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La Commission entend, conjointement avec la cononisses affaires sociales,
M. Christian Noyerpréalablement a sa nomination au Haut Conseil desntes publiques
par le président de la commission des financesAdsémblée nationale.

M. le président Gilles Carrez. J'ai le plaisir de souhaiter la bienvenue a nos
collegues de la commission des affaires sociales; Eesquels nous avons toujours plaisir a
siéger en formation conjointe. C’est I'occasionrdppeler que le montant du budget de la
protection sociale est infiniment plus importane@elui du budget de I'Etat. Nous siégerons
du reste a nouveau ensemble lors de I'examen édgsdes différentes missions liées aux
affaires sociales, au titre de la seconde partierdjet de loi de finances — PLF — pour 2016.

Nous sommes aujourd’hui réunis en applicationdiggositions de l'article 11 de la
loi organique du 17 décembre 2012 relative a lggpammation et a la gouvernance des
finances publiques. Il revient en effet a nos deamxmissions d’auditionner les personnalités
gue le président de I'Assemblée et le présideriad®mmission des finances ont décidé de
nommer membres du Haut Conseil des finances pwddiqu

Je rappelle que cette instance, créée par lad@inigue susmentionnée, est présidée
par le Premier président de la Cour des comptes Bidller Migaud en l'occurrence — et
gu’elle comprend en outre dix membres : quatre steds de la Cour désignés par son
Premier président, quatre membres nommeés par lesai@mbres du Parlement, un membre
nommeé par le président du Conseil économique, lseti®nvironnemental et, enfin, un
membre de droit en la personne du directeur générédilnstitut national de la statistique et
des études économiques.

Le mandat des membres du Haut Conseil est d’'urnéedig cing ans et, pour ceux
d’entre eux désignés par les assemblées, n’estepasivelable. lls ne peuvent exercer de
fonctions publiques électives, qu’elles soient lesaou nationales. En outre, lors de leur
nomination, ils remettent au président du Haut @bdnsne déclaration d’intéréts rendue
publique sur le site internet de cette institution.

Le Haut Conseil est renouvelé par moitié tousresteé mois. Afin d’assurer la mise
en place de ce renouvellement par moitié, la Ilganique a prévu que, a titre dérogatoire, la
moitié des membres nommeés en mars 2013 en vuedialtation du Haut Conseil, désignés
a lissue d'un tirage au sort, n'exerceraient quimandat de trente mois. Parmi eux se
trouvaient la personnalité désignée par le présidersénat, M. Michel Aglietta, et celle que
j’avais moi-méme nommée, Mme Marguerite Bérard-Aewdr

La loi organique pose en outre un principe de @aiix termes duquel un homme
doit succéder a une femme et réciproquement. Onn@einsi a quoi servent les lois et a quel
degré de précision — extraordinaire — elles panaen

Il convenait donc, cette fois-ci, que le présiddmtSénat désigne une femme, et il a
d’ores et déja nommé Mme Valérie Plagnol, que tasroissions du Sénat ont entendue le
21 juillet dernier. Pour ma part, ainsi que m’'ynaiié le président du Haut Conseil, il me
revenait de nommer un homme garantissant les gesaie compétences nécessairesirs
le domaine des prévisions macroéconomiques efrteces publiques.
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Mon choix s’est porté sur I'actuel gouverneur dd&nque de France, M. Christian
Noyer, que les membres de la commission des fisactmenaissent bien puisque nous I'avons
auditionné a de nombreuses reprises au cours eégpugudouze années durant lesquelles il a
exercé cette fonction. La présente audition diff#gecelles auxquelles nous avons procédé a
plusieurs reprises ces derniers mois puisqu’elestnpas suivie d’'un vote, alors que, le
29 septembre prochain, apres que nous auronsaggersonnalité proposée par le Président
de la République pour succéder a M. Noyer a la Bamg France, nous voterons.

Nous sommes réunis avec la commission des affsor@iales comme ce fut le cas |l
y a un peu plus de deux ans pour Mme Bérard-Andpeur M. Jean Pisani-Ferry et, aprés sa
nomination comme commissaire général de Francetéfiea pour son remplacant
M. Francgois Bourguignon.

Enfin, je précise que les fonctions de gouverneairlal Banque de France que
M. Noyer exercera jusqu'a la fin du mois prochaiinterféreront nullement avec ses
nouvelles fonctions. Il ne participera pas, entegtia cours de ces quelque cing semaines, aux
travaux concernant la préparation du projet deléofinances pour 2016. Nous auditionnerons
du reste M. Didier Migaud mercredi 30 septembrstguavant de recevoir le ministre des
finances et le secrétaire d’Etat au budget.

