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Un scénario de croissance optimiste,
qui traduit le pari du Gouvernement
sur une levée des incertitudes



Pour 2026, la prévision de croissance du Gouvernement est optimiste et reste

pourtant inférieure a celle de la zone euro et de I’Allemagne
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Une croissance largement affectée par la politique budgétaire et I'incertitude

nationales

Décomposition de la croissance prévue en 2026 par postes de
contribution

(en points de PIB)
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Malgré un effet jusqu’ici relativement limité de la « guerre commerciale » sur la

croissance, des aléas majeurs persistent

Incertitude de politique économique dans le monde

(indicateur Baker-Bloom-Davis)
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Source : OFCE, perspectives mondiales 2026
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Une prévision gouvernementale de hausse de l'investissement des entreprises, en

dépit de toute indication crédible en ce sens

Défaillances d’entreprises du secteur marchand Carnets de commandes des entreprises

(par mois) (solde d’opinion CVO-CJS)
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Une désépargne des ménages qui reste encore a concrétiser

Taux d’épargne financiére et immobiliére des ménages Contribution a I’évolution du taux d’épargne moyen
(en % du revenu disponible brut) (en points, par tranche d'age)
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Source : commission des finances, d’apres Insee, note de 7
Source : OFCE, perspectives 2026 conjoncture de juin 2025



A moyen terme, des fondamentaux
économiques dégrades, qui ne
permettent pas d’espérer un
redressement facile



Un décrochage de niveau de richesse bien réel vis-a-vis des Etats-Unis sur la période

récente

Croissance aux Etats-Unis hors investissements

Evolution du PIB par habitant depuis 1980 .
technologiques
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La fin de deux exceptions francaises en matiére de productivité et de démographie

Evolution du taux de chémage depuis 2010

(en % de la population active)
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Source : Frangois Geerolf, a partir des données Eurostat



Un accroissement continu de
I’endettement, en passe d’anesthésier
I’action publique



Les choix de politique budgétaire et fiscale sont responsables de la trés forte hausse

de ’endettement de la France

Evolution du ratio d’endettement public
(en points de PIB)
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Source : avis du HCFP surle PLF 2026

Evolution du solde public au sein de la zone euro
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refinancement

r Y

Une augmentation du stock de dette combinée a une hausse de son coit de

Evolution comparée du ratio de dette et de
la charge d’intéréts de 1995 a 2026
(en % de PIB)
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[échelle de droite)

1.0
199 1996 1937 109 1999 2000 FOOL 200 JOOB NSO 2004 006 MOOP 2008 1000 2010 2011 0B} NAN J0B4 3013 N6 2007 JOIE NO0D 2000 JOML MORD MUY JOMA NS 2N

Source : commission des finances, d’aprés I'avis du HCFP sur le PLF 2026 pour
2024-2026, et calculs d’apres les documents budgétaires pour la période 2027-2029
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La charge de la dette dérive, et expose dangereusement la France

en cas de choc de taux

Charge de la dette entre 2019 et 2029
(en milliards d’euros — prévisions a partir de 2025)
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Source : commission des finances, d’aprés I'avis du HCFP sur le PLF 2026 pour
2024-2026, et calculs d’apres les documents budgétaires pour la période 2027-2029
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maastrichtienne des obligations assimilables au Trésor
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Une dégradation des conditions de refinancement de la dette de la France

Evolution relative des taux des obligations a 10 ans de cinq Etats membres de la zone euro

(en %)
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Des choix structurants doivent etre
opérés des aujourd’hui pour éviter des
choix tres douloureux demain



Une consolidation nécessaire, d’abord pour des raisons économiques

Effort structurel de ’année 2026
(en points de PIB potentiel)

Sc. soumis au HCFP RAA du PSMT
En % du PIB sauf mention contraire 2024 2025 2026 2024 2025 2026
Solde public (1) 58 54 47 5.8 -S54 -4,6
Solde conjoncturel (2) 0.0 -0,2 -0,4 04 -0,7 -0,6
l]:inzxiie;l )p;}}n}ctuellcs et temporaires (% du PIB 0.1 0.0 0.0 0,1 0.1 0,1
(Szo)]_lz;)stmcturel (% du PIB potentiel) = (1)- 58 51 43 53 46 39
]\)/;1:2228 du solde structurel (% du PIB 04 07 08 04 07 07
dont effort structurel 0,2 0.8 1,0 0,1 08
Effort en prélévements obligatoires 02 0.8 0.5 0,2 0.8
Effort en dépense -0,4 0.0 0.6 0.1 0,0
dont composante non discrétionnaire 0,2 -0, -0,3 04 -0,1
Recettes hors PO 02 -0,1 -0,2 0,1 -0,1
Effets d'élasticités fiscales des PO -0,4 -0,1 -0,1 -06 -0,1

