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UN BUDGET 1986 ACCIDENTELLEMENT EXPANSIONNISTE

Les deux priorités du budget de 1985 sont réaffirmées dans
le projet de budget pour 1986 : réduction des prélévements
obligatoires et déficit limité 4 3 % du PIB, mais "amhition est
maoins grande.

Les recettes progressent de 3.4 % et les dépenses de 3.6 %
(2.8 % hors charge de la dette). 5i on compare les deux
budgets, en actualisant celui de 1985 au taux de croissance du
PIB en valeur {+ 6,1 % selon les prévisions officielles), les
réductions qui apparaissent sont de 21,6 milliards pour les
recettes et de 25,1 milliards pour les dépenses (tableau 1). Mais
ces chiffres sont trompeurs,

En effet une partie notable de la baisse des recettes de 'Etat
s'explique par 'augmentation importante des prélévements au
profit de la CEE, d la suite de la décision communautaire du
Tmai 1985, et par un gonflement artificiel des recettes de 1985,
dii au remboursement anticipé de préts du FDES. Les mesures
fiscales nouvelles ne conduisent qu'd une réduction de 6,3 mil-
liards.

De mime la réduction des dépenses par des mesures nouvelles
est faible (2,5 milliards de francs). Celle apparaissant dans le
budget est obtenue principalement par les réformes de certains
financements de I'économie, et surtout par les charges transfé-
rees d la Sécurité sociale et aux PTT.

Toutefois, méme si on corrige les dépenses de ces deux
postes, elles ne progressent que de 4.8 % (4.1 % hors charge
de la dette), soit moins que le PIB. Ce budget n'en confirme
pas moins la difficulté de réduire sensiblement le poids de 'Ftat
dans I"économie.

Apres avoir présenté les mesures nouvelles du budget de
1986, nous en eévaluerons Iimpact macroéconomique i laide
du modéle trimestriel de F'OFCE,

Les ménages bénéficieront de 26 milliards

Les mesures introduites en 1985 sont reconduites . La
principale mesure nouvelle pour 1986 concerne encore les
ménages. Une réduction de 3% de limpdt sur le revenu
s'ajoute 4 celle de l'année précédente et sappliquera dés les
premiers acomptes.

Le pélévement de la Taxe Intérieure sur les Produits Pétro-
liers, légalernent indexée sur le baréme des tranches de I'impit
sur le revenu (3,6 % celte année), est reporté au 15 avril. Le

(1} Ainsi, l'allégement de taxe professionnelle est mainteny, le 1%
Stcurité sociale n'est pas rétabli, le prélévement sur les entrepriscs
pétroliéres est reconduil,

taux de TVA sur les redevances « télévision » et « magnétos-
cope » est réduil de 18,6 % d 7 %, ce qui permet d’augmenter
les ressources des chaines sans accroitre la redevance. A Tinverse
la fiscalité sur certaines énergies importées (fioul lourd, gaz
industriel) est accrue,

Pour les ménages ce bilan est favorable de 7.8 milliards
(tablean 1), De plus ils bénéficieront le 15 janvier 1986 du
remboursement de I'emprunt obligatoire de juin 1983, pour
un montant de 18 milliards (soit 13,8 milliards de capital et
4.2 milliards d'intéréts). Ce remboursement ne constitue pas
une mesure discrétionnaire ; toulefois le gouvernement a décidé
de Mavancer de juin & janvier.

