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INTRODUCTION

Par lettre du 2 décembre 2009, le Président de la commission des finances, de
I’économie générale et du contréle budgétaire de I’ Assemblée nationale a fait connaitre
au Premier président de la Cour des comptes une liste de six sujets sur lesquels la
commission demandait la réalisation d’enquétes, sur le fondement de I’article 58-2° de
la loi organique relative aux lois de finances. Le premier théme était intitulé
« Evaluation des interventions de I’Etat dans I’économie par des moyens extra-
budgétaires (préts participatifs, avances remboursables, dotations en capital,
garanties) ». Sur celui-ci, la lettre indiquait que la commission souhaitait disposer
d’informations avant I’examen du premier projet de loi de finances rectificative pour
2010, dont le dépbt était prévu pour le 20 janvier 2010.

Ainsi que I’avait souhaité la Commission, une note d’étape, adressée le 22
janvier 2010, a presenté une typologie large des diverses modalités d’intervention
économique de I’Etat. En accord avec le Président et le Rapporteur général de la
Commission, la communication finale devait étre transmise pour le 15 septembre 2010.

L’enquéte a été conduite aupres des services de la direction du budget, de la
direction générale du Trésor, de I’Agence des participations de I’Etat, ainsi qu’aupres
de la Caisse des dépdts et consignations, du Fonds stratégique d’investissement, d’Oséo
et du Commissaire géneral a I’investissement. Elle s’est également appuyée, comme la
note d’étape, sur des travaux publiés par la Cour.

La présente communication a éte établie a I’issue d’une procédure contradictoire
écrite avec les administrations et organismes précités, complétée par I’audition du
directeur du budget et du directeur général du Trésor.

La demande d’enquéte obeit a deux ordres de considérations: d’une part,
I’impression que I’Etat a multiplié ces derniéres années les canaux d’interventions
extra-budgétaires et, d’autre part, la préoccupation des conditions d’exercice du contréle
parlementaire sur ces modalités d’intervention, anciennes ou nouvelles. Elle mentionne
parmi les moyens dits extra-budgétaires des instruments qui se traduisent par une charge
budgétaire initiale (préts participatifs, avances remboursables, dotations en capital) et
d’autres instruments (garanties) ou la recette peut étre immédiate si la garantie est
assortie d’une rémunération et la charge budgétaire n’est qu”hypothétique ou différée en
fonction du niveau de risque que représente le bénéficiaire de la garantie.

La notion d’interventions extra-budgétaires peut sembler nouvelle alors méme
qu’elle recouvre des mécanismes utilisés parfois depuis fort longtemps par les pouvoirs
publics. Elle n’est pas sans lien avec celle de « débudgétisation », sans se confondre
avec elle, car elle renvoie aussi a un ensemble de modalités d’actions auxquelles la
puissance publique peut recourir pour démultiplier I’impact de ses mesures de soutien a



I’activité économique : recours a des opérateurs auxquels sont affectées des ressources
fiscales, garanties octroyées directement ou indirectement a des agents économiques
publics ou privés, mobilisation de financements d’organismes publics, tels que le
groupe de la Caisse des dépdts et consignations, I’Agence francaise de développement
ou les entreprises publiques, ou de ressources privées, dans le cadre de délégations de
service public ou encore de financements innovants, tels que les différents contrats de
partenariat public-prive.

Sous cet angle, I’intervention sera extra-budgétaire des lors qu’elle ne
s’accompagnera pas d’un flux de crédits budgétaires. Mais elle sera également extra-
budgeétaire si elle se traduit par un flux de crédits permettant de s’affranchir, a I’instar du
mécanisme retenu pour I’emprunt national, du principe d’annualité ou d’autres grands
principes budgétaires tels que I’unité, I’'universalité ou la spécialité.

Dans le cadre de la présente enquéte, portant sur les interventions extra-
budgétaires dans I’économie, le parti a été pris d’analyser les mesures visant a
développer I’investissement public, a stimuler I’investissement privé par des dispositifs
en faveur des entreprises, a encourager I’innovation et a garantir le financement de
I’économie. En conformité avec la demande de la commission des finances de
I’ Assemblée nationale, cette limitation du champ de I’enquéte a pour effet d’exclure les
instruments spécifiques a la politique sociale, ainsi que I’analyse des dépenses fiscales
ou celle de I’action générale de I’Etat par I’intermédiaire de la réglementation.

A ces mécanismes poursuivant des objectifs de nature pérenne, se sont ajoutées
des mesures conjoncturelles, liées a la crise économique et financiere, qui ont
sensiblement accru I’ampleur des interventions extra-budgétaires de I’Etat dans
I’économie. Celles-ci ont également été augmentées dans la perspective de I’utilisation
du produit de I’emprunt national qui vise a accroitre I’effort d’investissement de I’Etat
et a augmenter le potentiel de croissance de I’économie francaise.

L analyse des interventions économiques de I’Etat par des moyens extra-
budgétaires se heurte a des difficultés d’ordre méthodologique attachées au concept
méme d’interventions économiques. Celles-ci peuvent poursuivre plusieurs objectifs,
comme I’aide aux entreprises, le financement d’infrastructures ou I’aménagement du
territoire, et s’effectuent par I’intermediaire d’outils trés divers. L extréme diversité des
interventions conduit a croiser plusieurs axes d’analyse. Ainsi, le soutien a la recherche
et au développement peut étre considéré comme un investissement alors qu’il est
étranger a la notion d’investissement telle qu’elle résulte de la comptabilité nationale
sous la déenomination de formation brute de capital fixe. Par ailleurs, le partage qui doit
étre fait avec les interventions extra-budgétaires dans le domaine social et qui ne
relévent pas du champ de I’enquéte souhaitée par le Parlement, comporte inévitablement
une part de convention.

Ces difficultés d’ordre méthodologique justifient qu’il ne soit pas tenté de
construire un agrégat unique repréesentatif de I’ensemble des interventions économiques
extra-budgétaires de I’Etat et uniquement de celles-ci. Au demeurant, il n’existe pas de
dispositif de comptabilisation susceptible de regrouper sous un méme indicateur les
données quantitatives se rapportant a un ensemble d’actions aussi hétérogénes. La
comptabilité générale permet d’avoir une approche patrimoniale des actifs immobilisés,
des passifs financiers et non financiers et des engagements hors bilan mais non de
totalisation de I’ensemble. Pour autant, il reste possible de situer les différents modes



d’intervention les uns par rapport aux autres en fonction de leur poids relatif et de leur
impact respectif sur les finances publiques.

Le recours a des mécanismes extra-budgeétaires d’intervention dans I’économie
peut étre justifié par la recherche d’une plus grande efficacité et d’un meilleur retour sur
investissement. De fait, certains mécanismes ont été mis en place pour bénéficier de la
spécialisation des organismes chargés de les mettre en oeuvre et afin de mieux mesurer
la rentabilité économique des investissements réalisés.

L utilisation accrue de moyens extra-budgétaires peut en revanche devenir une
tentation, dans un contexte budgétaire tendu, caractérisé par un déficit et un endettement
trés importants. Dans ce contexte, une « débudgétisation » dans I’espace, consistant a
recourir a des vehicules se situant en dehors du budget, ou dans le temps, consistant a
différer I’impact budgétaire de certaines mesures pourrait étre recherchée.

Tout bilan des interventions extra-budgétaires se heurte aux mémes limites que
celui relatif aux interventions budgétaires dans I’économie, faute de mesure pertinente
de I’efficacité et d’outils d’évaluation ex-ante et ex-post. En outre, la cohérence
d’ensemble des dispositifs est difficile a appréhender eu égard a leur diversité et a
I’absence de réflexion globale des pouvoirs publics sur ce sujet.

Du point de vue des finances publiques, les incidences budgétaires de ces
interventions ne sont généralement pas nulles bien qu’elles soient en tout ou partie
extra-budgétaires. Certains dispositifs affectent directement I’équilibre de la loi de
finances (taxes affectées, non recouvrement de recettes évitant la consommation de
crédits budgétaires, par exemple). D’autres conservent la nature de charges budgétaires
au sens de la LOLF (dotations en capital, par exemple). Plusieurs sont porteurs de
risques et susceptibles d’induire des charges futures (mise en jeu des garanties
consenties, financements innovants...). Enfin, les modalités d’interventions peuvent
avoir ou non un effet « déconsolidant » du point de vue de la dette publique au sens du
traité de Maastricht.

Il est ainsi possible d’établir une typologie de ces interventions au regard des
regles budgétaires et comptables applicables a I’Etat et de les analyser sous I’angle de
leur caractére dérogatoire au regard des grands principes budgétaires (annualité, unité,
universalité, spécialité, sincérité) et comptables. La mise en place de mécanismes extra-
budgétaires doit également étre examinée au regard de leur impact sur les autorisations
parlementaires et des modalités de contrdle dont dispose le Parlement.

In fine, le développement de mécanismes extra-budgétaires conduit a distinguer
entre ceux qui sont porteurs de risques budgétaires ou financiers et ceux qui se
caractérisent par une absence de risque. Au regard des premiers, se pose la question des
limites et des controles a opérer. Mais la nécessité du contrdle est également forte vis-a-
vis des dispositifs qui apparaissent comme des instruments de valorisation d’un
patrimoine ou d’un droit. En présence de ces derniers, la mise en place d’une
organisation différente du contrdle budgétaire et du contréle de la performance doit étre
envisagée.



La premiere partie de ce rapport examine les dispositifs qui se caractérisent par
leur grande variété (1), et les objectifs qui leur sont assignés (I1).

La seconde partie évalue le poids relatif des différents dispositifs et les risques
qui y sont associés (I), examine la traduction budgétaire et comptable de certains d’entre
eux (I1) et souligne la nécessité d’en préciser la gouvernance (I11).



PARTIE | : DES DISPOSITIFS VARIES,
POURSUIVANT DES OBJECTIFS MULTIPLES,

Les interventions extra-budgétaires de I’Etat dans I’economie, telles
gu’entendues dans le cadre de cette enquéte, recouvrent a la fois des actions de nature
structurelle qui passent par la mise en place de dispositifs de longue durée, et des
actions a finalité conjoncturelle visant & répondre a une situation de récession ou de
crise. Les premieres tendent au développement d’infrastructures ou d’autres
investissements, a I’amélioration de la compétitivité de I’économie ou constituent des
mesures de soutien aux entreprises. Les secondes, qui visent a assurer le financement de
I’économie et a soutenir I’activité, se sont fortement développées dans la période
récente.