Source : avis du Haut Conseil des finances publics sur le PLF et le PLFSS 2026
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En 2026, I’Etat sera quasiment 'unique contributeur au déficit public

Décomposition du solde public par catégorie d’administrations entre 2017 et 2026 (en points de PIB)

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 (p) 2026 (p)
0,3 0,1

B Administrations centrales
|| Administrations locales
|| Administrations de sécurité sociale

Source : commission des finances du Sénat,
a partir de la documentation budgétaire
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Le besoin d’efforts justes et partagés tant du c6té des administrations que de celui

des contribuables

Evolution des dépenses par sous-secteur institutionnel Evolution du pouvoir d’achat par décile entre 2021 et 2024
(en volume, en utilisant le déflateur du PIB) (en % annuel)
2024 2025(P) | 2026 (P) y
Apuc -0,9% 0,6% 1,6% " g

Apul 2,6% 0,5% -1,0% o0 - ox
-0,2
Asso 3,5% 1,9% -0,4% 04 03%
06 -0,5%
' 0,6 % -0,6%
Total 1,8% 1,2% 0,2%
08 08%
-0,8%
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
L. Déciles de niveau de vie
(P) = preVISIon Insee-DGFiP-Cnaf-Cnav-CCMSA, enquéte Revenus fiscaux et sociaux 2020 (actualisée 2022) ; Insee-Drees-Cnaf,
APUC = admlnlstratlons publlques Centra/es . ) ) mod.ele Ines ZOZZ.A CASDA’Calculs de_s auteurs.
.. . ) Note de lecture : entre 2021 et 2023, a panier de biens de consommation de 2021 inchangé, nous estimons que
APUL = administrations publlques locales le pouvoir d“achat du revenu disponible des ménages appartenant aux 10 % de ménages les plus aisés (D10) s’est
_ .. . 2 e . accru de 1,2 % en moyenne chaque année.
ASSO - admInIStratlons de SeCUrlte SOCIa/e Champ : France métropolitaine, personnes vivant en logement ordinaire dans un ménage dont le revenu est positif

ou nul et dont la personne de référence n‘est pas étudiante.

Source : avis du Haut Conseil des finances publiques sur le PLF et le PLFSS 2026 Source : OFCE
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Le budget de I’Etat : aprés des années
de dérive, les premiers pas d’un retour
vers I’équilibre qui devra étre amplifié



En 2025, ’effort engagé en loi de finances initiale trouve une premiére traduction

Evolution des estimations de solde budgétaire en 2025 Prévision et exécution de solde de 2023 a 2025

(en milliards d’euros)

(en milliards d’euros)
€ 130,5
Impot sur le revenu  + 0,4 .+ 8 5 N\ds —® - ,
:' ImpAt sur les sociétés+ 5,2 "_ 2025 - ;
TVA 45|
Autres +3,2 . -2,0 -0,8 -139,0 @
,,,,,,,,, .
-130,5
,,,,,, - -146,9 G, 2024 - _ 90
.U Mdse
=9 -155,9
-139,0 21649 G 2023 - _ 8,1\
Solde Recettes Recettes Crédits Charge Budgets Autres Solde ! d3€
LFI 2025 fiscales non budgétaires dela annexes 2025
nettes fiscales des dette et révisé = -173,0
ministéres comptes Loi de finances Exécution /
Speciaux initiale estimation révisée

Source : commission des finances du Sénat, a partir des documents 21

Source : commission des finances du Sénat, a partir des documents budgétaires s
budgétaires



En 2026, I’amélioration du déficit budgétaire reste faible et repose sur des éléments

trop conjoncturels

Evolution du déficit budgétaire de I’Etat entre 2025 et 2026

(en milliards d’euros)

—

+19,1
Rebudgétisation
de la TVA affectée
aux régions
IR +91 | - e, R & D locaux : + 0,1
IS +0,8 Crédits ministeres : - 3,7

