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Sommaire

Le gouvernement québécois présente 'embellie économique actuelle comme le résultat
favorable de ses politiques budgétaires, et notamment de I'application de mesures dites
de «rigueur » ayant permis de résorber le déficit. De fait, ce dernier a maintenu 'approche
des finances publiques instaurée au Québec depuis le tournant des années 2000 en
matiere de politiques économiques. En vertu de celle-ci, le présent gouvernement cherche
a stimuler Pinvestissement privé en réduisant les impéts et les dépenses publiques, en
offrant de multiples exemptions fiscales et subventions pour le secteur privé et en haus-
sant la tarification des services. Cette approche conservatrice a guidé tant les gouverne-
ments de Lucien Bouchard, de Jean Charest et de Philippe Couillard. Mais ces politiques
favorisent-elles réellement la croissance de 'économie québécoise et le niveau de vie des
ménages québécois ? A ’heure ou le gouvernement mise sur une «stabilité économique »
dont il serait responsable afin d’obtenir sa réélection, les orientations budgétaires des
derniéres années semblent plutot génératrices d’instabilité en plus de nuire a la prospé-
rité. A l'aide d’'un modele de type «vecteur autorégressif structurel» (SVAR), cette étude
examine l'effet des politiques budgétaires au Québec depuis une quinzaine d’années.

Principales conclusions

Il existe une continuité dans les politiques budgétaires et fiscales des gouvernements
québécois successifs depuis la fin des années 19g9o. Cette approche orthodoxe fait
appel aux politiques d’austérité pour rééquilibrer les finances publiques.

+  Une analyse d’impact budgétaire des 15 dernieres années révele que les politiques
de restriction budgétaires ayant été employées lors de cette période ont eu un impact
négatif sur la croissance économique, les investissements privés et le revenu dispo-
nible des individus.

+ Une réduction des dépenses publiques nuit a 'investissement privé tandis qu’une aug-
mentation des taxes et tarifs a un impact négatif sur la croissance économique.

+ La période de relance économique que connait le Québec depuis le début de I’année
2016 n’est pas le résultat des politiques de rigueur budgétaire, mais plutot le résultat
de la hausse de la croissance ontarienne couplée a une hausse de la consommation des
ménages et des investissements publics et privés.
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Introduction

Cette étude propose de décortiquer la politique budgétaire québécoise et son impact sur
I’économie depuis 15 ans. A Papproche des élections prévues pour octobre 2018, le pre-
mier ministre du Québec Philippe Couillard et ses ministres n’hésitent pas a vanter leur
bilan économique. Devant les sondages qui montrent une insatisfaction grandissante
face au gouvernement’, le ministre de 'Education Sébastien Proulx a répliqué récemment
que la population a choisi d*élire le Parti libéral du Québec (PLQ) lors des 15 derniéres
années, ce qui dénoterait une confiance de I’électorat a son endroit>. Cette « confiance »
est-elle méritée?

Le budget déposé en mars dernier 2 '’Assemblée nationale par le ministre des Finances,
Carlos]. Leitdo, offre une vue d’ensemble quant au mandat du gouvernement Couillard. En
soulignant le « chemin parcouru » depuis 2014, le ministre se félicite que les politiques mises
de lavant au début de son mandat aient eu des effets bénéfiques quatre ans plus tard :

Les finances publiques sont solides et équilibrées, aujourd’hui et pour ’avenir. La croissance
économique est forte, grice a la confiance retrouvée. Le Québec a réalisé un rattrapage impor-
tant, devenant ’'un des principaux pdles de croissance au Canadas.

Le ministre évoque plus loin un «cercle vertueux de la croissance » créé par «la bonne
gestion des finances publiques et le rétablissement de la vigueur économique », dont les
trois principales composantes seraient une plus grande confiance du secteur privé a la
suite du rééquilibrage des finances publiques, qui aurait entrainé une augmentation des
investissements créateurs d’emplois et aurait finalement permis l'accroissement de la
richesse collective et de I'assiette fiscale du gouvernement+. Lobtention de surplus budgé-
taires importants serait 'une des manifestations de ce cercle vertueux. Ainsi :

En 2015-16, Québec a dévoilé un surplus de 3,6 milliards de dollars. En 2016-17, on était rendu
a 4,5 milliards de dollars. Et cette année, en 2017-18, pour les cinq premiers mois de I’exercice
en cours, nous en sommes déja a un surplus de 2,7 milliards de dollarss.

C’estalors sur la base de « finances publiques solides et [d’] une forte croissance écono-
mique », ayant mené, selon M. Leitdo, aux surplus budgétaires observés au cours des deux
derniéres années, que le ministre des Finances propose un ensemble d’investissements
dans la modernisation des infrastructures québécoises, notamment au chapitre de la mobi-
lité durable et de la qualité de vie®. En somme, le ministre des Finances établit une corres-
pondance entre adoption de politiques d’austérité durant la premiére moitié de son mandat
et les surplus budgétaires obtenus durant la deuxiéme, ces derniers venant alors justifier
les nombreuses compressions imposées de 2014 a 2016. De plus, face aux critiques voulant
que les programmes d’austérité soient nuisibles a '’économie québécoise?, le premier
ministre répondait lui-méme, en 2016, quil n’y avait aucune « relation entre [la faible crois-
sance économique] et les décisions budgétaires du gouvernement?® ».

Laustérité est une notion polémique que le gouvernement Couillard a d’ailleurs refusé
d’utiliser tout au long de son mandat, lui préférant des termes tels que «rigueur» ou «res-
trictions budgétaires?». Généralement définie comme un programme politique visant a
limiter les dépenses de I’Etat liées a ses fonctions sociales et 3 augmenter ses revenus par
le biais de la tarification des services ou de hausses de taxes, 'austérité budgétaire a des
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conséquences bien répertoriées dans la documentation économique, dont 'augmentation
des inégalités socioéconomiques, la fragilisation du secteur public ou une détérioration
des services offerts par 'Etat. Nous y reviendrons dans la section suivante. Bien que les
conséquences sociales néfastes des politiques d’austérité soient connues et souvent dénon-
cées par la population, par des chercheurs et chercheuses ainsi que par des mouvements
sociaux", ces politiques se voient généralement justifiées par des objectifs tels que la sta-
bilisation des finances publiques et I'atteinte de Péquilibre budgétaire en vue d’une éven-
tuelle relance de 'économie et du maintien a long terme des programmes sociaux.

Il est significatifa cet égard que le cercle vertueux présenté par le ministre des Finances
dans son discours sur le budget 2018-2019 corresponde, presque point par point, aux pré-
misses mises de Pavant par les principaux théoriciens des politiques d’austérité. Ceux-ci
avancent I'idée que la réduction des capacités fiscales de I’Etat et la compression de ses
budgets contribuent au climat de confiance économique dans un pays donné, en invitant
alors les entreprises a investir et la population a travailler et consommer davantage afin
de pouvoir compenser la diminution de Poffre de services publics financés collectivement'.
On sait en outre que le premier ministre lui-méme s’est dit profondément influencé par un
ouvrage paru en 2014, The Fourth Revolution, dont les auteurs invitent les gouvernements a
limiter les attentes et les demandes des citoyen-ne-s, ce qui implique notamment de réduire
autant que possible le role social de I'Etat ainsi que 'impact de la démocratie sur les déci-
sions qui sont prises’. Nous soutenons que le gouvernement Couillard s’est inspiré tout
au long de son mandat des regles et mesures généralement associées au projet austéritaire.
Nous connaissons bien les conséquences sociales néfastes de ce projet', mais il nous faut
maintenant déterminer si son efficacité économique se vérifie ou non. Nous chercherons
par conséquent a évaluer dans quelle mesure la récente relance, qui s’est traduite par des
surplus budgétaires importants, une forte croissance économique, une baisse du chémage
etune hausse de 'investissement privé, peut étre attribuée aux politiques d’austérité mises
de Pavant dans la premiere moitié du mandat libéral. Cette question s’inscrit dans une
réflexion plus générale sur les rapports entre les politiques publiques, les orientations
budgétaires et I'évolution des principaux indicateurs macroéconomiques.

Cette étude est divisée en trois parties. Nous offrons d’abord un apergu des principales
mesures et des projets politiques majeurs mis de ’avant dans quatre périodes bien circons-
crites afin d’établir dans quelle mesure le gouvernement Couillard marque une rupture
avec les administrations précédentes. Nous analyserons ensuite 'évolution de quatre indi-
cateurs économiques dans la période couvrant les années 2003 a 2017, soit les investisse-
ments privés, le PIB québécois, le revenu disponible des ménages et les heures travaillées.
Cet examen nous permettra dans un troisiéme temps de mieux cerner l'impact des politiques
d’austérité appliquées par les gouvernements successifs. Pour ce faire, nous avons construit
un modele de type «vecteur autorégressif structurel » (SVAR) en nous inspirant principa-
lement des travaux de Blanchard et Perotti’s et de Forni et Gambetti*. A’aide de ce modéle,
nous tenterons finalement de repérer des facteurs macroéconomiques qui rendent compte
de la récente vitalité économique au Québec et des surplus budgétaires observés dans la
deuxieme moitié de mandat du gouvernement Couillard, ce qui nous permettra de répondre
a notre question de départ.

- 12 —
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CHAPITRE 1

Les quatre périodes politiques post-référendaires

1.1 LETANDEM BOUCHARD-LANDRY ET
LE DEFICIT ZERO (1996-2003)

En janvier 1996, au lendemain du référendum sur la sou-
veraineté du Québec et de la démission du premier
ministre Jacques Parizeau, Lucien Bouchard prend la
téte du Parti québécois (PQ) et axe la stratégie politique
du gouvernement sur l’assainissement des finances
publiques et la redéfinition des fonctions sociales de
I’Etat. Le PQ organisera a cet effet un Sommet socio-éco-
nomique du 29 octobre au 1 novembre 1996, précédé
d’un Sommet sur 'économie et Pemploi du 18 au 20
mars de la méme année. Bien que les deux Sommets
aient été présentés comme une invitation un peu vague
au «renouvellement de notre pacte social7», Pobjectif
politique du gouvernement Bouchard avec cette ins-
tance de concertation était de dégager un consensus
autour de I'objectif du «déficit zéro», entendu comme
latteinte de Péquilibre budgétaire sans hausses d’'imp6t
pour les entreprises et pour les particuliers a hauts reve-
nus®. Il s’agissait en somme de réunir les syndicats, le
milieu patronal, les groupes communautaires et le gou-
vernement autour d’un objectif commun de restructura-
tion de ’Etat pour assurer une plus grande compétitivité
de I'économie québécoise face a la mondialisation et au
développement de pays comme la Chine et I'Inde®.

Cet objectif de réduction budgétaire menera a Paboli-
tion de 50000 postes 4 temps complet dans la fonction
publique et parapublique entre 1996 et 1999, ainsi qua
d’importantes restructurations de services dans le
domaine de la santé et des services sociaux®. Il s’accom-
pagne également de quelques mesures progressistes,
dontla création d’un Fonds de lutte contre la pauvreté et

a  Ces themes sont d’ailleurs repris et prolongés dans le Manifeste
pour un Québec lucide publié en 2005 et corédigé par Lucien Bouchard et
Joseph Facal.

la mise en place d’une politique nationale de services de
garde subventionnés 2 tarif unique. Cette mise en place
a effectivement permis de doubler le nombre de places
en services de garde entre 1998 et 2003, qui passent alors
de 82 0312163 434 places®. En somme, on discerne rapi-
dement un virage «social-libéral » dans le programme
politique du PQ de cette époque, c’est-a-dire un renou-
vellement des infrastructures sociales doublé de mesures
typiquement néolibérales : atteinte de 'équilibre budgé-
taire par une baisse marquée des dépenses, déréglemen-
tation en matiére de protection de 'environnement,
réduction des effectifs dans le secteur public, etc. Cette
ambiguité est entretenue par Bernard Landry lorsqu’il
devient premier ministre entre 2001 et 2003. Il vacille
alors entre ’adoption de politiques d’insertion sociale et
la libéralisation des échanges afin d’attirer le capital
international®'.

1.2 CHAREST, LA REINGENIERIE DE
L’ETAT ET LA REVOLUTION TARIFAIRE
(2003-2012)

1.2.1 DES DEBUTS DIFFICILES (2003-2007)

Si les gouvernements Bouchard et Landry ont mis de
Pavant un programme «social-libéral», pronant d’im-
portantes mesures de dérégulation et de compression
fiscale tout en insistant sur Détablissement d’un
«consensus social large » par entremise d’instances de
concertation et d’une promotion de la solidarité natio-
nale et de ’économie sociale??, le gouvernement de Jean
Charestadhere plus ouvertement aux préceptes néolibé-
raux. Des son discours inaugural du 2 juin 2003, le nou-
veau premier ministre libéral insiste sur la nécessité de
revoir le fonctionnement de I’Etat, en recentrant son
activité autour de ses «missions essentielles : santé,
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savoir, prospérité et sécurité>», Cette déclaration est
suivie du dépot d’un plan de «réingénierie de PEtat» le
23 juin 2003 par la présidente du Conseil du trésor,
Monique Jérome-Forget. Il y est notamment question de
réviser les structures de I'Etat et les programmes
sociaux, d’encourager les partenariats public-privé
(PPP) et de réduire significativement les impdts>4. Le
programme néolibéral du gouvernement Charest se
manifeste également durant la négociation des conven-
tions collectives dans les secteurs public et parapublic
en 2005, qui se solde par Padoption d’une loi spéciale
mettant fin aux pourparlers et imposant une augmenta-
tion salariale de 7 % sur 5 ans, malgré une inflation pré-
vue de 11 % au cours de cette méme période.

1.2.2 DEUX ELECTIONS, UN MEME PROJET
(2007-2012)

Jean Charest est réélu a la téte d’'un gouvernement libé-
ral minoritaire en mars 20072, puis récupere sa majo-
rité un peu plus d’un an plus tard?>. Les travailleuses et
travailleurs des secteurs public et parapublic voient
leurs conditions salariales se détériorer de nouveau
alors que le gouvernement leur accorde en 2010 une aug-
mentation de 6 % sur 5 ans, soit de nouveau inférieure a
l'inflation®®. De plus, le gouvernement Charest profite,
au début de son deuxiéme mandat, des effets de la crise
financiere de 2008 pour promouvoir une «révolution
culturelle» axée sur le principe de l'utilisateur-payeur,
selon lequel la personne qui utilise un service public
doit en assumer les cofits®. Parmi ces hausses de tarifs,
celle qui suscitera la réaction la plus vive est 'augmenta-
tion des droits de scolarité de 325 dollars par année a
partir de 2012 durant 5 ans, pour un total de 1625 $3°.
Cette annonce provoque une grande mobilisation dans
les universités et les cégeps de la province, menant au
cours du printemps 2012 a la plus importante gréve étu-
diante de ’histoire du Québec3'.

1.3 LA PARENTHESE MAROIS
(2012-2014)

Elu le 4 septembre 2012, le gouvernement Marois
marque dans un premier temps un changement de cap
par rapport a l'administration Charest. Rapidement
néanmoins, il se montre incapable d’offrir une alterna-
tive viable aux réformes néolibérales amorcées au
Québec depuis 2003.

1.3.1 LEPREMIER BUDGET (2013-2014)

Des le dépdt de son premier budget, le ministre des
Finances Nicolas Marceau annonce un manque a gagner
del'ordre de 1,6 G$ dans les coffres de 'Etats>, Dampleur
du déficit s’explique notamment par une faible crois-
sance économique a la suite de la crise de 2008 et la
hausse de la rémunération des médecins en 20113. Le
gouvernement Marois ne parvient pas i se démarquer
des priorités fixées par les gouvernements précédents,
et en particulier au retour a I'équilibre budgétaire en
2014-2015. 1l procéde a une réduction des dépenses et a
une augmentation des revenus de I'Etat, bien que dans
des proportions différentes34.