Les dispositifs d’intervention extra-budgétaire dans I’économie, qui se
caractérisent par leur grande variété (I), poursuivent des objectifs apparaissant legitimes
mais dont I’accroissement pourrait devenir une tentation non dénuée de risques (I1).

l. DES DISPOSITIFS D’UNE GRANDE VARIETE

La diversité méme des dispositifs concernés et I’absence de définition pré-
existante de la notion d’intervention extra-budgétaire entrainent qu’il convient de les
recenser, de les décrire et de les classer avant toute analyse générale.

Entendu comme ne se traduisant pas par un flux budgétaire ou, en présence d’un
tel flux, comme s’affranchissant de la regle de I’annualité budgétaire, I’intervention
extra-budgétaire dans I’économie peut concourir a la réalisation d’investissements
publics (A), soutenir les entreprises et I’innovation (B) ou, de fagon plus générale,
garantir le financement de I’économie (C).

A. LES INVESTISSEMENTS PUBLICS

L’investissement public constitue une modalité traditionnelle d’intervention
économique des Etats. La notion n’est cependant pas sans ambiguité dés lors qu’une
grande partie des investissements d’infrastructures, qui sont réalises par des entreprises
publigues ou des sociétés privées, n’est pas comptabilisée, en comptabilité nationale,
parmi les investissements publics.

Alors que les investissements civils de I’Etat, qui ont représenté 3,6 Md€ en
2008 et 4,8 Md€ en 2009, concernent principalement des batiments, les financements
d’infrastructures ou a finalité structurante sont assurés de maniere extra-budgétaire, par
I’intermédiaire des opérateurs de I’Etat (1), des partenaires privés (2) et des entreprises
publiques (3).



1. L’investissement de I’Etat via ses opérateurs

Les ressources des opérateurs de I’Etat, qui concourent a la mise en ceuvre des
politiques publiques, sont constituées de credits budgeétaires (subventions pour charges
de service public, crédits d’intervention, dotations) ou de taxes affectées.

Les crédits budgétaires versés aux opérateurs prennent la forme de subventions
pour charges de service public, quasi intégralement affectées a des dépenses de
fonctionnement (seulement 4 % d’investissement) et de crédits d’intervention, qui
peuvent financer des investissements dans des proportions variables selon les
opérateurs. Les subventions pour charges de service public, versées aux opérateurs pour
compenser leurs propres dépenses de fonctionnement et d’investissement, se sont
élevées en 2009 a 20,1 Md€ de crédits de paiement*. Pour leur part, la méme année, les
crédits d’intervention versés aux opérateurs se sont élevés a 8,6 Md€.

Les dépenses des opérateurs peuvent aussi étre financées, de maniére extra-
budgétaire, par des imp0ts et taxes affectés ». C’est le cas, notamment, pour les agences
de I’eau, I’Agence de I’environnement et de la maitrise de I’énergie (ADEME) ou Voies
navigables de France (VNF). Au total, les impdts et taxes affectés a des opérateurs se
sont élevés a 8,4 Md€ en 2009. IIs ont connu une forte croissance sur les derniéres
années (+21 % entre 2006 et 2009). Quelques opérateurs, dont les agences de I’eau et
I”’ANRU sont autorisés a recourir a I’emprunt.

A titre indicatif, le tableau suivant présente les principaux opérateurs de I’Etat
bénéficiant de ressources fiscales affectées :

! Source : comptabilité générale de I’Etat.



Principaux opérateurs bénéficiant de ressources fiscales affectées

AT . Année Année Année | Prévision
Ministere Opérateurs 2006 2007 2008 2009 PLF2010
Offices et agences d'intervention agricole 129 108 128 116 39
Alimentation, |CNASEA Centre national pour l'aménagement 2
agriculture et |des structures des exploitations agricoles
péche Autres 62 21 17 20 18
Sous total 233 129 145 136 57
CNC Centre national de la cinématographie 496 506 539 548 582
Culture et INRAP In§titut, natiqnal de recherche en 65 65 77
communication archéologie préventive
Autres 49 51 51
Sous total 496 506 653 664 710
Agences de l'eau 1679 1729 1805 1913 2025
AFIFI‘ Agence de financement des 770 785 501 55 535
infrastructures de transport de France
ADAE!VIEAge/:nce c_ie l'environnement et de la 185 242 212 432 511
maitrise de I'énergie
VNF Voies navigables de France 124 122 125 126 126
Ecologie, énergie, A,NDRA Agence_ nationale pour la gestion des 89 % 97 97
dreloppement déchets rad_loactlf.s
durable et mer ONCEFS Office national de la chasse et de la 80 80 7 7 7
faune sauvage
(?ELRL Conservatoire de l'espace littoral et des 28 35 38 3% 38
rivages lacustres
CGITLS Caisse de garantie du logement locatif 135 127 133
social
Autres 103 67 32 168 32
Sous total 2969 3149 3068 3498 3568
Economie, INPI Institut national de la propriété industrielle 173 166 166
In(iunsqr)rlloei ot Ecole des Mines 3
Sous total 3 - 173 166 166
Enseignement ANR Agence r_]ationale de la recherche 825
supbrieur et OSEO Innovation 130
recherche Autres 4 12
Sous total 4 967 - - -
ImnjlgraFlon, OFII Office francais de I'immigration et de
intégration, YT Lo .
identité nationale lintégration (nouvel organ_lsme issu de la fusion 96 96 111
. de ITANAEM et d'une partie de I'ACSE)
et développement
solidaire
Sous total - - 96 96 111
Intérieur, outre- [ANTS Agence nationale des titres sécurisés 45 48 187 164
mer et ANAEM Agence nationale de l'accueil des 61
collectivités  [étrangers et des migrations
territoriales Sous total 61 45 48 187 164
Fonds CMU Fonds de financement de la
protection complémentaire de la couverture 1511 1511 1560 1814 1922
universelle du risque maladie - fonds CMUC
Santé et sports ;!\(I)Iis Centre national pour le développement du 213 236 269 209 215
AF?SAPS Agence _fran(;alse d,e sécurité 73 72 100 101 104
sanitaire des produits de santé
Sous total 1797 1821 1929 2124 2241
Travail, solidarité|Fonds de solidarité 1267 1264 1264 1536 1525
et fonction Autres 121 2 2 2
publique Sous total 1388 1264 1266 1538 1527
TOTAL 6951 7881 7378 8409 8544

Source : Jaunes budgétaires annexées au PLF — Opérateurs

[En rose, les opérateurs menant des interventions économiques au sens de ce rapport]
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Le recours aux opérateurs permet de spécialiser les intervenants. En ce sens, leur
intervention vise un objectif d’efficacité. Lorsque les ressources sont constituées de
taxes affectées, le caractére extra-budgeétaire se traduit par une économie de crédits
budgétaires mais aussi par une perte de recettes pour le budget de I’Etat qui constitue,
en outre, une dérogation au principe de I’unité de caisse. Dans un certain nombre de cas,
I’affectation de la taxe est présentée comme économiquement proche d’une redevance
en ce qu’elle permettrait le financement d’un service public par I’usager ou releverait de
I’application du principe « pollueur-payeur ». Tel serait le cas, selon la direction du
budget, avec la création de la « taxe poids lourds ».

a. L’AFITFE

L’Agence de financement des infrastructures de transports de France (AFITF)?
concourt au financement des grands projets d’infrastructures ferroviaires, routiéres,
fluviales et portuaires, ainsi qu’aux autoroutes de la mer et ferroviaires et a la réalisation
des projets inscrits aux contrats de projet Etat régions (CPER). Son financement a été
assuré par une dotation en capital de 4 Md€, prélevée sur le produit des cessions de
parts de I’Etat dans les sociétés publiques concessionnaires d’autoroutes en 2005. Ayant
entierement consommé cette dotation, I’Agence percoit actuellement une dotation
budgétaire dans I’attente des ressources que lui procurerait I’affectation du produit de
I’écotaxe sur les poids lourds empruntant le réseau non concédé. L’instauration de cette
taxe conférerait aux dépenses de I’AFITF un statut pleinement extra-budgétaire.

Pour 2010, le montant prévu pour la dotation s’éleve a 980,3 M£. Celle-ci
revient cependant pour partie dans le budget de I’Etat sous la forme de fonds de
concours, dans le cadre du financement des actions du programme 203 « infrastructures
et services de transport », pour un montant de 755,3 M€ en AE et 832,3 M€ en CP2. Le
positionnement budgétaire de I’AFITF est ainsi paradoxal. Alors que I’Agence a été
congcue comme un instrument de nature extra-budgétaire, son mode actuel de
financement et son intervention sous la forme d’un fonds de concours lui redonnent une
dimension budgétaire.

b. VNF

Voies navigables de France* fournit un intéressant exemple d’investissements
publics financés par des moyens extra-budgétaires combinés. Si I’Etat a contribué aux
investissements de I’établissement au moyen de crédits budgétaires, VNF procéde a des
investissements financés sur ses ressources propres, constituées d’une taxe affectée,
auxquelles s’ajoutent des financements en provenance des collectivités territoriales, de
fonds européens et de partenaires privés.

VNF est un établissement public industriel et commercial qui assure
I’exploitation, I’entretien, I’amélioration et I’extension des voies navigables qui lui ont
été confiées par I’Etat, ainsi que la gestion des dépendances et du domaine terrestre

2 L’ AFITF a été créée en 2004,
% La Cour a critiqué ce circuit de financement et a recommandé la suppression de I’ Agence.
*VNF a été créé par Iarticle 124 de la loi de finances n°90-1168 pour 1991.
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associé. Les ressources de fonctionnement de I’établissement se sont élevées en 2009 a
178 ME£ et les ressources d’investissement a 238 M€°.

L’Etat a contribué a hauteur de 129 M€ aux ressources de fonctionnement, par le
biais d’une taxe affectée, la «taxe hydraulique »°. Cette taxe est acquittée par les
titulaires d'ouvrages de prise d'eau, rejet d'eau ou autres ouvrages hydrauliques destinés
a prélever ou évacuer des volumes d'eau sur le domaine public fluvial confié a
I’établissement.

L’Etat a contribué aux ressources d’investissement, en versant une subvention de
51,4 M€ en 2009’. A cela s’ajoute la capacité d’autofinancement (58 ME) et d’autres
financements, essentiellement en provenance des collectivités territoriales, qui s’élévent
a 37,8 M€, complétés par des produits de cessions de terrains (6,3 M€).

