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Les trois outils de la politique éco dans I'UE

. Taux directeur,
Politique interventions sur marchés
monetaire bancaires et financier

Politiques Politiques
structurelles budgetaires
e Marché du travail, politiques e Impots et dépenses
structurelles (R&D), politique publiques
commerciale 3
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Qui fait quoi dans I'UE sur la politique éco ?

Politique
monétaire

Politiques

budgétaires

Politiques
structurelles

Zone euro : @ o
UE : banque centrale o
indépendante

Autonomie dans un o

cadre d'obligation de
résultats

Autonomie °

Etat-membre Union européenne

Zone euro : BCE
UE: @

Surveillance des
résultats

Coordination

Impulsion (marché
intérieur)

Autonomie (commerced)
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Le role de I'UE dans la politique économique

Coordination &
surveillance

Impulsion

Politiques

autonomes

Semestre européen pour coordonner les
politiques économiques des Etats-Membres

Pacte de Stabilité et de Croissance pour la
surveillance de la politique budgétaire

Approfondissement du marché intérieur

Politique d'investissement : plan Juncker,
fonds structurels

Union bancaire et réglementation des
marchés financiers

Politique commerciale : CETA, TTIP
Politique de concurrence
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Comment se fait la coordination ? Semestre européen

Surveillance
budgétaire e 3 processus

complémentaires

e (Chaque processus a
ses propres regles

e [e semestre
européen regroupe
I'ensemble de ces
regles

Surveillance
déséquilibres
macro-
économiques

Coordination
politiques
économiques
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Les 3 procédures clé du semestre

Surveillance
budgétaire

Surveillance
desequilibres
macro

Coordination
politiques
économiques

Levier "historique" de la coordination éco
Mise en ceuvre du Pacte de Stabilité et de Croissance

Nouvelles regles plus strictes introduites par 6-pack et 2-
pack

Nouvelle procédure mise en place suite a la crise (6-pack)
Réponse a l'intégration grandissante des économies

Pouvoir plus contraignant de coordination économique
pour résorber les déséquilibres

Formalisation des échanges entre les Etats-membres
et les institutions européennes sur les politiques
économiques

Accentuation du volet "coordination"
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Les 3 moments clé du semestre

e Lancement du semestre
Paquet » Examen annuel de croissance,

d'automne rapport sur I'emploi NOVEMBRE
> Rapport sur le mécanisme d'alerte

e Auvis sur les plans budgétaires nationaux

e Publication des rapports-pays pour tous

Paquet d'hiver les Etats-membres o FEVRIER
e Definition des niveaux de deésequilibres
8

macro-économiques (bilans approfondis)

e Proposition des recommandations
Paquet de spécifiques par pays

printemps e Si besoin : procédure dans le cadre du
Pacte de stabilité et de croissance
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Principes de la surveillance budgétaire

e Regles budgétaires communes :
> Niveau maximal de déficit (3%) et de dette publique (60%)
> Niveau du déficit structurel et de I'ajustement structurel
> Croissance des dépenses publiqgues

e Surveillance par la Commission a partir d'éléments fournis par les
Etats-Membres et décision finale du Conseil

> Programme de stabilité couvrant au moins 5 ans soumis en avril (année
précédente, année en cours + au moins 3 ans)

» Commission analyse et propose au Conseil qui statue sur les conclusions
de la surveillance (majorité qualifiée sans EM concerné)

» Surveillance ex-post et ex-ante (analyse des budgets annuels)

e Regles différentes et plus séveres pour les pays de la Zone Euro
> Possibilité de sanction financiere
> Regle sur déficit structurel plus strict 9
» Surveillance de la Commissiowe (avis sur le budget)
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La surveillance budgétaire

e Objectif de moyen terme pour le déficit
structurel (>-0.5% pour Zone Euro)

e Vitesse d'ajustement structurel d'au moins
0.5% par an

e Regle de maitrise des dépenses

e Vitesse de réduction de la dette (1/20 de
I'écart a 60% par an en moyenne sur 3
ans)

Volet préventif

L'Etat-membre
est-il en déficit
excessif ?

e Date limite de fin de déficit excessif

e Trajectoire budgétaire année par année
> Déficit nominal
> Déficit structurel (ajustement

PDE*

e Déficit au-dessus

\olet correctif ou

de 3% ou structurel)
e Dette au-dessus e Recommandations du Conseil sur
de 60% mesures a prendre