Deés ce premier budget, le gouvernement Marois renie
plusieurs promesses électorales en alléguant sa posture
de gouvernement minoritaire : le gel des frais de scolarité
est converti en indexation au revenu disponible des
familles, et I'abolition de la taxe santé de 200 § est rem-
placée par une structure progressive de contribution. Une
autre promesse qui visaita créer un fonds de ro G$ a partir
de la Caisse de dépot et placement en vue de protéger les
entreprises québécoises contre les prises de contréle par
des compagnies étrangeres est retirée apreés que des
agences de notation comme Standard & Poor’s aient
menacé d’abaisser la cote de crédit du Québec3s. Dans
son premier discours sur le budget, le ministre Marceau
mentionne en outre « qu’il n’est pas question que le gou-
vernement s’immisce dans la gestion quotidienne de
cette grande institution ou dans ses choix d’investisse-
ments3%», tout en affirmant que la Caisse de dépét et
placement doit demeurer autonome du gouvernement
dans son fonctionnement.

1.3.2 LE SECOND BUDGET (2014-2015)

Le discours sur le budget présenté le 20 février 2014 se
fixait encore comme priorité d’atteindre hitivement
I’équilibre budgétaire, malgré un déficitanticipé de 2,5 G$
pour 'année financiére en cours. A la lumiére d’une crois-
sance économique encore moribonde, le ministre
Marceau proposait de reporter l'atteinte de I'équilibre
budgétaire a 2015-2016. Un ensemble de hausses de tarifs
était proposé pour parvenir a cet équilibre.

Les augmentations de tarifs contenues dans ce budget
auraient particulierement affecté les jeunes familles : la
tarification des garderies devait ainsi étre augmentée de
7 4 9 $, puis indexée au cofit de la vie¥, tandis que la
hausse proposée de 4,3 % des tarifs d’électricité ciblait
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particulierement les ménages a faible revenu®. Les étu-
diants étrangers et en provenance d’autres provinces
canadiennes étaient également ciblés par ce budget,
notamment par une révision des exemptions dont ils
bénéficient®. Malgré les réductions de dépenses touchant
les services publics et leffort pour atteindre 'équilibre
budgétaire, le ministre Marceau refusait de parler d’aus-
térité, qualifiant son deuxiéme budget de « gestion rigou-
reuse et efficace des finances publiques9 ».

Lopposition refuse toutefois d’appuyer le budget, des
élections sont déclenchées et le PLQ revient au pouvoir
en avril 2014. Le nouveau gouvernement assume ses fonc-
tions a partir du 23 avril 2014 avec un programme dra-
conien de réduction budgétaire et un projet de révision
des fonctions de I'Etat, tous deux inscrits dans le sillage
des gouvernements précédents.

1.4 LERETOUREN FORCE DU PARTI
LIBERAL (2014 A AUJOURD’HUI)

Le retour au pouvoir des libéraux est marqué des ses
débuts par des annonces importantes. Ainsi, le premier
ministre Couillard affirme dés sa premieére rencontre
avec le Conseil des ministres que des coupes de 3,7 G$
sont a prévoir pour parvenir a 'équilibre budgétaire en
2015-2016. Le ministre des Finances indique a cet effet
qu’ils vont « utiliser tous les moyens a [leur] disposition
sauf l'augmentation du fardeau fiscal, sauf'la réduction
de services aux citoyens* ». Toutefois, cette annonce se
décline en un ensemble de compressions et de hausses
de tarifs touchant, entre autres, les domaines de I’édu-
cation, de I’assurance sociale, de la santé et des services
sociaux.

A cette premiéere moitié de mandat, caractérisée par
de nombreuses mesures austéritaires, succedent des
années moins conflictuelles, qui culminent avec 'an-
nonce en novembre 2017 d’une baisse d’impoétde 2,3 G$,
tout juste un an avant les élections provinciales. Le
ministre des Finances se défend toutefois d’avoir fait cette
annonce a des fins strictement électoralistes, soulignant
plutét quelle met en lumieére la bonne gestion des

a  Ilvautla peine de souligner ici que la premiere ministre Marois a
affirmé, pour défendre cette hausse des tarifs d’électricité, que celle-ci
aurait pu étre bien pire, ce qui correspond bien a Pesprit du moindre
mal qui a animé ce gouvernement dans son ensemble. Voir a ce pro-
pos ANONYME, «Hausse des tarifs d’électricité : Marois voit le bon
coté des choses », Radio-Canada, 7 mars 2014, ici.radio-canada.ca/nou-
velle/656857/tarifs-hydro-quebec-budget-marois.

finances publiques par son gouvernement et les retom-
bées économiques qui s’ensuivent®’. A cet engagement
s’ajoutent le projet de développement de la mobilité
durable et une réduction de 2,2 G$ de 'imposition des
PME, tels quévoqués dans le dernier budget déposé a
I’Assemblée nationale en mars 2018 ; autant d’initiatives
qui, selon les dires du ministre des Finances, auraient
été rendues possibles par les mesures d’austérité adoptées
en début de mandat+>.

1.5 LEGOUVERNEMENT COUILLARD
MIS EN CONTEXTE

Ce bref'survol des 23 derniéres années permet de situer
le gouvernement Couillard dans un contexte plus large
et de rendre compte de ce qui le caractérise par rapport
aux gouvernements précédents. A la lumiere des
mesures et projets présentés ci-haut, les libéraux ont pu
mettre de 'avant un programme d’austérité budgétaire
aussi agressif des la premiére année de leur mandat
parce que cette route avait été pavée par les administra-
tions précédentes. En somme, il semble que la confiance
envers le cercle vertueux évoqué dans le dernier dis-
cours sur le budget — soit de réduire les dépenses
publiques pour redonner confiance au secteur privé et
accroitre des investissements qui bénéficieraient au
plus grand nombre par la création d’emplois et la crois-
sance économique — ne soit pas un trait particulier de
son gouvernement, mais plutot un a priori des gouverne-
ments au Québec au cours des 20 derniéres années. A la
lumiere de ces constats, il faut vérifier si les choix bud-
gétaires des gouvernements qui se sont succédé depuis
la fin des années 1990 ont effectivement porté fruit.
Autrement dit, ’ensemble des mesures austéritaires
mises de 'avant par les gouvernements provinciaux ont-
elles réellement eu les effets escomptés? Le bilan éco-
nomique est-il aussi triomphal que le laisse entendre le
ministre des Finances dans son dernier discours sur le
budget? Etjusqu’a quel point ce bilan économique est-il
redevable des choix budgétaires historiques? C’est a ces
questions que les prochaines parties de notre étude
entendent répondre.
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CHAPITRE 2

Description et analyse des principales

mesures austéritaires

2.1 LE DEFICIT ZERO PAR LA REDUCTION
DES DEPENSES PUBLIQUES

Le chapitre précédent visait a dresser un portrait global
des choix politiques et budgétaires effectués par les
gouvernements en place au cours des deux derniéres
décennies. Lorsqu’il est question «d’austérité» ou de
«restriction» budgétaire, trois éléments centraux ont
caractérisé 'ensemble des orientations des gouverne-
ments récents. Tout d’abord, le déficit budgétaire appa-
rait constamment comme un ennemi a abattre a tout
prix, car les bénéfices économiques liés a I'équilibre
budgétaire en dépasseraient nécessairement les incon-
vénients. Des 1996, Bernard Landry, alors ministre des
Finances sous Lucien Bouchard, affirmait d’ailleurs que
«redressement économique et redressement financier
vont évidemment de pair» et que «[lJe désordre des
finances publiques, au Canada comme au Québec,
entrave lourdement la marche de 'économie* ».

L’idée que les déficits budgétaires nuisent nécessai-
rement a ’économie québécoise est ensuite reprise par
le libéral Yves Séguin, ministre des Finances en 2003
au sein du gouvernement Charest. Le ministre Séguin
présente une réduction des dépenses de programmes
de 793 M$ par rapport au budget précédent. Finalement,
I’équilibre budgétaire teinte fortement les discours et
les choix des trois derniers ministres des Finances, soit
Raymond Bachand, Nicolas Marceau et Carlos Leitdo.
Les trois ministres évoquent tour a tour I'idée que
I’équilibre budgétaire est un choix économiquement
responsable, car il permettrait de « protéger nos pro-
grammes de santé, d’éducation et de soutien a la
famille#», de « préserver notre capacité d’agir collec-
tivement* » et de « relancer ’économie [...] de créer des
emplois et de faire bénéficier les Québécois d’'un modeéle
social soutenable# ».

Latteinte de I'équilibre budgétaire et la réduction des
dépenses de programmes vont alors forcément de pair,
puisque la hausse des revenus d’imposition est considérée
comme inefficace par tous les gouvernements en place
lors des 20 derniéres années. Cette fixation sur la réduc-
tion des dépenses budgétaires tire aussi son origine de
l'idée que la croissance économique ne devrait étre garan-
tie que par la hausse des investissements privés, le secteur
privé étant considéré comme « par nature » plus efficace
et plus productif que le secteur public.

Selon la théorie économique néoclassique, 'un des
moyens d’accroitre 'investissement privé consiste juste-
menta diminuer les dépenses publiques, ce qui ouvrirait
un espace pour les dépenses privées. A I'inverse, lorsque
les gouvernements augmentent leurs dépenses, l'inves-
tissement privé diminuerait d’autant, soit parce que la
hausse des dépenses publiques tire son origine d’une
hausse des imp6ts (réduisantalors directement les fonds
disponibles pour investir), soit parce que le gouvernement
doit emprunter pour financer de telles dépenses, créant
ainsi une pression a la hausse sur les taux d’intérét, ce
qui diminue en conséquence I'investissement privé. Cet
effet a contresens de I'investissement privé par rapport
aux dépenses publiques est connu sous le nom d’effet
d’éviction (« crowding-out effect») et correspond a un des
éléments les plus souvent utilisés pour justifier la dimi-
nution du réle de Etat dans 'économie. La présence d’'un
effet d’éviction implique donc qu’il est nécessaire de
choisir entre un développement axé sur le secteur privé
ou sur le secteur public, les deux ne pouvant manifeste-
ment pas cohabiter. Le secteur privé est généralement
préféré, car considéré comme plus efficace.

Dans la documentation économique, 'effet d’éviction
estun sujetabondamment discuté. Dans une breve revue
de littérature sur la question, Furceri et Sousa recensent
12 études qui montrent des interactions positives entre
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les dépenses publiques et 'investissement privé, soit le
contraire d’un effet d’éviction allégué, contre seulement
4 études qui montrent la présence d’un effet d’éviction
significatif et 2 études dont les résultats ne sont pas
concluants. Les auteurs en concluent que la présence ou
non d’un tel effet d’éviction entre dépenses publiques et
investissements privés semble dépendre de plusieurs
facteurs géographiques, macroéconomiques et institu-
tionnels déterminants.

En fait, contrairement a 'effet d’éviction anticipé par
des économistes néoclassiques, les dépenses publiques,
et notamment les dépenses d’investissement, peuvent
créer un environnement propice a 'investissement privé.
Ces deux formes d’investissement se compléteraient donc
plutdt que de se concurrencer. Nous parlons a ce moment
d’un effet d’entrainement (« crowding-in effect»). Plus
récemment, Lewis et Winkler utilisent une méthode de
type vecteur autorégressif (modele de type VAR, voir le
chapitre suivant pour plus de détails) pour montrer com-
ment, aux Etats-Unis, 'augmentation des dépenses
publiques est associée a une hausse de la consommation
privée et a une hausse de 'entrée de firmes (ouvertures
d’entreprises) sur le marché. Cet effet sur I'activité privée
s’expliquerait par 'augmentation de la productivité ren-
due possible par les dépenses publiques ou encore par la
réduction de certains cofits d’entrée pour les firmes en
démarrage, stimulant ainsi la création d’entreprises, la
consommation privée et 'investissement en capital.

Méme en I'absence d’un quelconque effet d’éviction,
il est souvent avancé que la réduction des déficits budgé-
taires permet d’alléger le poids de la dette dans I’écono-
mie, contribuantainsi a la diminution des paiements en
service de la dette et 2 Paugmentation de la capacité du
gouvernement a dépenser pour les générations futures,
favorisant ainsi I'équité intergénérationnelle. Cette idée
est souvent exprimée apres I’élection d’un nouveau gou-
vernement afin de justifier des budgets austéritaires qui
seront plus tard suivis par des budgets plus « expansion-
nistes », c’est-a-dire qui incluent des baisses d’impdt, une
hausse des dépenses publiques ou une augmentation des
transferts aux particuliers®. Or, rien ne prouve a ptiori
que la réduction des dépenses publiques soit 2 méme de
réduire le poids de la dette publique et des paiements en
service de la dette dans I'économie québécoise.

Il est toutefois souvent écrit dans les documents bud-
gétaires récents que le poids de la dette publique dans
I’économie québécoise a récemment baissé. Mais il s’agit
en fait d’un leurre : le ministére des Finances du Québec
se réfere dans ses documents officiels a un type de dette
quil est le seul a utiliser au pays, soit une dette « brute »
dont est soustraite la valeur accumulée au sein du Fonds

des générations. Il ne s’agit donc pas vraiment d’une dette
brute, soit une dette dont la valeur d’aucun actif n’est
retranchée®. Il est donc facile pour le gouvernement de
«réduire» la dette brute en augmentant les versements
effectués au Fonds des générations, ce qui peut se faire
de maniére discrétionnaire par les gouvernements en
place, a des fins purement politiques®. De plus, s’il n’y a
pas d’effet d’éviction, la réduction des dépenses publiques
abaisse directement la croissance économique du méme
montant (et éventuellement plus encore) et laisse donc
pratiquement inchangé le poids de la dette (et du service
de la dette) dans 'économie québécoise.

Dans un document de travail publié par le FMI, basé
sur des données provenant de 17 pays de ’OCDE depuis
1985, Abiad, Furceri et Topalova valident a leur tour
Ihypotheése selon laquelle la hausse des dépenses d’in-
vestissement publiques accroit non seulement I'inves-
tissement privé, mais a également pour effet de hausser
la croissance économique et de réduire le chémage a
court et a long termess°. Selon les auteurs, ces effets
sont surtout présents lorsque les taux d’intérét et la
croissance économique sont faibles, car la hausse de la
demande en biens et services causée par les investisse-
ments publics serait particulierement importante dans
ce contexte. Notons que les auteurs affirment méme
qu’il devient plus intéressant de financer les dépenses
publiques par une hausse de Pemprunt que par une
hausse des revenus publics, car cela créerait moins d’im-
pacts négatifs sur la croissance du PIB. Nous y revien-
drons dans la section suivante.

Ainsi, la relation entre le déficit zéro et la croissance
du poids de la dette se trouverait inversée par rapport a
ce qui est généralement envisagé, en ce sens que creuser
les déficits pour financer des investissements publics
productifs permettrait de réduire le poids de la dette et
non de Paugmenter. Cette vision est désormais partagée
et corroborée par plusieurs chercheurs et économistes
analysant 'impact des dépenses publiques dans les éco-
nomies ou la croissance et les taux d’intérét sont faibles,
surtout dans le contexte macroéconomique particulier
qui a suivi la crise de 20085".

a  Sans lexistence du Fonds des générations toutefois, les verse-
ments qui y sont faits auraient pu servir a diminuer directement la dette
brute du Québec. Mais comme le gouvernement du Québec a davantage
tendance 2 investir ses surplus budgétaires dans I’achat d’actifs finan-
ciers plutot que les utiliser pour réduire ses besoins financiers annuels,
il est davantage plausible qu’'une partie des sommes versées au Fonds
des générations aurait été investie ailleurs et n’aurait donc pas servi a
réduire la dette brute du Québec n’eut été I’existence de ce Fonds.

—18 -



L'austérité a-t-elle contribué a la relance économique au Québec> — IRIS

Considérant la présence de certains résultats contra-
dictoires dans la littérature concernant l’existence ou non
d’un effet d’éviction, nous testerons cette hypotheése au
chapitre suivant pour les 15 dernieres années au Québec.
Nous examinerons aussi 'impact des dépenses publiques
et du solde budgétaire sur la croissance économique, le
marché de 'emploi et le service de la dette?. Cela nous
permettra de vérifier les prétentions des différents
ministres des Finances selon lesquelles la réduction des
dépenses publiques améliore 'économie québécoise et
crée une plus grande marge de manceuvre dans les
finances publiques a long terme.

