-R (CIRED) et GEMINI-E3). La hausse des
colits de production pour le secteur énergétique se répercute sur le prix de I’énergie finale
(+1.22%), puisque la substitution de l’emploi et du capital n’est pas suffisante pour com-
penser la baisse de demande en énergie fossile (-6.6%). La hausse du prix de I’énergie finale
se traduit alors comme une augmentation du prix d’un input de production pour le second
secteur de production : celui-ci réduit sa demande en énergie finale (-1.5%) mais la sub-
stitution d’autres facteurs de production n’est pas suffisante pour empécher la contraction
de la production de ce secteur (-0.35%). La baisse de demande de travail pousse le salaire
brut a la baisse (-0.11), qui, associé & 'augmentation du prix a la consommation générée
par la hausse du prix de I'énergie induit une perte de pouvoir d’achat. L’offre de travail
diminue (-0.23%) ainsi que la consommation totale (-0.69%), bien que la consommation
de bien non-énergétique (-0.55%) soit en partie substituée a I’énergie (-1.04%), devenue
relativement plus chére. En revanche, il est utile de noter que cette réforme fiscale illustre
Veffet dit de "Laffer" ' : la contraction de l’assiette de la taxe énergétique prend le pas
sur la hausse du taux de taxation ce qui méne in fine & des recettes fiscales inférieures a la
situation initiale (qui correspondait pourtant & un niveau de taxe moins important). Ceci
explique que le niveau de dette publique soutenable & long terme soit inférieur au niveau
de référence.

Hausse de la taxe sur I’énergie finale consommée par les ménages t>" : un taux
de taxation passant de 10% a 14.3% (cf tableau 2.2). De facon analogue a la hausse
de la TVA, la hausse de cette taxe énergétique impacte le pouvoir d’achat des ménages
au travers de la hausse du prix TTC de I’énergie finale qui se répercute sur le prix a la
consommation ( +1.1%). Par un effet de substitution qui prédomine, l'offre de travail est
impactée a la baisse (-0.6%). Parallélement, la consommation totale des ménages diminue

18. Bien que le projet ait finalement été abandonné, il fut par exemple question en France d’instaurer
une taxe carbone appelée "Contribution Climat Energie", assise sur le contenu CO2 de chaque énergie
fossile.

19. cf. chapitre 1.
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Réforme fiscale portant sur t* tem te°
Les taux de taxation
Taux de taxation des revenus du travail 40% 40% 40%
Taux de TVA 19.6 19.6 19.6
Taux de taxe énergétique "ménage" 10% 14.3%  10%
Taux de taxe énergétique "entreprise" 10% 10% 12.2%
Taux de taxation sur I’énergie fossile 6.5% 0% 0%
Impact de long terme en % de variation sur les...
Prix
Salaire horaire -0.11 0 -0.17
Prix énergie finale 1.22 0 -0.08
Prix a la consommation 0.35 1.14 -0.02
Reésultats macroéconomiques (per capita)
PIB -0.25  -0.57 -0.15
Heures travaillées -0.23  -0.57 -0.07
Stock de capital -0.34  -0.57 -0.24
Epargne domestique -0.34  -0.57 -0.24
Dette publique -0.37  -1.39 0.18
Recettes fiscales -0.38  -0.32 0.04
Balance commerciale -0.07 0.08 -0.14
Avoirs extérieurs -0.36  -1.12 0.04
Résultats individuels
Consommation totale jeunes -0.69 -1.69 -0.22
Consommation énergie finale jeunes -1.04  -2.76 -0.2
Consommation bien numéraire jeunes -0.55 -1.25 -0.23
Consommation totale vieuz -0.69 -1.69 -0.22
Consommation énergie finale vieux -1.04  -2.76 -0.2
Consommation bien numéraire vieux -0.55  -1.25 -0.23
Résultats sectoriels

Production bien numéraire -0.85  -0.52 -0.17
Emploi secteur non-énergétique -0.25  -0.52 -1.22
Capital secteur non-énergétique -0.35  -0.52 -0.17
Demande énergie finale secteur non-énergétique -1.56  -0.52 -2.08
Production énergie finale -1.34 -1.45 -1.8
Emploi secteur énergétique -0.04 -1.46 -1.22
Capital secteur énergétique -0.13 -1.45 -1.38
Demande énergie fossile secteur énergétique -6.27  -1.45 -1.38

TABLE 2.2 — Impact d’une hausse des taxes "énergétiques" (en pourcentage de variation
par rapport au compte de référence)
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(-1.7%), avec une baisse nettement plus prononcée de la consommation d’énergie (-2.8%)
relativement au bien non-énergétique (-1.3%). Cette disparité de la demande de biens se
retrouve dans les variations observées dans les secteurs productifs : la production du bien
non-énergétique (-0.5%) se contracte relativement moins que dans le secteur énergétique
(-1.5%). En revanche, il est utile de noter que les ordres de grandeur, quant aux variations
des variables économiques, sont assez comparables aux résultats précédemment obtenus
avec une hausse de la TVA, alors que 'ampleur des réformes n’est pas la méme (variation
de la taxe carbone & hauteur de 0.1 point de PIB seulement). Typiquement, la récession
en termes d’activité se traduit par une diminution de prés de 0.6% du PIB soit presque
6 fois I'amplitude de la variation des recettes fiscales. Une augmentation de 'imposition
sur ’énergie finale en tant que bien de consommation a donc un impact respectivement
plus important qu’une hausse de la TVA. Ceci est en partie di au fait que le prix hors
taxe de I’énergie, qui ne varie pas d’un état stationnaire & 'autre puisqu’il est fixé par le
prix de inputs de production, est par défaut supérieur de presque 50% au prix du bien
non-énergétique (numéraire). Une augmentation du taux d’imposition représente donc une
variation relativement plus importante du prix TTC de I’énergie, qui se répercute sur le
salaire net réel des ménages. De méme que dans le cas précédent, la hausse du taux de
taxation sur ’énergie finale méne pourtant & des recettes fiscales inférieures au niveau
initial, & cause de la contraction de 'activité.

Hausse de la taxe sur 1’énergie finale consommée par les entreprises t“¢ : un
taux de taxation passant de 10% a 12.2% (cf. tableau 2.2) L’augmentation du prix
d’input de production (ici I’énergie finale) entraine par un effet revenu une contraction de la
production du bien non-énergétique (-0.2%). On observe en particulier dans ce secteur une
demande en énergie finale qui diminue nettement (-2%) alors que les demandes de travail
et de capital sont relativement moins affectées (respectivement 0% et -0.2%) car en partie
substituées a l’énergie. En revanche, la baisse d’activité du secteur énergétique (-1.3%),
provoquée par la baisse de la demande en énergie finale, impacte & la baisse la demande de
travail ce qui se traduit par une diminution du salaire brut (-0.2 %). Le prix de I’énergie
finale & la production découlant de la frontiére des prix de production diminue également
(-0.08%). Plusieurs effets s’opposent alors : une diminution du salaire brut qui pousse a la
baisse le salaire net alors que la baisse du prix de ’énergie finale pousse également le prix a
la consommation a la baisse (-0.02%). L’'impact de la taxe dépend alors de la prédominance
d’un de ces deux effets (salaire ou prix a la consommation) sur l'autre. Par le calibrage
choisi, c’est la baisse du salaire qui prédomine dans nos résultats, ce qui se traduit par
une diminution du salaire net réel. Nous retrouvons alors les effets standards générés par
la baisse de l'offre de travail, & savoir une diminution de la consommation (-0.2%), et une
contraction du PIB (-0.15%). Il est intéressant de noter que dans le cas d’une hausse de
la taxe carbone "entreprise", I'impact en termes d’activité économique est inégalement
réparti entre les secteurs de production : le secteur énergétique est fortement pénalisé par
une telle réforme.

L’étude précédente de chacun des instruments fiscaux nous a permis d’identifier les
canaux de transmission & 1’ 7uvre et les impacts de tel ou tel instrument sur les grands
agrégats économiques. Nous nous intéressons maintenant & différents scénarios de réforme
fiscale environnementale que nous pourrons hiérarchiser selon différents critéres relatifs soit
aux effets d’efficacité ou d’équité générés. Ceci nous permettra également d’identifier sous
quelles conditions (parameétres structurels mais aussi choix des instruments fiscaux utilisés)
un dividende en PIB pourrait se dégager.
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2.5 Un dividende en PIB : une occurrence éventuelle au dé-
triment du secteur énergétique

Chaque type de taxe affecte ’économie au travers de la variation induite du salaire net
réel bien évidemment, mais qui se décline selon des canaux de transmission bien spécifiques
4 chaque instrument, décrits précédemment. Nous nous intéressons dorénavant a I’étude de
réformes fiscales plus élaborées : deux taux d’imposition seront modifiés conjointement de
fagon & respecter ’équilibre budgétaire ez ante. A titre d’exemple, une premiére réforme
dite de TVA sociale a été réalisée : les cotisations sociales sont réduites & hauteur d’un
point de PIB, alors qu’en contrepartie la TVA est augmentée de fagon a assurer I’équilibre
budgétaire ez ante. Ce type de réforme illustre une idée défendue par de nombreux éco-
nomistes 2, a savoir qu'il serait préférable en termes d’efficacité économique de financer
le budget de I’Etat a I’aide d’une fiscalité indirecte plutot que directe. Dans notre cas, les
prédictions du modeéle confortent cet argument puisqu’une telle réforme pourrait améliorer
le PIB & hauteur de 0.55% par rapport au compte de référence.

2.5.1 Scénarios de réformes fiscales environnementales et 1’apparition
d’un dividende en PIB

Dans le cadre de notre problématique, nous nous attachons particuliérement & I’évalua-
tion d’une réforme fiscale environnementale spécifique ; & savoir une baisse des cotisations
sociales financée par une augmentation d’une taxe énergétique. Si la version traditionnelle
d’une taxe "carbone" repose sur la taxation de I’énergie fossile (¢* pour nous), dans le mo-
déle retenu ici, ce sont les deux taxes assises sur ’énergie finale qui sont assimilables & des
taxes environnementales stricto sensu car pesant sur les activités émettrices (donc générant
une externalité négative). Nous considérons tout de méme le cas d’une réforme reposant
sur la taxation de 1’énergie fossile, dénommée abusivement réforme fiscale environnemen-
tale (ETR), ce qui nous permet d’établir une comparaison avec les études traditionnelles
de politiques climatiques. Le tableau suivant reprend les principaux impacts de long terme
des trois réformes évoquées précédemment, a savoir une diminution des prélévements sur
les revenus du travail & hauteur de point de PIB compensée ez ante par une augmentation
soit de la taxe sur 'énergie fossile (ETR1), soit de la taxe sur l’énergie finale pour les
ménages (ETR2) soit de la taxe sur I'énergie finale demandée par les entreprises (ETR3).

Les analyses positives de chaque taxe effectuées précédemment laisse toutefois présager
un résultat : il semble a prior: trés difficile de générer un dividende au sens de effica-
cité économique (amélioration du PIB) si ce sont les prélévements sur ’énergie fossile ou
I’énergie finale consommeée par les ménages qui sont augmentés. En effet, compte tenu de
la sensibilité des résultats précédents aux taux de ces taxes, 'apparition d’un dividende
économique supposerait une diminution substantielle des cotisations sociales pour contre-
balancer la baisse du salaire net réel provoquée par la hausse du prix a la consommation.

Un impact différencié sur le salaire réel. Les trois réformes étudiées ont un impact
différencié sur le salaire net réel bien que les canaux de transmission de chaque instrument
sur la formation des prix soient différents : la taxe énergétique "ménages" agit directement
et substantiellement sur le prix a la consommation (+8.02%) qui se répercute en une perte
de pouvoir d’achat des ménages. En revanche, comme expliqué dans la section précédente,
une augmentation de la taxe sur ’énergie fossile et sur I’énergie finale "entreprise" induisent
des distorsions des prix au travers des réallocations des facteurs de production entre les

20. Gauthier (2009, [16]), FMI
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Réduction des cotisations sociales 4 hauteur de 1 point de PIB

compensée ex ante par une augmentation de ...

tg tZ t€7m te,e
(TVA sociale) (ETR1) (ETR 2) (ETR 3)
Les taux de taxation
Taux de taxation des revenus du travail 38.3% 38.3% 38.3%  38.3%
Taux de TVA 22.4% 19.6% 19.6% 19.6%
Taux de taxe énergétique "ménage" 10% 10% 41.6% 10%
Taux de taxe énergétique "entreprise" 10% 10% 10% 32.4%
Taux de taxation sur l’énergie fossile 0% 65.4% 0% 0%
Impact de long terme en % de variation sur les...
Prix
Salaire horaire 0 -0.84 0 -1.55
Prix énergie finale 0 10.15 0 -0.75
Prix a la consommation 1.69 2.90 8.02 -0.22
Reésultats macroéconomiques (per capita)
PIB 0.55 -0.71 -2.5 -0.08
Heures travaillées 0.55 -0.49 -2.5 0.72
Stock de capital 0.55 -1.33 -2.5 -0.84
Epargne domestique 3.36 1.43 0.22 1.93
Recettes fiscales 0.77 -2.23 -3.89 -0.93
Dette publique 3.38 -9.68 -1.39 -4.03
Balance commerciale -0.28 -2.49 -0.99 -2.99
Dette extérieure -3.92 -13.15 -16.77 -9.25
Résultats individuels
Consommation totale jeunes 1.64 -1.48 -7.23 2.15
Consommation énergie finale jeunes 2.33 -4.08 -13.5 2.37
Consommation bien numéraire jeunes 1.37 -0.30 -4.32 2.06
Consommation totale vieux 1.64 -1.48 -7.23 2.15
Consommation énergie finale vieux 2.33 -4.08 -13.5 2.37
Consommation bien numéraire vieux 1.37 -0.30 -4.32 2.06
Résultats sectoriels
Production bien numéraire 0.51 -1.51 -2.21 -0.28
Emploi secteur non-énergétique 0.51 -0.67 -2.21 1.29
Capital secteur non-énergétique 0.51 -1.51 -2.21 -0.28
Demande énergie finale secteur non-énergétique 0.51 -10.58 -2.21 -16.51
Production énergie finale 1.26 -7.89 -6.89 -8.68
Emploi secteur énergétique 1.25 2.32 -7.94 -7.94
Capital secteur énergétique 1.26 1.46 -6.89 -9.36
Demande énergie fossile secteur énergétique 1.26 -38.68 -6.9 -9.36

TABLE 2.3 — Impact d’une réforme fiscale environnementale (en pourcentage de variation

par rapport au compte de référence)
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deux secteurs, qui se répercutent ensuite dans le prix & la consommation. Dans les deux
cas, la baisse de la demande de travail agrégée induit une diminution du salaire brut
(respectivement -0.84% et -1.55%). Cependant dans le cas de la réforme ETRI1, la hausse
du prix d’un input de production (énergie fossile) se répercute en une hausse du prix de
vente de I’énergie finale (+10.15%) ; alors que la mise en place de la réforme ETR3 influe
sur la compétition entre les deux secteurs de production et pousse & la baisse le prix de
vente du secteur énergétique (-0.75%). Ainsi, dans le cas ETRI, trois effets s’opposent dans
la variation du salaire net réel : la baisse du salaire horaire brut, la hausse du prix a la
consommation (qui pousse le pouvoir d’achat a la baisse) et la diminution des prélévements
sur les revenus du travail (poussant le pouvoir d’achat a la hausse). En revanche dans le cas
ETRS3, la diminution du prix de I’énergie finale se répercute dans le prix a la consommation
revu a la baisse (-0.2%), qui se combine a la baisse des cotisations sociales pour pousser a
la hausse le salaire net réel affecté par la baisse du salaire brut. In fine, seule la troisiéme
réforme étudiée se traduit par une augmentation du salaire net réel et donc du pouvoir
d’achat des ménages. Dans les autres cas, il semble tout de méme préférable au regard de ce
critére de retenir la réforme environnementale traditionnelle plutét que de privilégier une
augmentation de la taxe sur ’énergie directement consommeée par les ménages. En effet, la
répercussion d'une augmentation de prés de 60% du prix de I'énergie fossile se traduit par
une hausse d’environ 10% du prix TTC de I’énergie finale, comparée & une hausse de preés
de 30% si la taxation s’opérait directement sur ’énergie finale dans le panier de biens. Ceci
signifie que dans le cas d’une taxation traditionnelle des énergies fossiles, une partie des
colits économiques associés 4 la fiscalité environnementale sont supportés par le secteur
énergétique plutét que par les ménages.

Un bon candidat pour un dividende en emploi et éventuellement en PIB. Les
résultats précédents permettent d’identifier a priori la réforme permettant de dégager un
dividende en activité économique. En effet, dans les deux premiers cas de réformes simulés,
la perte de salaire net réel des ménages se traduit par un effet récessif de ’emploi, qui dimi-
nue au travers de la baisse de l'offre de travail (-0.49% [resp. -2.5%| pour ETR1 [ETR2]). De
plus, les biens de consommation étant devenus plus cotiteux relativement & leurs revenus,
les agents diminuent leurs niveaux de consommation (-1.43% [7.23%]) et leur substituent
en partie de I'épargne (+1.23% [0.22%]). L’impact récessif sur la demande se retrouve sur
la mesure agrégée de ’activité économique : la réforme ETRI1 génére une perte de PIB
(-0.71%), mais au regard de ce critére cette réforme restera préférable au cas ETR2 qui
impacte beaucoup plus négativement activité économique (-2.5%). En revanche, 'amé-
lioration du salaire net réel provoquée par la réforme ETR3 laisse présager des résultats
plus encourageants en termes de dividendes en emploi et en PIB. L’amélioration de 'offre
de travail dans ce cas méne automatiquement a un taux d’emploi plus élevé (+0.7%) que
dans la situation de référence. De plus leffet richesse ressenti par les ménages se traduit par
une augmentation de leur consommation (+2.15%) et de leur épargne (+1.93%). In fine,
I'impact de cette réforme sur activité économique, pourtant stimulée par cette hausse de
la demande, reste négatif (-0.08%). Cependant, la faible amplitude de ce cout en efficacité
conforte le caractére préférable attribué a ce type de réforme, et laisse présager des cas ou le
dividende en PIB pourrait apparaitre (relachement de certaines contraintes, ou sensibilité
a certains parameétres structurels), contrairement aux réformes précédemment évoqueées.

Le secteur énergétique : le grand perdant d’une réforme fiscale environnemen-
tale. L’impact des différentes réformes fiscales en termes d’emploi et d’activité écono-
mique laissait présager une catégorisation des réformes par ordre de préférence croissant :
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utiliser la taxation de I’énergie fossile est préférable & une taxation directe de I’énergie finale
consommée par les ménages, bien qu’il soit de toute facon plus avantageux de réformer la
fiscalité en accentuant la fiscalité pesant sur I’énergie finale en tant que facteur de produc-
tion. Pourtant, les résultats évoqués précédemment recouvrent en réalité une répartition
déséquilibrée des cotits liés aux réformes. Le principe d’équité visé par la fiscalité s’applique
bien évidemment aux ménages (régressivité de la taxe, redistribution intergénérationnelle
des richesses), mais dans notre cas elle vise également la répartition des colts entre les
deux secteurs de production. Sous cet angle, le classement évoqué précédemment s’en
trouve modifié. Dans les trois cas étudiés, le secteur énergétique voit son activité affectée
négativement par une baisse de la demande qui lui est affectée. En revanche, les variations
induites par les réformes sur le second secteur ne sont pas comparables. En particulier, dans
la réforme ETR2, activité de ce secteur est affectée négativement (-2.21%) au travers de la
baisse de la consommation des ménages du bien qu’il produit (effet revenu sur la demande
en inputs de production), mais celle-ci reste modérée comparée a la baisse de demande en
énergie finale provenant des ménages, ce qui se traduit par une contraction relativement
plus forte du secteur énergétique(-6.89%). Dans les autres cas étudiés, c’est la réallocation
des facteurs entre les deux secteurs (via la modification relative des prix des facteurs) qui
est & l'ceuvre. Dans le cas ETRI, le secteur énergétique fait face a une augmentation du
cotit d’un input de production (énergie fossile) qui est répercutée sur le prix de ’énergie
finale. La demande en ce bien est alors affectée substantiellement & la baisse d’une part
par les ménages (-4.08%) mais aussi par le second secteur de production (-10.58%) qui lui
substitue en partie du travail (-0.61%) et du capital (-1.51%). Le secteur non-énergétique
subit grace a cet effet de substitution un impact nettement moins élevé (-1.51%) que le sec-
teur énergétique (-7.89%). La réforme ETRI1 est donc relativement plus pénalisante pour
le secteur énergétique que la réforme ETR2 qui lui devient préférable en termes d’équité
sectorielle. En réalité, ce résultat a déja été intuitivement évoqué précédemment lors de
la discussion sur les impacts des différentes réformes sur le salaire net réel. Il apparaissait
alors que taxer directement les ménages n’était pas équivalent & taxer I’énergie fossile, ce
qui se justifie par le fait que dans ce cas (ETR1) c’est le secteur énergétique qui absorbe
une partie des colts subis par les ménages dans la réforme ETR2. Enfin, si la troisiéme
réforme a été identifiée comme la meilleure mesure en termes d’efficacité économique, elle
est en réalité celle qui recouvre la plus grande disparité de cotits entre les deux secteurs.
Coté production, le secteur énergétique est le grand perdant de cette réforme puisque la
contraction de la production du bien non-énergétique (-0.28%) reste relativement faible.
En effet, on observe une substitution des autres facteurs de production, tels que le capital
(-0.28%) mais surtout le travail (+1.29%), qui compense la baisse drastique de la demande
en énergie finale (-16.5%). L’activité du secteur énergétique se contracte donc fortement
(-8.7%). Au regard de l'équité entre secteurs, l'ordre de préférence des réformes évoqué
précédemment devrait étre renverseé.