En 2008, VNF avait bénéficié de ressources au titre du financement du projet
Seine-Nord Europe pour 13 M£. Ce dernier projet, qui a vocation a démultiplier, a
I’horizon 2015, I’offre de services fluviaux, est particulierement illustratif du mode de
financement d’une infrastructure de transport par des moyens extra-budgétaires. Son
colt prévisionnel de plus de 4 Md€ sera financé pour partie sur ressources publiques
(300 M€ de fonds européens, 900 M€ par les collectivités territoriales et 900 M€ par
I’Etat via I’AFITF) et pour partie sur ressources privées dans le cadre d’un partenariat
public-privé d’un montant de 2,1 Md€. L’effet recherché est un effet de levier.

C. L’ADEME

Les missions de I’Agence de I’environnement et de la maitrise de I’énergie
(ADEME), en matiere de maitrise de I’énergie et de promotion des énergies
renouvelables, revétent également une dimension structurante. L’évolution de ses
modes de financement est riche d’enseignements en termes d’interventions extra-
budgétaires de I’Etat, celui-ci alternant au gré des arbitrages un financement par
dotations budgétaires et un financement par taxes affectées.

Jusqu’en 1998, I’agence a été financée par des dotations budgétaires et par le
produit de cing taxes fiscales et parafiscales affectées a I’agence. A compter de 1999, la
taxe générale sur les activités polluantes (TGAP), qui s’est substituée aux cing taxes, a
été affectée au budget de I’Etat. Les produits correspondants ont alors été remplacés par
des dotations budgétaires, le financement de I’ Agence redevenant budgétaire.

En 2004, le ministére en charge de I’écologie a mis en place, en complément des
dotations budgétaires, un fonds de concours de 135 M€ en crédits de paiement, collecté
aupres des agences de I’eau. En 2005, I’ADEME a recu des crédits attribués sous forme
de subvention pour charge de service public. A partir de 2006, I’affectation du produit
de la taxe sur les véhicules les plus polluants et du produit de la taxe intérieure sur la
consommation de gaz naturel, a constitué une part du financement de I’ Agence (pour un
total de 189,2 M€ en AE et de 192,8 M€ en CP, en 2006). En 2007, le produit d’une
nouvelle taxe sur la consommation du charbon, de la houille et des lignites s’est ajouté
aux autres taxes affectées. Les produits de ces taxes sont devenus majoritaires, pour un

> Source : rapport financier 2009.
® Instaurée par I’article 124 de la loi de finances pour 1991.
" Cette subvention a été abondée d’une enveloppe « Plan de relance » de 50 M£.
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total de 237,6 M€ en AE et 241,4 M€ en CP. En 2008, le financement sur taxes,
stabilisé a 242 M€, a été entierement porté sur les recettes de TGAP. Ce financement
prend la forme d’un montant forfaitaire inscrit en loi de finances.

Enfin, & partir de 2009, la part de TGAP attribuée a I’ADEME en loi de finances
initiale a été augmentée de 121 M€ pour atteindre 363 M€. Ce montant est en outre
majoré par le produit des nouvelles TGAP mises en place sur les installations
d’incinération des ordures ménageres et sur les installations produisant des poussiéres
(estimé a 65 M£).

Le tableau suivant, qui retrace I’évolution des dotations budgétaires (CP) et des
recettes affectées a I’ADEME depuis 1998, met particulierement en évidence la
débudgétisation que représente le mode actuel de financement de I’ Agence.

Evolution des ressources de ’ADEME depuis 1998

CP (en M€) 1998 | 1999 | 2000 | 2001 [ 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 [ 2009

Dotations 61| 208 150|  103| 285 382| 283] 266 97 84
Budgétaires

Ex-taxes affectées 223 13 2
Taxes 193 241 308
TOTAL 284 221 161 103 285 382 283 266 290 325 308 -

Source : ADEME

d. Les agences de I’eau

Au nombre de six, les agences de I’eau, qui sont des établissements publics de
I’Etat a caractere administratif, fournissent un autre exemple d’investissements par des
moyens extra-budgétaires. Elles peuvent en outre recourir a I’emprunt, ce qui constitue
une autre modalité de financement extra-budgétaire.

Ces agences participent, au niveau d’un ou de plusieurs bassins
hydrographiques, a la mise en ceuvre des politiques nationales et communautaires de
I’eau. Le montant des autorisations d’engagements sur la période 2007-2012 s’éléve a
14 Md€® (soit 1,8 Md€ par an). Les recettes des agences de I’eau sont exclusivement des
impots et taxes affectés, les redevances sur I’eau®, et des remboursements des avances
gu’elles peuvent consentir selon les regles fixées par leur programme pluriannuel
d’intervention. Les taxes affectées aux agences de I’eau (pour un montant de 2 025 M€
dans le projet de loi de finances pour 2010)* sont les plus importantes des ITAF
percues par les opérateurs (soit 24 % de celles-ci)™.

Les agences peuvent également recourir a I’emprunt, dont le remboursement
s’étalera sur la durée de leur programme. Cette solution est actuellement mise en ceuvre
par deux agences (Loire-Bretagne et Rhin-Meuse). Une enveloppe de préts sur fonds
d’épargne de 1,2 Md€ sur la métropole a également été mise a disposition par la Caisse
des depots et consignations, dans le but d’aider les agences a mettre en conformité les
stations d’épuration aux normes communautaires. Deux agences y ont déja eu recours

¥ Source : le « jaune » budgétaire consacré aux Agences de I’eau annexé au projet de loi de finances pour
2010.

° La jurisprudence du Conseil constitutionnel les identifie comme des taxes fiscales et non comme des
redevances administratives.

19 Source : Jaune « opérateurs » annexé au PLF 2010.

1 Voir tableau page 9
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(Adour-Garonne et Seine-Normandie). Au total, 533 M€ de préts ont été engages en
comité de crédit et 155 M€ ont déja été signés.

Pour la periode 2007-2012, les prévisions de recettes, s’eélevent, comme celles
des autorisations d’engagement, a 14 Md€ dont 11,5 Md€ de redevances, 1,8 Md€ de
remboursements de préts et avances, 413 M€ de préts CDC et 280 M€ d’autres recettes.

e. L’ANRU

Un autre exemple d’intervention structurante est fourni par I’Agence nationale
pour la rénovation urbaine (ANRU)*, qui est un établissement public national a
caractére industriel et commercial chargé de mettre en ceuvre le Programme National de
Rénovation Urbaine (PNRU). L’Agence apporte un soutien financier aux collectivités
locales, aux établissements publics et aux organismes privés ou publics qui conduisent
des opérations de rénovation urbaine.

Alors que la participation de I’Etat au financement de I’ANRU était jusqu’en
2008 déterminante ou significative, selon les années, un financement extra-budgétaire
en provenance du 1% logement I’a remplacé. Si, depuis I’origine du dispositif, les
pouvoirs publics ont orienté une partie de ces ressources (4 Md€/an) vers des emplois
jugés prioritaires, la loi du 25 mars 2009 de mobilisation pour le logement et la lutte
contre I’exclusion, a accentué ce mouvement. La redéfinition des catégories possibles
d’emplois des ressources du 1% logement a permis d’accroitre de maniére importante
les financements affectés a la rénovation urbaine. Sur la durée du PNRU (2004 —
2013%), ce sont 42 Md€ d’investissements qui seront réalisés, avec un financement de 6
Md€ en provenance de I’Etat™ et de 6 Md€ de I’Union d’économie sociale pour le
logement (UESL) au lieu des 12 Md€ auxquels I’Etat s’était engagé initialement *°.

Le tableau suivant présente I’évolution de I’affectation des ressources du 1 %
logement aux politiques publiques du logement.

En M€ 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

ANRU 200 200 240 390 445 455 770
ANAH 480 480
PNRQAD 10 45
Plan de cohésion sociale 188 215 224 224 300 285
TOTAL 200 388 455 614 669 1245 1580

Source : Action Logement, Livre Blanc mars 2010
Note : le PNRQAD est le Plan national de requalification des quartiers anciens dégradés

Sur la période 2004/2010, la réorientation de ressources du 1% logement vers
des politiques publiques a été massive (les crédits du 1% logement affectés a ces actions
étant multipliés par plus de 7).

Le décret du 22 juin 2009 et son arrété d’application du 10 ao(t 2009, prévoient
que le 1% logement apportera 770 M€ par an a ’ANRU (avec un échéancier de
versement de 595 M€ en 2009, 1100 M€ en 2010, 615 M€ en 2011). Les arbitrages pour
la LF1 2011 portent cette contribution a 830 M€ en 2012 et 850 M€ en 2013.

12" Agence a été créée par la loi n° 2003-710 du ler ao(t 2003 d’orientation de programmation pour la
ville et la rénovation urbaine.

13 |es paiements pourront perdurer jusqu’en 2018.

1 Engagement résultant de la loi du 5 mars 2007 sur le droit au logement opposable

15 Application de I’avenant du 27 juin 2007 & la convention du 10 septembre 2003
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Pour les années 2012 a 2018 un complément de financement important devra
toutefois étre trouvé. La renégociation du decret sur les regles d’utilisation du 1%
logement, qui interviendra en 2012 pourrait étre I’occasion d’une mobilisation accrue de
cette ressource en faveur de la rénovation urbaine. La mobilisation de I’abondante
trésorerie de I’ANRU (717 M€ prévus en fin 2010) est également une des pistes
possibles de financement.

Les recettes de I’agence sont donc désormais principalement constituées de
contributions de I’Union d’économie sociale pour le logement (UESL) et de
subventions de la Caisse des dépots et consignations. Elle recoit également des
ressources de la Caisse de garantie du logement locatif social (CGLLS) (179 M€ entre
2004 et 2009). Celle-ci versera encore 30 M€ par an jusqu’a extinction du PNRU. Les
subventions de I’Etat ne sont plus que marginales (5 M€ par an) et la parité de
financement programmee entre I’Etat et I’UESL n’est plus actuellement une réalité.

L’Agence est également autorisée a contracter des emprunts, dans la limite d’un
plafond fixé par décret. Ses dépenses sont essentiellement des dépenses d’intervention.

Ce mode de financement, conjugué aux autres sources de financement de
I’ Agence, confére a cette derniére le caractére d’un dispositif d’investissement de nature
extra-budgétaire.

Le graphique ci-dessous illustre bien la décision de réorienter les ressources de
I’UESL vers les politiques nationales (en I’occurrence la politique de rénovation
urbaine), qui permet a I’Etat de consacrer ses propres financements a d’autres actions.