Le Haut Conseil compte de nombreuses personnaiggsulierement compétentes
dans le domaine des finances publiques. Nous sonaor@genus, le président Migaud et
moi-méme, qu’une personnalité compétente en matde politique monétaire serait
particulierement appréciée, et c'est pourquoi fécidé de procéder a la nomination de
M. Noyer, qui pourra exercer pleinement ses noasedibnctions des le prochain avis que le
Haut Conseil sera amené a rendre, courant novensbrele projet de loi de finances
rectificative pour 2015.

Mme la présidente Catherine Lemorton. Je remercie nos collégues de la
commission des finances de nous accueillir danssiale de réunion.

Les finances sociales répondent a des problématigpécifigues et ne sauraient
donc étre appréhendées de la méme maniéere quedasds publiquestricto sensuAinsi, si
'on annonce un léger recul de la pauvreté et eeclusion en France, les finances sociales
n'y sont pas étrangeres, en particulier depuisatedment par Jean-Marc Ayrault du plan
contre I'exclusion et la pauvreté. Les financesiaes pesent lourd, en effet — vous avez
raison de le rappeler, monsieur le président Cafretz derriére ce budget, il y a la vie de tous
nos concitoyens, en particulier de ceux qui seveatien grande difficulté sociale.

La plus grande partie de votre carriere, monsieayek s’est déroulée dans le
monde bancaire, économique, financier, monétaie il-est vrai que nous avons également
besoin de ce type de compétence pour gérer lescisagpubliques ; aussi, au regard de cette
expérience, les membres de la commission que gderéouhaitent-ils savoir ce que vous
pensez des finances sociales en France.

M. Christian Noyer. Je viens devant vous avec une certaine émotioo’€st; cette
fois, au titre de fonctions futures, fussent-eltasdestes puisque exercées au sein d’un
college. Lorsque le président Carrez m’a propos@el@ommer au Haut Conseil des finances
publiques, je I'ai accepté avec plaisir car jestihe role de cet organisme trés important.
C’est un des aspects fondamentaux de la réforma deuvernance décidée en Europe que
d’avoir, dans chaque pays, un « conseil budgétatren France, le Haut Conseil des finances
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publiques — afin de renforcer la cohésion de laezewro, la crédibilité de la trajectoire des
finances publiques et la confiance des citoyens, atgeurs des marchés financiers et de
'ensemble des observateurs. C'est essentiel goqudlité des perspectives de croissance et
pour le bien-étre de tous.

Je ne reviens pas sur le calendrier évoqué parésdent Carrez. Naturellement,
méme s’il N’y a sans doute pas de risque de cdiftitéréts, il me semble indispensable de
ne pas melanger des responsabilités — fussentratbegestes — dans le domaine budgétaire,
avec les responsabilités que j'exerce en ce modaerd le domaine monétaire.

Pourquoi le Haut Conseil est-il a mes yeux un asgaa important, et que pourrai-je

y apporter ? Les prévisions macroéconomiques sademment un des facteurs-clefs pour
établir des prévisions réalistes en matiere d’'dueil- au sens générique du terme — des lois
de finances et des lois de financement de la 4écsociale. Quelle que soit leur qualité — et
elle est grande —, les prévisions du ministere foegices méritent d’étre confrontées aux
guestionnements d’experts sur la facon dont elteg fabriquées, sur la cohérence des
éléments qui les sous-tendent; elles méritenteéuat d’étre confrontées a d'autres
prévisions émanant d’organismes publics internati@nfrancais ou privés, de facon a
délivrer au Parlement un avis éclairé devant nolerdébat le plus scientifiquement fondé —
aucune prévision n’étant absolument sire et expmiequ’il arrive —, qui corresponde en tout
cas autant que possible a I'état de I'art.

De la méme fagcon, en matiere de finances publiquest trés important de veiller &
la cohérence entre les objectifs annuels et lesctif§ pluriannuels. Il convient de s’efforcer
de détecter ce qui, dans les prévisions annuegsespond au fameux solde structurel, a ce
qui est normalement réplicable, sauf modificati@s golitiques de recettes ou de dépenses
par le Parlement, et ce qui tient a des facteurgppdeaires, a des événements ou a des
décisions qui n'ont un effet que pour une annéenden Ainsi, bien identifier les écarts
eventuels entre le solde structurel et le soldgoomturel permettra d’assurer la crédibilité de
la trajectoire des finances publiques et de faires@te que vos débats, j'y insiste, se fondent
sur des éléments aussi robustes que possible.t&nguand des mesures de correction de
trajectoire sont prévues, il est important que vdigposiez, de la part d’'un organisme
indépendant, du maximum d’éclairage sur les efigendus.

