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Lettre de FOFCE

Observations et diagnostics
economiques

POLITIQUES BUDGETAIRES EN

dépasst 3 % du PIB en Allemagne et sed stué just e au-

dessus de ce seuil en France et juste en dessous en Italie.
Compte tenu du contexte conjoncturel difficile de ¢ e début d'année
2003, la quegtion de la coordination des politiques budgétaires va
e poser avec force, tant lespostionsdesdiffere  ntsgouvernements
sont hétérogenes Le ralentisssment économiquede 2~ 001 aeu pour
conséquence une détérioration des comptes publicse n Europe, qui
sed poursuivie en 2002. Le déficit des adminisra  tions publiques
(APU) de la zone euro es passt de 1,1 % du PIB(ho rsUMTS en
2000 a 1,6 % en 2001, aors que les comptes publics  des pays de
'Union samélioraient contindment depuis 1993. II <erait de 2,3 %
en 2002 slon lesderniers programmes de sabhilité cohérentsavec
les lois de finances pour 2003. Mais compte tenu de la morosité
prolongée des économies européennes depuis lautomn e 2002 et
du dérapage additionnel des finances publiques en f  in dannée, le
déficit a certainement atteint 2,5 %a2,7 %duPIB  en 2002, magé
des collectifs budgétaires dans pluseurs pays. Le seuil de 3 % a été
franchi au Portugal, en Allemagne et en France en 2 002. Sur
propostion de la Commission européenne, le Consell Ecofin * a
adopté, le 21 janvier 2003, une recommandationpour ~ mettre fin au
déficit excessif de I'Allemagne et un avertisssment précoce alaFrance
du fait du risque de dépassement du seuil de défici  t autorist. Bt
début mars, la Commisson a annoncé quelle engager  ait une
procédure pour déficit excessf contre la France. Ces décisons
surviennent aprésladoption de laméme procédurea  l'encontre du
Portugal en novembre 2002, dont le déficit avait atteint 4,2 points
de PIB en 2001.

E n 2002, le déficit des administrations publiques a nettement

Le processusde coordination despolitiqueséconomi quesprévoit
qualafinde chague année, lesgouvernementsdel  'Union européenne
présentent & la Commisson un progamme de finances publiques
(PFP) pour les quatre années suivantes, dansle res  pect du pacte de
gabilité et de croissance (PSC), déficit inférieur a3 %du PIB et solde
public proche de équilibre amoyenterme. Fn200 2, ont été réaistes
lesprojectionspour lesannées2003-2006. Lesdéfi  ditspublicsannoncés
pour 2002 et 2003 ont nettement revusalahause  par rapport aux
prog-ammes remis fin 2001. La conjoncture a été moi  ns favorable

1. Conseil des ministres des finances de 'Union eu  ropéenne.
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que préwu, et les politiques budgétaires ont été lé
expangonnistes au lieu d'étre modérément restricti ves. Dans
lensemble, lesprogrammesde sabiité sont conformesaux orie ntations
préconistespar laCommissoneuropéenne :ilsprév  oient une politique
de rigueur dans les quatre pays les plus déficitar ~ es et une politique
budggtaire neutre dans les autres pays Celaimpliq  ue une impulson
budggtare moyenne de lazone euro négative dunde  mi point de PIB
en 2003 et 2004. Les PFP sont optimistes puisguils  préwoient une
reprise rapide en 2003 et une croissance amoyente  rme légerement
upérieure au potentiel de croissance delazoneeu  ro, malgé larigueur
budggtarre. Le solde publicde lazone euro serait ~ presque équilibré en
2006 grace a une diminution sensble (— 2,3 points ~ de PIB) de la part
desdépensesprimairesdansle PIB. Lesdettespubl iquesdiminueraient
en points de PIB a partir de 2003.

gerement

En 2003, la croissance dewvrait étre inférieure aux 2,1 % prévus
par lesgouvernements(le  ConsensusForecast  de féwrier 2003 prévoit
1,3 %). Lacquis de croissance et plus faible et | a conjoncture
économique est morose et pleine d'incertitudes, not amment
geopolitiques. D ansce cadre, lesdeux premiereséc  onomiesde la
zone, représentant plus de 50 % de son PIB, vont de  voir engager
des politiques d'austérité pour se conformer aleur sengagements