Une réduction de long terme des recettes fiscales mais une amélioration de la
dette extérieure. Intuitivement, il est possible de s’attendre & une amélioration de long
terme de la balance primaire, si la réforme fiscale environnementale mise en place stimule
Pactivité économique. En effet, les recettes fiscales étant assises sur Iactivité, 1’élargisse-
ment des assiettes (en particulier la masse salariale) pourrait conduire a des recettes plus
élevées alors que le taux de taxation a été réduit au cours de la réforme. Les résultats ob-
tenus compromettent cette intuition, puisque non seulement les recettes fiscales diminuent
dans les trois cas simulés, mais le cas ETR3 le plus favorable méne & une réduction des
recettes (-4.03%) plus importante que la réforme ETR2 (-1.03%), alors que les assiettes
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fiscales (hors énergie) s’élargissent, contrairement aux autres cas. Ce résultat confirme
la théorie de Bovenberg (1999, [7]) et souligne l'effet d’interaction des taxes générée par
I’étroitesse de 'assiette de la taxe environnementale. La réforme ETRI refléte le mieux un
des effets déterminants dans I'occurrence d’un dividende en PIB, & savoir la variation de
I'assiette des émissions : cette assiette, trés étroite initialement se contracte trés fortement
(-38.68%) ce qui se reflete sur une forte réduction des recettes fiscales (-9.68%). Ainsi,
quelle que soit la réforme simulée, la diminution du niveau de long terme de dette publique
refléte la baisse des recettes fiscales & ce nouvel équilibre. La transition vers le nouvel équi-
libre se fera au travers d’une plus grande ponction (taxe forfaitaire) des ménages afin de
réduire I'endettement initial. Cette réduction transitoire de la dette se traduira ainsi par
une perte de bien-étre des ménages, ce qui sera évoqué plus précisément dans le prochain
paragraphe. En revanche, dans tous les cas envisagés, la hausse de 1’épargne domestique
combinée avec la baisse de la dette et du stock de capital domestique conduisent & une
diminution de la dette extérieure de I’économie.

Les résultats précédents permettent d’affirmer que dans notre cas, aucune réforme fis-
cale environnementale ne permet d’atteindre un dividende en PIB. En revanche, il apparait
qu’une taxation de I’énergie finale en tant que bien intermédiaire soit préférable aux autres
instruments fiscaux dans le cadre d'une réforme fiscale environnementale (y compris une
taxe sur I’énergie fossile) ; c’est la réforme qui géneére un dividende en emploi, s’effectuant
au moindre coiit en termes de PIB et en bien-étre, bien que cette réforme provoque le plus
de disparité de cotts entre les secteurs de production.

2.5.2 Probabilité d’occurrence d’un dividende en activité : une situation
d’endettement élevée favorable 4 une amélioration du PIB a long
terme

I’analyse des variantes précédentes a permis de mettre en valeur I'importance de la
variation de l'offre de travail dans 'impact d’une réforme fiscale environnementale. Au
travers des différents cas évoqués précédemment, ainsi que I'expression analytique de la
variation du salaire net réel, nous retrouvons donc les conditions influant sur 'occurrence
d’un dividende économique évoquées par Bovenberg 2! (1999, [7]). Nous nous concentrons
alors sur la réforme identifiée comme la plus susceptible de générer un dividende en PIB, a
savoir la baisse des cotisations salariées compensée par une hausse de la taxe sur I’énergie
finale "entreprise", et étudions différentes configurations pour lesquelles un dividende en
efficacité pourrait apparaitre. La hausse du salaire net réel, et donc I'occurrence d’un double
dividende via une augmentation de l'offre de travail, sera sujette aux conditions suivantes :

L’élasticité de P’assiette des émissions : via la présence des élasticités des fonctions de
YE

YL+ VEEL
du salaire aux taxes énergétiques. Ainsi, la sensibilité du secteur non-énergétique au prix

TTC de Iénergie finale a un impact déterminant sur la demande de travail et donc sur
le salaire brut proposé aux ménages. Plus ce secteur sera sensible & une augmentation du
prix HT de I’énergie finale ou de la taxe qui lui est apposée, et plus le salaire net réel se
contractera. Une réduction de ce terme (simulée via une baisse de yg compensée par une
augmentation de ) améliore la probabilité d’occurrence de ce dividende .

production et en particulier le terme qui fait directement référence a 1’élasticité

Les caractéristiques de 'offre de travail :  qui se traduiront par la transmission de la
variation du salaire net réel & l'offre de travail, qui dépend en particulier du paramétre oy,

21. cf. chapitre 1 p.24

73



(élasticité de Frisch). Les élasticités des fonctions de production évoquées précédemment se
répercutent sur la variation du salaire brut mais si les ménages sont trés peu sensibles & cette
variation de leur pouvoir d’achat 'offre de travail n’en sera que peu impactée. Puisque dans
notre réforme, le salaire net réel est poussé a la hausse, une élasticité importante de 1’offre
de travail & ce revenu rendra 'occurrence d’une dividende plus probable car les ménages
travailleront plus. Cet effet est illustré en annexe dans le tableau : une augmentation de
o, rapproche le cotit de la réforme vers zéro et pour une valeur plus importante, dégage
effectivement un dividende positif en PIB.

La politique budgétaire, et fiscale en particulier, préexistante : les niveaux de
taxes initiaux interviennent explicitement dans I’amplitude de la variation du salaire brut
réel. Clest le fameux "Tax-Interaction effect" auxquels font référence Goulder (1995, [18]),
Murray et. al. (2005, [28])et Parry (1995, [29]). Ainsi, 'impact d’une réforme fiscale dépen-
dra du niveau d’endettement initial de I’Etat, via les taux de taxation fixés pour respecter
la contrainte d’équilibre budgétaire (puisque nous supposons que le niveau des dépenses
publiques n’est pas modulable dans notre étude). Pour des niveaux de taxation initiaux trés
élevés, en particulier sur le travail, 'occurrence d’un dividende en PIB sera plus probable.
Cet effet est représenté dans le tableau suivant : pour différents niveaux d’endettement
initiaux (et donc pour les niveaux de taxation correspondants??), la méme réforme fiscale
est implémentée par le gouvernement. Nous remarquons qu’en particulier une situation
initiale d’endettement extréme s’avére étre favorable a ’apparition d’un dividende écono-
mique : impact positif de la réforme sur le PIB (40.05%), mais il s’agit également de la
situation ou la disparité des cotits entre les secteurs est la plus marquée. Ainsi, il apparait
clairement que si la mise en place d’une réforme fiscale environnementale fait apparaitre
un dividende économique, le gain total d’efficacité économique se fera au prix du sacrifice
d’un des deux secteurs de production.

2.6 Répartition intergénérationnelle des cofits et bénéfices

associés aux réformes fiscales environnementales et double-
dividende.

La définition stricte du double-dividende au sens de Goulder (1995, [18]) suppose une
ameélioration simultanée des deux composantes du bien-étre des ménages : d’une part la
composante dite "privée" (ou économique) qui dépend de la consommation et des loisirs
des agents, et d’autre part la composante "environnementale" qui dépend du niveau de
pollution. Au travers des variations de la consommation et du nombre d’heures travaillées
évoquées dans la section précédentes, nous pouvons aisément anticiper le sens d’évolution
du bien-étre privé des agents a long terme. De méme, les réformes induisant une réduction
des usages énergétiques devrait permettre d’augmenter le bien-étre environnemental des
ménages & long terme, dans la mesure ot le niveau de pollution devrait s’en trouver réduit.

Les estimations du coefficient de préférence v pour le bien-étre environnemental sont
peu nombreuses, car ce paramétre est difficile & mesurer. Nous nous appuyons sur une valeur
de vg = 0.11 conformément & Gerlagh and van der Zwaan (2001, [17]) et nous testerons
des valeurs plus élevées. Ce paramétre est pertinent si l'on cherche & évaluer I'impact
d’une réforme fiscale sur le bien-étre total, en s’éloignant de la définition stricte du double-
dividende. Les résultats de long-terme concernant les variations de 1'utilité en niveau sont

22. Ces niveaux de taxation sont ajustés au pro-rata de leur poids dans les recettes fiscales dans la
situation de référence
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Situation initiale : taux de taxation et endettement

Taux de taxation des revenus du travail  34.9% 40% 45.1%
Taux de TVA 17.1%  19.6% 22.1%
Taux de taxe énergétique "ménage" 8.7% 10% 11.3%
Taux de taxe énergétique "entreprise" 8.7% 10% 11.3%
Taux de taxation sur I’énergie fossile 0% 0% 0%

Ratio dette/PIB annuel 67% 94% 117%

Reéduction des cotisations sociales 4 hauteur de 1 point de PIB
compensée ex ante par une augmentation de la taxe énergie "entreprise"

Les taux de taxation

Taux de taxation des revenus du travail 33.3% 38.3% 43.4%
Taux de TVA 17.1%  19.6% 22.1%
Taux de taxe énergétique "ménage" 8.7% 10% 11.3%
Taux de taxe énergétique "entreprise" 30.9% 32.4% 33.8%
Taux de taxation sur 1’énergie fossile 0% 0% 0%

Impact de long terme en % de variation sur les...

Prix
Salaire horaire -1.55 -1.55 -1.54
Prix énergie finale -0.75 -0.75 -0.74
Prix a la consommation -0.22 -0.22 -0.22

Résultats macroéconomiques (per capita)

PIB -0.18 -0.08 0.05
Heures travaillées 0.61 0.72 0.85
Stock de capital -0.95 -0.84 -0.7
Epargne domestique 1.6 1.93 2.32
Dette publique -6.03 -4.03 -2.88
Balance commerciale -3.52 -2.99 -2.53
Dette extérieure 15.06 -9.25 -6.67

Résultats individuels

Consommation totale par agent 1.82 2.15 2.55
Reésultats sectoriels

Production bien numéraire -0.58 -0.28 -0.15

Production énergie finale -8.49 -8.68 -8.87

TABLE 2.4 — Impact d’une réforme fiscale environnementale (en pourcentage de variation
par rapport au compte de référence)
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répertoriés dans le tableau 2.5. Nous remarquons tout d’abord que les ordres de grandeur
indiqués sont relativement faibles (de I'ordre de 1073), ce qui n’est pas étonnant dans la
mesure oil les variations des variables économiques évoquées dans la section précédentes
étaient de 'ordre de quelques %. En revanche, les variations de la pollution sont bien
comparables aux variations de la consommation totale : le facteur 10 que 'on peut observer
entre les variations des deux composantes de l'utilité sont dues au coeflicient v. Nous
pouvons alors anticiper que les effets sur le bien-étre total seront essentiellement déterminés
par les variations du bien-étre privé.

Variation du bien-étre des ménages suite a la réforme fiscale...
(en niveau de variation)

(TVA sociale) (ETR1) (ETR2) (ETR 3)

Désutilité lié a la pollution +0.005 -0.006 -0.006 -0.021
Utilité privée +0.013 -0.011 -0.057 +0.016
Utilité totale +0.012 -0.005 -0.05 +0.037

TABLE 2.5 — Impact d’une réforme fiscale environnementale sur le bien-étre (en niveau de
variation par rapport au compte de référence)

Les résultats indiqués dans le tableau 2.5 pouvaient étre anticipés dans une large mesure
a partir des résultats macroéconomiques évoqués précédemment. A titre d’exemple, la TVA
sociale impacte positivement I'utilité privée des générations futures, comme nous pouvions
le présumer & partir des résultats précédents sur la variation de la consommation : la hausse
de la TVA est compensée par la baisse des cotisations sociales en termes de pouvoir d’achat
des ménages. Les effets positifs de cette réforme sur la consommation et 1'offre de travail
induisent une hausse des recettes fiscales, que le gouvernement redistribue sous forme de
transfert forfaitaire aux ménages. Ainsi, un cercle vertueux économique est enclenché, qui
se traduit par une amélioration graduelle du bien-étre privé. En revanche, les effets richesse
générés par la réforme se traduisent également en un niveau de consommation énergétique
plus élevé, ce qui se répercute en un niveau de pollution plus élevé et donc une désutilité
environnementale plus forte. L’amélioration du bien-étre privé s’effectue au prix d’une
dégradation de la qualité environnementale. La TVA sociale se traduit effectivement en
une amélioration du bien-étre global des générations futures car 'importance accordée
au bien-étre environnemental reste relativement faible comparée & la valorisation de la
consommation. Cette différenciation de valorisation jouera également un réle prépondérant
dans le cas des réformes fiscales environnementales sur lesquelles nous focalisons le reste
de notre étude.

Un double-dividende généré dans le cas d’une réforme fiscale reposant sur la
taxation de I’énergie finale en tant que facteur de production.

La réforme consistant & taxer I’énergie finale consommée par les ménages et a diminuer
en contrepartie les cotisations sociales (ETR2) s’avérait étre la réforme la plus néfaste en
termes d’activité économique et d’emploi. Cet effet se retrouve sur le bien-étre privé des
générations futures. La mise en oeuvre de la réforme affecte instantanément le systéme de
prix, et se traduit en une perte du pouvoir d’achat des ménages. Les premiers affectés sont
les agents & la retraite au moment de la réforme : leur épargne a déja été constituée sans
anticiper cette réforme et ils ne bénéficient pas des baisses de prélévements puisqu’ils ne
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travaillent plus. Ces agents supportent donc le cotit lié & Paugmentation de la TVA, auquel il
faut ajouter la hausse des prélévements forfaitaires. En effet, ceux-ci sont assis sur le nouvel
état stationnaire de la dette publique. La contraction des recettes fiscales anticipées par le
gouvernement & long terme nécessite de commencer & ponctionner les agents pour réduire
le niveau d’endettement souverain. Les générations suivantes supporteront également cet
impot forfaitaire, qui décroitra jusqu’a ce que le systéme économique converge (environ
quatre a cing générations). La dégradation du pouvoir d’achat ayant peu a peu entrainé
une baisse de ’activité productive via une baisse de 'offre de travail et de la consommation,
le bien-étre privé reste donc durablement affecté. C’est ainsi que l'on observe une baisse
du bien-étre privé a long terme. D’autre part, la réforme s’est traduite par une réduction
de la consommation totale des ménages, se traduisant & la fois par une diminution de leur
consommation d’énergie et par une baisse de leur consommation de bien final (impactant
Pactivité de ce secteur et a fortiori sa demande en énergie finale). La baisse des usages
énergétiques se répercute donc dans le temps en une réduction de la pollution par rapport
au niveau de référence, et 1'utilité environnementale des ménages (liée a la pollution de
Patmosphére) s’en trouve améliorée. Finalement, cette réforme ne génére pas de double-
dividende au sens de Goulder (1995, [18]), dans la mesure ot le bien-étre économique est
affecté négativement par la modification du systéme fiscal, avec un effet particulierement
négatif pour les générations a la retraite au moment de sa mise en 7uvre (surajustement).
D’un point de vue du bien-étre global, les résultats ne penchent pas non plus en faveur
d’un double-dividende faible (baisse de 'utilité privée compensée par une amélioration de
l'utilité environnementale). Pour que cela soit le cas, il faudrait que les agents valorisent
la qualité de l'air au moins autant que leur consommation (v > 1).

En revanche, la réforme consistant & taxer I’énergie finale utilisée par les entreprises et
a diminuer en contrepartie les cotisations sociales (ETR3) laisse apparaitre des résultats
beaucoup plus encourageants. Le systéme de prix est intégralement modifié par le change-
ment du systéme fiscal, comme expliqué dans la section (baisse du salaire brut mais aussi
des prix des biens) et se répercute instantanément en une hausse du pouvoir d’achat des
ménages. Bien que les prélévements forfaitaires soient augmentés par I’Etat afin de réduire
le niveau d’endettement, les agents a la retraite au moment de la réforme voient leur utilité
privée s’améliorer grace & 'effet richesse généré par la baisse du prix de consommation. La
hausse de Doffre de travail générée par I’augmentation du revenu net réel joue négativement
sur I'utilité privée des générations suivantes mais est plus que compensée par la hausse de la
consommation associée (dans la mesure ol une unité de travail permet de consommer une
quantité plus importante de biens). In fine, I'utilité économique est durablement améliorée
par rapport au compte de référence. L’effet sur la qualité environnementale (via I’accumu-
lation de pollution) pourrait a priori étre plus mitigé. En effet, si le secteur producteur
de bien final réduit drastiquement sa demande en énergie finale et y substitue travail et
capital, la consommation énergétique des ménages augmente quant a elle. Ces variations
contraires se contrebalancent finalement en faveur de la réduction de la pollution, ce qui
permet une amélioration graduelle de ’environnement. Dans le cas d’une réforme pesant
sur ’énergie en tant que facteur de production, le double-dividende au sens de Goulder
(1995, [18]) est finalement atteint, méme si l'effet de la réforme sur le PIB reste légérement
négatif (cf. section précédente).

L’étude de différentes modalités de réformes fiscales environnementales, reposant sur la
taxation de ’énergie finale contrebalancée par un allégement des charges sur le travail, nous
a permis de mettre en évidence l'existence d’un double-dividende en termes de bien-étre
pour une modalité précise : le cotit de la politique climatique doit étre supportée par le
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secteur productif plutét que par les ménages. Dans ce cas, la réforme permet également de
dégager un dividende en emploi et d’amortir significativement les cotlits en termes de PIB.
Ces résultats dépendent en grande partie des hypothéses retenues dans cette étude, tant
sur la spécification de 1’économie (absence de choémage involontaire, choix de la fonction
d’utilité ou encore 1’égalité des salaires et cotlits du capital entre les deux secteurs de pro-
duction) que dans le choix de paramétres cruciaux tels que les élasticités de substitution
des fonctions de production, ou I’élasticité de l'offre de travail. La prise en compte de ché-
mage involontaire devrait en particulier impacter significativement les résultats précédents,
dans la mesure ol la réussite de la réforme repose sur le sacrifice du secteur énergétique.
La contraction drastique de l’activité de ce secteur passe en partie par une réduction de
I’emploi, qui se reporte sur le second secteur de production. Tenir compte de contraintes
d’appariement sur le marché du travail remettrait alors en cause le dividende en emploi
évoqué précédemment et le bien-étre d’une population de chémeurs, supportant une partie
du cott de la politique climatique sans bénéficier de la contrepartie économique (baisse des
charges sur les revenus du travail).

