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1. Vue d'ensemble

Ce programme de stabilité trace les grandes lignes de la programmation des finances pu-
bliques de la France pour les années 2018-2022. |l actualise le cadrage économique et budgé-
taire retenu par le Gouvernement pour la période 2018-2022, détaillé dans la loi de programmation
des finances publiques (LPFP) du 22 janvier 2018. Il compléte ainsi le programme national de
réforme, document publié conjointement et qui retrace 'ensemble des réformes de I'économie
frangaise entreprises par le Gouvernement.

L’année 2017 a été placée sous le signe du retour du déficit public sous les 3 % et le res-
pect par la France de ses engagements européens, et ancre fermement la perspective
d’une sortie de procédure pour déficit public excessif a I’été 2018. Les engagements euro-
péens de la France ont été respectés grace aux mesures énergiques de redressement déployées
par le Gouvernement. En particulier, les dérapages mis en évidence par la Cour des comptes
dans son audit de juin 2017 ont été maitrisés, alors que I'effet de I'annulation par le Conseil Cons-
titutionnel de la contribution de 3 % sur les dividendes distribués a été compensé par la mise en
place de la surtaxe exceptionnelle a I'impét sur les sociétés votée dans une loi de finances rectifi-
cative pour 2017 dédiée.

Dans un environnement toujours porteur, le scénario macroéconomique a horizon 2019 du
présent programme de stabilité a été revu a la hausse depuis la LPFP. En effet, les signaux
économiques sont venus confirmer la reprise a I'ceuvre en 2017, soutenue notamment par un
environnement international porteur, l'investissement des entreprises, la consommation des mé-
nages et par le retour de la confiance des milieux économiques suite a I'élection présidentielle de
mai 2017 : la poursuite de la reprise en zone euro et le dynamisme de la demande intérieure favo-
riseraient I'activité a cet horizon. Le dynamisme du pouvoir d’achat des ménages, dans un con-
texte d’évolution favorable du marché du travail et de mesures de soutien au pouvoir d’achat, ainsi
qgu’une progression historique de l'investissement des entreprises, soutiendraient en particulier la
demande intérieure privée en 2018 et 2019. La croissance s’établirait ainsi a +2,0 % en 2018 et
+1,9 % en 2019, alors que I'emploi serait particuli€rement dynamique. Aprés s’étre redressée a
+1,0 % en 2017, l'inflation atteindrait +1,4 % en 2018 puis baisserait a +1,2 % en 2019.

Le rétablissement des finances publiques prévu a I’horizon du programme de stabilité
s’appuiera sur un effort continu de maitrise des dépenses, auquel contribueront tous les
sous-secteurs des administrations publiques. La croissance en volume de la dépense pu-
blique hors crédits d'impéts s’établira & +0,7 % en 2018 et +0,4 % en 2019, en net recul par rap-
port a 'année 2017 (+1,5 %). Combinée a une croissance toujours forte & cet horizon, cette mai-
trise des dépenses publiques permettra de faire reculer leur part dans le PIB de -0,7 point en 2018
et de -0,9 point en 2019.

Ces efforts permettront de financer une diminution sensible des prélévements obligatoires,
qui diminueront d’un point sur le quinquennat, favorisant la croissance de long terme de
notre économie. Dés 2018, le Gouvernement a fait le choix de mettre en ceuvre une diminution
de plus de 10 Md€ de la fiscalité. Ce mouvement sera poursuivi en 2019 avec notamment une
nouvelle tranche de dégrévement de la taxe d’habitation, la transformation du CICE en un allége-
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ment pérenne de cotisations, et la poursuite de la baisse du taux d'impdt sur les sociétés. Ce sé-
quencage permettra de déployer rapidement les mesures qui concrétisent les choix stratégiques
du Gouvernement : J) libérer le plein potentiel de I'économie francaise ; ij) faire émerger le modéle
de croissance de demain ; iij) refonder notre modéle social pour construire une société de mobilité
et de justice et iv) transformer I'Etat et restaurer I'équilibre de nos finances publiques.

Cette stratégie permettra de mettre en ceuvre une trajectoire de correction des déséqui-
libres structurels de nos finances publiques qui est compatible avec [Ieffort
d’investissement accompagnant la mise en ceuvre de réformes structurelles majeures
(marché du travail, formation professionnelle, fiscalité, investissement, logement, climat...).
Le solde public s’établirait a -2,3 % du PIB en 2018, puis -2,4 % en 2019 sous l'effet du double
colt temporaire de la bascule du CICE en alléegement pérenne de cotisations. Cette trajectoire
traduit un redressement structurel de nos finances publiques, conformément a la LPFP, de
+0,1 point de PIB en 2018 dans un contexte d’écart de production qui demeure plus creuseé que la
plupart de nos partenaires européens, puis de +0,35 point en moyenne sur 2019-2022. La dette
publique repasserait sous les 90 % du PIB en 2022.
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2. Scenario macroéconomique

2.1 LA SITUATION EN 2017 ET LES PERSPECTIVES
POUR 2018 ET 2019

Aprés avoir atteint +2,0 % en 2017, la croissance s’établirait 4 nouveau a +2,0 % en 2018
puis +1,9 % en 2019. Aprés s’étre redressée a +1,0 % en 2017, l’inflation atteindrait +1,4 %
en 2018 puis baisserait a +1,2 % en 2019.

La reprise a I’ceuvre en 2017 se confirmerait en 2018 et 2019, soutenue notamment par un
environnement international porteur. La poursuite de la reprise en zone euro et I'accélération
de la demande mondiale favoriseraient un rebond des exportations et une sensible amélioration
de la contribution du commerce extérieur a la croissance, qui cesserait de peser sur la croissance
dés 2018. Le dynamisme du pouvoir d’achat des ménages, dans un contexte d’évolution favorable
du marché du travail et de mesures de soutien au pouvoir d’achat, ainsi que le maintien a un ni-
veau trés élevé de l'investissement des entreprises, soutiendraient la demande intérieure privée.
La croissance faiblirait tres Iégérement en 2019 du fait du léger ralentissement de la demande
mondiale qui entrainerait les exportations dans son sillage et qui pourrait dégrader les perspec-
tives de demande pour les entreprises ce qui, combiné a une hausse progressive des taux
d’intérét, pourrait ainsi conduire a une décélération de l'investissement des entreprises par rapport
aux niveaux atteints en 2017 et en 2018.

Ces prévisions sont proches de celles des principaux organismes nationaux et internatio-
naux. Le Consensus Forecasts de mars voit une croissance a +2,1 % en 2018 puis +1,8 % en
2019. La Banque de France prévoit 1,9 % en 2018 et 1,7 % en 2019 dans sa publication de mars.
La Commission Européenne a revu sa prévision a la hausse, a +2,0 % puis +1,8 % (prévisions
publiées le 7 février, cf. encadré 1 pour une comparaison des prévisions), tout comme I'OCDE, a
+2,2 % puis +1,9 % (publication du 13 mars) tandis que le FMI publiera ses nouvelles prévisions le
17avril 2018.

La croissance de I’économie frangaise, vigoureuse depuis la fin 2016, devrait
rester soutenue au 1er trimestre 2018.

Au 4éme trimestre 2017, la croissance a été forte a +0,7 % : la dynamique de nette reprise
enclenchée au 4éme trimestre 2016 s’est accélérée avec un 5éme trimestre consécutif de crois-
sance au moins égale a +0,5 %. En glissement annuel, la croissance atteint +2,5 % au 4éme tri-
mestre 2017, un rythme inégalé depuis le 1er trimestre 2011. Le dynamisme de l'activité est cohé-
rent avec la trés bonne orientation des enquétes de conjoncture depuis mi-2017, qui indiquent des
climats des affaires au plus haut depuis 6 ans.

' Croissance au sens des comptes trimestriels, corrigée des jours ouvrables ; elle est de 1,8 % au sens des comptes an-
nuels bruts, i.e. sans correction des jours ouvrables.
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L’accélération de I'activité en fin d’année refléte la forte hausse de la production manufac-
turiére (+1,5 % au 4éme trimestre) et la contribution trés favorable du commerce extérieur
(0,7 point au 4éme trimestre). Ainsi, du c6té de I'offre, le dynamisme de la production de matériels
de transport, de biens d’équipement et d’autres produits manufacturés a fortement contribué a la
progression trimestrielle de la production manufacturiére qui n’avait plus été aussi élevée depuis le
2éme trimestre 2013. Du cbté de la demande, les exportations ont nettement accéléré, soutenues,
comme en 2016, par de nombreuses livraisons d’Airbus en décembre et par des exportations de
services dynamiques. L’investissement des entreprises a fortement progressé, malgré une légere
baisse de I'activité dans les travaux publics ayant conduit au recul de l'investissement dans ce
secteur. De méme, l'investissement des ménages dans ce secteur a également décéléré, en lien
avec la moins bonne orientation des mises en chantier depuis mi-2017. La consommation des
meénages a quant a elle été portée par la consommation de services.

Les climats issus des enquétes de conjoncture (Insee, Markit et Banque de France) se si-
tuent a des niveaux trés élevés fin 2017 et en début d’année 2018, largement supérieurs a leur
moyenne, a des niveaux qui n'avaient plus été atteints depuis 2007 ou 2011 selon les enquétes.
La confiance des ménages est quant a elle stable autour de sa moyenne de long terme.

TABLEAU 1 : SCENARIO MACROECONOMIQUE 2017-2022

Taux de croissance annuel, en % 2017* mm 2020 2021 2022
1,9

Produit intérieur brut** 1,8 2,0 1,7 1,7 1,7
Consommation des ménages 1,3 1,6 1,9 1,7 1,7 1,7
Con§ommation des administrations 1.6 07 0.2 0.1 02 0.4
publiques
Formation brute de capital fixe 3,8 3,9 3,3 2,3 2,1 2,6
dont entreprises non financieres 4,4 4,4 3,5 3,4 3,4 3,4
Contribution des stocks 0,4 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Contribution de I'extérieur -0,3 0,1 0,0 0,2 0,2 0,2
Importations 41 41 41 3,7 3,7 3,7
Exportations 3,3 4,9 4,6 4.4 4.4 4.4
Déflateur du PIB 0,8 1.1 1,2 1,5 1,75 1,75
Déflatgur de la consommation 0.9 1.4 1,2 15 1,75 1,75
des ménages
Masse salariale (secteur concurrentiel
BMNA**) 3,6 3,9 3,6 3,7 3,8 3,8
Salaire moyen nominal par téte (BMNA) 2,0 2,4 2,3 2,5 3,0 3,0
Effec_tifs salariés (BMNA), en personnes 15 15 13 1.2 0.9 08
physiques

* Comptes nationaux trimestriels RD 2017 T4 sauf mention contraire
** Données brutes non CJO
*** Branches marchandes non agricoles
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Au 1er trimestre 2018, la croissance devrait rester solide malgré un léger ralentissement. La
contribution du commerce extérieur marquerait un contrecoup par rapport a la fin d’année 2017,
principalement en lien avec le retour a la normale des livraisons d’Airbus aprés un 4éme trimestre
record. De méme, la consommation des ménages, notamment en services, ralentirait.
L’investissement total décélérerait aussi : cela résulte, du coté des ménages, de la décélération
des mises en chantier au second semestre 2017 et, du c6té des entreprises, du fait que le ralen-
tissement de l'investissement productif ne serait pas compensé par le rebond attendu des travaux
publics.

Apreés avoir nettement accéléré en 2017 (+3,7 % aprés +3,3 % en 2016), I’activitée
mondiale conserverait un rythme de croissance similaire en 2018 et 2019
(+3,8 % les deux années), portée a la fois par les pays avancés et émergents.

L'activité accélérerait encore aux Etats-Unis, mais ralentirait au Japon et au Royaume-Uni.
Aux Etats-Unis, I'activité accélérerait sous I'effet de la mise en place de mesures budgétaires ex-
pansionnistes (réforme fiscale et accord budgétaire au Congrés conduisant a accroitre les dé-
penses). En revanche, la croissance diminuerait au Japon, tout en restant soutenue par I'essor
des exportations et de la demande intérieure, et au Royaume-Uni, pénalisée par les effets négatifs
liés aux incertitudes dans la perspective du Brexit.

La reprise se poursuivrait a un rythme soutenu en zone euro. La croissance serait portée par
le dynamisme de la demande intérieure dans un contexte de regain de confiance des ménages et
des entreprises, et par le dynamisme de la demande mondiale. Parmi les grands pays de la zone
euro, la croissance resterait dynamique mais afficherait un léger recul en Espagne, tandis qu'elle
resterait stable en Allemagne, ainsi qu’en ltalie.

La croissance serait globalement stable dans les économies émergentes. La croissance
augmenterait fortement au Brésil et dans une moindre mesure en Inde, resterait globalement
stable en Russie et diminuerait fortement en Turquie. La Chine, quant a elle, connaitrait un ralen-
tissement graduel a I'horizon de la prévision, sous l'effet d'une réduction progressive du stimulus
monétaire et budgétaire.

La croissance mondiale resterait riche en échanges commerciaux. Le commerce mondial a
fortement accéléré en 2017 pour atteindre une croissance de +5,3 %, un plus haut depuis 2011,
aprés deux années de croissance modérée autour de +2,0 %. Il resterait dynamique en 2018 et
2019 (respectivement +5,1 % et +4,7 %), bien gqu'en léger ralentissement. En effet, aprés leur
rebond trés marqué en 2017, les importations progresseraient moins fortement en Russie, en
Chine et en Inde. Dans les pays avancés, le commerce bénéficierait de la poursuite du dyna-
misme aux Etats-Unis, mais serait pénalisé par le ralentissement attendu de I'activité au Japon, au
Royaume-Uni, en lien avec la matérialisation des effets du Brexit, et en zone euro en 2019.

La demande mondiale adressée a la France suivrait le méme profil que le commerce mon-
dial sur I'horizon de prévision : sa croissance serait quasi-stable en 2018 a +5,0 %, aprés
+5,1 % en 2017, et s'établirait a +4,7 % en 2019. Elle a été révisée a la hausse depuis le Projet
de Loi de Finances de 2018 (de +1 point environ) du fait d’'une révision a la hausse des échanges
aussi bien dans les économies avancées que dans les principales économies émergentes.
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Dans ce contexte d’amélioration de I’environnement international, le commerce
extérieur ne péserait plus sur la croissance en 2018 et 2019.

Sur 'année 2017 le commerce extérieur est resté un frein a la croissance. Les exportations
ont accéléré (+3,3 % aprés +1,9 % en 2016) mais n'ont pas bénéficié pleinement et immédiate-
ment du dynamisme de la demande mondiale (+5,1 % apres +3,1 %), tandis que les importations
sont restées dynamiques (+4,1 % aprés +4,2 % en 2016) en lien avec une forte croissance des
postes de la demande qui sont intensifs en importations (investissement productif des entreprises,
stocks). En paralléle d'importations dynamiques et d’exportations en-de¢ca de la demande mon-
diale, une variation de stocks positive est apparue, en particulier en matériels de transports (de
l'ordre de +4,5 Md€), qui peut étre le reflet d’'un Iéger décalage dans la chaine de I'appareil pro-
ductif.

Les exportations seraient dynamiques en 2018 comme en 2019 (croissance de +4,9 % en
2018 puis +4,6 % en 2019), portées par la croissance toujours élevée de la demande mondiale
(+5,0 % en 2018 aprés +5,1 % en 2017, puis +4,7 % en 2019) et un grand nombre de livraisons
de gros contrats a I'export (avions Rafale, paquebots de croisiére) et sous I'hypothése d’un retour
a la normale du tourisme et des exportations agricoles.

Les importations continueraient de croitre au méme rythme en 2018 et 2019 (+4,1 %,
comme en 2017), malgré le ralentissement de la demande intérieure (+1,8 % en 2018 et 2019
aprés +2,2 % en 2017).

Le solde commercial en biens a atteint —-62,3 Md€ en 2017 aprés —48,3 Md€ en 2016 au sens des
Douanes du fait de la dégradation du solde commercial hors énergie. |l serait a peu prés stable en
2018 (-61,8 Md€): la remontée des prix du pétrole dégraderait le solde, mais les volumes
d’exportations progresseraient plus fortement que ceux des importations. Le solde commercial
resterait globalement stable en 2019 (-61,1 Md€) sous I'hypothése d’'un maintien a son niveau
actuel du cours du pétrole. Au final, en 2018, le commerce extérieur contribuerait de nouveau
positivement a la croissance.

La consommation des ménages gagnerait en vigueur en 2018 et 2019.

Aprés le fort rebond de 2016 (+1,8 %), le pouvoir d’achat a crd a un rythme Iégérement inférieur
en 2017 (+1,5 %). Il accélérerait légérement a +1,6 % en 2018, sous I'effet notamment d'une pro-
gression des salaires réels stable dans les branches marchandes non agricoles et de création
d’emploi toujours dynamiques. En 2018, les mesures nouvelles en fiscalité directe soutiendraient
le revenu disponible des ménages et donc le pouvoir d’achat, tandis que les mesures en fiscalité
indirecte alimenteraient l'inflation et donc amoindriraient le pouvoir d’achat. En 2019, le pouvoir
d’achat des ménages accélérerait nettement (+1,9 %) dans un contexte de créations d’emplois
toujours dynamique. |l serait, porté par les mesures nouvelles en prélévements obligatoires (deu-
xiéme tranche de la réduction de la taxe d’habitation, effet en année pleine des baisses de cotisa-
tion etc.) et par I'accélération des revenus de la propriété (amélioration de la situation financiéere
des entreprises et remontée des taux d’intérét), tout en bénéficiant d’'une inflation plus modérée
qu’en 2018 (1,2 %, aprés 1,4 %).

La consommation accélérerait au méme rythme que le pouvoir d’achat en 2018 (+1,6 %) et en
2019 (+1,9 %). Aprés avoir atteint un point bas en 2016 (14,0 %), le taux d’épargne est remonté
en 2017 a 14,2 %, et il serait stable en 2018 puis 2019.
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L’investissement des ménages resterait dynamique.

L’investissement des ménages continuerait de progresser a horizon de la prévision aprés
un pic de croissance en 2017. Aprés avoir augmenté en 2016 (+2,4 % aprés -2,1 % en 2015), il
a accéléré en 2017 (+5,3 %) porté a la fois par l'investissement résidentiel et par le niveau trés
élevé des transactions immobiliéres (les honoraires des notaires et des agences immobilieres sont
comptabilisés comme de I'investissement en service). Ce redressement refléte un contexte éco-
nomique favorable, notamment la hausse du pouvoir d’achat et de I'emploi ainsi que la nette pro-
gression des prix de I'immobilier. En prévision, l'investissement des ménages ralentirait en 2018 (a
+2,5 %), puis croitrait au méme rythme en 2019 (+2,5 %) : il resterait soutenu par la hausse du
pouvoir d’achat et de 'emploi mais serait freiné par la hausse progressive des taux d’intérét.

L’investissement des entreprises ralentirait mais resterait dynamique a
I’horizon de la prévision.

Aprés avoir accéléré en 2017, I'investissement des entreprises progresserait a un rythme
stable en 2018 (+4,4 % en 2018, comme en 2017) puis ralentirait en 2019 (+3,5 %). Cette
poursuite de la croissance de I'investissement serait portée par des taux d’utilisation des capacités
au-dessus de leur moyenne historique, les mesures fiscales adoptées dans la loi de finances 2018
en faveur de l'investissement, des taux d’intérét toujours bas, une croissance élevée de la valeur
ajoutée des branches marchandes non agricoles, et une année 2019 de transition du CICE vers
les allegements pérennes de cotisations employeurs. Le ralentissement en 2019 de
linvestissement des entreprises s’explique par la remontée progressive des taux d’intérét et la
baisse des perspectives de demande extérieure.

L’inflation augmenterait a +1,4% en 2018 sous I’effet notamment de
I'augmentation de la fiscalité du tabac, puis fléchirait en 2019.

En 2018, I'inflation sous-jacente augmenterait a +0,7 % aprés +0,4 % en 2017, sous l'effet de
I’'augmentation de l'inflation des services en lien avec la reprise graduelle des salaires no-
minaux. Elle demeurerait contenue par le recul des prix des produits manufacturés, pénalisés par
l'appréciation du change, et la baisse de l'inflation des loyers liée a la diminution des aides per-
sonnelles au logement. L’inflation totale augmenterait & +1,4 % en 2018, aprés +1,0 % en 2017,
essentiellement du fait de 'augmentation de la fiscalité sur le tabac (contribution de +0,3 point
d’'IPC). La hausse du prix du pétrole et 'augmentation de la fiscalité énergétique contribueraient a
une hausse de +0,5 point d'IPC, comme en 2017.

En 2019, le regain progressif de dynamisme de l'inflation sous-jacente se poursuivrait, a
+0,9 % : le faible dynamisme des prix des produits manufacturés toujours pénalisés par
I'appréciation du change serait plus que compensé par I’accélération des prix des services
et des loyers. Ce scénario de redressement de l'inflation sous-jacente est cohérent avec la fer-
meture de I'écart de production. Toutefois, l'inflation totale diminuerait Iégérement en 2019 &
+1,2 %, car les prix de I'énergie et les mesures nouvelles sur le tabac soutiendraient nettement
moins l'inflation en 2019.
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L’emploi marchand resterait dynamique en 2018 et 2019.

L’emploi marchand a connu une année 2017 particuliérement dynamique (+240 000 postes
en moyenne annuelle) porté par la reprise de 'activité et un soutien toujours actif des politiques de
'emploi. En 2018, I'emploi marchand poursuivrait sa forte progression (+250 000 postes en
moyenne annuelle), soutenu par I'activité dans un contexte de moindre soutien des politiques de
'emploi (contrecoup de I'extinction de la prime a 'embauche, fin de montée en charge du CICE et
du Pacte de responsabilité, passage du CICE de 7 a 6 %). En 2019, 'emploi marchand poursui-
vrait sa progression sur un rythme proche (+225 000 postes en moyenne annuelle) : I'activité se-
rait trés Iégérement moins allante mais la bascule du CICE en alléegements de cotisations contri-
buerait a soutenir 'emploi par rapport a 2018.

L’emploi non marchand se contracterait en 2018 (-25 000 postes en moyenne annuelle) aprés
une année 2017 dynamique (+35 000 postes). Cette contraction s’explique par les baisses des
enveloppes de contrats aidés a la fin de 'année 2017 et en 2018 (prévue par la loi de finances en
2018). Le recul de I'emploi non marchand se poursuivrait en 2019 (-25 000 postes en moyenne
annuelle) du fait d’'une nouvelle réduction des enveloppes de contrats aidés sur 'année.

2.2. LES PERSPECTIVES A MOYEN TERME (2020-2022)

L’activité resterait soutenue jusqu’a horizon 2022

A partir de 2020, la croissance s’établirait a +1,7 %.

Cette projection s’appuie sur une croissance potentielle de 1,25 % sur 2017-2020, 1,3 % en
2021 et 1,35 % en 2022. Cette estimation, inchangée par rapport a celle figurant dans la LPFP
2018-2022 repose sur une tendance de la productivité plus faible qu’avant-crise, en raison no-
tamment du ralentissement des effets du progrés technique au niveau mondial.

La croissance potentielle augmenterait a I'’horizon 2022 gréce aux effets positifs des réformes
structurelles mises en ceuvre lors du quinquennat, notamment pour favoriser la formation et
'apprentissage, baisser le coin socio-fiscal (bascule entre cotisations salariales et CSG), simplifier
le code du travail et soutenir l'investissement productif (abaissement de I'impbt sur les sociétés
(IS) a 25 %, mise en place du prélévement forfaitaire unique, remplacement de I'impd6t de solidari-
té sur la fortune (ISF) par un impdt sur la fortune immobiliére (IF1) qui ne pése plus sur les valeurs
mobilieres et 'investissement risqué) et I'innovation (pérennisation du crédit d'impét-recherche et
création du fonds pour I'innovation et I'industrie).

Aprés sept années d’écart de production négatif (entre 2012 et 2018), l'activité poursuivrait sa
phase de rebond cyclique. Ainsi, I'écart de production, revenu en terrain positif a partir de 2019,
continuerait de croitre tout en restant inférieur aux niveaux observés avant la crise de 2008-2009
ou au début des années 2000.

L’inflation se redresserait progressivement, en faisant 'hypothése que la BCE parviendrait a an-
crer les anticipations d’inflation vers sa cible de moyen terme. Pour la France, l'inflation converge-
rait vers 1,75 % en 2022.
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Les aléas autour de cette prévision sont importants

Si la reprise chez nos partenaires de la zone euro était plus vigoureuse que prévu, la demande
mondiale adressée a la France serait plus allante que dans notre scénario, ce qui stimulerait les
exportations francaises vers la zone euro. A l'inverse si des tensions politiques se matérialisaient
en Europe, cela pourrait amoindrir la croissance (par exemple, ampleur des effets du Brexit).

Si des mesures protectionnistes étaient mises en place de maniére globale, en réaction par
exemple aux taxes mises en place sur I'acier et 'aluminium aux Etats-Unis et aux intentions décla-
rées des autorités américaines de taxer davantage les importations chinoises, le ralentissement
induit des échanges pourrait affaiblir 'économie mondiale.

Si, par crainte d’une remontée rapide de l'inflation en raison d’une surchauffe aux Etats-Unis, la
Fed décidait de remonter ses taux plus rapidement, le dollar pourrait s’apprécier, et I'euro se dé-
précier vis-a-vis du dollar, ce qui améliorerait la compétitivité de la France. Dans le méme sens, la
BCE pourrait aussi décider de prolonger sa politique non conventionnelle si I'inflation sous-jacente
restait faible en zone euro.

Au-dela de ces aléas internationaux, des aléas spécifiques a la France pourraient se matérialiser.

De meilleures performances a I'exportation pourraient se matérialiser en lien avec les réformes
mises en ceuvre depuis quelques années et le niveau élevé d’'investissement des entreprises fran-
caises.

La capacité des entreprises frangaises a investir constitue également un aléa. Si les entreprises
ressentaient un besoin de désendettement plus fort en raison de craintes sur 'activité ou sur une
remontée des taux d’intérét, cela péserait sur leur investissement et potentiellement sur les sa-
laires, et par conséquent sur la consommation des ménages. Toutefois, il semblerait que la
hausse récente de la dette des sociétés non financiéres soit principalement le fait de grandes
entreprises qui accumulent par ailleurs des liquidités, et qui conservent donc une capacité a inves-
tir. Enfin, les mesures mises en ceuvre pour soutenir I'investissement (baisse du taux d’'IS, mise en
place du prélévement forfaitaire unique, réforme de I'|SF) pourraient se matérialiser plus vite
gu’anticipé sur la croissance.

Les entreprises, dans de nombreux secteurs, déclarent faire face a des difficultés de recrutement
importantes. Si ces difficultés étaient appelées a perdurer, cela signifierait que le chdmage serait
proche de son niveau structurel. Les tensions sur le marché de I'emploi se traduiraient en aug-
mentations de salaires, mais également par une moindre compétitivité, une moindre extension des
capacités de production sur le sol frangais, et un plus fort recours a des importations pour satis-
faire la demande. A linverse si le plan de formation du gouvernement produisait des résultats
rapides, cela aurait des effets positifs sur I'offre de travail et donc la croissance.
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ENCADRE 1: COMPARAISON AVEC LES PREVISIONS D’HIVER DE LA COMMISSION

Le scénario de croissance du Programme de stabilité est proche des derniéres prévisions de la
Commission européenne. Dans ses prévisions économiques d’hiver en date de février 2018, la
Commission table sur une croissance de 2,0 % en 2018 et anticipe pour 2019 une légére décé-
lération, a 1,8 %. Ces chiffres ont été nettement revus a la hausse depuis la prévision
d’automne (+1,7 % en 2018 et +1,6 % en 2019).

Selon la Commission, I'activité serait principalement soutenue par les moteurs internes de la
croissance, consommation et investissement, relayés par un commerce extérieur favorable-
ment orienté dans un environnement international porteur. Le détail du scénario macroécono-
mique de ces prévisions d’hiver n’a cependant pas été communiqué.

