FRANCE ’////

Un défi 3 150 milliards

Feuille de route. Selon les économistes Olivier Blanchard et Frangois Ecalle,
il faut baisser les dépenses — notamment sociales —etnon augmenter
les impdts pour étre 3 1a hauteur des enjeux budgétaires.

PAR OLIVIER BLANCHARD ET FRANCOIS ECALLE

ous sommes frappés par le fossé entre le Paroles d’experts. pourleramener 326r0, Le déficit primaireestau-
débat alAssemblée nationale et la taille du Olivier Blanchard jourd’huiaux alentoursde 4 %; cequi représente
probleme budgétaire arésoudre. Pour faire (a9.), ex-économiste doncunajustementnécessairehterme de r20 mil-
simple:la stabilisation de la dette publique par en chef du FMI et Jiards. Mais a cela il faut ajouter deux dépenses
rapportauPIB impliquede trouveratermeenvi-

ron 150 milliards,en combinantdiminution des School of Economics,
dépenseset augmentationdesrecettes. Avectoutes et Frangois Ecalle, 3latransitionverte, ainsiqu'un effortdedéfense, ;

leslignesrouges misesen place parles différents conseiller maitre surtoutsilesEtats-Unisse désengagentdel'Otan.
partis, les députés ne semblent étre capables de honoraire a la Cour Une estimation basse est que celarajoute 1% du §

gaccorder que sur des mesures qui augmentent des comptes, PIB, donc un ajustement total nécessaire de 5%
les dépenses ou diminuent les recettes. président de Fipeco. du PIB, ou, en euros, 30 milliards de plus, pour
Un objectif minimum de la politique budge- un total de 150 milliards. Exprimés en euros par
taire doit étre, en dehors des crises et des temps - adulte,unchiffre plusfacilea appréhender,apeu
pres un ajustement permanent de 3000 euros

supplémentaires essentielles pour I'avenir, Tin-

professeur ala Paris
vestissement public etlessubventionsnécessaires

Les batiments da

exceptionnels,de stabiliserleratio deladette par
rapportauPIB.Ceque celaimplique pourle deéfi- par adulte par an. Bien sir, il n'est pas question d'ici 2030:** Pout
citdépend decertains param‘etres,enparticulier de faire tout Pajustement en 2025. Mais il faut ¢ dans le développ
dutauxdecroissanceduPIB (eneuros)etdutaux définirun chemin. Commentpeut-ony arriver? | et lamobilité lou
intérét sur la dette. On peut faire ’hypothese Du coté des recettes, avec un taux de préle- energétique une|
vements obligatoires a 46% du PIB, il est clair

qu'ils serontapeupres égaux dansles prochaines

années,autourde3 0. Lastabilisation duratio de

dette prendalorsuneforme simple.llfautréduire ou sur le patrimoine des tres riches (comme 1a
propositionde Gabriel Zucman d'un impot égal & e capacites de prodl

que la marge est faible. Un impot sur le revenu &,
Lénergie est not
1 TWh de biométhane

le déficit primair ¢(ladifférenceentre Jesdépenses,
excluant les paiements dlintérét, et les revenus) au maximum de I'impot sur le revenu et eee ;:’:m&;ggr;uar ggése
{{
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see d’un impot de 2 % sur la richesse) pourrait
rapporter, en étant tres ambitieux, 20 milliards.
Une augmentation du taux standard de TVA
de 20 a 21 % rapporterait pres de 1o milliards,
et une augmentation du taux de la CSGde 9,2 a
10,2 %, environ 16 milliards d’euros.

On est loin du compte, et il est donc clair que
la plus grande partie de I'ajustement doit se

remettre sur le tapis I'ensemble des prestations — Etat.
sociales, que ce soit le périmetre du RSA, le taux
de remboursement des médicaments, les alloca-
tions familiales et chomage, etc. Larithmétique

implique que cette discussion est nécessaire.

Variables d’ajustement. Peut-on raisonnable-
ment espérer un ajustement plus en douceur?