Les entreprises ne bénéficieront que dune réduction de 3
points du taux de 'impit sur les bénéfices non distribués,
mesure qui remplacera le 1% janvier 1986 le régime d’amortisse-
ment exceptionnel instauré en 1983 Elle ne sanalyse pas
comme une aide classique & Pinvestissement, puisque tous les
benéfices non distribués sont taxés 4 45 %, quelle quien soit
l'utilisation :  investissements immatériels comme en  biens
d'équipernent, désendettements, placements financiers. Son
colt, proche de celui de I'aide fiscale actuelle (S milliards de
francs), affectera pour la premiére fois le budget de 1987, le
budget de 1986 supportant le colit de I'aide précédents pour
les investissements de 1985

La forte inertie des dépenses

Dans Panalyse des dépenses, nous distinguons :

Les mesures nowvelles

Le nombre des fonctionnaires civils et militaires (hors contin-
gent et hors PTT) est réduit de 2450, Les subventions aux
entreprises le sont de 2.2 milliards de francs, Les réductions
portent sur les subventions aux Grandes Entreprises Nationales,
les aides & la comstruction navale, les crédits de politique
industrielle, cependant que les aides 4 la filitre électronique,
ainsi que la subvention d'équipement au CNES, prises en
charge par les PTT, sont fortement augmentées.

Une réduction des transferts & la Séewrité sociale et moc PTT

La Sécurité sociale prend en charge 4 partir de 1986 les
dépenses de lutte contre les maladies mentales (2,5 milliards).
L’Etat ne cotisera plus pour les adultes handicapés au titre de
l'assurance-maladie (1,8 milliard). Tl ne compensera plus la perte
de recettes provenant de la suppression en 1984 de la vignette
tabac (2 milliards) et ne subventionnera plus le régime de
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1. Evolution des dépenses et des recettes "

En milliards de F
DEPENSES RECETTES
UVEL MESURES NOUVELLES
Mﬁmgnﬂdﬁeﬁ ; evreenied = 0.3 - réduction de 3 % de limpdt sur le revenu ........| — 62
- subvention de fonctionnement aux GEN .. ... .| - 13 'ré‘r'?mi.durﬂiwmmtd&;aﬂp‘f S e g - 12
vsubwmt!undgqugpanmt aux entreprises .. .......|] — L7 -E.HP!“W taux TVA sur redevance = R
- subvention d'équipement au CNES ............. 0E —mhjcrmmmﬁ[uindeiamsmleﬁnul Foked ot ekt :
L ORI o -2 d'une taxe sur le gaz utilis® comme combustible . . . 1.9
TRANSFERT B Tl . o vis e s i e R - 63
- transferts 4 la Sécunté sociale ..................| —1L0 EVOLUTIONS SPONTANEES
- tranabents A P . iicussnsncsasonsvsons - 29 - augmentation des déprévements et remboursements
d'impéts | RN R |
[l Total: ¢ oopaiias iainis e iiniae] =130 —pc?;ssuqumocdchmnhouncmcnlsammpésdaﬁ
- : QU FDES e 1985 . coovivniiiven o aiss - 42
EVOLUTIONS SPONTANEES =l
-dElT-Egmhﬂlllﬁ 53 < PIEE TAEBMEEE . ivs v v ni i b nirron ot boinhson 1.5
- naunnahsai.u::ns ...................... et | s
- dotations en capital . _...............oooiiin By (b) Total ........coiuinnemmnrrsnnnnnnnnannsrnns 85
- aides an logement . ... ... . .....ooo..oi.... - 22 TRANSFERTS
- S O, L T e L T e e - 58 - augmentation du prélévement fiscal de la CEE .... 6,8
(c) Total . - 87 (c) Total . 6,8
T(JTAL(a}i-(h}-i-(c] _________________________ - 251 TUTAL{&]|+|[h}—{c} ......................... - 216

(1) L'évolution est calculée entre les postes du projet de loi de finances 1986 et ceux de la loi de finances initiale pour 1985 réévalués de 6,1 %.

(2) Ce qui s décompose
Ia fiscalité des entreprises de 1,5 milliand.

en réduction de 7.8 milliards pour les ménages (impdts sur le revenu et 2/3 de Peffet de la TIPP) et une augmentation de

{3) Principalement expligué par la stagnation en pouvoir d'achat des salaires et prestations sociales.