10

* PDE = Procédure en Déficit Excessif




Les deux volets de la surveillance budgétaire

Surveillance _ _______ .., Curvelllance
ex-post ex

(Zone Euro)

« Les Etats-membres
vont-t-il respecter les
regles budgétaires

e Les Etats-membre
ont-ils respecte les
regles budgétaires
europeéennes? européennes?

| o-pac EXE
2013 2016 t 2017

Aujourd'hui 11
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Principes de la procédure
sur les déséquilibres macro-économiques (PDM)

e Identifier et résorber les déséquilibres macro-économiques qui peuvent
constituer un risque pour I'UE

> Déséquilibres externes : compétitivité et position financiere externe
> Déséquilibres internes : stabilité financiére et niveau de chémage

e Procédure de surveillance en 3 temps

> Alerte : évaluation par la Commission pour tous les EM du risque
d'existence de déséquilibres (Rapport sur le mécanisme d'alerte
Novembre)

> Analyse : évaluation par la Commission pour les EM ou il existe un risque
de I'existence ou non de déséquilibres (Bilan approfondi en Mars)

> Action : en cas de déséquilibre, recommandation par le Conseil d'actions
a mettre en ceuvre par I'EM (recommandations en Juin)

e Regles plus séveres pour la zone Euro

> Possibilité de sanctions en cas de manquement répété a prendre des
mesures pour réduire les déséquilibres (et non en cas de déséquilibres)

12
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La surveillance macro-économique

Mécanisme
d'alerte

Bilan
approfondi

Pas besoin de

bilan
approfondi

Existence de
déséquilibres
excessifs

Existence de
déséquilibres

Pas de
déséquilibres

Ouverture d'une procédure
(volet correctif)

Soumission d'un plan de
mesures corrective par EM

Pas d'ouverture de procédure

Recommandations pour
mettre fin aux déséquilibres
de maniére préventive

Pas d'ouverture de procédure

Pas de recommandation
formelle

Pas de risque de déséquilibre
macro-économique d'apres les
résultats des indicateurs du

mécanisme d'alerte

13
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Principes de coordination des politiques éco

e Priorités économiques communes a I'UE définies en novembre dans
I'Examen annuel de croissance ("Annual Growth Survey" - AGS)

> FEtat des lieux économique de I'UE et priorités d'action, en lien avec la
stratégie Europe 2020

> AGS est discutée ensuite au Parlement européen et au Conseil
européen

e En juin, la Commission propose des recommandations spécifiques par
pays (+ zone euro) pour la mise en ceuvre des priorités définies dans AGS

» Recommandations sur les réformes structurelles

> Recommandations assez précises mais non contraignantes (possibilité
d'"avertissement"” par la Commission)

» Recommandations proposées au Conseil, qui les valident ou les
modifient ("assent or explain”)

e Suivi de la mise en ceuvre des recommandations par la Commission
tout au long de I'année, avec points d'étape en juin (programme national de
réforme) et en novembre (budgeh 14
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Les recommandations, pivot du semestre

e Prise en compte gnantes*
des externalités
des politiques

(coordination)

Dimension

européenne

e Priorités
européennes °
(examen annuel [y Ty
de croissance) > Spécifiques a

e Objectifs de la chaque EM
stratégie Europe [REIAERIAELIETN ©
2020 Conseil de | U_E

> Non contrai-

nationales °

Dimension
nationale

Suivi de la mise en
ocuvre des
recommandations
chagque année

Dialogue avec
I'Etat membre
(programmes
national de
reforme / stabilité)

Dialogue avec les
parties prenantes

* Sauf si directement liées a la surveillance budgétair-‘ procédure MIP

15
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Calendrier simplifié du Semestre européen

e Examen annuel de croissance

e Rapport conjoint sur I'emploi

e Recommandation zone euro

e Rapport sur le mécanisme d'alerte

Novembre

Discussions avec les
parties prenantes pour

e QOpinion sur les projets de budgets diagnostic
e Rapports-pays
e Décision sur déséquilibres macro-éco( )( Consultation du ]
e Adoption recommandation zone euro gouvernement
sur le PNR

e Programmes nationaux de réforme

e Programme de stabilité et de
convergence

Commission consulte
pour élaborer recos
* Propositions de recommandations par

pays par la Commission

Vs

J

I " F

( N
Recommandations
Juillet « Adoption par le Conseil des discutées entre Etats-
recommandations par pays L membres )