La prévision d’inflation de la Commission européenne, au sens de l'indice des prix harmonisé,
est en accélération a +1,5 % pour 2018, similaire a la prévision du Programme de stabilité, et
stable en 2019, alors qu’elle ralentit de 0,2 point dans le scénario du Programme de stabilité.

ENCADRE 2: DONNEES PRESENTEES POUR 2017

Les données présentées pour I'année 2017 sont celles figurant dans les Résultats Détaillés
des comptes trimestriels du 4éme trimestre 2017, publiés par I'lnsee le 26 mars 2018. Du fait
de la procédure séquentielle entre la partie finances publiques et la partie réelle de 'économie,
les postes de la demande publique des Résultats Détaillés des comptes trimestriels différent
des informations relatives aux finances publiques du compte provisoire des administrations
publiques de I'Insee. Les données de finances publiques et de comptabilité nationale qui seront
publiées en mai par I'lnsee reprendront les chiffres du compte provisoire des administrations
publiques.

L’élaboration du scénario macroéconomique se base sur les données du compte provisoire
des administrations publiques mais, dans un souci de cohérence, il a été fait le choix d’afficher
pour 2017 des données uniquement issues des comptes trimestriels.

Par exemple, d’apres les comptes trimestriels, I'investissement public aurait progressé en 2017
de 0,3 % en valeur et -1,0 % en volume (en données CJO, corrigées des jours ouvrables).
C’est cette évolution de -1,0 % qui est présentée. Les premiers résultats des comptes natio-
naux des administrations publiques, publiés le 26 mars 2018 par I'Insee, indiquent une pro-
gression en valeur (non-CJO) de +3,0 % en 2017. Dans les chiffres présentés ici, le volume
d’investissement public en volume passe de -1,0 % en 2017 a +3,8 % en 2018, une accéléra-
tion apparemment tres forte ; 'accélération basée sur le compte provisoire des administrations
publiques est plus faible.
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3. Stratégie de finances publiques

3.1 STRATEGIE D’ENSEMBLE

Avec un déficit a 2,6 % du PIB en 2017, la France respecte ’engagement de ramener le défi-
cit public sous le seuil des 3 points de PIB en 2017, ce qui ouvre la voie a une sortie de la
procédure de déficit excessif a I’été 2018. La stratégie du Gouvernement pour les années
2018-2022 est de maintenir I'effort de réduction du déficit public par le biais d’une maitrise
de la dépense publique. Cela permettra de garantir la soutenabilité des finances publiques et de
poursuivre un allégement significatif de la fiscalité favorable a I'emploi, au pouvoir d’achat, a
linvestissement et a la compétitivité de nos entreprises et donc a la croissance de long terme de
notre économie.

Le Gouvernement conserve ainsi les objectifs d’amélioration structurelle du déficit retenus dans la
loi de programmation des finances publiques (LPFP) pour les années 2018 a 2022, qui sont adap-
tés au rythme des réformes engagées pour transformer I'économie francgaise. Grace a ces efforts
structurels, aux résultats 2017 meilleurs qu’anticipés et a une croissance de l'activité plus dyna-
mique en 2018 et 2019, la trajectoire de déficit nominal se redresse plus rapidement que
dans la LPFP et le Gouvernement projette désormais un léger excédent des finances pu-
bliques a horizon 2022. Le poids de la dette dans le PIB commencerait ainsi a décroitre dés
2018 et passerait sous le seuil des 90 % du PIB en 2022.

Cette stratégie de finances publiques permet de ne pas reproduire les erreurs du passé
avec des politiques économiques qui ont été trop souvent pro-cycliques et d’inscrire réso-
lument la dette sur une trajectoire décroissante, a 'image de ce qu'ont déja fait la quasi-
intégralité des pays européens. La poursuite d’une stratégie de réduction du déficit public & un
rythme adapté avec la position de I'économie francaise dans le cycle économique permet en outre
a la fois de sécuriser les baisses de prélévements obligatoires et de reconstituer progressivement
des marges de manceuvre.

En 2017, les mesures fortes de redressement prises par le Gouvernement a I’été ont permis
de ramener le déficit public sous les 3 % de PIB de déficit public conformément a nos en-
gagement européens : aprées -3,4 % en 2016, le solde nominal a été ramené a -2,6 % en 2017
du fait notamment d’'une réduction significative de 0,5 point de PIB du déficit structurel.

En 2018, le solde nominal serait ramené a -2,3 % du PIB, dans un contexte conjoncturel
toujours porteur. Les mesures de baisse des prélevements obligatoires — dont le taux pas-
serait de 45,4 % a 45,0 % du PIB - seraient plus que compensées par I’effort fourni en dé-
pense : le solde structurel s’améliorerait ainsi de 0,1 point de PIB.

Le ralentissement de la dépense publique hors crédits d’impét (+0,7 % en volume aprés
+1,5 % en 2017) représenterait un effort notable, qui permettra d’en réduire le poids dans le
PIB de 0,7 point, en cohérence avec I'engagement du Gouvernement de diminuer les dépenses
publiques crédits d’'imp6t de plus de 3 points de PIB sur le quinquennat.

Tous les sous-secteurs des administrations publiques, Etat, collectivités locales, adminis-
trations de sécurité sociale, contribueront a ce ralentissement de la dépense. Aprés une
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année 2017 particulierement dynamique, la maitrise des revalorisations salariales permettra no-
tamment une nette décélération de la masse salariale publique : (+0,3 % en 2018 en volume,
aprés +1,2 % en 2017). Parallélement, 'Ondam sera contenu a 2,3%. Enfin, le Pacte financier
entre I'Etat et les collectivités locales, visant & contenir la croissance de leurs dépenses de fonc-
tionnement a 1,2% par an sur I'ensemble du quinquennat, sera mis en ceuvre pour la premiéere
année.

Paralléelement a cet effort en dépense, la diminution de plus de 10 milliards d’euros de la
fiscalité en 2018 permettra de répondre a trois choix stratégiques du Gouvernement. Le
premier est de soutenir immédiatement la croissance, de favoriser I'emploi et le pouvoir d’achat,
en récompensant notamment le travail ; le deuxieme d’améliorer la compétitivité et de libérer
l'activité des entreprises ; le troisiéme, de soutenir l'investissement privé dans les entreprises qui
prennent des risques, qui innovent et créent les emplois de demain.

Pour les années 2019 a 2022, le Gouvernement poursuivra sa stratégie de maitrise de la
dépense publique et de réduction des prélévements obligatoires.

Le Gouvernement projette d’intensifier ses efforts de maitrise des dépenses publiques avec un
taux de croissance en volume moyen de la dépense publique de V2 % entre 2019 et 2022, soit un
taux nettement inférieur a la moyenne observée depuis la crise financiéere (+0,8 % de 2010 a
2016), ce qui permettra une réduction de la dépense publique de plus de 3 points a horizon 2022.
Cet effort concernera 'ensemble des administrations publiques. Le processus de réforme du Gou-
vernement, Action Publique 2022, permettra d’identifier des économies structurelles, notamment
sur la sphére Etat mais également pour la sphére sociale, en lien avec les réformes structurelles
engagées dans les secteurs concernés. Dans le cadre de leur pacte financier avec I'Etat, les col-
lectivités locales poursuivront leur effort de maitrise des dépenses de fonctionnement. La trajec-
toire prévoit une maitrise des dépenses d’assurance-maladie sur le quinquennat (avec un Ondam
contenu en dega de 2,3% sur 2019-2022) alors que la baisse du chédmage permettra un retour a
I'équilibre de I'Unedic dés 2019. Cette réduction des dépenses publiques est essentielle non seu-
lement pour faire gagner en efficacité I'action publique, mais aussi pour crédibiliser les baisses de
prélévements obligatoires et maximiser ainsi leur impact sur l'investissement et 'embauche des
entreprises.

La baisse des préléevements obligatoires se poursuivra, avec un taux de 44,3 % du PIB en
2022. Elle bénéficiera aussi bien aux entreprises qu’aux ménages. Pour les entreprises, la baisse
des prélevement obligatoires sera marquée par la transformation, en 2019, du CICE en un allé-
gement pérenne de cotisations, qui ciblera davantage les bas salaires, mais aussi par la poursuite
de la baisse du taux d’'impét sur les sociétés pour atteindre 25% en 2022, soit la moyenne des
pays de I'Union européenne. Pour les ménages, la baisse des prélévements obligatoires mettra en
ceuvre la poursuite du dégrévement en trois ans de la taxe d’habitation, et la mise en place
d’exonérations de cotisations sociales sur les heures supplémentaires. Cette baisse nette des
prélévements obligatoires tient compte de la hausse de la fiscalité carbone ainsi que de la pour-
suite de la convergence de la fiscalité entre le diesel et 'essence, qui permettront d’accélérer la
conversion écologique.

La réduction plus rapide que prévu du déficit nominal, combinée a une croissance plus
rapide en début de période, permettent d’afficher une réduction de notre ratio de dette pu-
blique dés 2018, qui passerait sous le seuil des 90 % du PIB en 2022. La trajectoire de fi-
nances publiques du programme de stabilité est en cohérence avec 'engagement, pris dans le
cadre de la LPFP, d’affecter les bonnes nouvelles liées a la croissance a la réduction de la dette
publique.
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Le retour durable du déficit public durablement sous les 3 % entre 2017 et 2019 ouvre la
voie a une sortie de la procédure pour déficit public excessif, entérinée sur décision du
conseil des Ministres des Finances de I’'Union Européenne a I’été. Dans un contexte d’écart
de production encore négatif en 2018 et de mise en ceuvre de réformes structurelles majeures
(marché du travail, formation professionnelle, fiscalité, investissement, logement, climat...), le
Gouvernement poursuivra en 2018-2022, conformément a la recommandation du Conseil Euro-
péen, la consolidation des finances publiques vers I'objectif de moyen terme. Le rythme de la tra-
jectoire prend en compte le contexte d’écart de production encore négatif en 2018 et la nécessité
d’accompagner par I'investissement la mise en ceuvre de réformes structurelles majeures (marché
du travail, formation professionnelle, fiscalité, investissement, logement, climat...).

TABLEAU 2 : TRAJECTOIRE PLURIANNUELLE DE FINANCES PUBLIQUES

] 206 ] 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022 |

Solde public et analyse structurelle

Solde public -3,4 -2,6 -2,3 -2,4 -0,9 -0,3 0,3
Ajustement nominal 0,8 0,3 -0,1 1,4 0,6 0,6
Solde conjoncturel -0,8 -0,5 -0,1 0,2 0,5 0,7 0,9

Mesures  ponctuelles et temporaires
(en % du PIB potentiel)

0, -

’[Si:II)de structurel (en % du PIB poten 25 2.0 1.9 1.6 1.4 1,0 0.6
Ajustement structurel 0,5 0,1 0,3 0,3 04 04
Principaux agrégats

55,1 55,1 54,4 53,5 52,6 51,9 51,1

-0,1 -0,1 -0,3 -1,0 0,0 0,0 0,0

Ratio de dépense publique (hors crédits
d'imp6t)

Evolution de la dépense publique en
valeur, hors crédits d'impét (en %) 25 1.8 1.4 1.7 2,0 1.9
Ratio de préléevements obligatoires (nets
des crédits d'imp6t)

446 | 454 | 450 | 440 | 443 | 443 | 443

Dette publique
Dette publique 96,6 97,0 96,4 96,2 94,7 92,3 89,2

eu(;lgnt hors soutien financier a la zone 936 94.1 937 935 92.1 89.8 86.8

-15-



Programme de Stabilité 2018-2022

3.2 RETOUR SUR L'EXECUTION 2017

L’'Insee a publié le 26 mars 2018 les premiers résultats du compte des administrations publiques
en 2017, faisant état d’'un déficit public a 2,6 % du PIB (59,3 Md€), aprées 3,4 % en 2016.
Cette amélioration s’explique par une hausse des recettes publiques dans un contexte conjonctu-
rel favorable (+ 4,0 % y compris crédits d'imp6t) qui a été plus importante que celle des dépenses
(+ 2,5 % y compris crédits d'imp6t). Les mesures de régulation, notamment celles prises a I'été
2017 pour prés de 5 Md€, ont permis de contenir la progression de la dépense publique et de faire
légérement baisser sa part dans le PIB de 56,6 % en 2016 a 56,5 % en 2017 (y compris crédits
d’'impdt). Hors dépenses liées au remboursement exceptionnel de la taxe a 3 % sur les dividendes
en 2017, cette baisse serait plus prononcée, avec une part des dépenses publiques dans le PIB a
56,3 %.

En 2017, le taux de prélévements obligatoires a atteint 45,4 % du PIB, aprés 44,6 % en 2016.
Cette augmentation des prélévements obligatoires s’explique a la fois par une croissance sponta-
née exceptionnellement forte et par des retraitements comptables opérés par I'lnsee a I'occasion
du changement d’année de référence des comptes nationaux. Le dynamisme des recettes a été
soutenu par celui de la masse salariale et des bénéfices des entreprises, I‘accélération de la con-
sommation des ménages et de l'investissement privé en phase de reprise économique et des
plus-values immobiliéres favorables. De fait, les prélévements obligatoires ont spontanément évo-
lué plus vite que l'activité : leur élasticité agrégée s’est élevée a 1,5, au-dessus de la prévision
sous-jacente a la LFI pour 2018 (1,3). Ce fort dynamisme des recettes reflete une trés nette amé-
lioration de I'économie frangaise et la confiance retrouvée des ménages et des entreprises. Le
retraitement comptable opéré par I'lnsee lors de son changement de base a eu pour conséquence
un rehaussement du taux de prélévements obligatoires notamment en raison du classement de la
redevance audiovisuelle en prélévement obligatoire (+ 3,3 Md€) et du retraitement du contentieux
3 % de dividendes en dépenses et non en moindres recettes (+ 4,7 Md€).

Au total, le solde public se réduit de 16,6 Md€ par rapport a 2016, sous l'effet d’'une amélioration
du solde de I'Etat (+9,5 Md€), des administrations de sécurité sociale (+7,3 Md€), et dans une
moindre mesure des organismes divers d’administration centrale (+2 Md€). Les administrations
publiques locales conservent un solde en excédent de 0,8 Md€ (contre 3 Md€ en 2016) malgré
une dégradation de -2,2 Md€.

Sur le champ de I'Etat, 'amélioration du solde (+9,5 Md€) s’explique par une augmentation des
recettes (+5,4 % y compris crédits d’'impét soit 21,7 Md€) plus dynamique que celle des dépenses
(+2,5 % y compris crédits d'imp6t, soit +12,2 Md€). La hausse des recettes est principalement
portée par une hausse de 7,9 Md€ au titre de la TVA, et par les 4,9 Md€ correspondant a la con-
tribution exceptionnelle a I'imp6t sur les sociétés destinée a compenser le remboursement du con-
tentieux portant sur la taxe a 3 % sur les dividendes. Concernant les dépenses, la hausse
s’explique notamment par le dynamisme des rémunérations sous l'effet de la hausse du point
d’indice décidée par le précédent Gouvernement et des mesures du protocole « Parcours profes-
sionnels carriéres rémunérations » - PPCR — et de primes.

Le besoin de financement des administrations de sécurité sociale s’améliore également. Les
comptes sociaux sont ainsi en excédent pour la premiére fois depuis 2008, sous I'effet d’'une pro-
gression des recettes (+ 3,7 %) plus importante que celle des dépenses (+ 2,4 %). L’évolution des
recettes s’explique en grande partie par le dynamisme de la masse salariale (+ 3,5 %), qui sous-
tend I'accélération des cotisations sociales (+ 3,5 %), et en partie celle des impéts courants sur le
revenu et le patrimoine (+ 3,3 %), en partie assis sur la masse salariale. Par ailleurs, la progres-
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sion des dépenses d’assurance maladie est contenue et se traduit par une évolution des dé-
penses de + 2,2 % par rapport aux dépenses 2016, aprés + 1,8 % en 2016. Cette évolution est
cohérente avec 'Ondam de 2,1 % fixé en LFSS pour 2017 : la différence s’explique par une légére
révision a la baisse des dépenses 2016 qui ne remet pas en cause le niveau de I'Ondam voté
pour 2017.

Le solde des collectivités locales s’est dégradé pour atteindre un excédent de 0,8 Md€ en comp-
tabilité nationale, contre 3,0 Md€ en 2016 et contre un déficit de 0,1 Md€ en 2015. Les dépenses
accéléerent de maniére plus importante que les recettes, portées par une reprise de
linvestissement local aprés trois années de recul, et des rémunérations, en raison de la revalori-
sation du point d’'indice de la fonction publique en février et de la réforme « parcours profession-
nels, carrieres et rémunérations ».
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ENCADRE 3 - CHANGEMENT DE BASE ET EFFETS SUR LA PREVISION

Le « changement de base » en comptabilité nationale correspond a une modification rétroactive des
comptes nationaux. De telles modifications sont effectuées pour plusieurs raisons, les principales étant
la réception d’informations nouvelles ayant des impacts sur les comptes passés, et un objectif de plus

grande

cohérence des choix méthodologiques entre les différents pays européens, dans le cadre du

Systéme européen de comptes nationaux et régionaux (SEC 2010). Ce changement de base a un im-

pact lim

ité sur le solde des administrations publiques et affecte également la dette de Maastricht.

Solde des administrations publiques (en Md €) 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Base 2010 63,5 -138,9 -1358 -1050 -1004 -854 -84,4 -78,7 -759
Base 2014 -65,0 -138,9 -137,4 -106,1 -104,0 -86,5 -839 -79,7 -759
Ecart en Md€ 41,5 -0,1 1,6 4,1 3,6 1,1 0,4 1,0 -0,1
Dette de Maastricht (en Md €) 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Base 2010 1357 1531 1632 1754 1868 1953 2038 2098 2147
Base 2014 1370 1608 1701 1808 1893 1978 2040 2102 2152
Ecart en Md€ 13,0 77,2 69,4 54,2 24,2 253 2,4 3,5 4,9
Source : Insee.

Les principales modifications apportées sur le compte des administrations publiques sont les sui-

vantes :

L’étalement des ventes de licences hertziennes sur la durée d’utilisation des fréquences. En
base 2010, ces ventes étaient enregistrées I'année de la vente en moindre dépense (cession
d’actifs non produits), elles sont désormais enregistrées en loyers percus par I'Etat sur la durée
d’utilisation des fréquences soit 20 ans.

Le reclassement en dépenses de I'Etat des octrois de préts préférentiels par I'Etat a
I’Agence francaise de développement (AFD), et symétriquement, les remboursements de
préts par I'’AFD sont désormais comptabilisés en recettes de I'Etat.

L’estimation des impots et cotisations non recouvrables a été actualisée et a un impact
sur les prélévements obligatoires et le déficit public, plus précisément sur celui de I'Etat et des
administrations de sécurité sociale.

Les annulations de dettes ou de créances comptabilisées par les collectivités locales et les
administrations de sécurité sociale sont désormais comptabilisées en recettes et en dépenses,
et non plus en opérations financiéres.

La prise en compte, dans le déficit de I'Etat et dans la dette de Maastricht, des codts de cons-
truction de la ligne a grande vitesse (LGV) Tours-Bordeaux : cette opération a formellement fait
I'objet en 2011 d’une concession a un opérateur privé par SNCF Réseau. Toutefois, la majeure
partie des codts étant en pratique a la charge des administrations publiques (soit directement
via des subventions, soit indirectement via des garanties d’emprunt), 'intégralité des dépenses
associées a cette LGV est désormais imputée a I'Etat.

Le reclassement en administration publique de la SFEF (Société de financement de
I’économie francaise), créée en 2008 et jusqu’a présent classée dans le secteur des sociétés
financiéres, a un impact a la hausse sur la dette de Maastricht de 2008 a 2013.

Des révisions des données sources ; s’agissant du solde public, ces révisions améliorent le
solde : il s’agit principalement de révisions en baisse de l'investissement d’établissements hos-
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pitaliers ayant fusionné. Les révisions des données sources viennent en revanche augmenter
le stock de la dette, pour 1,4 milliard d’euros en 2016.

D Par ailleurs, le reclassement de la contribution a I'audiovisuel public en imp6ts n’a pas
d’'impact sur le solde public mais rehausse parallelement le niveau des dépenses et le niveau
des prélévements obligatoires chaque année d’environ 2 a 3 Mds €, soit un rehaussement glo-
bal du niveau de taux de PO de plus de 0,1 point sur les années 2013-2016.

(en Md €) 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
bR;?(\‘lLs;:ns du solde des administrations pu- 15 01 16 A1 36 A1 0.4 1,0 0,1
Dont modifications liées au changement de base -1,4 0,0 -1,9 -1,1 -3,6 1,1 -0,5 -3,2 -1,6
cziioer:]tneet:Iement des ventes de licences hert- 0.1 0.1 07 08 23 03 03 03 03
dont préts AFD 0,0 0,0 0,0 0,0 -0,1 -0,1 -0,2 -1,1 0,2
dont non recouvrement des impots -0,8 0,5 -0,7 0,6 -1,0 0,8 0,4 -1,2 -0,2
dont annulations de dette -0,5 -0,4 -0,4 0,1 -0,3 -0,6 -0,7 -0,8 -0,7
dont LGV Tour Bordeaux 0,0 0,0 0,0 -1,0 0,1 -1,6 -0,5 -0,8 -0,6
Dont révisions des données source -0,1 -0,1 0,3 0,0 0,0 0,0 1,0 2,2 1,5
Révisions de la dette de Maastricht 13,0 77,2 69,4 54,2 24,2 25,3 2,4 3,5 4,9
Dont LGV Tour Bordeaux 0,0 0,0 0,0 0,9 0,6 21 2,4 3,0 34
Dont reclassement de la SFEF 13,0 77,3 69,4 53,5 23,7 23,4 0,0 0,0 0,0
Dont révisions des données source 0,0 0,0 0,0 -0,1 -0,1 -0,1 0,1 0,5 1,4

Ces changements de base induisent des effets de rehaussements de niveaux qui affectent les prévi-
sions ; ils ont donc un effet direct sur les estimations présentées pour les années suivantes. C’est le
cas par exemple pour le reclassement de la contribution a I'audiovisuel public, qui vient augmenter
le niveau de PO d’un montant de 3,3 Md€ en 2017 par rapport au compte sous-jacent au PLF 2017
(soit autour de +0,15 point de taux de PO). De méme, les révisions portant sur la dette de Maas-
tricht a fin 2016 (+4,6 Md€, principalement liés a la consolidation de la LGV Tours-Bordeaux) rehaus-
sent de fait le niveau de dette d’'un montant similaire a fin 2017.

Pour plus de détails concernant ces révisions, voir le complément de la publication « Informations Ra-
pides n°79 » publiée le 26 mars 2018 par I'lnsee. Ces révisions seront par ailleurs détaillées plus préci-
sément lors de la publication des comptes nationaux par I'lnsee le 30 mai 2018.
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3.3. EVOLUTION DU SOLDE STRUCTUREL

En 2017, le déficit public s’est réduit de 0,8 point de PIB pour atteindre 2,6 %, aprés 3,4 %
en 2016. Cette évolution est le résultat d’'un ajustement structurel de 0,5 point de PIB, porté es-
sentiellement par une amélioration pour 0,6 point de PIB de I'élasticité des prélévements obliga-
toires, estimée a 1,5 en 2017. L’effort en dépense est Iégérement négatif (-0,1 point), en lien avec
une croissance de la dépense publique (hors mesures exceptionnelles en dépenses, avec no-
tamment I'impact en dépenses di au contentieux 3% dividendes) de 2,2 % en valeur alors que la
croissance potentielle nominale est estimée a 2,0%. Cet effort est neutralisé par la contribution de
la clé en crédits d’'impdt, qui vient corriger les effets de restitution et d'imputations du CICE, dont
seule la créance pése sur le déficit2. En 2017, I'accélération des décaissements liés au CICE, face
a des créances acquises qui seraient presque stables, contribue a hauteur de 0,1 point a
l'ajustement structurel. Les autres composantes (effort en recettes et recettes hors PO) auraient
un effet Iégérement négatif sur I'ajustement structurel (-0,1 point de PIB d’ajustement en cumulé).
Par rapport a la LPFP 2018-2022, le solde nominal est plus élevé de 0,3 point de PIB en 2017 :
celui-ci passe de -2,9 % a -2,6 % du PIB. Cette amélioration serait due pour 0,2 point a une amé-
lioration du solde structurel (qui serait a présent de -2,0 % du PIB potentiel contre -2,2 % dans la
LPFP) et pour 0,1 point par une amélioration du solde conjoncturel (qui passe de -0,6 % du PIB
a -0,5 % du PIB). Les mesures exceptionnelles et temporaires n'ont pas changé en 2017 par rap-
port a la LPFP.

En 2018, I’amélioration du solde public de 0,3 point de PIB par rapport a 2017, a -2,3 % du
PIB, serait portée par la conjoncture (+0,4 point) et par une amélioration du solde structurel
(+0,1 point), mais limité par un effet des mesures exceptionnelles de -0,2 point (extinction de
la surtaxe d’'IS qui a compensé le colt du contentieux 3 % dividendes en 2017). L’amélioration du
solde conjoncturel résulterait d’'une croissance de I'activité de 2,0 % en volume alors que la crois-
sance potentielle serait de 1,25 %. L’ajustement structurel de 0,1 point de PIB potentiel serait por-
té intégralement par I'effort structurel. La croissance de la dépense hors mesures exceptionnelles
ralentirait entre 2017 et 2018 et passerait de 2,2 % a 1,7 % en valeur. Avec une croissance poten-
tielle nominale de 2,4 %, I'effort en dépense atteindrait ainsi 0,3 point de PIB. En recettes, les me-
sures nouvelles en PO hors mesures exceptionnelles (notamment la surtaxe exceptionnelle a I'lS)
limiteraient I'ajustement structurel de -0,3 point de PIB. La composante non discrétionnaire serait
globalement neutre sur I'ajustement structurel. En 2018, le solde structurel serait supérieur de
0,3 point de PIB potentiel a la trajectoire prévue par la LPFP.

En 2019, le solde public diminuerait Iégérement, de -0,1 point, a -2,4 % du PIB, en raison de
la bascule du CICE en baisse de cotisations. L'amélioration du solde conjoncturel de
+0,4 point, la croissance effective étant supérieure a la croissance potentielle, et I'ajustement
structurel de +0,3 point seraient en effet plus que compensés par les effets des mesures excep-
tionnelles, qui pésent fortement sur le solde (-0,7 point), en raison essentiellement de la bascule
du CICE. Hors effet de la bascule, le déficit public serait de 1,5 % du PIB en 2019. L’ajustement
structurel serait porté par un effort en dépense de 0,3 point, la croissance de la dépense publique
hors mesures exceptionnelles et crédits d’'imp6t étant de 1,8 % avec une croissance potentielle qui

2 Le décalage entre enregistrement budgétaire et enregistrement en comptabilité nationale des prélévements obligatoires,
a taux de prélévements obligatoires donné, joue favorablement sur I'ajustement structurel pendant la phase de montée en
charge du CICE (cf. Annexe Méthodologique 9.2 sur le déficit structurel et sa composante « clé en crédit d'imp6t »). Il est
lié a I'écart entre la créance acquise par les contribuables et les imputations et restitutions.
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atteindrait 2,5 % en valeur. Les autres effets seraient globalement neutres sur I'effort structurel :
les mesures nouvelles hors mesures exceptionnelles péseraient pour environ 0,1 point de PIB sur
I'effort, annulées par un effet positif de la correction des crédits d'impdt pour 0,1 point de PIB po-
tentiel. La composante non discrétionnaire serait nulle et ne péserait pas sur I'ajustement structu-
rel.