TaBLeau 1 : RESUME DES PROGRAMMES DE STABILITE : COMPARAISON

2001 2002 2003 2004 2005 2006
Taux de croissance du PIB
PFP 2001 18 18 2,6 2,6 2,6
PFP 2002 1,5 1,0 2,1 2,6 2,6 2,6
Soldes publics en points de PIB
PFP 2001 -11 -11 -05 -02 -01
PFP 2002 -16 -23 -18 -11 -07 -01
Impulsion budgétaire en pointsde PIB
PFP 2001 02 -02 -05 -05 -02
PFP 2002 0,3 03 -05 -05 -02 -04
Dette brute en points de PIB
PFP 2001 68,7 67,3 65,5 63,4 60,9
PFP 2002 68,9 69,2 68,2 66,5 65,3
PFP signifie « perspecti de finances ». Le gouvernement autrichien n’a pas

encore publié ses PFP, donc les données agrégées des PFP 2002 ne prennent en compte que 11 pays.
Lannée 2006 est a prendre avec précaution car les chiffres de I'lrlande et les Pays-Bas n'ont pas été
transmis. Pour la France, cest le scénario de croissance a 2,5 % qui est commenté dans cette lettre.

Sources : Programmes de stabilité nationaux 2001 et 2002.
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la France et
conseil Ecofin,

européens. S elles cherchaient a passer en force,
I'Allemagne risqueraient d'étre sanctionnées par le
ce qui conduirait a une crise de 'Union européenne .l est peu
probable en effet quils parviennent a convaincre | eurspartenaires
de la zone euro de repousser lausement budggtar  e. La zone
euro sengage donc dans l'austérité au pire moment...

Vers des politiques de rigueur dans la zone euro

La Commission européenne distingue explicitement de Ux
groupes de pays selon I'évolution récente de la pol itique
budgétaire. La France, 'Allemagne, [l'ltalie et le Portugal ont
ces= leur ajustement budgétaire en 1999 et leursd  éficits publics
sont supérieurs a 2 % du PIB en 2002. Les huit autr  es pays de
la zone ont poursuivi I'effort et ont des soldes st ructurels
quasiment en équilibre en 2001. Maisles soldespub  lics se sont
sensblement détériorés dans presque tous les pays en 2002.

ntenir un
n'étaient pas
tion desdéficits

Tant que la conjoncture favorable permettait de mai
déficit fable, les mises en garde de la Commission
vraiment prisesau frieux. Lesprogrammesde réduc
structurels n'étaient pas respectés par les trois p lus grands pays
de lazone euro (Allemagne, France et Italie, soit 70 %du PIBde la
zone euro). Mais dans le contexte conjoncturel dég  adé actuel,
cette politique conduit au dépassement du seuil de 3 % en
Allemagne et en France. Or le pacte de sabilité et de croissance
(PSC) préwoit dessanctionsfinancierespour lespa  ysayant dépase
ce seuil et qui ne mettent pas en ceuvre des politiq  ues de
redressement. La contrainte européenne devient donc effective.

On condate dailleurs que le Portugal et 'Allemag
les deux premiers pays a avoir franchi la limite,m  ettent en place
desmesuresde redressement, avec deshaussesde pr -~ élevements.
Le Portugal a par exemple augmenté laTVA de deux p  oints en
juillet 2002. Bt desredtrictionsbudgétairestres  fortessont prévues
dici 2006. A linverse, lltalie, quinest pour | e moment pasmenacée
d'avoir un « déficit excessif », dit respecter le P SC, maischerche a

ne, qui sont

le contourner par la comptabilité créative et des m esures
exceptionnelles qui ne dupent personne. Cesmesures permettent
au gouvernement de saffranchir provisoirement des contraintes
du PSC a un moment ou l'activité et tres ralentie. Le PFP italien
prévoit une politique légerement redrictive de 200 4 a 2006. Le
dernier PFP francais prévoit une politique de rigue  ur dans les

quatre années qui viennent. Mais dans le méme temps |, le
gouvernement refuse de reconnéitre le changement d”  orientation
budgétaire, et la loi de finances pour 2003, quia  été critiquée par