TVA (part ASSO) + 3,1
TVA (autres) +4,0
Autres -3,0

Charge de la dette : - 7,3

Contribution
Pensions : - 2,7

dont versement
ANR: +6,9

-130,5
Solde révisé 2025 Recettes Recettes Préleve- Crédits contraints Budgets annexes et Solde PLF 2026
non fiscales fiscales nettes  ments sur recettes comptes spéciaux
IR : impdt sur le revenu. IS : imp6t sur les sociétés. ASSO : administrations de sécurité sociale. ANR : Agence nationale de la recherche. 22

R & D : remboursements et dégrévements.
Source : commission des finances du Sénat, a partir des documents budgétaires



En 2026, les hausses significatives de dépense de la Défense et de la charge de la

dette ne sont pas compensées par des baisses sur les autres charges ministérielles

Evolution des crédits entre la LFI 2025 et le PLF 2026 Evolution du solde budgétaire de I’Etat en euros constants

(en milliards deuros) (en milliards d’euros de 2026)
0
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LI Moyenne 2011-2019 |
'120 T '96,1
140 -124,4
-160 A — [
-180 - — Moyenne 2020-2024 | ol ol o -
— -181,9
50,5 54,9 -200 L
’/. ’/. ’/. -220
- -1 -1 N N DN DN DN D DN DN DN DN DN DNDNDDNDDNDNDNDDNDDNDNDDNDNDN
O O O O O O O O O O O O O O O O o o o o
SO OO =2 &2 3 3 a3 a3 a3 a o N M NN NNN
N 00 © O =~ N W b OO ON 0O O O =2 N Wb~ oo
P
Défense Charge de la dette  Crédits des ministéeres %’ o
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Source : commission des finances du Sénat, a partir des documents

Source : commission des finances du Sénat, a partir du tableau
budgétaires

d’équilibre du projet de loi de finances



L’endettement de P’Etat suit une trajectoire de hausse accélérée

Comparaison entre la charge de la dette et
certaines missions du budget général

Evolution des émissions et amortissements
de dette a moyen et long terme

Charge de la dette

59,3

(en milliards d’euros)

Total : 59,6
Justice
10,6
Sécurités
17,7
Défense
57,1

Recherche et
enseignement
supérieur
31,3

Crédits hors contributions au CAS « Pensions » en PLF 2026.

Charge de la dette : crédits des programmes 117 « Charge de la dette et trésorerie

de I'Etat » et 355 « Charge de la dette de SNCF Réseau reprise par I'Etat ».
Source : commission des finances du Sénat, a partir des documents budgétaires

Emission de
nouvelle dette

(en milliards d’euros courants)

Ty —
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Les emprunts nouveaux
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Amortissement de
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emprunts existants
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Les recettes de I’Etat s’accroissent par
I’effet d’une hausse massive des
prélevements fiscaux



Les recettes fiscales nettes et non fiscales atteignent un niveau record de

401,6 milliards d’euros

Evolution 2 moyen terme des recettes fiscales nettes et non fiscales

de I’Etat en euros constants
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(en milliards d’euros de 2026)
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Source : commission des finances du Sénat, a partir des documents budgétaires



Les recettes fiscales nettes augmentent sous I’effet de mesures de périmétre, mais

surtout en raison de la création ou prorogation d’impéts

Evolution des recettes fiscales nettes de 2025 a 2026 Effet des mesures nouvelles du PLF 2026
sur les recettes fiscales nettes

(en milliards d’euros)
(en millions d’euros)

Dont :
- rebudgétisation TVA régions : +5,2 [~y
- réforme des allégements généraux : + 3,1
+0,8
,,,,,,,

Prolongation Lutte contre la

de la CDHR fraude fiscale

3496 | dont non-indexation du 1500 1500
baréme: + 1,9

1 - Taxe sur le

Prolongation pour moitié patrimoine

de la surtaxe IS financier

2025 Evoluton 2025 Impdtsur Impdt TVA  Autres 2026 4000 1000
LFI LFI/ révisé lerevenu surles nette PLF
révisé net sociétés
net