Programme national de rénovation urbaine (PNRU) : besoins prévisionnels en crédits de paiement sur
la période 2004 /2018

CREDITS DE PAIEMENTS (CP) en ME DU PROGRAMME SOUS RESERVE DES FINANCEMENTS
2012-2018 - PREVISION AU 01/11/2008
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Source : Rapport du Sénat sur la LFI 2009 (politique de la Ville) citant des données ANRU

Si les données de ce graphique ne sont plus totalement d’actualité, il a le mérite
de bien montrer I’importance des financements en provenance du 1 % logement dans les
ressources du PNRU et I’ampleur des besoins a partir de 2012.

Les financements en provenance du 1 % logement ne devraient pas suffire a
faire face a I’ensemble des besoins de I’ANRU et la question de la réintroduction de
I’Etat dans le schéma de financement global de I’ Agence est posée a partir de 2012.
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La substitution d’un financement par I’intermédiaire du 1 % logement a des
dotations budgétaires a été étendue, par la loi de mobilisation pour le logement et la
lutte contre I’exclusion, a I’Agence nationale pour I’amélioration de [I’habitat
(ANAH)*. Bien que les interventions de cet opérateur n’entrent pas dans le champ des
investissements structurants pour I’économie, I’évolution de son mode de financement
participe d’une démarche similaire. Depuis 2008, I’agence bénéfice d’avances de
trésorerie de I’Agence France Trésor (pour un maximum conventionnel de 240 M€).

La réorientation des ressources du 1% logement vers des politiques prioritaires
va dans le sens des remarques répétées de la Cour (Rapports publics annuels 2006,2009
et 2010) en faveur d’une réforme en profondeur de la gouvernance du 1 % logement
pour faire de ce dispositif un levier plus puissant pour la politiqgue du logement. Ces
rapports avaient notamment relevé I’absence de débats parlementaires sur I’utilisation
des crédits du 1% logement. Leur mobilisation massive pour le financement de I’ANRU
et de I’ANAH les réintroduit dans des mécanismes de contréle parlementaire.

Dans le cas particulier du financement de la rénovation urbaine, le passage a une
utilisation comme mode de financement extra-budgétaire s’accompagne d’une
amélioration des contrdles publics sur une ressource importante.

2. Les financements prives concourant a I’investissement public

Le financement d’investissements au moyen de délégations de service public, et
notamment de concessions, constitue un mode ancien d’intervention économique de
I’Etat. Il en va de méme, pour partie, lorsque I’Etat finance des opérations dans le cadre
de contrats de partenariat public privé ou de tout autre mode de financement dit
innovant.

a. La délégation de service public

La délégation de service public confie, pour une durée déterminée, la gestion
d'un service public a un délégataire public ou privé dont la rémunération est
substantiellement liée aux résultats de I'exploitation du service. La plupart des
infrastructures publiques financées a travers des délégations de service public sont
régies par des contrats de concession. Les entreprises concessionnaires prennent en
charge, a leurs risques et périls, les investissements et I’exploitation du service. Dans
cette hypotheése, le financement de I’investissement initial et de I’entretien, de méme
que celui des charges d’exploitation, s’effectuent sans utilisation de ressources
budgétaires®.

Les biens indispensables a I’exploitation du service sont des biens dits de retour,
c’est-a-dire destinés a étre remis gratuitement a la personne publique a I’expiration du
contrat et réputés appartenir dés I’origine a cette derniere, a la différence des biens de

1° Dans le cadre du plan de relance, I’agence a bénéficié de crédits additionnels afin de favoriser
la rénovation de logements de propriétaires occupants modestes, de copropriétés dégradées, et de
logements locatifs faisant I’objet d’opérations programmeées de lutte contre I’habitat indigne dans les
quartiers anciens dégradés. Ces crédits s’élevaient a 200M€ dont 133M€E ont été versés en 20009.

" Hors I’hypothése d’une participation publique partielle aux investissements.
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reprise, utiles mais non indispensables a I’exploitation du service, susceptibles d’étre
transférés a titre onéreux a la personne publique.

La délégation de service public est un instrument de valorisation d’un patrimoine
ou d’un droit. Les actifs mis en concession qui, pour la premiére fois en 2009, ont été
comptabilisés a I’actif du bilan de I’Etat représentent une valeur nette immobilisée de
131,5 Md€ au 31 décembre de I’exercice, soit 21 % de I’actif net immobilisé et 17 % de
I’actif net total du bilan de I’Etat. Cette valorisation comprend les concessions
autoroutieres (125,4 Md€), les concessions ferroviaires (4,7 Md€) et les concessions
aéroportuaires (1,3 Md€)*. En contrepartie, les droits du concessionnaire sur la durée
résiduelle du contrat sont comptabilisés sous la forme d’un passif non financier qui
s’éléve, a la méme date, a 38,5 MdE.

Toutes les concessions de I’Etat ne sont cependant pas encore comptabilisées au
bilan de I’Etat. La liste des biens dont la valorisation n’a pas encore été prise en compte
figure a I’annexe des comptes de I’Etat. La concession relative au Stade de France fera
I’objet d’une comptabilisation en 2010. Le traitement comptable a réserver aux
ouvrages de force hydraulique qui sont inscrits a I’actif du bilan des concessionnaires
(EDF, CNR,...) pour une valeur brute de 12,4 Md€£ et une valeur nette de 6,6 Md€, doit
faire I’objet d’une analyse complémentaire.

b. Les partenariats public-privé (PPP)

Les partenariats public-privé (contrats de partenariat et autres montages
financiers dits innovants tels les autorisations d’occupation temporaire, les baux
emphytéotiques administratifs, les locations avec option d’achat) constituent une autre
modalité de financement privé d’investissements publics®.

En contrepartie du paiement d’un loyer (qui est une charge budgétaire) lissant
les dépenses sur la durée du contrat, le partenaire privé finance les investissements
(matériels ou immatériels) et prend en charge les services associés. A la différence du
marché public, pour lequel le paiement différé est prohibé, le PPP permet d’étaler la
dépense d’investissement sur I’ensemble de la période contractuelle. L’impact
budgétaire de I’investissement est ainsi différé dans le temps. Le partenariat public-
privé apparait donc comme un mode de préfinancement privé des investissements qui
majore le colt réel payé par I’Etat a concurrence de la marge du bénéficiaire et du
différentiel de taux auquel le partenaire emprunte par rapport a I’Etat.

Le partenariat public-privé permet d’utiliser le levier de la commande publique
pour soutenir I’investissement et jouer un rdle contra cyclique, sans consommer
immédiatement les ressources budgétaires correspondantes. Cette modalité
d’intervention a constitué un des éléments du plan de relance. Une enveloppe de
garanties par I’Etat de 10 Md€ a été mise en place par I’article 6 de la loi n® 2009-122
du 4 février 2009, afin de faciliter la mobilisation des financements. La garantie de
I’Etat, qui peut étre accordée aux contrats de partenariat, aux concessions de travaux et

18 e recours a la concession est bien moindre dans les domaines ferroviaire et aéroportuaire que dans le
domaine autoroutier.

9 Le contrat s’accompagne de la prise en charge d’une mission globale incluant I’entretien, la
maintenance, I’exploitation ou la gestion voire, le cas échéant, d’autres prestations de services concourant
a I’exercice, par la personne publique, de la mission de service public dont elle est chargée.
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aux contrats de delégation de service public, ne s’applique qu’aux contrats signés avant
le 31 décembre 2010. Elle est rémunérée et peut contribuer au financement initial du
projet ou a son refinancement. Cette garantie peut étre accordée aux préts, aux titres de
créance de la société de projet ou aux titres de créance émis par des établissements de
credit pour financer les contrats, dans la limite de 80 % du montant des préts ou titres de
créances. A ce jour, aucune garantie de I’Etat n’a toutefois été accordée a ce titre.

Une enveloppe de préts sur fonds d’épargne a éte ouverte par le ministre chargé
de I’économie pour une durée de cing ans (2009-2013) pour faciliter la réalisation
d’infrastructures, notamment sous la forme de PPP, en apportant aux projets concernés
des compléements de financement sur longue durée a des conditions avantageuses. Sur
I’enveloppe de 8 Md€, un montant de 7 Md€ est destiné aux infrastructures de transport,
le solde ayant vocation a participer au financement du plan Campus pour les universités.

Les préts, d’une durée maximum de 40 ou 50 ans pour les grands projets
d’infrastructures, peuvent étre accordés aux collectivités territoriales, dans la limite de
50 % de leurs besoins de financement, et aux sociétés de projet, dans la limite de 25%
du montant total a emprunter.

La loi n° 2009-179 du 17 février 2009 pour I’accélération des programmes de
construction et des investissements publics et privés permet qu’une partie du
financement du projet puisse étre apportée par la personne publique, a I’exception de
toute participation au capital de la société de projet. Lorsqu’il s’agit d’un contrat d’une
collectivité territoriale ou d’un établissement public local, le financement définitif doit
toutefois étre majoritairement assuré par le partenaire prive, sauf pour les projets d’un
montant supérieur a un seuil fixé par décret (40 M€). Au-dessus de ce seuil et, pour le
cas de I’Etat quel que soit le montant du projet, le financement peut étre majoritairement
public.

La loi, qui prévoit la possibilité d’ajuster le montage du financement des contrats
de partenariat apres la remise de I’offre finale, généralise des dispositions introduites
par la loi n° 2008-735 du 28 juillet 2008 afin d’ouvrir les investissements publics en
contrat de partenariat a tous les financements possibles. Outre qu’elles favorisent le
bilan codts / avantages qui est une des conditions du recours a un contrat de partenariat,
ces dispositions transforment sensiblement la nature de ces contrats en faisant d’un
dispositif de financement privé d’investissements publics un mode de cofinancement
public / privé de ces derniers.

S’agissant de I’Etat, le bilan des partenariats public privé (contrats partenariat,
autorisations d’occupation temporaire, locations avec option d’achat) s’établit a
17 contrats signés représentant un montant d’investissement de pres de 3 Md€. En
termes de flux annuels, les montants d’investissement au moyen de contrats de
partenariat au titre de I’année 2009 apparaissent toutefois en retrait par rapport a ceux de
2008, en dépit des dispositifs adoptés pour en favoriser le recours. Pour I’Etat, les
investissements par contrat de partenariat se sont élevés a 207 M€ en 2009 contre
377 M€ en 2008%.