Sur la période 2020-2022, la trajectoire d’ajustement structurel serait similaire a celle votée en
LPFP 2018-2022. Le solde nominal s’améliorerait de 2,6 points de PIB entre 2019 et 2022, dont
0,6 point dus a 'amélioration du solde conjoncturel, 1,1 point a 'amélioration du solde structurel et
0,9 point a la disparition du double codt lié a la bascule du CICE en 2019. Le solde structurel at-
teindrait alors -0,6 % du PIB potentiel en 2022, soit une amélioration de 0,3 point par rapport a la
LPFP 2018-2022. Sur cette période, la croissance de l'activité en volume serait stable a 1,7 % et
la croissance potentielle accélérerait Iégerement a partir de 2021 pour atteindre 1,35 % en 2022.
La croissance moyenne de la dépense en volume serait de ¥4 % entre 2019 et 2022, soit un effort
en dépense moyen de 0,5 point de PIB. Cet effort en dépense permettrait de poursuivre
l'allegement des prélevements obligatoires (notamment en raison de la trajectoire de baisse du
taux d’IS a 25% a horizon 2022), qui viendrait limiter 'amélioration de I'ajustement structurel.

TABLEAU 3 : TRAJECTOIRE PLURIANNUELLE DE SOLDE STRUCTUREL ET
DECOMPOSITION DE L’AJUSTEMENT STRUCTUREL?

en o0 i 2017 | 2010 | 2010 | 2020 | 201 |

Solde public (1) -2,6 -2,3 -2,4 -0,9 -0,3 0,3
Ajustement nominal 0,8 0,3 -0,1 1,4 0,6 0,6
Solde conjoncturel (2) -0,5 -0,1 0,2 0,5 0,7 0,9
- o .
Mes_ures ponctuelles et temporaires (en % du PIB po 01 0,3 1,0 0,0 0,0 0,0
tentiel) (3)
Solde structurel (en % du PIB potentiel) (1)-(2)-(3) -2,0 -1,9 -1,6 -1,4 -1,0 -0,6
Ajustement structurel 0,5 0,1 0,3 0,3 0,4 0,4
Effort structurel 0,0 0,1 0,3 0,4 0,5 0,5
Mesures nouvelles en prélévements obligatoires 0,0 -0,3 -0,1 -0,5 0,1 0,1
Effort en dépense -0,1 0,3 0,3 0,5 0,5 0,6
Clé en crédits d'impot 0,1 0,0 0,1 0,4 -0,1 -0,2
Composante non discrétionnaire 0,5 0,0 0,0 -0,1 -0,1 -0,1

3 En 2019 et 2020, la répartition de I'effort structurel entre effort en dépense et mesures en prélévements obligatoires est
conventionnelle et illustre une trajectoire dans laquelle les baisses de prélévements obligatoires se poursuivent.
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ENCADRE 4 - LES MESURES EXCEPTIONNELLES ET TEMPORAIRES PRISES EN COMPTE
DANS L’EVALUATION DU SOLDE STRUCTUREL DE LA FRANCE

Dans le cadre de la mise en ceuvre du Traité sur la stabilité, la coordination et la gouvernance
(TSCQG), la France s’est dotée d’'une gouvernance des finances publiques fondée sur le solde structu-
rel, qui correspond au solde public ajusté des effets directs du cycle économique, ainsi que des me-
sures exceptionnelles et temporaires ou one-offs. Cette gouvernance permet d’éviter les effets pro-
cycliques d’un pilotage des finances publiques par le solde nominal.

En réponse a la demande du Haut Conseil des Finances publiques, depuis la loi de programmation
des finances publiques 2014-2019 le rapport qui lui est annexé présente la doctrine du Gouverne-
ment en matiére de mesures exceptionnelles et temporaires et propose un ensemble de criteres
encadrant la notion des one-offs.

En recettes, les pertes liées aux contentieux exceptionnels en prélévements obligatoires, dont le
moment d’enregistrement en comptabilité nationale n’est pas prévisible car dépendant notamment du
rythme et du sens des décisions finales de justice*, ont été classés en one-offs. Dans les contentieux
actuellement identifiés, il s’agit notamment des remboursements aux OPCVM étrangers, des rem-
boursements au titre du contentieux de Ruyter®, Stéria®, SERNAM? ainsi que du contentieux 3 %
dividendes (qui est comptabilisé depuis le compte provisoire 2017 de I'Insee, publié en mars 2018,
en dépense et non en moindre recette). Les mesures exceptionnelles et temporaires comprennent
aussi la surtaxe exceptionnelle d'impbt sur les sociétés en 2017, car c’est un événement imprévu au
moment de la LPFP, en lien avec un contentieux et ayant un impact significatif sur le solde une an-
née et sans impact a I'avenir.

En dépense, les intéréts liés aux contentieux sont également comptabilisés comme des mesures
exceptionnelles et temporaires. D’autre part, est comptabilisé en one-off le changement de temporali-
té de I'enregistrement des cessions de licence hertziennes, de maniére similaire a I'enregistrement
du BR 6 de 'UE en mesure exceptionnelle a la suite d’'un changement important dans les régles
comptables d’enregistrement.

4 En comptabilité nationale, sauf cas particuliers, les dépenses et les recettes sont enregistrées sur la base des droits
constatés (c.-a-d. selon le Systéme européen des comptes de 2010 « au moment de la naissance, de la transformation ou
de la disparition/lannulation d’'une valeur économique, d’une créance ou d’une obligation » §1.101). Par conséquent,
limpact des contentieux est comptabilisé 'année ou une décision de justice définitive — qui correspond a I'obligation de
payer — est rendue. Au contraire, I'enregistrement dans la comptabilité budgétaire de I'Etat se fonde sur les encaissements
et les décaissements qui peuvent intervenir, suivant les cas, avant ou apres les décisions définitives.

5 Contentieux lié aux prélévements sociaux frangais au regard du droit de I'Union européenne.

8 Contentieux relatif aux dividendes regus de filiales européennes.

7 Le 7 mars 2018, la CJUE a définitivement condamné SERNAM (depuis SNCF Mobilités) a reverser a I'Etat 0,6 Md€
d’aides regues par la SERNAM pour des faits remontant a 2001. La décision de la CJUE étant finale et quantifiée, une
recette hors prélévement obligatoire de 0,6 Md€ retraitée en mesure exceptionnelle et temporaire est donc inscrite pour
I'Etat en 2018.
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TABLEAU 4 : MESURES EXCEPTIONNELLES ET TEMPORAIRES EXCLUES DU SOLDE
STRUCTUREL (EN COMPTABILITE NATIONALE)

(En Md€) | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022 '

Mesures en recettes (1) 3,5 -0,2 -22,0 -0,8 -0,8 -0,8
Contentieux OPCVM -0,6 -0,6 -0,6 -0,6 -0,6 -0,6
Contentieux De Ruyter -0,1 -0,1 -0,2 -0,2 -0,2 -0,2
Contentieux Stéria -0,4 -0,3 -0,1

Surtaxe d'lS en lien avec le contentieux 3% dividendes 4.9 0,4

Contentieux CVAE -0,3 -0,3

Contentieux SERNAM 0,6

Double colt bascule CICE (*) -20,1

Double colt bascule CITE (*) -1,1

Mesures en dépense (2) 5,4 6,6 1,3 0,1 0,1 0,1
Contentieux 3% dividendes 4,7 5,0

Chaqgement d'enregistrement des cessions de licences 10 11

hertziennes ' ’

Intéréts des contentieux 0,7 0,6 0,1 0,1 0,1 0,1
Effet total sur le solde (1) - (2) -1,9 -6,8 -23,3 -0,9 -0,9 -0,9

Note : linscription des chiffres dans ce tableau ne préjuge pas de l'issue des contentieux, mais reflete une volonté de pru-
dence dans les projections pluriannuelles de finances publiques. Ainsi, les chiffres affichés sont susceptibles d’étre modifiés
avec les décisions de justice définitives.

(*) Ces mesures exceptionnelles sont des dépenses au sens du SEC 2010 mais sont comptées en moindres recettes dans la

décomposition structurelle du déficit. La clé de crédits d'impét permet de rester cohérent avec les régles du SEC 2010, cf.
Annexe méthodologique.
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3.4 EVOLUTION DU SOLDE PUBLIC PAR SOUS-SECTEURS

Aprés un déficit a 2,6 % du PIB en 2017, conforme a nos engagements européens, I'effort de mai-
trise de la dépense publique se poursuivra entre 2018 et 2022. Il sera porté par 'ensemble des
administrations publiques : I'Etat & travers la maitrise de ses dépenses sous norme et grace aux
réformes d’Action Publique 2022 ; les administrations publiques locales, lesquelles effectueront un
important effort de modération de leur dépenses de fonctionnement comme prévu en LPFP (cf.
encadré - Mise en ceuvre de la contractualisation avec les collectivités locales). Les administra-
tions de sécurité sociale participeront également a la modération des dépenses, notamment par le
biais de la tenue d’'un Ondam modéré. Cet effort de redressement des finances publiques permet-
trait de réduire le ratio de dépenses publiques de plus de 3 points de PIB entre 2017 et 2022.

Le taux de prélevements obligatoires diminuerait d’'un point entre 2017 et 2022, pour atteindre
44,3 % du PIB en 2022. Couplé avec la baisse du ratio de dépenses, ces objectifs permettraient
d’atteindre un Iéger excédent nominal a I'horizon 2022. La poursuite de la baisse du ratio de pré-
Ievements obligatoires, apres les fortes baisses en 2018 pour les entreprises et les ménages, sera
notamment marquée par la transformation du CICE en 2019 en un alléegement pérenne de cotisa-
tions, qui ciblera davantage les bas salaires, par la poursuite de la baisse du taux d'impdt sur les
sociétés jusqu’a 25% en 2022, en ligne avec la moyenne des pays de I'Union Européenne et par
les 2¢ et 3¢ étapes de dégrévement de taxe d’habitation pour 80 % des ménages.. Ces baisses de
prélévements obligatoires seront en partie compensées par la hausse de la fiscalité carbone ainsi
que la poursuite de la convergence de la fiscalité entre le diesel et 'essence afin d’accélérer la

conversion écologique.

TABLEAU 5 : CAPACITE (+) / BESOIN (-) DE FINANCEMENT
DES ADMINISTRATIONS PUBLIQUES?

(% du PIB) 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022

Solde public au sens de Maastricht -2,6 -2,3 -2,4 -0,9 -0,3 0,3

dont solde primaire -0,8 -0,6 -0,6 0,9 1,6 2,3
Etat 28 | 30 | -32 | 1,9 | 16 | 1,2
t(?el;ci;easnismes divers d'administrations cen- 0.0 0.1 0.1 0.1 0.1 0.0
Administrations publiques locales 0,0 0,1 0,1 0,3 0,5 0,7
Administrations publiques de sécurité sociale 0,2 0,7 0,8 0,8 0,8 0,8

8 La répartition par sous-secteurs de I'effort a partir de 2019 est conventionnelle.
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3.5 EVOLUTION DES DEPENSES PUBLIQUES

3.5.1 Les dépenses des administrations publiques

La croissance de la dépense publique en valeur et hors crédits d’'imp6t, s’est établie
a2,5% en 2017. Cette croissance provient essentiellement de 'augmentation des crédits des
ministéres, de mesures de revalorisation de la masse salariale (hausse du point d’indice et me-
sures du protocole « Parcours professionnels carrieres rémunérations » - PPCR), de la progres-
sion des dépenses sous Ondam (2,2 % en 2017 contre 1,8 % en 2016), ainsi que de la reprise de
linvestissement des administrations publiques locales en lien avec le cycle électoral local. A
'ensemble de ces phénoménes, s’ajoute, pour un impact de 0,4 point sur le taux de croissance de
la dépense, le remboursement d’environ la moitié de la taxe a 3% sur les dividendes intervenant
en 2017 et comptabilisé par I'lnsee comme une dépense.

En 2018, la croissance de la dépense en valeur hors crédits d’imp6t décélérerait significati-
vement pour s’établir a 1,8 %. Ce ralentissement serait essentiellement le fait de I'Etat et des ad-
ministrations publiques locales. La maitrise des revalorisations salariales, ainsi que des mesures
d’économies ciblées, sur les contrats aidés et sur le secteur du logement notamment, permettraient
de contenir les dépenses de I'Etat & 1,7 % a champ constant et les dépenses locales a 1,4 %, et ce
malgré un investissement local dynamique a ce stade du cycle électoral. Les dépenses des adminis-
trations de Sécurité sociale ralentiraient légérement a champ constant, sous I'effet notamment de
dépenses de masse salariale en ralentissement apres les mesures indiciaires de 2017.

La part des dépenses publiques dans le PIB, hors crédits d'impdt, passerait ainsi de 55,1 % du
PIB en 2017 a 54,4 % en 2018. La poursuite des efforts de maitrise de la dépense en 2019 portée
par 'ensemble des sous-secteurs permettrait d’atteindre une part de 53,5 % du PIB. Entre 2019 et
2022, le taux moyen de croissance en volume de la dépense publique serait de ¥4 %, ce qui per-
mettrait de réduire le ratio de dépense de plus de 3 points de PIB (le ratio serait de 51,1 % du PIB
en 2022).

TABLEAU 6 : EVOLUTION DE LA DEPENSE, PAR SOUS-SECTEUR
DES ADMINISTRATIONS PUBLIQUES

en valeur, hors crédits d'impo6t et hors transferts* 2017 2018 2019

Administrations publiques 2.5% 1,8 % 1,4 %
Etat 3,7 %** 1,7 % 0,4 %
Organismes divers d'administration centrale -0,4 % 2,4 %** 1,7 %
Administrations publiques locales (y compris inves- o o o

tissement et Société du Grand Paris) 2.5 % 1.4 % 2.2 %
Administrations de sécurité sociale 2.1 %** 2,0 %** 1,6 %

* Dépense en valeur hors crédits d'imp6t, et hors transferts entre sous-secteurs des administrations pu-
bliques, exprimée a champ courant, sauf mention contraire

** Mesures retraitées :

En 2017, a champ courant, la progression des dépenses de 'Etat serait de 3,3%, et celle des ASSO de
2,4% : le transfert de I'Etat vers les ASSO du financement des Etablissements et services d’aide par le travail
(ESAT) augmente la dépense des ASSO et diminue la dépense de I'Etat de 1,5Md€ ;
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En 2018, a champ courant, la progression des dépenses des ODAC serait de -1,4% et celle des ASSO de
2,4% : la suppression du Fonds de solidarité augmente la dépense des Asso de 2,5 Md€ et baisse la dé-
pense des ODAC du méme montant.

3.5.2 Les dépenses de I’Etat

Dés le début de l'actuelle Iégislature, le Gouvernement a montré sa détermination en vue du re-
dressement des comptes publics francais, en agissant notamment sur les dépenses de I'Etat.

En 2017, a la suite de l'audit des finances publiques réalisé par la Cour des comptes, le Gouver-
nement a mis en place, dés I'été, des mesures fortes visant a respecter ses engagements euro-
péens. |l a en effet procédé a un volume inédit d’annulations en gestion (supérieur a 4 Md€) ainsi
gu’'a d’autres mesures de tenue des dépenses comme I'amorce d’'une réduction importante du
volume de contrats aidés confirmée dans le budget 2018. Au total, I'effort réalisé par le Gouver-
nement sur les dépenses en cours de gestion dépasse 5 Md€, 1a ou I'audit de la Cour estimait la
capacité de régulation du Gouvernement a 2,5 Md€.

En 2018, le Gouvernement a fait le choix de la transparence. Ainsi, la croissance des dépenses
pilotables de I'Etat (cf. infra) de 5,1 Md€ en LFI 2018 par rapport a la LFI 2017 s’explique en grande
partie par la remise a niveau des impasses de budgétisation mises en lumiére par 'audit de la Cour
des comptes. A cela s’ajoute le renforcement des provisions pour risques : augmentation de la pro-
vision relative aux opérations extérieures de défense et établissement d’'une nouvelle provision au
bénéfice du secteur agricole, régulierement soumis a des aléas en gestion. Cette amélioration de la
sincérité de la loi de finances a pour corollaire une plus grande responsabilisation des gestionnaires,
garantie du respect de la cible de dépenses que le Gouvernement s’est fixé.

Cette maitrise des dépenses de I'Etat en 2018 s’opérera en garantissant le financement des priori-
tés gouvernementales tout en poursuivant les réformes opérées des I'été 2017 sur les secteurs de
'emploi et du logement :

- Les moyens de I'Etat régaliens seront renforcés avec une augmentation des crédits des
armées de +1,8 Md€ et des créations d’emploi dans les secteurs de la sécurité et de la
justice ;

- Le pouvoir d’achat des ménages et I'incitation a la reprise d’activité seront renforcés avec
la revalorisation de certains minima sociaux ;

- La transition écologique fera I'objet d’'un accompagnement renforcé en mobilisant entre
autres les acteurs économiques sur les interventions les plus efficaces ;

- La lutte contre le chdmage sera a nouveau au cceur de 'action du Gouvernement mais
son format sera renouvelé. L'accent sera davantage mis sur 'amélioration du capital hu-
main avec la mise en ceuvre du plan investissement en compétences que sur le traitement
statistique du chdbmage traditionnellement dévolu aux contrats aidés ;

- La politique du logement sera réorientée avec le renforcement des moyens dédiés a la ré-
novation urbaine et la poursuite de la rationalisation des aides au logement ;

- L’investissement public au sens large sera accéléré et centré sur les grands défis de de-
main, par le déploiement du Grand Plan d’Investissement de 57 Md€.

L’année 2018 constitue, par ailleurs, la premiére annuité du budget quinquennal présenté au sein

de la loi de programmation des finances publiques (LPFP) 2018-2022. Cette derniére réaffirme le
principe de diminution en volume des dépenses pilotables de I'Etat en établissant une cible de
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réduction de -1 % en volume a compter de 2020. Pour ce faire, elle repose sur un double systeme
de norme rénovée : une norme recentrée sur les dépenses pilotables de I'Etat et un objectif de
dépenses totales de I'Etat (ODETE).

En effet, les normes de dépenses fixées sur les périmetres hors dette et pensions et « zéro vo-
lume » ont été globalement utiles pour maitriser la dépense de I'Etat. Néanmoins, ces instruments
sont d’autant plus efficaces qu’ils portent sur des dépenses sur lesquelles il est possible d’agir.
Ainsi, les deux anciennes normes laissent place a :

D la norme de dépenses pilotables de I’Etat qui correspond aux dépenses de I'Etat sur la-
quelle la capacité & agir du Gouvernement est la plus grande. A ce titre, certains comptes
spéciaux et budgets annexes y ont été intégrés alors que les prélevements sur recettes en
ont été retirés. Ces modifications mettent en ceuvre certaines des recommandations de la
Cour des comptes. Au global ces dépenses représentent 257,9 Md€ sur la base de la loi de
finances pour 2018 ;

D lobjectif des dépenses totales de I'Etat (ODETE) qui est un agrégat élargi qui s’approche
du périmétre des administrations publiques centrales.

Sur le champ de la norme de dépenses pilotables de I'Etat, les dépenses augmenteront, en va-
leur, de 5,1 Md€ en 2018, puis de 1,6 Md€ en 2019 et de 1,0 Md€ en 2020 soit une décélération
trés nette du rythme d’accroissement de la dépense sous norme. Cette hausse des crédits sous
norme de dépenses pilotables de 7,7 Md€ en trois ans est a comparer a la hausse de 10,4 Md€
des crédits inscrits en LFI 2017 sur ce périmétre par rapport a la LFI 2016.

Sur la période 2020-2022, le taux d’évolution en volume de la dépense sous norme de dépenses
pilotables sera de -1 % par an. Cette évolution sera rendue possible notamment par les réformes
documentées dans le cadre du processus « Action Publique 2022 » et déclinées dés 2018 dans
des plans de transformation ministériels et interministériels.
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ENCADRE 5 — COUT DE FINANCEMENT DE L’ETAT ET HYPOTHESES DE TAUX D’'INTERET

En 2017 la France a continué de bénéficier de conditions de financement favorables, grace aux
effets de la politique monétaire accommodante menée par la Banque centrale européenne (BCE)
et au maintien de la confiance des investisseurs. Les taux a I'émission sont ressortis en moyenne
a -0,62 % pour les titres a court terme et a 0,65% pour les titres a plus d’'un an.

Le profil de taux sous-jacent a la prévision de la charge de la dette repose sur I'hypothése d’un
resserrement de la politique monétaire européenne par la BCE, en ligne avec un scénario ma-
croéconomique global de consolidation de la croissance et de l'inflation.

Niveaux en fin d’année (hy-

pothéses)
Taux courts (BTF 3 mois) -0,10 % 0,70 % 1,50 % 2,10 %
Taux longs (OAT a 10 ans) 1,60 % 2,35 % 3,10 % 3,60 %

Sous I'hypothése de relévement des taux directeurs de la BCE a partir de 2019, les taux courts
commenceraient a remonter progressivement en 2018. Le taux des BTF a 3 mois serait a -0,10%
fin 2018. Il progresserait ensuite de I'ordre de 80 points de base par an.

Le taux des titres a 10 ans (Tec10) s’établissait a 0,71 % au 29 mars 2018. La consolidation des
conditions macroéconomiques puis la disparition de I'effet modérateur de la politique d’achats
d’actifs de la BCE sont de nature a provoquer une hausse progressive des taux a moyen et long
terme. Il est fait 'hypothése d’'une remontée au rythme de 75 points de base par an. Le Tec10
s’établirait a 1,60% fin 2018 puis 2,35 % fin 2019.

Une remontée durable des taux d’intérét au-dessus de ces hypothéses constituerait un facteur
d’augmentation progressive de la charge de la dette par rapport a la prévision du programme de
stabilité. L’effet sur la charge d’intéréts en comptabilité nationale d’'un choc de +100 points de
base par rapport au scénario de référence, sur I'ensemble de la courbe et sur toute la durée de la
projection, est représenté ci-dessous. L'impact est graduel en raison du refinancement progressif
de la dette. Ce choc représenterait I'équivalent de -0,1 point de PIB d’ajustement annuel a partir
de 2018.

GRAPHIQUE 1 : IMPACT D’UN CHOC DE TAUX SUR LA CHARGE DE LA DETTE

Impact d’un choc de taux de 1%
en Mo€  sur la charge maastrichtienne de la dette négociable d'Etat
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La charge de la dette est également sensible a linflation, en raison de la part significative
d’obligations indexées sur l'inflation : environ 13 % de I'encours de titres de la dette négociable
d’Etat & plus d’'un an. Ainsi, une variation de +/-0,1% des indices de prix a la consommation hors
tabac en France et en zone euro induit une variation de la charge d’environ +/-0,2 Md€.

Au-dela de ces effets directs, il faut enfin rappeler qu’'une remontée des taux induite par une aug-
mentation de la croissance et/ou de linflation serait, toutes choses égales par ailleurs, accompa-
gnée parallelement d’un accroissement des recettes publiques qui viendrait contrebalancer la
hausse de la charge de la dette. Dans la mesure ou I'effort structurel est maintenu sur le reste de
la dépense publique, I'effet d’'un tel choc conjoncturel serait au total positif sur le solde public.

3.5.3 Les dépenses des organismes divers d’administration centrale

Les organismes divers d’administration centrale (ODAC), dont la plupart sont également des
« opérateurs de I'Etat »°, ont maitrisé leurs dépenses en 2017, qui ont diminué de 0,8 % par rap-
port & 2016. Cette évolution provient notamment de dépenses exceptionnellement élevées du
Fonds de Garantie des victimes des actes de Terrorisme et d’autres Infractions (FGTI) en 2016,
chargé de l'indemnisation des victimes de terrorisme ainsi que de l'aide au recouvrement des
dommages et intéréts.

La maitrise de la dépense des ODAC passe par un contréle accru sur leurs ressources, au moyen
de diminutions réguliéres du plafond des taxes affectées (-0,3 Md€ en 2017) et par I'interdiction du
recours a I'endettement de plus de douze mois auprés d’un établissement de crédit ou en titres de
créance, conformément aux dispositions de la LPFP 2011-2014. Enfin, les dépenses du pro-
gramme d'investissements d'avenir (PIA), exécutées par des opérateurs, font l'objet d'un suivi
centralisé par le Secrétariat général pour l'investissement (SGPI), rattaché au Premier ministre,
qui exerce en outre un suivi transverse des toutes les actions constitutives du Grand Plan
d’'Investissement.

En 2018, les dépenses des ODAC a champ constant accélérent (2,4 % aprés -0,8 %, y compris
transferts), notamment du fait de la relance de certains grands projets d’infrastructures, avec le
lancement des travaux de la ligne Charles-de-Gaulle Express et la reprise des chantiers du Tunnel
Euralpin Lyon-Turin (TELT) et de la Société du Canal Seine-Nord Europe (SCSNE), et de la mise
en ceuvre du 3¢ volet des investissements d’avenir (PIA 3), centrés sur les secteurs de
'enseignement, de la recherche et de l'innovation. Les dépenses finales des ODAC au titre de
'ensemble des investissements d’avenir devraient s’élever a 2,2 Md€ en 2018. A champ courant,
les dépenses des ODAC diminueraient, en raison de la prise en charge des dépenses du Fonds
de solidarité, dont I'Allocation de solidarité spécifique (ASS), par Pble Emploi qui n'est pas dans le
périmétre des ODAC.

9 Les opérateurs de I'Etat ont pour caractéristique d’exercer une activité de service public, d’étre financés majoritairement
par I'Etat et d’étre sous son controle direct. Le champ des opérateurs de I'Etat et celui des ODAC ne sont pas exactement
superposables : les premiers correspondent a une logique budgétaire, tandis que les seconds, listés chaque année par
I'Insee, répondent a des critéres de comptabilité nationale.
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La dépense des ODAC ralentirait léegerement en 2019 (2,0 % y compris transferts), en raison no-
tamment de la stabilisation des dépenses d’infrastructures. Les dépenses finales des ODAC au
titre des investissements d’avenir en 2019 devraient s’élever a 2,6 Md€.

3.5.4 Les dépenses des administrations de sécurité sociale

En 2017, les dépenses des administrations de sécurité sociale connaissent une évolution de
+2,4 % aprés + 1,3 % en 2016. A périmétre constant, c’est-a-dire en neutralisant principalement
I'effet de la rebudgétisation des aides au logement en 2016 et le transfert en 2017 de I'Etat vers
les ASSO du financement des Etablissements et services d’aide par le travail (ESAT), les dé-
penses ralentissent légerement (+ 2,1 % aprés + 2,2 %). Les prestations vieillesse sont en effet
restées peu dynamiques (+ 1,7 %) avec la fin de la montée en charge des réformes des retraites
successives. De plus, la reprise de l'inflation n’a que peu joué sur la revalorisation des prestations
vieillesse et familiales en 2017, du fait de la réforme des modes d’indexation des prestations. Par
ailleurs, 'Ondam devrait étre respecté pour la huititme année consécutive (a hauteur de
190,7 Md€).

En 2018, les dépenses croitraient de + 2,4 %, comme en 2017. Cependant, a champ constant, les
dépenses des ASSO croitraient de + 2,0 % (aprés + 2,1 % en 2017) : en 2018, la suppression de
'ODAC Fonds de Solidarité se traduit par le transfert de ses dépenses de prestations a Péle Em-
ploi. Cela engendrerait une hausse des dépenses des ASSO d’environ 2,5 Md€. La principale
contribution a cette évolution serait celle des prestations vieillesse qui accéléreraient (+ 2,5 %
apres + 1,7 %), sous un double effet prix et volume. En effet, d’'une part la reprise de I'inflation en
2017 a un impact plus important en 2018, puisque la revalorisation des prestations de retraite de
base s’est effectuée en octobre 2017, alors que, d’autre part, les départs a la retraite retrouvent
leur rythme de croisiére avec la fin de la montée en puissance des réformes. Les prestations fami-
liales diminueraient Iégérement (- 0,3 % apres + 1,1 %) dans un contexte de faible natalité et sous
I'effet des mesures du PLFSS 2018. De plus, en raison du décalage de la réforme PPCR et de la
fin de I'effet des mesures indiciaires de 2016-2017, la masse salariale des ASSO ralentirait, con-
tribuant ainsi au Iéger fléchissement de I'évolution des dépenses des ASSO. Enfin, 'année 2018
marquerait le début du Plan d’investissement dans les compétences (PIC), avec des dépenses
d’environ 0,5 Md€.

En 2019, les dépenses des administrations de sécurité sociale croitraient de 1,6 %. Ce ralentis-
sement s’expliquerait par un effort renforcé sur la dépense sociale dont la montée en charge de
nouvelles mesures de I'accord Agirc-Arrco d’octobre 2015 et la baisse des dépenses d’assurance
chémage.