TaBLEAU 2 : RESUME DES PROGRAMMES DE STABILITE PAR PAYS

Solde des administrations Croissance du PIB

publiques

2001 2002 2003 2006 | 2001 2002 2003 2004-06
Allemagne 28 -38 -28 00 |06 05 15 2,3
France -15 -28 -26 -10 (18 1.2 25 25
Italie -22 -21 -15 0118 06 2,3 3,0

Espagne -01 -02 00 02|27 22 30 3,0
Pays-Bas 01 -07 -10 01|13 03 08 28
Belgique 02 00 00 0508 07 21 2,5
Finlande 49 38 27 2807 16 28 25
Portugal 41 -28 -24 -05 (17 07 12 31
Greéce -17 -11 -09 06|41 38 38 3.8
Irlande 16 -03 -07 -12 |57 45 35 45
Zone euro -16 -23 -18 -01 (15 10 21 2,6

Sources : Programmes de stabilité nationaux 2002.
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la Commisson européenne, est moins redrictive que le PFR Le
franchissement du seuil de 3 % en 2002 va accroitre  la presson
pesant aur le gouvernement frangaisqui devraeffec  tivement engager

une politique d'austérité, @ moins de créer une vér itable crise
ingitutionnelle ouverte en Europe.

Slesprogrammesde sahilité desquatre paysles  plusdéficitaires
de la zone euro prévoient une politique de rigueur, les autres pays
de la zone euro annoncent une postion budggtare g lobalement
neutre, le contréle des dépenses permettant de fina  ncer des
diminutions de prélevements. Le solde desAPU de I'  ensemble

laFnlande,laGreéce,
en 2001 (+ 0,3

conditué par 'Espagne, lesPays-Bas la Belgque,
llrlande et le Luxembourg était légerement positif

point de PIB, horsUMTS). En 2002, desdéficitspub  licssont réapparus
du fait de la conjoncture, mais dici 2006, un reto  ur a la stuation
légerement excédentaire de 2001 et préwy, esentie  llement gréace a
la poursuite de la diminution des charges de ladet  te publique.
Aux Pays-Bas latrésfaible croissance de 2002 et 2003 afortement
détérioré le solde desAPU. Le gouvernement prévoit des mesures

de redressement descomptespublicsen 2003 etdans ~ une moindre
mesure de 2004 & 2006.A loppost, llrlande et la  Fnlande, dont les
APU étaient largement excédentaires en 2001, ont mi sen ceuwre,
en 2002, une politique expansonnite de soutiena  la conjoncture,
qui aeu pour consaquence une forte diminution des soldes publics.
Dans ces deux pays, les PFP ne préwient pas damél ioration du
lde desAPU lestroisannées suivantesA linter ~ médiaire entre les
mesuresde redressement aux Pays-Baset lagimulat  ion budgétaire
en Fnlande et enIrlande, laBelgque et TEspagne |, qui ont descomptes
publics équilibrés ou presque en 2002, préwvoient, &  partir de 2004,
une politique budgétaire neutre. En Gréce, lesinve  gtissementsréalises
en we des jeux olympiques ont stimulé 'économie n ationale en
2002 et 2003, mais la politique budgétaire deviendr  ait Sricte par la
auite, ce qui permettrait de dégager un excédent pu  blic en 2006.

Au-dela de la diversité des orientations budgétaire
expriment un choix commun : faire presson sur les
publiques et réduire les prélevements. Déjaen 2001 et 2002, de
nombreux gouvernements avaient mis en place desdim  inutions
d'impbts (Allemagne, France, Italie, Espagne, Payss  Bas, Belgque,
Irlande, Fnlande, Gréece...). Entre 2002 et 2006, les recettes des
APU de lazone euro doivent se réduire de 0,6 point  de PIB. Dans
la majorité des pays, la réduction des déficitspas s exclusvement
par une restriction des dépenses publiques. Le Port ugal et
Allemagne, et dans une moindre mesure les PaysBa s qui ont
engagg une hausse des prélevementsen 2002 ou 2003,  font figure
d'exception. Les pays annoncent des politiques de r edrictions de
dépenses, qui augmenteraient a un rythme tres infér  ieur a la
croissance potentielle a partir de 2003 (en moyenne + 1,1 % par
an en volume). Cependant, un contréle tres strict d =~ es dépenses
egt difficile a maintenir sur pluseurs années, ce qui oblige a
considérer les PFP avec précaution.

s, les PFP
dépenses

2003, I'Europe a la croiste des chemins

Le PSC contraint les plus grands pays de la zone eu  ro a des
politiques budgétairestres pro-cycliques qui vont peser sur factivité
économique de Fensemble de la zone. Plus la conjon  cture sera
dégadée, plus les politiques devront étre redrict ives pour reser
sousle seuil de 3 % Lapolitique budgétaire europ  éenne et contraire
aux orientationschoisesaux Etats-Unis oulegou  vernement prend
des mesures tres fortes de soutien a la demande et ne craint pas
d'avoir un déficit supérieur a 3 % du PIB malgé de s excédents
importants a la fin de la décennie 1990.