20 pour les collectivités locales, ils représentaient 217 M€ en 2009 contre 430,9 M€ en 2008.
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3. La prise en compte des investissements des entreprises publiques

En raison de leur appartenance au secteur marchand, les investissements des
entreprises publiques ne sont pas pris en compte en comptabilité nationale dans les
agrégats relatifs aux investissements publics. Cependant, ce sont elles qui réalisent une
grande partie des investissements considérés comme publics, notamment les
investissements d’infrastructures qui ont un effet structurant important et un effet
d’entrainement sur I’activité économique d’ensemble.

Le budget d’investissement de la RATP s’est élevé a 1,4 Md€ en 2009, celui du
groupe SNCF a 2,5 Md€. Les investissements de RFF ont atteint 3,4 Md€ en 2009. Pour
EDF, les investissements opérationnels en France ont représenté 7,162 Md€* en 20009,
dont 2,15 Md€ d’investissements de production.

Dans le cas le plus général, ces investissements ne peuvent étre classés au
nombre des interventions extra-budgétaires de I’Etat, dans la mesure ou ils répondent
avant tout aux besoins des entreprises et sont prélevés sur la marge bénéficiaire dégagée
par I’entreprise et sur des financements de marché. Toutefois, I’accélération des
programmes d’investissement dans le cadre du plan de relance a pu constituer une
intervention de cette nature permettant d’accroitre, a des fins conjoncturelles, le volume
des investissements publics® et d’amplifier I’effet des stabilisateurs automatiques.

B. LES INTERVENTIONS EN FAVEUR DES ENTREPRISES ET DE L’ INNOVATION

Dans le cadre de la Stratégie de Lisbonne, I’Union européenne vise un
accroissement de la croissance potentielle des Etats membres, chacun d’entre eux étant
appelé a décliner cette stratégie dans un programme national de réforme. Différents
instruments, destinés a renforcer la compétitivité de I’économie francgaise, visent en
particulier a renforcer les fonds propres des entreprises et a investir dans I’enseignement
supérieur et la recherche. La volonté actuelle des pouvoirs publics de relancer la
politique industrielle de I’Etat s’inscrit également dans ces orientations. Certains de ces
instruments correspondent a des mécanismes d’intervention extra-budgétaire.

1. Les interventions visant le renforcement des fonds propres des entreprises

Le renforcement des fonds propres des petites et moyennes entreprises et des
entreprises de taille intermédiaire est un facteur essentiel de leur croissance. La mise en
place de dispositifs favorisant ce renforcement constitue un enjeu majeur des politiques
publigues de soutien économique.

Elle s’effectue selon deux axes, I’incitation a I’apport de fonds par des
investisseurs priveés et I’apport de fonds propres d’origine publique par I’intermédiaire
de prises de participation minoritaires. Dans I’un et I’autre cas, I’intervention extra-
budgétaire se caractérise par la recherche d’un effet de levier destiné a demultiplier
I’action publique.

2! pour un total de 12,37 Md€ d’investissements opérationnels pour I’ensemble du groupe (source rapport
de gestion 2009).
2 \/oir infra.
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a. Le Fonds stratégigue d’investissement

Le dispositif France Investissement lancé a la fin de 2006 participe du soutien
public au développement de I’amorcage, du capital-risque et du capital développement.
A I’origine, il était prévu un apport public de 2 Md€ complété par un apport d’1 Md€ de
la part des partenaires privés du dispositif. La part publique a été relevée a hauteur de
2,4 Md€, de 2006 a 2012, alors que les engagements privés se sont élevés a 300 M€ et
ne sont pas susceptibles d’augmenter du fait de la décision des pouvoirs publics
d’interrompre le mécanisme d’alimentation de nouveaux fonds de fonds privés.

A la fin 2009, les engagements des partenaires publics et privés de France
Investissement s’élevaient a 1,6 Md€. Ils avaient bénéficié a 559 entreprises dont 230
nouvellement créées. Les engagements de ce fonds, géré par CDC Entreprises ont été
repris par le Fonds stratégique d’investissement (FSI). Entre le 1*" janvier 2009 et le 30
juin 2010, 129 investissements ont été réalisés par CDC Entreprises (Avenir Entreprises
et Consolidation Développement Gestion).

Détenu a 49 % par I’Etat et a 51 % par la Caisse des dép6ts et consignations, le
FSI se positionne comme un investisseur de moyen et long terme. Les investissements,
minoritaires en capital, sont choisis pour leur contribution potentielle a la compétitivité
du pays et en fonction d’une rentabilité attendue. S’il entend s’impliquer dans la
gouvernance des entreprises dans lesquelles il investit, le FSI ne recherche pas la prise
de contréle ou la direction de ces entreprises.

La dotation en fonds propres du FSI est de 20 Md€, apportés a hauteur de
14 Md€ sous forme de participations et 6 Md€ en numéraire?. L’apport de I’Etat en
titres de participations est constitué principalement des participations cotées dans France
Télecom (13,5 %) et ADP (8 %). La CDC a apporté de son coté une vingtaine de
participations minoritaires dans des sociétés cotées, trois participations minoritaires
dans des sociétés non cotées ainsi que des participations, parfois majoritaires, dans des
sociétés de portefeuille et de capital-investissement.

La contribution en numéraire de I’Etat a été apportée sous la forme de dotations
en capital du compte d’affectation spéciale des participations financiéres de I’Etat
(PFE), pour un montant total de 2,94 Md€ dont 1,16 Md€ ont été appelés en 2009. La
capacité d’investissement du FSI est comprise entre 1,5 et de 2 Md€ par an.

Les investissements directs du FSI

Le premier investissement direct du FSI a été annoncé le 25 février 2009 et le
deuxiéme le 4 mars. Le FSI a investi en 2009 pour 800 M€ dans 21 entreprises qui se
répartissent en 4 grandes entreprises cotées, 5 entreprises de taille intermédiaire de
croissance, 11 PME en croissance et 1 entreprise en création. La répartition des
participations est de 0,5 Md€ en titres cotés et de 0,3 Md€ en titres non cotés.

Dans la plupart des cas, les investissements ont été réalisés sous forme
d’augmentations de capital. Mais certaines prises de participation se sont faites par

2 |l s’agit d’Allianz, d’AXA, du groupe Caisse d’Epargne, de Groupama, de Natixis et de la Société

générale.
%4 Le traité d’apport au FSI des participations de I’Etat et de la CDC, qui en précise le contenu et les
modalités, a été ratifié par I’ Assemblée générale des actionnaires du 15 juillet 2009.
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rachat de titres existants dans des societés cotées ou non (Valeo, Gemalto, Nexans,
Technip). Certains investissements ont été réalisés sous la responsabilité de I’équipe de
la société de gestion CDC Entreprises.

Dans le cadre du programme FSI-PME d’octobre 2009, I’enveloppe réservée aux
investissements directs dans les PME a été doublée, pour étre portee a 300 M€ sur
2009/2010. La gestion des investissements directs dans les PME est partagée entre les
équipes de CDC Entreprises et celles du FSI.

L’action du FSI par I’intermédiaire de fonds partenaires

Le Fonds de modernisation des équipementiers automobiles (FMEA) a été créé
en mars 2009 entre le FSI, Renault et PSA Peugeot Citroén et doté de 600 M€, apportés
pour un tiers par chacun des trois investisseurs. Il intervient en fonds propres et quasi-
fonds propres dans les entreprises stratégiques du secteur des équipementiers
automobile, notamment celles qui seront capables de consolider et moderniser les
grands meétiers de la filiére, dans un contexte de fragilité résultant des surcapacités
industrielles exacerbées par la crise.

En février 2010, le FMEA a créé un fonds de 50 M€ avec cing équipementiers
automobiles® (Valeo, Bosch, Faurecia, Plastic Omnium et Hutchinson). Ce fonds est
destiné a apporter des fonds propres et des quasi-fonds propres aux fournisseurs de ces
équipementiers. Le FMEA apporte la moitié des investissements.

Le financement FSI-France Investissement concerne 177 fonds nationaux et
régionaux partenaires du FSI (plus de cent fonds nationaux et 67 fonds régionaux).
L’enveloppe allouée par le FSI, qui était de 200 M€ en 2009, a été portée a 300 M€ en
2010. Cet ensemble de fonds représente, au total, 36 % de I’amorcage et 20 % du
capital-risque et du petit capital-développement en France. Les nouveaux financements
seront orientés sur les fonds les plus efficaces et les plus actifs, sans oublier les fonds
régionaux.

Le Fonds de consolidation et de développement des entreprises (FCDE) a été
créé en partenariat avec la médiation du crédit début octobre 2009 dans le cadre du
programme FSI-PME, avec pour objectif de venir renforcer rapidement les fonds
propres d’entreprises mises en difficulté par la crise. Ce fonds commun de placement a
risques (FCPR), doté de 189,9 ME, est financé a hauteur de 89,9 M€ par le FSI, le reste
étant apporté par des banques et des compagnies d’assurance.

Le FSI et les principaux laboratoires pharmaceutiques opérant en France, ont
signé le 26 octobre 2009 un accord créant un fonds d’investissement dans les
biotechnologies, InnoBio. Doté au départ de 140 M€, dont 52 M€ provenant du FSI, ce
fonds commun de placement a risques (FCPR) a pour objectif de développer le savoir-
faire dans les biotechnologies, d’accroitre le potentiel des sociétés francaises et
d’accélérer la mise sur le marché de leurs produits.

Le FSI entend également financer directement les entreprises cotées ou matures
dans le secteur de la biotechnologie, en prenant des participations minoritaires
supérieures a 10 M€, en association avec d’autres partenaires. Enfin il a décidé de

% 50 % du FEMEA rang 2 sont apportés par le FEMEA, les autres 50% étant souscrits par les 5
équipementiers automobiles et le FSI.
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renforcer ses investissements dans les nouveaux fonds dédiés aux biotechnologies. Un
premier investissement a été réalisé dans ce cadre dans Kurma Fund, qui travaille en
partenariat avec I’ Institut Pasteur et I’Institut Curie.

Le Fonds Bois a été créé le 13 novembre 2009 par quatre actionnaires que sont
le FSI, le Credit Agricole, le groupe Eiffage et I’Office national des foréts. Il a vocation
a contribuer au développement des entreprises du secteur et éventuellement a leur
regroupement, afin de faire émerger un tissu de PME de taille suffisante pour structurer
la filiere et répondre a la demande de produits en bois. Le fonds investit en fonds
propres ou quasi-fonds propres et prend des participations minoritaires dans des
entreprises situées en France, dont les activités s’exercent notamment dans les secteurs
de la scierie, de la fabrication de charpentes et autres menuiseries, de la construction de
maisons a ossature bois, et de la production de plaquettes forestiéres et de pellets.