3.5.5 Les dépenses des administrations publiques locales

La dépense locale connaitrait un net ralentissement en 2018, aprés une année 2017 allante.
Celui-ci s’expliquerait d’une part par un faible dynamisme des dépenses de fonctionne-
ment, sous l'effet notamment du ralentissement de la masse salariale, et d’autre part par la
mise en ceuvre du Pacte financier avec I’Etat. L’investissement resterait dynamique, con-
formément au cycle électoral local.

Aprés une croissance de 2,5 % en 2017, la dépense locale (y compris transferts) s’inscrirait en net
ralentissement en 2018, a 1,5 %.
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Le ralentissement serait entierement imputable a un ralentissement des dépenses de fonctionne-
ment. Dans le cadre de la contractualisation requise par la loi de programmation des finances
publiques 2018-2022 (cf. encadré - Mise en ceuvre de la contractualisation avec les collectivités
locales), les collectivités renoueraient avec la maitrise de leur dépense de fonctionnement princi-
palement par des efforts sur leurs effectifs et leurs consommations intermédiaires. En outre, la fin
de la montée en charge de la revalorisation du point d’indice, le report & 2019 des mesures rela-
tives au protocole « Parcours professionnels carriere rémunération » (PPCR) et la réduction du
nombre de contrats aidés contribueraient au ralentissement de la masse salariale locale. Au final,
I'objectif d’évolution de la dépense de fonctionnement, fixé a 1,2 % en loi de programmation des
finances publiques, serait ainsi globalement respecté.

En cohérence avec le cycle électoral local habituellement observé, I'investissement des collectivi-
tés locales progresserait de 5,7 %, soit un rythme identique a celui constaté en 2017.

La croissance de la dépense locale resterait modérée en 2019, toujours dans le cadre du
Pacte financier avec I'Etat.

Aprés 1,5 % en 2018, les dépenses des administrations publiques locales augmenteraient de
2,1 % en 2019.

La masse salariale accélérerait avec le redémarrage des mesures PPCR, la réduction des con-
trats aidés se poursuivant sur un rythme similaire a celui de 2018. Toutefois, les collectivités pour-
suivraient leurs efforts sur les effectifs et les consommations intermédiaires, ce qui leur permettrait
de respecter 'objectif d’évolution des dépenses de fonctionnement de la LPFP (1,2%).

L’investissement des collectivités locales serait en léger ralentissement dans la derniére année du
cycle électoral.
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ENCADRE 6 — MISE EN CEUVRE DE LA CONTRACTUALISATION AVEC LES COLLECTIVITES LOCALES

Conformément a larticle 29 de la LPFP 2018-2022, les contrats entre I'Etat et les collectivités con-
cernées doivent étre signés avant le 30 juin 2018.

Dans cette perspective, les administrations centrales concernées ont élaboré et fiabilisé la liste des
322 collectivités entrant dans le périmétre de la contractualisation et représentant %: des dé-
penses de fonctionnement, ainsi que les données financiéres et les facteurs de modulation qui leur
sont éventuellement applicables. Les modalités de mise en ceuvre concréte de la contractualisa-
tion ont été détaillées par une circulaire transmise aux acteurs concernés, aprés une phase
d’échanges réguliers réunissant les représentants de I'Etat dans les régions et les départements, les
services déconcentrés de I'Etat et les représentants de collectivités expérimentatrices.

Les préfets devront transmettre a 'administration centrale avant le 30 avril 2018 la liste des collec-
tivités avec lesquelles ils envisagent la négociation d’un contrat. Les préfets seront ensuite respon-
sables de la négociation avec chaque collectivité qui releve de leur périmetre de compétences
ainsi que de la concertation au niveau régional afin de s’assurer de la cohérence de I’ensemble des
contrats a I'objectif national d’évolution des dépenses réelles de fonctionnement de 1,2%. Les
préfets et les collectivités organisent librement les modalités d’organisation de cette phase de con-
certation tandis que les services de I'administration centrale suivent 'avancement des contrats, leur
contenu, et la cohérence des objectifs contractualisés au plan national pour que les objectifs globaux
de la LPFP soient respectés. Les collectivités qui choisiraient de ne pas conclure ces contrats se
verront appliquer d'office des taux potentiellement moins favorables dans le cadre des fourchettes
définies par la LPFP et, en cas de dépassement, feront 'objet d’'un mécanisme de reprise renforcée
en année n+1.

Une réunion de suivi de chaque contrat sera organisée au minimum une fois par an. Il est tou-
tefois recommandé de convenir d’un rythme plus fréquent. En particulier, un échange devrait étre
organisé dans les semaines qui suivront la publication des comptes de gestion (en avril) afin de
constater I'évolution des dépenses réelles de fonctionnement de la collectivité ou de 'EPCI sur
'année passée.

A lissue de cet examen partagé, la loi confie au préfet le soin d’activer le mécanisme de reprise fi-
nanciére si ce dernier constate un dépassement de l'objectif annuel, a l'issue d’'une procédure con-
tradictoire dont I'objet est notamment de permettre a la collectivité ou a I'EPCI de faire valoir tout
élément pertinent pour apprécier son respect de I'objectif. Les services déconcentrés de I'Etat pour-
ront apporter leur appui technique pour les cas les plus complexes.
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3.6 EVOLUTION DES RECETTES PUBLIQUES

3.6.1 Les recettes des administrations publiques

Le taux de prélevements obligatoire passe a 45,4 % du PIB en 2017 (aprés 44,6 % en 2016),
sous I'impulsion de la reprise de la croissance de I'activité et de la surtaxe exceptionnelle a
I'lS votée en LFR pour compenser les dépenses associées au contentieux 3 % dividendes.
En 2018, il diminuerait a 45,0 % du PIB, sous I'effet des mesures de baisse de la fiscalité
décidées par le Gouvernement. La baisse se poursuivrait en 2019 et le taux de préléve-
ments obligatoires atteindrait 44,0 % en 2019 sous I'effet des mesures nouvelles, notam-
ment de la suppression du CICE et de son remplacement par un allégement de charges en
2019 et la poursuite du dégrévement de la taxe d’habitation. La prévision intégre les mesures
votées ou annoncées par le Gouvernement, ainsi que le profil temporel classique des taux des
impdbts des collectivités locales en lien avec le cycle électoral et les remboursements liées aux
contentieux fiscaux.

En 2018, le taux de préléevement diminuerait de 0,3 point de PIB a 45,0 %. Les mesures nou-
velles réduiraient de I'ordre de 10 Md€ les prélévements obligatoires, notamment sous I'effet des
mesures du programme présidentiel en faveur du pouvoir d’achat, de linvestissement et de la
compétitivité — premiere étape du dégrévement en trois ans de la taxe d’habitation, création de
'imp6t sur la fortune immobiliére baisse du taux d’IS pour atteindre 25 % d'’ici 2022 et hausse de
la fiscalité énergétique - et de I'extinction de la surtaxe d’lS, alors que la hausse du taux du CICE
en 2017 et les premiéres restitutions des créances de 2014 réduiraient également les préléve-
ments. Ces baisses d'imp6t seraient légérement compensées par des recettes qui resteraient
spontanément plus dynamiques que le PIB en 2018 avec une élasticité des recettes par rapport a
l'activité Iégerement supérieure a l'unité. Apres le trés fort dynamisme des recettes observées en
2016 et surtout en 2017, avec des élasticités respectives de 1,3 et 1,5, la vigueur du bénéfice des
entreprises dans un cadre macroéconomique porteur et le dynamisme de la demande intérieure
devraient a nouveau entrainer une croissance spontanée des recettes plus rapide que le PIB.

En 2019, le taux de préléevements obligatoires diminuerait de 1,0 point de PIB, et atteindrait
un point bas a 44,0 %"°. La baisse du ratio de prélévements obligatoires serait pour I'essentiel
portée par l'effet transitoire de la bascule de CICE en cotisations (-0,8 point de PIB), I'élasticité
agrégée des prélévements obligatoires serait unitaire.

Au-dela, la poursuite des efforts en dépense permettrait de financer la consolidation de la baisse
des prélévements obligatoires, dont la part dans le PIB baissera au total de 1 point de PIB entre
2017 et 2022. La trajectoire repose a cet horizon sur une progression spontanée des préléve-
ments obligatoires qui reviendrait en ligne avec I'activité nominale (élasticité unitaire).

0 Les années suivantes, la baisse des restitutions de CICE contribuerait & une remontée du taux de PO.
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TABLEAU 7 : EVOLUTION DU TAUX DE PRELEVEMENTS OBLIGATOIRES

Taux de prélévements obligatoires (% du PIB) 44.6 454 45,0 44,0 443 44,3 443

Elasticité des prélevements obligatoires 1,3 1,5 1,1 1,0 1,0 1,0 1,0

3.6.2 Les recettes de I’Etat

En 2017, les prélévements obligatoires de I'Etat accélérent (+6,4 % aprés +3,5 % en 2016). Cette
croissance est d’abord le fait d’'une évolution spontanée particulierement dynamique a +5,4 %,
portée par le rebond des recettes d'imp6ét sur les sociétés dans un cadre de reprise économique et
par 'accélération des recettes de TVA soutenue par celle de la consommation des ménages et de
linvestissement privé. Les mesures nouvelles et de transfert contribuent & hauteur de 3,2 Md€ a la
croissance des prélévements obligatoires de I'Etat, notamment du fait de la surtaxe exceptionnelle
a I'impé6t sur les sociétés compensant les remboursements du contentieux sur la taxe a 3 % sur
les dividendes.

En 2018, la part des prélévements obligatoires de I'Etat dans le PIB serait en baisse de -0,5 point
sous l'effet des mesures nouvelles et de transfert. Les mesures du programme présidentiel de
baisse de fiscalité en faveur des ménages et des entreprises sont en effet portées par I'Etat, alors
que I'extinction de la surtaxe d’IS votée en 2017 et les restitutions de créances de CICE (du fait de
la hausse du taux de 6% a 7% et des premiéeres restitutions des créances 2014 pour la premiére
fois & un taux de 6%) contribuent également & une baisse des recettes de I'Etat. Hors mesures
nouvelles, les prélévements obligatoires de I'Etat évolueraient spontanément plus rapidement
(+4,5%) que lactivité (+3,1%): le bénéfice fiscal des entreprises aurait bénéficié de
'environnement macroéconomique porteur en 2017 et soutiendrait les recettes d’'impéts sur les
sociétés en 2018 ; le dynamisme de la consommation et de l'investissement continueraient de
porter les recettes de TVA.

En 2019, le taux de prélévements obligatoires de I'Etat reculerait de -0,7 point, essentiellement sous
I'effet des mesures nouvelles, I'Etat assumant via des transferts la mise en place des mesures pré-
sidentielles. En particulier, ce sont les recettes de I'Etat qui porteraient le double co(t en préléve-
ments obligatoires de la bascule du CICE en allégement de charges (-19 Md€, I'Etat continuant de
percevoir un IS grevé des restitutions de créances de CICE acquises au titre des années passées
alors qu’il compense également la moindre recette de cotisations des administrations de sécurité
sociale). Hors ces mesures de baisse, les prélévements obligatoires de I'Etat auraient spontanément
progresseé un peu plus vite que I'activité (élasticité de 1,2), portée par les recettes d’lS avec un béné-
fice fiscal toujours allant et par 'imp6ét sur le revenu, dont le montant, en phase de croissance, évo-
lue classiquement plus vite que le PIB en raison de la progressivité de son baréme.
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3.6.3 Les recettes des administrations de sécurité sociale

En 2017, I'évolution des recettes des administrations de sécurité sociale est plus dynamique qu’en
2016 (+ 3,7 % aprés + 1,6 %). Elle est essentiellement portée par les prélevements obligatoires
(cotisations sociales, prélévements sociaux sur le revenu et le patrimoine) qui bénéficient de
'embellie de la conjoncture, et dans une moindre mesure par des compensations d’exonérations,
parmi lesquelles les exonérations liées aux ateliers et chantiers d’insertion et aux aides a domicile
employées par une personne fragile, qui n’étaient jusqu’a présent pas compensées. Ces nouvelles
recettes viennent notamment compenser des dépenses nouvelles affectées aux ASSO (transfert
des dépenses de la prise en charge des ESAT).

La croissance effective des cotisations (+ 3,5 %) est proche de la masse salariale privée (+ 3,6 %
sur le champ des branches marchandes non agricoles) et en ligne avec celle annoncée par
l'Acoss (+ 3,5 %). En effet, les mesures nouvelles en cotisations se compensent: la derniére
étape de montée en charge des allégements dans le cadre du Pacte de Responsabilité et de Soli-
darité est contrebalancée par les hausses de cotisations vieillesse prévues par les réformes des
retraites successives.

Le total des prélévements obligatoires des administrations de sécurité sociale demeure quasi
stable entre 2016 et 2017 (24,1% du PIB aprés 24,0 %).

En 2018, les recettes accéléreraient sensiblement. Hors mesures de périmétre sur les transferts
de I'Etat, la croissance des recettes des administrations de sécurité sociale serait de + 3,8 %,
portée notamment par la masse salariale des branches marchandes non agricoles (+ 3,9 % aprés
+ 3,6 %). Elles bénéficient de plus d’'une mesure de périmétre : le Fonds de Solidarité est suppri-
mé au 1°f janvier 2018, ses dépenses et ses recettes sont affectées a Péle Emploi. Ce qui vient
majorer les transferts budgétaires regus par les administrations de sécurité sociale, de méme que
les recettes affectées au financement du plan d’investissement dans les compétences. .

En 2019, les recettes sociales ralentiraient par rapport a 2018 (+ 2,2 %). Toutefois ce ralentisse-
ment serait en partie expliqué par une répartition des efforts entre les secteurs Etat et ASSO. La
répartition des recettes entre impots et cotisations serait parallélement modifiée. En effet, la trans-
formation du Crédit d’'Impét pour la Compétitivité et 'Emploi en allégement de charges se traduit
par une baisse marquée des cotisations, compensée par une plus grande part de TVA affectée.
En 2019, la mesure de suppression des cotisations salariales chémage, également compensée,
continue de monter en charge et vient également ralentir la croissance des cotisations.

Les prélévements obligatoires des administrations de sécurité sociale s’établiraient ainsi a 24,3 %
du PIB en 2018 (aprés 24,1% en 2017), avant de revenir a 24,1% en 2019.

3.6.4 Les recettes des administrations publiques locales

En 2017, la croissance des prélévements obligatoires des administrations publiques locales
(APUL) s’est élevée a 3,5 %, aprés 3,6 % en 2016. Comme en 2016, cette évolution a été essen-
tiellement soutenue par le dynamisme des recettes de droits de mutation a titre onéreux (DMTO),
en lien avec un niveau de transactions dans I'immobilier ancien historiquement élevé, bénéficiant
des taux d’intérét toujours trés bas. Les recettes de taxe d’habitation ont toutefois été grevées par
la fin de la montée en charge de la mesure de dégrévement en faveur des retraités modestes. Les
recettes de cotisation sur la valeur ajoutée des entreprises (CVAE) ont connu un Iéger ralentisse-
ment, en conséquence de I'application de nouveaux taux effectifs d'imposition pour les entreprises
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membres d’un groupe fiscalement intégré, suite a la décision du Conseil Constitutionnel du 19 mai
2017,

La baisse des concours financiers décidée lors du quinquennat précédent s’est poursuivie en
2017, la dotation globale de fonctionnement ayant été réduite de 2,6 Md€. Au total, les recettes
des collectivités territoriales ont progressé de 1,6 % en 2017, aprés 0,7 % en 2016.

En 2018, la croissance des prélevements obligatoires des administrations publiques locales
s’établirait a + 5,5 %, soutenue notamment par la mise en place d'un transfert de TVA aux ré-
gions. L’'accélération des prélévements obligatoires en prévision s’expliquerait également par la
revalorisation forfaitaire des bases locatives votée en loi de finances pour 2018.

Conformément au Pacte financier passé entre I'Etat et les collectivités territoriales, les concours
financiers, hors FCTVA et fraction de TVA affectée aux régions, ne subiraient pas de baisse a
priori en 2018 et les années suivantes, alors que la dotation globale de fonctionnement versée par
I'Etat aux régions a été remplacée par une affectation de taxe sur la valeur ajoutée. Au total, les
recettes des collectivités progresseraient de 2,2 % en 2018.

En 2019, les prélevements obligatoires des administrations publiques locales ralentiraient et croi-
traient a + 2,4 %, principalement sous l'effet de la montée en charge du dégrévement de taxe
d’habitation sur les résidences principales.

Comme en 2018, les concours financiers de I'Etat ne subiraient pas de baisse a priori. La crois-
sance des recettes des collectivités s’éléverait a 2,3 %.

3.7 DETTE PUBLIQUE ET FLUX DE CREANCES

En 2017, le niveau de dette publique notifié a la Commission européenne s’établit a
2 218,4 Md€, soit 97,0 % du PIB, aprés 96,6 % en 2016'2. Aprés un accroissement important
dans les années passées, le ratio d’endettement public est en voie de stabilisation en 2017. En
effet, la réduction du déficit public (a 2,6 % du PIB en 2017 aprés 3,4 % en 2016) couplée avec
une hausse de la croissance nominale a permis de réduire I'écart au solde stabilisant la dette de
1,9 point en 2016 a 0,1 point de PIB en 2017 (cf. tableau 8). En revanche, a l'inverse de 2016, les
flux de créances ont contribué & augmenter le ratio d’endettement (+0,3 point de PIB).

Dés 2018, le ratio d’endettement commencerait a décroitre et passerait a 96,4 % du PIB.
Cette réduction serait due a la réduction du déficit et a I'accélération de I'activité, qui permettraient
d'avoir un déficit inférieur au solde stabilisant la dette. Avec une croissance nominale de 3,1 %, le
solde stabilisant serait en effet de -2,9 % du PIB alors que le déficit atteindrait 2,3 % du PIB. Les
flux de créances anticipés pour 2018 contribueraient & augmenter Iégérement le ratio de dette et
seraient inchangés par rapport a la LPFP 2018-2022 (+0,1 point). En effet, I'effet net des primes et

" Le Conseil constitutionnel a jugé inconstitutionnelles les modalités de détermination du taux effectif de CVAE pour les
entreprises membres d’un groupe fiscal intégré. Cette décision s’est traduite par des remboursements de I'Etat aux entre-
prises requérantes au titre de la procédure contentieuse et par une diminution du montant d’acomptes versé par les entre-
prises en 2017.

2 Donnée transmise au Parlement en application de I'article 32 de la loi de programmation pour les années 2014-2019 non
abrogé dans la LPFP 2018-2022 du 22 janvier 2018.
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décotes a I'émission et de I'étalement des primes passées'® joueraient désormais défavorable-
ment sur le ratio d’endettement (+0,2 point). Ce phénoméne serait toutefois Iégérement atténuée
par le désendettement de la Caisse nationale des autoroutes (CNA) (-0,1 point).

En 2019, la dette continuerait a décroitre et atteindrait 96,2 % du PIB. La décrue du ratio se-
rait de -0,2 point, soit un rythme légérement moins rapide que celui de 2018. Le solde public et la
croissance seraient quasi inchangés par rapport a 2018, la décélération provenant principalement
de 'augmentation des flux de créance. En effet, ceux-ci atteindrait 0,3 point de PIB en 2019, prin-
cipalement en raison de l'effet des primes et décotes a I'’émission net de I'étalement des primes
passées, qui continuerait de peser sur le ratio de dette (+0,3 point).

Entre 2020 et 2022, le ratio de dette publique continuerait a décroitre et passerait de 96,2 % du
PIB en 2019 a 89,2 % du PIB en 2022 soit une baisse de 7,0 % du PIB. Cette baisse serait princi-
palement (a hauteur de -8,3 points) induite par un solde public supérieur au solde stabilisant la
dette. En effet, le solde décroitrait rapidement a partir de 2020 et passerait de -2,4 % du PIB en
2019 a +0,3 % du PIB en 2022. Le solde stabilisant serait de I'ordre de -3 % du PIB sur 'ensemble
de la période. Les flux de créances viendraient ralentir cette baisse du ratio de dette, principale-
ment a cause de la bascule du CICE et de I'étalement des primes et décotes a I'émission. En ef-
fet, malgré I'extinction du CICE en 2019, il resterait un stock de créances a restituer, qui viendrait
augmenter la dette de Maastricht sans pour autant impacter le déficit public. Cumulés avec les
autres flux de créance, ces effets contribueraient a augmenter le ratio de dette de 1,3 point entre
2019 et 2022.

TABLEAU 8 : DECOMPOSITION DE L’EVOLUTION DU RATIO D’ENDETTEMENT PUBLIC

T N T E E E E

Ratio d'endettement au sens de Maastricht 97,0 | 96,4 | 96,2 | 94,7 | 92,3 | 89,2
ZR:;ieoedu‘?gdettement hors soutien financier aux Etats de la 941 | 937 | 935 | 921 | 89,8 | 86,8
Variation du ratio d'endettement 04  -05| 02 -15 | -24 | -31
Ecart au solde stabilisant 0,1 -0,7 | -06 | -21 | -29 | -34
f;)élgsceisabilisant le ratio d'endettement (hors flux de 25| 29| 29| -30]-32]-31
Solde effectif -26 | -23|-24|-09 | -03 | 03
Flux de créances 0,3 0,1 0,3 0,6 0,5 0,2
Pm: croissance nominale du PIB (en %) 2,6 3,1 3,1 3,2 3,5 3,5

'3 La dette Maastrichtienne est comptabilisée & sa valeur nominale de remboursement a échéance. Or, les émissions sur
des souches de taux facial plus élevé que le taux de marché se traduisent par le paiement d’'une prime a I'’émetteur. Ces
primes sont comptabilisées en flux de créances négatifs. Leur amortissement étalé sur la durée de vie de 'emprunt est un
flux de créance positif.
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4. Mise en ceuvre du Pacte de Stabilite
et de Croissance

4.1 LA PROCEDURE POUR DEFICIT EXCESSIF

Dans le cadre de la procédure pour déficit excessif ouverte en avril 2009, le Conseil de I'Union
européenne a adressé a la France le 10 mars 2015 une recommandation pour mettre fin au plus
tard en 2017 a la situation de déficit excessif. Cette recommandation reposait sur une trajectoire
de déficit nominal de 4,0 % du PIB en 2015 puis 3,4 % en 2016 et 2,8 % en 2017.

Le déficit 2017 a été notifié a 2,6 % du PIB par I'Insee le 30 mars 2018, soit un niveau plus
bas que celui demandé par la recommandation de 2015. Le déficit public repasse ainsi pour la
premiére fois sous la barre des 3 % depuis 2007. Ce retour sous les 3 % est de plus durable,
puisque malgré le colt du contentieux 3 % dividendes et le double colt de la bascule du CICE, le
déficit serait de 2,3 % puis 2,4 % du PIB en 2018 puis 2019.

4.2 MISE EN OEUVRE DU VOLET PREVENTIF A PARTIR DE 2018

4.2.1 Convergence vers ’'OMT

La loi de programmation des finances publiques 2018-2022 a fixé pour objectif a moyen
terme (OMT) un solde structurel de -0,4 % du PIB potentiel, et décrit la trajectoire pour y
parvenir. Cette trajectoire en termes structurels sert toujours de référence au présent programme
de stabilité.

A partir de 2018 (sortie attendue de la procédure pour déficit excessif) et jusqu’a ce que I'objectif a
moyen terme soit atteint, la Commission jugerait la conformité de la trajectoire de finances pu-
bliques au regard du Pacte de Stabilité et de Croissance selon les régles du bras préventif. La
trajectoire de consolidation progressive présentée dans ce programme tient compte de la nécessi-
té de soutenir la reprise en cours et la mise en ceuvre des réformes structurelles par
linvestissement, alors que la France est I'un des pays de la zone euro dont la situation conjonctu-
relle, mesurée par I'écart de production, est la moins favorable, d’aprés les derniéres estimations
de la Commission européenne. Ainsi, cette trajectoire facilite le déploiement des réformes structu-
relles engagées par le Gouvernement, qui généreront des effets positifs a moyen terme sur le
potentiel d’activité et la soutenabilité des finances publiques. Le rythme de réduction du déficit
public prévu sur la durée du quinquennat s’inscrit donc dans la stratégie globale de politique éco-
nomique du Gouvernement et permettra de combler la plus large partie de I'écart entre le déficit
structurel actuel et I'objectif de moyen terme au cours du quinquennat. La conformité de cette
trajectoire aux régles budgétaires européennes sera évaluée chaque année sur la base des don-
nées notifiées, dans le cadre d’'une analyse d’ensemble de la Commission, qui tient compte de la
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situation économique de chaque pays. Pour l'année 2018, cette derniere a précisé que
I'évaluation du respect de I'ajustement recommandé sera faite a la lumiére de la position des Etats
membres dans le cycle économique, afin de tenir compte notamment de la nécessité relative de
soutenir la reprise économique en cours. L’ajustement structurel 2018 serait de 0,1 point de PIB,
dans un contexte de mise en ceuvre de réformes structurelles majeures (marché du travail, fiscali-
té, investissement, logement, climat...). L'ensemble de ces facteurs sont pris en compte dans les
regles budgétaires européennes pour évaluer le caractére approprié de I'ajustement structurel par
rapport a la réalité économique et aux réformes de chaque pays. L’ajustement prévu par la France
pour 2018 permettrait de ne pas dévier significativement de la recommandation qui lui a été
adressée par le Conseil. A partir de 2019, I'ajustement structurel sera en moyenne de 0,35 point
de PIB potentiel par an.

4.2.2 Mise en ceuvre de la régle en dépense

La régle en dépense fournit un critére quantitatif supplémentaire permettant de s’assurer
que les Etats membres n’ayant pas encore atteint leur objectif de moyen terme (OMT) le
rejoignent, et que les Etats membres satisfaisant a leur OMT s’y maintiennent durablement.
L’esprit de la régle en dépense est de mesurer I'effort fourni par les Etats membres & partir d’'un
agrégat directement pilotable par le gouvernement, au contraire du solde nominal public qui est
affecté par la conjoncture et par des éléments non-discrétionnaires.

En pratique, cette régle impose que le taux de croissance des dépenses publiques en volume
(hors charge d'intéréts et dépenses conjoncturelles de chédmage, et comprenant un lissage sur
quatre ans des dépenses d’investissement) soit inférieur ou égal a un taux de référence égal a la
croissance a moyen terme du PIB potentiel, diminué d’'une marge de convergence, a moins
que le dépassement ne soit compensé par des mesures nouvelles en prélévements obligatoires.
Dans le cadre du pacte de stabilité et de croissance, le respect de la régle en dépense est évalué
sur un an (I'écart a I'évolution de référence doit étre inférieur a I'équivalent de 0,5 point de PIB) ou
sur deux ans (I'écart cumulé ne doit pas dépasser I'équivalent de 0,5 point de PIB).

En 2018, la croissance effective en volume de I'agrégat de dépenses serait de 0,9 % (contre une
évolution de référence de 0,1 %), ce qui correspond a une déviation non significative de 0,4 point
de PIB par rapport a I'ajustement recommandé (en valeur, 'agrégat de dépenses croitrait de
2,0 % contre une cible de 1,2 %). L’écart par rapport a la déviation prévue sur l'indicateur de solde
structurel s’explique principalement par la différence de champ sur la dépense: le cycle
d’'investissement local pénalise le respect de I'ajustement structurel, et son lissage dans la regle
en dépense, plus conforme a une approche de long-terme s’agissant d’investissement, permet de
corriger cet effet (pour 0,2 point de PIB) ; par ailleurs, I'exclusion des intéréts de I'agrégat contri-
bue, en cette période de baisse de la charge de la dette, a une détérioration de I'évolution de
l'agrégat de dépenses a hauteur de 0,1 point.