Sécurite sociale des etudiants. D’autrf part un S}rstcmc de
compensation est instauré entre les régimes
daﬁlﬁ-’mmlm elle s’effectuera entre les régimes dg ficitai-
res, fortement subventionnés par IEtat {nnm'un, SNCF,
marins) et les régimes excedentaires, notamment la Caisse
de retraite des collectivités locales, ce qui_soulage I'Etat de
4.4 milliards. Au total les transferts de I'Etat 4 la Sécurité
sociale diminuent de 11 milliards.

Les PTT se voient privés d'une compensation de 1,6 milliard
au titre du transport de presse. Le manque 4 gagner total pour
eux s'éléve 4 2.9 milliards (voir encadré).

Des évolutions spontanées

La charge indemmnitaire des nationalisations se réduit. La
meilleurs santé des entreprises nationalisées, qui peuvent plus
facilement financer leurs investissements sur leurs profits ou
{aire appel au marché financier, permet d'autre part de suppri-
mer toute nouvelle dotation en capital, sauf pour Renault et la
sidérurgie,

MNouvelles charges du budget des PTT

La bonne santé financiére des PTT a permis a IFtat de se
décharger sur coux-ci de nombreuses dépenses @ filisre flectronigue
depuis 1984 (4,8 milliards en 1986}, dépenses d'équipement du
CMNES depuis 1985 (4,2 milliards en 1986) ; suppression en 1985 de
la rémunération par le Trésor du t des CCP (manque & gagner
de 6,3 milliards en 1986) ; suppression de la subvention les
transports de presse en 1986 (manque 4 gagner de 1,6 milliard en
1986) ; prélévement au profit du budget genéral (3,5 milliards).

Le financement par les PTT de ces charges (20,5 milliards en
1986, contre 16,2 en 1985, 5 en 1984 ot 2 en 1983) est plus
inflationniste que le financement par Fimpdt Cependant il est plus
indolore, et ce dautanl mieus gue les forts paing de productivite
dans la branche « télécommunications » permettent, malgré Lout,
de réduire fortement le prix relatif de la taxe de base. Elle aurait
atteint 1,15 franc en 1985 si elle avait progressé comme les prix a
la consommation depuis 1970, alors qu'elle n'est que de 0.77.

La réforme du financement des préts locatifs aides et Massou-

lissement de la distribution du crédit au logement permettent

réduction du coiit budgétaire de 'aide au logement, sans
affecter les possibilités de financement.

La stagnation du pouvoir d’achat des salaires et des presta-
tions sociales versées par I'Etat contribue aussi 4 limiter I'ac-
croissement des dépenses.

Les crédits de fonctionnement, hors traitements, et d'investis-
sement progressent d peu prés comme le PIB. Cela résulte de
leur réduction dans certains ministéres et de leur développement
dans d'autres, jugés prioritaires (recherche, éducation, sécurite,
culture), et traduit aussi le poids d'engagements passes: les
crédits de paiement d'investissement diminuent beaucoup moins
que les autorisations de programme, dont la baisse n'aura
d'effet que plus tard.

Un budget légérement expansionniste en début d’année

Pour analyser I'impact macroéeconomique du budget de 1986,
séparons trois types de mesures (tableau 2).

Le remboursement de l'emprunt obfigatoire

Pour certains ménages il sagira d'une « aubmnm} qu'ils
dépenseront rapidement. D'autres, habitués 4 gérer un porte-
feuille d'obligations, ils ne réagiront pas differemment que lors
d'un remboursement de n'importe quel autre titre, ¢’est-d-dire
quiils replaceront immeédiatement la somme pergue. Considé-
rant que cet « emprunt » avait frappé des menages aiseés, dont
la consommation est peu sensible aux fluctuations de leurs
revenus, nous avons fait Thypothése, symétrique de celle faite
en 1983, que pour moitié cet emprunt a été assimilé par ces
ménages 4 un placement, dont le remboursement n'affectera
pas leur comportement de consommation, et que pour moitié
son prélévement ayant été considéré comme un impdt, son
remboursement sera accueilli comme un revenu, qui accroitra
la consommation.




