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Transformation. Des économiss ont été réa-
lisées en 2018 ef des réformes permenantd'ams-
liorer Pefficacité des services publics, commela
loi de transformation de la fonction publique, ont
été votes jusqu'en 2019. Les dépenses publiques,
hors plans d'urgence et de relance, ont ensuite
€té majorées, surtout a partir de 2021. Auvudes
annonces de ces derniers mois, aucune économie
n'aura été constatée 4 la fin dugquinguennat,

Enconséquence, le déficit publicse situera
en 2022 (hors plan de relance} a un niveatt trop
élevé pour stabiliser la dette publique en pourcen-
tage du PIB, méme si Vactivité retrouve le niveau
etlacroissance quelle aurait eus en Vabsence de
crise. Or la stabilisation de la dette, hors années
de récession, est une condition nécessaire (mais
pastoujours suffisante) pour éviter les crises des
finances publiques sachant que le financement
des Etats par les banques centrales ne peut pas
étre suppuosé éternel.

Stabiliser la dette sans augmenter lesimpéts
exigera des économies de méme ampleur que
dans les années 2011-2019 pendant lesquelles I'age
minimal de la retraite a été reculé de deux ans, le
point de la fonction publique
aeétégele, lesdotations de
VEtat aux collectivités
locales ont été for-
tement réduites...
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versinkes). Les estimations disponibles conduisent
aundéhick public structurel en 2021 voisin de 5,5%,
et un déficit oyclioue voisin de 3%. Cela est cohérent
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PIB est ioujours inférieur de présde 5% aunivean

du PIB potentiel,

En 2022, ]a France sera toujours soumise a trés

peude contraintes budgétaires: la BCE continuera

dacheter les dettes publiques émises, les régles

budgétaires européennes seront oujours suspen-

dues. Maic la siniation de 2003 sera trés différente.
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Contrainge Diastre part. méme si C'est difficile,
FUnion etgopéermse and remisen phace des rigles
budgémimmd}diumpfé\mmm’m
certainnombee ' investissements publics poarront
étre financés par Tendemement. llenrésulterale
retour d une contrainte budgétaire: il faudra placer
Ia dette publique aupreés de « vrails » investisseurs. il
faudra ramener le déficiz public dans les nouvelles

. NOTMes SWwopesnnes.

Méme si en 2003 le déficit public cycliquea
dispany, il restera. si le défici public structurel est
vraiment de 5.5% du PIR en 2021, lanécessité de
beaucoup réduire le déficitstructurel,

Or la tendance est phutdr a la hausse des déficits
publics structurels, car le besoin de dépenses
publiques nouvelles esttrés important: pourles
jeunes, pour a formation, pour la réindustrialisa-
tion, pour la transition énergétique, pourlasanté. .

Ceci montre Iz difficquilté de Ia préparation du
budget de 2023 /il faudrait 2 la fois réduire le déficit
public (structurel}, sous peine d'une forte hausse
des taux d'intérés 3 long termie, eten méme temps
continuer a augmenter les dépenses publiques
nécessaires pour "avenir,

Celalaisse peude possibilités : soit renoncer
a ces augmentations nécessaires de dépenses
publigues; soitaugmenter les impots: soit

réformer les retraites pouren
e réduirele poids (14%du PIB
o M% . aujourd’hui, contre 8%
\5 pour les autres pavs de
lazoneeuro).
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