Pourquoi ai-je le sentiment que je pourrai y cdmier utilement ? Il est toujours trés
difficile de juger soi-méme de ses éventuelles aetemes et qualités ; reste qu’il me semble
gue, par de nombreux aspects, mon expérience efgmsabilités que j'ai eu I'honneur
d’exercer m’'y préparent relativement bien. Mes pespservices ont commencé a publier
cette année des prévisions macroéconomiques alladela des deux prochains trimestres.
En outre, la Banque centrale européenne — BCE hepads prévisions pour 'ensemble de la
zone euro, établies en cohérence avec cellesé&ésligar chague banque centrale nationale
pour son propre pays. Mes services ont par conséquedernisé leurs modéles et, a chaque
fois que nous publions une prévision — pour le lpadt trimestre, pour I'année suivante ou
pour les trois années a venir—, je ne la modiiegis — c’est une question d'éthique
personnelle —, mais je m’assure de la cohérendeadail de mes économistes. Je leur pose a
chaque fois des questions précises sur la robestiss données observées — on sait que
certaines séries sont révisées plus que d'autresrJes raisons pour lesquelles ils ont
introduit certains éléments a dire d’expert ; agt, en bref, de tester la résilience de leurs
prévisions.
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En matiere de cohérence entre les prévisions mammoéniques et les prévisions de
finances publiques, nous réalisons également ce dignalyses mais en publions tres peu
— cependant que la BCE, pour sa part, fait parditeeanalyses agrégeant les données pour
'ensemble de la zone euro, analyses cohérentes, dwec nos propres prévisions pour la
France. Je m’étais en outre entendu avec le Premésident de la Cour des comptes pour
considérer que nous n’avions pas a brouiller sossage, étant entendu que ce type de
publication est de sa responsabilité éventuelld.é&fjalement I'habitude de discuter avec les
economistes des relations, de la cohérence eatrallition des grandeurs macroéconomiques
et les soldes des principaux éléments de finandekgpes.

Je n’insisterai pas sur la nécessaire indépenddacklaut Conseil. J'ai en effet
guelque expérience en la matiére, et I'indépendamcsignifie pas qu'il faille donner dans
lautisme. Il s’agit non seulement de ne jamaisepter de pressions, de les décourager d’ou
gu’elles viennent, mais encore de garantir la ctanfiialité des débats d’'un collége et de
veiller a l'unicité de sa communication, qui dasentiellement passer par son président.

Enfin, je n’ai pas qu’une vision extérieure desafines publiques : j'ai été directeur
du Trésor, mais aussi directeur de cabinet d'unigmen de I'économie qui avait la
responsabilité d’établir les prévisions macroécoigoes pour les lois de finances et les lois
de financement de la sécurité sociale, puis d’unistie de I'économie et des finances qui
avait également la responsabilité de la présentatiole 'exécution du budget.

M. Dominique Lefebvre. La nomination de M. Noyer au Haut Conseil desrfoes
publigues releve de votre seule responsabilité,smon le président, et, vous I'avez rappelé,
NouUsS N‘aurons pas a nous prononcer par un votéiedse néanmoins a souligner que le
parcours, les compétences et I'indépendance dtdsipri connus de I'actuel gouverneur de la
Banque de France en font un choix particulieremetitieux.

Dans un éditorial portant sur le trés intéressapport d'activité des années
2013-2014, le président Didier Migaud rappelle tpgeconcepts utilisés par le Haut Conseil,
et sur lesquels ce dernier doit se prononcer prmehent — la croissance potentielle et le
solde structurel notamment —, sont fragiles etiparérement difficiles a manier en période
de crise. D'un co6té, l'appréciation portée sur lggpotheses macroéconomiques par cet
organisme indépendant est importante pour le daldaic national et international et conduit
les gouvernements actuels et futurs a faire preeverudence ; d’'un autre c6té, les concepts
dont nous débattons souvent ne sont pas facilesadiemet peuvent aboutir a des
interprétations différentes, notamment quant ddtefstructurel réellement accompli et quant
a sa pertinence sur la trajectoire des financebqudés.

Je souhaite savoir comment le gouverneur abordena@sns et comment on peut
essayer de clarifier ce débat.

M. Charles de Courson.Cette réunion tient davantage de la conversation dp
'audition et je m’en réjouis ; je considere commetre collegue Lefebvre que le « futur
ex-gouverneur » de la Banque de France est ubdreéshoix.