2.7 Conclusion

Nous avons adopté dans ce chapitre une approche de modélisation originale : traiter
de D'efficacité d’une réforme fiscale environnementale dans un cadre unifié permettant une
approche & la fois intergénérationnelle, dynamique et sectorielle du double-dividende dans
un contexte d’endettement (et donc de pression fiscale) élevé. Nous avons alors montré que
la probabilité d’occurrence d’un dividende en efficacité (amélioration de l'activité écono-
mique) dépend en particulier de conditions bien spécifiques reprenant I’élasticité de offre
de travail, les élasticités croisées des deux secteurs de production, ainsi que le niveau ini-
tial de taxation intrinséquement liés au niveau d’endettement des Etats. Dans ce cas, la
meilleure réforme & envisager serait une réduction des charges sur le revenu, compensée
par une hausse de la taxe s’appliquant & ’énergie finale en tant qu’input de production.
Cette modification du systéme fiscal permet de dégager un dividende en emploi, un double-
dividende fort au sens de Goulder (bien-étre des générations futures amelioré (1995, [18]))
et de minimiser les pertes de PIB générées par la réforme. En revanche, 'obtention de ce
gain économique se réalise au détriment du secteur énergétique, qui porte la totalité des
couts liés & la politique climatique. L’arbitrage traditionnel entre efficacité et en équité
est illustré au travers de la répartition sectorielle des cotits, qui montre que plus le divi-
dende en efficacité est probable, moins l'est le dividende en équité. Enfin, il apparait que
la probabilité d’obtention d’un dividende en PIB dépende de la situation fiscale initiale de
Péconomie : la tension actuelle sur les prélévements obligatoires (déja élevés) présente une
bonne opportunité pour mettre en place une réforme fiscale environnementale.

Ces résultats sont bien évidemment dépendants des choix méthodologiques adoptés
dans nos travaux, qui pourraient étre améliorés. L.e modéle réalisé précédemment pourrait
étre étendu dans plusieurs directions : I'introduction de chomage involontaire (qui devrait
influer significativement sur les résultats), I’endogénéisation du taux d’intérét (prise en
compte de 'effet d’éviction), la prise en compte d’activités de dépollution financées par la
taxation sur I’énergie, une représentation des secteurs productifs plus proches des structures
en fonctions CES imbriquées retenues dans les modéles d’Equilibre Général Calculable ou
encore la possibilité de tenir compte d’une technologie alternative permettant de produire
une énergie finale moins carbonée. Le modéle développé est, comme outil de modélisa-
tion, certes perfectible mais posséde I'avantage de nous permettre d’étudier dans un cadre
simplifié et unifié les impacts des réformes fiscales, sous différents angles d’analyse. Les
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résultats obtenus sont crédibles dans la mesure ot nous avons tenu compte des effets de
premier ordre quant aux effets d’une réforme fiscale environnementale (identifiés dans le
premier chapitre) : I’élasticité de Iassiette des émissions incarnée par le choix des élasticité
des fonctions de production, 'hypothése d’une offre de travail endogéne qui permet de
représenter effet de la fiscalité sur 'emploi via la variation de l'offre de travail, et enfin
la caractérisation compléte de la politique budgétaire qui permet d’évaluer les interactions
entre endettement public et politique fiscale.

Ainsi, ce second chapitre nous a permis de dresser une image globale des effets éco-
nomiques et sectoriels associés & différents types de réformes fiscales environnementales.
Nos résultats ont en particulier mis en évidence ’antinomie entre la réussite économique
totale d’une réforme fiscale environnementale et la préservation du secteur énergétique,
ce qui nous incite & nous intéresser plus spécifiquement & ce secteur dans un troisiéme
chapitre. Sans activité de dépollution ou de technologie décarbonée prises en compte dans
notre modéle, 'atteinte des objectifs environnementaux passe forcément par une réduc-
tion de la consommation d’énergie. En réalité, l'utilisation de technologies de production
moins émettrices peut réduire le contenu CO2 présent dans I’énergie finale et ainsi alléger
la politique climatique. Malheureusement, ce type d’installations nécessite en général des
montants d’investissement conséquents parfois parce que celles-ci n’ont pas encore atteint
leur maturité technologique. Dans un contexte européen ot les taux d’endettement des
Etats poussent & la hausse le cofit du capital, il est maintenant intéressant de regarder
quels seraient les impacts de différents scénarios de prix du CO2 et de coflit du capital
(lié a endettement) sur les décisions d’investissement d’un acteur majeur de la transition
énergétique : le secteur électrique.
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Chapitre 3

Cotit du CO2, cotit de la dette et
cout de production dans le secteur
électrique
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3.1 Prioriser le remboursement de la dette publique ou re-
chercher un double-dividende ?

Dans les précédents chapitres, nous avons montré qu’une réforme fiscale environnemen-
tale appropriée (taxation de I’énergie finale en contrepartie d’une réduction des cotisations
sociales) pouvait, dans certaines conditions, répondre aux objectifs de réduction des émis-
sions de Gaz a Effet de Serre tout en minimisant les pertes d’efficacité économique (double-
dividende). Nous montrerons qu’un tel type de réforme, réinjectant les recettes fiscales liées
a la taxation du CO2 n’est pas automatiquement la réforme la plus appropriée pour inciter
le secteur électrique & investir dans des technologies décarbonées, en particulier dans un
contexte d’endettement public élevé qui pousse a la hausse le cout de financement des
entreprises.

Coiit du financement et cott du CO2 : deux déterminants majeurs des inves-
tissements futurs. L’étude conjointe de I’Agence Internationale de 'Energie (AIE) et
de ’Agence de ’'OCDE pour 'énergie nucléaire (AEN) sur les cotts prévisionnels de la
production de 1’électricité publiée en 2010 [1] concluait que le cout de ’électricité dans
les prochaines années dépendrait principalement des cotits d’accés au financement et du
prix du carbone. En particulier, dans un contexte ou les pays (ou les énergéticiens de ces
pays) cherchent a investir dans de nouvelles capacités productives tout en respectant les
objectifs de réduction des émissions de Gaz & Effet de Serre, la restructuration des mix
électriques vers des technologies faiblement émettrices telles que le nucléaire, les énergies
renouvelables ou la capture de CO2 dépendra principalement des contraintes pesant sur le
cotit de l'investissement et la force du signal-prix du CO2.

Les technologies ENR : des équipements particuliérement vulnérables au cofit
du capital. Le secteur électrique européen représente prés de 30% des émissions de Gaz
a Effet de Serre. Le systéme européen d’échanges de quotas (EU-ETS) entrant début 2013
dans une troisiéme phase pour laquelle les émissions sont effectivement payantes pour ce
secteur, la transition énergétique passera par un investissement massif en technologies dé-
carbonées pour respecter les contraintes d’émissions. Cependant, les technologies & faible
teneur en carbone, qu’il s’agisse du nucléaire, des énergies renouvelables et également de la
Capture et Stockage du Carbone ont pour particularité d’étre particuliérement capitalis-
tiques. La crise de la dette souveraine en Zone Euro a mené depuis 2010 & une augmentation
des primes de risques associées & la plupart de ces pays, ce qui devrait renchérir les cotits
de financements et influencer les choix d’investissement dans ce secteur. Puisque les tech-
nologies faiblement carbonées sont particuliérement vulnérables & la hausse des cotts de
financement, la crise de la dette pourrait mettre & mal les objectifs climatiques en influant
sur la rentabilité économique des différents moyens de production et en distordant les choix
d’investissement dans ce secteur.

La rentabilité de chaque technologie (cf. Percebois et Hanssen (2011),[9]) relativement
& son utilisation pour la production d’électricité dépend de conditions qui lui sont propres.
technologie de production dépendra de conditions locales et de certains facteurs, parmi les-
quels le cotit de financement qui détermine I’amortissement de I'investissement initial dans
Iinstallation, le prix du CO2 qui impactera les cotlits variables associés & des technologies
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utilisant des combustibles fossiles, mais également la durée d’utilisation de la machine qui
permettra de répartir les cotts fixes sur une plus grande quantité produite. Les impacts de
ces trois facteurs sur les cotits de production de I’électricité sont classiquement calculés de
fagon indépendante, en examinant I'effet d’une variation d’un de ces facteurs toutes choses
égales par ailleurs.

La nécessité de prendre en compte les interactions entre dette, prix du CO2 et
PIB, ainsi que leur impact sur les cofits de production. Pourtant, les chapitres
précédents ont mis en évidence les interactions liant les politiques budgétaire et climatique
des Etats, ainsi que leur impact sur 'activité économique. Du fait que la littérature consi-
dére généralement que la consommation d’électricité est fortement liée au PIB, ainsi il est
logique de considérer de fagon conjointe les interactions entre taux d’intérét, prix du CO2
et PIB afin d’intégrer leurs répercussions sur les cotits de production de ’électricité selon
différentes technologies. En particulier, il apparait de la décomposition précédente que la
hausse de 'endettement public pourra influer sur le coiit du capital installé via une hausse
du taux d’intérét (augmentation de la prime de risque pays), alors qu’une trajectoire de
prix CO2 impactera les prix des combustibles fossiles donc les cotits proportionnels. L’effet
sur la demande d’électricité générée par le duo taux d’intérét et prix du CO2, via leurs
effets sur le PIB, devrait également affecter le cotit complet associé a la production d’un
MWh, en modifiant la rentabilité d’un investissement initial sur la quantité totale produite
au cours des différentes années de la vie de la centrale.

En nous appuyant sur le cas francais, nous montrerons que méme avec un signal-prix
du CO2 suffisamment élevé, les investissements en technologies décarbonées pourraient ne
pas se réaliser dans les proportions attendues, en particulier si les tensions sur les taux
d’intérét lices a l'endettement public ne se résorbent pas. Nous montrerons également
que dans cette perspective les gouvernements pourraient avoir & arbitrer entre un objectif
d’efficacité économique (par le recyclage des recettes) et un objectif d’assainissement des
finances publiques (par le remboursement de la dette).

Dans ce chapitre, nous rappellerons dans un premier temps la méthodologie tradition-
nelle de calcul des cotits complets de production, que nous mettrons ensuite en oeuvre pour
dégager les cotts de référence actuels dans le secteur électrique. Cette premiére partie a
été réalisée en prenant en compte la pratique des énergéticiens en la matiére, telle que
communiquée par la Direction Financiére et la Direction de la Production et de I'Ingé-
nierie d’EDF. Le reste de notre étude s’appuiera sur une projection de I’évolution de ces
cotits & ’horizon 2030, dans une approche novatrice consistant & intégrer cette méthode
traditionnelle dans un cadre macroéconomique plus large. L’étude de différents scénarios
de réformes fiscales climatiques nous permettra enfin de fournir des indications quant a
Ieffet des politiques publiques sur les cotits d’investissement du secteur.

3.2 Coits complets de production et Cotit Moyen Pondéré
du Capital

L’électricité est un bien qui partage avec les autres services énergétiques certaines spé-
cificités : ce bien est continuellement demandé mais dans des volumes qui fluctuent au
cours du temps (cf. Figure 3.1).
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F1GURE 3.1 — Fluctuation de la consommation électrique en France en 2011 - source RTE

La courbe de charge Q(¢)[MW] représente les différentes puissances successivement
appelées par le réseau au cours d’une année. insérer graphique. Du fait de la mobilisation
des centrales selon le "merit-order", la courbe de puissance P(t) d’une centrale n’est pas
constante, la puissance commandée par le responsable de programmation de la centrale peut
étre inférieure & la puissance nominale sans pour autant pouvoir descendre en dessous du
minimum technique (sauf révision ou pannes imprévues qui réduisent a zéro la puissance
disponible) !. L’énergie produite par une centrale au cours de I’année s’écrit : E(t) =

08760 P(t)dt[MW x h]. On caractérise généralement une machine par sa durée d’utilisation
U(h/an) définie par
E
U—
Pnom

qui indique en quelque sorte 'intensité d’utilisation de la puissance nominale par an.

L’énergie totale consommée au cours de ’année se calcule par : 08760 Q(t)dt[MW x h].
La gestion optimale du parc de production chez les électriciens repose sur la problématique
fondamentale suivante : quel mix de technologies faut-il utiliser et dans quelles quantités

pour répondre & la demande d’énergie en toute sécurité et au moindre cotlt ?

3.2.1 Coilt complet de production : une approche par le Cotit Marginal
de Long Terme

Nous adopterons une méthode de calcul du cotit de production par technologie dit
"complet" (ou Cout Moyen Actualisé, ou Levelized Cost Of Electricity ou encore cott
marginal de long terme). C’est la méthode de calcul classiquement retenue et utilisée par
les instituts internationaux tels que AIE ou 'OCDE mais également par les industries

1. Plus I’écart entre la puissance nominale et la puissance minimale sera élevé et plus la centrale sera
modulable, contribuant a la flexibilité du parc de production.
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électriques elles-mémes. Ce cotit correspond a "la valeur présente de la somme des cotits
actualisés divisé par la production totale ajustée a sa valeur temps économique" (AIE). Tl
intégre donc les dépenses opérationnelles et le cotit d'investissement.

Le cotit complet de production d’une unité est approché par la formule suivante (Hansen
et Percebois (2011,[9])) :

P, FOM I
cC = comb + [PCOQ X FECOQ} + CVOM + cro ax

3.1
" ot (3.1)

ou on retrouve

— Peomp le prix du combustible utilisé, exprimé en €/MWh thermique (avant conver-
sion) ;

— 1 le rendement total de 'unité (%) ;

— Pro2 le prix de la tonne de CO2 émise (€/t);

— FECO?2 le facteur d’émission du combustible considéré (t/MWh électrique) ;

- CVOM (€ /MWh) et CFOM (€/MW) les parties variable et fixe des frais d’opé-
ration et de maintenance;

— a le coefficient d’annuité correspondant au taux d’actualisation 7 et I le colit unitaire

d’investissement initial (€/MW). Pour une durée de vie n de I'équipement construit,

(1+44)™
a+in—1-
d’actualisation i correspond en réalité au Cotit Moyen Pondéré du Capital (CMPC),
sur lequel nous reviendrons dans la section suivante.

— U la durée d’utilisation de la machine (h/an).

ce coefficient d’annuité a se calcule via la formule suivante : ¢ = 7 X Le taux

Certains équipements sont plus lourds en capitaux investis (donc en cotts fixes) mais
plus légers en frais de combustibles (centrale nucléaire par exemple), et seront alors appelés
pour des durées d’utilisation plus élevées car possédant les coiits proportionnels les plus
faibles, tandis que d’autres équipements sont essentiellement coliteux en terme de combus-
tibles (centrale & gaz ou a fioul par exemple). Ainsi, le cott de production associé & un
équipement lourd en investissement sera plus sensible au nombre d’heures pendant lequel
il fonctionne (& savoir le nombre d’heures sur lesquelles il est possible de répartir les frais
fixes annuels).

Les centrales nucléaires et éoliennes, lourdes en cofits d’'investissements sont principa-
lement sensibles aux variables reliées directement & ce coit en investissement, a savoir le
taux d’intérét et le nombre d’heures de fonctionnement. Au contraire, pour des centrales a
gaz, a charbon ou & fioul, le cott de production sera plus sensible au prix du combustible
et au prix du CO2.

Dans un premier temps, nous étudierons dans quelle mesure un niveau élevé d’endet-
tement induit une pression & la hausse sur le cotit moyen pondéré du capital, au travers
de 'augmentation des primes de risque pays et secteurs. Nous ajouterons dans un second
temps la dimension climatique en considérant I'impact d’une taxe carbone sur les cotits
variables de production. Il sera alors possible d’étudier la transmission de ces différents
scénarios de dette/prix du CO2 sur Iactivité d’un parc de production installé faisant face
4 une demande prédéterminée.
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3.2.2 Coilit Moyen pondéré du Capital : un coiit de financement spéci-
fique au secteur

Les projets de financement d’équipements sont financés soit par endettement (dette
bancaire, obligations ou crédit-bail), soit par fonds propres (apport des propriétaires de
I'entreprise, sociétés de capital-risque investissement, actions, options sur actions et bons
de certificat de valeur garantie). De cette structure de financement découle le cotit moyen
pondéré du capital (CMPC), qui détermine le taux de rentabilité minimum que doivent
dégager les investissements de I’entreprise sur le moyen terme. Ce CMPC correspond alors
exactement au taux d’actualisation retenu pour calculer les annuités liées aux investisse-
ments dans le calcul du cotit complet de production.

Le CMPC dépend de la structure financiére de l'investissement initial (dette D et
capitaux propres CP), et des taux de rentabilité associés a chaque structure de financement :

cP

_b R
DiCP + ficp
ou le cout de I'endettement(Rp) et le coit des capitaux propres(Rcp) dépendent d’élé-
ments inhérents aux caractéristiques structurelles du pays (prime de risque, fiscalité sur les
entreprises), du projet (spread de financement) et de l’actionnariat concerné. En pratique,
les données financiéres sont trés volatiles alors que les investissements évalués sont amortis
sur plusieurs années, ce sont des moyennes historiques ? de ces données qui sont introduites
explicitement dans le calcul du CMPC.

En particulier, le cotit de la dette se décompose de la fagon suivante :

Rp = (Ry+ Sp+ Se) x (1 —trs)

o

— Ry représente le taux sans risque de référence. Puisque nous nous intéressons au
secteur électrique francais, nous retenons pour ce taux la valeur a laquelle les banques
se prétent entre elles dans toute la Zone Euro, soit le taux interbancaire homogéne
a un taux sans risque (proxy d’une moyenne pondérée des taux sans risque des pays
européens).

— S, représente la prime de risque pays. C’est le spread des obligations émises par le
pays par rapport au taux sans risque de la méme devise.?

— S, fait référence au spread de financement associé au secteur, qui dépend de la
notation de I’entreprise.

— trg représente le taux d'imposition des sociétés (environ 35% en France). La prise en
compte de ce taux d’imposition fait référence au fait que les charges financiéres soient
déductibles des impdts, ce qui avantage un financement par endettement plutét que
par capitaux propres* (Ponssard, Sévy et Tanguy (2007),[13]).

2. La plage temporelle retenue pour le calcul de cette moyenne doit alors étre choisie avec précaution
(critéres de sélection). A titre d’illustration, certaines moyennes de taux de risque pays étaient auparavant
calculées sur 5 ans, mais avec la crise financiére et dorénavant obligataire qui touche les pays européens,
ces plages doivent étre resserrées pour mieux mieux refléter la réalité.

3. Le choix de la plage temporelle retenue pour le calcul de ce spread moyen est trés important dans
ce cas.

4. tant que la solvabilité de entreprise n’est pas remise en cause
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D’un autre c6té, le cott des capitaux propres peut étre décomposé de maniére analogue
en :

D
Rep = Ry + S, + PRM x S, <1+(1—tIS)CP>

ol

— PRM fait référence a la prime de risque marché. C’est la différence entre le rende-
ment espéré du portefeuille de marché pour les actionnaires et le rendement d’un
investissement sans risque (rendements moyens des obligations d’Etat & 10 ans).

— [, représente le béta sectoriel des actions. Il refléte les risques spécifiques au secteur
d’activité. Le béta sectoriel d’une société endettée Sg est lié au béta d’une société
non endettée (risque systématique des actifs) et & sa structure financiére. C’est ce
que nous avons noté : Sg = B, (1 +(1- t]s)%).

- C—% fait référence a la structure financiére du financement. En pratique, c’est une
méthode de benchmarking qui est adoptée pour évaluer ce ratio (comparaison avec
une entreprise de caractéristiques similaires et cotée).

Avec un taux d’obligation de I’Etat francais estimé a 3,70% (comprenant le taux sans
risque s’appliquant a la Zone Euro et la prime de risque trés faible appliquée a la France),
une prime de risque spécifique a I’entreprise d’environ 1%, une prime de risque de marché
de 5,0%, un béta sectoriel leveragé (entreprise endettée) et enfin une part de la dette dans
le passif d’environ 50%, nous retrouvons une valeur du CMPC de 7,96% comprenant un
taux de marge adopté par l'entreprise. Cette valeur correspond a la valeur du CMPC de
8% couramment retenue dans la littérature.

Un niveau élevé d’endettement public a tendance & pousser a la hausse les taux d’in-
téréts longs souverains. L’évaluation de ce degré de corrélation entre endettement et taux
d’intérét a fait 'objet de plusieurs travaux économiques, parmi lesquelles nous pouvons
citer une étude du FMI réalisée par Baldacci et Kumar (2010, [3]) confirmant l'existence
d’un lien entre aggravation des déficits publics et hausse des taux d’intérét de long terme.
Dans certains pays européens, la crise de la dette souveraine a effectivement eu des consé-
quences sur une hausse des taux d’intérét (Gréce, Portugal, Irlande, Espagne par exemple),
et si la France reste pour le moment épargnée, ce risque ne peut étre écarté avec certitude.
Ainsi, dans la mesure ou la situation des finances publiques francaises ne s’améliorerait pas
de fagon notable et durable, les taux d’intéréts souverains pourraient eux aussi augmenter
ce qui se répercuterait sur le coit de financement des entreprises au travers de la décom-
position du CMPC décrite précédemment. Cette transmission quasi-unitaire de la hausse
du taux d’intérét sur le cotit du capital aurait alors des conséquences non seulement sur
les cotits de production actuels mais également sur les décisions d’investissement dans le
secteur électrique, qui doit pourtant au regard des objectifs de réduction des émissions de
Gaz & Effet de Serre développer une part plus grande de technologies renouvelables dans
le parc de production.