TaBLEAU 3 : EVOLUTION DES COMPTES PUBLICS DE LA ZONE EURO

En points de PIB

Niveau Variation sur la période
2001 | 2002 2003 2004-2006
Solde -16 | -07 0,5 1,7
Charges d'intéréts 39 |-0.2 0,0 -0,2
Solde primaire 23 |[-09 0,4 1,4
Recettes 466 | -02 -02 -04
D épenses primaires 41,6 07 -04 -19
Effet croissance 0,5 0,1 -04
Effet politique budgétaire 0,2 -05 -15
Sources : Programmes de stabilité nationaux 2002.
La politique monétaire européenne est gobalementn  eutre, mais

lestaux dintérét réels sont beaucoup plus élevés enAllemagne et en
France,ou le taux dinflation e< faible,que dans ~ nombre de paysde la
zone euro. B la baise de 25 pointsde base desta  ux directeursde la

Banque centrale européenne, effectuée le 6 mars au  rapeu deffet sur
laFrance, lAllemagne et I'talie, oule financeme  nt de f'économie e fait
esentielement alongterme. Endéfinitive,les  défavorable de réduire

lesdéficits alorsque le PIB croit tresfaiblement
basse, que la balance courante est excédentaire et
Il faut mettre le Pacte de gahilité en congé sabba

, que linflation est trés
que l'euro e< fort.
tique. Cela suppose

gue 'ensemble des pays saccordent, reconnaissant le danger pour
[Union européenne dun enlissment desdeux plusgr andeséconomies
de lazone. LaCommisson sest dédlarée préte aau  toriser desdéficits

édate. Loccurrence
ra-t-elle alaFrance
té sansencourir de

upérieursa 3 % du PIB g la guerre contre [lrak
dune telle « droongtance exceptionnelle » permett
et alAllemagne de refuser une politique daugéri
sanctionseuropéennes ?

Allemagne : la quadrature du cercle

Le déficit des adminigtrations publiques alemandes a atteint
77,2 miliards d'euros en 2002 (3,7 % du PIB), soit  une hausse de
0,9 point de PIB par rapport a 2001. La progesson  du déficit
primaire en 2002 (1,2 point de PIB) sexplique pour 0,8 point par la
faiblesse de la croissance et pour 0,4 point par un e augmentation
du déficit gructurel.

Cette forte progressondu défict Seg traduitep ~ ar undépassement
de 1,2 point de PIB par rapport aux objectifs inscr  its dans le
prog-amme de sabilité de décembre 2001, imputable  pour lesdeux
tiers a des facteurs exceptionnels. S limpact des inondations est
resé margnal (0,1 point de PIB), celui de la sous  -edimation des
effets du ralentissement conjoncturel et de laréfo rme fiscale sur le
revenu de I'mpot sur les sociétés l'est beaucoup m  oins (0,5 point
de PIB). Lafaible croissance en 2002 sed en effe  t traduite par une
augmentation des reports des pertes des années anté  rieures,
notamment dansle secteur destélécommunicationset desbanques
Par ailleurs, les entreprises ont continué a distri buer massvement
desdividendesen 2002, afin de bénéficier desallé  gementsde fiscalité
asociés ala baisse du taux dimpostion des bénéfices réinvestis
Cet effet rétroactif de la réforme fiscale sétait déja soldé par un

revenu quasment nul au titre de limpdt sur lesso ciétésen 2001 ; il
expligue a lui seul la moitié du dérapage des compt  es publics par
rapport aux prévisons initilles de décembre 2001 et l'essentiel de

la dégradation du solde structurel desAPU en 2002.