' La recommandation adressée a la France en juillet 2017 mentionne une cible de 1,2 % en valeur de croissance de cet
agrégat.
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TABLEAU 9 : REGLE EN DEPENSE

(taux de croissance en %) 2018 |
Croissance de la dépense en volume corrigée des mesures nouvelles en PO 0,9
Croissance cible fixée par la régle en dépense 0,1
Taux de référence (croissance potentielle a moyen-terme) 1,2
Marge de convergence permettant d'atteindre 'OMT* -1,1

* Calcul DGTrésor sur la base du Vade mecum on the Stability and Growth Pact, cf. détails dans I'annexe
méthodologique : calcul de I'ajustement structurel et de la régle en dépense

4.2.3 Mise en ceuvre du critére de dette

Entre 2018 et 2020, la France sera soumise a une régle transitoire concernant la réduction
du ratio de dette publique'®. Suivant la trajectoire de dette (cf. partie 3.7) du présent programme
de stabilité, cette régle ne serait pas plus contraignante que les précédentes dans le cas de la
France puisqu’elle imposerait un ajustement structurel minimal de 0,1 point de PIB : elle serait
donc respectée a I'horizon du programme. A l'issue de la période de transition, le ratio de dette
publique serait donc ancré sur une trajectoire de retour vers les 60 % du PIB, comme en témoigne
la baisse projetée de pres de 8 points du ratio entre 2017 et 2022.

5 Le « six-pack » de novembre 2011 prévoit une « régle de la dette » transitoire pour les procédures de déficit excessif qui
étaient en cours a la date de son adoption. Dans ce cas, durant les trois années suivant le retour sous les 3 %, le respect
du « critére de dette » est apprécié selon la progression du solde structurel des Etats membres vers un niveau permettant
le respect du critére de réduction d’'un vingtiéme par an de I'écart entre le ratio de dette publique et le niveau de référence
de 60 % du PIB.
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9. Analyse de sensihilité et comparaison
avec 1a programmation précédente

5.1 SENSIBILITE AUX HYPOTHESES EXTERIEURES

Le scénario économique repose conventionnellement sur un maintien du prix du pétrole et
du taux de change de I’euro a leurs niveaux récents, dont les fluctuations peuvent in fine cons-
tituer un renfort ou un frein a I'activité. Par ailleurs, I'évolution des taux d’intérét et des cours bour-
siers sont des aléas supplémentaires sur le scénario.

Le dynamisme des exportations frangaises dépendra de la croissance de nos partenaires,
qui est soumise a de multiples aléas (voir infra): mise en place de mesures protectionnistes sur le
commerce international, notamment aux Etats-Unis, qui péseraient sur le commerce mondial ;
risques politiques en zone euro ; effets du Brexit ; rythme de remontée des taux de la Fed ;
risques financiers, en lien notamment avec le niveau élevé des bourses aux Etats-Unis et le ni-
veau élevé de I'endettement en Chine.

La demande mondiale adressée a la France augmenterait de 5,0 % en 2018 et de 4,7 % en 2019.
Le taux de change euro-dollar s’établirait en moyenne a 1,23 USD/€ en 2018 et en 2019 tandis
que le prix du baril de pétrole atteindrait 65 USD en 2018 et en 2019.

Au-dela de I'impact chiffré des hypothéses de demande mondiale, de taux de change, de prix du
pétrole ou de taux d’intérét sur la croissance, l'inflation et le déficit public nominal dans le scénario
central (cf. tableaux 1 a 4), cette partie fournit une appréciation des principaux aléas externes,
haussiers ou baissiers, qui entourent la prévision.

Principaux aléas autour du scénario international

Les mesures protectionnistes pourraient peser fortement sur les échanges. En particulier, la mise
en place par les Etats-Unis de droits de douanes de 25 % sur les importations d'acier et de 10 %
sur celles d'aluminium, comme annoncé par le Président Trump début mars, pourrait entrainer des
réactions en chaine de ses partenaires avec un risque d'escalade important - 'UE s'est déja dite
préte a répondre. A l'inverse, la croissance du commerce mondial pourrait étre plus forte qu'antici-
pé si la reprise de I'économie mondiale s'intensifiait.

Le résultat des récentes élections Iégislatives en ltalie est un facteur d’incertitude. Si un gouver-
nement sceptique vis-a-vis du projet européen devait gouverner I'ltalie, ceci pourrait avoir des
effets potentiellement déstabilisateurs sur la zone euro, dans un contexte de difficulté a trouver
une voie commune pour permettre une plus grande intégration de la zone euro.

L’orientation de certaines politiques économiques reste incertaine : aux Etats-Unis (sur la trajec-
toire des finances publiques, la soutenabilité de la dette, le rythme de la hausse des taux de la
Fed si des signes de surchauffe de I'économie venaient a se présenter), en Italie (a l'issue du vote
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de mars), en Allemagne (sur le rythme de mise en ceuvre de I'accord de coalition), en Chine (sur
I'ampleur des mesures de soutien des autorités chinoises), en zone euro (une baisse de l'inflation
sous-jacente pourrait contraindre la BCE a repousser la sortie des politiques non-
conventionnelles).

L'ampleur des effets du Brexit est encore une inconnue (déroulement des négociations, accord
final avec I'UE, durée de la période d'incertitude, réaction des marchés et du policy-mix).

Les économies émergentes restent exposées a des aléas majeurs. Les déséquilibres financiers et
budgétaires en Chine pourraient contribuer a un ralentissement plus brutal qu'anticipé. Les pays
émergents sont également vulnérables a une remontée plus rapide qu'attendu des taux de la Fed,
pouvant entrainer des sorties importantes de capitaux, tandis que les incertitudes politiques et
géopolitiques constituent également un aléa négatif.

Les risques financiers demeurent élevés au regard des indicateurs de price-to-earning ratio'. Les
actions semblent surévaluées aux Etats-Unis, et il est possible qu'elles le soient également, dans
une moindre mesure, en Europe, malgré la correction observée début février. De plus, aprés une
période caractérisée par des taux historiquement bas ayant conduit a des prises de risques plus
élevées, une remontée plus rapide qu'anticipé des taux d'intérét pourrait entrainer un regain de
tensions sur les marchés.

Scénarios alternatifs présentés dans le programme de stabilité’”

TABLEAU 1 : IMPACT SUR L’ECONOMIE FRANCAISE D’UNE HAUSSE DE 1 %
DE LA DEMANDE MONDIALE DE BIENS ADRESSEE A LA FRANCE *

(écart au niveau du scénario de référence en %) n+1 n+2
Produit intérieur brut 0,3 0,3 0,3
Emploi salarié total (en milliers) 19 45 50
Prix a la consommation des ménages 0,1 0,2 0,3
Solde public primaire (en points de PIB) 0,1 0,2 0,2

* Augmentation durable de 1 % de la demande mondiale intervenant au début de I'année n, a taux d’intérét réels inchan-
gés. Note de lecture : Une hausse de la demande mondiale se répercute sur les exportations et se diffuse ensuite au reste
de I'économie, via en particulier une révision a la hausse de l'investissement des entreprises.

'6 L'indicateur du price-to-earnings ratio, qui rapporte le prix de l'action au bénéfice net par action, est actuellement au-
dessus de sa moyenne de long-terme pour le S&P500, et en hausse continue depuis 2012.

7 Les variantes des tableaux 1 a 4 sont obtenues avec le modéle Mésange 2017. Documents de Travail de la DG Trésor
(2017), « Le modele macroéconométrique Mésange : réestimation et nouveautés », par Anne-Sophie Dufernez, Claire
Elezaar, Pierre Leblanc, Emmanuelle Masson, Harry Partouche, José Bardaji, Benoit Campagne, Marie-Baianne Khder,
Quentin Lafféter, Olivier Simon.
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TABLEAU 2 : IMPACT SUR L’ECONOMIE FRANCAISE D’UNE BAISSE DU TAUX DE CHANGE
DE L’'EURO CONTRE TOUTES MONNAIES DE 10 % *

(écart au niveau du scénario de référence en %)

Produit intérieur brut 0,5 0,9 1,3
Emploi salarié total (en milliers) 24 90 154
Prix a la consommation des ménages 0,6 1.1 1,6
Solde public primaire (en points de PIB) 0,1 0,3 0,4

* Baisse du taux de change de I'euro contre toutes monnaies de 10 % au début de I'année n, a taux d’intérét réels inchan-
gés, sans réaction du reste du monde.

Note de lecture : Une dépréciation de I'euro serait favorable a I'activité a court-terme via une amélioration de la compétitivi-
té-prix de la France par rapport aux pays hors zone euro et une hausse de I'activité chez nos partenaires de la zone euro.

TABLEAU 3 : IMPACT SUR L’ECONOMIE FRANCAISE D’UNE HAUSSE DE 10 $ DU PRIX DU PETROLE*

(écart au niveau du scénario de référence en %)

Produit intérieur brut -0,1 -0,2 -0,2
Emploi salarié total (en milliers) -9 -38 -45
Prix a la consommation des ménages 0,3 0,4 0,4
Solde public primaire (en points de PIB) -0,1 -0,2 -0,2

* Hausse de 10 $ du prix du baril au début de I'année n, a taux d'intérét réels inchangés, sans réaction du reste du monde.
Note de lecture : Une hausse des cours du pétrole aurait, a taux de change inchangés, un impact inflationniste, qui, en se
répercutant sur les prix a la consommation et la rentabilité des entreprises, affecterait I'activité.

TABLEAU 4 : IMPACT SUR L’ECONOMIE FRANCAISE D’UNE HAUSSE DE 100 POINTS DE BASE PEN-
DANT DEUX ANS DES TAUX D’INTERET A COURT TERME *

Produit intérieur brut -0,1 -0,3 -0,1
Emploi salarié total (en milliers) -4 -33 -37
Prix a la consommation des ménages 0,0 0,0 -0,1
Solde public primaire (en points de PIB) 0,0 -0,2 -0,1

* Hausse de 100 points de base temporaire pendant deux ans des taux d’intérét a court terme de la zone euro intervenant
au début de I'année n avec impact sur les taux d’intérét a long terme, sans variation du taux de change et sans réaction du
reste du monde. Il s’agit d’'un scénario ou la hausse des taux d’intérét correspond a une hausse des colts de production
(colt d’'usage du capital), sans lien avec une amélioration de I'activité.

Note de lecture : Une hausse des taux d’intérét directeurs handicaperait I'activité en limitant I'investissement des entre-
prises et la profitabilité du capital, en favorisant I'épargne par rapport a la consommation et en provoquant une appréciation
du change. Cette variante ne retranscrit néanmoins que trés imparfaitement I'effet de la hausse récente des taux longs, qui
pourrait refléter un changement d’anticipation sur la politique monétaire américaine.
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ENCADRE 7 : COMMENT UTILISER LES VARIANTES POUR LA PREVISION ?

Les variantes présentées dans les tableaux 1 a 4 doivent étre utilisées avec prudence. Premie-
rement, les multiplicateurs associés aux variantes dépendent des choix de modélisation rete-
nus, si bien que leur estimation est soumise a de fortes incertitudes. Ainsi les variantes du mo-
dele Mésange? (présentées supra), utilisé pour I'évaluation de mesures de politique écono-
mique, peuvent par exemple différer de celles du modéle Opale®, utilisé pour la prévision ma-
croéconomique a I'horizon 1 a 2 ans. Par exemple, l'effet sur le PIB d’'une baisse du taux de
change de I'euro contre toutes monnaies de 10 % est moins important dans le modéle Opale
(0,7 pt au bout de 3 ans contre 1,3 pt dans Mésange). L'effet sur le PIB d’'une hausse de 10 $
du prix du pétrole est plus important dans Mésange que dans Opale (0,2 pt au bout de 3 ans
contre —0,1 pt). Les variantes de demande mondiale sont relativement proches dans les deux
modeéles : 1 % de demande mondiale en plus entraine un surcroit d’activité de 0,3 pt au bout
de 3 ans dans Mésange comme dans Opale.

Par ailleurs, il est important de comprendre la nature des chocs économiques avant de prévoir
leurs effets sur I'activité. Les multiplicateurs indiqués dans les tableaux précédents sont ceux
associés a un choc théorique sur la seule variable exogéne concernée et ont été estimés sur la
base des chocs observés pendant la période d’estimation. Or, les chocs réellement observés
affectent rarement une seule variable de fagon isolée et peuvent parfois étre de nature diffé-
rente de ceux observés par le passé. Ainsi, on peut par exemple penser qu’une appréciation
de I'euro provoquée par un rebond conjoncturel au sein de la zone euro aurait un effet moins
défavorable sur I'activité qu'une appréciation provoquée par une cause purement exogene. De
méme, une augmentation des prix du pétrole liée a un choc d’offre, comme une décision de
'OPEP, pourrait étre plus défavorable a I'activité qu’'une augmentation liée a un choc de de-
mande, car dans ce second cas I'effet négatif serait en partie compensé par un choc positif de
demande mondiale.

(a) Documents de Travail de la DG Trésor (2017), « Le modéle macroéconométrique Mé-
sange : réestimation et nouveautés », par Anne-Sophie Dufernez, Claire Elezaar, Pierre Le-
blanc, Emmanuelle Masson, Harry Partouche, José Bardaji, Benoit Campagne, Marie-Baianne
Khder, Quentin Lafféter, Olivier Simon.

(b) Documents de Travail de la DG Trésor (2017), « La maquette de prévision Opalezo17 », par
Aurélien Daubaire, Geoffrey Lefebvre, Olivier Meslin.
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5.2 COMPARAISON A LA PROGRAMMATION PRECEDENTE

TABLEAU 10 : COMPARAISON AVEC LE PRECEDENT PROGRAMME DE STABILITE

| 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022 \
Programme de Stabilité 2017-2020 (avril 2017)

Croissance réelle du PIB (en %) 1,5 1,5 1,6 1,7
Croissance potentielle réelle (en %) 1,5 1,4 1,3 1,4
Ecart de production (en % du PIB potentiel) -3,1 -3,1 -2,8 -2,5
Solde public nominal (en % du PIB) -2,8 -2,3 -1,6 -1,3
Solde structurel (en % du PIB pot.) -1,0 -0,5 0,0 0,0
Ajustement structurel (en % du PIB pot.) 0,5 0,5 0,5 0,0
Dette publique (en % du PIB) 96,0 95,9 94,7 93,1
gﬁ;t)e publique, hors soutien a la zone euro (en % du 93.1 93.1 92.0 90,4
Programme de Stabilité 2018-2022 (avril 2018)
Croissance réelle du PIB (en %) 1,8 2,0 1,9 1,7 1,7 1,7
Croissance potentielle réelle (en %) 1,25 1,25 1,25 1,25 1,30 1,35
Ecart de production (en % du PIB potentiel) -0,9 -0,2 0,4 0,9 1,3 1,6
Solde public nominal (en % du PIB) -2,6 -2,3 2,4 -0,9 -0,3 0,3
Solde structurel (en % du PIB pot.) -2,0 -1,9 -1,6 -1,4 -1,0 -0,6
Ajustement structurel (en % du PIB potentiel) 0,5 0,1 0,3 0,3 0,4 0,4
Dette publique (en % du PIB) 97,0 | 96,4 96,2 94,7 | 92,3 89,2
lel(??t,t)e publique, hors soutien a la zone euro (en % du 94.1 93,7 935 92.1 89,8 86,8

La comparaison avec le programme de stabilité précédent est délicate car de nombreux événe-
ments ont eu lieu depuis. Les élections présidentielles de mai 2017 ont changé la feuille de route
de I'économie francaise et de la trajectoire de finances publiques. Ces modifications ont été ac-
tées dans la LPFP 2018-2022, votée en décembre 2017. La LPFP a aussi permis de mettre a jour
les hypothéses de croissance potentielle et d’écart de production sur un scénario plus prudent. A
ce titre, la situation économique vue aujourd’hui est meilleure que ce qui était sous-jacent dans le
programme de stabilité 2017 : cette révision, a solde nominal inchangé, dégrade le solde structurel
et améliore le solde conjoncturel.

En 2017 toutefois, le solde nominal est ressorti plus élevé que prévu dans le programme de stabi-
lité 2017 (-2,6 % du PIB contre -2,8 % du PIB), alors que I'ajustement structurel est en ligne (0,5 %
du PIB potentiel). Pour 2018, les perspectives de croissance sont plus dynamiques que celles du
précédent programme (2,0 %). L’ajustement structurel serait quant a lui plus faible a 0,1 point de
PIB potentiel, rythme approprié compte tenu de 'ampleur des réformes économiques entreprises.
En 2019, le solde nominal se dégraderait par rapport au dernier programme de stabilité a cause
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de la transformation du CICE en allegement de charges pérennes, amenant le déficit a -2,4 % du
PIB dans ce programme de stabilité contre -1,6 % du PIB dans le dernier programme de stabilité.
Cet effet temporaire disparaitrait et dés 2020, le déficit nominal serait Iégérement inférieur dans
cette chronique que dans la prévision du programme de stabilit¢ 2017 (-0,9 % du PIB
contre -1,3 % du PIB). En 2019 et 2020, I'ajustement structurel serait de 0,3 % du PIB dans ce
programme de stabilité alors qu’il atteignait 0,5 % puis 0,0 % en 2020 dans le précédent pro-
gramme de stabilité. En effet, dans le programme de stabilité 2017, I'équilibre structurel était at-
teint a I'issue de I'année 2019, mais avec un écart de production de -2,8 points de PIB : plus au-
cun ajustement structurel n’était donc nécessaire a partir de 2020.

5.3 COMPARAISON AUX PREVISIONS DE FINANCES
PUBLIQUES DE LA COMMISSON

TABLEAU 11 : COMPARAISON AVEC LES PREVISIONS DE LA COMMISSION EUROPEENNE

Projections de la Commission Européenne (prévisions d'automne, novembre 2017)

Croissance réelle du PIB (en %) 1,6 1,7 1,6
Solde public (en % du PIB) -2,9 -2,9 -3,0
Solde structurel (en % du PIB pot.) 24 2,7 -3,0
Ajustement structurel (en % du PIB pot.) 0,2 -0,4 -0,3
Dette publique (en % du PIB) 96,9 96,9 96,9
Programme de Stabilité 2018-2022 (avril 2018)
Croissance réelle du PIB (en %) (*) 1,8 2,0 1,9 1,7 1,7 1,7
Solde public (en % du PIB) -2,6 -2,3 -2,4 -0,9 -0,3 0,3
Solde structurel (en % du PIB pot.) -2,0 -1,9 -1,6 -1,4 -1,0 -0,6
Ajustement structurel (en % du PIB pot.) 0,5 0,1 0,3 0,3 0,4 0,4
Dette publique (en % du PIB) 97,0 96,4 96,2 94,7 92,3 89,2

*Données brutes non CJO

Dans ses prévisions d’automne publiées le 9 novembre 2017, la Commission européenne pré-
voyait pour la France un déficit public de 2,9 % en 2017, puis 2,9 % en 2018 et 3,0 % du PIB en
2019 (sur la base d’'un scénario dit a « politique inchangée » pour cette derniére année).

En 2017, les prévisions de la Commission n’intégrent pas le résultat de I'exécution 2017 estimé
par I'Insee en mars 2018. Elles prévoyaient un solde public nominal de -2,9 % du PIB alors qu'il
est désormais estimé a -2,6 % du PIB par I'lnsee. La croissance a depuis été révisée a la hausse,
de 1,7 % dans les prévisions de la Commission a une estimation de 2,0 % dans ce programme de
stabilité (1,8% en ne corrigeant pas des effets de calendrier).
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Concernant 2018, la Commission prévoyait un désajustement structurel de 0,4 point dans ses
derniéres prévisions alors que ce programme de stabilité table sur un ajustement structurel de
0,1 point de PIB, en cohérence avec la trajectoire de la LPFP. La différence entre ces deux trajec-
toires est imputable en partie aux recettes hors prélevements obligatoires (notamment le divi-
dende versé par la Banque de France en 2018) ainsi qu’a une différence d’appréciation sur
I'efficacité des mesures d’économies mises en place (économies attendues des collectivités lo-
cales par exemple).

Enfin en 2019, les deux prévisions ne sont pas comparables dans la mesure ou la Commission ne
retient pas dans sa trajectoire « a politique inchangée » l'intégralité des mesures envisagées pour
limiter la progression de la dépense publique. Ce choix conventionnel explique un accroissement
du déficit structurel dans le scénario de la Commission européenne.
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6 I- : [I i- I]I-

6.1 QUALITE DES DEPENSES PUBLIQUES

6.1.1 Les dépenses de I’Etat et des opérateurs

Les dépenses de I'Etat et des opérateurs sont mises au service de la stratégie de transformation
de I'action publique engagée par le Gouvernement. Des choix clairs sont opérés afin de permettre
le financement des priorités du Gouvernement et 'amélioration de l'efficience et de la qualité de la
dépense publique.

Une transformation ambitieuse du secteur du logement a été engagée visant a sortir d’'une logique
d’amélioration de la solvabilit¢ de la demande aux effets inflationnistes, pour favoriser
I'accroissement de I'offre de logements. Elle repose notamment sur les réformes initiées ou a venir
touchant au fonctionnement des aides personnalisées au logement.

De méme, le Gouvernement a engagé la réduction du volume de contrats aidés dont I'efficacité en
matiére de retour a 'emploi n’est pas démontrée, en particulier dans un contexte de remontée
nette dans le cycle économique. Cette réduction permet de privilégier le financement d’un plan
d’investissement dans les compétences (PIC) dont les effets bénéfiques structurels sont plus pro-
bants sur le long-terme. Le PIC vise a intensifier et a accélérer I'effort de formation professionnelle
des plus vulnérables pour les protéger contre le manque ou l'obsolescence rapide des compé-
tences, dans un contexte de bouleversements incessants du marché du travail. Cette dépense
s’inscrit dans le cadre des actions financées au titre du grand plan d’investissement (GPI).

Au-dela de son volet compétences, le grand plan d’investissement (GPI) vise a financer la con-
duite de réformes structurelles améliorant le potentiel de croissance de I'économie frangaise. Doté
de 57 Md€ sur le quinquennat, ce plan financera les actions d’investissement public destinés a
relever les 4 défis majeurs qui se posent a I'’économie francaise : i) édifier une société
d’'innovation ; ii) accélérer la transition écologique ; iii) ancrer la compétitivité sur I'innovation ; iv)
construire 'Etat de I'age numérique.

Sur le second axe, le GPI finance les actions du plan climat, en permettant ainsi a la France
d’accélérer sa transition écologique et de faire émerger un modéle de croissance durable. Plus de
20 Md€ d’investissement sur le quinquennat.

Sur le troisieme axe, le GPI consacrera 13 Md€ aux actions structurelles en faveur de I'innovation
et de la montée en gamme de I'économie. En particulier, des appels a projet financeront les initia-
tives d’excellence dans la recherche universitaire et I'innovation en entreprises autour des princi-
paux défis technologiques. Dans cet axe aussi, 5 Md€ seront consacrés aux investissements vi-
sant la montée en gamme des filieres agricoles.

Sur le dernier axe, une action transversale sera menée pour moderniser I'action publique notam-
ment par I'innovation et la diffusion des nouvelles technologies. Un Fonds doté de 700 M€ en fa-
veur de la transformation de I'Etat permettra de soutenir des projets de nouveaux services numé-
riques (dématérialisation de procédures, automatisation de taches récurrentes, intelligence artifi-
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cielle), des projets faisant appel a de nouveaux procédés métier ou support des administrations
(mise en place de centres de services partagés, nouvelles organisations physiques des lieux de
travail) et des projets innovants en matiére de pratiques RH ou de rémunérations des agents. Sé-
lectionnés sur des critéres rigoureux pour atteindre des objectifs explicites de transformation, ces
investissements seront mis en place, suivis et évalués afin de connaitre leur impact réel et de
pouvoir les amplifier ou les faire diminuer selon leurs résultats.

Au-dela du GPI, de nouveaux moyens ont été dégagés au service des domaines régaliens, qu’il
s’agisse de la justice, de la police et de la gendarmerie ou encore des armées — avec la présenta-
tion d’'un projet de loi de programmation militaire 2019-2025 — ce afin d’améliorer les conditions
d’exercice de ces missions pour faire face aux défis actuels.

Enfin, a moyen-terme, 'amélioration de I'efficience des dépenses publiques, en particulier celles
de I'Etat et des opérateurs, sera portée par les réformes documentées dans le cadre du pro-

gramme de transformation de I'action publique, Action publique 2022 (voir encadré 8).

ENCADRE 8 — ACTION PUBLIQUE 2022

Le Gouvernement a engagé un grand programme de transformation de I'action publique, Action pu-
blique 2022 (AP22).

Lancée début octobre 2017, la démarche poursuit trois objectifs : (i) améliorer la qualité de service
aux usagers, (ii) offrir un environnement de travail modernisé aux agents publics, en les impliquant
pleinement dans la définition et le suivi des transformations et enfin (iii)) accompagner la baisse des
dépenses publiques, avec un objectif assumé d’une baisse de plus de 3 points de PIB d’ici 2022. Ce
processus couvre I'ensemble des administrations publiques et est porté au plus haut niveau par le
Président de la République et le Premier ministre.

La démarche Action publique 2022 se fonde sur trois approches :

Une approche par politique publique, reposant sur 'examen de 21 politiques publiques
identifiées comme prioritaires et regroupées en cing groupes : (i) Solidarités et santé ; (ii)
Emploi, économie et finances ; (iii) Agriculture, écologie et territoires ; (iv) Régalien ; (v) En-
seignement, culture et sports. L’étude de ces politiques publiques est portée par le Comité
action publique 2022 (CAP22). Il s’agit d’'un comité indépendant, mélant économistes, élus,
et personnalités qualifiées du secteur public et privé. Composé de 34 membres dont 3 prési-
dents - Ross Mclnnes, président du Conseil d’administration de Safran ; Véronique Bédague-
Hamilius, secrétaire générale de Nexity et Frédéric Mion, directeur de I'Institut d’études poli-
tiques de Paris — le comité est chargé de mener une profonde revue des missions et dé-
penses de I'ensemble des administrations publiques (Etat et opérateurs, administrations de
sécurité sociale) autour de politiques publiques spécifiques. CAP22 échange avec les minis-
téres, par le biais notamment des contributions écrites et d’auditions des ministres. Le Comi-
té rendra un rapport au Premier ministre au printemps 2018.

Une approche par chantiers interministériels transversaux, reposant sur 'examen des
cing thématiques suivantes : (i) la simplification et 'amélioration de la qualité de services, (ii)
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la transformation numérique, (iii) la rénovation du cadre des ressources humaines,
(iv) l'organisation territoriale des services publics, (v) la modernisation de la gestion budgé-
taire et comptable. Ces chantiers transversaux interministériels ont établi un diagnostic de
plusieurs politiques publiques transverses et définiront des principes structurants de réforme.
Une approche mobilisant les usagers et les agents. Le Forum de l'action publique qui
s’est déroulé du 24 novembre 2017 au 9 mars 2018, a permis une consultation en ligne de
plusieurs milliers d’agents publics et d’'usagers du service au public.

Lors du premier Comité Interministériel de la Transformation Publique (CITP) qui s’est tenu le
1erfévrier 2018, une premiére série de mesures, issues en partie des chantiers transversaux, a été
annonceée. Elles doivent permettre de créer les conditions favorables a la mise en ceuvre des ré-
formes a venir. Ces mesures portent en particulier sur la simplification et 'amélioration de la qualité
de services, la transformation numérique, la rénovation du cadre des ressources humaines — corres-
pondant respectivement aux chantiers interministériels transversaux (i), (ii) et (iii) — et poursuivent les
objectifs suivants :

Engager un nouveau contrat social avec les agents publics : une large concertation est ou-
verte pour refonder les engagements réciproques des agents publics et de la puissance pu-
blique

Donner plus de liberté et plus de responsabilité aux managers publics (souplesse dans les
modalités de recrutement, davantage d’autonomie de gestion pour les structures)

Renforcer la transparence sur l'efficacité et la qualité des services publics en relation avec
les usagers (obligation pour toutes les administrations en relation avec les usagers de publier
d’ici 2020 des indicateurs de résultats et de qualité de service).

Accélérer la transformation numérique des administrations (simplification des démarches
administratives pour les usagers et libération des agents de taches administratives au profit
de missions d’accompagnement des usagers).