2. Impacts macroéconomigues des mesures hudgétaires de 1956 1)
(Ecart par rapport 4 la situation de référence)

ERE .
Prix i Eg | EF = B
PIE ¢ ; Solde extérieur = i=p =
» i la consomumation i g E|eF
en % en milliards de F &1 8 g-%- £E
en g g E_ = % IE- e
k ES B
1986 | 1986 | 1986 ( 1586 | 1986 | 1986 | 1986 | 198G 1986 | 1956 | 1986 | 198G | (986 | 1986 | 1986 | 1986 | 1946 1986 1986
1 ] 3 4 | MA I 2 1] 4 | MA 1 2 i 4 | MA
Remboursement de
Femprunt obligatoire | 035 | 025 | 005 00 02 — 008 = a0s] - | - = | =13 =L} =07 -07(—-40] 035 035 -2 14
Iesures nouvedles
du Budget. ........ 005 |l 0.1 00 01 — 000 —a0ns[ — (005 ) — 005 - 02| - 06| -07[-07[-22] 015 005 =32 4
Rééaquilibe de |z
Séounith soczale
plades FIT ........| — - |=01-02 =01 01 ob ot (ol 0l = = 0.4 0,6 LL| =415 =015 82 -4
TOTAL 04 |03 [ 015 O 02 -0 = ol |0l 005 - Li| - 19| —10[-08(—-52] 035 025 239 17

(1) Estireés d Faide du modéle trimestriel de I'OFCE.
() Non compris les 12,8 milliards de remboursement en capital.

MA ; moveons annuell,

Son impact expe
03

ment nel, de

nsionniste apparait alors devoir étre relative-
v du PIB en movenne annuelle, concentré
sur le premier semestre, Le deficit exterieur de I'année serait

de ce fait accru de 4 milliards.

Les mesures nowvelles annoncées par le budget

Une inflexion est-elle possible ?

La forte inertie des dépenses publiques, que la préparation

de ce budget a mise une fois de plus en évidence, rend difficile

Il s'agit des mesures décrites dans Je tableau 1, soit une
baisse de 6,3 milliards de recettes et de 2.5 des dépenses . Les Une réduction des dépenses ne pourrait éire que faible, car

effets sont faibles. La hauwsse du PIB de 0.1 % s'explique pour
sa quasi-lotalitd par la baisse de Uimpdt sor le revenu. Le
retard de la hawsse de la TIPP a un léger effet désinfiationniste
au premier trimestre de 0.1 %, qui est compensé par la suite.
Par contre la hausse du prix du fioul lourd et du gaz industricl |
est inflationniste de 0,1 % sur 'année. L'accroissement de

2.2 milliards du déficit extérieur s'explique en quasi-totalite par

la baisse de impdt sur le revenu. La hausse des prix du fioul
lourd a des eflels contrastés: elle incite a des économies

d’énergie importée, mais elle augmente les charges des entrepni-  Jonc nécessairement limitée,
ses, donc nuit 4 la compétitivité, effet qui emporte & court

lermee.

d'envisager en cours d’année une inflexion sensible, méme a la
suite dun changement de gouvernement.

il reste peu 4 gagner 4 court terme. L'effort de réduction des
déepenses de fonctionnement et d'investssement des adminisira-
tions a dijd atreint ses limites: certaines subventions aux
entreprises sont irréversibles (bonifications, contrats de plan) ;
d’autres sont vitales pour le secteur concerne (agriculture), A
moins de remettre en cause la protection sociale, ..

";l_l_l’l.lllﬂ réduction des dépenses soit utilisée pour réduire le
déficit ou pour alleger les impdts I'ampleur de l'inflexion sera

Accepterail-on d'aceroitre le déficit public afin d'alléger sensi-

blement les impdts ?