16
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Une croissance modeste dans une
période complexe

Taux de croissance annuelle du PIB de I'UE

6 %

A _arma: Interim recovery 5 ? : Qurrent recovery

aiss |
-4 | forecast
6 | Qumulative change since 2008-QL

— Annual @DPgrownth rate

08 09 10 11 12 13 14 15 16 17 18
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Le

retour de l'inflation
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% HICP inflation (annual rate) (lhs) index, 2015=100 -
i ——HICP index (monthly) (rhs)
——HICP index (annual) (rhs) 14 14
04 00
i MVW forecast
16
10 11 12 13 14 15 16 17 18

Figures next to horizontal bars are annual inflation rates.
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Une croissance tirée par la
consommation

forecast

\

v-

mmm Net exports * mmm Inventories

B Investment mm Government consumption
Private consumption GDP (y-0-y%)

21



Commission

européenne
E———

Une reprise qui génere de I'emploi

20

15

10

05

0.0

02 05 04 05 06 07 08 09 10 11 12 13 14 15 16 17 18

Taux de croissance de I'emploi et chomage

- y-0-y% % of the labour force - 14

forecast

12

10

mm Employment growth

Unemployment rate (rhs)
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Deficit > 3 pct of GDP
M Deficit £ 3 pct of GDP
M Surplus
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Une embellie du climat d'investissement
en route vers un rebond en 2018

Investissement en biens d’'équipement / taux d'utilisation des
capacités de production

% %7 88
10 + .
forecast 1 86
6
4 84
2 F
' 4 82
-2
5 4 80
-10 4 78
-14 4 76
-18 4 74
- Equipment investment (y-0-y%, lhs) 1 7
Equipment investment, annual growth, forecast (lhs)
26 ——Capacity utilisation rate (rhs) 170
~30 - - 68
09 10 11 12 13 14 15 16 17 18
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Une embellie du climat d’investissement

16

14

12 +

10 +

en route vers un rebond en 2018

Corporate bonds (5 yrs)
——Bank loans (over 5 yrs)

——Eurostoxx 50 - earning vyield

07 08 09 10 11 12 13 14 15 16
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Un commerce intra-européen résilient
face a une demande mondiale atone

112

110 +

108 |-

106

104 -~

102 +

100

98 |

96

index, 2012=100

—Intra EU ——Extra EU
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Des incertitudes

N\ L
e Brexit: quel impact? ZZHAN

e Contexte géopolitique?

e BRICs: un atterrissage en douceur en Chine? *j§

- , - , L ES,
e Ralentissement des autres économies avancées §f§
e Capacité des banques a relancer l'investissement?

w
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Priorités économiques au niveau européen

Stimuler les

INVESTISSEMENTS @ )
Investissements

REFORMES RESPONSABILITE
STRUCTURELLES BUDGETAIRE
Mener des réformes structurelles pour Poursuivre l'assainissement des
accroitre la compétitivité finances publiques

29




European
Commission
e

L'investissement en Europe a souffert
durablement apres la crise

Investissements en Europe
Milliards d'euros

Niveau soutenable D_EfICIt .

d'investissement d'investis-
- (0] N

(21-22% du PIB) sements a

. Contribution du plan 5 86 2940 combler

d'investissement
2 864

i 2 748

2657 2659 2647 2 678

2 606
2 527
2416
 prévisions
199920002001 20022003 2004200520062007200820092010201120122013 20142015 20162017 30
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Dynamiser l'investissement aux niveaux
européen et national

e Mise en ccuvre de I'Union des marchés de
capitaux

¢ Fonctionnement du secteur bancaire

Améliorer I'acces au
financement des
entreprises

- e Plan d'investissement pour I'Europe (EFSI 2.0)
Dynamiser

I'investissement e Prioriser les investissements sur secteurs
stratégiques : transition énergétique, capital

européen 9144
humain, infrastructures

e Réglementations au niveau européen :
infrastructures numériques, ACCIS

e Barrieres identifiées au niveau national dans
les recommandations par pays

S'attaquer aux

obstacles a
I'investissement

31
]



3 piliers complémentaires et 2 acteurs clé

w w

T I ” Cibler les financements vers
I'économie réelle

’

ﬂ 'r]J European
I § || Investment
al

| Bank The 6&(5@1"- *

Créer un environnement
propice a l'investissement

32
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3 nouveaux outils a destination des porteurs
de projets et des investisseurs

Fonds européen
d'investissements
stratégiques

(FEIS)