Le net dépassement seuil de 3 % de défict en 2002  a contraint
le gouvernement aconfirmer laligne budgétairetré  sdricte adoptée
lors de la réunion du conseil de planification fina  nciére de mars
2002. Le progamme de dabilité de décembre 2002 af fiche une
réduction de 1 point de PIB du déficit desadmini  rations publiques
pour 2003 (soit un déficit de 2,75 pointsde PIBen ~ 2003), obtenue

intégralement par une forte impulson néggtive (de

de PIB). Il table sur une réduction de 0,5 point de
dépenses primaires dans le PIB, aind que sur une p
0,5 point de la part desrecettes fiscales

fordre de 1 point
PIB de la part des
rogresson de

Ceséwolutionsproviennent de troiséléments Lepr ~ ojet de budget
fédéral pour 2003 prévoit une réduction de 0,9 poin  t de PIB du
déficit de I'Etat fédéral. 1l affiche une baisse de s dépensesde 1,8 %
(dont un tiers au titre de la réforme Hartz du marc ~ hé du traval,
esentiellement par le biaisd'un durcisssment des conditionsd'octroi
desallocationschdmage). Laforte progesson atte ndue desrecettes
fiscales (+ 6,1 %) vient du relevement de pluseurs  taxes indirectes
et de lasuppression prévue de certainsavantagesf  iscaux. Lesrecettes

attendues du report de l'étape 2003 de laréforme d e limpot sur le
revenu et de laugmentation temporaire du taux de | 'impbt sur les
s0ciétés se montent a 0,2 point de PIB (0,3 pour ' ensemble des
adminigtrations publiques), et seront intégralement affectées au
financement du fonds sur les inondations. De leur ¢ oté, les
adminigtrations locales ont confirmé leur engagemen t de limiter la
hause de leurs dépenses a 1 % par an. Enfin, le pr  ogamme de
gabilité table sur une réduction de 0,2 point de P 1B du déficit des
administrations de Sécurité sociale, permise notamm ent par le
relevement destaux de cotisation retraite et malad  ie ains que par

la revalorisation du plafond des cotisationsalas ~ surance retraite.

ficit inférieur a
, la Commisson
t supérieur a3 %
ieure aux prévisons
par une révison des
e 1%, contre 1,5 %

Il est cependant déja acquis que l'objectif d'un dé
3 %ne sera pas atteint en 2003. D ébut janvier 2003
européenne ses dédarée préte atolérer un défic
dansla casou la croissance allemande serait infér
officielles O cette annonce a été suivie de pres
perspectives officielles de croissance pour 2003 (d
intidlement), et la plupart des analystes tablent désormais sur une
croissance inférieure a1 %en 2003. Per alleurs,  lincertitude qui pese
aur le chifrage de certainesmeaures etlerefus  probable de loppostion
de \oter certainesdentre elles pourraient sesol  der par une impulson
légerement moinsnégative que celle quies affiché e alheure actuelle.

France : une cigale en hiver

Le déficit des administrations publiques francaises a beaucoup
augmenté en 2002. Il a atteint 3,0 %, soit un nivea U nettement
supérieur au déficit préwu par laudit (2,3a2,6 p  ointsde PIB) en mai
2002. Les dépenses publiques ont augmenté de 3,6 %  en volume,
soit un rythme sans précédent depuis dix ans et le s prélevements
obligatoires ont baissé de 0,6 point de PIB. Magé  cette impulson
budggtaire, supérieure a 1 point de PIB, lacroissa  nce de 'économie
francaise a été faible (1 %). Enlabsence de &imu  lation budggétaire, le
PIB francais aurait sagné en 2002.

Lobjectif d'un déficit de 2,6 % du PIB, préwu pour 2003 par la
loi de finances initiale (LFl), ne sera pasatteint . Le déficit 2002 est
supérieur de plus de 0,4 point de PIB a ce que prév  oyait la LFI

pour 2002, et I'hypothése de croissance (2,5 %en2 003) n'est pas
rédige :le Consensusforecag de février 2003 prévoit une croissance
de 1,5 % Face ala dégradation des finances publiq  uesen 2003, le

gouvernement prévoit de peser sur lesdépensespubl  iques. LaLFl
prévoyait que celles-ci augmenteraient de 1,5 %en  volume, aors
que le programme de stabilité table sur une croissa nce « proche
de 1,2 % en volume », soit un écart de 2,5 millard sen 2003. La
croissance des dépenses publiques serade 1,0 %en  volume s les

4 milliards de crédits gelés dés janvier sont final  ement annulés.