Limpact du budeet sur les PTT et la Séeurité sociale

La hausse du prélévement sur les PTT oblige cew-ci, toutes
choses égales par ailleurs, & avgmenter plus fortement leurs
tarifs, De méme la réduction des transferts 4 la Sécurité sociale
aggrave ses problemes financiers. Aussi avons-nous analysé les
consequences dune hausse des tarifs des PTT correspondant

aux 2.9 milliards prélevés par I'Elat, et d'une hausse des cotisa- apparait donc moins urgente.
tons sociales salariés de 0,6 point en juillet (soit 11 milliards

en année pleing). Ces mesures sont légérement inflationnistes
et netlement depressives durant le second semestre de Mannée.

ment de Uemprunt obligatoire venu & échéance, qui donne un
coup de fouet en début d'annéz. Elle est dautre part rendue
lepérement inflationniste par les prélévements sur les PTT, Le
déficit extérenr supplémentaire induit est de ordre de 5 mil-
liards, pour un impact faible sur Femploi (+ 17 000) et le

chiomage {— 9 000).

(2) Nous supposons que la réduction en 1987 de Uimpdt sur les

_ Pour les entreprises la rigueur de la politique salariale abou-
tra en 1986 (comme en 1985) 4 une forte crodssance de leur
profit : I'ecart entre la stagnation du pouvoir d’achat des salaires
et la hausse de la productivité du travail devrait leur rapporter
0 milliards. Une nouvelle diminution des charges de celles—ci

Quant aux menages les effets d’une nouvelle réduction de
leurs impdts, se cumulant 4 ceux du premier semestre, remet-

traient gravement en cause les acquis de la rigueur pour

_Au total, 1a politique budgétaire est modérément expansion- Péquilibre exterieur.
niste {+ 0,2 %), mais principalement 4 cause du rembourse-

Certes les dénationalisations pourraient fournir des recettes
a4 I'Etat. Toutefois il serait malsain de financer des dépenses
courantes par des recetles en capital. Sauf s'ils provenaient de
I'étranger, ce qui ne serait pas politiquement sans danger. les
fonds qui acheteraient les sociétés dénationalisées ne seraient

plus disponibles pour financer les investissements privés ou le
déficit budgétaire. Aussi estce avant tout 4 diminuer la dette
publique que l'argent des dénationalisations devrait servir,

béncfices non distribués en 1986 aura sur les investissements de 1986 4
pen prés e méme impact que le rémime précédent d’amortissement

exceplionne,

Sanvi AVOUYL-DOVI, Alain GUBIAN,

Henri STERDYNIAK

Départements des diagnostics et d'économitrie de FOFCE



Faits et chiffres d’actualité

FRANCE

Sclon Penguéte mensuclle de scptembre
dans industrie, les stocks s'allégent, la pro-
duction ¢st en hawsse et lo sera au  cours
des prochaing mois, grice & une demande
Etrangére en progrés et une demande Lolale
stabilisée 4 haut niveau. Seul le secteur deg
biens d'équipement connaitrait depuis juin un
ralentissement d'activité ; ce que les grossistes
ne confirment cependant pas. Dans les indus-
trics de hiens de consommation les enguétes
sont unanimes 8 constater la reprise, depuis
janvier chew les détaillants, depuis juin chez
les producteurs aprés gue les slocks s lurent
allégds.

Le ralentizsement de la baisse des effectifs
g'est confirmé au second trimesire 1 — 0,1 %%
pour lensemble des secteurs marchands non
agricoles, comme du premier timestre, au
lien de — 0,4 % en moyenne trimesiticlle en
1984, Au début de Tannée le recul $%tait
attenué dans Pindustrie el s'élail inlerrompu
dans le bitiment, alors que Pemplol progres-
sait dans le secteur tertiaire. La durfe du
travail, qui s°était stabilisée d'octobre 1984 4
avril 19835, progresse d'avnl 4 juillet de 0,4 %,
Le recul du chomage de janvier 4 juin
(= 1.6 %) sexpligue par cette meillenre acti-
vité, par les actions de formation et par les
TUC. Celui de septembre (— 1,7 %) fait plus
que compenser la dégradation de juillet-aortt
(+ 1,3 %)