Accompagner la transformation des administrations (lancement du premier appel a projets du
Fonds pour la transformation de I'action publique, qui mobilisera 700 M€ sur les cinq pro-
chaines années).

Les conclusions de I'ensemble du processus Action publique 2022, tant sur les politiques publiques
que sur les chantiers interministériels, seront remises au Premier ministre début mai. Une période de
concertation et d’arbitrage et un nouveau CITP permettront ensuite au Gouvernement d’annoncer sa
feuille de route de transformation de I'action publique pour le quinquennat.

6.1.2 La maitrise des dépenses de santé

La stratégie de transformation du systéeme de santé lancée le 13 février dernier a défini 5 grands
chantiers : qualité de soins et pertinence des actes, modes de financement, numérique, res-
sources humaines et formation, organisation territoriale. Le plan ONDAM 2018-2022 d’appui a la
transformation du systéme de santé s’inscrit pleinement dans ce cadre global de moyen terme, en
posant les bases des transformations a initier dés 2018 pour renforcer I'efficience du systéme et
garantir la soutenabilité des dépenses de santé. L’investissement jouera un rdle prépondérant
pour moderniser et adapter le systéme de soins.
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Il s’agit de mobiliser tous les leviers disponibles autour de plusieurs objectifs prioritaires dont no-
tamment :

D  Structurer I'offre de soins. Les établissements de santé seront amenés a développer des
modes de prises en charges innovants et plus efficients, en développant les alternatives aux
hospitalisations et en en promouvant la médecine ambulatoire, ainsi qu’a améliorer leur per-
formance interne notamment en renforgant I'efficience des achats hospitaliers, via le pro-
gramme PHARE (performance hospitaliere pour des achats responsables), en pilotant la
masse salariale, en favorisant les mutualisations et la gestion commune d’activités trans-
versales

D Renforcer la pertinence et 'efficience des prescriptions des produits de santé. Les
efforts sur les prix des médicaments et dispositifs médicaux seront poursuivis pour rémuné-
rer 'innovation a son juste prix et modifier la structure de consommation des produits de
santé, notamment en développant la prescription et I'usage des génériques et des bio-
similaires en établissement et en ville.

D Renforcer la pertinence des actes. Cet axe vise la réduction des actes et soins redon-
dants ou inadéquats grace aux actions de maitrise médicalisée et I'adaptation des modes
de tarification aux évolutions technologiques.

D Améliorer 'efficience des prescriptions de transports et d’arréts de travail. L'objectif est
de garantir des prescriptions efficientes pour contenir la hausse dynamique de ces dépenses
en responsabilisant les prescripteurs et renforgant les controles des prescriptions médicales

Ces objectifs structurels seront déclinés annuellement dans le cadre de la construction de
I'Objectif national des dépenses d’assurance maladie (Ondam). Par ailleurs, le pilotage de
'Ondam 2017 est efficient, comme l’illustre le fait que 'Ondam aurait été respecté en plafond en
2017 selon les données disponibles non encore définitives. Ce respect pour la huitieme année
consécutive (taux de progression de 2,2%) traduit 'efficacité du pilotage des dépenses de santé
du Gouvernement.

6.1.3 La rationalisation des dépenses locales

Les efforts de maitrise de la dépense locale doivent étre poursuivis sur les cing prochaines an-
nées dans le cadre d’'une nouvelle approche fondée sur la contractualisation entre I'Etat et les
collectivités territoriales.

La participation des collectivités territoriales a I'assainissement des comptes publics a été annon-
cée par le Président de la République dés la premiére conférence nationale des territoires le 17
juillet 2017. Le Gouvernement a souhaité adopter une nouvelle approche dans les relations
financiéres entre I’Etat et les collectivités territoriales, fondée sur la confiance et en rupture
avec la baisse unilatérale des dotations.

La loi de programmation des finances publiques (LPFP) pour les années 2018 a 2022 du 22
janvier 2018 est venue traduire cette approche renouvelée. Ainsi, son article 13 énonce
I'objectif national d’évolution des dépenses réelles de fonctionnement des collectivités territoriales
et de leurs EPCI a fiscalité propre. L’article 16 fixe les plafonds d’évolution des concours financiers
de I'Etat aux collectivités territoriales sur les cing prochaines années (les plafonds prévus pour le
FCTVA et la TVA affectée aux régions n’étant qu’indicatifs). L’article 29, quant a lui, met en ceuvre
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le dispositif de contractualisation entre I'Etat et les collectivités territoriales représentant la plus
grande partie de la dépense locale.

Concrétement, I'article 13 de la LPFP fixe I'objectif national d’évolution des dépenses réelles
de fonctionnement des collectivités locales et de leurs EPCI a fiscalité propre a +1,2% chaque
année pendant les cing prochaines années ainsi qu’'un objectif de réduction du besoin de fi-
nancement. L’ensemble des collectivités est concerné par ces dispositions, dont elles de-
vront tenir compte a I’occasion du débat d’orientation budgétaire.

Une démarche de contractualisation ciblée sur les 322 plus grandes collectivités, qui re-
présentent prés des deux tiers de la dépense locale en fonctionnement est par ailleurs pré-
vue par l'article 29 (cf. encadré - Mise en ceuvre de la contractualisation avec les collectivités lo-
cales). Les contrats, conclus entre le représentant de I'Etat dans la région ou le département et
chaque collectivité, fixent des objectifs en matiére d’évolution des dépenses réelles de fonction-
nement, de réduction du besoin de financement et, pour certaines collectivités, d’amélioration de
la capacité de désendettement. En cohérence avec cette approche contractuelle, des modulations
de I'objectif d’évolution des dépenses sont possibles pour tenir compte des spécificités de chaque
collectivité, dans les limites prévues par la loi. Le non-respect de cet objectif déclenche un méca-
nisme de correction sous la forme d’une reprise financiére par I’Etat & hauteur de 75% de
I'écart constaté. Pour les collectivités entrant dans le champ de la démarche et n’ayant pas signé
de contrat, la reprise financiére s’éléve alors a 100% de I'écart constaté par rapport a I'objectif
d’évolution de la dépense notifié par I'Etat.

6.2 QUALITE DES RECETTES PUBLIQUES

Le taux de préléevements obligatoires sera abaissé de 1 point sur le quinquennat afin de
favoriser la croissance et ’emploi.

La pression fiscale qui pése sur les entreprises et les ménages francgais, entravant la demande et
linitiative privées, sera relachée. La baisse des prélévements obligatoires se poursuivra avec une
baisse d’'un point de PIB d’ici 2022, bénéficiant a la fois aux ménages et aux entreprises. Sur la
période de programmation, le taux de prélévements obligatoires sera ramené de 45,4 % du PIB en
2017 a 44,3 % en 2022. Cette baisse répond a trois choix stratégiques du Gouvernement. Le
premier est de soutenir immédiatement la croissance et de favoriser 'emploi et le pouvoir d’achat
en récompensant le travail, en engageant ces baisses dés le 1¢ janvier 2018, le deuxiéme
d’améliorer la compétitivité et de libérer l'activité des entreprises, et le troisieme de soutenir
linvestissement privé dans les entreprises qui prennent des risques, qui innovent et qui créent les
emplois de demain.

Moderniser I'impét et en diminuer la charge pour les ménages
les plus modestes

Cette baisse de la fiscalité portera en grande partie sur les ménages et bénéficiera en priorité aux
actifs des classes moyennes et aux ménages modestes. Pour cela, les cotisations salariales ma-
ladie et chdmage des salariés du secteur privé ont été supprimées et financée par une hausse de
CSG dont l'assiette est plus large, permettant ainsi d’élargir les bases fiscales notamment

-52-



Programme de Stabilité 2018-2022

s’agissant du financement de la protection sociale afin qu’il ne pése pas uniquement sur les sa-
laires. Outre le gain net de pouvoir d’achat que représentent ces baisses pour les actifs, elles sti-
muleront a la fois la demande et 'offre de travail en réduisant le coin fiscalo-social sur les salaires,
en complément de la revalorisation de la prime d’activité. Par ailleurs, les ménages bénéficieront
progressivement d’un dégrévement de taxe d’habitation, pour un gain de pouvoir d’achat et une
plus grande équité fiscale. Enfin, a partir de 2020, entrera en vigueur une mesure d’exonération de
cotisations sociales sur les heures supplémentaires.

Pérenniser les mesures prises en faveur de la compétitivite
et de la baisse du colit du travail

Afin de renforcer la compétitivité des entreprises, I'activité et I'attractivité de 'économie frangaise,
la fiscalité des entreprises sera allégée et simplifiée. Le taux facial de I'impdt sur les sociétés sera
réduit, par étapes, a 25 % d’ici 2022. Cette baisse permettra de converger vers la moyenne euro-
péenne et de réduire le colt du capital, stimulant ainsi I'investissement a long terme. Par ailleurs,
le CICE sera transformé en allégement pérenne de cotisations patronales dés 2019 — date privilé-
giée afin de garantir, dans un premier temps, un retour durable du déficit public sous 3 % du PIB —
afin de simplifier le dispositif existant et de soutenir dans la durée I'emploi et la compétitivité des
entreprises frangaises. Cette transformation du CICE est également un gage de stabilité pour les
entreprises, en particulier pour les plus petites d’entre elles. Cette baisse de cotisations sécurisera
non seulement l'effort entrepris jusqu’ici pour aider les entreprises a restaurer leurs marges, mais
elle soutiendra aussi la demande de travail peu qualifié du fait d’'un ciblage plus important
qu’aujourd’hui au niveau du salaire minimum.

Soutenir I'investissement, I’entreprenariat et I'innovation

Pour stimuler l'investissement productif, risqué et innovant, I'lmp6t de solidarité sur la fortune (ISF)
a été transformé en Imp6t sur la Fortune Immobiliere (IF1) dés 2018 et un taux de prélévement
unique de 30 % sur les revenus de I'épargne a été également instauré en 2018, incluant les prélé-
vements sociaux. Dans un contexte de transition technologique profonde, le besoin en capital est
encore plus important qu'hier et alléger sa fiscalité est devenu indispensable. Ces différentes me-
sures s’inscrivent également dans une logique de convergence européenne, puisque les taxes sur
le capital ont, en France, un poids particulierement élevé par rapport a nos partenaires européens.
Outre le fait que ces mesures participent a I'effort de réduction du colt du capital, elles réoriente-
ront I'’épargne nationale vers le financement des entreprises.

Accélérer la transition écologique

Afin d’accélérer la conversion écologique de notre économie, la hausse de la fiscalité du carbone
a été amplifiée et la convergence de la fiscalité du diesel sur celle de I'essence sera pleinement
effective a I'horizon du quinquennat. Ceci permettra aux acteurs économiques d’internaliser le
co(t social généré par 'usage des énergies fossiles, réduisant ainsi nos émissions de CO2. La
France progressera ainsi en matiere de poids des recettes reposant sur la fiscalité environnemen-
tale. Des mesures budgétaires comme la généralisation du chéque-énergie et la mise en place
d’'une prime a la conversion pour les véhicules anciens sont prévues pour accompagner les plus
fragiles dans la transition écologique.
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ENCADRE 9 : LA RETENUE A LA SOURCE DE L’'IMPOT SUR LE REVENU,
UN OUTIL DE MODERNISATION DE LA FISCALITE DES MENAGES

A compter du 1¢ janvier 2019, I'imp6t sur le revenu (IR) sera prélevé a la source pour 98 % des
revenus. Initialement prévue en 2018, cette modernisation du mode de recouvrement de I'imp6t a
été reportée d’'une année afin d’assurer la pleine fiabilité du dispositif.

Cette réforme de grande ampleur permettra de supprimer le décalage d’'un an entre la perception
du revenu et le paiement de I'impdt correspondant et réduira ainsi les difficultés de paiement de
'impot pour les contribuables qui subissent des variations de revenus ou changent de situation.

Pour les salariés, la mise en place du prélévement a la source constituera une simplification. Pour
les entreprises, le prélévement a la source sera adossé a la Déclaration sociale nominative (DSN)
qui est une source de simplification et d’économies.

Le préléevement a la source de I'IR ne remettra pas en cause les principes fondateurs du systéme
fiscal francgais ; en particulier :

D la progressivité de I'impdt sur le revenu, sa conjugalisation et sa familialisation a travers le
mécanisme du quotient familial ou encore I'imputation des réductions et crédits d'imp6t se-
ront maintenues ;

D la confidentialité des éléments servant au calcul des prélévements sera garantie, et au
sein d’'un méme foyer fiscal le taux de retenue a la source transmis aux organismes col-
lecteurs pourra étre individualisé ;

D la déclaration d’ensemble des revenus sera maintenue.

Les salaires, traitements, retraites et revenus de remplacement feront I'objet d’une retenue a la
source opérée pour le compte de I'Etat par un tiers préleveur (employeurs, caisses de retraites,
etc.) en appliquant aux revenus le taux de préléevement calculé par I'administration fiscale. Les
autres revenus dans le champ de la réforme (revenus des indépendants et revenus fonciers no-
tamment) donneront lieu a des acomptes contemporains payés par les contribuables. Le taux de
prélévement pourra étre modifié a la suite de changements de situation familiale et le prélévement
pourra étre modulé de maniére contemporaine a la hausse ou a la baisse, notamment pour tenir
compte des variations de revenus d’une année a l'autre.

Les revenus concernés par la réforme et pergus en 2018 ne seront pas imposés, pour éviter un
double paiement d'impdét en 2019. Les contribuables bénéficieront ainsi en 2019 d’un Crédit
d'impdt modernisation du recouvrement (CIMR) qui annulera I'impét da sur les revenus 2018 non
exceptionnels inclus dans le champ du prélévement a la source. Toutefois, le bénéfice des réduc-
tions et des crédits d’'imp6t acquis au titre de 2018 sera conservé. Les revenus exceptionnels, non
susceptibles par nature de faire I'objet d’'un double paiement d’impdt en 2018, resteront imposés
et, pour les revenus des indépendants et dirigeants, le CIMR sera encadré pour éviter les compor-
tements optimisants.

L’effet net du passage au prélévement a la source sur les finances publiques a été estimé dans
I'évaluation préalable du projet de loi a - 0,3 Md€ pour I'année de transition (i.e. 2018, décalée a
2019). Cette estimation tient compte a la fois des effets démographiques et macroéconomiques,
des possibilités offertes en matiere de modulation de taux, et de I'impact de la réforme sur le taux
de recouvrement de I'imp6t. Ce résultat est toutefois sensible aux évolutions macroéconomiques
en 2018 et 2019, aux taux de recouvrement en phase de transition, aux recours des contribuables
a la modulation contemporaine ainsi qu’a d’éventuels comportements de contribuables visant a
augmenter leurs revenus en 2018.
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1. Soutenabhilite des finances publiques

7.1 SOUTENABILITE DES FINANCES PUBLIQUES

Soutenabilité de la dette publique

Impact du vieillissement démographique sur les finances publiques

Grace au dynamisme de sa natalité, a la hausse de 'emploi des séniors et aux réformes adoptées
depuis plus de 20 ans, la France est dans une position globalement favorable par rapport a ses
partenaires européens pour faire face au vieillissement de sa population. Cette évolution démo-
graphique facilite I'équilibre financier du systéme de retraite et la soutenabilité de long terme des
finances publiques d’aprés les derniéres projections nationales'® et européennes’®.

Les différentes réformes menées ces derniéres années ont permis de répondre aux enjeux finan-
ciers actuels. Dans un contexte de crise économique profonde et face aux départs en retraite des
générations du baby-boom, les réformes des retraites de 2010 et 2014 et I'accord national inter-
professionnel sur les retraites complémentaires Agirc-Arrco d’octobre 2015 prévoient par exemple
des mesures de redressement réparties entre actifs, entreprises et retraités.

Sur la base des nouvelles projections de dépenses du Conseil d’Orientation des Retraites, qui
apparaissent moins favorables a court terme, le Comité de Suivi des Retraites a formulé des re-
commandations au Gouvernement, de maniére a ramener le systeme sur sa trajectoire d’équilibre,
tout en relativisant 'ampleur de la détérioration du solde financier du régime2°. Le Comité de Suivi
des retraites appelle par ailleurs le Gouvernement a « améliorer la transparence, la lisibilité et la
gouvernance » de ce systeme.

Le Gouvernement entreprendra, au cours du quinquennat, une réforme d’ampleur du systéme de
retraite. Cette réforme devra aboutir & un systéme plus simple et plus équitable, tenant compte
des gains d’espérance de vie au fil des générations, de maniére a ce qu’'un euro cotisé ouvre les
mémes droits pour tous, tout en préservant les mécanismes de solidarité. Cette refonte rendra le
systéme plus lisible et plus prévisible pour les assurés, et ce qui permettra de sécuriser la mobilité
professionnelle. Le cadre de la réforme précisera I'unification progressive des régles de calcul des
différents régimes de retraite. Cette plus grande lisibilité se traduira par une plus grande efficacité
du pilotage financier de notre systéme de retraite, afin de redonner confiance aux usagers quant a
la pérennité de notre systéme et son équité.

'8 Cf. Conseil d’orientation des retraites, 2017, « Evolutions et perspectives des retraites en France — rapport annuel du
COR » (juin 2017) et « Quatorzieme rapport du Conseil d'orientation des retraites - Retraites : perspectives financiéres
jusqu'en 2070, Sensibilité aux hypothéses, résultats par régime » (novembre 2017). Le prochain rapport sera publié en juin
2018.

9 Cf. Commission européenne, 2018, « 2018 Ageing Report: economic and budgetary projections for the 28 EU Member
States (2016-2070) » (A paraitre).

20 Celui-ci s’explique pour moitié par une révision d’hypothéses conventionnelles.
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Les projections européennes de I’Ageing Working Group (AWG), fondées sur les projections de
population d’Eurostat, anticipent une légere augmentation du poids des dépenses de pensions
dans le PIB en France jusqu’en 2040 puis une baisse marquée a long terme. En 2070, le poids
des dépenses liées au vieillissement (qui prend en compte, en plus des dépenses de pensions,
les dépenses liées a la santé, a la dépendance, au chémage et a I'éducation) serait ainsi 3 points
de PIB plus bas qu’il ne I'était en 2016. La baisse serait de 3,3 points sur le seul champ des dé-
penses de pensions. Le dynamisme de la natalité contrebalancerait en partie le vieillissement de
la population, l'indice de fécondité moyen étant, en France, I'un des plus forts d’Europe sur la pé-
riode de I'exercice (2,0 en moyenne entre 2016 et 2070). Dans le méme temps, les réformes
adoptées depuis plus de 20 ans conduiraient @ modérer la progression des pensions et a augmen-
ter 'age de départ a la retraite.

Les hypothéses de long terme retenues pour ces projections different de celles retenues dans le
précédent programme de stabilité, qui faisait référence a I'exercice de projection réalisé en
2015. Pour la France, les différences portent avant tout sur les évolutions macroéconomiques,
dégradées a moyen terme : la croissance de la productivité et le taux de chémage atteignent dé-
sormais plus tardivement leurs cibles de long terme. Les évolutions démographiques sont quant a
elles peu révisées. De ce fait, les projections de colt du vieilissement sont revues a la hausse
autour de 2040 mais reviendraient au niveau anticipé en 2015 a plus long terme.

Indicateur de soutenabilité (S2)

Un pays présente des finances publiques soutenables lorsqu’il est en capacité de faire face a ses
obligations financiéres a long terme sans avoir a prendre des mesures d’économies en dépense
ou de hausse de recettes. L’écart des finances publiques a une situation soutenable est tradition-
nellement apprécié en estimant I'ajustement budgétaire immédiat et pérenne (exprimé en points
de PIB) qui serait nécessaire pour éviter, a solde primaire (i.e. hors charge d’intérét) structurel
constant par la suite, une dérive du ratio de dette publique a long terme. Cet indicateur (dit S2)
peut étre décomposé comme la somme de deux termes :

D Iimpact de la position budgétaire initiale, qui correspond essentiellement a I'écart du
solde structurel primaire au solde stabilisant la dette a long terme ;
D Peffet du vieillissement de la population sur les évolutions a politique inchangée des dé-

penses de retraite, santé, dépendance, éducation et chémage a partir de 2020. Un travail
mené au niveau européen entre les Etats-membres et la Commission européenne a permis
une estimation harmonisée de cet effet. Les données utilisées ici sont celles du Rapport sur
le vieillissement de 2018 (a paraitre).

Selon lindicateur de soutenabilité S2 calculé avec les nouvelles projections de 'AWG jusqu’en
2070, la stabilisation de la dette a long terme serait assurée méme si le solde structurel primaire
était maintenu a son niveau de 2017 durant la période 2018-2022. En effet, le S2 vaudrait -0,4 %
de PIB dans ce scénario, indiquant qu’aucun ajustement supplémentaire ne serait requis pour
assurer la stabilisation du ratio de dette publique a long terme : I'impact favorable attendu du vieil-
lissement excéde I'écart initial entre le solde structurel primaire et le solde stabilisant la dette (cf.
tableau 12).

Les économies documentées dans le présent programme de stabilité permettraient d’améliorer
significativement I'indicateur de soutenabilité S2. L’effort structurel important projeté sur la période
2018-2022 réduirait en effet le besoin d’ajustement lié a la situation budgétaire initiale de 1,7 point
de PIB. Le S2 atteindrait ainsi -2,1 % du PIB en 2022 en reprenant les hypothéses de ce pro-
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gramme de stabilité. A compter de 2022, les conditions d’une réduction significative du ratio de
dette publique a long terme seraient donc réunies.

Méme en excluant du calcul de I'indicateur les années situées au-dela de 2060, qui sont particulié-
rement favorables a la soutenabilité des finances publiques compte tenu de la baisse du co(t du
vieillissement retenue comme hypothése a cet horizon, la dette a long terme serait stabilisée :
lindicateur S2 vaudrait dans ce cas 0,0 en figeant le solde structurel primaire a son niveau de
2017 et -1,7 en incluant les économies documentées du présent programme.

TABLEAU 12 : INDICATEUR DE SOUTENABILITE DES FINANCES
PUBLIQUES S2 (EN POINT DE PIB)

Scénario
Année de référence inchangé Seenario
entre 2018 PSTAB
et 2022
Ecart de soutenabilité (indicateur S2) -0,4 -2,1
dont impact de la position budgétaire initiale +1,2 -0,5
dont impact du vieillissement (a partir de 2022) -1,6 -1,6

Notes de lecture du tableau :

lindicateur de soutenabilité (S2) a scénario inchangé est estimé sur la base d’un scénario
contrefactuel dans lequel le solde structurel primaire est supposé contant - a son niveau de
2017 - sur la période du programme (2018-2022), indépendamment de I'impact du vieillis-
sement : il correspond a I'ajustement budgétaire pérenne qui devrait étre réalisé en 2022
pour stabiliser le ratio d’endettement a trés long terme (ici en 2070) compte tenu de I'impact
du vieillissement a partir de 2022 ;

le S2 du scénario de ce programme de stabilité est estimé sur la base du solde structurel
primaire de 2022 prévu dans le présent programme. Il correspond a I'ajustement budgétaire
pérenne qui devrait étre réalisé en 2022 pour stabiliser le ratio d’endettement a trés long
terme compte tenu de I'impact du vieillissement a partir de 2022 ;

les chroniques de dépenses liées au vieillissement (retraites, santé, dépendance, éduca-
tion, chdmage) sont celles du rapport sur le vieillissement de la Commission européenne de
2018 qui seront publiées a la fin du 1°r semestre 2018.
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7.2 ENGAGEMENTS CONTINGENTS

Les engagements hors bilan des administrations publiques correspondent & des engagements
dont la valorisation s’avere incertaine et dépend du futur. En cas de réalisation d’'un événement
donné, la responsabilité de I'Etat peut étre appelée. Ils sont ainsi susceptibles de peser a terme
sur les finances publiques, et font donc I'objet d’un suivi trés attentif. En particulier, les engage-
ments hors bilan de I'Etat sont décrits de maniére détaillée dans le Compte général de I'Etat qui
est publié chaque année et certifié par la Cour des comptes. Les principaux engagements hors
bilan des administrations publiques sont :

D les engagements au titre des dépenses futures liées au vieillissement (retraites, santé, dé-
pendance, éducation), dont la valorisation dépend des perspectives démographiques et
macroéconomiques futures. L'impact de ces engagements sur la soutenabilité de la dette
est mesuré par le calcul d'un indicateur de soutenabilité, I'indicateur S2 (cf. partie 7.1) ;

D les engagements contingents correspondant a des engagements qui peuvent ou non étre
décaissés, en fonction de la réalisation d’'un événement futur. lls correspondent pour la plu-
part & des garanties accordées par I'Etat et dans une moindre mesure par les collectivités
locales.

Les garanties de I'Etat recouvrent une large gamme d’interventions ayant vocation & soutenir ou
préserver l'activité économique ou assurer un financement a certains agents économiques dans
les cas ou lintervention du marché apparait insuffisante. Il s’agit de garanties octroyées dans le
cadre d’accords bien définis, parmi lesquelles on trouve notamment les dettes garanties par I'Etat,
les garanties liées a des missions d'intérét général (mécanismes d’assurance via la caisse cen-
trale de réassurance, garanties accordées au nom et pour le compte de I'Etat par Bpifrance pour
le soutien a I'exportation, garanties de protection des épargnants, etc.), les garanties de passif
(engagement au titre de la quote-part frangaise au capital appelable du MES) ainsi que les enga-
gements financiers de I'Etat (projets de cofinancement, aide au développement). Le risque d’appel
de ces garanties est en général limité. De plus, pour limiter I'utilisation de ce type d’instruments,
les nouvelles garanties de I'Etat ne peuvent étre accordées que par une loi de finances comme
défini dans la Loi organique relative aux lois de Finances (LOLF). L'Etat est également engagé au
titre de ses missions de régulateur économique et social, au titre des subventions d’équilibre qu’il
verse aux régimes spéciaux de retraite notamment.

En 2016, le stock total de garanties accordées par I'Etat dans le cadre d’accords bien définis por-
tant sur des emprunts (c’est-a-dire I'ensemble des dettes garanties par I'Etat) s'est établi &
195 Md€ aprés 185 Md€ en 2015 . Une partie des garanties octroyées a en effet augmenté entre
2015 et 2016, dont les principales sont celles accordées a Dexia (+5Md€ entre 2015 et 2016), a
'Unédic (+3 Md€) et a la société de gestion du fonds de garantie de I'accession sociale a la pro-
prieté (SGFGAS, qui augmente de 3 Md€). Ces augmentations de dette garanties sont partielle-
ment compensées par la diminution de certains encours (notamment I'encours de dette garantie
de la caisse centrale du Crédit immobilier de France (3CIF) qui baisse de 1 Md€). Il convient de
noter que la dette de I'Unedic, qui est une administration publique, est déja incluse dans la dette
publique au sens de Maastricht. Par ailleurs, a la suite d’'une décision d’Eurostat du 27 janvier
2011, les montants prétés par le FESF dans le cadre de programmes d’assistance financiére sont
déja rattachés directement a la dette maastrichtienne des Etats membres apportant leurs garan-
ties aux émissions du FESF, au prorata de celles-ci.
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Le recours a ce type d’engagement a augmenté depuis la crise, en particulier dans les économies
développées, sans pour autant que cela soit nécessairement sur une base pérenne. |l rend né-
cessaire une vigilance accrue de I'Etat quant aux risques qui seraient susceptibles d’étre transfé-
rés vers le secteur public. Les risques budgétaires auxquels I'Etat s’expose au titre de ces inter-
ventions, qui poursuivent un objectif d’'intérét général, doivent faire I'objet d’'une évaluation a priori
et d’'un suivi régulier et rester maitrisés. De plus, le Parlement est informé annuellement de
'exécution des autorisations de garanties par le Gouvernement, comme prévu a l'article 24 de la
LPFP 2018-2022 du 22 janvier 2018.

En France cette vigilance s’effectue selon trois axes :

D D’abord un processus de décision qui, aux termes de l'article 34 de la LOLF, rend obliga-
toire I'autorisation du Parlement en loi de finances pour tout nouveau régime de garantie. Le
texte législatif doit comprendre une définition précise du régime ainsi créé. Lors de
I'obtention de cette autorisation parlementaire, les risques encourus font I'objet d’'une des-
cription précise, et, selon la jurisprudence du Conseil constitutionnel, cette autorisation est
suspendue a I'existence d’un plafond ou d’un dispositif en permettant la maitrise financiére.
Les évaluations préalables fournies sont publiques.