2.2 LES BAISSES D’IMPOT AUX PARTI-
CULIERS ET LES HAUSSES DE TARIFS

Une autre mesure fiscale qui revient constamment 2
chaque mi-mandat depuis les 20 derniéres années a
trait aux impéts des particuliers. Dés le printemps de
I'année 2000, soit juste apres l'atteinte du déficit zéro de
Lucien Bouchard, Bernard Landry annongait une baisse
de l'impdt sur le revenu des particuliers de 4,5 G$52. En
mars 2001, c’est au tour de Pauline Marois de baisser les
impots sur le revenu des particuliers d’'un montant sup-
plémentaire de 3,5 G$. Cette derniére réduction d’im-
pot, contrairement a la premiere, n’est pas seulement
considérée comme une forme de «dédommagement»
ou de «récompense» envers les contribuables ayant
souffert des multiples coupes liées a 'objectif du déficit
z€ro; elle est aussi présentée comme une stimulation de
l'offre d’emploi, en réduisant I'écart entre les fiscalités
québécoise et ontariennes. Cette idée est ensuite reprise
par le ministre libéral Yves Séguin qui réduira les impots
des particuliers en 2004 d’'un montant supplémentaire
de 1 G$ en affirmant que cette mesure encouragera I'in-
sertion sur le marché du travail’+. Suivra ensuite une
réduction des imp6ts de 250 M$ en 2007 par le ministre
des Finances Michel Audetss. Au total, c’est 9,25 G$ en
réduction d’impd6ts qui ont lieu entre 2000 et 2007, soit
un montant équivalant a environ 8,8% du budget

a  Comme nous utilisons des données trimestrielles dans notre
modele VAR structurel, il n’est pas possible d’y incorporer la dette
publique, considérant que seules des données annuelles sur la dette
québécoise sont disponibles. Toutefois, les comptes économiques tri-
mestriels présentent des données sur le service de la dette par trimestre,
et ce, de 2003 2 2017. Comme les deux éléments sont fortement corrélés
pour un méme taux d’intérét, nous utilisons seulement le service de la
dette comme variable dans notre modele.

québécois pour 'année 2017-2018. Enfin, le 28 mars
2017, le ministre des Finances Carlos Leitdo annonce de
nouvelles baisses d’impét récurrentes de plus de 1 G$
par année’S. Lessentiel de cette réduction correspond a
labolition graduelle, déja prévue, de la contribution
santé instaurée par lancien ministre des Finances
Raymond Bachand en 2o011. Au final, les «réelles»
baisses d’impét des particuliers annoncées en 2017 sont
de I'ordre d’environ 280 M$ par année sur 5 anss.

Selon les auteur-e-s qui s’opposent directement aux
différents systemes d’imposition des revenus, 'augmen-
tation de la fiscalité des particuliers ferait nécessairement
diminuer 'offre de travail de ceux-ci puisque, le salaire
net devenant moins élevé, lattrait pour le travail dimi-
nuerait d’autant. Or, un tel raisonnement suppose que
les individus ont le choix de travailler le nombre d’heures
désiré et qu’il n’existe aucun revenu minimal que les gens
tiennent absolument 2 atteindre. En effet, si un individu
considere que le revenu net dont il doit disposer afin de
vivre convenablement est de 40 000 $ par année et que les
hausses d’imp6t 'ameénent a payer 1000 $ de plus en fin
d’exercice, il estillogique de penser que cet individu dési-
rera réduire son temps de travail, ce qui creuserait encore
davantage l’écart entre son revenu réel et le revenu net
quil tient a atteindre. Avec un tel cadre théorique, l'aug-
mentation de 'impot des particuliers devrait hausser
Poffre de travail plutdt que la diminuer.

Dans une étude publiée par la Brookings Institution
en 2014, William Gale et Andrew Samwick affirment que
«l’argument selon lequel les baisses d’imp06t font aug-
menter la croissance économique est répété si souvent
que cela est parfois pris comme parole d’évangile.
Cependant, la théorie, les preuves et les études de simu-
lation brossent un portrait différent et plus nuancés® ».
D’un point de vue théorique, les auteurs avancent I'idée
que, si les baisses d’'impot offrent une possibilité de favo-
riser la croissance économique en incitant au travail, a
I’épargne eta I'investissement, ces baisses d’'impot créent
aussi une augmentation directe du revenu disponible.
Cela réduit ensuite le besoin de s’engager dans des acti-
vités productives et « subventionne » en quelque sorte le
vieux capital au détriment du nouveau capital plus inno-
vant. Au bout du compte, leffet théorique des baisses
d’imp6t sur Poffre de travail dans le cadre néoclassique
estincertain, car deux effets contraires s’affrontent, soit
un effet de « substitution » — les gens substituent au loisir
un travail rendu plus attrayant, parce que moins imposé
—etun effet de «richesse » —les gens sont (généralement)
plus riches apres la baisse d’imp6t, ce qui fait en sorte
qu’ils ont moins besoin de travailler pour obtenir le méme
niveau de revenu disponible. Uambiguité qui régne entre
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I'impot sur le revenu des particuliers et I'offre de travail
est aussi confirmée par deux récentes études qui
constatent toutes deux que les heures de travail des indi-
vidus répondent faiblement aux baisses et aux hausses
d’imp6t, sauf pour les femmes mariées et les meéres
monoparentales, qui semblent répondre un peu plus for-
tement aux différents incitatifs fiscaux en augmentant
leur offre de travail apres une baisse d’imp6ts.

D’un autre cbté, plusieurs auteur-e-s avancent aussi
I'idée que Pimpét des particuliers aurait un impactimpor-
tant sur les flux migratoires : les systemes fiscaux les
moins lourds attireraient des individus en provenance
des systemes fiscaux les plus exigeants. Cette idée, a pre-
miere vue logique, provient du célébre économiste amé-
ricain Arthur Laffer, qui affirme que «trop d’impot tue
I'impdt». Un tel effet aurait pour conséquence d’engen-
drer ultimement une baisse des revenus publics au fur et
a mesure que 'impét des particuliers augmente au-dela
d’un niveau d’imposition considéré comme « critique? ».

En réalité, le phénomene de « mobilité fiscale» (tax
flight) est trés peu documenté, car il demeure marginal.
Aux Etats-Unis, un récent ouvrage traitant de ce sujet
remet justement en question I'idée selon laquelle les mil-
lionnaires migreraient hors du pays vers des destinations
ot les impdts sont moins élevés®. Bien que la capacité de
voyager soit plus développée chez les gens plus fortunés,
lauteur affirme que c’est tout le contraire pour la migra-
tion. En effet, selon le département du Trésor étasunien,
le taux de migration diminue en fonction du revenu pour
les gens gagnant entre 10000 $ et 80000 $ par année,
pour ensuite n’augmenter que tres faiblement pour les
millionnaires®. La faible occurrence du phénomeéne de
«mobilité fiscale» est aussi corroborée par une étude
publiée en 2011 par le Center on Budget and Policy
Priorities qui affirme que la migration est beaucoup plus
influencée par 'emploi et le marché immobilier que par
l'impét des particuliers. Les auteurs de 'étude men-
tionnent aussi que les Etats ayant des impdts plus élevés
offrent généralement davantage de services publics, et
qui sont de meilleure qualité, ce qui attire les migrants
potentiels plutét que de les repousser®.

a  On doit méme a Arthur Laffer la fameuse «courbe de Laffer»
qui illustre la relation potentielle entre le taux marginal effectif d’im-
position et les revenus gouvernementaux. Cette courbe est en forme
de U inversé, signifiant qu’il existerait un taux d’imposition optimal
qui permettrait de maximiser les revenus publics. Toutefois, il n’est
pas clair du tout si les taux d’imposition actuels en Occident sont au-
dessus ou en-dessous de ce niveau d’imposition optimal.

1l est assez commun d’entendre que les Québécois-es
sonttrop imposé-e-s et que de baisser les impéts constitue-
rait une facon de donner de I'oxygeéne aux ménages par
P'augmentation du revenu disponible. Bien qu’il soit impor-
tantde nuancer Paffirmation selon laquelle les Québécois-es
seraient les plus imposé-e-s en Amérique du Nord®, nous
croyons que ’élément déterminant ne réside pas dans le
niveau absolu des montants d’imp06ts percus par le gouver-
nement, mais bien dans l'efficacité du systéme a accomplir
ses différentes missions grice a ces montants®. En ce sens,
si la réduction du niveau d’imposition des particuliers
entraine une hausse de la tarification des services publics
liés aux différentes missions de I'Etat, le revenu disponible
en tenant compte de I'offre de services publics n’augmente pas
forcément et peut méme diminuer 2 la suite de ce transfert.
Cela ne permettrait donc pas aux ménages de voir leur
niveau devie saméliorer réellement;; c’est pourtant 'objec-
tifannoncé des réductions d’'impdt libérales.

La tarification des services publics et parapublics a d’ail-
leurs été augmentée dans les derniéres années. En 2009,
la ministre des Finances Monique Jér6me-Forget annon-
cait une indexation de tous les tarifs des services publics
(sauf ceux des CPE)®. U'année suivante, Raymond Bachand
annongait a son tour une «révolution culturelle» qui
consistait a remplacer peu a peu les impdts par la tarifica-
tion des services. Quatre types de tarifs ont fortement
augmenté a la suite de ce virage, soit les tarifs d’hydro-élec-
tricité, scolaires®, de santé! et de garderie. Ces derniers
sont passés de 5 $ par jour en 1997 a 8,05 $ par jour en
2018, ce qui correspond a une hausse de 61 % en 20 ans,
soit 18 points de pourcentage de plus que 'inflation®.

b  Le ministére des Finances du Québec identifie cinq dépenses
de missions fondamentales, soit les dépenses en santé et services
sociaux, en éducation et culture, en économie et environnement, en
soutien aux personnes et aux familles, et en gouverne et justice.

c Notamment en raison de I'indexation des droits de scolarité
imposée par le gouvernement Marois en 2014, indexation fixée a 2,6 %
par année alors que I’inflation peine a dépasser 2 % par année au Qué-
bec depuis le début des années 2000.

d  Notamment par lintroduction de la contribution santé et la
présence toujours importante de frais administratifs en santé, malgré
Pabolition des frais accessoires. Voir a ce sujet RETTINO-PARAZELLI,
Karl, «Les frais accessoires laissent place aux frais administratifs », Le
Devoir, 22 janvier 2018.

e  Cela estvrai seulement pour les ménages ayant un revenu fami-
lial inférieur a 51 340 $ par année, les frais de garderie pouvant s’élever
jusqu’a 21,95 $ par jour pour les ménages ayant un revenu supérieur a
165 000 $ par année.
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Dans la documentation économique orthodoxe, les
hausses ’imp0ts de toutes sortes (impdt des entreprises,
des particuliers, sur les gains en capital, etc.) sont consi-
dérées comme créatrices de distorsions économiques,
nuisant ainsi a la croissance et a 'investissement privé.
Dans une étude publiée en 2008 par PTOCDE et fondée sur
les données de 21 pays membres de ’Organisation, il est
avancé que les types d’impot les plus néfastes pour la
croissance économique sont, dans l'ordre, les imp6ts sur
les entreprises, les impdts sur le revenu des particuliers,
les taxes a la consommation® et les impots fonciers, ces
derniers correspondant au type d’impoéts le plus
«growth-friendly® ». Cependant, 'auteur admet que la
fiscalité peut avoir un autre objectif que de générer de la
croissance. Dans un tel cas, il pourrait exister un (ou des)
compromis entre une simple recherche de croissance
économique maximale et, par exemple, un désir d’équité
entre les membres d’une méme société. Dans une autre
étude publiée en 2012, Andrew Berg et Jonathan Ostry du
FMI et Jeromin Zettelmeyer de la Banque européenne
pour la reconstruction et le développement (BERD) ont
analysé les données de 140 pays afin de déterminer les
facteurs contribuant a une croissance économique stable
sur le long terme®. Les auteurs concluent que des périodes
de croissance plus longues et plus persistantes sont cor-
rélées positivement avec un plus haut degré d’égalité dans
la distribution des revenus, une meilleure qualité des
institutions démocratiques, un niveau plus élevé de
sophistication des biens destinés a I'exportation®, une plus
grande ouverture aux investissements étrangers et une
meilleure stabilité macroéconomique générale (faible
inflation et faible volatilité a la baisse du taux de change)©.

Dans les trois derniéres décennies, la croissance ful-
gurante des inégalités de revenu et les impacts néfastes

a  En anglais, taxes et imp0Ots sont indissociables et sont tous les
deux considérés comme des «taxes».

b  Les auteurs mesurent le niveau de sophistication des produits
exportés grice a un indice développé par Lall et al., indice qui compare
les revenus tirés de I'exportation de différents biens, puisque les biens
plus sophistiqués peuvent mieux entrer en compétition sur les mar-
chés internationaux et ainsi amener plus de revenus chez I’exportateur.
Voir Sanjaya Lall, John Weiss et Jinkang Zhang, «The “sophistication”
of exports: A new trade measure », World Development, 34-2, février 2006,
p. 222-237.

¢ Les auteurs affirment aussi qu'une augmentation rapide du ratio
dette sur PIB affecte la persistance des périodes de croissance, mais cette
variable ne devient plus pertinente lorsque toutes les autres variables sont
insérées dans la modélisation des auteurs ; voir Berg et al., p. 160.

de ces inégalités sur la croissance économique pourraient
nous amener a croire que la hausse des impots sur le
revenu des particuliers serait bénéfique pour la crois-
sance économique si ces hausses d’impét servaient jus-
tement a réduire les inégalités de revenu. Deux études
publiées en 2014, respectivement par le FMI et par
I’OCDE, arrivent a la méme conclusion : les impéts et les
programmes de transferts qui sont congus dans une
optique redistributive sont généralement associés a une
croissance économique plus forte et permettent égale-
ment de maintenir cette croissance sur le long terme, ce
qui va dans le méme sens que les études citées dans la
réponse du Center on Budget and Policy Priorities® a
I'argument de la « mobilité fiscale ».

De plus, dans leur article portant sur 18 pays euro-
péens pour la période allant de 1998 4 2011, Attinasi et
Klemm trouvent que les impdts indirects (c.-a-d. les tarifs
et les taxes a la consommation) sont particuliérement
néfastes pour la croissance économique, alors que les
impots directs, intégrant les impots sur le revenu des
particuliers, les impdts des entreprises et les cotisations
sociales, n’ont aucun impact significatif sur la croissance
économique. Ces résultats sont aussi confirmés par
Stoilova qui analyse les structures fiscales de 28 pays
membres de 'Union européenne entre 1996 et 2013 et
conclut que I'imp0t sur le revenu des particuliers et les
impéts fonciers sont associés a une plus forte croissance
économique dans ces pays, alors que les taxes a la
consommation, notamment la taxe sur la valeur ajoutée
(qui est un impo6t indirect sur la consommation, donc
semblable a la TVQ et a la TPS au Québec), auraient plutdt
un impact négatif'sur leur croissance’®?. De tels résultats
sont aux antipodes de ceux généralement recensés dans
la littérature économique et pourraient étre éventuelle-
ment expliqués par le fait que les impéts directs sont
justement des impdts a tendance redistributive, alors que
ce n’est pas le cas pour les impots indirects.

Quen est-il du bilan du Québec au cours du régne libé-
ral? Dans le modeéle présenté a la prochaine section, nous
analyserons 'impact de la hausse des impdts directs sur

d  Stoilova avance toutefois que les dépenses gouvernementales n’ont
pas d’effets positifs significatifs sur la croissance des 28 pays analysés,
contrairement a la plupart des études citées dans la section 2.1. Néan-
moins, l’auteure mentionne que, comme les revenus d’impots n’en-
gendrent pas d’impacts négatifs sur la croissance, des budgets balancés
grice a une hausse des revenus d’imposition seraient favorables a la
croissance économique des pays analysés. Selon lauteure, les taxes sur
la production et I'importation seraient aussi favorables a la croissance
économique.
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le revenu des particuliers et des imp6ts indirects sur la
croissance économique et sur le revenu disponible des
ménages. Finalement, nous évaluerons aussi 'impact des

z \ .7 . .
changements apportés a la fiscalité des particuliers sur
le marché de 'emploi et les investissements privés.