3.3 Les cotits de production actuels des différentes technolo-

gies.

La méthodologie expliquée précédemment est appliquée aux données du secteur élec-
trique francais de facon & étudier les impacts de différents scénarios macro-économiques
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sur les cotits de production. Ces cotits de référence sont basés sur des hypothéses norma-
tives issues des principaux instituts francais et internationaux de I'énergie et 1’électricité,
qui concernent les prix des combustibles, le taux d’actualisation, et les caractéristiques des
différentes installations. Nous nous appuyons sur un panel de données concernant ’activité
du secteur électrique en 2011 (données RTE [15]). Ces données se déclinent par technologie
(moyens de production) : centrales nucléaires, centrales aux combustibles fossiles (char-
bon, fioul, gaz), ENR (hydraulique, éolien, biomasse, photovoltaique, autres). Pour chaque
technologie, nous disposons des données concernant la puissance installée et la durée d’uti-
lisation de I’équipement satisfaisant & une demande d’électricité domestique totale, ainsi
que les facteurs d’émissions de CO2. Ces données sont ensuite raccordées aux hypothéses
de 'AIE (voir [1|) concernant les prix des combustibles, le prix du CO2 ainsi que le taux de
change. En y adjoignant enfin des données techniques concernant le rendement ainsi que les
montants d’investissement initiaux associés a la durée d’amortissement °, nous pouvons re-
construire les colits complets de production pour chaque type d’équipement, et examiner la
sensibilité des ces cotts aux différentes hypothéses. En pratique, les conditions spécifiques
du site et les particularités de chaque centrale peuvent conduire a des écarts significatifs
par rapport au colt de référence qui sera calculé.

3.3.1 Données et hypothéses

Les données RTE stipulent qu’au 31 Décembre 2011, la production nette de 542 TWh
était assurée par le fonctionnement des différentes technologies de production. Les capaci-
tés installées étant connues pour chaque technologie, les données en énergie effectivement
produite correspondent au nombre d’heures d’utilisation de chaque type d’équipement sur
I’année 2011. Ces données sont recensées dans la table 3.1.

5. En intégrant les différents calculs du CMPC effectués précédemment, nous pouvons alors calculer le
montant d’annuité correspondant a I’équipement.
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La technologie dénommée "autres ENR" (appelée "thermique décentralise ENR" dans
les bilans RTE) comprend la gestion des déchets, le biogaz et la biomasse. Le sigle PV
fait référence a la filiere du Photovoltaique. D’autre part, les durées d’utilisation associées
aux technologies éoliennes et photovoltaiques peuvent paraitre faibles au regard des autres
moyens de production. En réalité, ces chiffres correspondent & une situation dynamique : les
parcs se développent en cours d’année, mais I’énergie produite est rapportée & la capacité
atteinte en fin d’année. En situation statique, la durée d’utilisation de 1’éolien terrestre est
de l'ordre de 2000h, et du photovoltaique de 1000h en France.

D’aprés le tableau 3.1, le mix électrique actuel est essentiellement marqué par la pré-
pondérance du nucléaire (78% de 'électricité produite). Les centrales thermiques & com-
bustibles fossiles représentent environ 10% de ce mix, a égalité avec I’hydraulique, qui
représente ’essentiel de 'utilisation de technologies renouvelables.

Les durées d’appel des technologies observées dans le tableau 3.1 dépendent des cotits
proportionnels, selon la logique de «merit ordery, mais aussi de la flexibilité de chaque
technologie. En effet, puisque ’électricité ne peut étre stockée a grande échelle, un parc
électrique donné (capacités installées) est plus ou moins sollicité en fonction de la demande.
La logique dite de «merit order» (préséance économique) consiste a faire appel aux dif-
férentes unités de production électriques, au fur et & mesure, en fonction de leurs cofits
variables croissants.

Selon cette logique, les premiéres unités de production appelées sont celles produisant
I'électricité dite « fatale », c’est & dire 1’électricité « perdue » si elle n’est pas utilisée a
un instant donné (hydraulique au fil de ’eau, éolien et solaire). En effet, la production
d’électricité associée & ces technologies dépend de conditions exogénes aux responsables
de lexploitation des parcs correspondants, telles que les aléas climatiques (vent et taux
d’ensoleillement) et environnementaux (débit des cours d’eau).

Les centrales nucléaires, dont les cotlits variables sont relativement faibles, sont ensuite
appelées pour assurer le complément nécessaire pour la production d’électricité de base.
Ainsi, en 2011, ces unités ont fonctionné 78% du temps.

Ce sont ensuite les centrales thermiques a combustibles fossiles (charbon, gaz, voire
au fioul) qui produisent de électricité aux pics de consommation (périodes de pointe et
d’extréme pointe). Le «merit order» interne a cette catégorie dépend essentiellement des
prix relatifs (prix du CO2 inclus) des combustibles. Le prix du fioul issu du pétrole, que
I’on y adjoigne le prix du CO2 ou non, reste bien supérieur aux prix du gaz et charbon, et
devrait le rester durablement. Les centrales & fioul (Turbine A Combustion) ne sont donc
utilisées que pour assurer la production d’électricité d’extréme pointe (taux d’utilisation
de 14 2%). En revanche la place des centrales a gaz et a charbon dans le «merit order» est
nettement moins stable que pour le fioul. Les prix relatifs de ces deux énergies primaires
sont en réalité assez proches, et si en 2010, le gaz était préféré au charbon car moins cher,
la tendance s’est inversée en 2011. C’est en particulier entre ces deux technologies que le
prix du CO2 aura un réle crucial, puisque le charbon a un contenu en CO2 plus élevé que
le gaz ; un signal-prix élevé du CO2 aura tendance & inverser le classement entre centrales
a charbon et gaz.

Hypothéses de prix

Les hypotheéses de prix des combustibles fossiles retenues pour nos calculs sont celles
de PAIE (WEO 2012). Ces prix (en dollars américains) sont convertis en euros via un
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taux de change retenu de 1€ = 1.3§ (AIE). Sauf mention contraire, tous les prix et coits
qui suivront dans cette étude seront exprimés en euros constants 2011. Enfin, le taux
d’actualisation retenu (CMPC) est pris égal & 7.96%, en conformité avec le calcul réalisé
dans la section précédente.

Taux de change €/$ Prix CO2 Prix Charbon  Prix Gaz  Prix Pétrole Uranium CMPC
13 12€/tCO2  T71€/t  12€/MBtu  71€/b  528/Ib  7,96%

TABLE 3.2 — Hypothéses des prix et du taux de change retenues (AIE, WEO 2012)

La combinaison des données précédentes avec les caractéristiques techniques spécifiques
& chaque technologie nous permet de reconstituer les cotits complets de production recensés
dans le tableau 3.3.
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3.3.2 Le nucléaire

Les centrales nucléaires ont pour avantage de fournir des quantités significatives d’élec-
tricité en base & faible teneur en carbone, et & un colt en combustible relativement faible.
Cependant, cette technologie mobilise un montant élevé de capital auquel il faut ajouter
les sommes nécessaires au démantélement et a la gestion des déchets.

Le cott d’investissement est évalué a 2400€/kW en 2012. Il est supposé croitre dans
le temps afin d’atteindre une valeur de 3000€/kW en 2030 (valeur retenue par le rapport
"Energies 2050" [?]). Pour le calcul des annuités liées a l'investissement, la durée de vie
économique des centrales nucléaires est supposée étre de 40 ans (mais qui devrait s’allonger
a 60 ans a partir des prochaines années). En ajoutant au cott fixe le coit variable lié au prix
de l'uranium et les cotits d’exploitation (supposés représenter environ 2% du capital initial
par an), le cotit complet de production d’'un MegaWattheure est estimeé a 48 €environ ( cf.
figure 3.2 ).

719

B Colt en
capital
investi

B Col(t variable
combustible
Colt
d'exploitation

FIGURE 3.2 — Décomposition du cotit complet unitaire de production du nucléaire

L’investissement est donc la composante la plus importante de cotit de production du
nucléaire, & hauteur de 60 % environ. Ce cofit est donc tout particuliérement sensible au
taux d’actualisation, qui détermine la charge annuelle liée & 'investissement, et a la durée
de fonctionnement de 'unité appelée, qui impacte le cott du capital par unité d’électricité
produite. En effet, une centrale dont la construction a mobilisé des niveaux importants de
capital sera mieux rentabilisée en fonctionnant une plus grande partie de ’année, considé-
rant que ses coiits variables sont relativement faibles. Ces deux déterminants importants
sont illustrés dans le tableau suivant, recensant la sensibilité du cotit de production unitaire
a différents facteurs :

Variation Impact sur le cotit complet de production d'un MWh

Cotit du CO2 +1% 0%
Cott d’investissement (CMPC) +1% +0.58%

TABLE 3.4 — Sensibilité du cott complet de production des centrales nucléaires en % de
variation par rapport au compte de référence
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3.3.3 Centrales thermiques 4 combustible fossile
Centrales thermiques & charbon

Les ressources en charbon sont relativement abondantes au niveau mondial, comparati-
vement au pétrole ou au gaz, ce qui a pour avantage de limiter les risques sur la disponibilité
et le prix de cette énergie primaire. Ainsi, le charbon représente la principale source d’éner-
gie primaire pour la production d’électricité au niveau mondial. Néanmoins, en France, la
part de cette technologie reste relativement faible dans le mix électrique. D’ une part, la pro-
duction de base est essentiellement assurée par le nucléaire. Concernant la production de
semi-base, cette technologie est en compétition avec les centrales au gaz, qui représentent
un moindre colt en investissement. D’autre part, la production d’électricité a partir du
charbon émet deux fois plus de CO2 que l'utilisation de gaz. Le faible prix du charbon
(hors CO2) rend cette technologie économiquement compétitive face au gaz en l’absence
d’une tarification suffisamment élevée du carbone. Cet avantage se réduit rapidement, au
fur et & mesure que le prix du CO2 augmente.

Le calcul des cofits variables des centrales nécessite de considérer non seulement le
prix du combustible en € /t, mais d’y appliquer également un coefficient de conversion
correspondant au rendement de la centrale, ainsi que le facteur d’émissions de CO2 lié a
la combustion de ce fossile. Avec un rendement moyen de 40%, la production d’'un MWh
électrique nécessite la combustion de 0,4 tonne de charbon, ce qui cotite 0,4 x 71 = 27€.
La production de ce MWh d’électricité génére I’émission de 0,9 tonne de CO2, taxée a 12€
la tonne. Ainsi, le coit en combustible total s’établit & 27 + 0,9 x 12 = 38 € par MWh.

Les cofits d’investissement sont évalués & 1500€ /kW en 2012°. La durée de vie retenue
pour cette technologie est de 30 ans. Avec des cotits d’exploitation annuels représentant
environ 2% du capital initial, le cotit complet de production d’'un MWh & I'aide de cette
technologie est estimé & 94 €environ (cf. figure 3.4).

0,30
10
B Co0t en capital
investi
W Colt variable
combustible

Codt exploitation

FIGURE 3.3 — Décomposition du cotlit complet unitaire de production des centrales & char-
bon

Bien que la part en capital dans le cott complet soit inférieure a celle observée dans
le cas du nucléaire, le coiit en capital représente tout de méme la moitié du cott complet
de production. Les tests de sensibilité réalisés dans le tableau 3.5 montrent comment le
cotlit complet des centrales thermiques au charbon dépendent du cotit d’investissement et

6. Jancovici estime ces cotits compris entre 1000 et 2000€ par MW installe. Le Rapport "Energies
2050" [?] retient une hypothése de 1600 € /kW.
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du cotit du CO2. Ainsi, le niveau de la taxe CO2 sera déterminant quant au degré de

.....

semi-base.

Variation Impact sur le cotit complet de production d’'un MWh

Cofit du CO2 1% 0,11%
Cout d’investissement (CMPC) +1% +0.37%

TABLE 3.5 — Sensibilité du cotit complet de production des centrales & charbon en % de
variation par rapport au compte de référence

Centrales thermiques a Gaz

Les centrales thermiques & gaz (essentiellement des centrales a cycle combiné & gaz)
présentent plusieurs avantages, tels qu’'un cofit d’investissement relativement bas comparé
a d’autres technologies, des émissions faibles en CO2 au regard des autres énergies fos-
siles (charbon et fioul) et une flexibilité opérationnelle élevée. Mais les cotits dépendent
davantage du prix du combustible.

Tout comme le cas du charbon évoqué précédemment, le calcul des cotits variables des
centrales a gaz nécessite de considérer a la fois les prix du combustible et du carbone, mais
aussi les caractéristiques techniques de ce moyen de production. Avec un rendement typique
de 50%, la production d’'un MWh électrique nécessite la combustion de 6,8 MBtu de gaz,
ce qui cotte 6,8 x 12 = 82 €. La production de ce MWh d’électricité génére I’émission
de 0,4 tonne de CO2, taxée & 12€ la tonne. Ainsi, le cofit marginal de fonctionnement
s’établit a4 82 + 0,4 x 12 = 87€ par MWh.

Les cotits d’investissement sont évalués & 900€ /kW en 20127. La durée de vie retenue
pour cette technologie est de 25 ans. En considérant des cotits d’exploitation représentant
environ 2% du capital initial par an, le cotit complet de production d’'un MegaWattheure
a l'aide de cette technologie est estimé & 135€environ (cf. figure 3.4).

8,55
6%

M Co(t en capital
investi

m Colt variable
combustible

Colt exploitation

FiGURE 3.4 — Décomposition du colit complet unitaire de production des centrales & gaz

La décomposition des cotts unitaires de production est marquée par la prépondérance
du cotut du combustible (64% du cott total), alors que la part du cotit en capital est 'une

7. Jancovici estime ces cotlits compris entre 500 et 1000 € par MW installé. Le rapport Energies 2050
retient une hypothése de 700 € /kW.
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des plus faibles parmi toutes les technologies de production (30% du cott complet). Les
tests de sensibilité réalisés dans le tableau 3.6 montrent que la compétitivité des centrales
thermiques au gaz sera déterminée essentiellement par les prix du gaz et du CO2.

Variation Impact sur le colit complet de production d'un MWh

Coftit du CO2 +1% 0,04%
Cott d’investissement (CMPC) +1% +0.2%

TABLE 3.6 — Sensibilité du coit complet de production des centrales a gaz en % de variation
par rapport au compte de référence

Turbines & combustion au fioul domestique (TAC)

Les turbines & combustion représentent le moyen de production pour lequel le colit pro-
portionnel de production d’'un MWh est le plus élevé. Ce moyen de production est présent
dans le mix, bien qu’en trés faible quantité, pour un usage bien spécifique : les turbines
& combustion sont dédiées & la satisfaction des besoins de pointe extréme, essentiellement
parce que c’est une technologie trés flexible (possibilité de démarrages et de variations de
charge treés rapides).

Tout comme les cas précédents, le calcul des cotits variables des centrales nécessite de
considérer & la fois les prix du combustible et du carbone, mais aussi les caractéristiques
techniques de ce moyen de production. Avec un rendement moyen de 40%, la production
d’un MWh électrique nécessite la combustion de 1,6 barils de pétrole, ce qui cotite 1,6x71 =
113 €. La production de ce MWh d’électricité génére I’émission de 0,8 tonne de CO2, taxée
a 12€ la tonne. Ainsi, le colt en combustible total s’établit & 113 4+ 0,8 x 12 = 122€ par
MWh.

Les cotits d’investissement sont évalués a 600 € /kW en 20128, pour une durée d’amor-
tissement retenue de 30 ans. En considérant des cofits d’exploitation représentant environ
2% du capital initial par an, le cott complet de production d'un MWh a D’aide de cette
technologie est estimé a 202 €environ.

14,81
7%

H Co(t en capital investi

m Co(t variable
combustible

Codt exploitation

FIGURE 3.5 — Décomposition du colt complet unitaire de production des TAC

8. Les estimations de ces colts sont plus rares, nous nous appuyons sur des dires d’experts.
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Alors que les investissements initiaux sont peu rentabilisés par la faible durée d’utili-
sation des TAC (quelques centaines d’heures par an), nous pouvons noter que le coiit en
combustible représente le double du cotit du gaz. De plus, la part prépondérante du cofit du
combustible (64%) dans le cotit complet de production de cette technologie (cf. figure 3.5)
laisse transparaitre une forte sensibilité des cotits de production au prix du CO2 mais aussi
au prix du pétrole, sur lequel des tensions liées & la raréfaction de la ressource laissent
présager des hausses de prix dans le futur. Dans la perspective d’analyse de rentabilité
économique de ce chapitre, nous laisserons dorénavant de coté le cas des TAC, du fait de
leur usage trés marginal dans le mix francais.

3.3.4 Energies Renouvelables

450,00
400,00
16%
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; 350,00
=
@
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S o combustible
I 139 B CoUt en capital investi
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E 150,00
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£
[]
&) 100,00
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FIGURE 3.6 — Décomposition du colit complet unitaire de production des ENR

La décomposition des cofits complets de production par MWh est représentée dans la
figure 3.6. Il en apparait que les cotits des moyens de production ENR se caractérisent par
une part prépondérante relative a investissement (entre 65% et 85%), en particulier pour
les technologies éoliennes et photovoltaiques. Le cotit de référence ainsi retenu sera forte-
ment dépendant du taux d’actualisation retenu, puisque le planificateur peut difficilement
influer sur les durées d’utilisation qui dépendent de conditions météorologiques exogénes.

Hydraulique

La filiére hydraulique représente la part la plus importante des ENR dans le mix élec-
trique francais : 9.3% de la production totale d’électricité, alors que le reste des technologies
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ENR totalisent quant a elles 3.5% de la production. N'utilisant pas de "combustible" autre
que les courants aquatiques, le colit complet associé a cette technologie dépend presque
exclusivement des cofits en investissement. L’estimation de ces cotits est quelque peu dé-
licate puisqu’ils varient de maniére trés importante en fonction du site d’implantation ?.
Nous avons donc retenu une valeur moyenne de 1200 € /MW installé, comparable au coiit
de I’éolien terrestre. La durée de vie retenue pour une installation est beaucoup plus éle-
vée que pour les autres technologies, puisque ce type d’installation est con¢u pour durer
une centaine d’années. Le colt complet associé  la filiére hydraulique s’établit donc a 60
€ /MWh, ce qui signifie que cette technologie est trés largement compétitive avec les cen-
trales & combustibles fossiles mais peut également étre compétitive économiquement avec
le nucléaire.

Eolien terrestre

La technologie éolienne terrestre est maintenant proche de la maturité et largement
diffusée dans le monde. Il convient de préciser que pour cette technologie, la durée de vie
et les cotits d’exploitation devraient évoluer favorablement avec le développement & grande
échelle de la filiere en Europe. Les cotts d’investissement sont évalués & 1200€ /kW en
2012 % pour une durée d’amortissement retenue de 20 ans. En considérant des cotits d’ex-
ploitation représentant environ 2% du capital initial par an, le cott complet de production
d’un MWh & I’aide de cette technologie est estimé & 81 €environ, ce qui place cette techno-
logie avant les centrales a combustibles fossiles en termes de rentabilité économique (sauf
que les éoliennes ne sont pas dispatchables.

Biomasse, biogaz et incinération des déchets

Cette catégorie regroupe plusieurs technologies de production décentralisées, dont la
biomasse essentiellement, mais également les usines d’incinération des ordures ménagéres
et le biogaz. C’est donc la seule catégorie I’ENR pour laquelle la production d’électricité
provient de la transformation de combustibles. Dans ce cas, la part du capital dans le cotit
complet est relativement moins importante que pour les autres catégories. C’est donc la
technologie ENR qui sera la moins sensible aux variations du taux d’actualisation.