Plateforme de
conseils en
investissement

(EIAH)

Portail
européen de
projets (EIPP)

Fonds visant a mobiliser 315
milliards d'euros sur la

période 2015-2017

Fonds géré par la BEI

Point de contact unique pour
les conseils en investissements

Gérée par la BEI :
www.eib.org/eiah

Base de données pour

recenser les projets
d'investissements

Géré par la Commission

...ﬂ
\\

©% »
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Principes du FEIS : effet de levier

Capacité de prise de risque
du FEIS : 21 milliards

Emprunts
x3 BEI

Capacité
d'investissement du
FEIS ~60 milliards

Co-investis-
x5 sements
privés et
publics

+ budgets
?‘e#rgpéé'l

€ 16bn

European
’ Investment
Bank TA,G&(BME ]

e

Volet Innovation et

infrastructure

240 milliards
d'investissements

Total sur 3 ans : 315 miilliards

Volet PME et ETI

75 milliards

d'investissements
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Mise en cauvre du plan Juncker

Les chiffres du Groupe BEI

Au 31.12.2016

signes

Financements

approuvés au titre Total des investissements liés aux opérations approuvées au titre du FEIS
du FEIS*

BEI + FEI 315 mMrdEUR

302 mraeur 1639 mraeur Volume des investissements
R roues bl FE 8.2 Mrd EUR au titre du FEIS par rapport
au PIB”

Investissements au titre Les couleurs plus foncées indiquent un volume
du FE'S par Secteur** i 0 y %A d'investissement plus élevé

Envnronqement etutilisation | rociructures sociales
efficace des ressources 4%
4% =

Transports

8% Entreprises de

petite dimension

31%
Technologies
numériques
10%

Energie
22%

Banque -
européenne = m o
d'investissement s —-— EUROPEAN

e e **surla base des opérations approuvées

{2 buage de 1E D e
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Responsabilité budgétaire :
quelle orientation budgétaire pour la zone
Euro ?

Une orientation positive est
nécessaire pour :

Renforcer la durabilité de
la reprise économique,
notamment en appuyant
la demande intérieure

Nécessité de prendre le
relais de la politique
monétaire - inflation
(actuelle et escomptée)
sous les 2%

Renforcer le potentiel de
croissance a moyen
terme

Objectif de
+0.5%
d'orientation

positive pour la
zone Euro dans
son ensemble

Une orientation positive est
efficace car :

e Taux d'intérét proche de
0 ou négatif

e Croissance inférieure a la
croissance potentielle

e Sijtuation d'endettement
des ménages

e Situation budgétaire
agregée de la Zone euro
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Orientation budgétaire posi

comment y arriver ?

Ajustement budgétaire
{variation dudeficit primairestructurel)

15 1

0.0

&

1.5 -

1.0 -

0,5 -

expansion

budgétaire

2015

- -
-

-1,0 -

assainissement budgétaire

2011

2012

Orientation budgétaire
souhaitable

Derniéres prévisions de la
Commission

Intentions des Etats
membres

Somme des politiques budgétaires nationales conduit a une orientation neutre
"Spécialisation" de l'orientation budgétaire selon les capacités budgétaires de

chaque Etat-membre

Efficacité de la politique budgétaire dans les circonstances actuelles (effet
multiplicateur et effet d'entrainement)
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Poursuivre les réformes structurelles

Créer des emplois
et accroitre les
compeétences

Moderniser I'Etat-
Providence

Approfondir le
marché unique et
les marchés
nationaux

Réformes du marché du travail

Favoriser I'équité sociale

Politique pour I'emploi des jeunes

Education et formation, notamment formation
professionnelle

Dialogue social

Systeme de protection sociale : promouvoir la
participation au travail, sécurité d'emploi et un revenu
de remplacement approprié

Réforme des retraites et des régimes de santé,

Stratégie(s) pour le(s) marché(s) unique(s)
Marchés publics

Secteurs des services, y compris économie
collaborative

Fiscalité : ACCIS et TVA
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Conclusions : la recommandation a la Zone euro

Mettre en ceuvre des politiques favorables a la croissance a court
et long terme [...], en priorité les réformes qui augmentent la
productivité, améliorent I'environnement des affaires et institutionnel,
suppriment les barrieres a l'investissement et encouragent la création
d'emploi

Atteindre une orientation budgétaire positive pour contribuer a un
policy-mix équilibré par un stimulus budgétaire jusqu'a 0.5% du PIB