Du coté des dépenses comme du cbté desrecettes, la  LFl
pour 2003 est d'ores et déja largement caduque. La  diminution
des PO sera tres faible, car les augmentations de ¢ otisations
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chémage (+ 2,5 milliards) compenseront presque les baisses
d'imp6ts de 3,2 milliards décidées par le gouvernem  ent (baisses
de lataxe professonnelle, descotisationspatrona  leset de Iimp6t
sur le revenu et hausse des taxes sur le tabac). L'  impulsion
budgétaire devrait donc étre de — 0,5 point de PIB  au lieu de
— 0,2 point initialement prévu. Malgré cette orient  ation budgétaire,
le déficit public augmentera du fait de recettesd’  imp0ts directs
tres peu dynamiques et de prestations chémage en fo rte hausse.
Il devrait étre supérieur a 3,5 %. Le gouvernement  ira-t-il plus
loin dans sa politique de rigueur pour revenir vers le seuil de
3 %?Ce nes pas ce qui est annoncé pour le momen t, et la
France risque d’encourir des sanctionsfinancieres par le Conseil.

TaBLEAU 4 : LES PROGRAMMES DE STABILITE FRANGAIS

En points de PIB

|2002| 2003 | 2004 | 2005 | 2006

Troiséme programme de finances publiques
Croissance du PIB 25 P5/30 *| 25/3,0
Soldes publics +14413/-10+05/0,0

25130
00 /03

Quatrieme programme de finances publiques
Croissance du PIB 1.2 25 25/30 |25/30 |25/ 3,0

Soldes publics 128 | -26 H21/-20-{16/- 14-10/-05
PO 44,6 443 |44,3/44,2|44,2 /440|441 4338
D épenses publiques 4,0 534  %2,8/526 $2,2/51, 7|51,5/508
Dette publique 58,7 59,1 58,9 /585 p8,3/57,3 p7 ,0/554

1. Les PFP proposent deux scénarii de croissance a moyen terme : 2,5 % et 3 % par an.

Sources : Programmes de stabilité.

Le progamme de finances publiques (PFP) pour 2004- 2006
privilége la diminution du déficit public, qui doi t se réduire de 1,6
point de PIB en troisans s la croissance économiq uees de25 %
par an et de 2,1 points dans un scénario optimiste (croissance de
3 %). Le déficit structurel serait aind réduit de 0,5 point de PIB

chaque année. La baise des prélevements obligatoir  es doit se
poursuivre & un rythme tres ralenti (— 0,2 point de PIB dans le
soénario de croissance a2,5 %). Comme lesprogamm  esprécédents,
le dernier PFP suppose une croissance tres faible d  es dépenses
publiques, qui augmenteraient de 1,3 % par anenvo  lume, aors
quils ont crdi de 2,0 % au cours de la décennie 199  1-2001. Les
dépenses de I'Etat seraient quasment stablesen vo  lume, ce qui

nécesste de « limiter 'évolution de lamasse sala

publique) au niveau de linflation » et de réduire
dépenses dintervention et/ou les investissements.
de santé ralentiraient beaucoup par rapport ala pé
Les dépenses sociales hors maladie et retraites dim

riale (de lafonction

en volume les
Les dépenses

riode récente.
inueraient en

volume. Hors charges de dette, dépensesde santé et pensionsde
retraite, les dépenses publiques augmenteraient de 0,2 % par an
envolume. Compte tenu desperspectivesde croissan  ce forte des

dépenses sociales dans un contexte de vieillisssmen t de la
population, le contrdle strict desdépenses publiqu espeut s judifier.
Mais le respect d’hypotheses auss redtrictives de dépenses
publiques suppose des réformes profondes.

