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1/ Le contexte international
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Le PLF pour 2022 repose sur I'hypothese de la
poursuite d'une reprise économique mondiale
vigoureuse

La reprise est moins forte qu’en 2021 et reste encore
conditionnée a I'évolution de la situation sanitaire
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Une reprise différenciée selon les pays
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Le retour de l'inflation est jugé temporaire par
la majorité des instituts de prévisions
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2/ Les prévisions macroéconomiques
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L'activité en France dépasserait en 2022 son niveau
de 2019, mais le PIB demeurerait inférieur a ce qui

était prévu avant la survenue de la crise sanitaire.
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La prévision du Gouvernement est prudente en 2021
et plausible en 2022

En % 2020 2021 2022
PIB -8,0 6,0 4,0
C?nsommq’rion des 7.2 41 7.0
ménages
T 'é
a’ux d’épargne des 21,4 20,0 15,2
ménages
Investissement -8,9 12,4 4,7
dont entreprises -8,1 12,2 5,1
dont ménages -12,2 15,7 3,1
Exportations -16,1 8,6 10,0
Importations -12,2 9,0 10,4

Source : Gouvernement ; PLF pour 2022
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Les autres variables macroéconomiques importantes
pour la prévision de finances publiques

En % 2020 2021 2022
Indice d ix al
ndice des lonx ala 0,5 15 15
consommation
Indice d’inflati
n |c.e inflation 0,6 1 1 5
sous jacente brut
Déflateur du PIB* 2,5 0,5 1,4
Emploi total
(Glissement annuel en -353 377 130
milliers)

Emploi salarié
privé (Glissement -356 327 64

annuel en milliers)

larial
Masse salariale 6,2 6,2 6,1

privée

Source : PLF pour 2022.
* : indicateur d’inflation du PIB, c’est-a-dire de la production nationale
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Prévision d’inflation, d’emploi et de masse salariale

o Les prévisions d'inflation pour 2021 et 2022 sont réalistes.

o Elles s'établissent a 1,5 % pour 2021 et pour 2022, tfraduisant un
relevement de la prévision d'inflation sous-jacente.

o Le mouvement de reprise de I'inflation résulte de la reprise de
I'activité, des tensions sur les prix des matieres premieres et des
pénuries de certaines consommations infermédiaires, €également
du coUt des mesures sanitaires

o Les prévisions de masse salariale et d’emploi du Gouvernement
pour 2021 et pour 2022, sont trop basses.

o La prévision ne tient notfamment pas compte des révisions
importantes effectuées par I'Insee le 8 septembre dernier.
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3/ Le scénario de finances publiques
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Recettes et dépenses publiques

o2 P
0 2021:

o La prévision de recettes publiques parait trop basse.
m Conséquence de la sous-estimation de la prévision de masse
salariale.

o Les prévisions de dépenses apparaissent réalistes.

0 2022 :

o La prévision de recettes est également affectée par la
sous-estimation du niveau de la masse salariale.

o La prévision de dépenses est raisonnable au vu des
éléments qui ont été tfransmis au Haut Conseil, mais elle
n'inclut pas l'intégralité des dépenses annoncées.

o En conséquence, le Haut Conseil n’est pas en mesure de se

prononcer sur le réalisme de la prévision de déficit.
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En 2022, la baisse des dépenses de soutien et de
relance est en partie compensée par une augmentation
des dépenses ordinaires

Evolution des dépenses publiques
entre 2019 et 2022
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Sources : Insee, prévisions du Gouvernement
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Les conditions de saisine ne permettent pas au Haut Conseil de
porter un diagnostic complet sur la loi de finances et donc
d’exercer pleinement son mandat

o Les recettes 2022 étant probablement sous-estimées, de
méme que les dépenses pour 2022, le Haut Conseil ne peut
pas porter une appréciation sur la plausibilité du déficit public
attendu en 2022 (-4,8 points de PIB).

Solde public (1990-2022)

En points de PIB
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Sources : Insee et PLF pour 2022
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Le solde structurel se dégraderait de 1,2 point entre
2019 et 2022 et s’établirait a -3,7 points de PIB en 2022

Trajectoire de solde structurel du PLF 2022

2019 2020 2021 2022
0,0
!l!.’.l
-1,0
-2,0
+0 3
-3,0
-0,6 o
Ecarts importants au sens de la LO
-4,0 de 2012 la clause des circonstances
'2,94= exceptionnelles doit &tre prise en
-5,0 compte pour apprécier I'ampleur de
I’écart a la trajectoire prévue.
-6,0
% du PIB 4,6 <
7.0 en % du

m Déficit structurel de la LPFP 2018-2022 W Déficit structurel du PLF 2022

Source: PLF 2022 et LPFP 2018-2022;
Soldes structurels calculés avec la croissance potentielle de la LPFP 2018-2022
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La loi de programmation de janvier 2018 constitue une
référence dépassée (1)

e 4
o Scénario macroéconomique :

o L'estimation du PIB potentiel retenue par cette loi est obsolete. Le
Gouvernement présente une nouvelle estimation de la perte de PIB
potentiel par rapport a celle du RESF 2021 reprise dans le programme
de stabilité.

o Ceftte révision induit une appréciation plus favorable de la
dynamique permanente du PIB par rapport la precédente.

PIB et PIB potentiel
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La loi de programmation de janvier 2018 constitue une
référence dépassée (2)

o Finances publiques :

o La nouvelle hypothese de PIB potentiel conduirait  accroitre d'un
point le déficit structurel en 2022

Décomposition du solde public pour 2022

Avec la croissance potentielle Avec I'hypotheése de croissance
1 de la LPFP de janvier 2018 potentielle actualisée (PLF 2022)
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Composante conjoncturelle Source - PLF pour 2022
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Face a un endettement public accru, le Haut Conseil
souligne que la soutenabilité a moyen terme des finances
publiques appelle a la plus grande vigilance

Trajectoire du ratio de dette publique
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Source : Insee, PLF pour 2022 et LPFP de janvier 2018
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