Photovoltaique

Le photovoltaique a fait I’'objet de nombreuses politiques de soutien dans plusieurs
pays, et en particulier en France avec l'instauration de tarifs de rachat afin d’inciter au
développement de cette technologie. Alors que les cofits d’'investissement sont actuellement
trés élevés (technologie non mature) et évalués a 2800€ /kW en 2012 1 il convient de pré-
ciser tout comme pour la filiére éolienne que les effets d’apprentissage et les gains d’échelle
devraient pousser ce coiit & la baisse dans les années & venir. La durée d’amortissement
retenue est de 20 ans. En considérant des cotits d’exploitation représentant environ 2% du
capital initial par an, le colit complet de production d'un MegaWattheure & 1’aide de cette
technologie est estimé & 422 €environ. Ce colt trés élevé, comparativement aux autres
technologies de production, place la technologie photovoltaique a la derniére place du clas-
sement des moyens de production en termes de rentabilité. Cela étant, cet écart de cotit

9. A titre d’exemple, la plage de valeur proposée par Jancovici couvre un intervalle allant de 600 & 5000
€ /MW
10. Jancovici estime ces cotits & environ 1000 € par MW installé. La Commission Energies 2050 retient
une hypothése de 1200 € /kW.
11. Jancovici estime ces cotits compris entre 1500 et 4000 € par MW installé.
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devrait se résorber fortement dans les années & venir avec les progrés techniques attendus
pour cette technologie.

Le panorama des cotits de production de référence établi sur I'année 2011 a fait appa-
raitre que le cotiit du financement a un impact significatif sur la rentabilité des technologies
ENR, alors que le fonctionnement des centrales & combustible fossile dépend, quant a lui,
essentiellement du prix des combustibles et du CO2. Les analyses de sensibilité réalisées
ont été effectuées sans considération des caractéristiques de la demande d’électricité, ni
de la gestion du parc de production (ajustement des mobilisations des capacités selon une
logique de merit-order). Nous nous intéressons maintenant & un scénario prospectif des
différents cofits de production & un horizon de moyen-terme tel que 2030 afin d’étudier les
impacts de différents scénarios de combinaisons cotit du capital/prix du CO2 sur les déci-
sions d’investissement du secteur. Nous montrerons en particulier 'importance de revoir la
méthodologie de calcul des cotlits en intégrant les modifications de demande et de mobili-
sation des capacités générées par les impacts macroéconomiques des différentes hypothéses
de prix du CO2.

3.4 Une évaluation de la rentabilité des investissements : pro-
jection des cofits de production & I’horizon 2030

La méthode traditionnelle d’évaluation de la rentabilité des investissements repose sur
un calcul de Valeur Actualisée Nette des projets sur leur durée de vie T :

T
CF,
VAN = ; 1+ CMPC, To

ou Iy représente 'investissement initial, et C'F; le flux de revenus & la période t. Dans
le cas d'un projet de construction d’une unité de production d’électricité, ces flux seront
déterminés par 1’écart entre le prix de vente de I’électricité et le coflit variable unitaire,
plus communément appelé rente infra-marginale, cette rente étant ensuite multipliée par
la quantité d’électricité produite pendant cette période. Cependant, il est particuliérement
difficile de prévoir la trajectoire du prix de vente de I’électricité, puisque de nombreuses
incertitudes pésent sur la formation de ce prix dans le futur. Celui-ci dépendra en particu-
lier du contexte législatif national (degré de régulation des marchés, existence ou non de
tarifs de rachat pour certaines technologies comme c’est le cas actuellement pour la filiére
photovoltaique) et du contexte électrique européen (intégration des marchés entre pays et
renforcement des interconnexions). C’est pourquoi ce sont les prévisions d’évolution des
cotlits de production qui sont le plus souvent retenus dans la littérature en tant qu’indi-
cateur de la rentabilité des investissements ou non. Nous retiendrons cette approche dans
la mesure ou il semble que ces projections des cotits et leur sensibilité a différents risques
représentent un indicateur éclairant les décisions d’investissement du secteur.

De fagon similaire & la méthode suivie dans la section précédente, nous reconstruisons
les cotits complets de production par technologie & I’horizon 2030 (moyen-terme) en nous
appuyant sur le scénario médian proposé par RT'E (Bilan prévisionnel de 1’équilibre offre-
demande de 2011) en terme de dimensionnement et de mobilisation du parc de production
électrique. Ce scénario s’appuie sur une hypothése de croissance moyenne du PIB de 1.5%
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par an d’ici & 2030. La demande totale d’électricité correspondante s’établit alors & 627
TWh, avec une hypothése d’élasticité de la consommation d’électricité au PIB de 0,5 2.
Le tableau en annexe 15 recense les hypothéses retenues pour les capacités et les durées
d’utilisation des différentes unités de production pour satisfaire la demande. Les hypothéses
de prix associées & ce scénario prospectif ne sont pas communiquées par RTE, nous retenons
donc & défaut les projections publiées par I’AIE dans son scenario "New Policies" qui sont
spécifiées dans le tableau 3.7 suivant. Les prix des combustibles issus de I’AIE étant stipulés
en $2011, ils sont convertis en €2011 & I'aide du taux de change 2011 : 1€=1,3%. Nous
retenons également pour ce compte de référence un taux d’actualisation & 7,96% (similaire
a 2011).

Prix CO2 Prix Charbon Prix Gaz Prix Pétrole Uranium
31€/tC0O2 88€/t 9€/MBtu 95€/b 52$/1b

TABLE 3.7 — Hypothése de prix des combustibles fossiles et du CO2 en 2030 - ATE (scénario
New Policies)

Le calcul des cotits variables associés aux centrales thermiques & combustibles fossiles,
selon la méthode expliquée dans la section précédente, conclut & un cotit variable de 62€
par MWh électrique pour les centrales & charbon, 75€ par MWh pour les centrales & gaz
et 174€ pour les turbines & combustion au fioul. Cependant, le mix électrique supposé
par RTE repose sur une utilisation plus importante des centrales & gaz que des centrales
a charbon, ce qui est incompatible avec les hypothéses de prix issues des prévisions AIE.
Nous reconstruisons donc des durées d’appel des différentes centrales qui soient cohérentes
avec ces hypothéses de prix sur les combustibles fossiles, dans la logique du «merit order»
que mettraient en ceuvre les exploitants des parcs électriques. Les données retenues pour
le mix électrique de ce compte de référence sont alors recensées dans le tableau 3.8 suivant.

12. La littérature retient en général une valeur de cette élasticité comprise entre 0,3 et 0,6.
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3.4.1 Mix électrique et cotits complets de production en 2030

La figure 3.7 représente 1’évolution du mix électrique entre 2012 et 2030 supposée par
RTE. Si la filiére du nucléaire assure une production stable en termes de TWh (421 TWh en
2011 pour 426 TWh en 2030), sa part dans le mix électrique diminue de 10%. L utilisation
des centrales thermiques a combustibles fossiles est supposée se contracter d’ici & 2030,
avec une quantité d’électricité produite diminuée de 30% en 2030 par rapport au niveau
de 2011. La croissance de la demande d’électricité entre 2011 et 2030 sera donc assurée par
la mobilisation de technologies ENR. Cette augmentation de capacité et de mobilisation
des ENR est essentiellement portée par le développement de I’éolien terrestre (dont la part
dans le mix passe de 2% en 2011 & 7% en 2030), du photovoltaique (part inférieure a 1%
en 2011 devenue 3% en 2030), mais aussi par 'apparition de 1’éolien offshore (& hauteur
de 3% de la production totale en 2030), alors que la part de ’hydraulique reste quasiment
stable.
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FI1GURE 3.7 — Evolution du mix en production électrique entre 2011 et 2030

La reconstruction des cotits complets de production par MWh en 2030 est détaillée dans
le graphe 3.8 et aboutit a un coiit moyen de 1’électricité de 72€ /MWh ce qui équivaut a
une augmentation de prés de 20% de ce cotit moyen entre 2011 et 2030.

Nous retrouvons dans ce graphe, les principales caractéristiques des coiits évoquées dans
la section précédente, & savoir une forte part du cotit en capital dans le cotit complet unitaire
des technologies ENR, a I'inverse des technologies & combustibles fossiles dépendant plutét
du prix taxé des combustibles. Il est alors intéressant d’observer comment la modification
de certains paramétres tels que le taux d’actualisation et le prix du CO2 peuvent influer
différemment sur la rentabilité des technologies.
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Fi1GURE 3.8 — Coiit complet de production en € par MWh en 2030

3.4.2 TImpact de la hausse du cotit du capital.
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FiGURE 3.9 — Impact du taux d’actualisation sur cofit complet de production en € par
MWh en 2030

Le graphique 3.9 illustre les variations de cofits complets de production pour diffé-
rentes technologies en fonction de différentes valeurs du cotit moyen pondéré du capital.
Les différentes courbes de cotits et leurs inflexions plus ou moins importantes suggérent
une élasticité du colt complet au taux d’actualisation qui est différente pour chaque tech-
nologie. En réalité, cette élasticité dépend de la part initiale du cott du capital dans le
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cotit complet de production. Ainsi, pour des technologies ENR, pour lesquelles les cotits en
capital représentent jusqu’a 85% du cotit complet, la sensibilité du cofit de production au
CMPC sera plus élevée. Il apparait en particulier dans ce graphe que la sensibilité du cotit
de production du nucléaire au taux d’actualisation est relativement moins importante que
celle de technologies telles que ’éolien offshore ou le photovoltaique.

Impact d’une hausse du coiit moyen pondéré du capital : pas d’impact opéra-
tionnel mais une augmentation du cofit de revient du MWh produit en particu-
lier dans la filiére ENR. Pour un parc électrique déja installé, la variation du cott du
capital n’a pas d’effet sur la stratégie de mobilisation des capacités, car elle s’établit uni-
quement sur le classement des différents cotts variables (logique de «merit ordery») qui ne
sont pas affectés dans ce cas. En revanche, dans une logique d’investissement, ce graphique
illustre que le cott de revient du MWh produit augmente avec le CMPC, dans des propor-
tions différentes selon les technologies. Ainsi, 'augmentation d’un point de base du taux
d’actualisation représente une hausse du cotit de production unitaire compris entre 3 et 5
€ pour les centrales nucléaire, a gaz et & charbon, mais également pour des technologies
ENR comme ’éolien terrestre ou la biomasse. En revanche, l'ordre de grandeur est différent
pour le reste des technologies puisque cette hausse du CMPC se répercuterait sur le coit
de production unitaire & hauteur de 7 € pour ’hydraulique, 8 €pour le photovoltaique et
enfin 13 €pour ’éolien off-shore.

Dans une perspective d’investissement productif : un effet d’éviction sur cer-
taines technologies ENR. Comme nous I’avons évoqué précédemment, une hausse du
colit du capital n’a pas les mémes conséquences pour toutes les technologies en termes de
rentabilité. Le graphe 3.9 illustre en particulier des effets d’inversion dans la préférence de
technologies selon les projections de taux d’actualisation réalisées. En particulier, dans un
cas ol les investisseurs anticiperaient une valeur particuliérement faible (inférieure a 2%)
du taux d’actualisation, la technologie hydraulique devrait étre préférée au nucléaire dans
la mesure ol des nouveaux sites hydrauliques seraient encore disponibles en France, ce qui
n’est pas vraiment le cas. En revanche, pour des valeurs plus probables de ce taux d’ac-
tualisation situées autour de 8 %, le graphique laisse cette fois-ci apparaitre un arbitrage
entre cette méme technologie hydraulique et 1’éolien terrestre dont la rentabilité sera rela-
tivement moins affectée par les fluctuations du CMPC. Ainsi, dans des pays ou il existe un
risque sur le coiit du capital (pays émergents par exemple), il vaudrait mieux orienter les
décisions d’investissement vers la filiére éolienne plutdt que celle de 'hydraulique. Enfin,
les enseignements de ce graphique auraient tendance a disqualifier franchement certains
types d’investissements, en particulier ’éolien offshore, qui n’est pas compétitif en termes
de cotits avec les autres moyens de production et s’avére de plus trés sensible au taux d’ac-
tualisation. Selon ce graphique, la filiére photovoltaique serait elle aussi délaissée lorsqu’il
existe un risque de pression a la hausse.

I’existence de pression & la hausse sur le cotit du capital aurait donc tendance & décou-
rager les investissements en ENR, et plus particuliérement dans des filieres moins matures
telles que I’éolien off-shore ou le photovoltaique. 11 convient, de plus, de noter que ces ré-
sultats s’appuient sur des calculs supposant un taux d’actualisation identique pour toutes
les technologies. Dans la pratique, ce taux d’actualisation devrait étre supérieur pour les
technologies renouvelables peu matures car une prime de risque technologique lui est inté-
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grée. Ainsi, effet d’éviction sur les technologies ENR évoqué précédemment pourrait étre
encore plus prononcé.

3.4.3 Impact de la hausse des prix CO2 et importance de la prise en
compte d’une modification du «merit order».
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Fi1GURE 3.10 — Impact du prix du CO2 sur le cott complet de production en € par MWh
en 2030

Le graphique 3.10 montre l'influence d’une variation du prix du CO2 sur les cotits
complets de production, toutes choses égales par ailleurs, ¢’est & dire sans modification
des durées d’appel des différentes technologies. Seules les technologies thermiques & com-
bustible fossile sont affectées puisque le prix du CO2 est internalisé dans le coit total du
pétrole, gaz et charbon. De plus, la part de ces centrales dans le mix électrique étant faible,
le prix du CO2 s’avére au final avoir un impact assez négligeable sur le cofit moyen de pro-
duction, comparativement & une variation du CMPC illustrée précédemment. Le coiit de
production des TAC & fioul étant initialement trés élevé relativement aux autres technolo-
gies fossiles, Paugmentation du prix du CO2 ne fait qu’accentuer ce cotit de revient. Nous
ne le représentons pas dans le graphique pour des raisons d’échelle de représentation des
cotits.

Pour un parc de production existant : un impact opérationnel dont il faut tenir
compte. La variation des rapports relatifs entre prix du charbon et du gaz a, contrai-
rement au colit du capital, un impact sur la mobilisation du parc de production existant.
En affectant puis en inversant le "merit order" entre ces deux technologies, les exploitants
des parcs réajustent en réalité les durées d’appel de ces deux types de centrale. Les études
sur les cotits de référence du secteur électrique, en raisonnant a durées d’appel inchangées,
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n’internalisent traditionnellement pas le rebouclage sur la mobilisation générée par la va-
riation du "merit order". Ainsi, le graphe 3.10 a tendance & biaiser les résultats de cotits a
la hausse, avec un point d’inversion des cotits variables entre les deux technologies gaz et
charbon qui est compris entre 80 et 90 €/tCO2. Tenir compte des modifications des durées
d’appel (pour une production totale inchangée) générée par 'évolution du "merit order"
modifie ce point de retournement : nous illustrons dans le graphe 3.11 que ce rebouclage
opérationnel a une influence sur le cotit moyen de production réel. Le point d’inversion
des rapports entre coiits variables est en réalité situé autour de 50 € /tCO2. Tenir compte
des modifications des durées d’appel des différents moyens de production permet notam-
ment d’évaluer I'impact réel du prix du CO2 sur le colit moyen de production, qui est
inférieur de quelques centimes d’euros par MWh au cofit estimé dans un cas traditionnel
sans rebouclage (cf. graphe 3.10).
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Fi1GURE 3.11 — Impact du prix du CO2 sur le cott complet de production en € par MWh
en 2030, avec modification de la stratégie opérationnelle d’appel des centrales

Dans une perspective d’investissement productif : une moindre rentabilité des
centrales thermiques a4 combustibles fossiles. Selon la force du signal-prix CO2,
les investissements productifs devraient s’orienter vers des technologies de type nucléaire
ou ENR dont les cotits de production seront moins élevés. Cependant, il parait délicat
d’envisager une éviction totale de ces moyens de production & moyen-terme, en particulier
parce que les centrales a gaz et charbon sont nécessaires pour des raisons de flexibilité
(production de semi-base et pointe).

I’étude de ce scénario énergétique prospectif & ’horizon 2030 nous a permis d’illustrer
I'importance du colt de financement sur les décisions d’investissement qui seront réalisées
dans le moyen-terme. Nous avons également montré V'intérét d’adopter une vision plus
bouclée de la sensibilité des cotits de production, en particulier dans le cas du prix du CO2
qui affecte le "merit order", en intégrant explicitement la stratégie opérationnelle de pro-
duction d’électricité, contrairement & ’approche traditionnelle des cotits. Nous poussons
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dorénavant plus loin cette approche en intégrant ce parc électrique dans un contexte ma-
croéconomique de politique climatique qui influera sur la demande totale et sur les cotits
de financement. Nous montrerons en particulier que les objectifs implicitement poursuivis
par la politique climatique (efficacité économique ou remboursement de la dette publique)
influeront différemment sur les décisions d’investissement du secteur.

3.5 Réforme fiscale climatique et impacts sur les cotiits de
production : une projection & I’horizon 2030

La construction du scénario 2030 développé précédemment a consisté & combiner les
données sur le dimensionnement du parc de production & ’horizon 2030 correspondant a
une certaine hypothése de croissance avec les prix relatifs & ’énergie issus de ’ATE. Etant
donné ’absence de prise en compte explicite du prix du carbone dans I’é¢tude de RTE, il y a
toutes les raisons de penser que les effets d’interaction entre le prix du carbone, la croissance
(ou tout du moins le PIB) et les taux d’intéréts n’ont pas été internalisés dans ce scénario.
Pourtant, les deux premiers chapitres de cette thése ont mis en évidence que I'introduction
d’une taxe (ou d’un prix) carbone assise sur la consommation d’énergie fossile a bien des
effets sur activité économique. De plus, cette taxe carbone a pour avantage de générer
des recettes a disposition de 'Etat qui peut décider de les affecter au remboursement de la
dette, mais aussi de les réinjecter dans I’économie afin de limiter les impacts négatifs de la
politique climatique. Dans cette perspective de minimiser les cofits associés & la politique
climatique, c’est la réduction des charges sur le travail (cotisations sociales employeurs ou
salariés) qui est privilégiée dans le cas frangais. En revanche, le niveau élevé d’endettement
public de I'Etat (90% du PIB en 2012) pouvant impacter les taux d’intéréts longs & la
hausse, et in fine le colit de financement des investissements, peut laisser présager que les
recettes additionnelles générées par la taxe carbone seraient intégrées au budget de I'Etat
pour réduire le déficit public.

Les interactions entre prix du carbone, PIB, endettement et donc taux d’intérét en
fonction de différents designs de réforme fiscale envisagée seront donc explicitement intégrés
au cadre de référence précédemment exposé, dans I’objectif d’en étudier les conséquences
sur les cotits de production en 2030, qui éclaireront les choix d’investissement dans le
secteur électrique. La quantification de ces interactions passera par 'utilisation du modéle
macro-économétrique "Oxford Economic Forecasting" (OEF), dans lequel le taux d’intérét
long est endogéne et dépend en partie du niveau d’endettement de I'Etat francais.

3.5.1 Bouclage économique et correction du scénario de référence 2030

Le cadre de référence défini précédemment pour 'horizon 2030 n’intégrait pas les effets
de rebouclage macroéconomique liés a la politique climatique sous-jacente & ’étude. Nous
cherchons donc dans un premier temps & étudier les impacts relatifs d’une trajectoire de
prix du carbone partant de 12€ /tCO2 en 2011 pour atteindre 30€ /tCO2 (prix AIE) en
2030 sur I’économie francaise a cet horizon. Nous retenons d’abord comme hypothése que
I'Etat ne réinjecte pas les recettes de cette taxe CO2 dans ’économie et choisit de réduire
son déficit. Nous transposerons ensuite ces variations aux hypothéses de PIB et de CMPC
présentes dans la section précédente.
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FIGURE 3.12 — Bouclage macroéconomique et cofits complets de production

Les simulations réalisées a 1’aide du modéle OEF s’appuient sur un scénario comprenant
la trajectoire du prix du carbone précédemment évoquée comparé & un scénario de référence
Business as Usual (BaU) dans lequel il n’existe pas de prix du carbone. A 'horizon 2030,
I'instauration d’'un prix du CO2 aurait donc pour effet une diminution du PIB de 0,23%
par rapport au cas BaU. L’utilisation des recettes additionnelles pour réduire en partie
le déficit public, et donc la dette, a pour effet de pousser a la baisse le taux d’intérét
long francais de 1,3% par rapport au BaU. La mise en place d’une taxe carbone sert bien
évidemment & inciter a la réduction des Gaz & Effet de Serre, mais recouvre aussi dans ce
cas la fonction salvatrice de générer des recettes fiscales.