2.3 LES BAISSES D’IMPOT DES ENTRE-
PRISES ET LES SUBVENTIONS

Une troisiéme mesure fiscale au centre des discours
gouvernementaux depuis deux décennies au Québec est
la réduction de l'imposition des entreprises, qui se
décline en deux principales dimensions : la baisse des
seuils d’imposition pour les entreprises et la réduction
de la taxe sur le capital, abolie en 2011 par les libéraux.
Ces deux mesures sont justifiées dans les déclarations
ministérielles par le souhait de développer une fiscalité
favorable a I'investissement privé et, par extension, a la
croissance économique et a la création d’emplois. Dés le
printemps 1998, le gouvernement Bouchard a proposé
une réduction de 300 M$ des imp6ts et taxes des petites
et moyennes entreprises (PME), passant par une réduc-
tion de 37 % de la cotisation des PME au Fonds des ser-
vices de santé, afin que le régime fiscal québécois «soit
favorable a la création d’emplois”». Une mesure simi-
laire est adoptée en 2016, alors que le ministre Leitdo
annonce une réduction de g4 M$ en 2016-2017 et de
385 M$ en 2020-2021 de la cotisation au Fonds des ser-
vices de santé pour les PME”.

La réduction de la taxe sur le capital est, quant 2 elle,
mise de Pavant comme priorité dés 2004 par le gouver-
nement Charest pour «offrir un régime fiscal plus com-
pétitif’3». Dans son discours sur le budget déposé en
mars 2000, le ministre des Finances Michel Audet se
félicite que les trois quarts des entreprises québécoises
ne paient plus de taxe sur le capital et il annonce une
baisse du taux d’imposition des PME, qui passe alors de
8,9 2 8,0 % en l’espace d’une année’. Le gouvernement
Couillard continue dans la méme voie en proposant, lors
de son budget déposé en mars 2015, de réduire 'imp6t
touchant les entreprises de 215 M$ annuellement. Le
ministre des Finances Carlos Leitdo précise alors que
d’ici 2019-2020, « cette réduction permettra de retourner
aux entreprises des ressources de 500 M$, pour favoriser
Iinvestissement et créer des emplois?s ». Finalement, lors
du discours sur le budget déposé en mars 2018, Leitdo
mentionne que la hausse récente du salaire minimum et
la bonification du Régime des rentes du Québec seront
accompagnées d’une réduction de 2,2 G$ de l'imposition
des PME d’ici 2022-2023, afin de limiter « Pimpact de ces

mesures pour les entreprises, et en particulier pour la
compétitivité des PME?®».

La littérature sur Pimposition des entreprises et sur
son impact pour la prospérité économique ne présente
aucun consensus a I’heure actuelle. En outre, certaines
études indiquent que des niveaux d’imposition plus élevés
peuvent contribuer 2 la croissance économique si les
revenus gouvernementaux supplémentaires sont dédiés
au développement de l'enseignement supérieur et d’in-
frastructures désirées par les entreprises et les ménages.
Finalement, dans une bréve revue de littérature sur la
question, Michael Mazerov du Center on Budget and
Policy Priorities présente plusieurs études qui ne
convergent pas sur la forme de réduction fiscale a privi-
légier et sur le contexte économique qui rend ces réduc-
tions plus favorables a une forte croissance’”. Une
recherche récente d’Alexander Ljungqvist et Michael
Smolyansky établit pour sa part que les hausses d’imp6t
visant les entreprises nuisent a 'emploi et aux revenus
disponibles, mais que les baisses d’impot dans ce méme
secteur n’ont pas d’utilité particuliére pour la croissance
économique ou la montée des investissements?s. Il y
aurait donc un effet «asymétrique » lorsqu’il est question
de 'imp0ot des entreprises, leur baisse ne donnant pas
forcément leffet inverse de leur hausse. En somme, les
liens établis par les gouvernements au Québec durant
les deux dernieres décennies entre la baisse de 'impo-
sition des entreprises et la stimulation des investisse-
ments privés et de la croissance économique ont peu de
fondement dans la documentation économique.

Une telle absence de consensus nous ameéne donc a
analyser plus en détail 'impact de la fiscalité des entre-
prises sur les performances économiques du Québec lors
des 15 dernieres années. Le prochain chapitre traitera
notamment de cette question.
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CHAPITRE 3

Analyse d’impact des mesures d’austérité sur

I’économie québécoise

3.1 LES MODELES VAR ET SVAR

Afin d’analyser les éventuelles relations entre les
variables présentées au chapitre précédent, nous aurons
recours a2 un modele de type «vecteur autorégressif
structurel» (SVAR). Il s’agit d’'un modéle couramment
utilisé afin d’analyser les relations éventuelles entre plu-
sieurs variables macroéconomiques?. Avant de présen-
ter les résultats de cette modélisation, nous discuterons
brievement des différents modeles de type «vecteur
autorégressif» (VAR) pour ensuite décrire ce qui est
entendu par «structurel » dans un tel contexte®. Comme
la prochaine section traite d’aspects plus techniques, les
lecteurs et lectrices plus intéressé-e-s par les données
employées et les résultats obtenus peuvent directement
passer a la section 3.2.

Un modele de type VAR est une méthode statistique qui
tente d’expliquer un ensemble de variables (économiques
ounon) par les valeurs actuelles et passées (ou les «valeurs
délayées ») de ces mémes variables. Sans entrer dans un
formalisme mathématique assommant, on peut représen-
ter un modele VAR simple a deux variables (modéle bivarié)
en prenant 'exemple du chémage et de la productivité?. En
théorie, les modéles de croissance reposant sur la théorie
des cycles économiques réels (RBC) prédisent que les chocs
de productivité, soit "augmentation de la productivité par
des améliorations technologiques, devraient réduire le
chomage a long terme. Selon cette théorie, la baisse du
chémage devraitaussi faire augmenter la productivité, car
cette baisse augmente la population en emploi ainsi que

a Il s’agit du méme exemple utilisé par Forni et Gambetti dans la qua-
trieme section de leur article. Mario FORNI et Luca GAMBETTI, «Suffi-
cient information in structural VARs», Journal of Monetary Economics, 66,
septembre 2014, p. 124-136.

les probabilités de générer des innovations technologiques
ayant un impact sur la productivité. En d’autres mots, ces
deuxvariables s’influencent mutuellement au fil du temps :
une augmentation soudaine de la productivité 3 un moment
quelconque, noté t, devrait, en théorie, avoir un impact a
labaisse sur le chdmage au méme momentt (on parle alors
d’un effet contemporain) et aussi a toutes les autres périodes
futures (de t+1 a t+o0)°. Parallélement, la baisse du chdmage
engendrée par la hausse de la productivité devrait avoir
elle aussi un impact sur la productivité contemporaine et
future, impact qui devrait affecter également le chomage
contemporain et futur, etc. Comme ces variables sont
toutes deux expliquées par le modéle et quelles ne sont
pas des variables extérieures au modele (comme le serait
par exemple le prix du pétrole), nous disons que ces deux
variables sont endogenes. Inversement, des variables qui
doivent étre prises comme fixes, car le modeéle ne parvient
pas a en rendre compte, sont des variables dites
exogenes©.

Un tel exemple montre bien la difficulté d’interpréta-
tion des coefficients produits par un simple modele VAR.
En fait, les coefficients estimés dans un tel modele sont
des coefficients issus d’une interaction potentiellement
infinie entre deux variables (ou plus encore si le modéle
présente plus de deux variables). Pour des fins d’analyse
d’impacts de politiques publiques, il est beaucoup plus
intéressant et utile d’analyser I'impact produit par le mou-
vement d’une variable sur une autre variable sans qu’il y
ait présence d’un quelconque effet de « contamination »
contemporain. C’est précisément ce a quoi servent les
modeles dits structurels. Un modele structurel permet

b Lesymbole e désigne I'infini.

c Des exemples plus clairs pour ces deux types de variables seront
donnés a la section suivante.
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d’analyser I'impact d’un choc provenant d’une variable
(c.-a-d. une hausse ou une baisse ponctuelle de cette
variable) sur une autre variable au fil du temps, sans que
les estimations soient « contaminées » par des effets par-
ticuliers provenant des autres variables du modeéle. En
termes statistiques, un modele structurel est un modeéle
ol la matrice de variance-covariance des termes d’erreur
est forcément une matrice diagonale, soit un modéle ou
chaque terme d’erreur n’est pas corrélé avec les autres
termes d’erreur, car chaque covariance entre les diffé-
rents termes d’erreur est nulle. On peut alors étudier
isolément Pimpact du choc d’une variable sur une autre
avec le temps, sans se soucier des risques de contamina-
tion potentielle entre les estimations®.

Toutefois, de tels modeéles ne sont pas évidents a
construire. Le probléme majeur avec les modeles struc-
turels est qu'il estindispensable de transformer la matrice
devariance-covariance originelle des termes d’erreur (qui
n’est pas diagonale) en une matrice diagonale. Autrement
dit, il est nécessaire de rendre les différents termes d’er-
reur (les différents chocs) générés par le modele VAR «de
base » completement indépendants entre eux. Plusieurs
méthodes ont été développées pour arriver a un tel résul-
tat, ce que les économetres appellent des restrictions d’iden-
tification (identification restrictions). Dans la littérature
économétrique, on retrouve généralement cing types de
restrictions d’identification®. Conformément a la docu-
mentation sur les analyses d’impacts budgétaires qui
emploie des modeéles de type SVAR, nous utiliserons,
dans les prochaines sections, des restrictions
d’identification de type récursif, ce qui impose de déter-
miner un ordre causal contemporain dans les variables
endogénes du modele®. Autrement dit, pour la période
courantet, il est nécessaire de déterminer un ordre dans
lequel placer les variables endogénes du modele, la pre-
miere variable dans Pordre ayant un impact sur toutes les
variables suivantes, mais sans que ces derniéres n’en
aient sur cette premiére. La deuxiéme variable auraitalors
un impact sur la troisiéme variable, la quatriéme, etc.,

a  Le ministére des Finances du Québec emploie aussi un modele
de type SVAR pour analyser 'impact de plusieurs variables sur la crois-
sance économique québécoise, sur les recettes du gouvernement et sur
les dépenses du gouvernement. Pour plus de détails, voir la section G
des Renseignements additionnels du budget 2018-2019.

b Pour une présentation intéressante et accessible sur les avan-
tages et inconvénients de chacun de ces cinq types de restrictions, voir
Renée FRY et Adrian PAGAN, «Sign Restrictions in Structural Vector
Autoregressions : A Critical Review », Journal of Economic Literature, 49-4,
2011, p. 938-960.

mais n’aurait aucun impact sur la premiere variable. La
construction d’ordre causal contemporain est un des
types de restrictions d’identification qui nous permet
d’isoler ces fameux chocs structurels.

Dans notre exemple sur le lien entre la productivité et
le chdmage, utiliser des restrictions d’identification de
type récursif implique que nous devons choisir entre les
deux options suivantes : soit nous considérons que c’est
seulement la hausse de la productivité qui a un effet
contemporain sur le chémage, soit nous considérons que
c’est seulement la baisse du chdmage qui a un effet
contemporain sur la productivité. En faisant un choix
entre ces deux restrictions, nous éliminons alors I'effet
contemporain d’une variable sur autre, ce qui nous per-
met d’annuler les effets de contamination contemporaine
mentionnés précédemment. Dans un tel cas, il pourrait
étre argumenté que c’est la hausse de la productivité qui
aun impact contemporain sur le chdmage et non l'inverse.
La baisse du chdmage augmente certes le bassin d’inno-
vations potentielles dans une économie, mais il est peu
probable que cela ait des effets instantanés sur la produc-
tivité, contrairement a un choc de productivité qui peut
instantanément générer de nouveaux besoins d’'embauche
ou, d’un point de vue plus pessimiste, nécessiter moins
de travail humain. II faut cependant garder en téte que
plus un modele contient de variables, plus le nombre pos-
sible d’ordres causaux contemporains est élevé, ce qui
implique de justifier de facon rigoureuse le choix
effectué.

Si certains ordres causaux sont faciles a justifier,
d’autres ne le sont pas forcément; ces choix tiennent au
contexte etil n’y a pas de regle prédéterminée permettant
de préférer un ordre causal a un autre. Néanmoins, il est
toujours possible de tester différents ordres causaux afin
de vérifier si les résultats obtenus sont sensibles a 'ordre
employé®. Si les autres types de restrictions d’identifica-
tion ne posent pas forcément un tel dilemme, ces méthodes
suscitent néanmoins des problemes théoriques assez
importants. En effet, il est assez courant d’utiliser ce que
l'on appelle des restrictions de long terme afin de repérer
les chocs structurels. Toutefois, ces restrictions de long
terme sont souvent basées sur des résultats théoriques qui,
apriori, peuvent tres bien n’avoir aucune contrepartie réelle
ou empirique. Ainsi, construire un modeéle empirique en
le basant sur des résultats théoriques peut faire en sorte
d’orienter les résultats afin de valider les hypotheses de
départ, sans que celles-ci soient fondées ou réalistes®.

Il importe de mentionner que les modeles SVAR
construits avec un petit nombre de variables (2 ou 3)
peuvent aussi donner des résultats contraires a ce que
donneraient des modeéles comprenant plus de variables
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(4 et plus), méme si cela rend I'identification plus diffi-
cile®+. Si linformation contenue dans les variables du
modele est insuffisante pour expliquer chacune d’entre
elles, toute I'information manquante sera captée par les
termes d’erreur du modele, ce qui crée des biais de variables
omises®. De tels biais peuvent avoir des impacts tres
importants sur les résultats. Pour montrer l'effet de ce
type de biais, Forni et Gambetti utilisent 'exemple du
lien entre le chémage et la productivité et ajoutent d’autres
variables potentiellement pertinentes a ce modéle de
base, notamment la croissance économique et 'infla-
tion®$2, En ajoutant de telles variables supplémentaires,
ces auteurs trouvent que leffet de la productivité sur le
chomage s’inverse a court terme, a savoir que les chocs
de productivité entrainent une hausse du chémage durant
les deux premiéres années suivant le choc. Ce n’est qua
plus long terme que la hausse de la productivité entrai-
nerait une baisse du chémage, ce qui est plus cohérent
avec la documentation récente sur le sujet®.
Finalement, une autre considération importante dont
il faut tenir compte lorsqu’il est question du modele VAR
ou SVAR est celle de la cointégration. Un modele dit coin-
tégré en est un qui présente des variables possédant de
fortes relations de long terme®. Autrement dit, ces variables
bougent conjointement sur le long terme, méme si d’autres
éléments affectent ces mémes variables a court terme.
Cependant, plusieurs articles récents sur le sujet ont
montré que les tests généralement utilisés afin de repérer
la présence d’une cointégration dans les modeles
amenent trop souvent a détecter une telle cointégration
méme lorsqu’il 0’y en a pas réellement®s. Pour cette rai-
son, nous nous en tiendrons plutét a la suggestion de
Maria Herrera, Gospodinov et Pesavento, qui proposent
d’utiliser un modele VAR ou SVAR avec des variables non

a  Avant d’en arriver a une telle spécification, les deux auteurs
effectuent plusieurs simulations et testent le modeéle de base 2 deux
variables en ajoutant les différentes composantes principales obte-
nues a partir d’un jeu de données de 61 variables macroéconomiques
étasuniennes. Les résultats obtenus avec les différents modeles «aug-
mentés » sont tous différents des résultats fournis par le modele de
base (bivarié), mais sont tous pratiquement identiques entre eux.

b En fait, il s’agit de variables non stationnaires (instables dans
le temps) qui possédent au moins une combinaison linéaire pouvant
les transformer en une variable stationnaire (stable dans le temps).
C’est pour cette raison que I’on parle de cointégration, 'intégration
étant simplement I’opération permettant a une variable non sta-
tionnaire de se transformer en variable stationnaire (il s’agit d’une
simple différence temporelle).

transformées (en « niveaux®») lorsque la présence de coin-
tégration entre les variables est incertaine et lorsque les
restrictions d’identification utilisées dans le modele sont
de type récursif (ou des restrictions de court terme). Sous
cette restriction d’identification particuliére, il ne sem-
blerait pas y avoir de différences majeures entre les résul-
tats des modeles, méme lorsqu’il y a présence de
cointégration entre les variables ou de non-stationnarité
dans une ou plusieurs des variables du modele®.