Les prix de ditail ne se sont élevés que de
0.1 %0 en septembre. La hausse éait de 0,2 %
en RFA. de 04% en Dalie, el les prix
baissaient de 0,1 % en Grandc—Brmagnc En
France la haussa_ natieint gque 4 % depuis
le début de Uannés. Les prix des matiéres
premiéres en francs ont reculé de 15 % depuis
Janvier, malgre une hawsse de 0,7 % cn sep-
tembre, due aux denrées alimentaires, Le prix
de Pessence a la pompe & Aéchi en acdt el
septembre. La- baisse de 2% du prix du
gaz domestique & compter du 10 octobre, le
ralentizserment du oot de la construction
domt Tindice sert 4 fixer ks majorations de
lowers, les répercussions de la baisse du dollar
survenues 4 la fin septembre sur les prix des
carburants de novembre modéreront encore
la hausse des prix, qui en glissement pourrait
approcher 5 % en [9ES

Selon les plans de financement préscntés
par les Grandes Entreprises Nationales, leurs
investissements reculeraient moins an pro-
chain, car les grandes réductions ont déja eté
opérées, L'autofinancement atteindrait prés
de 48 %, griice 4 une pestion plus rigourense,
Mais cette moyenne recouvie des situations
diverses : EDF engagerait, comme en 1985,
une scule tranche nucléaire et son autofinan-

cement atleindrait 78 % du montant de ses
investissements ; én revanche la SNCF accroi-
trait ses depenses d'équipement et les finance-
rait par Vemprunt pour prés de 76 %,

L'agrézat monétaire M2ZR sest contracte
de 0,8 % (données cvsh en mai, aprés avoir
progresse de 0.5 point cn avril et de 1.2 en
mars. Lissée sur trois mois la progression de
M2IR a été de 6,4 % en rythme annuel depuis
la fin de 1984 (objectif 4 — 6 %), En mai les
entrées de capitaux ont eu un role expansif':
+ 25,4 milliards de francsmgnur la contrepar-
[ 4 m:lcncur w, mais le crédit interne net 5'est
contracte, les créances sur économic ont
moing progressé of les ressources stables pour-
suivent leur expansion (+ 18,9 % sur un an).
Lo poste «divers » joue aussi un réle trés
restrictif { — 33 milliards en un mois),

Le déficit de nos échanges commercianx a
atteint 2,6 milliards  en septembre, soil 20,8
milliards depuis janvier. Le déficit énerpitigue
gacerofl de 1,1 milliard par rapport au %a
niveau du mois précédent. Lu::xm:]snt indus-
triel mensuel est en recul sur le début de
'znnée (6.4 milliards contre 8,7 au premier
semestre).  En  revanche Dexcédent  agro-
alimentaire demeure fort,

La dette extérienre & moven el long lerme
de Ia France était de 532 milliards de francs
au 3 juin 1985, au lcw de 52835 4 la fin
décem 1984, Cette stabilisation est due
au ralentissement des emprunts 4 Pélranger
(15,3 milliards de francs au premier SETTESTE,
au lien de 36,0 co 1984) et 4 la baisse du
dollar (= 4.3 % d:e dicernbre 4 juin} qui a
permis de réduire de 13 milliards la dette
exprimée cn francs. A la fin acde, aprés deux
mois de paiemenls courants équilibrés, notre
dette exterieure $est trouvée nellement allépte
par la nouvelle baisse du dollar (— 8,6 %,
soil 26 milliards de francs) et le rembourse-
ment anticipé en juillet-aodt de 14 % de la
dette de 'Etat évaluée & 70 milliards en juin
1985, Ce remboursement explique la chute
e nos réserves de devises en aoilt (— 9.4 mil-
hards, aprés + 19 de janvier a juillet).