Mettre en ceuvre des réformes qui encouragent la création d'emploi,
I'équité sociale et la convergence, dans le cadre d'un dialogue
social efficace

Trouver un accord sur un systéeéme européen d'assurance des
dépots et démarrer les travaux sur un "backstop" commun pour le
fonds de résolution unique

Accélérer les initiatives pour I'achevement de I'union économique

et monétaire 29
[ ]



France

e Marché du

travail
Sécurisa-

e tion des

parcours

e Productivité

European
Commission
e

Rappel des recommandations 2016-2017

Stratégie ¢
budgétaire

Correction durable du déficit excessif d'ici
2017 au plus tard

Pérenniser les réductions du cout du travail

Réformer le droit du travail pour inciter a
embaucher en CDI

Renforcer les liens entre I'éducation et le
marché du travail (notamment apprentissage)

Réforme de I'assurance chomage

Obstacles a I'activité dans les services
Efficacité de l'innovation
Programme de simplification

Réduire les impots sur la production
Supprimer les dépenses fiscales inefficaces
Prélevement a la source
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Exemples de recommandations

Diagnostic économique

Recommandations clé

Dette publique élevée
Faible compétitivité

Haut niveau de préts non-

Faibles gains de productivité

performants
Italy
"1 e Large excédent courant
e Investissement public trop
faible
Y o Vieillissement de la
Germany population
e Hauts niveaux de dettes
publique et privé
’_‘___l e Chomage tres élevé, pour les
e jeunes et chdmeurs de
g longue durée
Spain

Productivité faible

Réforme de I'administration publique
Réforme de la gouvernance du secteur
bancaire

Réforme des politiques actives du marché du
travail

Loi sur la concurrence

Tendance durable a la hausse des
investissements publics

Baisse des facteurs d'inefficacité du systeme
fiscal

Incitations a un départ a la retraite plus tardif
et au deuxieme travail des ménages.

Correction durable du déficit excessif
Mesures pour améliorer l'intégration sur le
marché du travail

Amélioration de I'adéquation entre
enseignement supérieur et marché du travail
Mise en ceuvre de la loi sur unité du marchAe:1
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Les recommandations, pivot du semestre

e Prise en compte gnantes*
des externalités
des politiques

(coordination)

Dimension

européenne

e Priorités
européennes °
(examen annuel [y Ty
de croissance) > Spécifiques a

e Objectifs de la chaque EM
stratégie Europe [REIAERIAELIETN ©
2020 Conseil de | U_E

> Non contrai-

nationales °

Dimension
nationale

Suivi de la mise en
ocuvre des
recommandations
chagque année

Dialogue avec
I'Etat membre
(programmes
national de
reforme / stabilité)

Dialogue avec les
parties prenantes

* Sauf si directement liées a la surveillance budgétair-‘ procédure MIP

42
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Calendrier simplifié du Semestre européen

e Examen annuel de croissance

e Rapport conjoint sur I'emploi

e Recommandation zone euro

e Rapport sur le mécanisme d'alerte

Novembre

Discussions avec les
parties prenantes pour

e QOpinion sur les projets de budgets diagnostic
e Rapports-pays
e Décision sur déséquilibres macro-éco( )( Consultation du ]
e Adoption recommandation zone euro gouvernement
sur le PNR

e Programmes nationaux de réforme

e Programme de stabilité et de
convergence

Commission consulte
pour élaborer recos
* Propositions de recommandations par

pays par la Commission

Vs

J

I " F

( N
Recommandations
Juillet « Adoption par le Conseil des discutées entre Etats-
recommandations par pays L membres )

43
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France

France :

Contexte macro-
economique

Déseéquilibres

macro-
economiques

Commission

européenne
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élements de diagnostic économiques

e Croissance modérée (1.3%-1.4%)

> Tirée par la consommation et des facteurs exogenes
(euro, pétrole)

» Investissement reprend graduellement mais
investissement en éguipement reste faible

» Croissance potentielle en baisse
e Taux de chomage a 10% en diminution lente

e Dette publique élevée et croissante : 96.4% en 2016,
projections a 97.1% en 2018

> Maitrise du déficit par des outils conjoncturels (taux
d'intérét) plus que structurels

e Faible croissance de la productivité et a une
compeétitivité degradée
> Ameélioration récente portée sur la compétitivité-codt
> Peu d'effets structurels encore sur solde commercial

44