CDHR : contribution différentielle sur les contribuables a hauts revenus.
. ) . . . ALD : affections de longue durée.
Source : commission des finances du Sénat, a partir des documents Source : commission des finances du Sénat, & partir des documents 27
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Alors que le produit de I'imp6t sur les sociétés est relativement stable depuis dix ans,

la TVA n’est plus que partiellement affectée a I’Etat

Produit de I'impot net sur les sociétés en euros constants

(en milliards d’euros de 2026)

IS net 74
en I'absence de CICE
62 62 61/ A\\60 59 59 59

» r's
0. —
43, e 43’ % 43
36
32
IS net

Evolution de la répartition de la TVA

2% 2% 3% 2% 2% 2% 2% 2%

— —— —— —— ——
8% 7% % go
24%  28%

29% 959, 259
28% 28% 27% 2O

\ Audiovisuel
public

Collectivités
territoriales

Admin.
de sécurité
sociale

A

92% 93% 93% 92%

51% 50% 46% 46% 46% 51% Etat

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026
PLF PLF

Source : commission des finances du Sénat, a partir des documents budgétaires

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026
révisé PLF

Source : commission des finances du Sénat, a partir des documents

budgétaires 28



Des imp6ts « temporaires » sont maintenus et d’autres taxes sont créées

Les principales recettes fiscales hors « grands » impbts Evolution du produit des accises sur I'énergies et des
autres recettes fiscales nettes entre 2025 et 2026
(en milliards d’euros) (en millions d’euros)

q 0z . 103 762
Autres Accises sur |'énergie - 100755

Accises sur les énergies, dont transfert
pour financer la péréquation tarifaire en
faveur des zones non interconnectées au
territoire continental : -1,6

25632 22 866

ex-TICFE
5,3

ex-TICPE ex-TICGN

2,2 Autres recettes, dont mesures

nouvelles :
- baisse CVAE : -1,3
. - contribution exceptionnelle sur les
Autres recettes fiscales nettes g . .
40.8 bénéfices des grandes entreprises : - 4,0
! - taxe sur les holdings : +1,0
- taxe sur les petits colis : +0,5

Mesure prise antérieurement :
- imp6t minimum mondiala 15 % : +0,5

Prélevements de solidarité Successions
15,6 17,0
TICPE, TICFE, TICGN : taxes intérieures de consommation (produits énergétiques, 2025 révisé PLF 2026
électricité, gaz naturel). DMTG : droits de mutation a titre gratuit. Don. : donations. Source : commission des finances du Sénat, & partir des 29

Source : commission des finances du Sénat, a partir des documents budgétaires documents budgétaires



Les recettes non fiscales bénéficient de versements temporaires

L’évolution des recettes non fiscales Les préléevements sur recettes
(en milliards d’euros) (en milliards d'euros)
Union européenne Collectivités territoriales
dont versement ANR : 28,7 ,
6,9 Md€ 7/// 46,2 -~ 56 | Autres
239 » 251 ﬁy Versement européen 60 | 35 \?:Lng/ecnlzsgtion
’ ,2 /
21,3 7//% 21.0 //A 4.5 locaux industriels
/7, / J'; / 3,0 Autres 28.8 FCTVA
2001097075453 3 )
/A// /’// %, 2,7 Amendes et pénalités 23.0
9,5 o
140 148 30 / 3,7
’ 1,7 ’ 7 31 Dotation globale de
3,0 28 3,2 2,8 Préts et avances fonctionnement
’ 2,4
2,0 5.0 2,8 2,2 ; Produits du domaine
0,8 8 00/ de I'Etat
i g Vente de biens
et services 2025 2026 2025 2026
y » i 48 5.0 Dividendes et révisé PLF révisé PLF /
recettes assimilées | Compensation TFPB/CFE locaux industriels : prélevement sur les recettes de 1’Etat
au titre de la compensation de la réduction de 50 % des valeurs locatives de taxe
2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 fonciere sur les propriétés baties et de cotisation fonciere des entreprises des locaux
révisé PLF industriels. FCTVA : fonds de compensation de la taxe sur la valeur ajoutée.
! omp ]
ANR : Agence nationale de la recherche. DGEF : dotation globale de fonctionnement. 30

Source : commission des finances du Sénat, & partir des documents budgétaires Source : commission des finances du Sénat, a partir des documents budgetaires



L’évolution des dépenses de I’Etat est
maitrisée, mais reste a un niveau
supérieur a celui d’avant
l]a crise sanitaire