Créé en octobre 2009 dans le cadre du programme FSI-PME, afin de lever les
obstacles liés a I’ouverture du capital et a la valorisation des petites entreprises,
I’instrument OC+ est constitué d’une obligation convertible d’un maximum de cing
millions d’euros et d’un bon de souscription d’actions (BSA) qui permet a I’investisseur
de participer a la création de valeur réalisée par I’entreprise. Le FSI entend y consacrer
300 ME.

A la suite des états généraux de I’industrie, I’opportunité de mettre en place
d’autres fonds sectoriels cofinancés et gérés, a I'image du FMEA, par le FSI et les
principaux acteurs des secteurs et filieres sera etudiée. Une partie des 300 M€ dédiés
aux filieres dans I’action « états généraux de I’industrie » de I’emprunt national pourra
étre investie dans ces fonds. Sur cette enveloppe, des projets structurants pour certaines
filieres industrielles porteuses de croissance pourront également étre cofinancés par
I’Etat et des entreprises « tétes de filiere » sous la forme d’avances remboursables ou
d’interventions en capital.

Mécanisme récent, le FSI constitue ainsi un moyen d’intervention extra-
budgétaire qui vise un effet de levier et procede par ramifications successives.

b. L’intervention de la CDC dans le cadre de ses missions d’intérét général

Le financement des PME constitue une des quatre priorités du plan stratégique
Elan 2020 adopté en 2008 par le groupe Caisse des dépots. Il s’agit de résorber les
imperfections du marché qui limitent structurellement le développement de I’offre de
financement privé, notamment dans les phases amont de création et de développement
des entreprises.

Si les interventions de CDC Capital Investissement, devenue Qualium?®
Investissement en janvier 2010, n’entrent pas dans le cadre des missions d’intérét
général mais relévent du secteur concurrentiel, CDC Entreprises gere pour le compte de

% Qualium est une société de gestion qui gére plus de 1,5 Md€ pour 10 fonds communs de
placement a risques et le portefeuille résiduel de CDC Entreprises Capital Investissement. Elle prend des
participations allant de 20 M€ a 75 M€ dans des entreprises francaises non cotées, valorisés entre 40 et
250 M€ et présentant un fort potentiel de développement en France et a I’international. En 2008, les
investissements se sont élevés a 216 M€. Le montant global du portefeuille atteint 750 M€, concerne 18
entreprises et représente un chiffre d’affaires de 4 Md€ et plus de 40 000 emplois.
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la Caisse des dépéts et consignations des actions relevant de I’intérét général qui sont
portées par la société CDC Entreprises-élan PME, filiale a 100 % de la CDC. Les
engagements pris par celle-ci s’élevent a 35,6 M€, notamment dans le secteur des
industries culturelles et patrimoniales (fonds Patrimoine & Création 2), d’une part et
dans les pays du sud de la Méditerranée, d’autre part (fonds Averroes 2). L’enveloppe
annuelle est de 50 ME£.

Par ailleurs, le programme « Agir pour I’emploi» renforce également
I’implication territoriale du groupe en favorisant la création-transmission de tres petites
entreprises ainsi que les initiatives locales créatrices d’emploi, dans le domaine de
I’économie sociale. Ces soutiens, ainsi que le dispositif NACRE (Nouvel
Accompagnement pour la Création et la Reprises d’Entreprises) sont contractualisés
avec I’Etat pour ce programme pour un montant total d’environ 40 M€ par an.

C. Les Contrats de Développement Participatif d’Oséo

Le président de la République a annoncé le 5 octobre 2009 un plan de 2 Md€
pour renforcer le haut de bilan des entreprises touchées par la crise. Outre 1 Md€ sous
forme d’obligations convertibles simplifiées porté par le FSI, ce plan prévoit 1 Md€
sous forme de contrats de développement participatifs confiés a Oséo.

Ces préts d’une durée de 7 ans sont consentis sans aucune garantie et sont
assortis d’un différé de 2 ans. Leur montant est compris entre 300 000 € et 3 M£. Il en
est attendu un effet de levier important dans la mesure ou ces préts doivent étre jumelés
a un concours bancaire d’un montant au moins du double. Au 16 juin 2010, ce dispositif
compte 335 entreprises bénéficiaires pour des apports en fonds propres de 800 M€ (dont
300 M€ en provenance d’OSEO et 500 M€ des banques et investisseurs).

d. Les contributions de I’Etat au développement du capital risque

Le Fonds de fonds technologique 3 (FFT3) est un fonds commun de placement a
risque, géré par la société CDC Entreprise qui fait partie du groupe de la Caisse des
dépbts et consignations. L’Etat consacre une enveloppe d’un montant plafonné a 50 M€
a son financement, le Fonds européen d’investissement, filiale spécialisée de la Banque
européenne d’investissement spécialisé dans le capital risque et la Caisse des dépdts et
consignations apportant chacun un financement identique.

Ce fonds a vocation a investir dans les fonds de capital risque qui participent au
financement de la création et du développement des PME innovantes. Un autre fonds, le
Fonds de promotion pour le capital risque 2000, a vocation a investir dans des fonds de
capital risque majoritairement privés.

Dans le cadre de I’emprunt national, le Fonds national d’amor¢age (FNA), doté
de 400 M&€, viendra renforcer les instruments de soutien a I’amorcage.

2. Le soutien extra-budgétaire en faveur de la recherche et de I’innovation

Le soutien public a la recherche et a I’innovation constitue un instrument
essentiel de politique industrielle. Celui-ci peut étre budgétaire, a I’instar du mécanisme
d’avances remboursables a I’aéronautique civile que I’Etat consent dans le cadre du
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soutien apporté a certains secteurs « de pointe »*’. Celles-ci permettent de financer des
programmes qui représentent des investissements particulierement lourds. En 2009, ces
avances remboursables ont représenté 134 M€ d’AE et 110 M€ de CP. En 2010, les
avances devant étre versées s’élevaient a 190,4 M€ en AE et 115,4 M € en CP.

Ces avances sont encadrees par les régles communautaires et par une convention
signée entre I’Etat et le bénéficiaire, qui précise notamment les conditions et modalités
de remboursement: ceux-ci interviennent dés les premieres ventes. Ces
remboursements se sont montés a 207 M€ en 2008 et a 210 M€ en 20009.

Mais les politiques en faveur de la recherche et de I’innovation font également
appel a des modalités de financement extra-budgétaire. Ceux-ci reposent en partie sur le
dispositif des pOles de compétitivité et sur Oséo Innovation. Une part importante du
produit de I’emprunt national, dont la gestion s’effectuera dans un cadre extra-
budgétaire, sera affectée a cette politique.

Ces modalités d’intervention visent a encourager |’accroissement de I’effort
d’innovation et a obtenir un effet de levier significatif, par I’intermédiaire de
partenariats et par la recherche de synergies. Elles tendent également a pallier des
défaillances de marché en apportant des soutiens publics indispensables au lancement
de certaines opérations.

a. Les pbles de compétitivité

Les pbles de compétitivité rassemblent sur un territoire donné des entreprises,
des laboratoires de recherche et des établissements de formation pour développer des
synergies et des coopérations. lls visent a développer la croissance et I’emploi sur des
marchés porteurs en accroissant I’effort d’innovation, en confortant des activités,
principalement industrielles, a fort contenu technologique ou de création, et en
améliorant I’attractivité du territoire national. Chaque pdle élabore sa stratégie a cing
ans.

Si des soutiens publics sont accordés par I’Etat, sous forme de dotations
budgétaires, selon trois axes (octroi d’aides financiéres sur la base d’appels a projets via
le fonds unique interministériel®, financement partiel des structures de gouvernance des
pbles aux cétés des collectivités territoriales et des entreprises, financement d’actions
thématiques initiées par les podles), une part du financement est de nature extra-
budgétaire.

Des financements sont apportés par I’Agence nationale de la recherche, Oséo
Innovation et la CDC pour des projets de recherche et développement menés par des
acteurs des pbles de compétitivité. Les collectivités locales soutiennent également des
projets, soit de recherche, soit de plates-formes d’innovation.

2T ’ensemble du dispositif est suivi dans le cadre du programme 190 « recherche dans les domaines de
I’énergie, du développement et de I’aménagement durables ».

% e FUI est également dénommé « fonds de compétitivité des entreprises ». Le fonds de
compétitivité des entreprises n’intervient pas uniquement dans le cadre des pbles de compétitivité. Ses
interventions s’effectuent sous forme de subventions, a un taux de 30 % pour les entreprises et couvrant
au maximum les colits marginaux pour les laboratoires publics.
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Les pbles de compétitivité, dont 71 ont été labellisés a I’origine, ont financé 738
projets sur la période 2005-2008. L’ensemble des financements de I’Etat et de ses
opérateurs a représenté 1,46 Md€ sur la période dont 946 M€ par I’Etat correspondant a
prés de 4 Md€ de dépenses de recherche et développement. Pour la seconde phase de ce
dispositif, qui porte sur la période 2009-2011, les ressources publiques affectees
s’élevent & 1,5 Md€ dont 600 M€ du fonds unique interministériel, auxquels s’ajoutent
50 M€ de crédits d’animation et 850 M€ d’interventions de I’Agence nationale de la
Recherche (a hauteur de 600 M€) ainsi que d’Oséo et de la Caisse des dépodts et
consignations (a hauteur de 250 M€).

Les pbles de compétitivité sont appelés a bénéficier de ressources résultant de
I’emprunt national a hauteur de 500 M€. Celles-ci seront gérées par la CDC (200 M€
pour le financement de plates-formes mutualisées d’innovation pour les péles de
compétitivité) et par Oséo (300 M€ pour financer des projets structurants de recherche
et développement portés par les partenaires des poles).

Par ailleurs, les poles de competitivité interviendront dans la création des
instituts de recherche technologique (IRT) et des instituts d’excellence en énergies
décarbonées (IEED) dans la mesure ou les projets d’IRT et d’IEED devront étre
labellisés par au moins un pdle de compétitivité pour étre éligibles aux investissements
d’avenir. L enveloppe prévue pour I’ensemble de ces projets est de 3 Md€. Entre quatre
et six IRT (pour 2 Md€) et cing a dix IEED (pour 1 Md€) seront retenus. Les fonds
seront gérés par I’ Agence nationale de la recherche.

