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Equation 1
Progression de la dette publique

DPUB; = (1+1).DPUB;.; - SPRIM

DPUB  Dette publique
SPRIM  Solde primaire (hors intéréts)
i Taux d'intérét nominal apparent

Equation 2
Progression du ratio dette/PIB

(r-9)

Ad = di1 — sprim
1+g

d ratio de la dette = DPUB/PIB

g Taux de croissance du PIB a prix constants
sprim Solde primaire en % du PIB (SPRIM/PIB)

r Taux d'intérét réel apparent



Equation 3
Stabilisation du ratio dette/PIB

(r-9)
sprim* = d*
1+g
d ratio de la dette = DPUB/PIB
g Taux de croissance du PIB a prix constants
sprim Solde primaire en % du PIB (SPRIM/PIB)
r Taux d'intéret réel apparent
Rolling the debt

_ou:pourquol
la dette de I'Etat est une dette perpétuelle

Tableau de financement de I'Etat en 2014

Déficit budgetaire 72

Amortissement de la dette | 101
= Besoin de financement

Source : Agence France Trésor




La signification sociale de la dette

v dépenses socialement utiles
v' investissement public = dette Iégitime

v dépenses « excessives » ou cadeaux
fiscaux ?

v'un fardeau pour les générations futures ou
un cadeau aux rentiers ?

Pourquoi les déficits ?
» Dépenses excessives P NON

» Effet « boule de neige » des interéts:
OUI P dans les années 90

 Recettes en baisse :
OUI » cadeaux fiscaux
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20 ans de taux d’intérét excessifs
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En l[absence de baisses de prelevements, la dette
publique serait environ 20 points de PIB plus faible
aujourdhui quelle ne [est en realite generant ainsi une
economie annuelle de charges dinteret de 0,5 point de

PIB.

Paul Champsaur et Jean-Philippe Cotis, Rapport sur (a
situation des finances publiques, Avril 2010.
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59 % de la dette : illégitime

Que faire de la dette ?
Un audit

de la dette publique
de la France
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Un dérapage budgétaire généralisé

Deux causes se cumulent :

o L'effet « normal » d’'une récession :
les recettes chutent, les dépenses continuent

 Les plans de relance :
des depenses supplémentaires



Les facteurs de déficit supplémentaire
entre 2007 et 2009

Pays « avanceés » du G20. En % du PIB
0.0

sauvegarde
des banques

relance

stabilisateurs
automatiques

dette et interéts

La crise explique au plus 38 % du deficit, qui est surtout
de nature structurelle et resulte largement de mesures
discretionnaires ».

Rapport de a Cour des comptes sur la situation et les
perspectives des finances publiques, juin 2011,




Ecart grandissant des conditions
de financement du déficit public
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Les erreurs de prévisions de la croissance en Grece
pour la période 2012-2013
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Les erreurs de préevision du FMI
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Politiques libérales :
les contribuables doivent renflouer
les banques et les entreprises
Aides

entreprises
banques

Impd6ts ou
reduction de
dépenses

Emprunts =
rentes d'Etat

Contribuables

Eléments d'alternative

* Monétisation

« Audit & « Annulation » de la dette

« Socialisation des banques

« Réforme fiscale

« ImpOts sur la richesse one-shot

« Imposition unifiée du capital en Europe