faire du coté des dépenses. Faisons I'hypothese Un premier scénario est que le taux d'intérét Dominique
généreuse que les recettes augmentent de 30 baisse en dessous du taux de croissance, ce qui Thillaud
milliards, ce qui laisse 120 milliards d’euros a n'est pas impossible. Un calcul simple implique
trouver. Pour faire des progres, il faut regarder qu'avec une dette de 100 % duPIBune réduction
la composition du budget de plus pres. du taux d'intérét plus bas de 1 % par rapport au
taux de croissance réduirait la taille de I'effort !
S’attaquer au tabou. Sur les 1 600 milliards de 30 milliards. MaisI'évolutioninverseesttout §
de dépenses publiques, deux postes ne doivent aussi plausible, peut-étre plus, si I'ajustement ’
pasétre touchés. LEtat doit payerles intéréts sur budgétaire tarde a venir, les investisseurs sin- | Rémi
sa dette — ce qui représente 5o milliards. Etil ne quietentetla prime de risque (qui est déja proche ~ Fournial
doit pascompromettre 'aveniretréduirel'inves- dex% pa{rapporté]’Allemag.ne) augmente. Une {
tissement—soit 120 milliards. Il reste donc 1 430 primederisquede 1 % de plusimplique de trouver [
milliards de dépenses, qu'il faut réduire de 120 a terme 30 milliards supplémentaires. |
milliards, donc une réduction moyenne de 8 %. Un deuxieme scénario, complémentaire, est §
: If,e reste des de'penies comprend les dépenses que le taux de lcrtiissan(cie.scii} pltus élevé. l\iléme !
e fonctionnement, les prestations si le taux d’intérét augmente en §
sociales et les subventions. Les dé- proportion, cela réduit la taille de [
enses de fonctionnement ne repré- I'ajustement nécessaire. Une aug- §
gentent que 500 milliards d’euros sur % Deux pOStes ne dOivent mentation du taux de croissance de ‘
}es i‘l 603 de dépenses, dont 3 5(:_ mil- pas étre touchés: = 1% re'dui:i durablemento ledde'ﬁcit : gt afcfteun
iards de rémunérations de fonc- = rimaire d’environ 0,2 % du PIB, "affaires
tionnaires. Faire porter I'ajustement l,Etat d0|t payer gonc 1% sur cing ans, la encore a ;O domaines
sur les seules dépenses de fonction- F peu pres 30 milliards. Cela indique es activités
nement implique une réduction Ies_intére‘s sursa dette! I'importance de faire des réformes, £ mierréseaut
de 25 %, et, il se fait seulement sur i i de protégerl'investissement public. tour-opérate
leents)mbr:’ <s)u lsees :lal:frl;s des fonc- et ll_ ne do_lt pas rédu“e Mal:s I °/ogde plusde ctoissancegstcer l (55 ang EM]
tionnaires, une baisse de 35%. A |’|nvest|ssement_ » tainement au-dela de ce qu'on peut delaSNCFet
moins de demander a Elon Musk de espérer; la réalité est que les effets Coted’Azur,e
faire le travail, il est clair qu'on ne desréformessontdifficilesa prévoir Fassier(61a
peut pasrésoudre le probleme parladiminution et qu'il ne faut pas vraiment compter dessus. parcs et du 1
des dépenses de fonctionnement et que I'effort Un troisieme scénario est une augmentation teur de la div
doit également porter sur les transferts. du niveau d’emploi, et par implication du PIB David Ponsc
Si on fait 'hypothese que les dépenses de et des recettes publiques. A la différence d’'une domaines sk
fonctionnement peuvent étre diminuéesa terme augmentation du taux de croissance, c'est un montagne hi
de 5% (25 milliards), ce qui est déja tres ambi- effet de niveau, mais il n'est pas nécessairement mastere HEC
tieux, que les subventions aux entreprises et négligeable. Sur la base des travaux de Gilbert de la divisior
aux meénages peuvent étre réduites de 10 % Cette, une augmentation du taux d’emploi pour montagne hi
(20 milliards), ce quil'est aussi, celalaisse un trou rejoindre la moyenne européenne pourrait dirigé le dépa
de 75 milliards d’euros, qu'il faut donc combler amener auneréduction dudéficit primaire d’en- des dépots, el
parune diminution des prestationssociales. Ces viron 1,25 %. Mais, laencore, il s'agit de réformes ment. Alexia
dernieres, retraites, santé, allocations familiales, difficiles, quiimpliquent en particulierunelarge &=  pement, est d
se montent ensemble a 700 milliards, ce qui augmentation du taux d’emploi des séniors. é(;dgeBuszne:
implique donc une réduction de 10%. Pour résumer, on peut espérer de bonnes irectrice de |
Peut-onle faire simplement en diminuantles nouvelles et un ajustement plus réduit. Mais il Aba-Repellin
retraites ? Non. Surla base des calculs du Conseil ne faut pas compter dessus. Nous avonsindiqué &= et DESS de RI
d’orientation desretraites, une augmentation de la taille du probleme et les différentes manieres = Laetitia Vass(
I'age effectif de la retraite d’'un an (par rapport a de le résoudre. Notre exercice a été un exercice = droit et mana
latrajectoire actuelle anticipée) réduirait le défi- d’arithmétique. Dans ce cadre, c’est aux partisi= rectricedesaff
cit primaire d’'environ 0,5 % du PIB,donc 15 mil- d’arriveraun compromis,avant quelesinvestis-&=  Noizet (48 ans
liards, 1/5¢ de la somme nécessaire. Un sujet qui seurss’inquietentetnelesforcentalefaire. Cettel mation etdu¢

fache, maiscelaimplique qu'il faut probablement
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discussion, il nous semble, n'a pas commencé o