Ces instituts devront conduire a la constitution de campus d’innovation
technologique a finalité industrielle de dimension et de visibilité mondiales, en
regroupant sur un méme site des établissements de formation, des laboratoires publics et
privés de recherche appliquée, des moyens de prototypage et de démonstration
industrielle, et en recherchant un cofinancement privé de I’ordre de 50 %.

b. Oséo Innovation

Oséo Innovation a pour mission de promouvoir et soutenir le développement
industriel et la croissance par I’innovation, notamment technologique, ainsi que de
contribuer au transfert de technologies. Les missions dévolues a I’ex-agence de
I’innovation industrielle lui ont été transférées. Le contrat de performance 2009-2012
insiste sur la nécessité de pallier les défaillances du marché en soutenant les opérations
qui ne pourraient se dérouler sans concours financier public.

Cet opérateur gére principalement deux programmes de soutien a I’innovation
relatifs respectivement aux «aides a I’innovation» et a I’«innovation stratégique
industrielle ».

Le premier de ces programmes correspond a I’activité historique de I’ANVAR.
Il vise a accompagner les projets innovants de I’idée initiale jusqu’au prototype
précédant le lancement commercial du produit ou du service innovant. Le soutien
financier s’articule entre des subventions en phase amont du projet et des avances a taux
zéro, remboursables en cas de succes, lorsque le projet est plus avancé, avant la
démonstration de faisabilit¢ notamment. Depuis 2005, I’intervention en faveur de
projets collaboratifs ou partenariaux, au travers des pdles de compétitivité et du
montage de projets éligibles aux financements européens, est devenue une prioriteé.
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Oséo innovation intervient sur la base de la dotation de I’Etat et sur dotations de
partenaires (Commission européenne, collectivités territoriales et direction générale de
I’aviation civile notamment). La dotation représentait 388 M€ en 2008 et les
interventions sur comptes de tiers 62 M€. Les aides distribuées sur le budget propre de
I’établissement sont a 80 % des avances remboursables. Les interventions sur
subventions, qui sont souvent de faible montant unitaire, visent a favoriser I’émergence
et le démarrage de projets.

Les PME de moins de 50 salariés ont été bénéficiaires de 83 % des dossiers
d’aides et de 73,7 % des montants. La part des aides contractualisées avec des
entreprises de moins de 250 salariés atteint 96 %.

Le second programme est issu de I’activité de I’ex-All. Il vise & soutenir des
projets de recherche collaborative conduits par des entreprises de moins de 5000
personnes portant sur des innovations dites de rupture pour des montants d’aides
compris entre 3 et 10 M€. En 2008, les aides sous forme de subventions ou d’avances
remboursables avec un taux d’intérét non nul ont concerné 18 projets regroupant
89 entreprises et 46 laboratoires, ce qui représente un montant total de 273 ME.

Le rapport d’activitt 2009 de [I’établissement indique qu’en 2009 les
financements de I’Etat, qui ont représenté un montant de 304,5 M€, étaient en retrait de
25 % par rapport a 2008. La part des financements provenant des partenaires d’Oséo
(hors Etat) est en progression, passant de 13,5 a 26 % des financements totaux du
programme Aide a I’innovation.

Cette augmentation résulte de I’accroissement des fonds structurels gérés par
Oséo en région et de la montée en puissance des aides ciblées aux sous-traitants du
secteur aéronautique, dont la gestion est confiée a Oséo par la direction génerale de
I’aviation civile. Les autres financements proviennent des moyens confiés par les
collectivités territoriales et par le ministere de I’enseignement supérieur et de la
recherche pour le concours national d’aide a la création d’entreprises technologiques
innovantes.

Financements de I’innovation par Oséo

En M€ 2007 2008 2009
Financement Etat 317,19 388,48 304,53
Financement fonds propres - 9,34 -
Ministere
recherche / ANR 1304 14,76 14,72
Fonds européens 3,63 1,33 31,65
Direction des
Financements partenaires programr.nes 2,00 8,45 22,88
aéronautiques
civils
Collectivités 27,00 3413 3358
territoriales
Autres 2,62 341 3,25
TOTAL 365,57 459,90 410,61

Source : Rapport d’activité d’Oséo pour 2009
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C. L’emprunt national

La loi de finances rectificative du 9 mars 2010 a ouvert 34,640 Md€ de crédits
supplémentaires sur le budget de I’Etat, destinés a financer des investissements
d’avenir. Ces investissements, qui doivent apporter un supplément de ressources par
rapport aux dotations budgétaires ordinaires, ont été présentés comme devant avoir un
effet positif sur la croissance de I’économie francaise.

Les mécanismes dérogatoires du droit commun qui ont été retenus pour utiliser
le produit de I’emprunt national reposent sur un transfert des crédits alloués en loi de
finances a différents opérateurs. Au-dela de ce transfert réalisé en 2010, I’utilisation des
fonds, qui s’étalera sur une période de 10 ans, s’effectuera de fagcon entiérement extra-
budgétaire.

Par ailleurs, la totalité des 35 Md€ n’est pas destinée a étre consommeée dans la
mesure ou une partie de ce montant (15,03 Md€) sera attribué sous la forme de
dotations non consomptibles produisant des intéréts qui seuls pourront étre dépensés. En
conséquence, ainsi que le présent rapport I’indique plus loin, les montants réellement
affectés a des investissements seront sensiblement inférieurs.

Ces investissements d’avenir s’inscrivent tout particuliérement dans une
perspective de développement de la recherche et de I’innovation. lls sont ciblés sur cing
priorités stratégiques : I’enseignement supérieur et formation (11 Md€), la recherche
(7,9 Md€), les filieres industrielles et les PME (6,14 Md€), le développement durable
(5,1 MdE) et I’économie numérique (4,5 Md€).

Ces crédits ouverts se répartissent selon cing catégories de dépenses® : les
dotations non consomptibles®*(15,03 Md€), les subventions ®9,775 Md€ ), les prises de
participation (3,515 Md€), les avances remboursables (2,82 Md£) et les préts (3,5 Md€).

Les crédits ouverts par la LFR sont regroupés au sein de treize nouveaux
programmes®, créés au sein des missions existantes du budget général correspondant
aux politiques publiques visées, de maniere a assurer la complémentarité et éviter la
fongibilité avec les autres dépenses du budget général. Ils sont suivis en dehors de la
norme de dépense a I’exception des dépenses correspondant a la rémunération des fonds
non consomptibles.

L’intégralité des crédits doit étre versée au cours de I’année 2010 aux différents
organismes gestionnaires dans le cadre d’une gouvernance spécifique. Les nouveaux
programmes ont ainsi vocation a étre supprimés a la fin de I’année 2010. Le dispositif
deviendra alors extra-budgétaire. Pour chaque action du programme d’investissement,
les fonds seront versés a un opérateur® par le biais d’une convention qui fixe leur cadre

2% Source : Commissariat général & I’investissement. Cette décomposition a été affinée par rapport a celle
présentée lors du dépot du PLFR.

% |_a dotation ne peut étre consommée ; seuls les éventuels revenus tirés de son placement peuvent étre
dépensés par I’organisme attributaire.

31 Auxquels s’ajoute un nouveau programme au sein du compte de concours financier « Préts et avances a
des particuliers et a des organismes privés » ; la LFR procéde également a une augmentation des dépenses
et recettes du compte d’affectation spéciale « Participation financiere de I’Etat ».

%2 ANR, CDC, ADEME, OSEO, CEA, ONERA, ANAH, CNES, ANRU, ANDRA.
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d’emploi. Ce dernier aura la responsabilité de mettre en ceuvre, sous I’autorité de I’Etat,
la sélection des projets et d’en assurer le suivi ainsi que I’évaluation.

Les tableaux suivants présentent les programmes et les opérateurs concernés
ainsi que les montants de crédits dont la gestion leur sera confiee.

Montants de crédits alloués aux opérateurs

. Montant en

Organismes MdE
ANR 18,90
dont opération Campus 1,30
CcDC 2,20
OSEO 2,44
ANRU 0,50
ADEME 2,85
ANDRA 0,10
CEA 0,90
CNES 0,50
ONERA 1,50
ANAH 0,50
FSN (fonds national pour la société 45
numérique) '
TOTAL 34,64
Source : CGI

Les 18,9 Md€ alloués a I’ANR comprennent 15 Md€ non consomptibles.

Les conventions conclues avec les opérateurs s’appuieront sur une architecture
commune. Elles préciseront la nature de I’action financée et les objectifs poursuivis, le
calendrier et les modalités d’instruction et de sélection des dossiers conformément a un
cahier des charges, étant entendu que I’Etat conserve un pouvoir de décision en dernier
ressort, la nature des interventions financieres (fonds non consomptibles, subventions,
avances remboursables, préts ou prises de participation) ainsi que leurs modalités et leur
calendrier d’octroi, le dispositif de suivi et d’évaluation des resultats ainsi que
I’organisation comptable a mettre en place au sein de I’opérateur.

Ces conventions peuvent prévoir un engagement séquentiel des fonds par
I’opérateur a deux niveaux et dont le rythme est contrdlé par I’Etat. Tout d’abord, les
fonds consomptibles et non consomptibles pourront étre distribués par tranche, chaque
tranche faisant I’objet d’une vague d’appels a projet sous I’accord explicite de I’Etat.
Ensuite, les projets sélectionnés pourront se voir attribuer leur dotation de maniére
fractionnée et conditionnelle a leur bonne exécution.

Une particularité est la place tout a fait importante qui a été réservée au suivi et a
I’évaluation des investissements d’avenir, notamment pour compenser le caractere
fortement dérogatoire de la gestion des crédits. Au-dela de I’évaluation ex ante des
projets dans le cadre de la procédure d’instruction-sélection et des indicateurs de suivi
qui devront étre transmis a I’Etat sur une base trimestrielle, une évaluation économique
ex post des actions financées devra étre mise en place par les opérateurs. Ces derniers
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pourront y consacrer en moyenne 0,08 % des crédits issus de I’emprunt national®, soit
environ 30 M€ pour I’ensemble des actions.

Le Commissaire général a I’investissement, placé sous I’autorité du Premier
ministre, joue un rdle central dans le pilotage et le suivi de I’exécution des
investissements d’avenir®. Il est chargé de préparer la contractualisation avec les
organismes gestionnaires et de coordonner I’élaboration des cahiers des charges qui
serviront de base pour les appels a projet. Ceux-ci seront validés au niveau
interministériel et feront I’objet d’un arrété du Premier ministre.

Le Commissaire général a I’investissement coordonne également le processus
d’instruction et de sélection des dossiers conduit par des jurys indépendants composés
des « meilleurs experts des domaines concernés » et un comité de pilotage. A I’issue de
ce processus, il est chargé d’élaborer la position de I’Etat, décideur en dernier ressort de
I’attribution des fonds.