3.2 LES DONNEES ET L’IDENTIFICATION
DU MODELE STRUCTUREL

Afin de déterminer I'impact des mesures présentées
dans le chapitre précédent sur 'économie québécoise,
nous construisons premiérement un modele SVAR de
base avec les 8 variables suivantes : le PIB réel québécois
per capita, les dépenses réelles de consommation finale
des ménages per capita, le revenu disponible réel des
ménages per capita, les investissements privés réels per
capita, les heures travaillées divisées par la population
active, le PIB réel ontarien per capita, le PIB réel éta-
sunien per capita et le prix réel du baril de pétrole WTI en
dollars canadiens?®. Il importe de noter que les cinq
premiéres variables du modele sont des indicateurs res-
pectifs de la productivité économique québécoise, de la
demande agrégée, du niveau de richesse des ménages,

¢ 1l s’agit de variables qui ne sont pas intégrées, soit des variables
dont la différence premiére avec leur valeur passée n’a pas été appli-
quée (c.-a-d. la valeur a la période t moins la valeur a la période t-1).

d  Ces variables sont similaires a celles utilisées dans le modeéle
de Schmitt-Grohé et Uribe (S. Schmitt-Grohé et M. Uribe, « What’s
News in Business Cycles », Econometrica, 80-6, 2012, p. 2733-2764).
En effet, les deux auteurs utilisent les 7 variables suivantes : le taux
de croissance réel per capita, la consommation réelle, les investis-
sements privés réels, les dépenses publiques réelles, le nombre
d’heures travaillées, la croissance de la productivité totale des fac-
teurs et les prix relatifs des biens d’investissement par rapport aux
biens de consommation. Les deux dernieres variables permettent
de limiter la volatilité dans le modeéle considérant que ces deux
éléments sont directement liés a des chocs exogeénes (choc de pro-
ductivité et choc d’investissement) que les modeéles SVAR tentent de
caractériser.

e  Calculé selon le taux de change Canada-US moyen pour le tri-
mestre analysé et 'indice canadien des prix a la consommation.

f Méme s’il s’agit d’un flux plutdt que d’un stock, I’évolution du
revenu disponible des ménages permet d’approximer leur niveau de
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de loffre agrégée et de la situation globale du marché
du travail. Les trois dernieres variables, soit le PIB réel
ontarien per capita, le PIB réel étasunien per capita et le
prix réel du baril de pétrole, sont quant a elles recon-
nues pour avoir un impact significatif sur l'activité éco-
nomique québécoise®9>9",

Le choix des 8 variables présentes dans le modele de
base tient principalement a 'impact théorique et histo-
rique qu'ont eu ces différentes variables sur 'économie
québécoise au cours des derniéres années. Afin de confir-
mer nos choix de variables, nous avons aussi effectué une
analyse par composantes principales (ACP) de plusieurs
variables macroéconomiques pouvant affecter 'écono-
mie québécoise, comme Pont fait Forni et Gambetti, afin
de sélectionner les variables les plus pertinentes pour le
modele’. Finalement, ces 8 variables nous permettaient
aussi de maximiser le logarithme* de la vraisemblance
(log-likelihood) du modele de base, ce qui correspond a
une mesure de qualité d’ajustement souvent utilisée en
économétrie pour sélectionner des variables dans un
modele économétrique.

Ultimement, les trois derniéres variables du modele
de base peuvent aussi étre considérées comme des
variables exogenes, 'économie québécoise ayant proba-
blement peu d’impact sur I’économie étasunienne, les
prix du pétrole et, dans une moindre mesure, 'économie

richesse, car un revenu disponible plus élevé permet d’accumuler
généralement plus d’actifs (financiers et non financiers). En ’absence
d’indicateurs trimestriels représentant plus fidéelement la richesse
accumulée des ménages, le revenu disponible des ménages nous
semble étre un bon candidat pour une telle analyse, en plus d’étre une
variable suscitant un fort intérét politique.

a En effet, selon le ministére des Finances, des hausses distinctes
de 1% de la croissance étasunienne réelle et de la croissance onta-
rienne réelle entraineraient des hausses respectives de o,5 point de
pourcentage et de 0,4 point de pourcentage du PIB réel québécois.
Voir la page G.3 des Renseignements additionnels sur le budget 2018-2019
pour plus de détails.

b Les variables trop similaires entre elles par rapport aux deux
premiéres composantes principales n’ont pas été incluses dans le
modele. C’est le cas, par exemple, du taux de change canadien qui
est fortement corrélé avec le prix du baril de pétrole et du taux direc-
teur de la Banque du Canada, lequel est fortement corrélé avec la
croissance économique étasunienne. Nous n’avons donc pas inclus
ces deux variables dans le modeéle, car elles n’y amenaient pas d’in-
formations supplémentaires pertinentes.

¢ Un logarithme est un opérateur mathématique qui change
P’échelle des données pour les mettre sur une échelle exponentielle au
lieu d’une échelle linéaire.

ontarienne. Cependant, comme le mentionnent
Liitkhepol et Kritzig, considérer ces variables comme
exogenes est une hypothese forte, etil est généralement
conseillé de n’avoir aucune variable exogene dans un
modele VAR ou SVAR. De plus, lorsque nous considérons
ces trois dernieres comme étant exogenes, cela diminue
substantiellement la vraisemblance du modéle de base,
réduisantainsila qualité des estimations. Nous utilisons
alors un modele de base avec 8 variables endogeénes et
aucune variable exogéne. Finalement, pour capter l’effet
de la récession de 2008, nous ajoutons une derniere
variable déterministe permettant de prendre en compte
limpact de la récession sur le niveau de chaque variable
du modele. Cet ajout permet encore une fois d’augmenter
la vraisemblance du modeéle sans nuire 2 la faisabilité
des estimations®.

Nous appliquons un logarithme a chacune des 8
variables du modeéle de base afin d’obtenir des résultats
en termes d’élasticité (variation en pourcentage par
rapporta un choc structurel en pourcentage) plutét que
d’obtenir des résultats en termes absolus, ce qui rendrait
plus difficile I'interprétation des coefficients. Toutes
les variables sont exprimées en termes réels per capita,
sauf pour les heures travaillées, ol nous ajustons cette
variable pour la population active en utilisant les heures
effectivement travaillées divisées par la population
active. Pour limiter les erreurs d’approximation, nous
utilisons toujours, lorsque disponibles, des données
brutes non désaisonnalisées, tout en contrdlant pour
les tendances linéaires et leffet de chaque trimestre
(effets saisonniers) dans les différentes spécifications
économétriques présentées plus bas®.

Les 4 premiéres variables du modeéle (le PIB québécois,
les dépenses de consommation des ménages, le revenu
disponible et les investissements privés) proviennent
toutes des comptes économiques trimestriels provinciaux

d  Une variable déterministe est une variable dont la valeur est déter-
minée a 'avance par I’analyste. Dans notre cas, il s’agit simplement
d’une variable binaire (o et 1) qui permet a chaque équation du modele
d’avoir deux groupes distincts d’ordonnées a l’origine : un groupe
avant le premier trimestre de 2008 et un groupe apres le premier tri-
mestre de 2008. Une telle variable ne retranche d’ailleurs qu’un seul
degré de liberté au modele.

e Seules les données sur les PIB étasunien et ontarien sont des
données désaisonnalisées au taux annuel. Toutes les autres variables
utilisées dans les différents modeles (voir plus bas) sont des données
brutes trimestrielles. Une «spécification économétrique » correspond a
un choix précis de variables (et de relations entre ces variables) dans un
modele donné.
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fournis par I'Institut de la statistique du Québec (ISQ),
alors que les heures travaillées sont fournies mensuelle-
ment par Statistique Canada pour chaque province. Le
PIB étasunien est fourni par la Banque de la Réserve fédé-
rale de Saint-Louis (St. Louis FED), le PIB ontarien est
fourni par le ministere des Finances de 'Ontario et le prix
du baril de pétrole provient de ’Agence d’information sur
I’énergie des Etats-Unis (US EIA). Pour les heures travail-
lées, nous utilisons simplement le logarithme des heures
effectivement travaillées divisées par la population active
comme indicateur global du marché de ’emploi (log(H/P)).
Il s’agit généralement d’'un meilleur indicateur de la situa-
tion du marché de Pemploi que le taux d’emploi ou le taux
de chdmage, car il permet de prendre en compte les varia-
tions dans le marché de lemploi méme si le taux d’emploi
ou le taux de chdmage ne bouge pas®.

Afin de tester I'impact des différentes mesures fiscales
présentées dans le chapitre précédent sur les variables
endogenes du modeéle de base, nous introduirons l'une
apres l'autre les 8 variables suivantes, toutes relatives a 'ad-
ministration provinciale, dans ce méme modele de base :
le solde budgétaire, les dépenses publiques de consomma-
tion, les dépenses publiques d’investissement, les impoéts
sur le revenu des ménages (incluant les cotisations aux
différents régimes d’assurance sociale), les impots indi-
rects, les impoéts sur les sociétés et les entreprises
publiques®, les subventions aux entreprises et les paiements
au service de la dette. Nous utilisons le logarithme de ces
variables tout en controlant pour I'inflation etla taille de la
population québécoise, comme nous l'avons fait pour les

a  Les heures effectivement travaillées sont un indicateur de la
situation globale du marché de I’emploi, soit un croisement entre
Poffre et la demande de travail et non pas de la seule offre de travail.
Toutefois, comme il n’existe pas d’indicateur qui vienne cibler préci-
sément |’offre de travail a la marge extensive (participation ou non au
marché du travail) et a la marge intensive (augmentation/réduction du
nombre d’heures de travail offertes), le ratio des heures effectivement
travaillées sur la population active est utilisé comme indicateur global
du marché de I’emploi, méme si la fiscalité des particuliers devrait,
selon la théorie néoclassique, affecter uniquement I’offre de travail.
Nous avons aussi testé les différentes spécifications économétriques
présentés a la section suivante en utilisant les heures effectivement tra-
vaillées divisées par la population totale au lieu de la population active.
Les résultats obtenus étaient tous similaires a ceux présentés plus bas.

b  Comme il n’est pas possible de distinguer les impots sur les
entreprises privées des impdts sur les entreprises publiques dans les
comptes économiques provinciaux, une telle catégorie inclut autant
les dividendes qu’Hydro-Québec verse a I’'Etat québécois que certaines
taxes spécifiques comme la taxe sur le capital.

autres variables présentées plus haut®. Les dépenses
publiques de consommation sont les fameuses « dépenses
d’épicerie», soit des dépenses correspondant majoritaire-
ment a des salaires et a du matériel alors que les dépenses
d’investissement sont plut6t associées a des dépenses d’in-
frastructures?. Les imp6ts indirects comprennent princi-
palement les taxes a la consommation, les taxes sur la
masse salariale, les imp0ts sur les entreprises (autres que
sur les bénéfices) et les ventes de licences et de permis. 11
convient de rappeler que notre hypothése de base consiste
en une importance modeste, voire nulle, des politiques
austéritaires des 15 dernieres années sur les variables endo-
genes du modeéle de base.

Nous utilisons les valeurs trimestrielles de toutes les
variables mentionnées précédemment pour la période
allant du premier trimestre de ’'année 2003 jusqu’au der-
nier trimestre de 'année 2017, soit les 15 derniéres années
(excluant’année 2018). Il s’agit de la plus longue période
pour laquelle les données trimestrielles des comptes
économiques provinciaux sont publiquement dispo-
nibles%?. C’est pour cette raison que notre modéle couvrira
uniquement cette période, méme si cela ne nous fournit
que 60 observations par série chronologique. Néanmoins,
cela nous permet d’obtenir des estimations propres aux
particularités macroéconomiques et politiques de la
période analysée : domination du PLQ sur la scéne poli-
tique, faible niveau de croissance économique un peu
partout en Occident, faible inflation et faibles taux d’in-
térétau Québec etau Canada. De plus, 'analyse de courtes
séries macroéconomiques limite la présence de bris
structurels®.

Comme nous ’'avons mentionné dans la section pré-
cédente, il nous est aussi nécessaire de déterminer un
ordre causal contemporain pour les variables endo-
génes du modele. Nous employons deux ordres causaux

¢ Toutefois, comme le solde budgétaire et les impots nets des
sociétés et entreprises publiques varient entre des valeurs négatives
et des valeurs positives, nous ne prenons pas le logarithme de ces
variables.

d La différence formelle entre dépenses d’investissement et
dépenses de consommation tient a I’évolution temporelle de la valeur
du bien acheté/construit. Si le bien se déprécie avec le temps, alors il
s’agit fort probablement d’un bien de consommation et s’il s’apprécie
(augmente de valeur) avec le temps, il s’agit fort probablement d’un
bien d’investissement.

e  Toutefois, comme le solde budgétaire varie entre des valeurs
positives et des valeurs négatives, nous ne prenons pas le logarithme
de cette variable.
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différents, le premier supposant que l'offre agrégée
(investissements privés) réagit a la demande agrégée
(consommation des ménages), alors que le deuxiéme
suppose l'inverse. Formellement, le premier ordre cau-
sal contemporain se définit ainsi :
Prix du pétrole ->PIB étasunien -> PIB ontarien ->
Consommation des ménages -> Investissements privés ->
Heures travaillées -> Revenu disponible -> PIB québécois
Ce premier ordre causal suppose que la consommation
des ménages a un impact contemporain sur les investis-
sements privés et non le contraire. Il s’agit d’un cadre de
pensée typiquement keynésien ot les investissements pri-
vés sont fonction des débouchés anticipés par les investis-
seurs, ces anticipations étant basées sur le pouvoir d’achat
des ménages et la consommation courante. Il est aussi
supposé que le prix du baril de pétrole ne réagit pas ins-
tantanément aux activités économiques étasunienne,
ontarienne et québécoise, mais que lactivité économique
de ces trois territoires réagit directement au prix du pétrole,
ce qui nous semble une hypothese réaliste. Le deuxieme
ordre causal suppose plutot que c’est I'investissement privé
qui a un impact causal contemporain déterminant sur
I'économie, en ayant un effet direct sur le marché de lem-
ploi, les salaires etla consommation ensuite. Un tel cadre
de pensée s’inscrit plutot dans une pensée typiquement
classique, ou «I'offre générerait sa propre demande®».
Prix du pétrole -> PIB étasunien -> PIB ontarien ->

Investissements privés -> Heures travaillées ->
Revenu disponible -> Consommation des ménages -> PIB
québécois

La prochaine section présente les différents résultats
obtenus pour ces deux ordres causaux. Comme notre
nombre d’observations est relativement faible (T=60),
nous ne pouvons conserver plus de variables dans le
modele que celles déja incluses dans le modéle de base.
Autrement dit, il n’est pas possible de conserver une des
8 variables fiscales mentionnées plus haut afin d’obtenir
un nouveau modele de base a g variables®. De plus, comme
la fréquence des observations est trimestrielle, le nombre
de délais employés pour ensemble des variables

a  Enréférence a I'’économiste classique frangais Jean-Baptiste Say
qui avangait que «I’offre crée sa propre demande». Pour une intro-
duction relativement compléte sur ces différentes théories macroé-
conomiques, voir Pascal COMBEMALE, Introduction a Keynes, Paris, La
Découverte, coll.«Repéres », 2010.

b Sans oublier que nous avons aussi plusieurs variables détermi-
nistes pour chaque équation, soit quatre facteurs saisonniers, une ten-
dance linéaire et une variable binaire pour prendre en compte I’effet de
la récession de 2008.

(endogenes comme exogenes) est toujours au nombre de
4 (4 trimestres = une année) afin de capter les relations
potentielles entre les mémes trimestres, mais pour deux
années consécutives.