Italie : fausse rigueur et inefficacité

Dans le programme pluriannuel de finances publiques (PFP)
de décembre 2002, le déficit italien passait de 2,2 % du PIB en

2001 & 2,1 % en 2002, contre 0,5 % dans la précéden te verson.
La premiére esimation montre une améliorationdus  olde en 2002

(—2,3%du PIB) par rapport aun déficit en 2001 f ortement révise
ala hause (— 2,6 %). La loi de finances pour 2002 , prévoyait une
réduction du déficit de 0,7 point, reposant pour 0, 6 point sur les
recettes exceptionnelles du deuxieme prog.amme de t itrisations
d'immeubles publics. Mais l'augmentation spontanée du déficit a
été beaucoup plus rapide que préwvue. La détériorati  on du solde
en coursd'année, due surtout alaforte baise des  recettesfiscales,
a pousst le gouvernement a adopter quatre lois de f  inances
rectificatives censéesréduire le défict desAPU d ~ 'aumoins0,5 point
de PIB: baisse du remboursement par I'Etat des dép  enses
pharmaceutiques, gel des crédits dimp6t pour les c réations
d'emplois et linvestissement dans le Sud, gel des dépenses
courantesnon obligatoires des adminigtrations cent raleset hause
de lafiscalité d'entreprise. Labaisse de lacharg e d'intérét a presque
compens2 limpact néggatif de la conjoncture et aucu ne amélioration
dusolde sructurel  n'aeulieu. Ce dernier acontinué ase  dégader
et limpulsion budgétaire serait postive de 0,5 po int de PIB et non
pas négative de 0,4 point, comme préwu par le PFR Les recettes
extraordinaires des ventes des actifs patrimoniaux ne peuvent pas
sinscrire en réduction du déficit sructurel. Llt die na donc pas

respecté la nouvelle rege proposée par laCommiss  on, exigeant
une réduction de 0,5 point du déficit structurel pa  r an jusqu'a
Iéquilibre. La prévison de IOFCE stue le déficc  ta— 29 % en

2002, comptabilisant seulement partiellement les opérations de
titrisation, dont l'acceptation par Eurostat pourra it étre mise en
cause par lexisence dune garantie dEtat sur la bonne fin de
l'opération. Malg é la dégradation du solde structu rel, lacroissance
a été tresfaible (0,4 %). Le financement de laréf orme fiscale en
2003 par 'amnistie fiscale contribue a expliquer | e faible impact
de la politique budgétaire sur la croissance. D'un coté, cette
mesure a alimenté lanticipation d’'amnisties future s engendrant
une chute des recettes fiscales déja en 2002. De I'  autre, elle a
nourri l'incertitude sur I'évolution des finances p ubliques
provoquant des comportementsde consommation tresp rudents
et déprimant une croissance déja atone.

La loi de finances 2003, qui se propose d'apporter une
rectification a 'évolution spontanée du déficit de 1 point de PIB,
es cohérente avec lobjectif de 1,5 % du PIBconte  nu dansle PFP
et avec le cadre macroéconomique, ace jour déjaob  soléte, d'une

croissance du PIB & 2,3 % D e moindres dépensespou  r 0,6 point
financeraient les 0,5 point d'engagements du pacte pour l'ltalie de
juillet 2002, qui couple la baisse permanente desr  ecettes de la
premiére phase de laréforme de NRPP (0,4 pointd e PIB) et des
engagements de dépenses sructurelles (0,1 point de PIB). Les
recettes supplémentairesde 0,9 point de PIB, résul  tent encore de
mesurestemporaires (recettes« extraordinares» d  estitrisations
pour 0,2 point et de lamnigtie fiscale pour 0,7 po int), N'ayant
aucun effet sur 'évolution structurelle du solde. N otre estimation,
qui stue le déficit a 2,7 % en 2003, se fonde sur une évolution

gpontanée du déficit plus rapide. Elle suppose une
de lamnigtie fiscale sur les recettes et du contrd
descommunautéslocales. L'amélioration du solde st
encore inférieure a celle requise par laCommisson et limpulsion
budgétaire ne serait que faiblement négative : 0,3  point de PIB
au lieu de 0,7 point préwu par le gouvernement. Ce dernier
prend 'engagement, peu colteux, de rééquilibrer le s comptes
publicsen 2006, grace aune croissance prochede 3 %, supérieure
au rythme potentiel. Limpulson budgétaire serait faiblement
négative en 2004 et postive ensuite =

ffet presque nul
le des dépenses
ructurel serait

Directeur de la publication : Jean-Paul Fitoussi
ISSN N° 0751-66 14 — Commission paritaire n° 65424
Prix: 4,20 €

Composition : Claudine Houdin |
Imprimerie Bialec, Nancy