D Ensuite, lors du processus d’élaboration des lois de finances, en lien avec les différents or-
ganismes concernés, les engagements hors bilan font I'objet d’un suivi budgétaire centrali-
sé, au moins biannuel, pour déterminer les risques d’appel en garanties. Par ailleurs, dans
le cadre des différents projets de loi de finances, des renseignements plus spécialisés, éga-
lement publics, sont fournis auxquels s’ajoutent de nombreux rapports thématiques com-
muniqués aux deux commissions des finances. Certains de ces rapports relévent d’ailleurs
d’une obligation inscrite dans le texte qui a créé le régime de garantie en question.

D Le troisiéme axe est un axe comptable, il s’agit de 'annexe du Compte général de I'Etat sur
les engagements de I'Etat. Celle-ci repose sur un recensement exhaustif des garanties et
autres engagements hors bilan effectué par le ministére des finances en lien avec les autres
ministéres concernés.

7.3 POURSUITE DES REFORMES EN REPONSE
AUX DEFIS ECONOMIQUES MAJEURS

Au-dela des mesures relatives aux finances publiques présentées dans ce programme de stabilité,
la France met en ceuvre une stratégie de réforme détaillée dans le programme national de réforme
(PNR) et articulée autour de quatre défis principaux : libérer le plein potentiel de I'’économie fran-
caise ; faire émerger le modéle de croissance de demain ; refonder notre modeéle social pour cons-
truire une société de mobilité et de justice ; transformer I'Etat et restaurer I'équilibre de nos fi-
nances publiques.

Liberer le plein potentiel de ’économie francaise

Notre pays doit pouvoir saisir toutes les opportunités offertes par l'interconnexion croissante des
économies ou encore par la révolution numérique afin de générer une croissance de long terme
non seulement plus élevée mais également plus durable et plus inclusive. Pour déverrouiller la
croissance et la création d’emplois, le Gouvernement a identifié trois champs dont le fonctionne-
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ment nécessite d’étre profondément repensé : le marché du travail, la fiscalité et 'environnement
des affaires.

Les ordonnances relatives au renforcement du dialogue social, adoptées en septembre 2017,
accordent une place centrale a la négociation collective, notamment au niveau de I'entreprise, tout
en rendant le fonctionnement du dialogue social plus fluide. De plus, les ordonnances sécurisent
davantage les relations de travail, notamment en instaurant un baréme impératif pour les indemni-
tés prud’homales. De plus, 'assurance chémage sera également étendue aux indépendants et
aux démissionnaires sous condition.

Notre fiscalité a commencé a étre allégée et simplifiée afin de stimuler la montée en gamme de
notre économie. Aussi le taux nominal d’'impét sur les sociétés sera abaissé a 25 % d’ici 2022,
l'impdt de solidarité sur la fortune (ISF) a été remplacé en 2018 par un impbt sur la fortune immo-
biliere (IFl) et un prélévement forfaitaire unique de 30 % a été mis en place sur I'ensemble des
revenus de I'épargne. Le CICE sera transformé en un allégement pérenne de cotisations sociales
a compter du 1er janvier 2019. Enfin, la montée en puissance de la fiscalité écologique et des
taxes sur le tabac rendra notre fiscalité moins distorsive et plus incitative.

Le Plan d’action pour la croissance et la transformation des entreprises (PACTE) a pour objectif
de faire grandir les entreprises pour leur permettre d’'innover, d’exporter et de créer des emplois
d'une part, et de repenser la place des entreprises dans la société et mieux associer les salariés a
leurs résultats d’autre part. En outre, des mesures de simplification et des mesures en faveur des
travailleurs indépendants ont été prises.

Faire émerger le modéle de croissance de demain

Pour répondre aux nouveaux défis, le Gouvernement conduit une transformation profonde du
modéle économique national. Dans chaque secteur, cette transformation repose sur des réformes
structurelles et une politique ambitieuse d’investissement.

La premiére priorité porte sur I’éducation et la formation :

- Dans I’éducation initiale et pour I’accés a I'université, afin de permettre une orientation
réussie pour tous les jeunes. Le systeme éducatif est revu dans son intégralité, de I'école
maternelle a I'entrée a l'université.

- Dans l'apprentissage et la formation professionnelle : les réformes engagées permet-
tront de répondre aux attentes des salariés comme des entreprises. En outre, 14 Md€ se-
ront investis dans la formation professionnelle avec le Plan d’Investissement dans les
Compétences, en particulier a destination de ceux qui sont les plus éloignés de I'emploi.

Le nouveau modéle économique doit aussi passer par une transformation écologique fonda-
mentale. Les priorités du Gouvernement sont claires : la décarbonation de notre économie ; la
santé des Francgais. Des objectifs ambitieux ont été fixés, en particulier I'extinction des véhicules
thermiques en 2040, la fin de I'exploitation des hydrocarbures, I'élimination progressive des pesti-
cides. En paralléle, plus de 20 Md€ seront consacrés a la transition écologique sur le quinquennat.

Un effort massif sera conduit pour rehausser le potentiel de recherche et d’innovation de notre
pays. Un investissement de 13 Md€ sera consacré a la recherche et a I'innovation. Un Fonds pour
linnovation et I'industrie sera doté de 10 Md€ afin de soutenir les innovations de rupture.
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Dans I’agriculture, 'Etat accompagnera la montée en gamme indispensable des filieres agricoles
avec un plan d’investissement de 5 Md€. Dans les transports, la priorité est d’améliorer les mobi-
lités du quotidien pour les citoyens. Dans le logement, I'action gouvernementale poursuit une
restructuration en profondeur du secteur et passe par un soutien efficace a I'offre.

Refonder notre modéle social pour construire une société
de mobilite et de justice

La stratégie du Gouvernement vise a promouvoir I'égalité des chances entre tous les individus, en
assurant un acces effectif de tous aux biens essentiels et une universalisation de la protection
sociale, une meilleure récompense du mérite ainsi qu’'une meilleure stratégie de lutte contre la
pauvreté.

Cette stratégie vise premiérement a renforcer I'équité des politiques publiques dans divers do-
maines. En soutenant le pouvoir d’achat des plus modestes d’abord, a travers la mesure de dé-
grevement de la taxe d’habitation. Dans le domaine du travail en soutenant le pouvoir d’achat des
Francgais grace a la bascule cotisations sociales-CSG, puis aux mesures d’exonération de cotisa-
tions sociales sur les heures supplémentaires. Dans les domaines de I'accés a la santé et la pré-
vention, la stratégie nationale de santé se concentrera notamment sur la prévention dans tous les
milieux et tout au long de la vie et sera accompagnée de la mise en place d’un reste a charge zéro
pour certains soins essentiels. Enfin, en matiére d’équité intergénérationnelle, une réforme systé-
mique des retraites sera mise en place pour rendre notre systéme plus simple, plus transparent,
plus prévisible et surtout plus équitable.

Cette stratégie de réforme veille également a ce que la croissance économique retrouvée soit
inclusive et profite a tous les territoires notamment grace au Plan France Trés Haut Débit qui vise
a généraliser une couverture mobile de qualité pour I'ensemble des Francais, grace au plan de
lutte contre les déserts médicaux et grace au plan « Cceur des villes » qui viendra revitaliser les
centres villes.

Enfin, une nouvelle stratégie de lutte contre la pauvreté sera lancée au printemps 2018 et sera
davantage orientée vers les enfants et les jeunes, dans une logique de prévention et
d’'investissement social dés la petite enfance. Les publics les plus fragiles seront par ailleurs sou-
tenus, avec un relévement conséquent du minimum vieillesse et de l'allocation adulte handicapés.
Des mesures spécifiques accompagneront également les personnes les plus modestes vers la
transition écologique.

Transformer I’Etat et restaurer I’équilibre de nos finances publiques

Si les services publics et le systéme de protection sociale sont au cceeur du pacte républicain, le
poids croissant de la dépense publique a entrainé un alourdissement équivalent des prélevements
obligatoires. En paralléle, notre dette publique qui a augmenté représente un fardeau pour les
générations futures et limite notre marge de manceuvre pour réagir en cas de nouveau choc éco-
nomique. Il faut donc la réduire.

Au-dela des mesures de simplification et de la création d’un « droit a I'erreur », le programme de
transformation de I'action publique « Action publique 2022 » (AP22) lancé en octobre 2017 exami-
nera le périmétre et le fonctionnement de I'action publique afin de dégager des économies structu-
relles a moyen terme. Pour mener a bien ces chantiers de transformation en profondeur, un
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« Fonds pour la transformation de I'action publique », doté de 700 M€ sur cinq ans accompagnera
la mise en ceuvre d’un programme de réformes.

La stratégie de transformation de l'action publique présentée plus haut permettra d’assainir les
finances publiques en diminuant le déficit public et de réduire nettement I'endettement public tout
en réorientant les ressources publiques en fonction de leur efficacité et des besoins. L’'objectif est
de rendre I'action publique plus agile et plus adaptée aux nouveaux défis, en améliorant la qualité
de service pour les citoyens.
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8. Aspects institutionnels et gouvernance
des finances publiques

8.1 UNE GOUVERNANCE BUDGETAIRE PLEINEMENT
OPERATIONNELLE

La loi organique du 17 décembre 2012 a renouvelé a la fois le pilotage des finances pu-
bliques et son cadre institutionnel. S’agissant du renouvellement de la gestion des finances
publiques, le pilotage par le solde a été complété par des objectifs définis en termes structurels et
dans une perspective pluriannuelle, a travers l'introduction de I'article liminaire des lois de finances
notamment. Cette loi a également créé le Haut conseil des finances publiques (HCFP), chargé de
rendre un avis sur les prévisions macroéconomiques associées au programme de stabilité et aux
projets de loi de finances et de financement de la sécurité sociale et sur leur cohérence au regard
des orientations pluriannuelles de solde structurel définies dans la loi de programmation des fi-
nances publiques. Le HCFP est en outre chargé d’identifier d’éventuels écarts entre la program-
mation pluriannuelle et les résultats de I'exécution budgétaire, lors de I'examen du projet de loi de
réglement. Le cas échéant, il peut déclencher le mécanisme de correction en cas d’écart important
ou se prononcer sur I'existence d’éventuelles circonstances exceptionnelles de nature a justifier
les écarts constatés. Le Gouvernement doit alors en tenir compte dans le projet de loi de finances
ou de loi de financement de la sécurité sociale de I'année suivante et détailler en particulier les
mesures de correction qu'il envisage. Les avis rendus par le HCFP sur ces textes comportent
alors une appréciation de ces mesures.

Le HCFP permet au Parlement, au Conseil constitutionnel et aux observateurs extérieurs de
disposer d’une évaluation indépendante des prévisions réalisées par le Gouvernement. Il a
ainsi rendu 24 avis sur les textes financiers et programmes de stabilité présentés par le Gouver-
nement depuis avril 2013.

Les résultats de I’évaluation conduite par la Commission européenne sur la transposition
des régles du TSCG publiés en février 2017 soulignent la conformité de I’architecture mise
en place en France aux régles élaborées au niveau européen.

Paralléelement a ce nouveau cadre institutionnel, les régles et objectifs de finances pu-
bliques mis en place ces derniéres années, notamment dans le cadre des lois de program-
mation des finances publiques successives, font désormais partie intégrante de la stratégie
d’ensemble des finances publiques. Les principaux outils mobilisés sont :

D FEtat: norme de dépenses pilotables et objectif de dépenses totales de I'Etat, plafonds
d’emploi des ministéres, trajectoire de réduction des dépenses fiscales, interdiction du re-
cours au crédit-bail immobilier ;

D Organismes divers d’administration centrale : plafond d’emploi des opérateurs de I'Etat,
régle de non-endettement des ODAC au-dela de douze mois, dispositifs de limitation du
nombre et de plafonnement des affectations de taxes, contréles du recours aux partenariats
public-privé ;
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D  Administrations publiques locales : interdiction du recours a I'emprunt pour équilibrer la sec-
tion de fonctionnement, fixation d’un objectif d’évolution de la dépense locale (ODEDEL) et
mise en place d’'un mécanisme de contractualisation avec les collectivités territoriales de la
réduction de leur besoin de financement axé sur le ralentissement des dépenses réelles de
fonctionnement ;

D Administrations de sécurité sociale : objectif national de dépenses d'assurance maladie
(Ondam), trajectoire de réduction des dépenses de gestion administrative des régimes obli-
gatoires de base de sécurité sociale dans le cadre des conventions d’objectif et de gestion,
définition d’'un objectif de dépense sur le champ des régimes obligatoires de base de la sé-
curité sociale, trajectoire de réduction des exonérations ou abattement d’assiette et réduc-
tions de taux s’appliquant aux cotisations et contributions de sécurité sociale, pilotage de la
masse salariale des hopitaux, plafond de recours des caisses de sécurité sociale a I'endet-
tement a court terme.

La gouvernance nationale des finances publiques est enfin pleinement intégrée dans la
procédure européenne. Depuis I'entrée en vigueur du réglement dit « two-pack », la Commission
européenne émet chaque année un avis sur les projets de plans budgétaires (pour la France, le
Rapport économique, social et financier annexé au PLF) des Etats membres & I'automne, qui sont
ensuite discutés par le Conseil EcoFin. Par ailleurs, le programme de stabilité est transmis au
mois d’avril a la Commission, en amont du Semestre européen. Lors de ces échéances euro-
péennes, la conformité de la trajectoire de chaque Etat membre au regard des recommandations
européennes est évaluée, conformément aux dispositions du Pacte de stabilité et de croissance.

8.2 GOUVERNANCE STATISTIQUE

L’Institut national de la statistique et des études économiques (Insee) est chargé de la publication
des comptes nationaux de la France, qui comprennent notamment les principaux agrégats de
finances publiques en comptabilité nationale. Un nouveau systéme européen des comptes natio-
naux (SEC), le SEC 2010, a remplacé le SEC 95 précédemment en vigueur et s'applique a I'en-
semble des Etats membres depuis septembre 2014. L'Insee a des échanges réguliers avec Eu-
rostat qui permettent de s’assurer de la conformité de ses comptes avec les nouvelles régles is-
sues du SEC 2010. En 2018, I'Insee a procédé a un « changement de base », c’est-a-dire qu'il a
procédé a l'occasion de I'estimation du déficit 2017 a la mise a jour de certains traitements (cf.
encadré 3).

L’élaboration des comptes semi-définitif et définitif des administrations publiques, publiés avec
un délai de respectivement deux ans et trois ans?', s’appuie sur une information comptable détail-
lée. Pour I'Etat, la principale référence est I'exécution budgétaire des crédits accordés en lois de
finances, complétée par le compte général de I'Etat (états financiers de la comptabilité patrimo-
niale de I'Etat, soumis a une procédure de certification par la Cour des comptes). Le passage du
solde d’exécution des lois de finances & la capacité de financement de I'Etat nécessite un en-
semble de corrections, notamment pour tenir compte de certains décalages temporels et du trai-
tement différent de certaines opérations en comptabilité budgétaire et en comptabilité nationale.
La construction du compte des organismes divers d’administration centrale (ODAC, regroupant

2 ’Insee publiera ainsi en mai 2018 le compte semi-définitif 2016 et le compte définitif 2015.
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principalement les opérateurs de I'Etat) repose sur un traitement des comptabilités de tous les
organismes, qui sont transcrites en comptabilité nationale. Pour les administrations publiques lo-
cales (APUL), sont utilisées les données des comptes individuels de gestion tenus par les comp-
tables de la direction générale des finances publiques. Enfin, les comptes des administrations de
sécurité sociale (ASSO) sont établis sur la base des comptes des différentes caisses de Sécurité
sociale, des hopitaux publics et établissements de santé privés d’intérét collectif, de I'Unedic et de
Pble Emploi, ainsi que des organismes gérant les régimes complémentaires (Agirc et Arrco par
exemple). A noter sur ce dernier champ, I'lnsee opére désormais chaque année en septembre,
depuis 2013, une premiére révision avancée du compte des ASSO sur la base de données comp-
tables supplémentaires, anticipant sur le semi-définitif.

S’agissant du compte provisoire des administrations publiques, publié trois mois aprés la fin de
I'année considérée, I'information demeure incompléte. Pour I'Etat, 'exécution de I'année budgé-
taire n se clét & la mi-janvier de 'année n+1, et les comptes publics de I'Etat sont achevés vers la
mi-mars de 'année n+1 ; aussi, les informations utilisées pour la notification du 25 mars n+1 sont
quasiment définitives, et les éventuelles révisions par la suite portent surtout sur des corrections
pour le passage en comptabilité nationale. Pour le compte des opérateurs, les sources comp-
tables directement utilisées couvrent environ deux tiers des recettes et des dépenses. Pour les
administrations locales, sont privilégiées les informations retracées dans les documents comp-
tables de I'Etat et celles issues des données directes, exhaustives et centralisées pour les régions,
les départements et les communes, ainsi qu'un échantillon des principaux organismes divers
d’administration locale. Enfin, pour la notification du 25 mars, méme si les comptes du régime
général ont été arrétés en mars, les comptes des administrations de sécurité sociale sont encore
pour partie construits a partir d’estimations, dés lors que les documents comptables de certains
régimes ne sont pas encore connus en totalité. Néanmoins, de nombreux éléments comptables
(caisses de Sécurité sociale et hopitaux publics) sont mobilisés. Le compte provisoire est ainsi une
trés bonne estimation du solde des administrations publiques, les révisions du solde jusqu’au
compte définitif étant relativement faibles?2.

La dette publique au sens de Maastricht est construite dés le compte provisoire sur la base de
données comptable pour la quasi-totalité des administrations publiques. La consolidation de la
dette entre sous-secteurs des administrations publiques est effectuée grace aux informations col-
lectées directement par la Direction générale des finances publiques aupres des principaux orga-
nismes détenteurs de titres publics. La transmission des données comptables a I'lnsee est régie
par une convention entre I'lnsee et la Direction générale des finances publiques.

Concernant I'indépendance de la production statistique, le Parlement frangais a adopté en
juillet 2008 la loi de modernisation de I'économie qui, dans son article 144, consacre en droit
lindépendance professionnelle des statisticiens publics. Cette inscription dans la loi fait suite au
code de bonnes pratiques de la statistique européenne, adopté par le comité du programme sta-
tistique le 24 février 2005, repris dans la recommandation de la Commission européenne du 25
mai 2005 sur I'indépendance, l'intégrité et la responsabilité des services statistiques nationaux et
communautaires, et révisé en septembre 2011. Le premier principe du code, relatif a
l'indépendance professionnelle, précise que I'indépendance de l'autorité statistique dans la pro-

2 La France est I'un des pays de I'Union européenne qui révise le moins le solde public aprés la premiére notification (cf.
étude de la Commission européenne : « How reliable are the statistics of the stability and growth pact ? », L.G. Mora et
J.N. Martins, Economic Papers n° 273, février 2007, European Commission et « Fiscal revisions in Europe » F. Castro, J.J.
Pérez et M. Rodriguez-Vives, Journal of Money, Credit and Banking n°45, septembre 2013).
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duction et la diffusion de statistiques publiques doit étre inscrite dans le droit. L’article 144 crée a
cette fin une Autorité de la statistique publique, chargée de s’assurer du respect du code de
bonnes pratiques de la statistique européenne. Son champ de compétence couvre 'ensemble des
personnes produisant des statistiques publiques.

8.3 STATUT DU PRESENT PROGRAMME DE STABILITE
DANS LA PROCEDURE INTERNE

Le programme de stabilité a été adressé au Parlement le 13 avril 2018.

En application des dispositions du traité sur la stabilité, la coordination et la gouvernance au sein
de I'Union économique et monétaire, le Haut Conseil des finances publiques (HCFP) a été institué
par la loi organique du 17 décembre 2012 relative a la programmation et a la gouvernance des
finances publiques. Cette loi dispose dans son article 17 que le HCFP rend un avis sur les prévi-
sions macroéconomiques sous-jacentes au présent programme de stabilité : « le Haut Conseil des
finances publiques est saisi par le Gouvernement des prévisions macroéconomiques sur les-
quelles repose le projet de programme de stabilité établi au titre de la coordination des politiques
économiques des Etats membres de 'Union européenne. Il rend public son avis au moins deux
semaines avant la date limite de transmission du programme de stabilité au Conseil de I'Union
européenne et a la Commission européenne. |l est joint au programme de stabilité lors de cette
transmission. »

Le Haut Conseil des finances publiques (HCFP) a rendu public le 13 avril 2018 son avis relatif aux
prévisions macroéconomiques associées au projet de programme de stabilité pour les années
2018 a 2022. Cet avis est joint au programme de stabilité lors de sa transmission au Conseil de
'Union européenne et a la Commission européenne fin avril 2018.
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9.1 TABLES STATISTIQUES
TABLEAU 1A. PREVISIONS MACROECONOMIQUES

:na::;:; Variation | Variation | Variation | Variation | Variation | Variation
annuelle | annuelle | annuelle | annuelle | annuelle | annuelle
courants
1. PIB en volume B1*g - 1,8 2,0 1,9 1,7 1,7 1,7
2. PIB nominal B1*g 22874 2,6 3,1 3,1 3,2 3,5 3,5

Composantes du PIB en volume

3. Dépenses de consommation

L. P.3 1258,3 1,3 1,6 1,9 1,8 1,8 1,8
privée
4. D?p'ense.s de cons.ommatlon des P 3 5375 16 0.7 0.2 01 0.2 04
administrations publiques
5. Formation brute de capital fixe P.51 513,4 3,8 3,9 3,3 2,3 2,1 2,6
6. Variation des stocks et objets de | P.52 + 372 ) ) ) ) ) )
valeur (% du PIB) P.53 ’
7: Exportations de biens et ser- P& 682.8 33 4.9 4.6 44 4.4 4.4
vices
3;c(ler:portatlons de biens et ser- p7 739.6 4.1 4.1 4.1 3.7 3.7 3.7

Contributions a la croissance du PIB

9. Demande intérieure finale hors

- 1,9 1,9 1,8 1,5 1,5 1,5
stocks
10. Variation des stocks et objets | P.52 + ) 0.4 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
de valeur P.53
11. Commerce extérieur B.11 - -0,3 0,1 0,0 0,2 0,2 0,2

*Données CVS-CJO issues des comptes trimestriels (mars 2018), a I'exception du PIB nominal en niveau qui correspond a la notification de
mars 2018 et le taux de croissance du PIB en volume et en valeur en 2017 (données brutes non CJO).
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TABLEAU 1B. EVOLUTION DES PRIX

Code SEC Variation | Vari Variatiol Variation | Vari VELET )]
annuelle nueIIe annuelle | annuelle annuelle annuelle

1. Déflateur du PIB 1,75 1,75
2. Déflateur de la consommation privée 0,9 1,4 1,2 1,5 1,8 1,8
3. Indice des prix a la consommation (IPC) 1,0 1,4 1,2 1,5 1,75 1,75
4. Déflateur de la consommation publique 0,5 0,4 0,6 1,2 1,3 1,8
5. Déflateur de I'investissement 1,2 1,4 1,7 1,5 1,9 1,9
:;rvl)ile:;teur des exportations (biens et 14 0,9 11 15 16 18
7. Déflateur des importations (biens et 22 10 11 15 16 18

services)

TABLEAU 1C. MARCHE DU TRAVAIL

Ensemble de I'économie Code SEC Variation | Variation | Variation | Variation | Variation | Variation
annuelle | annuelle | annuelle | annuelle | annuelle | annuelle
0,8 0,6 0,6

1. Emploi, personnes physiques? 27 892

2. Emploi, heures travaillées?

3. Taux de chdmage (%)3?

4. Productivité du travail, personnes

) - 0,8 1,2 1,1 0,9 1,1 1,1
physiques*
5. Productivité du travail, heures travail-
lées®
6. Rémunération des salariés (y com-
. R D.1 1215 3,1 3,4 1,2 3,0 3,4 3,5
pris cotisations employeurs)
7. Rémunération (y compris cotisations
2,1 2,6 0,4 2,2 2,8 2,9

employeurs) moyenne par téte

! Population active occupée, en milliers, au sens des comptes nationaux
2 Concept comptes nationaux

3 Concept BIT

4Croissance du PIB en volume rapportée a la croissance de I'emploi.
5PIB en volume par heure travaillée

* Données CVS-CJO issues des comptes trimestriels (mars 2018).
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TABLEAU 1D. BALANCE COURANTE

en % du PIB Code SEC 2017* 2018 2019 2020 2021 2022
1. Capacité de financement de la Nation B.9 -2,9 -2,9 -2,8 -2,6 -2,4 -2,3
dont:
- Balance des biens et services -2,5 -2,3 -2,2 -2,0 -1,8 -1,6
- Solde des revenus primaires et transferts -0,5 -0,7 -0,7 -0,7 -0,8 -0,8
- Compte de capital 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1
:,r iV(:éa*r:‘acité de financement du secteur B.9 03 06 04 18 22 25
3. Capacité de financement du secteur B.9 26 23 24 08 02 03

public***

4. Ecart statistique

* Données CVS-CJO issues des comptes trimestriels (mars 2018).

**Calculée pour 2017 par différence entre la capacité de financement de la Nation issue des comptes trimestriels de mars 2018 et la
capacité de financement du secteur public issue de la notification pour 2017.
***| e déficit du secteur public est basé sur le PIB de la notification de mars 2018.
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TABLEAU 2A. SITUATION FINANCIERE DES ADMINISTRATIONS PUBLIQUES

a7 | 2o | aoio | ao19 | 2020 | 202t | 203 |

niveau | niveau | niveau | niveau | niveau | niveau | niveau

Capacité de financement (EDP B.9) par sous-secteur

1. Administrations publiques S.13 -59 -2,6 -2,3 -2,4 -0,9 -0,3 0,3
2. Administrations publiques S1311| -65 2.9 3.1 3.3 2.0 1.6 1.2
centrales
3: A'dr’ninistrations publiques $.1312 ) ) ) ) ) ) )
fédérées
4. Administrations publiques locales | S.1313 1 0,0 0,1 0,1 0,3 0,5 0,7
5. A_dministrations de sécurité S.1314 5 0.2 07 08 0.8 0.8 0.8
sociale
Administrations publiques (S.13)

6. Recettes totales TR 1233 53,9 53,7 52,6 52,4 52,2 52,0
7. Dépenses totales TE 1292 56,5 56,0 54,9 53,3 52,5 51,7
8. Capacité de financement B.9 -59 -2,6 -2,3 -2,4 -0,9 -0,3 0,3
9. Charges d'intéréts D.41 40 1,8 1,7 1,7 1,8 1,9 2,0
10. Solde primaire’ -19 -0,8 -0,6 -0,6 0,9 1,6 2,3
11 Mesurlezs exceptionnelles 2 0.1 0.3 1,0 0.0 0.0 0.0

one-off")

Principales composantes des recettes
12. Imp6ts totaux (12=12a+12b+12c) 681 29,8 30,3 30,4 30,3 30,2 30,0

12a. Imp6ts sur la production
et les importations*

D.2 372 16,3 16,5 16,6 16,6 16,7 16,7

12b. Impobts courants sur le revenu

o D.5 294 12,9 13,2 13,2 13,1 13,0 12,8
et le patrimoine

12c. Impéts en capital D.91 14 0,6 0,6 0,6 0,6 0,6 0,6
13. Cotisations sociales D.61 431 18,9 18,2 17,0 16,9 16,9 16,9
14. Revenus de la propriété D.4 15 0,7 0,6 0,7 0,7 0,7 0,7
15. Autres recettes® (15=16-12-13-14) 105 4,6 4,5 4,4 4,5 44 44
16=6. Recettes totales TR 1233 53,9 53,7 52,6 52,4 52,2 52,0

pm: Prélévements obligatoires bruts
des crédits d'impot (D.2+D.5+D.61- 1067 | 46,6 46,5 45,5 45,3 45,2 45,0
D612+D.91-D.995)*
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TABLEAU 2A, SUITE. SITUATION FINANCIERE DES ADMINISTRATIONS PUBLIQUES

]

Code niveau | niveau | niveau | niveau | niveau | niveau | niveau

Principales composantes des dépenses

17. Rémunération des salariés et DI+ | 404 | 177 | 173 | 170 | 167 | 164 | 16,1
consommations intermédiaires P.2

17a. Rémunération des salariés D.1 290 12,7 12,5 12,3 12,1 11,9 11,7
17b. Consommations intermédiaires P2 114 50 48 47 46 45 44
(y.c. SIFIM)

18. Prestations sociales® (18=18a+18b) 591 25,9 25,5 25,1 24,8 24,5 24,1
dont prestations chomages 34 1,5 1,4 1,4 1,4 1,3 1,3

18a. Prestations sociales en nature D.632 139 6,1 6,0 5,8 5,8 5,7 5,6

18b. Prestations sociales en espéces | D.62 452 19,8 19,5 19,3 19,0 18,8 18,6

19=9. Charges d'intéréts D.41 40 1,8 1,7 1,7 1,8 1,9 2,0
20. Subventions D.3 59 2,6 2,8 2,6 1,8 1,7 1,7
21. Formation brute de capital fixe P.51 77 3,4 3,5 3,5 3,4 3,3 3,2
22. Transferts en capital D.9 31 1,4 1,3 1,0 1,0 1,0 0,9
23. Autres dépenses® (23=24-17-18-19-

20-21-22) 89 3,9 4,0 4,0 39 3,8 38
24=7. Dépenses totales TE1 1292 56,5 56,0 54,9 53,3 52,5 51,7
p.m.: consommation publique (nomi- P3

nale) )

1. Le solde primaire est calculé comme (B.9, ligne 8) plus (D.41, ligne 9)

2. Un signe positif correspond a des mesures exceptionnelles réduisant le déficit

3. P.11+P.12+P.131+D.39+D.7+D.9

4.Y compris impbts collectés par I'Union Européenne et, si nécessaire, un ajustement pour impéts et contribu-
tions sociales non encaissés (D.995).