A linstar de Blanchard et Perotti (2002), nous suppo-
serons que les dépenses publiques (de consommation ou
d’investissement) sont endogénes au modele, mais que
ces dépenses ne réagissent pas instantanément aux
variables macroéconomiques contemporaines. En ce sens,
les dépenses publiques seront placées en premier dans
les deux ordres causaux présentés plus haut lorsque nous
testerons 'impact des dépenses publiques sur le modele
de base. Nous ferons la méme chose pour les variables qui
relévent de choix politiques discrétionnaires, soit le solde
budgétaire, les impots provinciaux sur le revenu des par-
ticuliers, les impdts provinciaux indirects et 'imp6t pro-
vincial net sur les sociétés et les entreprises
publiques. Inversement, les paiements provinciaux en
service de la dette seront placés a la fin de Pordre causal,
car nous supposons que ces paiements réagissent direc-
tement aux fluctuations macroéconomiques
québécoises.

Tous les résultats présentés dans cette prochaine sec-
tion ont été obtenus grice au logiciel JMulTi,
version 4.24°.

3.3 RESULTATS ET DISCUSSION

Dans la présente section, nous présentons les résultats
obtenus pour les différentes spécifications économé-
triques analysant l'interaction entre les variables présen-
tées dans la section précédente. Comme nous ne
désirons pas insérer des tableaux contenant une multi-
tude de coefficients difficilement interprétables, les
résultats seront tous présentés sous forme de graphique
de réponse impulsionnelle (impulse response), soit I'impact du
choc d’'unevariable sur une autre variable au fil du temps,
ce qui constitue la pratique courante dans le domaine.
Cela permet de visualiser plus facilement leffet dyna-
mique d’un choc structurel provenant d’une variable
spécifique sur une autre variable d’intérét. A moins d’avis
contraire, tous les coefficients des graphiques de
réponse impulsionnelle sont des coefficients d’élasticité
qui représentent 'impact d’une variation en pourcentage

c Il s’agit d’un logiciel gratuit disponible sur Internet qui a été
construit justement afin de procéder a des analyses de séries chrono-
logiques. Voir le chapitre 8 de Lutkepohl et Kratzig (2004) et le site
suivant pour plus d’informations : www.jmulti.de/
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d’un choc structurel initial sur la variation en pourcen-
tage d’une autre variable. Par souci de concision, nous ne
présentons que les graphiques de réponses impulsion-
nelles qui concernent les différentes variables fiscales
dont nous souhaitons évaluer 'impact.

La premiére variable fiscale que nous analysons est le
solde budgétaire, considérant que les discours politiques
des 15 derniéres années prétendent souvent que le solde
budgétaire a un impactimportant sur ’économie québé-
coise. Comme cela a été mentionné dans la section pré-
cédente, nous supposons que les variables budgétaires
discrétionnaires ont un impact contemporain sur les
autres variables (québécoises) du modele et non l'inverse?,
ce qui nous donne le premier ordre causal suivant :

Prix du pétrole -> PIB étasunien -> PIB ontarien -> Solde
budgétaire -> Consommation des ménages -> Investis-
sements privés -> Heures travaillées -> Revenu dispo-
nible -> PIB québécois

Comme le solde budgétaire prend autant des valeurs
positives (soit un surplus budgétaire) que négatives (soit
un déficit), nous utilisons le solde budgétaire réel per
capita, sans logarithme. Les valeurs estimées par les fonc-
tions de réponse impulsionnelle sont alors des valeurs de
semi-élasticité (impact en pourcentage a partir d’une
variation initiale en dollars). Les lignes pointillées dans
chaque graphique correspondent aux intervalles de
confiance a 95 %?®, ce qui nous permet de juger du poids
del'impact cumulatif sur la période analysée. En d’autres
mots, sil'intervalle de confiance contient dans ses bornes
lavaleur zéro au bout des 20 trimestres, cela signifie que
la variable budgétaire analysée n’a vraisemblablement
aucun impact significatif sur la variable économique d’in-
térét a long terme®. Inversement, si au bout de 20 tri-
mestres, I'intervalle de confiance n’inclut pas la valeur

a Il serait en effet un peu présomptueux de supposer que le solde
budgétaire québécois a un impact contemporain sur les prix du baril
de pétrole et les croissances étasunienne et ontarienne.

b Les intervalles de confiance sont les intervalles de Hall studenti-
sés (Hall’s studentized intervals) qui sont plus robustes que les intervalles
bootstrap traditionnels dans un contexte ou les estimés peuvent étre
biaisés par un manque de données ou par une mauvaise spécification.
Voir pour plus de détails Alexander BENKWITZ, Helmut LUTKEPOHL
et Jiirgen WOLTERS, « Comparison of Bootstrap Confidence Intervals
for Impulse Responses of German Monetary Systems », Macroeconomic
Dynamics, 5-1, février 2001, p. 81-100.(54).

¢ Lechoix de 20 trimestres est guidé par la pratique usuelle dans le
domaine et par I’étroitesse des intervalles de confiance générés sur 5
ans.

zéro entre ses bornes, cela signifie que la variable fiscale
analysée possede un impact significatif (négatif ou posi-
tif) sur lavariable économique d’intérét. Cependant, I'in-
terprétation des intervalles de confiance est toujours
subjective, surtout si ces intervalles ne sont pas symé-
triques ; un intervalle contenant la valeur zéro, mais dont
la quasi-totalité se trouve d’un seul c6té de 'axe de réfé-
rence (zéro) indique qu’il est fort probable que I'effet réel
soitjustement de ce coté de I'axe (positif ou négatif). Une
légere baisse du niveau de confiance (de 95 a go % par
exemple) suffirait a4 rendre leffet statistiquement
significatif.

Les graphiques 1 présentent les fonctions de réponse
impulsionnelle générées par le premier ordre causal a la
suite d’'un choc structurel positif sur le solde budgétaire
(diminution du déficit budgétaire ou augmentation du
surplus budgétaire). Les graphiques 2 présentent les
mémes résultats, mais pour le deuxiéme ordre causal que
nous employons afin de vérifier la robustesse des
résultats :

Prix du pétrole -> PIB étasunien -> PIB ontarien ->
Solde budgétaire -> Investissements privés -> Heures
travaillées -> Revenu disponible -> Consommation des
ménages -> PIB québécois

Tout d’abord, il importe de noter que le modele de base
a 8 variables endogenes possede une log-vraisemblance
de 1857,08¢. Lorsque nous rajoutons le solde budgétaire
québécois, cette vraisemblance tombe 2 1641,97, ce qui
signifie que I'ajout du solde budgétaire comme variable
réduit de beaucoup la qualité de 'ajustement, soit sa capa-
cité a expliquer chacune des variables qu’il contient.
Autrement dit, la seule baisse de la vraisemblance nous
indique que le solde budgétaire n’est pas une variable qui
permet de bien expliquer ensemble des autres variables
du modele.

Les graphiques 1 et 2 nous permettent de constater un
tel phénomene. En effet, les graphiques 1A, 1C, 2A et 2C
montrent que I'impact d’une hausse du solde budgétaire,
peu importe que ce soit par une réduction des dépenses
ou par une hausse des revenus, semble n’entrainer aucun
effet significatifa court ou a long terme sur le PIB québé-
cois et sur le revenu disponible. Une baisse des déficits
budgétaires ou une hausse des surplus budgétaires n’au-
rait donc absolument aucun impact sur les revenus

d  Le logarithme d’une vraisemblance n’a pas d’unité propre; ce
n’est que le logarithme d’une multiplication de plusieurs probabili-
tés (le logarithme de la fonction de vraisemblance). Pour le reste de
I’étude, lorsque nous nous référerons a la vraisemblance, il s’agira en
fait toujours du logarithme de la vraisemblance.
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Graphique 1

Semi-élasticité cumulative (%/$) de quatre indicateurs macroéconomiques a la suite d’un choc structurel
positif sur le solde budgétaire, par trimestre, premier ordre causal, Québec, 2003-2017
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SOURCE : Agence de I'Information sur ’Energie des Etats-Unis (AIE); Ministére des Finances de ’Ontario ; Banque de la Réserve fédérale de Saint-
Louis; Statistique Canada, CANSIM, tableaux 326-0020, 282-0027, 282-0087, 051-0005 ; Institut de la statistique du Québec, Comptes économiques
trimestriels du Québec, 4™ trimestre de 2006 - 4™ trimestre de 2017 ; calcul des auteurs.

disponibles des ménages, ce qui peut s’expliquer par le
fait que méme si les périodes de restrictions budgétaires
sont souvent suivies de baisses d’impot, cela ne fait que
compenser la stagnation ou la baisse de la rémunération
des ménages, les deux effets s’annulant alors sur le long
terme.

Les graphiques 1B et 2B montrent qu’une hausse du
solde budgétaire entraine des effets négatifs sur I'inves-
tissement privé a court terme, alors que 'impact cumu-
latif a long terme est statistiquement nul. Bien que
I'impact soit tres faible comparativement a celui observé
chez les autres variables, les graphiques 1D et 2D
montrent que Patteinte de 'équilibre budgétaire semble
réduire les heures travaillées a court terme, ce qui

s’expliquerait par la baisse des embauches ou par une
réduction des heures travaillées dans le secteur public
afin de boucler le budget gouvernemental. A plus long
terme, cependant, 'impact cumulatif d’un choc positif
du solde budgétaire sur le marché de 'emploi ne semble
pas significatif, Peffet dépressif des restrictions budgé-
taires sur les heures travaillées se résorbant au bout de
huit trimestres environ.

En ce sens, affirmer que le déficit zéro (ou la création
de surplus budgétaires) serait une bonne politique de
relance économique n’est pas confirmé par les données
des 15 derniéres années. Il s’agirait plut6t d’une politique
ayant un impact négatif a court terme sur les investisse-
ments privés et les heures travaillées et qui n’affiche pas
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Graphique 2

Semi-élasticité cumulative (%/%) de quatre indicateurs macroéconomiques a la suite d’un choc structurel
positif sur le solde budgétaire, par trimestre, deuxiéme ordre causal, Québec, 2003-2017
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SOURCES : Agence de I'Information sur I’Energie des Etats-Unis (AIE); Ministére des Finances de ’Ontario ; Banque de la Réserve fédérale de Saint-
Louis;; Statistique Canada, CANSIM, tableaux 326-0020, 282-0027, 282-0087, 051-0005 ; Institut de la statistique du Québec, Comptes économiques
trimestriels du Québec, 4™ trimestre de 2006 - 4™ trimestre de 2017 ; calcul des auteurs.

d’impact fondamental sur 'économie québécoise a long
terme pour aucun des indicateurs macroéconomiques
sélectionnés. Pratiquement, il semblerait que l’atteinte
du déficit zéro reléve davantage d’un choix politique que
d’une véritable analyse de son impact sur la santé de 'éco-
nomie québécoise.

Nous constatons aussi, grice aux graphiques 1 et 2,
I'absence de différence entre les estimés ponctuels (les
lignes noires) des réponses impulsionnelles pour les deux
ordres causaux utilisés. En effet, les paires de graphiques
analysant la méme relation structurelle produisent les
mémes estimations, mais avec des intervalles de

confiance différents, quoique similaires®. Dans tous les
cas, cela signifie que notre modeéle n’est pas sensible a
Pordre causal employé®. Afin d’alléger la quantité de gra-
phiques dans le présent document, nous ne présenterons
désormais que les graphiques pour un seul ordre causal,

a  Celaestnormal considérant qu’il s’agit d’intervalles de confiance
simulés a I’aide de tirages aléatoires avec remise sur les résidus esti-
més (bootstrap de 10 000 tirages par spécification).

b  D’autres ordres causaux ont aussi été testés pour I'impact du
solde budgétaire sur les différents indicateurs, et les estimations ponc-
tuelles sont restées totalement identiques.
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Graphique 3

Elasticité cumulative (%/%) de quatre indicateurs macroéconomiques a la suite d’un choc structurel positif
sur les dépenses publiques de consommation, par trimestre, premier ordre causal, Québec, 2003-2017
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Louis; Statistique Canada, CANSIM, tableaux 326-0020, 282-0027, 282-0087, 051-0005 ; Institut de la statistique du Québec, Comptes économiques
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a moins d’une divergence majeure de résultats entre les
différents ordres de causalité employés pour les autres
spécifications économétriques.

Selon nos résultats, une hausse du solde budgétaire
n’aurait donc aucun impact sur ’économie québécoise.
Dans le cadre d’un modele structurel, cela n’est pas sur-
prenant, car la hausse du solde budgétaire n’est pas une
politique économique qui permettrait de générer elle-
méme de la croissance ou d’induire des investissements
privés. Une telle politique peut toutefois avoir un impact
sur la dette publique, ce que nous analyserons un peu
plus loin. Cependant, il est plus pertinent d’analyser I'im-
pactdes différents éléments qui permettent d’augmenter
ou de réduire le solde budgétaire. Autrement dit, il est

beaucoup plus intéressant et révélateur d’analyser I'im-
pact sur I’économie québécoise de la variation des
dépenses et des revenus du gouvernement, ce a quoi nous
nous attardons dés maintenant.

Les graphiques 3 procedent de la méme facon que les
graphiques I et 2, mais en ce qui a trait aux impacts d’'un
choc structurel positif sur les dépenses publiques de
consommation (incluant entre autres les dépenses cou-
rantes en biens et services, les transferts aux particuliers
et les transferts aux autres administrations publiques).
La vraisemblance du modeéle, dans ce cas, augmente a
2121,40, ce qui est une nette amélioration par rapport a
lavraisemblance du modele de base. On constate tout de
suite leffet stimulant a court terme des dépenses
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Graphique 4

Dépenses publiques réelles per capita ($) et heures effectivement travaillées (h), trimestriel, Québec, 2003-2017
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publiques de consommation dans les graphiques 3A et
3B, ces dépenses ayant un impact instantané sur le PIB
québécois (quoique relativement faible) et un impact
significatif sur les investissements privés apres g tri-
mestres. Nous remarquons aussi que les dépenses
publiques de consommation ont des impacts positifs
significatifs a long terme, autant sur la croissance que
sur les investissements privés et le revenu disponible.
Le graphique 3B nous permet aussi d’affirmer qu’il
n’existeraitaucun effet d’éviction des dépenses publiques
de consommation au Québec; au contraire, il y aurait
plutot un effet d’entrainement des dépenses publiques
de consommation sur les investissements privés. Cet effet

d’entrainement ferait augmenter a long terme les inves-
tissements privés d’environ 0,08 % par point de pour-
centage d’augmentation des dépenses publiques de
consommation. Finalement, les graphiques 3C et 3D
montrent que la hausse des dépenses publiques de
consommation aurait, respectivement, un impact faible-
ment positif a long terme sur le revenu disponible des
ménages et un impact nul a long terme sur les heures
travaillées au Québec. De tels résultats peuvent s’expli-
quer par le fait que le revenu disponible des ménages n’a
pas beaucoup augmenté dans les 15 derniéres années, les
augmentations salariales consenties par le secteur public
peinanta suivre l'inflation. Quant aux heures travaillées,
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si certaines dépenses publiques de consommation
servent a créer des emplois dans le secteur public, la
hausse des transferts aux particuliers peut aussi inciter
certains individus a diminuer leur offre de travail et leurs
heures travaillées. Ces deux effets opposés peuvent des
lors facilement expliquer 'impact nul a long terme d’une
hausse des dépenses publiques de consommation sur le
marché de 'emploi.