Hors dépenses contraintes ou de défense, les crédits des ministéres diminuent

Iégérement en valeur

Evolution des crédits entre 2025 et 2026, a périmétre constant

Défense

) Engagements financiers de I'Etat
Ecologie, développement et mobilité durables
Recherche et enseignement supérieur
Sécurités

Crédits non répartis

Enseignement scolaire

Santé

Justice

Administration générale et territoriale de I'Etat
Gestion des finances publiques

Immigration, asile et intégration

Direction de I'action du Gouvernement
Pouvoirs publics

Plan de relance

Investir pour la France de 2030

Régimes sociaux et de retraite

Action extérieure de I'Etat

Conseil et contrdle de I'Etat

Médias, livre et industries culturelles
Relations avec les collectivités territoriales
Monde combattant, mémoire et liens avec la Nation
Outre-mer

Culture

Transformation et fonction publiques
Economie

Agriculture, alimentation, forét et affaires rurales
Sport, jeunesse et vie associative

Aide publique au développement

Solidarité, insertion et égalité des chances
Cohésion des territoires

Travail, emploi et administration des ministéres sociaux

+6,7

++ +
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Hors Défense et charge de la
dette : - 1,2 Md€
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-2,6

Hors contributions au compte d’affectation spéciale (CAS) Pensions et hors remboursements et dégrévements.
Source : commission des finances du Sénat, a partir des réponses au rapporteur général

(en milliards d’euros)
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Malgré la sobriété du PLF 2026, la plupart des missions bénéficient de crédits encore

supérieurs a ceux de 2019, retraités de 'inflation

Evolution des crédits des missions entre 2019 et 2026, en euros constants

Défense

. Charge de la dette

Ecologie, développement et mobilité durables

Investir pour la France de 2030

Enseignement scolaire

Sécurités

Justice

Solidarité, insertion et égalité des chances

Economie

Travail, emploi et administration des ministéres sociaux
Engagements financiers de I'Etat (hors charge de la dette)
Administration générale et territoriale de I'Etat
Outre-mer

Direction de I'action du Gouvernement

Culture

Santé +

Agriculture, alimentation, forét et affaires rurales +
Transformation et fonction publiques -+

+

+

(en milliards d’euros de 2026)

Total : + 45,3 Md€

Aide publique au développement -
Action extérieure de I'Etat -
Conseil et controle de I'Etat +
Immigration, asile et intégration -+
Pouvoirs publics - 0
Médias, livre et industries culturelles -0

Sport, jeunesse et vie associative -0,1

Relations avec les collectivités territoriales -0,
Gestion des finances publiques -0,4
Recherche et enseignement supérieur -0
Monde combattant, mémoire et liens avec la nation - 1,0
Cohésion des territoires - 1,0
Régimes sociaux et de retraite

Crédits hors remboursements et dégrévements, charge de la dette et contributions au CAS Pensions, retraités des changements de périmeétres, en euros constants.
Source : commission des finances du Sénat
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stabilité fixé par la loi de programmation des finances publiques

Evolution des effectifs dans les ministéres et leurs opérateurs en 2026

Total Etat : + 8 459 ETP

- 565
-60

- 41
-33

-26
-216

| |+800

H

+ 5400

+ 1550
+ 1600

| 78

0

(en équivalents temps plein)
Total opérateurs : - 1735 ETP

Actions et comptes publics _97
Agri., de I'agro-alim. et souv. alim.

Aménagement du terr. et décentralisation 3
Armées et anciens combattants 131
Culture )

. g o -82
Economie, finances et souveraineté ind. 123
Education nationale

Enseignement supérieur, recherche et espace -10
Europe et affaires étrangéres =55
Intérieur

Justice

Outre-mer -10
Santé, Familles, autonomies et des Personnes handicapées
Services du Premier ministre -
Sports, jeunesse et vie assoc.

Transition écologique et biodiversité - 91
Transports - 147
Travail et solidarités - 1058
Ville et logement -4

Controble et exploitation aériens
Services du Premier ministre

Source : commission des finances du Sénat

+30

+50

Les effectifs de I’Etat continuent d’augmenter, en contradiction avec I'objectif de
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Les prévisions macroéconomiques et I’équilibre génér
du projet de loi de finances pour 2026

=

Jean-Francois Husson, rapporteur général

Commission des finances
Mercredi 5 novembre 2025
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