Ma premiére question hante nos débats avec le Banseil. Pensez-vous que le
concept de déficit structurel, d'ailleurs sous-termhr un autre concept, celui du taux de
croissance potentiel a moyen et long terme, esbrenadapté a la situation économique
actuelle ?
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Ensuite, que pensez-vous de la fiabilité des madakecroéconomiques existants en
France et, plus largement, du monopole de la directe la prévision de la direction générale
du Trésor sur les éléments nourrissant ces mo@eles

Enfin, a posteriorj que pensez-vous des prévisions macroéconomigtEsues par
les gouvernements successifs avant et apres laocrél Haut Conseil ? En d’autres termes,
pensez-vous que le Haut Conseil a exercé une pressr ces gouvernements pour qu’ils se
montrent plus réalistes dans leurs prévisions néaormomiques ?

Mme Marie-Christine Dalloz. Je me réjouis également du choix du présidenade |
commission des finances puisque I'expérience d&ldjer a la Banque de France sera une
garantie de professionnalisation — s’il en est emb@soin —, en tout cas d’amélioration de la
gualité des travaux du Haut Conseil.

Vous avez évoqué, monsieur Noyer, la crédibilité lalgrajectoire des finances
publigues et le fait que le Parlement et, plus emde Gouvernement, ont besoin d’éléments
robustes pour I'étayer. Or, au risque de vous pardiune grande naiveté, j'ai 'impression
gue, depuis au moins deux ans, lorsqu’on nous mie$e budget, la variable d’ajustement est
le curseur entre solde structurel et solde conjoaLtce qui me semble intenable a long
terme. Aussi aurons-nous besoin d'une vraie expbicade texte, de votre expérience,
monsieur le gouverneur.

Comme le disait tres bien Charles de Courson, remes affaire a différents
modeles macroéconomiques et on a I'impression ge®mixant on parvient a tordre un peu
les chiffres de facon a les rendre acceptablesn’€st pas la meilleure facon de rendre
crédible I'art des finances publiques.

Aussi je souhaite connaitre votre point de vue lsusujet et, reprenant une des
guestions de Charles de Courson, je ne suis pagysérle Haut Conseil influence beaucoup
les gouvernements mais au contraire que ces derparfois, cherchent a influencer le Haut
Conseil. Or, il faut rappeler, comme vous l'aveit, fmonsieur Noyer, la nécessité impérieuse
de la neutralité du Haut Conseil des finances pubks.

M. Lionel Tardy. Monsieur le gouverneur, votre expérience est qudable et il est
presque logique qu’elle soit utilisée au sein dutHzonseil des finances publiques.

Selon vous, les prévisions de croissance ont-eltesre un sens aujourd’hui alors
gue les hypothéses sont sans cesse révisées s Bapréation, le Haut Conseil a beaucoup
contribué a modeérer les prévisions de croissandealwvernement. Pensez-vous qu'il devrait,
comme certains de ses homologues européens, protdédméme a des prévisions
macroéconomiques ?

Enfin, le Haut Conseil se penche sur I'ensemble atiinistrations publiques et
donc, parmi elles, sur les collectivités territt@sa A ce titre, pensez-vous que la baisse des
dotations de I'Etat — pour un montant de 11 mil&amd’euros en 2017 et dont la moitié
concerne les communes — soit soutenable étant derp@ids de la commande publique en
France ?

M. Arnaud Richard. Votre curriculum vitag monsieur le gouverneur, montre
combien vous étes I'hnomme de la situation pour exeles nobles fonctions auxquelles le
choix du président de la commission des finances destine.
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Nous sommes trés sensibles, au sein de la commids@affaires sociales, a la prise
en compte des finances sociales et de leur sptxifians le cadre des finances publiques.
Aussi, trouveriez-vous pertinent, comme le pensenibre de nos collegues, de fusionner le
PLF et le projet de loi de financement de la sé&wociale — PLFSS — ou, a tout le moins, que
le PLFSS s’inspire davantage de la loi organigiagive aux lois de finances — LOLF ?

La protection sociale est tres dépendante des siwégi en matiere de finances
publiques. Ne serait-il pas pertinent, des lorsrapgprocher le Haut Conseil du financement
de la protection sociale et le Haut Conseil dearfaes publiques ?

Quelles seraient vos propositions pour amélioréraleail du Haut Conseil ? Celui-ci
va-t-il émettre des recommandations fiscales en@miques et aller plus loin dans I'expertise
et 'analyse indépendante qu'il doit proposer awonement ?