Les résultats en termes de variations du PIB et de taux d’intérét évoqués ci-dessus sont
alors transposés aux variables d’entrée du secteur électrique : RTE fondait son scénario
sur une élasticité de la consommation d’électricité a la croissance de 0.5. Avec ’hypothése
de croissance 2011-2030 retenue (+1.5%), ceci revient a un contenu électrique en 2030 de
0.26 TWh par Md€de PIB. Les résultats sont répertoriés dans le tableau 3.9.

PIB 2030 Consommation d’électricité Taux d’intérét CMPC

(en Md€) (en TWh) long France
Sans bouclage OEF 2405 627 3, 7% 7,96%
Avec bouclage OEF 2399 625 3.65% 7,92%

TABLE 3.9 — Révision du scénario 2030 (RTE) avec bouclage économique (OEF)

La perte des 2 TWh de production est supportée par la derniére technologie du "merit
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order", c’est & dire le moyen de production avec le cotit variable le plus élevé. Sous nos
hypothéses de prix des combustibles, il s’agit donc des centrales thermique & gaz'®. Les
cotits complets de production sont alors recalculés avec ces nouvelles hypotheéses (-2 Twh
de production, CMPC de 7.92%) et les colts obtenus sont répertoriés dans le tableau 3.10.
Le nouveau cotit unitaire moyen de production est inférieur de 30 centimes d’euro par
rapport au colit moyen calculé dans le scénario sans bouclage économique. En particulier,
la baisse du CMPC li¢e a la réduction de la dette publique, induit des cotts inférieurs (entre
-0,1% et -0,6%) par rapport aux cotits évalués sans bouclage économique pour toutes les
technologies sauf pour les centrales a gaz, dont le cotit de production a augmenté de 5%.
Cet effet est essentiellement di & la baisse de la durée d’utilisation qui est réalisée avec
cette technologie du fait de la baisse de la consommation.

13. Comme précisé dans la section précédente, les TAC au fioul sont techniquement les technologies qui
occupent la derniére place du "merit order" mais la production résiduelle de 1 TWh en 2030 assurée par
cette technologie est incompressible (production d’extréme pointe).
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Bien que les écarts observés entre les cotits avec ou sans bouclage économique restent
d’ampleur limitée (moins de 1% de variation en général), la réalisation de cet exercice nous
permet de mettre en avant un effet qui aura son importance dans la gestion des politiques
climatiques pour les Etats : le recyclage de recettes et la gestion de 'endettement. Puisque
les cotits de production sont finalement assez peu sensibles au prix du CO2 comparé a
la sensibilité au CMPC, il apparait que le signal déclencheur des investissements sera
incarné dans une plus forte mesure par le cotit du financement que par le prix du carbone.
Afin d’illustrer cet effet, nous étudions dorénavant le cas d’une politique climatique plus
volontariste, ol le prix du CO2 est représentatif des objectifs de réduction des émissions
de Gaz a Effet de Serre que le gouvernement souhaite atteindre : ¢’est typiquement le cas
d’une valeur tutélaire du carbone définie par la Commission Quinet.

3.5.2 Reéforme fiscale climatique s’appuyant sur la valeur tutélaire du
carbone.

En 2008, le Centre d’Analyse Stratégique avait réuni en France une commission d’ex-
perts présidée par Alain Quinet, afin de proposer une trajectoire du prix du carbone per-
mettant de respecter les objectifs de réduction des émissions de Gaz & Effet de Serre définis
pour 2020 (moyen terme) et pour 2050 (long terme). Le point de passage défini en 2020
(-20% de réduction des émissions a minima par rapport a 1990) devrait placer le pays sur
la trajectoire du "facteur 4" visé en 2050 (-75% de réduction des émissions par rapport a
2005). Le prix du CO2, valeur duale associée a cette trajectoire d’émissions, retenu par cette
Commission et internalisé dans I’évaluation des politiques publiques est supposé s’établir
a 100€ /tCO2 en 2030. Le contexte économique a profondément changé depuis 2008, et
les réductions d’émissions de CO2 & horizon 2020 pourraient étre spontanément réalisées
du fait au ralentissement économique. Le rapport "trajectoire 2020-2050" [12] stipule que
cette tendance naturelle & la réduction des émissions ne permet absolument pas d’atteindre
Pobjectif du "facteur 4" en 2050, méme en tenant compte d’hypothéses pessimistes sur la
croissance économique dans les prochaines décennies. On ne peut exclure que I'Etat ne
revienne d’ici 2030 a la trajectoire de prix préconisée pour atteindre ’objectif de réduction
des émissions & ’horizon 2050.

Nous examinons alors le cas oil le prix du carbone s’établirait & 100€ /tCO2 en 2030,
pour les mémes hypothéses de prix des combustibles et de capacités installées du parc
électrique que précédemment. De nouveau, nous implémentons cette trajectoire du prix du
CO2 avec le modele OEF et nous considérons deux hypothéses alternatives de recyclage des
recettes : une utilisation des recettes afin de réduire le niveau de dette publique (Réforme 1)
et une réinjection de ces recettes sous forme de réduction des charges pesant sur le travail
(Réforme 2). La premiére réforme vise donc a privilégier ’assainissement des finances
publiques et a laisser I’économie supporter le cott de la politique climatique. En revanche,
la seconde réforme envisagée cherche & minimiser les pertes économiques liées a la taxation
des énergies fossiles et & éventuellement générer un double-dividende : la réduction des
cotisations sociales est dans cette perspective la contrepartie optimale & la taxation du
CO2 (cf. chapitre 1). Les résultats quantifiés sur les interactions entre prix du CO2, PIB
et taux d’intérét sont comparés au scénario de référence 2030 qui comprend le bouclage
économique (défini ci-dessus) et sont recensés dans le tableau 3.11.
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Impacts sur le PIB  Variation des taux d’intérét longs

Réforme 1 -0,5% -3%
Réforme 2 -0,3% +5,4%

TABLE 3.11 — Impacts des réformes fiscales avec prix du carbone & 100€ /tCO2 (écart en
% de variation par rapport au scénario 2030 corrigé)

En utilisant les recettes fiscales liées a la taxe CO2 pour rembourser une partie de la
dette publique plutét qu’en réduisant les charges sur le travail en contrepartie, la réforme
1 fait subir & I’économie un impact négatif plus important que la Réforme 2. En revanche,
Iimpact de la réforme 2 sur le PIB est également négatif, bien que plus faible que dans le
premier cas, ce qui signifie que le ratio dette/PIB augmente dans ce cas et pousse les taux
d’intérét longs a la hausse. Nous remarquons que la Réforme 2, bien que minimisant les
pertes d’efficacité économiques par rapport a la premiére réforme, ne permet pas de générer
un double-dividende 4. En revanche, la perte de PIB dans la réforme 1 est compensée par
la réduction possible d’une partie de la dette, ce qui signifie que le ratio d’endettement
diminue, ainsi que les taux d’intérét longs. Les variations des données économiques et
financiéres précédentes se traduisent en termes de demande totale de consommation et
de CMPC. De plus, avec un nouveau prix du carbone s’é¢levant a 100€ /tCO2, contre
30€ /tCO2 dans le compte de référence, le colt taxé du gaz devient relativement moins
cher (103€ /MWh) que le cott du charbon (124€ /tCO2). Le «merit order» s’inverse donc
entre ces deux moyens de production et nous devons ajuster les durées d’appel de ces
centrales afin de respecter la stratégie opérationnelle du planificateur. Ces données sont
recensées dans le tableau suivant 3.12.

Demande d’électricité  CMPC Production centrale Production centrale

(en TWh) a gaz (en TWh) a charbon (en TWh)
Reéférence 625 7,92% 16 13
Réforme 1 622 7,83% 24 2
Réforme 2 624 8,09% 26 2

TABLE 3.12 — Reéformes fiscales climatiques avec prix CO2 a 100€ /tCO2 et bouclage
économique (OEF)

Les cotits complets de production dans ces deux scénarios sont comparés aux cofts du
compte de référence et illustrés dans le graphe 3.13. Pour des raisons d’échelle, la variation
du colt de production des centrales a charbon, de 'ordre de 300%, n’est pas représenté.
En effet, cette technologie est doublement pénalisée par ce type de réforme : ses cotlits
variables augmentent avec le prix du CO2 et son cofit en capital n’est plus rentabilisé que

14. Les études réalisées avec les modéles MESANGE (modéle macroéconométrique) pour le rapport
"Trajectoire 2020-2050" ou avec IMACLIM (modéle hybride) concluent toutes deux a l'existence d’un
double-dividende & long terme. Nos résultats peuvent en partie provenir de ’horizon de temps plus court
que nous considérons. L’estimation des cofits économiques d’'une taxe carbone obtenue avec le modéle
OEF, bien que supérieurs aux résultats de MESANGE, ne semble pas déraisonnable dans la mesure o
les simulations réalisées & 'aide de GEMINI-E3 lors de la Commission Quinet concluaient & une perte
de plusieurs points de pourcentages de PIB. Enfin, 'utilisation de notre modéle OLG dans le chapitre 2
concluait également & un rejet de I’hypothése du double-dividende.
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quelques centaines d’heures par an en raison de la baisse de la demande et du changement
de sa position dans le "merit order".

Quelle que soit la réforme envisagée, le cotit moyen de production d’'un MWh d’élec-
tricité augmente. Ce cofit est essentiellement tiré & la hausse par 'augmentation des cotits
de production des centrales thermiques & combustibles fossiles (gaz, charbon et fioul). Les
centrales & gaz sont dans les deux réformes plus sollicitées qu’auparavant, ce qui a tendance
a réduire le cotit unitaire de production, mais la hausse du cott variable lié¢ au prix du CO2
I'emporte de telle maniére que le colit complet de cette technologie augmente d’environ 7
a 9% par rapport au compte de référence. En revanche l'impact des deux réformes sur les
colits des autres technologies fait apparaitre un arbitrage quant au recyclage des recettes.
Prioriser la réduction de 'endettement permet de faire baisser le cotlit de financement des
investissements en moyens de production, ce qui s’avére particuliérement bénéfique pour
les technologies ENR. En effet, la section précédente montrait que les filiéres photovol-
talque, hydraulique et éoliennes possédaient les plus fortes élasticités aux variations du
taux d’actualisation (CMPC). Au contraire, la réforme qui parait la plus appropriée quant
A un objectif d’efficacité économique, ou les recettes sont réinjectées dans 1’économie, en
reportant le probléme de résorption de 'endettement, ce qui pousse les taux d’intéréts a la
hausse, a tendance a générer des hausses de cotit de production chez les technologies ENR.
Ainsi, dans un contexte d’endettement élevé, poursuivre un objectif d’efficacité économique
peut désinciter les investissements en technologies faiblement émettrices.

Il semble que le signal-prix carbone atteigne son objectif incitatif puisque les deux ré-
formes ménent a des réductions d’émissions de CO2 de 'ordre de 6 & 8 millions de tonnes
de CO2, avec une réduction plus importante dans le cas de la premiére réforme. En réalité
cette réduction s’explique par la baisse de la demande (étroitement liée & la perte d’acti-
vité), puisque nous avons supposé que les centrales a combustible fossiles supporteraient
la perte de demande (au regard de leur rang dans le "merit order"). Ce raisonnement
de court-terme a pourtant ses limites. La transition vers une économie moins carbonée
ne peut reposer durablement sur un ralentissement de la consommation d’électricité assis
sur une moindre activité économique mais doit étre portée par des investissements dans
des technologies moins émettrices comme les ENR. Ainsi, la Réforme 1 (réduction de la
dette publique) nous semble préférable a la Réforme 2 (recherche du double-dividende),
non parce que les résultats obtenus en termes de réduction d’émissions sont meilleurs, mais
parce que ’évolution des cotts de production qui en découle dégage un signal positif pour
I'investissement dans des technologies bas carbone.

3.5.3 Les limites de ’approche.

L’approche adoptée dans ce chapitre présente un certain nombre de limites, et les
résultats présentés précédemment doivent étre interprétés avec précaution. Tout d’abord,
le rebouclage de I’économie sur les cotits de production unitaires via la modification de la
demande de I’électricité peut paraitre quelque peu approximative. Dans le cas de référence
(prix du CO2 a 31€/tCO2 en 2030), la baisse de la demande a hauteur de 3 TWh par an est
supposée dans notre cas étre entiérement supportée par la technologie thermique a gaz (cotit
variable le plus élevé). En toute rigueur, une baisse de la demande d’électricité devrait étre
répartie sur 'intégralité de la courbe de charge annuelle : la réduction de production devrait
alors étre assumée par la technologie marginale (avec le cotut de production le plus élevé)
aux heures concernées. Si la technologie fossile & gaz est marginale environ 70% du temps
sur une année, il existe des plages horaires ou d’autres technologies sont marginales (le
nucléaire pour certaines heures creuses la nuit par exemple). Ainsi, une partie de la baisse de
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Variation des coiits de production en % de variation
par rapport au scénario de référence (prix C0O2 30€/tC02)

10

B Quinet - réduction de la
dette

B Quinet : réduction des
cotisations sociales

Ecart en % de variation

FIGURE 3.13 — Impacts des réformes fiscales climatiques (prix CO2 100€ /tCO2) sur les
cotlits complets de production

demande devrait étre en réalité supportée par les autres technologies (charbon, nucléaire).
Pour des raisons de simplicité, nous avons supposé dans notre approche que la baisse
de production d’électricité est intégralement assurée par la technologie majoritairement
marginale sur I’année. Ceci signifie en particulier que les variations des cotits de production
et des émissions de CO2 évoquées précédemment sont légérement surestimées pour la
technologie fossile & gaz (dans le cas d’un prix du CO2 faible) et pour la technologie
thermique & charbon (dans le cas d’un prix du CO2 plus élevé).

D’autre part, 'utilisation d’une vision statique du parc de production installé & 1’hori-
zon 2030 limite dans une certaine mesure 'interprétation de nos résultats. En effet, nous
prenons comme point de départ de notre étude des données fixes dans sur la détermina-
tion le colt unitaire de production. En réalité, ces scénarios (prix du CO2 élevé) devraient
eux-mémes interagir avec les décisions d’investissement (dans le cas de remplacement de
technologies déclassées par exemple) qui affecteront les projections des capacités futures. De
plus, certaines caractéristiques du développement des technologies renouvelables, comme
les effets d’apprentissage, ne sont pas explicitement prises en compte dans cette projection
des cotts.

Enfin, les résultats quantitatifs obtenus en termes de variation des cotits de production
dans les différents scénarios étudiés, en particulier sur les ENR, sont relativement faibles
(inférieurs a 1% en moyenne). Ceci est en partie di & la faible variation du cott du finance-
ment dans les différentes réformes considérées (recyclage des recettes ou non) : 'impact sur
les taux d’intéréts longs est de l'ordre de quelques dixiémes de points de base seulement,
et est ensuite amorti lors de sa transmission au CMPC. Il serait intéressant d’étudier des
scénarios plus contrastés en termes de variation de coiits de financement.

Nous abordons dorénavant la problématique sous un angle quelque peu différent, en
ciblant notre étude sur les interactions entre prix du carbone, colit du capital et décision
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d’investissement dans des technologies décarbonées. Nous relachons en particulier le bou-
clage macro-économique de facon & nous autoriser des scénarios plus contrastés en termes
de variation du cott du capital. Le calcul des cotits de production y est également abordé
sous un angle plus dynamique, ce qui nous permet de prendre explicitement en compte des
effets d’apprentissage sur les technologies ENR.

3.6 Coitts des investissements en technologies décarbonées

Nous supposons qu’a ’horizon 2030, une tranche nucléaire est déclassée (fin de vie)
et doit étre remplacée par une autre technologie décarbonée qui devrait assumer la méme
fourniture énergétique. Nous déterminons les colits associés aux différentes options envisa-
gées en termes d’investissement, et dans quelle mesure ces cofits peuvent étre sensibles au
colit du capital et prix du CO2.

3.6.1 Les différentes options de remplacement

En supposant que 1000 MW de nucléaire soient déclassés, il nous faut comparer des
investissements en capacité qui fournissent la méme quantité d’énergie, sachant que chaque
technologie posséde des caractéristiques propres (facteur de charge, intermittence) qui im-
pliquent que les 1000 MW que nous cherchons & remplacer ne sont pas forcément équivalents
& 1000 MW de puissance pour une autre technologie. Nous détaillons ici les hypothéses
sous-jacentes au calcul de cotlits générés par des investissements strictement équivalents en
termes de quantité d’électricité produite.

Option 1 : remplacement par une nouvelle tranche de nucléaire. L’option par
défaut retenue est de remplacer la tranche de nucléaire déclassée par une nouvelle tranche
de nucléaire de type EPR (nouvelle génération). Nous supposons que le facteur de charge !5
associé a cette nouvelle technologie nucléaire est identique & celui de ’ancienne génération,
pris ici & 80%. La différence entre ces deux générations de technologies se réalise en réalité
sur la durée de vie d’une installation : nous retenons une durée de vie de 60 ans pour
une centrale de type EPR, quand la tranche déclassée avait été amortie sur 40 ans. Nous
évaluerons donc le cofit associé & l'investissement dans 1000 MW de nucléaire nouvelle
génération, qui produira chaque année pendant 60 ans 80% * 1000 * 8760 = 7 TWh
d’électricité.

Les autres technologies de remplacement envisagées ont toutes des durées de vie de
Pordre de 20 ans, alors que le nucléaire évoqué précédemment est supposé fonctionner
pendant 60 ans. Nous retiendrons donc qu’il faudra dans chacun des cas suivants trois
séries d’investissements successifs (en 2030, 2050 et 2070) pour couvrir un méme service
énergétique. En revanche, nous nous restreindrons au cas ot I'investisseur prend d’ores et
déja la décision d’investir dans la méme technologie pendant 60 ans 6.

Option 2 : remplacement par de I’éolien terrestre. Le cas du remplacement d’une
tranche de nucléaire par des éoliennes terrestres est plus délicat & construire que le cas

15. Le facteur de charge correspond au rapport entre la production effective sur un nombre d’heures
données (en général une année) et la puissance maximale multipliée par ce méme nombre d’heures. Il est
trés souvent utilisé comme indicateur de I’énergie susceptible d’étre produite par une installation électrique.

16. Les cofits estimés peuvent alors étre légérement surestimés dans la mesure ou la possibilité d’investir
dans une technologie qui serait devenue relativement moins chére représente un avantage pour l'investisseur.
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précédent, essentiellement du fait du phénoméne d’intermittence associé a cette technolo-
gie. Tout d’abord, le facteur de charge est cette fois-ci de 20% soit quatre fois inférieur
au facteur de charge du nucléaire. Si l’énergie produite par cette technologie était dis-
patchable, il faudrait donc installer environ 4000 MW d’éolien pour retrouver les 7 TWh
indiqués précédemment. Cependant, il faut tenir compte du caractére intermittent asso-
cié a cette technologie : il peut exister des plages horaires pour lesquelles une éolienne
est opérationnelle mais ne produit pas d’électricité car il n’y a pas de vent pour la faire
tourner. Dans ce cas, il faut que le relais soit assuré par une technologie de production
complémentaire et flexible (temps de réaction court), en 'occurrence une technologie ther-
mique & combustion (TAC) au Gaz. Pour obtenir I’équivalent "dispatchable" (classique) de
I’énergie "intermittente" produite par une technologie, nous nous appuyons sur la notion
de crédit de capacité 7, qui mesure la capacité d’un moyen de production a assurer I'équi-
libre production-consommation avec une probabilité de défaillance limitée. Dans le cas de
I’éolien terrestre et dans le contexte du scénario étudié, nous considérons que le crédit de
capacité est égal & 10%. Ainsi, les 4000 MW d’éolien qui étaient supposés équivalents aux
1000 MW de nucléaire, ne sont en fait équivalents qu’a 400 MW d’énergie dispatchable
classique. Il faut donc compléter ces 4000 MW d’éolien par 600 MW de TAC au gaz, qui
ne fonctionneront que trés peu en réalité (environ 500 heures par an), mais qui sont néces-
saires pour assurer que cette combinaison "éolien + TAC" puisse assurer & toute heure le
meéme service énergétique qu'une technologie dispatchable comme le nucléaire. Dans ce cas,
Pénergie totale produite (éolien et TAC compris) est légérement supérieure aux 7 GWh
nécessaires : nous réajustons donc la puissance éolienne & installer et retenons comme op-
tion finale un investissement dans 3800 MW d’éolien terrestre et 600 MW de TAC au gaz,
a renouveler deux fois sur la période considérée de 60 ans.