5. Comprend les prestations en espéces (D.621 et D.624) et en nature (D.631) liées aux allocations chdmage
6. D.29+D.4-D.41+D.5+D.7+P.52+NP

* Hors imp6ts collectés par I'Union Européenne

TABLEAU 2B. TRAJECTOIRE A POLITIQUE INCHANGEE

% du % du % du % du % du % du

niveau | ‘op PIB PIB PIB PIB PIB

1. Recettes totales a politique 12326 | 539 | 535 | 537 | 538 | 537 | 536
inchangée
2. Dépenses totales a politique 12020 | 565 | 561 | 556 | 553 | 551 | 548
inchangée
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TABLEAU 2C. DEPENSES A EXCLURE DE LA REGLE DE DEPENSE

2017 2017

niveau | o, dqu | %du | %du | %du | %du | %du
enMge | PB | PB | PB | PIB | PIB | PIB
1,9 0,1

0,1 0,1 0,1 0,1 0,1

1. Dépenses de programmes UE parfaite-
ment provisionnées par des fonds UE ’ ’
2. Variations non-discrétionnaires des
prestations chémage

3. Effet des mesures discrétionnaires en
recettes

4. Hausses de recettes automatiquement
prévues par la loi

1,0 0,0 0,0 0,0 0,0 -0,1 -0,1

54 0,2 -0,1 -1.1 -0,1 0,0 -0,1

Pour mémoire (*) :
One-off en recettes (sens SEC 2010) 3,5 0,2 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
One-off en dépenses (sens SEC 2010) 54 0,2 0,3 0,9 0,0 0,0 0,0

(*) cf. Annexe méthodologique

TABLEAU 3. DEPENSES PUBLIQUES PAR FONCTION

en % du PIB ‘ Code COFOG ‘ 2016

1. Services publics généraux 1 6,1

2. Défense 2 1,8
3. Ordre et sireté publics 3 1,6
4. Affaires économiques 4 5,6
5. Protection de I'environnement 5 0,9
6. Logement et développement urbain 6 1.1

7. Santé 7 8,1

8. Loisirs, culture et religion 8 1,2
9. Education 9 5,4
10. Protection sociale 10 24.4
11. Dépenses totales TE 56,4

NB : dernieres données Insee disponibles par fonction Cofog, qui ne sont pas encore mises en cohérence
avec la mise a jour des comptes 2017 publiée en mars 2018.
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TABLEAU 4. EVOLUTION DE LA DETTE PUBLIQUE

en % du PIB %ﬁf 2017 | 2018 | 2019 m 2021 2022

1. Dette brute'! 97,0 | 96,4 | 96,2 | 94,7 | 92,3 | 89,2
2. Variation du ratio d'endettement brut 04 | -051|-02)|-15|-24 | -31
Contributions a I'évolution du ratio d'endettement brut
3. Solde primaire? -08 | -06 | -06 | 09 1,6 2,3
4. Charges d'intérét? D41 | 1,8 1,7 1,7 1,8 1,9 2,0
5. Flux de créances 0,3 0,1 0,3 0,6 0,5 0,2

dont:

- décalages comptables*

- accumulation nette d'actifs financiers®

- dont recettes de privatisations

- écarts de réévaluation et autres®

p.m.: Taux d'intérét apparent sur la dette” 1,9 1,8 1,8 1,9 2,1 2,2

Autres variables pertinentes

6. Actifs financiers liquides®

7. Dette nette (7=1-6)

8, Amortissement

9. Part de la dette libellée en devises (%)

1 .Selon la définition donnée par le reglement 3605/93 ; le concept ne reléve pas du Systéme Européen des
Comptes nationaux (SEC).

2. Cf. ligne 10 du tableau 2.

3. Cf. ligne 9 du tableau 2.

4. Les décalages comptables sur les dépenses d'intérét, sur les autres dépenses ou sur les recettes peuvent étre
précisés ici lorsque c'est pertinent, ou si le ratio de dette est au-dessus de la valeur de référence.

5. Les actifs liquides (monnaie), les obligations d'Etats, les actifs sur un pays tiers, les entreprises publiques ou
I'écart entre des actifs quotés et non quotés peuvent étre précisés ici lorsque cela est pertinent ou si le ratio de
dette est au-dessus de la valeur de référence.

6. Les modifications dues aux mouvements du taux de change et les opérations sur le marché secondaire peuvent
étre précisés ici lorsque cela est pertinent ou si le ratio de dette est au-dessus de la valeur de référence.

7. Evalué comme le quotient de la charge d'intéréts brute de I'année par I'encours de dette brute au 31 décembre
de I'année précédente.

8. AF1, AF2, AF3 (consolidés en valeur de marché), AF511 (actions cotées), AF52 (parts d'OPCVM)
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TABLEAU 5. EVOLUTIONS CONJONCTURELLES ET STRUCTURELLES

Code .

en % du PIB SEC 2017 2018 2019 2020
1. Croissance réelle du PIB (en %) 1,8 2 1,9 1,7 1,7 1,7
2. Solde public B.9 -2,6 -2,3 -2,4 -0,9 -0,3 0,3
3. Charges d'intéréts D.41 1,8 1,7 1,7 1,8 1,9 2
4. Mesures e1xcept|onnelles 01 03 1 0.0 0.0 0.0
(« one-off »)
5. Croissance potentielle du PIB (%) (g) 1,25 1,25 1,25 1,25 1,3 1,35
contributions:
- travail 0,1/0,2 0,1/0,2 0,4/02 0,1/0,2 0,102 0,1/0,2
- capital 0,4/0,5 0,4/05 04/05 04/05 0,4/05 0,4/0,5
- productivité globale des facteurs o,6/0,7 0,6/0,7 0,6/0,7 06/0,7 0,6/0,7 0,6/0,7
- effet des réformes structurelles - - - - 0,05 0,1
6. Ecart de production -0,9 -0,2 0,4 0,9 1,3 1,6
7. Solde conjoncturel -0,5 -0,1 0,2 0,5 0,7 0,9
8._So|de public corrigé des effets du cycle 2.1 22 26 14 1.0 0.6
(8=2-7)
9. Solde primaire corrigé des effets du
cycle (9=8+3) -0,3 -0,5 -0,9 0,4 0,9 1,4
10. Solde structurel (10=8-4) -2,0 -1,9 -1,6 -1.4 -1,0 -0,6

'Un signe positif correspond a des mesures ponctuelles réduisant le déficit.

TABLEAU 6. ECARTS PAR RAPPORT A LA PRECEDENTE ACTUALISATION DU PROGRAMME

%%‘::e 2017 2018‘ 2019 2020 ‘ 2021 ‘ 2022
Croissance réelle du PIB (%)
Programme précédent (2016-2019) 1,5 1,5 1,6 1,7
Programme courant (2017-2020) 1,8 2,0 1,9 1,7 1,7 1,7
Différence 0,4 0,6 0,3 0,0
Solde public (en % du PIB)
Programme précédent (2016-2019) B9 | 28 | 23| -16 | -1,3
Programme courant (2017-2020) B9 | -26 | -23 | 24 | -09 | -0,3 | 0,3
Différence B9 | 02 |00 | -08 | 04
Dette publique (en % du PIB)
Programme précédent (2016-2019) 96,0 | 95,9 | 94,7 | 931
Programme courant (2017-2020) 97,0 | 96,4 | 96,2 | 94,7 | 92,3 | 89,2
Différence 1,0 | 0,5 1,5 1,7

-74 -



Programme de Stabilité 2018-2022

TABLEAU 7. SOUTENABILITE DE LONG TERME DES FINANCES PUBLIQUES*

en % du PIB

Dépenses totales

dont dépenses liées au vieillissement

31,0

30,9

31,5

30,3

29,0

28,0

Dépenses de retraites

15,0

15,0

15,1

13,8

12,5

11,8

dont pensions versées par la sécurité
sociale

dont pensions de vieillesse de droits
directs

dont autres pensions (droits dérivés,
pensions d'invalidité)

dont retraites d'employeur (des adminis-
trations publiques)

Dépenses de santé

7,9

8,0

8,4

8,4

8,4

8,3

Dépenses de dépendance

1,7

1,8

2,3

2,4

2,4

2,4

Dépenses d'éducation

4,8

4,7

4,6

4,6

4,5

4,4

Autres dépenses liées au vieillissement
(chémage)

1,6

1,4

1,2

1,2

1,2

1,2

Charges d'intéréts

Recettes totales

dont revenus de la propriété

0,7

0,7

0,6

0,6

0,6

0,6

dont cotisations de retraite (ou cotisa-
tions sociales si approprié)

Actifs financiers des régimes complé-
mentaires de retraite et du FRR

dont actifs financiers consolidés des
organismes complémentaires de retraite
et du FRR

Réforme systémique des retraites’

Contributions sociales dirigées vers les
régimes privés obligatoires?

Dépenses de retraite versées par les
régimes privés obligatoires?®

Hypothéses

Taux de croissance de la productivité du
travail

Taux de croissance du PIB en volume

Taux de participation des hommes (20-
64 ans)

Taux de participation des femmes (20-64
ans)

Taux de participation (20-64 ans)

Taux de chémage

Part de la population agée de 65 ans et
plus dans la population totale

1. Les réformes des retraites systémiques font référence aux réformes qui prévoient le passage a un sys-

teme a plusieurs piliers incluant des régimes obligatoires par capitalisation.
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TABLEAU 7A. PASSIFS CONTINGENTS

Garanties publiques* 8,4 8,7

dont garanties au secteur financier - -

* |l s'agit des garanties accordées par I'Etat en lois de finances dans le cadre d'accords bien définis.

TABLEAU 8. HYPOTHESES DE BASE

2018 2019
Taux d'intérét a1 court terme 03 0.1 0.7 14 2.0 24
(moyenne annuelle)
Taux d |n£eret a long terme (moyenne 08 1.1 20 28 34 38
annuelle)
Taux de change €/$ (moyenne an- 113 123 123 123 123 123
nuelle)
Taux de change effectif nominal 1,1 2,5 0,0 0,0 0,0 0,0
PIB mondial hors Union européenne® 4,0 4.1 4.1 41 4,2 4,2
PIB Union européenne? 2,4 2,3 2,0 1,8 1,7 1,7
Demande mondiale adressée a la 51 5.0 47 44 44 44
France
Con'1merce mondial hors Union eu- 52 52 47 nd. nd. nd.
ropéenne
Prix du pétrole (baril de Brent en $) 55 65 65 65 65 65

"Taux Euribor & 3 mois.

2Taux des OAT francaises a 10 ans.
3Les prévisions de croissance en 2020-2022 sont issues du WEO d'octobre 2017 du FMI.
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9.2 ANNEXE METHODOLOGIQUE : CALCUL DE L'AJUSTEMENT
STRUCTUREL ET DE LA REGLE EN DEPENSE

Réle de la croissance potentielle

Le PIB potentiel est le niveau d’activité soutenable, sans tension sur les facteurs de production,
notamment sans tension sur les prix et sur les salaires. Cette notion sert de guide a la conduite de
la politique budgétaire (croissance de moyen terme) et monétaire (risque de tensions inflation-
nistes). Contrairement au PIB ou a linflation, la croissance potentielle n’est pas une donnée
observable et doit donc faire I’objet d’estimations.

Il existe différentes méthodes pour estimer la croissance potentielle. Une premiére approche estime
directement le PIB potentiel avec un filire. La seconde approche plus économique utilise une fonc-
tion de production qui décompose le PIB en ses différentes composantes (emploi, capital, productivi-
té). C’est cette derniere approche qui est en général retenue par les organisations internationales et
aussi par la loi de programmation des finances publiques. Dés lors, les écarts d’estimation provien-
nent des différences entre les traitements appliqués a chacune des composantes.

Le solde structurel

L’intérét du solde structurel réside dans le fait qu’il apure le solde public de ses composantes qui
dépendent directement de la conjoncture, et qu’il permet donc de mesurer I'effet des décisions
politiques sur le solde, indépendamment des effets conjoncturels. Ainsi, le calcul du solde struc-
turel repose de maniére intrinséque sur la définition du cycle économique et donc de I’écart
du PIB a son potentiel. En particulier, on observe de moindres recettes et un surcroit de dé-
penses (notamment celles liées a I'indemnisation du chémage), et donc un solde nominal naturel-
lement dégradé, lorsque le PIB est inférieur a son niveau potentiel et a I'inverse un surplus de
recettes et une diminution des dépenses lorsqu’il lui est supérieur.

Chaque année, le solde public peut se décomposer en :

D une composante conjoncturelle captant I'impact de la position dans le cycle sur le solde
public, i.e. les différents postes de recettes et de dépense affectés par le cycle écono-
mique ;

D une composante structurelle correspondant a une estimation du solde qui serait observé
si le PIB était égal a son potentiel ;

D des mesures exceptionnelles et temporaires, qui, parce qu’elles n’affectent pas le déficit
durablement, sont exclues de I'’évaluation du solde structurel.

Coté dépense, seules les dépenses de chdmage sont supposées varier avec le cycle écono-
mique. Les autres dépenses sont toutes supposées structurelles quel que soit la position dans le
cycle, soit parce qu’elles sont de nature discrétionnaires, soit parce que leur lien avec la conjonc-
ture est difficile & mesurer.
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Coté recettes, on suppose que tous les prélevements obligatoires comportent une composante
cyclique tandis que le reste des recettes (intéréts et dividendes par exemple) est supposé indé-
pendant du cycle.

Pour quantifier la composante conjoncturelle, on raisonne a partir d’élasticités historiques
moyennes, dites élasticités conventionnelles, de ces postes de dépenses et de recettes a
I'écart de production. Les élasticités reposent sur une estimation économétrique de 'OCDE2 .
Pour les recettes, on distingue quatre catégories de prélévements obligatoires ('impdt sur le reve-
nu et la CSG, I'impdt sur les sociétés, les cotisations sociales et les autres prélévements obliga-
toires) dans la mesure ou la réaction des bases taxables a la conjoncture peut étre trés différente
en fonction des impéts considérés. En moyenne, I’élasticité conventionnelle totale des préleé-
vements obligatoires est trés proche de l'unité.

Les élasticités des prélevements obligatoires?* sont présentées dans le tableau 1. Elles ont été
actualisées en 2014.

TABLEAU 1 : SEMI-ELASTICITES A L’ECART DE PRODUCTION

Imp6t sur le revenu + CSG 1,9
Impot sur les sociétés 2,8
Cotisations sociales 0,6
Taxes indirectes 1,0
Dépenses chémage -3,2

Source : OCDE 2014

En pratique pour la France, le solde conjoncturel s’éléve a un peu plus de la moitié de I'écart entre
le PIB et son potentiel. Ce résultat s’explique par le fait que les postes sensibles a la conjoncture
représentent en France environ la moiti€ du PIB et que I'élasticité moyenne des prélévements
obligatoires est de I'ordre de l'unité.

La variation du solde public est donc le résultat de la variation imputable a la conjoncture écono-
mique, de l'ajustement structurel, et de l'effet des mesures exceptionnelles et temporaires.
L’ajustement structurel résulte quant a lui d’'un effort structurel (mesurant la part discrétionnaire,
directement pilotée par le Gouvernement), d’'une composante dite « non discrétionnaire » et d’'une
clé en crédits d'imp6t (cf. infra).

2 Cf. « New tax and expenditure elasticity estimates for EU budget surveillance » de R.W.R Price, T. Dang et Y. Guille-
mette, OCDE Economics department Working papers N°1174 2014
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ENCADRE 10 — LE SOLDE STRUCTUREL

Notons Y le PIB effectif et Y* le PIB potentiel.

Pour chaque catégorie de prélevements obligatoires R, la composante structurelle Rs peut s’écrire
en fonction de I'élasticité conventionnelle 6 a I'écart de production (cf. tableau 1):

Y 0
Rg = R(y)

Le total des recettes structurelles est donc obtenu comme la somme des recettes structurelles,
calculées Rs (pour les quatre catégories de prélevements obligatoires cycliques : IR et CSG, IS,
cotisations sociales et autres prélévements obligatoires), additionnée au reste des recettes.

Les dépenses structurelles s’obtiennent comme la différence entre les dépenses effectives et les
dépenses cycliques liées au chdbmage, Dccho. Les dépenses structurelles de chémage sont déter-
minées de la méme maniére que pour les recettes structurelles, en fonction de I'élasticité conven-
tionnelle [J des dépenses de chdmage a I'écart de production.

Y*
Dgho = Dcho (?)s

La différence entre les dépenses structurelles et les recettes structurelles constitue le solde struc-
turel Ss. Enfin, le ratio du solde structurel au PIB potentiel en valeur retient le déflateur du PIB.

L’effort structurel

Le solde structurel doit étre complété par un autre outil d’analyse des finances publiques :
I’effort structurel.

En effet, chaque année, les élasticités (instantanées) effectives des prélévements obligatoires par
rapport a la conjoncture fluctuent autour de leur moyenne historique, parfois de maniére significa-
tive (par exemple en 2009, il y a eu une sur-réaction a la baisse des recettes fiscales, et notam-
ment de I'impdt sur les sociétés). En pratique, cet écart entre élasticité instantanée et élasticité
conventionnelle se répercute intégralement sur les variations du solde structurel, alors qu'’il cor-
respond a une composante non discrétionnaire de I'évolution du solde public, c’est-a-dire qu'’il
échappe au contrbéle des décideurs publics mais est néanmoins intégré dans le solde structurel.
De plus, les révisions de croissances effectives effectuées par I'lnsee peuvent amener a réviser
I'ajustement structurel encore 3 ans aprés I'année.

Pour pallier a ces limites, I'effort structurel est donc ce qui, dans la variation du solde
structurel, est imputable a des facteurs discrétionnaires.

D’autre part, les conventions comptables du SEC 201025, introduites en 2014, modifient le
traitement des crédits d’'imp6t restituables. Les crédits d’impbts réduisent les prélévements obliga-
toires du montant de leur impact sur les recettes fiscales (c’est-a-dire des imputations et restitu-
tions effectivement consenties aux entreprises et aux ménages), mais contribuent au solde public
au niveau de la créance acquise par les contribuables, suivant une logique de « droits constatés ».
Dés lors, afin de maintenir inchangé I'effort en recettes et sa cohérence avec le concept de taux

25 \/oir le document de I'Insee de mai 2014 : « Les comptes nationaux passent en base 2010 ».
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de prélevements obligatoires et de mesures nouvelles (qui comptabilisent les crédits d'impét en
moindres recettes budgétaires), ainsi que I'effort en dépense hors crédits d'impdts, un terme sup-
plémentaire apparait dans cette décomposition : c’est le terme de variation de I'écart entre le colt
budgétaire et le colt en comptabilité nationale des crédits d’'impdt restituables et reportables,
c’est-a-dire en pratique le CICE et le CIR. Lorsque le co(t budgétaire (et donc en mesures nou-
velles en prélévements obligatoires) est plus faible que le co(t de la créance (qui impacte le solde
public en comptabilité nationale), cette composante réduit I'effort structurel et I'accroit quant a
linverse I'effort budgétaire mesuré via I'effort en recette est supérieur a I'effort en droit constaté.
La clé en crédits d’'impdts est intégrée au sein de la ligne d’effort structurel dans la décomposition
de l'ajustement structurel depuis la LPFP 2018-2022. Ce nouveau partage est justifié par la mise
en place de la bascule de CICE et permettra ainsi de lisser son impact sur 'effort structurel sans
retraitement supplémentaire.

Variation de solde

public
I
I I |
Valr|at|on des mesures Ajustement Ajustement conjoncturel
exceptionnelles et temporaires structurel
I
I |
Composante discrétionnaire Composante non
("effort structurel”) discrétionnaire
Mesures nouvelles Effets d'élasticités
en PO fiscales
Effort en depense Contributions des
recettes hors PO
Clé en crédits d'impét

Ainsi la variation du solde structurel peut se décomposer en :
- une composante discrétionnaire appelée « effort structurel » ;

- une composante non discrétionnaire ;

L’effort structurel peut quant a lui se décomposer en un effort en recettes (les mesures nouvelles
en prélevements obligatoires), effort en dépense (nette des crédits d’'impét) et clé de crédits
d'impbt.
- Les mesures nouvelles en préléevements obligatoires (PO) sont les mesures fiscales
ou sociales décidées et mises en ceuvre par les pouvoirs publics.
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- L’effort en dépense se mesure relativement a la croissance potentielle : il y a effort en
dépense si les dépenses structurelles en volume (déflatées par le prix du PIB) augmentent
moins vite que la croissance potentielle, et inversement.

- Laclé en crédits d’'impdt permet de repasser de la mesure budgétaire des crédits
d’'impét en moindre recette, qui est prise en compte dans I'effort en recette, a une mesure
en droit constaté.

La composante non discrétionnaire de la variation du solde structurel correspond alors & deux
termes :

- La contribution des recettes hors PO que I'on suppose non discrétionnaire (égale a la
variation du ratio des recettes hors PO hors mesures exceptionnelles dans le PIB poten-
tiel).

- Les « effets d’élasticités fiscales », qui mesurent I'impact de I'écart entre les élasticités
instantanées a la croissance et les élasticités conventionnelles a I'écart de production des
prélevements obligatoires.

La régle en dépenses

Afin de rendre la cible d’ajustement structurel plus opérationnelle, un indicateur complémentaire a
été mis en place. L'idée est de mesurer I'effort fourni par les Etats membres & partir d’un agrégat
directement pilotable par le gouvernement, au contraire du solde nominal public qui est affecté par
la conjoncture et par des éléments non-discrétionnaires. Le calcul de la régle en dépense est pré-
cisé a I'annexe 8 du Vade mecum on the Stability and Growth Pact.

A ce titre, les mesures nouvelles et les mesures exceptionnelles et temporaires utilisées
dans la régle en dépense différent de celles utilisées dans I'analyse structurelle du déficit.
En effet, I'effort en recette et I'effort en dépense présentés dans 'analyse structurelle reposent sur
un traitement des crédits d’'imp6t en moindres recettes, qui permet de faire apparaitre les mesures
nouvelles en prélévements obligatoires : les dépenses sont nettes des crédits d'impbt et les me-
sures nouvelles comprennent les imputations et restitutions de crédits d'impdt, comme c’est le cas
des mesures nouvelles présentées en annexe statistique. C’est le terme de clé de crédit d'impdt,
intégré a I'effort structurel, qui permet de retrouver la comptabilisation en dépense des créances
acquises a travers les crédits d’'impét et non plus les restitutions en moindre recettes : le solde
public est bien estimé selon les régles du SEC 2010, ou les crédits d'impdt sont des dépenses
publiques.

Comme la regle en dépense repose sur I'agrégat de dépense au sens du SEC 2010, y compris
crédits d'impét, les mesures nouvelles en prélévements obligatoires utilisées pour compenser un
accroissement de I'agrégat en dépenses n’incluent pas les restitutions de crédits d'impét. Ainsi,
les mesures nouvelles utilisées sont nettes des crédits d'impét et sont donc retraitées : une
hausse de crédits d’imp6t est bien une dépense et n’affecte pas les mesures nouvelles en PO
dans la régle en dépense. Afin de maintenir la cohérence avec les bascules de crédit d'impbt en
2019, les mesures exceptionnelles et temporaires de crédits d'impét (en lien avec la bascule de
CICE) utilisées dans I'agrégat de la régle en dépense sont aussi présentées en dépenses.
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9.3 TRAJECTOIRE DES FINANCES PUBLIQUES A POLITIQUE
INCHANGEE ET TRAJECTOIRE SPONTANEE

Le programme de stabilité présente un scénario a politique inchangée, conformément a la
directive du Conseil de I'Union européenne du 8 novembre 2011. Cette trajectoire correspond a la
trajectoire contrefactuelle en 2018-2022 qui serait observée en I'absence des mesures mises en
place par le Gouvernement. Cette trajectoire est construite selon les hypothéses suivantes :

D  Coté recettes, elle se place dans un cadre dans lequel aucune mesure nouvelle n’aurait été
prise depuis septembre 2017, c’est-a-dire qu’elle supprime les effets des mesures en re-
cettes décidées depuis la loi de finances 2018.

D Cobté dépense, elles sont supposées évoluer en volume comme la moyenne observée sur
les 10 derniéres années (soit + 1,2 % par an).

TABLEAU 1 : TRAJECTOIRE A POLITIQUE INCHANGEE

En % PIB 2017 | 2018 | 2019 m

Solde public a législation et pratique inchangées -2,6 -2,6 -1,9 -1,5 -1,4 -1,2

Dette publique a législation et pratique inchangées 97,0 96,7 96,1 95,2 93,9 92,2

Dépenses hors crédits d’'imp6t 0,3 0,7 1,3 1,8 2,3
Mesures annoncées en recettes (*) 0,0 -1,2 -0,7 -0,7 -0,8
Solde public du programme de stabilité -2,6 -2,3 -2,4 -0,9 -0,3 0,3
Dette publique du programme de stabilité 97,0 96,4 96,2 94,7 92,3 89,2

(*) yc contribution nette des crédits d'impdts en recettes et en dépenses

Pour I'année 2018, le scénario a politique inchangée correspond a un déficit de 2,6 % du PIB.
L’effort sur la dépense permet de réduire le ratio de dépense de 0,3 % du PIB. Hors ces mesures,
le ratio de dette atteindrait 96,7 % du PIB.

Pour I'année 2019, le déficit a politique inchangée atteindrait 1,9 % du PIB. La trajectoire cible
intégre 0,7 point PIB d’économies sur le ratio de dépenses hors Cl. Par contre, les mesures en
recettes coutent 1,2 point de PIB avec la bascule du CICE, ce qui ameéne le déficit a politique in-
changé a étre temporairement supérieur au déficit de la trajectoire du programme de stabilité.

Entre 2020 et 2022, cet effet disparaitrait avec la fin du double co(t de la bascule de CICE. Le
solde a politique inchangé serait ainsi de -1,2 % du PIB en 2022 contre +0,3 point PIB dans cette
trajectoire. Le ratio de dette atteindrait 92,2 % PIB contre 89,2 % du PIB dans la trajectoire du
programme de stabilité.
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