ETRANGER

Aprés la réunion du 22 septembre des chefs
d’Etat qui onl souhaité sa baisse, le dollar
est passt de 2,88 DM 4 2,70 DM, Depuis lors
il oscille entre 260 et 270 DM, soil entre
7,96 et 8,20 francs,

Les derniers  indicaleurs soulignent la
bonne tenue de Iactivité aux t5-1nis,
L'expansion monéaire (+ 5,3 milliards de
dollars pour M1 en septembre), qui s’accom-

pagne de taux d'épargne encore trés faibles,
stimule la demande. Les venles au détail ont
Erngres&e de 2,7 % en septembre, landis que

5 prix d la production baissaient {— 0,6 %),
iTnutefbis E&s deu; Mmm sont trés
ortement liés au dé it du marché
de "sutomobile. En revanche le taux de chi-
mage (7,1 % en septembre) a lepérement aug-
menld, oo qui cormge sa haisse inatendue
draaiil. La baisse du dollar, en relevant cer-
faing prix, pourrail amputer e pouveir
d'achat des ménages,

Au Royamme-Uni [3 masse monétaire M3
sterling s'est accrue en septembre de 1,7 %
soil 14,25 % en année mobile. La limite supé-
rieure de Pobjectil (9 %) 4 & ainsi larpement
dépassée.  Cette  evolution, impulable en
grande partie 4 la poursuite de la croissance
des crédits bancaires au secteur prive (1 mil-
liard de livres) et des cooprunts du secteur
public, pourrait remetire en question la décé-
Eration de Pinflation constatée depuis quel-
ques mois el confirmée en  sepiembre
(— 0,1 %). D'autant que, simultanément, les
coiits unitaires salariaux - dans Findustrie
manufaciuriére  aupmentent 8 un rythme
annuel de § %, contre I % aux Etats-Unis
el moins de 1 % en RFA el au Japon,

Au Japon une nouvells éape dans la réduc-
tion de la dépendance & Pégard des exporta-
fions et l'atténuation des conflits commer-
ciaux aves les pays étranpers cst proposéo
war b2 pouvernement, Les investissements cn
ogement seront stimulés grice 4 la mise
en vente de terrains publics et 4 des préts
supplémentaires & Phabitat (2,2 milliards de
dollars). D'autre part des Tacilités financiéres
seromt accordées aux entreprises publigues.
Bon nombre  d'économistes  doutent  de
lefficacité dr.'. oes mesures, car la consomma-
tion el les importations n'en seronl gudére
affectées, Les taux d'intérét ne sont pas
modifiés ; cependant une reprise de Finvestis-
sement pourrail freiner les sorlies de capitans,
ce qui faciliterait la montée du yven,

En Italie o budget présenté pour 'exercice
1986 wvise & ramener le déficie public de
156 % du PIB (164 % selon le FMD) a
14,6 %, niveau qui le situe encore trés au-
dessus de ceux des autres payvs de la CEE.
Ce sont surtoul les dépenses sociales qui
szront atteintes @ suppression des allocations
familiales pour le premier enfant, indexation
semestriclle et non plus trimestrclle des retrai-
tes sur Vinflation, assujettissemnent des cho-
meurs aux colisations sociales.. tandis que
les tarifs publics seront augmentés. En contre-
partie, quelques réductions d'impéts seront
accordées,
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nement extérienr,

apinions étant un des principes de 'OFCE.

L'Cibservatoire Frangais des Conjonclures Beonomiques (OFCE)
de la Fondation Mationale des Sciences Politiques est chargé, sous
la présidence de Jean-Marcel JEANNENEY, d'étedier, en toule
indépendance, la conjoncture de 'sconomie frangaise 1 son environ-

Il public une revue en janvier, avril, juillel et octobre et une letie
mensuelle le quatridme mercredi du mois, qui portent le méme titne
# Olbservations et Diagnostics Economigques » ¢l sont &ditées par les
Prezses de la Fondation Nationale des Sciences Politiques.

Dans la revue et la lettre les idées émises le sont librement par les
économistes de POFCE. Elles peuvent s'opposer, le pluralisme des
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