Option 3 : remplacement par de ’éolien offshore. La technologie éolienne offshore
est également une technologie intermittente. Nous reproduisons alors le raisonnement ex-
pliqué précédemment, avec une hypothése de facteur de charge de 30% et de crédit de
capacité de 15%. Nous retenons comme option finale une série de trois investissements
successifs dans 2550MW d’éolien offshore et de 600 MW de TAC au gaz.

Option 4 : remplacement par de la biomasse. La technologie biomasse produit de
Pénergie dispatchable classique (combustible stockable). Ainsi, avec un facteur de charge
de 80% identique & celui du nucléaire, ’option retenue est une série de trois investissements
successifs de 1000 MW en technologie biomasse.

Option 5 : remplacement par du photovoltaique. De nouveau, nous étudions le cas
d’une technologie intermittente, avec pour caractéristiques un facteur de charge de 10% et
un crédit de capacité de 5%. Nous retenons comme option une série de trois investissements
successifs dans 7600 MW d’installation photovoltaique et 600 MW de TAC au gaz.

Les cinq alternatives présentées précédemment ont été calibrées de fagon a étre équi-
valentes en termes de fourniture énergétique : chaque modalité d’investissement permet de
produire environ 94 TWh d’énergie cumulée actualisée sur 60 ans dans le cadre de référence
(CMPC de 8 % et prix du CO2 a 31 €/tC0O2).

17. Le crédit de capacité est la capacité (puissance) conventionnelle pouvant étre remplacée par une
source variable (éolien par exemple) sans diminuer la fiabilité totale du systéme (cf. Ruffles et Ploszek -
UKERC 2006).
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3.6.2 Les coiits d’investissement associés aux différentes options.
Hypothéses et données

Nous reprenons les données sur les différents cotits utilisées dans la section précédente :
cout fixe (en €par MW installé), coit variable, cotit O&M (opération et maintenance).
Le calcul des cotits reposera sur la séquence suivante. Nous supposons que la date de
fin de construction de l’installation et la date de décaissement de la totalité des frais
d’investissement coincident '¥. Jusqu’a sa date de déclassement, les cotits annuels supportés
par la technologie sont alors compensés des frais d’opération et maintenance et des cotits
variables g’ils existent. A l'exception du nucléaire, nous étudierons donc trois séquences
successives respectant le schéma d’un décaissement initial des frais d’investissement auquel
s’ajoutent les cotlits opérationnels annuels pendant 20 ans.

Raisonner en termes de successions d’investissements nous permet de tenir compte en
particulier de gains par effets d’apprentissage sur quelques technologies. FEn effet, avec un
horizon de temps assez étendu comme 60 ans, nous pouvons raisonnablement supposer
que des technologies n’ayant pas encore atteint leur maturité aujourd’hui verront leurs
colits se réduire de génération en génération. C’est typiquement le cas pour les techno-
logies éoliennes (terrestre et offshore) et photovoltaique. Nous supposerons qu’entre deux
générations successives en éolien terrestre (soit 20 ans), les cotts d’investissement dimi-
nueront de 10% par un effet d’apprentissage continu. Les cotits d’opération et maintenance
qui sont indexés sur ce coiit en capital '? décroitront également. De méme, nous retenons
un effet d’apprentissage permettant d’économiser 20% de cotit d’investissement entre deux
générations d’éoliennes offshore, et 30% pour la technologie photovoltaique.

Nous retenons pour les prix des combustibles fossiles (gaz et uranium) et du C02 les
hypothéses de ’AIE & I’horizon 2030, et nous supposons que ces prix resteront stables
sur la période étudiée. En ce qui concerne 'uranium, la pratique industrielle refléte une
volonté forte de sécuriser 'approvisionnement du combustible dés la construction de la
centrale nucléaire. L’intégration de contrats long terme sur 'uranium dans les projets de
construction de centrales est en effet une pratique qui s’est largement répandue au cours des
derniéres années. L’hypothése que nous avons retenu est justifiée dans la mesure le prix de
I'uranium est, dans la pratique, fixé sur une grande partie de la durée de vie de la centrale.
Cette hypothése forte peut paraitre relativement plus contestable s’agissant du prix du
gaz. Nous nous placons en réalité dans un contexte de réussite de la décarbonation du
systéeme énergétique mondial, dans lequel les tensions liées & la raréfaction de la ressource
s’apaisent avec la baisse de la demande. De plus, le prix du gaz tout comme le prix du
CO2 n'impacteront que trés marginalement les cotits estimés dans la mesure ol nous avons
choisi de focaliser cette étude sur les technologies décarbonées. Le gaz intervient en tant que
combustible dans le fonctionnement de la TAC, dont le cofit ne représente in fine qu'une
faible part du cotit total des options "technologies intermittentes + TAC". Cet effet sera
illustré dans un scénario ou le prix du CO2 est supposé s’établir & 100 €/tCO2. Le calcul
du colit variable associé & la TAC est réalisé & partir du prix du gaz, du rendement de cette
technologie 20 et du prix du CO2.

18. Nous supposons pour simplifier que les dates de construction et d’investissement coincident. En
réalité les délais de construction s’étendent sur plusieurs années, ce qui signifie qu’une partie des cotts
d’investissement est décaissée alors que la centrale n’est pas encore fonctionnelle et ne génére donc pas de
revenus d’exploitation (intéréts intercalaires).

19. Tout comme dans la section précédente, nous supposons que les cotits en O&M représentent 2% du
colit d’investissement

20. Une turbine a combustion a gaz posséde un rendement de 30% contre 40% pour une Centrale Com-
binée & Gaz étudiée dans la section précédente.
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Coiit des options de remplacement et sensibilité aux différents facteurs

La mise en oeuvre des données nous permet alors d’évaluer les cotits d’investissements
totaux actualisés associés a chaque option de remplacement, qui se comptent en milliards
d’euros, et de rapporter ces montants a la quantité d’énergie produite (également actua-
lisée). Le cotit unitaire de production est un indicateur de comparaison des différentes
options relativement plus fiable que dans I'étude réalisée précédemment (avec ajustement
de la demande d’électricité), dans la mesure ou le biais généré par une variation de la
quantité d’énergie produite est dorénavant écarté.

Les cotts complets de production en €/MWh pour chaque technologie sont recensés
dans la figure 3.14. Nous retrouvons alors un inter-classement des technologies identique
a celui obtenu dans la section précédente. La technologie nucléaire représente le moyen de
production pour lequel le colt complet est le plus faible. Suivent par ordre croissant de
colit de production : I’éolien terrestre et la biomasse qui sont deux technologies relative-
ment compétitives, puis le photovoltaique et enfin la technologie éolienne offshore qui reste
Poption de remplacement la plus chére (bien que la prise en compte d’effets d’apprentissage
permette de réduire son cott). Le cotit de production associé a la TAC n’est pas représenté
dans ce tableau pour des raisons d’échelle mais s’établit & 316 €/MWh. Il est intéressant
de noter que ce cotit ne se répercute que tres faiblement (4 hauteur de moins de 5%) dans
le colit total des technologies intermittentes. Comme évoqué précédemment, ceci laisse pré-
sager que les prix du gaz et du CO2 ne jouent qu'un role trés marginal dans le choix des
investissements. En revanche, le coit du financement devrait jouer un réle prépondérant
dans la rentabilité des investissements qui dépendent essentiellement du coit du capital.

Colt complet de production en €MWh
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FIGURE 3.14 — Cont complet unitaire associé a chaque option de remplacement (en
€/MWh)

Un impact quasi-inexistant d’une hausse du prix du carbone. Le tableau 3.13
recense le calcul des cofits de production associés aux différentes options de remplacement
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Prix du CO2 Nucléaire Eolien terrestre FEolien offshore Biomasse PV
+TAC 4+ TAC 4+ TAC

30€/tCO2  51€/MWh 87 €/MWh 164 €/MWh 89 €/MWh 130 €/MWh
30€/tCO2 51 €/MWh 89 €/MWh 166 €/MWh 89 €/MWh 132 €/MWh

TABLE 3.13 — Cotit complet de production pour différents prix du CO2 (en €/MWh)

pour deux hypothéses de prix du CO2 : le prix & 30 €/tCO2 de référence (AIE) et un
prix & 100€/tCO2 (cf. Commission Quinet). Il apparait que les cotits de production sont
extrémement peu sensibles au prix du CO2 (élasticités inférieures a 0,01), ce qui n’est pas
surprenant dans la mesure oll nous avons choisi de centrer 1’étude sur des technologies
décarbonées. Le prix du CO2 n’intervient qu’au travers de l'utilisation des TAC, donc via
le biais généré par l'intermittence de certaines technologies. Le colit de production des
TAC est, quant & lui, relativement plus sensible au cofit taxé du gaz, avec une élasticité six
fois plus élevée que celle observée pour les autres technologies. Ainsi, il est tout de méme
intéressant de noter que le fonctionnement des TAC, nécessaire sur un plan technique,
n’impacterait que trés marginalement la rentabilité économique d’un investissement dans
des technologies intermittentes.

Une élasticité non négligeable 4 une variation du CMPC. Les scénarios de ré-
formes fiscales réalisés dans la section précédente ne conduisaient qu’a des variations mar-
ginales du cotit du capital (de Pordre de quelques dixiémes de point de base). Nous évaluons
maintenant 'impact de variations plus contrastées du CMPC (entre 6% et 10%) sur les
cotits de production associés aux différents investissements.

CMPC  Option 1 : Option 2 : Option 3 : Option 4 : Option 5 :
Nucléaire  Eolien terrestre + TAC Eolien offshore + TAC Biomasse PV + TAC
6% 44 €/ MWh 77 €/ MWh 144 €/MWh 83 €/MWh 113 €/ MWh
8% 51 €/ MWh 87 €/ MWh 164 €/MWh 89 €/ MWh 130 €/ MWh
10% 58 €/MWh 96 €/MWh 184 €/MWh 94 €/ MWh 146 €/MWh

TABLE 3.14 — Cott complet de production pour différentes valeurs du CMPC

Nous pouvons déduire des résultats indiqués dans le tableau 3.14 les élasticités appa-
rentes des cofits de production au cotit du capital. Il apparait tout d’abord qu’une variation
du cott du capital ne modifie pas notablement l'inter-classement des différentes options
d’investissement : seule la compétitivité entre la biomasse et 1’éolien terrestre est impactée.
La biomasse est en effet la technologie la moins sensible aux variations du cotit du capital
(élasticité de 0,18) et devient préférable a 1’éolien terrestre pour des valeurs de CMPC
élevées. Les autres technologies, y compris le nucléaire, sont quant & elles relativement
sensibles aux variations du cotit du capital avec des élasticités apparentes de leur coiit
de production s’établissant aux alentours de 0,4. Nous retrouvons alors les résultats de
la section précédente : le colit du capital est une variable prépondérante dans les choix
d’investissement en technologies décarbonées. Une augmentation d’un point du cotut du
capital représenterait une hausse du cofit de production d’un MWh d’environ 6%, soit une
augmentation de 5€a 10€sur les technologies envisagées. Rapporté a la totalité de l’énergie
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supposée produite sur la durée de vie du projet, ce surcoiit s’éléverait & plusieurs millions
d’euros.

3.6.3 Limites de ’approche

Cette approche nous a permis de compléter et confirmer les résultats évoqués dans la
section précédente, en levant certaines des limites que nous avions identifiées sur la métho-
dologie alors adoptée. Nous avons ici adopté un point de vue plus dynamique sur I’évolution
du systéme électrique, ce qui nous permet de pouvoir comparer la rentabilité associée a
différentes technologies décarbonées sans biais liés aux variations d’énergie produite. L’ho-
rizon d’étude retenu est a la fois un avantage dans la mesure o il permet de tenir compte
explicitement d’effets d’apprentissage influencant la rentabilité de technologies qui en sont
pas encore matures, mais c’est également un inconvénient puisque l'incertitude entachant
des projections aussi lointaines nous oblige & retenir des hypothéses fortes (en particulier
sur I’évolution du prix du combustible).

D’autre part, nous avons considéré que l'investisseur s’engageait d’ores et déja pour
une succession d’investissement lorsque les technologies considérées avaient une durée de
vie de 20 ans. Dans ce sens, nous avons alors surestimé les cotits des ENR par rapport aux
cotlits du nucléaire puisqu’en réalité I'investisseur aura de nouveau une décision d’investis-
sement & prendre lorsque la premiére génération d’ENR sera déclassée. 1l est tout a fait
possible que cet investisseur choisisse une technologie différente, en fonction des conditions
économiques, technologiques et financiéres (nouvelle valeur du CMPC par exemple) a cette
date (conditions qui n’auront pas forcément été anticipées 20 ans auparavant). Alors qu’un
investissement dans une tranche de nucléaire est irréversible pour les 60 prochaines années,
le choix d’une technologie ENR comprend en réalité une valeur d’option associée a la pos-
sibilité de réorienter sa décision d’investissement deux fois sur le méme horizon de temps
afin d’optimiser son profit. Si 'on tenait explicitement compte de cette valeur d’option
(Smeers 2012) dans le calcul de rentabilité des investissements, 1'écart de compétitiviteé
entre le nucléaire et les ENR devrait théoriquement se réduire.

Cependant, une autre limite de notre approche pourrait contrebalancer I'effet précé-
dent : 'absence de prise en compte des cotts d’intégration au réseau. Nous avons restreint
notre étude & ’évaluation des coiits de production & la sortie des centrales. Ils n’intégrent
donc pas les colits d’'insertion au réseau électrique qui existent pour les technologies décen-
tralisées (création de raccordements au réseau en particulier), qui peuvent s’élever jusqu'a
20% du cofit de "sortie centrale". S’il est vrai qu’une majorité de ces cotits est reportée sur
la collectivité (via les gestionnaires de réseaux), une part de plus en plus importante est
appelée a étre supportée par 'investisseur lui-méme. Ces coiits d’insertion devraient donc
en toute rigueur étre ajoutés aux cotts calculés précédemment, ce qui creuserait ’écart de
compétitivité entre les ENR (décentralisées) et le nucléaire.

La méthodologie utilisée ici présente certes des limites que nous avons évoquées ci-
dessus, mais nous a permis dans cette section de fournir des éléments chiffrés illustrant la
rentabilité de différentes technologies de production et leur sensibilité a différents facteurs.
Les ordres de grandeur sont quelque peu différents puisque nous nous sommes concentrés
sur des variations significatives du cott du capital, mais nous retrouvons tout de méme
les conclusions identiques aux conclusions tirées d’'une méthodologie basée sur un bou-
clage macroéconomique. Un prix élevé du CO2 peut servir de signal-prix pour décourager
les investissements dans les technologies a combustibles fossiles, mais le CMPC doit en
contrepartie permettre de financer & moindre cotlit des investissements dans des technolo-
gies décarbonées telles que les ENR.
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3.7 Conclusion

Le cotit du capital, le prix du CO2 et I’évolution de la demande d’électricité seront les
trois facteurs déterminants dont dépendront les décisions d’investissements futurs dans le
secteur électrique : c’est le constat qui peut étre fait a partir de I’étude des coiits de référence
de production de I’électricité. S’il est généralement admis que "la valeur du carbone : c’est le
signal que le développement de nouvelles technologies plus sobres en carbone peut présenter
de bonnes perspectives de rentabilité" (Rapport sur la Valeur Tutélaire du Carbone), il ne
faut pas négliger non plus le cotit de financement des investissements, qui sera la clé de la

.....

compétitivité des énergies renouvelables.

Nous avons dans ce chapitre revisité la méthode usuelle des cotits de production, en
y intégrant une vision macroéconomique d’ensemble, dans la mesure ol la tarification du
CO2 interagit dans les faits avec les autres facteurs déterminants de ces cotits, dont le
taux d’intérét en particulier. La tarification du carbone représente bien évidemment un
signal-prix visant & augmenter la compétitivité relative des technologies bas carbone, mais
il s’agit également d’un instrument permettant de générer des recettes fiscales pour le
gouvernement. Le choix par le gouvernement pour le recyclage de ces recettes aura donc

un impact sur les cofits de production au travers des variables privilégiées ou non.

Nous montrons en particulier que la recherche publique d’un objectif de minimisation
des cofits économiques associés a la tarification du CO2, et donc le choix d’une réinjection de
ces recettes dans I’économie (via une réduction des charges sur le travail) au détriment d’un
assainissement des finances publiques peut nuire aux objectifs de réduction des émissions.
En effet, dans le cas ou la question de la solvabilité de la dette souveraine est reléguée
au second plan, la pression sur les taux d’intéréts se répercute en une hausse du coiit de
financement qui a pour effet principal de décourager les investissements en énergies peu
carbonées. En revanche, faire de la résorption de la dette publique le premier objectif de
la réforme fiscale considérée revient & apaiser les tensions sur les marchés financiers et
a dégager un signal positif d’investissement dans ces technologies, sur lesquelles doivent
reposer un futur énergétique moins carboné. Ainsi, il apparait que reporter la résolution des
problémes d’endettement, méme en raison de considérations d’équité intergénérationnelles
(les générations actuelles porteraient alors la majorité du cotit de la politique climatique),
revient & reporter dans le temps des investissements en technologies décarbonée qui devront
se faire de toute facon pour respecter l'objectif de facteur 4 a 'objectif 2050, et qui seront
possiblement plus cotteux a I'avenir.
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La thématique des politiques environnementales, et climatiques en particulier, a sus-
cité un vif intérét dans la sphére économique et politique depuis de nombreuses années.
Les accords internationaux engageant les pays & respecter certains objectifs de réduction
d’émissions de Gaz & Effet de Serre a donné lieu a de nombreuses préconisations quant a la
politique climatique & implémenter au niveau national. La transition vers une trajectoire
de croissance décarbonée reposera sur deux leviers principaux : la réduction de notre dé-
pendance consommation d’énergie fossile au travers d’un signal-prix tel quune taxe CO2
et un encouragement aux investissements en technologies décarbonées.

Le cas d’une taxation des émissions a été particuliérement mis en valeur dés lors que la
notion de double-dividende a été popularisée. La définition stricte de ce double-dividende
stipule que le bien-étre privé des agents (composante environnementale mise & part) pour-
rait étre amélioré par un recyclage approprié des recettes environnementales. Cependant,
la version popularisée a tort de ce double-dividende et possiblement visée par les gou-
vernements concerne plutot un gain en activité économique qu’en bien-étre. Au vu des
contraintes actuelles pesant sur les économies européennes (niveaux d’endettement éleveés,
persistance de la faiblesse de la croissance), la mise en place d'une taxation du CO2 pour-
rait plus relever de la poursuite d’un objectif de réforme budgétaire plutot que d’un objectif
de réduction durable des émissions de Gaz & Effet de Serre.

La structure en trois parties de cette thése refléte notre vocation & répondre & cette
problématique au travers d’une approche graduelle : une identification des enjeux et in-
teractions entre nos trois variables d’intérét que sont la dette publique, le PIB et 'en-
vironnement nous permet de cibler dans un exercice de modélisation la recherche d’un
double-dividende. Au regard des résultats obtenus quant aux conséquences de la mise en
oeuvre d’'une réforme environnementale sur le secteur énergétique, nous focalisons ensuite
notre étude sur ’évolution des colts de production et d’investissement pour différents
scénarios macroéconomiques stylisés.

Le chapitre 1 identifie les principaux enjeux encadrant les relations entre dette pu-
blique, croissance et environnement. Une premiére focalisation sur I'interaction entre dette
et croissance fait apparaitre une relation bilatérale : une hausse de la croissance permet de
réduire spontanément le niveau d’endettement dans la mesure ot la richesse des individus
augmente plus rapidement que le taux d’intérét. D’autre part, le niveau d’endettement de-
vrait affecter en retour ’activité économique et la croissance potentielle de I’économie au
travers de deux effets principaux que nous avons retenu car s’appliquant bien au contexte
actuellement observé dans les pays européens :

— le réajustement de la politique fiscale via une augmentation de la pression fiscale

et/ou une diminution des dépenses publiques (approche retenue dans le chapitre 2)

— Deffet d’éviction sur le capital privé via une hausse des taux d’intérét longs (approche

retenue dans le chapitre 3).