Par ailleurs, les élasticités présentées dans les gra-
phiques sont relativement faibles. Par exemple, pour la
croissance économique, une hausse de 1 % des dépenses
publiques de consommation entrainerait une hausse
cumulative moyenne de seulement 0,015 % du PIB québé-
cois a long terme. Un tel phénomene peut s’expliquer par
le fait que les modeles structurels s’intéressent seulement
a I'impact d’une variable sur une autre, en éliminant les
effets indirects pouvant étre causés par les autres variables
du modele. Aussi, comme nous le mentionnons plus bas,
les dépenses publiques de consommation ne sont pas
forcément toutes des dépenses productives qui contri-
buent au bien-étre de la population. En effet, les dépenses
publiques de consommation sont un agrégat composé de
plusieurs types de dépenses publiques, qui ne sont pas
toutes des dépenses forcément productives et utiles a la
société. Finalement, les dépenses publiques de consom-
mation, selon les comptes économiques trimestriels, ont
été relativement stables sur I'ensemble de la période ana-
lysée, a 'exception d’un bris structurel observé entre les
années 2008 et 2009 (ce pour quoi nous ajustons a I'aide
de notre variable déterministe). Le graphique 4A permet
de constater ce facteur, alors que le graphique 4B montre
I’évolution des dépenses publiques d’investissement au
fil du temps. Cette faible variation observée dans les
dépenses publiques de consommation fait en sorte qu’il
n’est pas anormal de retrouver des estimations aussi
faibles pour les élasticités des graphiques 3. Il en vaut de
méme pour le marché de Pemploi ot, entre 2003 et 2017,
les heures travaillées sur la population active et sur la
population totale du Québec ont littéralement stagné
malgré les mesures budgétaires déployées pour stimuler
loffre de travail, ce que montrent les graphiques 4C et 4D.

Du c6té des investissements publics, le graphique 4B
montre qu’il y a eu une hausse des investissements
publics réels per capita dés 2007, hausse qui s’est ensuite
transformée en baisse dés 2010. Nous pouvons imputer
cette hausse des investissements a deux phénomenes,
soit les dépenses en infrastructures routieres supplémen-
taires suivant la Commission Johnson en 2007 et la
réponse du gouvernement québécois 2 la suite de réces-
sion de 2008, comme cela se voit au graphique 4A. De
plus, comme 'ont montré Langevin et Desbiens dans un

rapport de P'IRIS publié en 2016, les dépenses publiques
d’investissement ont été maintenues a un tres faible
niveau entre 1977 et 2000, leur hausse soudaine en 2007
faisant, en quelque sorte, office de rattrapage?.

Les graphiques 5 montrent 'impact d’une hausse des
dépenses publiques d’investissement sur ’économie qué-
bécoise. On remarque tout de suite la différence d’échelle
avec les graphiques précédents : en plus d’étre statisti-
quement significative, une hausse de 1 % des dépenses
publiques d’investissement entrainerait a long terme une
hausse moyenne de la croissance économique de 0,04 %,
une hausse moyenne des investissements privés de 0,12 %
etune hausse moyenne du revenu disponible des ménages
de 0,12 % aussi sur 5 ans. Uimpact cumulatif de long
terme sur les heures travaillées est toutefois non signi-
ficatif, bien que la grande majorité de l'intervalle de
confiance se situe du coté positif du graphique. Il est donc
davantage probable que la hausse des investissements
publics aient contribué a hausser les heures travaillées
et a générer de 'emploi sur le long terme malgré la peti-
tesse des estimés. Il importe de noter qua court terme
(durant les cinq premiers trimestres), I'impact des inves-
tissements publics sur ’économie québécoise est soit nul
soit légerement négatif. On comprend donc que les
dépenses publiques d’investissement peuvent induire un
léger effet d’éviction a court terme, mais qu’elles sont
grandement bénéfiques pour le Québec a long terme.

Selon ces résultats, il n’y aurait donc aucun effet d’évic-
tion des investissements privés causé par une hausse des
investissements publics. Au contraire, diminuer les inves-
tissements publics contribuerait 2 diminuer les investis-
sements privés, nuisant ainsi a la santé économique
québécoise. En se basant sur les chiffres contenus dans
les comptes économiques trimestriels, il estalors possible
d’évaluer impact négatif sur 'économie québécoise que
génerent les réductions des dépenses publiques d’inves-
tissement. En effet, entre 'année 2010 et 'année 2016, soit
la période austéritaire la plus récente, les dépenses
publiques réelles d’investissement per capita ont baissé en
moyenne de 16,9 % par trimestre (en examinant les 4 tri-
mestres des années 2010 et 20106).

Si nous employons les estimations ponctuelles géné-
rées par les graphiques 5A a 5C, il est alors possible d’af-
firmer que cette baisse des investissements publics a fait
reculer la croissance a long terme d’environ 0,73 % par
trimestre, les investissements privés d’environ 2,1 % par
trimestre et le revenu disponible d’environ 2,0 % par tri-
mestre. En termes nominaux sur une base annuelle, de
tels pourcentages correspondent respectivement a une
baisse du PIB 2 long terme de 2,3 G$, a une baisse des
investissements privés a long terme de 1 G$ eta une baisse

- 34 -



L'austérité a-t-elle contribué a la relance économique au Québec> — IRIS

Graphique 5

Elasticité cumulative (%/%) de quatre indicateurs macroéconomiques a la suite d’un choc structurel positif
sur les dépenses publiques d’investissement, par trimestre, premier ordre causal, Québec, 2003-2017

A PIB québécois
0,5

0,4
0,3
0,2

0,1

C Revenu disponible
0,5

0,4
0,3

0,2

" /

0 5 10 15 20

-0,1

-0,2

B Investissements privés
0,5

0,4
0,3
0,2

0,1

0 10 15 20

D Heures travaillées
0,5

0,4
0,3
0,2

0,1

-0,1

-0,2

SOURCES : Agence de I'Information sur I’Energie des Etats-Unis (AIE); Ministére des finances de ’Ontario ; Banque de la Réserve fédérale de Saint-
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du revenu disponible 4 long terme de 450 $ par individu,
soitenviron 1035 $ par ménage a raison de 2,3 personnes
par ménage en moyenne. Entre 2016 et 2017, la croissance
des dépenses publiques d’investissement a seulement été
de 2,4 % par trimestre, ce qui est nettement insuffisant
pour compenser les pertes encourues entre 2010 et 2016
etleurs impacts négatifs subséquents. De plus, il importe
de mentionner que 'impact cumulatif de long terme cal-
culé ici est 'impact a 5 ans. Comme les graphiques 5A a
5C montrent clairement une tendance 2 la hausse des
estimations ponctuelles et des intervalles de confiance,
les effets négatifs a plus long terme des réductions d’in-
vestissements publics sont certainement plus élevés que
les chiffres avancés ci-haut.

En résumé, ces derniers résultats nous montrent que,
contrairement aux prétentions du ministre des Finances
actuel, l'atteinte de 'équilibre budgétaire par des poli-
tiques de «rigueur budgétaire » mine la croissance éco-
nomique, nuit aux investissements privés et diminue le
revenu disponible des ménages, le tout autant 2 moyen
terme qu’a long terme. De tels résultats peuvent facile-
ment s’expliquer par l'effet dépressif que créent les res-
trictions budgétaires sur le climat économique québécois,
effet qui pousse les entreprises privées a ne pas prendre
de risques et 4 ne pas investir davantage afin de combler
les baisses de dépenses publiques d’investissement.

Les graphiques 6 montrent 'impact d’une hausse des
recettes tirées de 'imp6t sur le revenu des particuliers
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sur les 4 indicateurs macroéconomiques de notre
modele. Nous constatons tout de suite 'impact signifi-
catif et positif a long terme de 'imp6ét sur le revenu des
particuliers sur la croissance économique et le revenu
disponible, avec des élasticités moyennes a long terme
respectives de 0,1 et 0,3 approximativement. Un tel résul-
tat peut faire sourciller : en quoi la hausse des revenus
provenant de 'impot sur le revenu des particuliers peut-
elle faire augmenter la croissance et le revenu disponible
a long terme? Comme l'affirment Berg, Ostry et
Zettelmeyer, les sociétés présentant une plus grande
égalité dans la distribution des revenus sont générale-
ment des sociétés ol la croissance économique est plus
persistantes*. Comme I'impdt sur le revenu des particu-
liers au Québec a un caractere redistributif relativement
important%, il n’est pas anormal de constater que 'impot
sur le revenu des particuliers fait augmenter la crois-
sance économique et le revenu disponible a long terme,
en permettanta plusieurs personnes d’obtenir un revenu
suffisant pour participer davantage a la société québé-
coise a long terme (et pouvoir ainsi augmenter leur
revenu disponible).

Les avantages d’un tel mécanisme redistributif'se font
aussi ressentir sur les investissements privés. Bien que
le résultat a long terme ne soit pas significatifa g5 %, la
tres forte valeur de l'intervalle de confiance supérieur
dans le graphique 6B nous ameéne aussi a croire que I'im-
potsur le revenu des particuliers joue un rdle important
sur le long terme quant a 'égalité des chances entre les
individus, permettant ainsi d’accroitre le potentiel de
développement et, en conséquence, I'investissement
privé. Toutefois, plus de recherches seront certainement
nécessaires pour vérifier une telle hypothése. Finalement,
le graphique 6D montre bien que 'impact d’une hausse
d’impbt sur le revenu des particuliers crée éventuellement
une baisse des heures travaillées a court terme, mais que
ce phénomene se résorbe a plus long terme, ce qui peut
étre expliqué par un équilibre de long terme entre un effet
de revenu (les gens payant plus d’imp6ts voudront éven-
tuellement compenser en travaillant plus) et un effet de
substitution (le travail devenant moins attrayant, les gens
offrent moins d’heures de travail).

En ce sens, il semble qu'une augmentation de 'impot
sur le revenu des particuliers ne soit pas une catastrophe
économique, loin de 14, mais que les impacts a long terme
d’une hausse des revenus d’imposition au Québec soient
somme toute assez bénéfiques. Il serait donc faux d’af-
firmer qu’une baisse des impots sur le revenu des parti-
culiers aurait un quelconque impact positif sur la
croissance économique, sur le marché du travail ou sur
le revenu disponible; c’est plut6t le contraire qui semble

se produire selon les résultats obtenus. Néanmoins, ces
résultats sont a prendre avec un grain de sel. Dans la
littérature économétrique récente sur le lien entre les
impdts et la croissance, il est mentionné qu’il vaut mieux
utiliser les taux d’imposition et non les revenus d’impo-
sition, afin d’étre certain de cibler des hausses d’impots
et non seulement les hausses de revenus d’imposition
qui, elles, peuvent étre le résultat d’'une hausse antérieure
de la croissance et du revenu disponible?®. 1l est cepen-
dant beaucoup plus difficile d’obtenir des mesures
fiables des taux d’imposition effectifs trimestriels,
autant pour 'impot sur le revenu des particuliers que
pour 'impdt des sociétés et des entreprises publiques.
Des recherches supplémentaires seront alors nécessaires
pour bien cerner 'impact de cet aspect particulier.

Les graphiques 7A et 7C montrent, quant a eux, que la
hausse des imp0ts indirects (soit des impdts majoritaire-
ment composés d’éléments régressifs ne prenant pas en
compte le revenu des individus) a un impact négatif signi-
ficatif a long terme sur la croissance économique et le
revenu disponible, ce qui est similaire aux résultats obte-
nus par Stoilova. Parallélement, le graphique 7B montre
que la hausse des impdts indirects n’a aucun effet signi-
ficatif a long terme sur les investissements privés, bien
que l'intervalle de confiance se situe majoritairement dans
le quadrant négatif. Finalement, il semblerait qu'une
hausse des imp6ts indirects augmente a long terme les
heures travaillées, ce qui s’explique facilement par le fait
que les gens les plus durement touchés par une telle
hausse sont les gens a plus faibles revenus, car la plupart
de ces imp0ts ne tiennent pas compte de la capacité de
payer des individus. Comme Deffet de revenu est généra-
lement plus fort chez les faibles salariés que chez les plus
fortunés, ces personnes ont davantage tendance a vouloir
augmenter leur offre de travail aprés une perte de revenu
quelconque. Selon nos résultats, cet effet de revenu plus
fort se refleterait a long terme sur les heures travaillées.
De plus, comme les imp0ts indirects ne sont pas fonction
du revenu des particuliers (et, conséquemment, de la
croissance économique), une hausse des revenus prove-
nant des imp0ots indirects correspond alors effectivement
a une hausse du niveau des imp6ts indirects. Il n’y a donc
pas d’ambiguité possible sur 'interprétation des résultats
obtenus dans notre modele, contrairement aux résultats
obtenus a l'aide de l'impét sur le revenu des particuliers.

De tels résultats remettent en question les idées avan-
cées par des personnes comme le fiscaliste Luc Godbout
qui affirment que les taxes a la consommation seraient
moins dommageables pour la croissance que les impdts
sur le revenu des particuliers. En réalité, les graphiques 7
montrent qu'une hausse des impots indirects engendre
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Graphiqgue 6

Elasticité cumulative (%/%) de quatre indicateurs macroéconomiques a la suite d’un choc structurel positif
sur 'impot sur le revenu des particuliers, par trimestre, premier ordre causal, Québec, 2003-2017
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trimestriels du Québec, 4™ trimestre de 2006 - 4™ trimestre de 2017 ; calcul des auteurs.

surtout des impacts négatifs a long terme sur la crois-
sance économique et le revenu disponible des ménages.
Selon nos résultats, il serait donc totalement faux d'avan-
cer que la baisse des impots et la hausse des tarifs, a
limage de la «révolution culturelle» de Raymond
Bachand, auraient un quelconque impact économique
positif sur le long terme, idée généralement basée sur des
a priori théoriques (ou idéologiques) qui n’ont souvent
aucune base empirique?.

Les graphiques 8 montrent 'impact d’une hausse des
revenus en provenance des impdts des sociétés et des
entreprises publiques sur les 4 mémes variables d’intérét,
alors que les graphiques g montrent Péquivalent, mais
pour les subventions octroyées. On remarque tout de suite

Pimpact négatif a long terme d’une hausse de 'impo6t des
entreprises sur la croissance, les investissements privés et
le revenu disponible, alors que 'impact a court terme sur
les heures travaillées est positif, mais non significatif a
long terme. Les élasticités de long terme pour les gra-
phiques 8B et 8C sont relativement élevées (négativement
parlant), avoisinant 0,2 a long terme. Toutefois, il n’est pas
clair si cet effet négatif est causé principalement par la
hausse de 'imposition des entreprises ou plutét par la
hausse des dividendes versés par les entreprises publiques
au gouvernement. Nous n’avons qu’a penser aux hausses
de tarifs d’hydro-électricité, qui sont 2 méme de faire aug-
menter ce poste budgétaire et de générer aussi ce genre
d’impacts négatifs. On remarque aussi I'impact positif des
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Graphique 7

Elasticité cumulative (%/%) de quatre indicateurs macroéconomiques a la suite d’un choc structurel positif
sur les impdts indirects, par trimestre, premier ordre causal, Québec, 2003-2017
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SOURCES : Agence de I'Information sur I’Energie des Etats-Unis (AIE); Ministére des finances de ’Ontario ; Banque de la Réserve fédérale de Saint-
Louis ; Statistique Canada, CANSIM, tableaux 326-0020, 282-0027, 282-0087, 051-0005 ; Institut de la statistique du Québec, Comptes économiques
trimestriels du Québec, 4™ trimestre de 2006 - 4™ trimestre de 2017 ; calcul des auteurs.

subventions aux entreprises sur la croissance et le revenu
disponible, ce qui correspond pratiquement a des images
miroirs des graphiques analogues précédents. Le gra-
phique 9B montre que 'impact d’une hausse des subven-
tions sur les investissements privés n’est pas significatif;
mais qu’il affiche un intervalle de confiance bien étiré vers
le haut. Il semblerait alors qu'une hausse de 'impdt des
entreprises aurait des conséquences négatives claires sur
les investissements privés mais, inversement, qu'une
hausse des subventions n’aurait pas forcément d’effet posi-
tif sur Pinvestissement privé. Cela nous indiqueraitla pré-
sence éventuelle d’une légere asymétrie entre les hausses
d’impot des entreprises etles hausses des subventions aux
entreprises au Québec, confirmant seulement en partie

I’hypothese décrite par Alexander Ljungqvist et Michael
Smolyansky®s. Finalement, le graphique gD nous montre
que la hausse des subventions aux entreprises réduit de
facon significative les heures travaillées a long terme, ce
qui peut étre autant le résultat d’'une augmentation de la
productivité des entreprises, nécessitant alors moins de
travail humain, ou d’un effet de revenu chez les entrepre-
neurs bénéficiant directement des subventions. Dans tous
les cas, les subventions aux entreprises ne semblent pas
étre utilisées afin de générer de 'emploi autant a court
terme qu’a plus long terme.