Enfin, votre parcours vous conduira-t-il a faireywre d’'indulgence ou de sévérité
pour les prévisions des gouvernements successifs ?

M. Eric Straumann. L’Etat soutiendra a hauteur de 3 milliards d'eurles
collectivités territoriales qui ont souscrit despronts déstructurés — on parle aujourd’hui
d’emprunts toxiques. Cette intervention vous paehét justifiée, sachant que I'Etat demande
un effort non pas de 11 milliards d’euros jusqu2€i7, mais bien de 30 milliards — montant
de la baisse des dotations aux collectivités Iecal®l’aurait-il pas été préférable de laisser
ces 3 milliards d’euros a la charge des banques-aiémes ?

M. Eric Alauzet. En ce qui concerne le débat autour du déficicsirel et du déficit
conjoncturel, ne court-on pas apres un mythe ?d2evsus que cette séparation est toujours
aussi pertinente ? Une partie du déficit conjordtune devient-elle pas en effet
progressivement structurelle quand on prévoit un e croissance annuel, a moyen et long
terme, d’environ 1 % ?

Ensuite, vos futurs collegues — que nous auditinan@gulierement — évoquent
souvent le respect de la trajectoire des finanadsliques, c'est leur role, et presque
exclusivement le respect de la maitrise de la d&peRensez-vous avoir a vous occuper
également des recettes ? Je fais allusion non pase daugmentation des impbts, mais a
I'amélioration de leur collecte...

M. Dominique Dord. Je vais poser une question impertinehi.Président de la
République vient d’annoncer son intention de baidses impbts. Ny a-t-il pas une
contradiction a vouloir baisser les impdts, ce gague d’accroitre les déficits, tout en
prétendant réduire ces derniers par la baisseatasahs aux collectivités ?

M. Jean-Louis CostesApres une guestion impertinente, une remarquéngete :
jai 'impression que, dans notre pays, plus ordfrénoins on agit !

Mme Véronique Louwagie. Les prévisions macroéconomiques sont essentielles
pour nous ; voila pourquoi les analyses du Hauts€brdes finances publiques nous sont
précieuses. Dans ce cadre, plusieurs élémentsastibtt ont été retenus, notamment en vue
des comptes 2015. Parmi eux, la baisse de pre0@é du prix du baril de pétrole, la
dépréciation de I'euro, d’environ 20 %, mais alssibaisses d'imp6ts et de cotisations pour
les entreprises au titre du crédit d’'impét poucdanpétitivité et 'emploi, annoncées dans le
cadre du pacte de responsabilité et de solidal#és le but de réduire le colt du travail. Or,
aujourd’hui, certaines de ces exonérations sortrtéps. Dans ce contexte, comment ajouter
foi aux prévisions ?
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M. Pascal Terrasse.J’aimerais vous interroger, monsieur le gouvernsur les
modeles de calcul de la croissance. Plusieurs pay@éens — sans parler de certains pays
africains — bénéficient aujourd’hui d’une croissanies forte mais ne créent pas d’emplois
pour autant. En outre, notre modele pose un prablem égard a ce que l'on appelle
communément I'’économie collaborative : une éconodeepair a pair dans laquelle les
échanges passent par des plateformes, parfoiesi@uétranger, et se font eash; bref, une
économie souterraine, qui échappe a tout contt@l&énat s’est emparé de ce dossier. Selon
certains experts, dans une dizaine d’années, degsefgque 350 milliards de dollars qui, au
niveau mondial, transiteront par I'économie coli@hve. Comment les prévisionnistes
economiques, dont vous étes, integrent-ils celkeleurs calculs ?

M. Gérard Sebaoun.La commission des affaires sociales a auditionndidier
Migaud il y a quelques jours. Parmi les préconwsetide la Cour des comptes figure le
transfert a la Caisse d’amortissement de la dettile de la dette de I’Agence centrale des
organismes de sécurité sociale, notamment pouréeunir contre la possible évolution des
taux d’intérét. Qu’en pensez-vous ?

M. le président Gilles Carrez.Lors de nos échanges avec le Haut Conseil, nous
parlons beaucoup de solde conjoncturel, de sofdetstel, de solde nominal. Mais, au-dela
de I'analyse des prévisions macroéconomiques déauki de croissance, le Haut Conseil va
devoir s’intéresser de plus en plus a I'amélioratites regles de gouvernance des finances
publigues. Ma question, tres simple, rejoint lenpale vue que nous expose régulierement
M. Didier Migaud : pouvons-nous nous autoriser efidit de 'assurance maladie ? N’est-ce
pas une contradiction dans les termes ? Et netsiggis la d’'une singularité francaise ?