Une réforme du systéme fiscal reposant sur une taxe environnementale peut faire figure de
bon candidat a la refonte du systéme de taxation, en permettant éventuellement de concilier
deux objectifs qui ont souvent été opposées dans les discours politiques : la nécessité de ré-
duire les émissions de GES de nos économies et relancer ’activité économique en réduisant
les distorsions fiscales totales (vision extrapolée du double-dividende). Nous synthétisons
alors une littérature trés vaste sur la thématique du double-dividende afin d’extraire les
quatre conditions structurelles qui conditionnent la réussite ou non d’une réforme fiscale
environnementale. Celle-ci aura en particulier vocation & transférer une partie du poids
fiscal pesant sur le travail vers un bien polluant. La réforme fiscale environnementale aura
donc d’autant plus de chance de générer un double dividende que :
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— lassiette des émissions est faible,
— le marché du travail est sensible & une variation des cotisations sociales (élasticité de
Poffre de travail, existence ou non de chémage involontaire),

— le systéme fiscal initial était éloigné de I'optimum de second-rang.
Nous identifions ainsi dans ce chapitre les enjeux associés aux interactions entre dette
publique, croissance et environnement au travers de la fiscalité en particulier. Alors que
le second chapitre cherche & quantifier ces interactions, cette premiére approche de la
problématique nous a permis de cibler les caractéristiques dont nous devrons tenir compte,
ainsi que la nécessité de raisonner dans une perspective intergénérationnelle, dans la mesure
ol la dette comme l’environnement sont des variables impactant 1'utilité des générations
présentes mais également futures.

Le chapitre 2 fournit des indications qualitatives et quantitatives quant au meilleur
design de réforme fiscale environnementale, selon différents critéres. Nous avons développé
dans ce chapitre un modéle parcimonieux permettant de traiter dans un cadre unifié des
effets macroéconomiques, sectoriels et intergénérationnels de réformes fiscales environne-
mentales. Les choix de spécification retenus auront en grande partie été éclairés par I’étude
bibliographique réalisée dans le chapitre 1. Nous retenons en particulier les hypothéses
suivantes :

— un raisonnement dans un cadre d’équilibre général qui permet de tenir compte des

interactions entre les différents marchés dont le marché du travail ;

— un modéle & générations imbriquées afin de prendre en considération a la fois les
externalités générées par des horizons de planification fini et ’absence d’altruisme,
mais également de mesurer la répartition des cofits et bénéfices associés aux réformes
sur les différentes générations;

— une offre de travail endogéne, dont I'importance dans l'occurrence d’'un double-
dividende a été soulignée dans le chapitre 1

— une politique budgétaire dynamique reposant sur des taxes proportionnelles (dont le
niveau initial influera sur la probabilité de réussite de la réforme), ’émission de dette
publique et une taxe d’ajustement ;

— Dexistence de deux secteurs de production dont un secteur énergétique produisant
un bien carboné (énergie finale) qui sera sujet a la taxation environnementale.

— lintégration d’une utilité environnementale dans le bien-étre des agents, impactée
négativement par la pollution de stock issue des usages énergétiques.

La calibration de ce modéle et la mise en oeuvre de simulations nous a permis de hiérarchiser
les différents types de réformes fiscales envisagées au regard de différents critéres : le bien-
étre, lefficacité économique, ou I'équité sectorielle. Il apparait qu’une réforme reposant
sur la taxation de I’énergie finale en tant qu’input de production et contrebalancée par
la réduction des cotisations sociales permettrait de générer un double-dividende au sens
de Goulder. C’est également la réforme environnementale qui génére le moins de cotts
économiques (impact trés légérement négatif sur le PIB), et stimule durablement le marché
du travail. En revanche, la mise en place d’une telle réforme ne permet pas d’assurer
une réduction de la dette dans la mesure ou les recettes fiscales se contractent & long
terme (dues a la contraction de 'assiette énergétique). Enfin, le succés d'une telle réforme
ne se réalise qu’au prix du sacrifice du secteur énergétique. Dans la mesure ol nous ne
tenons pas compte de possibilités de décarbonation (production d'un bien énergétique
moins polluant), le succes de la politique climatique repose sur la contraction de activité
de ce secteur. Cette constatation nous pousse & nous intéresser & 'impact de politiques
environnementales sur un secteur important du systéme énergétique, c’est pourquoi nous
traitons plus particuliérement du cas du secteur électrique dans le chapitre 3.
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Dans la derniére partie de cette thése, nous déclinons les interactions entre dette, crois-
sance et environnement au cas du secteur électrique. Nous retenons dans ce cadre d’analyse
un effet de 'endettement sur les coiits de production de ce secteur au travers d’une hausse
du cott du capital (CMPC), qui dépend en partie des taux d’intéréts longs du pays. Nous
nous intéressons alors a 'impact de différents scénarios de réformes environnementales sur
les cotits de production et les décisions d’investissement du secteur & 'horizon 2030, dans
une approche méthodologique de type LCOE (ou Cotit Marginal de Long Terme). Les
cotits complets de production sont constitués a la fois de couts fixes (dépendant du coit
du capital) et de cotits variables (qui sont impactés par le prix du CO2 dans le cas de com-
bustibles fossiles), la répartition de ces cotts dépendant de la technologie considérée. En
effet, les cotits de production des technologies décarbonée sont particuliérement sensibles
au col(t du capital, quand les technologies thermiques & combustibles ont une rentabilité
relativement plus sensible au cotit du CO2. Alors que la majorité des études spécialisées se
contentent d’un calcul de sensibilité des cotits & une variation du prix du CO2 ou du cotit
du capital, nous élargissons cette approche en tenant compte des interactions entre ces
deux variables, ainsi qu’a la demande d’électricité, au travers d’une réforme fiscale envi-
ronnementale. L.e mode de recyclage des recettes générées aura une importance cruciale sur
les résultats au travers des variations du cotit du capital qu’il génere : utiliser les recettes
fiscales climatiques pour réduire ’endettement permet de relacher la pression sur le coit
du capital et donc sur le cofit de production de ’électricité. Au contraire, la recherche d’un
double-dividende permet de limiter 'impact négatif de la politique climatique sur le PIB
(et sur la demande d’électricité a fortiori) mais pousse le cotit du capital a la hausse au
travers de la hausse de ’endettement public. D’un point de vue d’une politique climatique
reposant en partie sur la décarbonation du mix électrique, le recyclage des recettes dans
I’économie géneére un signal prix relativement négatif quand a la rentabilité des technologies
décarbonées. Les ordres de grandeur obtenus pour les variations sont faibles mais laissent
présager la préconisation politique suivante : si la politique climatique est réellement pensée
pour orienter I’économie vers un sentier de croissance moins carboné, alors il faut faire de
la baisse du cotit de financement une priorité. Une approche complémentaire cherchant a
illustrer les décisions d’investissement dans le cadre d’un renouvellement du parc, avec des
scénarios plus extrémes permet de confirmer cette intuition. Ainsi, ce chapitre fournit des
évaluations chiffrées de 'impact de différents design de réformes fiscales environnementales
tout en illustrant la nécessité pour les décideurs politiques de penser la politique climatique
autrement que comme un moyen de générer des recettes fiscales.

Cette thése a donc montré par une approche croisée (macroéconomique et sectorielle)
les différents types de réformes fiscales environnementales auxquelles peuvent faire appel
les gouvernements européens et les effets qui pourraient en étre attendus. Nos travaux
ont également montré que 'intégration d’une taxe CO2 dans un cadre plus large visant a
relancer la croissance peut étre en contradiction avec la vocation premiére de cette taxe.
Les circonstances économiques actuelles, pour le moins inédites, ont tendance & reporter
sur cet instrument fiscal un role de générateur de recettes supportant la refonte du systéme
fiscal afin de relancer D'activité et réduire la dette. Ainsi, il y a fort & parier que le critére
de double-dividende au sens de Goulder ne soit pas un indicateur prioritaire pour les
gouvernements, qui rechercheront plutét un dividende en emploi ou en activité. Pourtant,
une politique climatique durable doit reposer sur les deux leviers évoqués précédemment.
Le signal-prix incarné par la taxe CO2 doit également inciter & des investissements dans des
technologies décarbonées et non uniquement générer des recettes (qui devraient méme se
réduire & mesure que cette taxe corrige les externalités). Tout comme la politique climatique
ne devrait pas avoir a étre compensée par la perspective de gains en activité pour justifier de
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son existence, la relance de ’économie ne devrait pas reposer sur cet instrument, et encore
moins la réforme du marché du travail (qui peut étre par ailleurs assurée par d’autres
dispositifs telles que des réformes de TVA sociale).
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Chapitre 1 : Réforme fiscale environnementale : la dette pu-
blique oubliée ?

Les différentes familles de modéles et la quantification de ces cofits.

Le premier objectif des études d’une taxe carbone consiste essentiellement a modéliser
les interactions climat-économie, de fagon & identifier la trajectoire de prix carbone qui
serait optimale afin de respecter les objectifs de réduction des émissions de GES. Trois
grandes familles de modeles s’inscrivent dans cette veine :

Modéles bottom-up (optimisation dynamique). Le fonctionnement de ces mo-
deéles?! est basé sur une fonction de demande d’énergie qui doit étre satisfaite au moindre
cotit par le producteur (mix optimal des différentes technologies et des quantités produites).
La contrainte additionnelle sur les émissions de CO2 fait apparaitre un prix implicite du
CO2 qui est intégré & la démarche d’optimisation de la production d’énergie. Les principales
limites de ce type de modéles résident dans le traitement de la partie macroéconomique
de I’étude de la taxe carbone : les trajectoires de demande d’énergie sont traitées de fagon
assez sommaire, puisque les variations des prix relatifs des différentes énergies ou les effets
revenus liés & la taxe carbone ne jouent pas sur cette variable d’entrée du systéme. De
plus, ce type de modeéle présente un inconvénient qu’il partage avec la plupart des modéles
"d’ingénierie" dits bottom-up : le traitement de 'innovation technologique y est presque
impossible & modéliser. Les prédictions de ces modéles sont donc valables pour des horizons
de temps assez courts, n’intégrant pas d’avancée technologique majeure dans la production
d’énergie.

Modéles d’Equilibre Général Calculable (EGC). Ce type de modéles?? s’appuie
sur la représentation d’une économie en situation d’équilibre sur tous les marchés, ou
prix et salaires s’ajustent afin de faire coincider offre et demande. Ce type de modéles
fonde ses équations dans une approche micro-économique : en spécifiant explicitement
les décisions des agents (maximisation des utilités ou des profits), le corps d’équations fait
directement référence aux arbitrages individuels qui sont & I'origine des phénomeénes macro-
économiques. Certains paramétres de ces fonctions sont calculés, ou bien choisis dans un
ensemble de valeurs pertinentes : on parle alors de "calibrage", mais les paramétres sont plus
souvent calibrés sur des valeurs du consensus plutét que sur des estimations empiriques.

Modéles macroéconométriques. La méthode macro-économétrique combine & la fois
'analyse macroéconomicque et 1'économeétrie. Ce type de modéles 23 repose sur la traduction
des comptes nationaux en un systéme d’équations d’équilibre comptable ou de comporte-
ment (par exemple, la relation entre consommation et revenu), résultat des arbitrages d’un
ensemble d’agents économiques (un agrégat), dont les choix individuels n’ont pas a étre
directement explicités, contrairement aux modéles EGC précédemment évoqués. Les para-
meétres de ces équations sont estimés sur comportements historiques & ’aide des méthodes
économétriques traditionnelles.

21. GLOBAL2100 (Manne et Richels (1992, [?])), POLES (Criqui et. al. (2000, [?]))

22. La majeure partie de ces modéles s’appuient sur une modélisation de l’économie avec un agent
représentatif a durée de vie infinie GEMINI-E3 (Bernard et Vielle (2003, [?])), mais il existe également
une version A générations imbriquées de ce type de modeéles (Rasmussen (2003, [?])) qui sont tout aussi
adaptés a ’étude de politiques climatiques.

23. Oxford Economic Forecasting Model par exemple.
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Afin de prendre en compte les effets de feed-back climatiques, les modéles évoqués précé-
demment sont en général conjugués a des des modules techniques dits intégrés ("Integrated
Assessment"), permettant de relier les trajectoires d’émissions de GES a leur concentration
dans ’atmosphére ainsi que leur effet sur la température, le niveau des précipitations et le
niveau de la mer (Global Circulation Model-GCM).

Le tableau suivant, établi par Ekins et Barker (2001, [?]) donne un apercu des prin-
cipaux modéles utilisés pour la quantification des cotits d’une réduction des émissions de
GHG. Ces différents modeéles sont triés selon les degrés croissants de désagrégation dans
la représentation de l’économie mais aussi dans la modélisation de 'interaction énergie-

carbone 2%,

Table 5.1 Types of model used in the GHG mitigation studies.

Energy/carbon model

Fuel Supplies & Energy
Carbon Demands by Technology
Coefficients Sector Detail
Aggregate FUND™ CETA”
Production fcost RICE”® MERGE3"
Function GRAPE”
Aggregate Oxford”
Macroeconometric
Economy Multisectoral MIT-EPPA " ABARE-
maodel General Equilibrium World Scan GTEM ™
G-Cubed ™ AIM*
GEM-E3 (EU) MS-MRT "
SGM”
Multisectoral MDM-E2X (UK)
Mucroeconometric E3IME (EU)

Note: Most of the models (marked ") are global models described in the EMF-16 study (see Weyant
and Hill, 19949}, (CPB, 1999) describes WorldScan; (Conrad and Schmidt, 1998) describes GEM-E3;
and (Barker, 1995 and 1998) describes MDM-E3 and EAME.ENDSource: adapted from Wevant and
Hill (1999)

Ficurke 15 — Catégorisation des principaux modéles utilisés pour les études des quantifi-
cation de réduction des GES

24. A mesure que ’on avance vers la droite et le bas dans ce tableau le niveau de désagrégation augmente.
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Chapitre 2 : Réforme fiscale environnementale : cas d’'un mo-
déle OLG d’une petite économie ouverte & deux secteurs de
production

Equilibre du marché des biens.

La nullité du profit de I’entreprise productrice de bien non-énergétique implique :
Y9 = thi] + thKf —i—pf(l + tg)Et

Or I’énergie finale est totalement absorbée dans ’économie soit en tant que bien de consom-
mation pour les ménages soit en tant qu’input de production pour le secteur productif;
donc :

Y9 = w L + Cki K7 + pit; By + pf (Y, — Nicf — Ny_1df)

Via la condition de nullité du profit pour I’entreprise productrice d’énergie finale, on ob-
tient :

Y9 = w L + Cki K7 + p{t; By + pf[wiL§ + Cky K + pi (1 + t7) Ze] — p§ (Nee§ + Ne—1dy)
D’autre part,
PE(NG§+Ni1d§) = Ny(piel® —cf) 4 Ny (pfdl —d?) — (N6 + 5¢§) + Nooa (] + £5d5))
En intégrant l’équation d’équilibre budgétaire de I’Etat, ceci implique :

PENicE + Niordf) =Nu(piel® — )+ Neea (66 — df) — Gy — (1 +7)Bes — B)
+ Ntt}fthht + tfprt + tfprt

Donc, avec Nihy = Ly =1} + LY et K; = K} + K§ :
V¢ = (1=t Yw Li+Chi Ky +pf Zi+Gy+((1+1¢) Bi—1— By) — Ny (pf ' — ¢f ) — Ny (pfd** —df)
D’autre part nous avons,

Npicl® + Nysy = (1 — 2wy Ly
Neopidi® = (1+714)s41

D’ou :
VY = Niel + Ny_1d] + Cky Ky + pi Zy + Gy + Nysg — (14+14)Ny—184—1 + (1 + 1) Bi—1 — By)
En y substituant I’épargne via ’expression : Nys; = By K1 + Fy, on obtient :
Y = Nl + Nead + (K1 — (1= 0)Ky) +pi Zi + G+ Fy — (14 14) Fiy

Evolution de long terme de la pollution.

Avec un coefficient d’émissions identique pour tous les usages énergétiques, 1’équation
d’accumulation de pollution dans ’atmosphére se réécrit :

Pt = Pt_l(l — m) + QY;/e, car Y;e = Nth + Nt_ldg + Et
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Sachant qu’a partir d’une date ¢, que nous initialisons a ¢t = 0, Y,° rejoint une trajectoire
de croissance équilibrée : V¢ = y&(1 +n)’. Il est alors possible d’en déduire une expression
de P, qui ne dépende que du temps (suite récurrente d’ordre 1) :

c1+mn cl+mn
P= [P | -+ (O ) (1

Dynamique transitoire — 0 en 400 ~cstex(1+n)t en +oo

Ainsi, In(P;) ~4o In (9y8 TILI;;) +tln(l +n)

=1, + (1+n) x t

=1 + (1+n) x t

FI1GURE 16 — Dynamique de long terme de la pollution, pour une variation du vecteur de
taxes (nouveau vecteur exogéne a l'état 2)

Entre deux états (1 et 2) de long terme générés par des vecteurs de taxes différents,
la différence d’utilité environnementale pour une méme génération sera déterminée par la
variation de la production d’énergie finale y© qui détermine 'origine de 1’asymptote (7).
C’est ce que 'on observe sur le graphe 16.
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Chapitre 3 : Cotit du CO2, cotit de la dette et cotit de produc-
tion dans le secteur électrique
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Résumé. Nous nous proposons dans cette thése d’étudier les interactions entre politiques climatiques
et budgétaires, dans un cadre unifié tenant compte de la dynamique de Pendettement des Etats, des
arbitrages intergénérationnels, et de I'existence de disparités sectorielles. Dans un premier temps, nous
identifions les enjeux autour de la réussite d’une réforme fiscale environnementale et les conditions structu-
relles influengant le succés d’une telle réforme. Une approche de la problématique au travers d’un exercice
de modélisation nous permet par la suite de traiter des impacts intergénérationnels et sectoriels de diffé-
rents designs de réformes fiscales environnementales dans le cas frangais. Il apparait en particulier que la
taxation de l’énergie finale en tant que facteur de production intermédiaire, associée & une réduction des
charges fiscales pesant sur le travail permet de limiter relativement plus les cotits associés a la politique
climatique. Enfin, dans une derniére partie nous nous intéressons plus spécifiquement au secteur électrique,
et aux conséquences de différents scénarios de politiques climatiques et budgétaires en termes de coiits de
production pour ce secteur. Nous montrons que si les tensions sur les finances publiques ne se résorbent
pas, la hausse du cotit de financement pourrait étre défavorable au renouvellement du parc électrique en
faveur de technologies décarbonées telles que les ENR. Ainsi, au travers d’approches macro-économique et
sectorielle, ces travaux de thése permettent d’illustrer I’arbitrage auquel les gouvernements pourraient étre
confrontés quant au mode de recyclage des recettes fiscales vertes retenu dans la politique climatique.

Mots Clés. Politique climatique, politique budgétaire, économie de la fiscalité, cofits complets de
production de I’électricité.

Summary. This thesis studies the interactions between climate and fiscal policies, in terms of dynamic,
intergenerational and sectoral effects. First, we identify the main goals encompassed by environmental tax
reforms as well as the main structural conditions influencing the success of such a reform. In a second
part we develop an overlapping generations model to assess the economic, intergenerational and sectoral
impacts of different tax reforms in France. More precisely, our results show that taxing final energy and
reducing labor taxes represents the most efficient way to combine climate and economic goals, in terms of
welfare, and might lead to reaping the double-dividend. In a final chapter, this thesis focuses on the power
generation sector, a major player in the energy transition. We study how different scenarios for climate and
fiscal policies can impact production costs and investment decisions in this sector. If pursuing the double-
dividend does not allow to reduce public debt, we show that the upward pressure on the capital cost could
disadvantage investments in low-carbon technologies such as renewable technologies. On the basis of a
macroeconomic approach on one hand and a sectoral approach on the other hand, this thesis illustrates
the trade-off that governments may face in designing their climate policy : minimizing the economic cost
or prioritizing the repayment of the public debt.

Keywords. Environmental policy, government debt, economics of taxation, Levelized Cost Of Elec-
tricity.
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