Ces différents résultats concordent avec l'idée qu'une
hausse de 'impot sur le revenu des entreprises est un type
d’impébt relativement néfaste pour 'économie québécoise.
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Graphique 8

Elasticité cumulative (%/%) de quatre indicateurs macroéconomiques a la suite d’un choc structurel positif
sur les impots des entreprises et des sociétés, par trimestre, premier ordre causal, Québec, 2003-2017
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SOURCES : Agence de 'Information sur I’Energie des Etats-Unis (AIE); Ministére des finances de ’Ontario ; Banque de la Réserve fédérale de Saint-
Louis; Statistique Canada, CANSIM, tableaux 326-0020, 282-0027, 282-0087, 051-0005 ; Institut de la statistique du Québec, Comptes économiques
trimestriels du Québec, 4™ trimestre de 2006 - 4™ trimestre de 2017 ; calcul des auteurs.

Cependant, 'impot des sociétés et des entreprises
publiques moins les subventions octroyées a relativement
peu bougé au Québec entre les années 2003 et 2015. Le
graphique 1o montre I’évolution de I'impdt (net de sub-
ventions) pour les sociétés et entreprises publiques. On
constate tout de suite que le montant est presque toujours
négatif sur la durée analysée : le gouvernement offre
davantage aux entreprises que ce qu’il leur demande. Or,
a partir de 'année 2016, le portrait s’est légerement
inversé, ce qui serait causé entre autres par la hausse des
dividendes qu’Hydro-Québec verse au gouvernement du
Québec et par la plus grande difficulté pour les PME 2
obtenir la déduction pour les petites entreprises (DPE),
généralement offerte par le gouvernement du Québec®.

1l est donc assez ironique de constater que le gouverne-
menten place, apres avoir haussé 'impot des PME lors de
la derniére année, se félicite de le réduire ensuite pour des
fins électorales™®.

Dans un deuxiéme temps, nous avons aussi analysé
Pimpact des politiques de restriction budgétaire sur le
service de la dette avec un modele simplifié qui utilisait
Pordre causal suivant :

Prix du pétrole -> PIB étasunien -> PIB ontarien -> Taux
directeur -> Solde budgétaire -> PIB québécois -> Service
de la dette

Contrairement au modeéle de base, nous retirons du
calcul les dépenses de consommation des ménages, les
heures travaillées, les investissements privés et le revenu
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Graphique 9

Elasticité cumulative (%/%) de quatre indicateurs macroéconomiques a la suite d’un choc structurel positif
sur les subventions aux entreprises, par trimestre, premier ordre causal, Québec, 2003-2017
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trimestriels du Québec, 4™ trimestre de 2006 - 4™ trimestre de 2017 ; calcul des auteurs.

disponible des ménages afin de cibler seulement 'impact
des facteurs extérieurs au Québec et du solde budgétaire
sur le service de la dette. Nous avons ensuite ajouté le taux
directeur de la Banque du Canada dans les variables de ce
modele?, étant donné que les paiements en service de la
dette sont influencés par les taux d’intérét en vigueur au
Québec. Le graphique 11A nous montre qu’une hausse du

a 1l s’agit d’une approximation (variable proxy) des taux d’intérét
applicables au Québec, les taux québécois étant fortement influencés
par le taux directeur, en plus d’étre considérés comme complétement
exogenes au modele. Des données historiques sur les taux d’intérét
applicables au Québec seulement sont d’ailleurs difficiles a retracer.

solde budgétaire n’engendre pas, 2 long terme, une baisse
des paiements en service de la dette. Cela peut facilement
s’expliquer par le fait que, a long terme, les politiques de
restriction budgétaire par la baisse des dépenses publiques
ont un impact délétere sur la croissance et les investisse-
ments privés, comme le montrent les graphiques 3A, 3B,
5A et 5B, ce qui annulerait ainsi le fruit des « efforts »
budgétaires effectués antérieurement.

Par contre, le graphique 11B montre que la hausse du
taux directeur engendre une hausse des paiements en
service de la dette, autant 2 moyen terme qu’a long
terme. Cela confirme en partie les theses avancées par
PIRIS comme quoi la dette du Québec ne s’est pas
construite a cause des déficits passés, mais bien a cause
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des hausses historiques des taux d’intérét durant les
derniéres décennies, notamment lors des années 1980™".
En résumé, les politiques de restriction budgétaire afin
de controéler le service de la dette et, corollairement, la
dette publique, seraient donc « autodestructrices » plutdt
que salvatrices.

Graphique 10

Impots réels per capita payés par les sociétés et les entre-
prises publiques, nets des subventions et des transferts de
capitaux ($), trimestriel, Québec, 2003-2017

SOURCE: Statistique Canada, CANSIM, tableaux 326-0020 et 051-0005; Institut de
la statistique du Québec, Comptes économiques trimestriels du Québec, 4™ trimestre de
2006 - 4™ trimestre de 2017, tableaux 11 et 12; calcul des auteurs.

Graphique 11

Dans un dernier temps, nous avons aussi voulu
connaitre impact des autres variables du modele sur
I’économie québécoise, notamment afin de savoir quels
facteurs auraient causé son récent regain de vitalité. Pour
cela, nous avons tout simplement sélectionné le meilleur
modele parmi ensemble de ceux que nous avons générés,
soit celui correspondant au modele de base auquel nous
ajoutons les dépenses publiques d’investissement. En
effet, ce modele fournit la meilleure vraisemblance parmi
lensemble de ceux testés précédemment. Nous avons
ensuite analysé 'impact de chacune des variables de ce
modele sur le PIB québécois, impacts qui sont représentés
dans les graphiques 12.

Ces différents graphiques (et le graphique 5A de la
page 35) nous montrent que la croissance du PIB québé-
cois est surtout influencée a long terme par le PIB onta-
rien, les investissements privés, les investissements
publics, le revenu disponible des ménages et la consom-
mation des ménages. Concernant les dépenses de
consommation des ménages, il a été souvent reconnu que
cetélément soutenait la croissance économique du Québec
depuis quelques années déja>*3. Nous constatons aussi
que les impacts respectifs des prix du pétrole et du PIB
étasunien sur le PIB québécois ne sont pas significatifs a
long terme, ce qui peut laisser perplexe. Toutefois, la
Banque du Canada affirmait déja en 2015 que le Québec
profitait relativement peu de la baisse des prix du pétrole

Semi-élasticité cumulative (%/$) du service de la dette a la suite d’un choc structurel positif sur le solde
budgétaire et élasticité cumulative (%/%) a la suite d’un choc structurel sur le taux directeur de la Banque

du Canada, par trimestre, Québec, 2003-2017
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SOURCES: Agence de I'Information sur I'Energie des Etats-Unis (AIE); Ministére des Finances de ’Ontario; Banque de la Réserve fédérale de
Saint-Louis; Banque du Canada, bureau des statistiques et des données, taux officiel d’escompte Vi22530; Statistique Canada, CANSIM, tableaux
326-0020, 051-0005; Institut de la statistique du Québec, Comptes économiques trimestriels du Québec, 4™ trimestre de 2000 - 4™ trimestre de 2017;

calcul des auteurs.
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Graphique 12
Elasticité cumulative (%/%) du PIB québécois a la suite d’un choc structurel positif sur 6 variables macroéco-
nomiques, par trimestre, Québec, 2003-2017
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trimestriels du Québec, 4™ trimestre de 2006 - 4™ trimestre de 2017 ; calcul des auteurs.
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et que certains effets dus a la baisse du prix du baril, = québécois. En effet, de 2010 4 2017, méme si la croissance

comme la baisse des investissements dans le secteur éner- ~ étasunienne se portait assez bien, le solde commercial
gétique, affectaient aussi négativement la croissance  québécois a été relativement stable comparativement aux
québécoise’*+, fluctuations observées avant 2010, comme le montre le

Quanta'absence d’impact du PIB étasunien surle PIB  graphique 13. Bien que les Etats-Unis soient un important
québécois, cela peut s’expliquer par labsence d’effetsde ~ partenaire économique du Québec, il semblerait que le
la croissance étasunienne sur le solde commercial  solde commercial québécois ne soit pas influencé direc-

tement par la croissance étasunienne. Ce résultat est tres

Graphigue 13 différent de celui obtenu par le ministére des Finances a
Solde commercial québécois réel per capita ($), trimestriel, laide de son propre modeéle SVAR, qui affirme qu’apres
Québec, 2003-2017 deux trimestres, une hausse de 1% du PIB étasunien
200 entraine une hausse de 0,5 % du PIB québécois. Puisque
nous ne savons pas comment le modeéle du ministere des
0 \ Finances est construit, il nous estimpossible de juger de

’190"’ "96" ”‘90"‘ ’196"’ '190‘0 '196\ ”‘96" '»Q@ ’19'9'»@,"' '19'3' '19'3’ ’19'»""»@? ’196’ '19'4\ ’19'3’ la qualité de ses résultats. o
200 L VL TAART T T T T T e T Les graphiques 14 montrent les variations en pourcen-
tage (par rapport au trimestre correspondant de 'année
400 M BAUBEAWIE précédente) des 5 variables pour lesquelles nous avons
trouvé un impact significatif sur le PIB québécois. Le pre-
600 AL -4V mier graphique illustre que, des le début de ’'année 2016,
ilya eu d’importantes hausses du revenu disponible et de
S800 la consommation des ménages par rapport aux mémes
trimestres de 'année précédente. Le PIB ontarien a connu
-1000 aussi quelques épisodes de croissance importante entre

SOURCE: Statistique Canada, CANSIM, tableaux 326-0020 et 051-0005; Institut de 2/015 et 2916’ ce un Peu.t exphquer une partie dEI\a relance
la statistique du Québec, Comptes économiques trimestriels du Québec, 4™ trimestre de économique québécoise apres 2016. Le deuxieme gra-
2006 - 4™ trimestre de 2017, tableaux 11 et 12; calcul des auteurs. phique indique bien que les dépenses publiques d’inves-
tissement et les investissements privés ont « bougé»
Graphique 14
Variation par rapport au trimestre correspondant de I’année précédente d’indicateurs macroéconomiques,
trimestriel, Québec, 2014-2017
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SOURCES : Statistique Canada, CANSIM, tableaux 326-0020 et 051-0005; Institut de la statistique du Québec, Comptes économiques trimestriels du
Québec, 4™ trimestre de 2006 - 4™ trimestre de 2017, tableaux 11 et 12; calcul des auteurs.
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ensemble lors des dernieres années. En ce sens, une partie
significative de la récente relance économique peut s’ex-
pliquer par les hausses conjointes de dépenses d’investis-
sement effectuées lors des deux derniéres années, ce qui
a permis d’augmenter le revenu disponible et la consom-
mation des ménages, comme le montre notamment le
graphique 144, ainsi que la croissance économique qué-
bécoise, créant ainsi un «cercle vertueux » de stimulation
économique partout au Québec.
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Conclusion

Cette étude visait a mieux comprendre I'évolution récente
de’économie québécoise, en cernant dans quelle mesure
les politiques d’austérité mises de Pavant par les gouver-
nements Charest, Marois et Couillard ont eu les consé-
quences économiques officiellement souhaitées. Notre
étude a d’abord permis d’établir que les politiques budgé-
taires du gouvernement Couillard, bien loin de représen-
ter une rupture dans lhistoire politique récente du

Québec, s’inscrivaient dans le prolongement des mesures

instaurées par les gouvernements précédents. Apres

avoir décrit les différentes mesures «austéritaires » utili-
sées abondamment lors des 20 derniéres années, un sur-
vol de la littérature économique nous a montré qu’il
n’existe aucun consensus concernant les conséquences
économiques de ces différentes approches dans les éco-
nomies développées. Nous avons ensuite mené notre
propre analyse d’impact des mesures d’austérité sur 'éco-
nomie québécoise en employant un modéle de type vec-
teur autorégressif structurel, modele souvent utilisé afin
de réaliser des analyses d’impact budgétaire.

Nos résultats nous permettent d’arriver aux conclu-
sions générales suivantes :

1. Les politiques de restriction budgétaire visant a
réduire les dépenses publiques, et notamment les
dépenses publiques d’investissement, pour en arri-
ver a 'équilibre budgétaire auraient eu des effets
néfastes sur la croissance économique et sur le
revenu disponible des individus au cours des 15 der-
niéres années.

2. Il n’existe probablement aucun effet d’éviction des
dépenses publiques au Québec, mais plutét un effet
d’entrainement des dépenses publiques sur lin-
vestissement privé. En ce sens, une réduction des
dépenses publiques entraine aussi une réduction
des investissements privés, ce qui est doublement
néfaste pour la vitalit¢ économique du Québec,
autant a court terme qu’a plus long terme.

3. Laugmentation de 'impdt sur le revenu des particu-
liers n’aurait pas I'impact catastrophique sur I’éco-
nomie québécoise que certains suggerent. Un tel
impdt contribuerait plutdt 2 mieux répartir les reve-
nus au Québec, ce qui favoriserait la croissance éco-
nomique tout en augmentant le revenu disponible
des ménages, sans avoir d’impact néfaste a long
terme sur le marché de ’emploi.

4. Laugmentation des impdts indirects (les taxes 2
la consommation et les tarifs) aurait des impacts

négatifs sur ’économie québécoise, autant a court
terme qu’a plus long terme, ce qui est en complete
contradiction avec les postulats des récentes réformes
fiscales appliquées au Québec, selon lesquels abais-
ser les impdts afin d’augmenter les taxes stimulerait
I’économie. A I'inverse, hausser les impéts sur le
revenu des particuliers pour réduire les imp6ts indi-
rects serait, selon nos résultats, une politique davan-
tage favorable a la croissance économique.

5. Laugmentation de 'impét des sociétés et des entre-
prises publiques (net des subventions) aurait un
impact néfaste sur économie québécoise, ce qui
est cohérent avec la documentation sur le sujet.
Toutefois, nos résultats nous permettent aussi de
croire que les montants offerts en subventions aux
entreprises ne sont pas forcément utilisés afin d’étre
réinvestis dans I’entreprise ou afin de générer de
I’emploi sur le long terme.

6. Laugmentation du solde budgétaire (par la réduc-
tion du déficit ou la création de surplus) n’aurait
aucun impact a long terme sur les paiements en ser-
vice de la dette. Une hausse des taux d’intérét par le
biais du taux directeur augmenterait toutefois le ser-
vice de la dette, autant a court terme qu’a long terme.

7. La période de relance économique que connait le
Québec depuis le début de ’année 2016 ne serait pas
le fruit d’une bonne gestion des finances publiques
de la part du gouvernement en place, mais résulte-
rait plutoét d’une croissance ontarienne plus forte
couplée a une hausse des investissements publics
et privés dés 2010, entrainant une hausse du revenu
disponible et de la consommation des ménages.

Ces résultats tendent ainsi a réfuter les affirmations
du gouvernement Couillard selon lesquelles les poli-
tiques d’austérité ont permis une relance de 'économie
au Québec, et ils rejoignent les résultats obtenus dans
des études précédentes de I'IRIS, soit que les dépenses
publiques de consommation et d’investissement sont
un facteur déterminant dans la relance et le maintien de
la stabilité économique au Québec™®s. En fait, il semble-
rait que le gouvernement Couillard manifeste le syn-
drome du « pompier pyromane ». En effet, la baisse des
dépenses publiques d’investissement et la hausse des
impéts des PME sont des exemples de politiques néfastes
a long terme pour '’économie québécoise. Elles ont été
mises en place en début de mandat afin de mieux les
enlever en fin de mandat, cela faisant méme dire au
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premier ministre que son gouvernement aurait « sauvé
le Québec™® ». Un tel constat mériterait d’étre pris davan-
tage en compte dans les discussions publiques sur I'évo-
lution économique du Québec et sur les mesures 2
prendre pour que cette évolution soit bénéfique pour
tous et pour toutes.
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