M. Christian Noyer. Merci beaucoup de ces questions.

Madame la présidente, la sécurité sociale — pouicoresidérer que ses aspects
économiques, abstraction faite de sa dimensiotiquai ou morale — est dans son principe un
facteur fondamental de croissance. En effet, oet file protection, du moins s'il est
suffisamment bien géré, rassure les citoyens, ickegjencourage a arbitrer de maniere optimale
entre épargne et consommatigncontrariq pourquoi, en Chine, le taux d’épargne est-il peoc
de 50 %, aprés avoir dépassé ce chiffre pendasiephs années ? C’est qu'en dépit de
I'accroissement tres rapide du niveau de richesdwiduelle grace a la trés forte croissance
économique que connait le pays depuis dix ou quam=e le consommateur a été incité a
épargner une part importante de son revenu — queh coit le niveau — par I'absence de
systeme généralisé de retraite, de couverture maladet, d'ailleurs, d'un enseignement
supérieur gu’il soit possible de financer sur sgenus courants, du moins pour la majeure
partie de la population. Les autorités chinoisasdécidé de passer d’'un systéme économique
largement fondé sur la croissance des exportateingyi atteignait ses limites, a un modele
faisant davantage appel a la consommation intérieae basculement implique un immense
chantier de réformes structurelles, notammentdatmn d’un filet basique de sécurité sociale.

Ma seconde conviction s’agissant des finances lescest la suivante, monsieur le
président : il est contre nature d'accumuler defcit® en matiere sociale de maniere
constante — je ne parle pas des situations aceitks)t conjoncturelles. En particulier,
'assurance maladie correspond par essence a gessds courantes : son budget doit étre
équilibré. Financer ces dépenses a crédit, celanes emprunter pour acheter des biens de
premiere nécessité : on n'imagine pas demanden d&a@oalanger un crédit sur vingt-cinq ou
trente ans que I'on fera rembourser par ses enféing&agit d’'une grave anomalie, sans doute
propre a la France, en effet.
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De méme, un systéme de retraites par répartitidrpeo définition répartir ce qui est
collecté. Certes, la encore, on peut observer ger ldésajustement d’'une année sur l'autre ;
mais I'accumulation d’'une dette sociale n’a passdes dans un régime par répartition. La
possibilité d’'un désajustement temporel impliquesysteme de capitalisation.

Comment revenir a I'équilibre a travers les dépsnkes recettes, et a quel rythme,
sans nuire excessivement a I'évolution économiqG&8t un autre sujet. Quoi qu’il en soit,
I'objectif d’équilibre me parait encore plus essginen matiére de comptes sociaux que
s'agissant du budget de I'Etat. Dans ce dernieraioe) dés lors que la dette reste a un niveau
soutenable, on peut justifier en théorie un dédiboei affectant les dépenses
d’'investissement, qui produiront des rendementshi@wiques futurs. En revanche, on peut
appliguer aux dépenses de fonctionnement le méismnreement qu’aux finances sociales.

Les finances sociales ne sont-elles pour autaningpan des finances publiques, de
sorte que I'on aurait intérét a fusionner le prajet loi de finances et le projet de loi de
financement de la sécurité sociale, ou en toutacl@s soumettre 'un et l'autre a la LOLF ?
C’est une question importante, monsieur Richardsrear laquelle je n'ai pas a ce jour de
position arrétée. Intuitivement, il me semble pratide de conserver deux instruments
différents pour traiter deux ensembles aussi ngdsifit en assurant leur cohérence par la loi
de programmation des finances publiques, afin diofiu Parlement un point de vue global,
donc la possibilité d’un choix également global.

En ce qui concerne les modéles macroéconomiquest itertain qu’aucun n’est
infaillible : tous dépendent des hypotheses dontlesn nourrit, concernant par exemple
I'évolution des cours de change, du prix du péfrae la déformation de la demande
mondiale. Si certains éléments sont fondés sursépation du passé ou la poursuite de
séries, d’autres supposent l'injection de direxpkets. Pour que la prévision soit la plus
robuste possible, il convient, j’en suis convaingde,croiser différents types de modéles, tous
fondés, naturellement, sur des données scientffiduen établies: modeles d’équilibre
économique général, modeles dynamiques et stoghastd’équilibre général — DSGE pour
Dynamic Stochastic General Equilibrivmg ou modeles se focalisant davantage sur certains
aspects de I'évolution économique et de la crossan

La différence entre conjoncturel et structurelel¢-encore un sens ? Quant au fond,
oui : une décision entrainant une dépense ou weiteeexceptionnelle, qui a vocation a
n’exister qu’une seule année, constitue bien umehd conjoncturel ne modifiant pas le solde
structurel. Cela dit, la détermination du soldeudttrrel lui-méme dépend du taux de
croissance potentiel, de I'hypothese de rattrapiegeécarts de production entre le PIB réel et
le niveau de PIB que I'on pourrait atteindre scddomie tournait & plein régime en utilisant
au mieux tous les facteurs de production disposiliD, cette notion est assurément fragile.

S’agissant du calcul du PIB potentiel, il existeetiet des divergences significatives
entre le Fonds monétaire international et I'Orgainié de coopération et de développement
économiques, notamment ; on peut s’accorder suodies de grandeur, des fourchettes,
mais chaque organisme a sa propre appréciatiositliation est d’autant plus difficile que
tous concluent a une baisse du PIB potentiel dudfaila crise : les facteurs de production
deviennent obsolétes par suite d'un sous-investiese de plusieurs années, et le facteur
travail lui-méme souffre d’'une perte de qualificatipuisque les travailleurs tenus a I'écart du
marché du travail ne peuvent suivre de prés I'éumtudes techniques. Tout cela ne signifie
pas que le PIB potentiel ne pourra pas augment@loweau, mais ce ne sera que
progressivement, et a condition de stimuler l'inigsement et d’accélérer la réinsertion de



ces personnes sur le marché du travail, le casagtleé les formant a nouveau, pour tenir
compte de I'évolution des techniques ou de celle’'afre de travail en fonction de la
compétitivité des différents secteurs dans un gaysé, ainsi que de la demande.

Lorsque I'on s’attache a I'effort structurel consefune année sur l'autre, la précision
est bien plus grande et les écarts bien moindree &5 estimations issues des différents
modeéles macroéconomiques, méme nourris de quettipessd’experts. En d’autres termes, le
Haut Conseil des finances publiques devrait étrenesure de vous indigquer avec une relative
certitude si I'effort structurel consenti dans unjet de loi de finances ou dans un projet de loi
de financement de la sécurité sociale est de Boddr 0,5 %, deux fois moindre, ou une fois et
demie plus élevé. En revanche, en ce qui concergeldle structurel, les estimations du déficit
varient bien davantage — de 4 % a 1 %, 2 %, 3 % %u Ce n’est pas une raison pour jeter le
bébé avec I'eau du bain : nous avons la un insintioe mesure de ce qui est fait d’'une année
sur l'autre et de I'effet des dispositions que vaatez, non seulement d'une année sur l'autre
mais de maniére continue si ces dispositions spiitables.

J'en viens au probleme délicat des collectivitésttgiales. Je ne crois pas que le Haut
Conseil des finances publiques ait a suggérer utre politique budgétaire que celle que le
Gouvernement projette et que le Parlement votestilla pour éclairer les conséquences des
choix qui peuvent étre faits, donc pour vous domtes éléments de décision. S’'agissant de la
baisse des dotations, je serai d’autant plus ptugtemodeste que je connais beaucoup moins
bien les finances locales que les commissairegrésents. Mais il me semble que I'on a pu
observer au niveau macroéconomique une croissdiffielle a expliquer de I'extérieur, des
dépenses courantes et en particulier des dépeagasrsbnnel, par I'évolution non seulement
des effectifs mais aussi de la rémunération moypanéte. La croissance des dépenses locales
n'est donc pas liée aux seuls besoins d’investiseenmais €galement a une évolution, peut-
étre inéluctable, qui met sous tension I'ensemetefthances publiques.

S’agissant des emprunts dits toxiques, si ma mémest bonne, le fonds
d'intervention est alimenté pour partie par le betdgle I'Etat et pour partie par les
établissements de crédit, méme s’ils ne sont p&ancrers de ces emprunts : la prise en
charge étant forfaitaire, il y a des gagnants stpkrdants. J'ai toujours jugé insupportables
ces emprunts baroques, avant méme que le scaridelate. J'avais d’ailleurs conseillé aux
ministéres des finances et de l'intérieur — padiguement, hélas — de les interdire purement
et simplement. A I'époque, on m’avait opposé lengipe de libre administration des
collectivités territoriales. Il est regrettable gué alerte publiqgue n’ait pas été lancée et je
prends ma part de responsabilité a cet égard.

Chaque cas est un cas d’'espéce, mais il faut geshaht distinguer deux types de
collectivités. D’'une part, les petites collectigitqui n'avaient pas les moyens d’analyser, de
juger et de comprendre ce dont il retournait etiial'gn a fait valoir la possibilité d’accroitre
leurs dépenses sans effet immeédiat sur le budget gui aurait assurément da alerter les
responsables, car on fabrique rarement de I'a@@atrtir de rien. D’autre part, les grandes, qui
ont parfois cherché des services financiers deedlagrs structuration d’emprunt et lancaient des
appels d'offres mentionnant explicitement des emisratructurés dont la charge d’intéréts soit
faible ou nulle au cours des deux ou trois prersi@enées, souvent avant des échéances
électorales. Dans certains cas, la banque estamtat a blamer ; dans d’autres, elle n'aurait
peut-étre pas da se laisser entrainer dans unarcence absurde au point de fournir un produit
inadapté, mais la responsabilité des collectidg&bépoque est engagée.



Pour toutes ces raisons, le sujet est extrémenédinatd Un dispositif dans lequel les
banques paient un peu et les collectivités paieatpartie, tandis que I'Etat les aide & sortir
de ces emprunts dans les meilleures conditionsiijjessest sans doute la meilleure issue.
Mais, je le répete, je le dis avec prudence degpere, modestie.

L’équilibre entre la maitrise des dépenses et addle recettes releve d’'un choix
éminemment politique qui ne peut que vous apparténcette fin, le Haut Conseil peut et
doit vous apporter des éléments permettant de jdgdieffet macroéconomique de telle ou
telle mesure. De maniere générale, on sait qu'aeani de dépenses ou nous sommes, |'effet
négatif d’'une réduction des dépenses est supédegelui d'une hausse des recettes.
Toutefois, ce qui est vrai globalement ne I'est fsagours dans le détail. Ce point justifie
donc une confrontation, assez complexe au demeui@miée sur la mise en ceuvre de
différents modeles macroéconomiques et sur laigétibn de diverses hypotheses.

En outre, tout dépend des circonstances : unefdrés baisse du prix du pétrole,
donc des produits pétroliers, comme celle que rmumaissons cette année améliore le
pouvoir d'achat des ménages et, toutes chosessépateailleurs, les flux de trésorerie des
entreprises, ce qui devrait soutenir la demandeotsommation comme d’investissement.
Mais de tels éléments sont généralement consigé@rdes ménages et les entreprises comme
temporaires, non sans raison, de sorte qu’ils esteffets beaucoup moins marqués sur la
consommation et linvestissement qu'une mesure sginble plus pérenne car plus
structurelle. Ainsi, la légere augmentation deidadlité des produits pétroliers — la hausse de
2 centimes de la taxe sur le diesel — adoptéeiatelfinances pour 2015 a sans doute sur la
croissance et la consommation un effet négatiftémiiéanmoins, je le répete, tout cela peut
varier selon le contexte et mérite d’étre veérifié.

La relation entre croissance et emploi est compléest toujours avec retard que
I'accélération de la croissance se traduit paref@ise du marché de I'emploi, car il existe
souvent dans les entreprises, de maniére cache&aleurs de production inexploités. Ainsi,
les entreprises ont tendance a réagir a la hawsse demande en faisant travailler a plein
temps I'ensemble du personnel et en utilisant mikeugapital. C'est seulement, sauf cas
d’'obsolescence, lorsque les capacités de produstiohpleinement utilisées ou lorsque I'on
prévoit qu’elles vont I'étre que le multiplicatedlinvestissement entre en jeu : commandes
d’'investissement, créations ou améliorations denpl®i chez les fabricants de biens en
capital, de biens d’investissement ; bref, un eevelrtueux se crée.

En outre, la maniére dont la croissance se trapait des emplois varie assez
fortement selon les secteurs d’activité et selomlga entreprises y sont ou non suffisamment
compétitives pour que la demande, francaise omgdra, puisse étre largement satisfaite en
France. Enfin, cette année, il est un facteur quejbeaucoup aux Etats-Unis — moins en
Europe, sauf dans certains pays, mais cela peagehala variation du taux de participation
a la population active. La France est peu concersér systéme de protection sociale en cas
de chémage étant I'un des plus généreux au molwgtdtion a la reprise d’emploi y est
plus faible.



L’économie collaborative, comme de maniére génédiémnomie non apparente,
complique I'évaluation de la croissance. Elle paussi réduire l'assiette de I'impot. C'est
donc un phénomeéne qu'il convient de suivre de Eés.est difficile a mesurer, puisque, par
définition, elle n'est pas déclarée. Quant au clu@Eg moyens de la combattre, il releve des
pouvoirs publics.

M. le président Gilles Carrez.Merci, monsieur le gouverneur, pour cet expose trés
complet.
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