Dans le cas des fonds confiés a I’Agence nationale de la recherche (ANR), des
conventions de second niveau sont conclues, dans les mémes conditions, entre I’ANR et
le bénéficiaire final.

La loi pose une obligation de dépbt sur le compte du Trésor des fonds
consomptibles et non consomptibles ainsi alloués jusqu’au paiement effectif des
dépenses. L’ Etat devra étre informé préalablement des paiements envisagés supérieurs a
1 ME, ce qui devrait faciliter la gestion de la trésorerie par I’ Agence France Trésor.

Une partie des fonds attribués par I’Agence nationale de la recherche a leurs
bénéficiaires est conservée pour produire des intéréts (fonds non consomptibles,
15,03 Md€). L’arrété du 15 juin 2010 a fixé la rémunération a 3,413 %, soit le taux de
I’échéance constante a 10 ans le jour de la publication au Journal officiel de la loi de
finances rectificative du 9 mars.

Cette rémunération des fonds sera versée trimestriellement pendant dix ans,
conformeément a la durée prévue des conventions. Les intéréts pourront courir, selon les
cas, des attribution des fonds a I’opérateur, ou progressivement, par tranche, selon un
calendrier fixé dans la convention, ou encore a partir de la sélection des projets.

A I’issue d’un deuxieéme comité interministériel qui s’est tenu le 21 juillet 2010,
34 des 35 conventions prévues représentant 33,64 Md€ de crédits ont été adoptées et
transmises au Parlement. La derniere qui a trait a I’opération du plateau de Saclay, doit
étre finalisée en septembre 2010.

Les appels a projet qui découlent de ces conventions ont été lancés a partir du
mois de juin, la sélection devant intervenir a partir du dernier trimestre de I’année. Pour
certaines conventions, la mise en ceuvre sera plus rapide, aucun appel a projet n’étant
nécessaire. C’est notamment le cas des « préts verts» a I’industrie, des aides a la
rénovation thermique des logements ainsi que de la mise en chantier du réacteur Jules
HOROWITZ.

%3 La part des crédits consacrés a I’évaluation pourra varier, selon I’importance de I’action concernée, de
0,03 % a 0,5 %.
34 Cf. décret 2010-80 du 22 janvier 2010 relatif au commissaire général & I’investissement.
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C. LES INTERVENTIONS VISANT A GARANTIR LE FINANCEMENT DE L’ECONOMIE

1. Les interventions en faveur du financement externe des entreprises

Les mesures en faveur des entreprises relevent pour une part de crédits
budgétaires, a I’instar des dotations du fonds d’intervention pour les services, I’artisanat
et le commerce (FISAC), qui ont représenté 100 M€ en AE et 90 M€ en CP en 2009%.
Créé en 1989, le FISAC était a I’origine un dispositif extra-budgétaire financé par un
prélevement sur I’excédent du produit de la taxe d’aide au commerce et acquittée par la
grande distribution.

Depuis la loi de finances pour 2003, le produit de cette taxe est affecté au budget
général de I’Etat. Si les dotations du fonds sont budgétaires, la gestion opérationnelle de
celui-ci reste déléguée a la Caisse nationale du régime social des indépendants. L’article
100 de la loi n° 2008-776 du 4 ao(t 2008 de modernisation de I’économie a donné une
base législative a ce fonds.

D’autres dispositifs, gérés par des opérateurs de I’Etat, bénéficient de crédits
budgétaires, parfois pour des montants modestes. Tel est le cas, par exemple, de la
subvention de 4,6 M€ (en 2009) allouée a I’Agence pour la création d’entreprise pour
soutenir le programme de développement du régime de I’auto-entrepreneur institué par
la loi de modernisation de I’économie du 4 aodt 2008.

Ces dispositifs sont cependant sans commune mesure avec les mécanismes, en
grande partie extra-budgétaires, destinés a favoriser I’accés des entreprises, et
notamment des PME, aux financements bancaires.

a. La décentralisation de ressources du fonds d’épargne

La loi de modernisation de I’économie du 4 ao(t 2008 a modifié, a compter du
1% janvier 2009, les regles de centralisation du livret A et du livret de développement
durable (LDD) a la Caisse des dép6ts et consignations, au sein du fonds d’épargne.
Celui-ci se voit attribuer, jusqu’en 2012, un plancher de dép6t de 160 Md€ en 2009,
majoré en 2010 et 2011 d’un « coefficient d’indexation ». A compter de 2012, les
montants centralisés seront calculés par référence a un « taux de centralisation » unique,
qui n’est pas encore arrété. Toute la collecte excédentaire par rapport au plafond
centralisé est répartie entre les banques qui doivent I’employer au financement des
besoins de trésorerie et d’investissement des entreprises (micro et PME) et au
financement de travaux d’économies d’énergie dans les batiments anciens.

En mai 2010, la collecte cumulée du livret A et du livret de développement
durable (LDD) était de 256 Md€. Le plafond centralisé étant a 160 Md€, ce sont donc
96 M€ qui restent a disposition des établissements de crédit.

Par ailleurs, dans le cadre des mesures de soutien au systéeme bancaire prises en
octobre 2008, 14,3 Md€ d’épargne réglementée (livret d’épargne populaire et LDD) ont
également été laissés a disposition des banques, au lieu d’étre centralisés au fonds

% Source : annexe au projet de loi de finances pour 2010 relative & I’effort financier de I’Etat en faveur
des petites et moyennes entreprises.
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d’épargne. Les banques devaient également consacrer ces ressources au financement
des PME et des travaux d’économie d’énergie dans les batiments anciens.

b. La garantie de financements bancaires par I’intermédiaire d’Oséo et de I’AFD

Les pouvoirs publics disposent avec Oséo-garantie d’un instrument dédié au
financement des petites et moyennes entreprises. Cette société anonyme a pour objet de
faciliter le financement des PME, des TPE et des personnes physiques en prenant une
part du risque dans les concours financiers qui leur sont accordés par des intermédiaires.
Elle bénéficie de I’abondement par I’Etat de fonds de garantie destinés a compenser les
sujétions particuliéres induites par la mission qui lui est confiee.

Les dotations de fonds publics (Etat et CDC) dont bénéficie Oséo-garantie font
de cet organisme le principal intervenant en matiere de garantie des crédits bancaires
accordés aux PME. En 2008, il a accordé sa garantie a prés de 60 000 entreprises et
soutenu, selon ses chiffres, plus de 44 000 créations d’entreprises. Entre la fin 2000 et la
fin 2008, plus de 123 000 préts a la création d’entreprise ont été accordés pour un
montant total de 699 M£.

Dans les départements d’outre-mer, I’AFD met a disposition des entreprises une
large gamme de produits financiers destinés a soutenir la croissance des régions ultra-
marines. L’Etat lui a confié la mise en ceuvre du plan de relance économique Outre-mer,
notamment en ce qui concerne le dispositif de soutien des entreprises face a la crise. Le
plan de relance a donc été mis en ceuvre a travers I’AFD qui a garanti, en 2009, 53 M€
de préts aux entreprises (pour un objectif initial de 205 M€).

L’AFD a repris la responsabilité financiere du fonds DOM (80 M€ en 2009),
auparavant partagée avec Oséo. Elle assure le pilotage de ce fonds qui permet de
garantir les concours a moyen et long terme accordés par les banques d’Outre-mer aux
entreprises. Hors plan de relance et pour I’ensemble des DOM et des COM, I’AFD a
accordé des garanties pour un montant de 138 M€.

C. Le financement de I’investissement des entreprises par Oséo et I’AFD

Au-dela de I’octroi de garanties aux banques préteuses, Oséo et I’AFD
contribuent aux investissements des entreprises en mettant en place des préts au taux du
marché en métropole et a des taux bonifiés Outre-mer.

En partenariat avec les établissements bancaires et financiers, Oséo contribue au
financement des investissements corporels et incorporels des entreprises par des crédits
a moyen ou long terme, des opérations de crédit-bail immobilier, matériel ou de location
financement. Il finance également des investissements immatériels par des
cofinancements réalisés sous forme de contrats de développement (création,
transmission, innovation, international) et de préts participatifs (de développement et
d’amorcage).

Le financement des investissements immobiliers et incorporels a représenté en
2009 un montant de 1,479 Md€, dont 863 M€ de préts a long terme et 177 M€ de préts a
moyen terme. D’une durée moyenne de 11 ans, ces préts ont bénéficié prioritairement
aux petites et moyennes entreprises employant moins de 50 salariés.
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Les opérations de crédit-bail immobilier ont atteint 436 M€. Les financements
d’investissements de maitrise de I’énergie et de protection de I’environnement ont
représenté un montant de plus de 300 M€, dont 68 % sous forme de préts et 32 % en
crédit-bail. Le financement des équipements a représenté un montant global de 435 M€
et celui des investissements immatériels 361 M€. Le montant des préts a la création
d’entreprise s’est élevé a 99 M€.

L’importance des contributions a I’investissement du groupe Oséo peut
également étre appréciée a partir des principaux postes a I’actif de son bilan. Les
concours a la clientéle représentaient 10,3 Md€ en 2009, dont 4,1 Md€ de credits a
I’équipement et 3,6 Md€ d’activités de crédit-bail mobilier et immobilier, & comparer au
549 M€ de crédits de trésorerie. Les aides a I’innovation s’élevent a 204,6 M£.

Dans les départements d’outre-mer, I’AFD a contribué au financement des
investissements du secteur privé grace a la mise en place, aupres des organismes de
crédits, de préts aidés a I’investissement (PAI) a hauteur de 78 M€ en 2009. Destinés
aux investissements des PME/TPE ces préts bonifiés réduisent la charge financiére
supportée par les investisseurs. Par ailleurs elle a participé au refinancement du secteur
bancaire pour 15 ME€. Elle a également mis en ceuvre, pour le compte d’Oséo (activités
en mandat de gestion), 360 M€ pour financer les PME/TPE.

d. Les financements au titre de I’aménagement du territoire

Le Fonds national de revitalisation du territoire (FNRT) a été mis en place en
mars 2009 afin d’accompagner les mutations économiques sur des territoires non ou
mal couverts par le dispositif des conventions de revitalisation. Ce fonds permet de
soutenir, sous la forme d’un prét accordé par Oséo et garanti par un fonds doté par I’Etat
et la Caisse des dépdts et consignations, des projets de développement de I’emploi ou de
maintien partiel en cas de reprise d’activité.

Les préts pour la revitalisation du territoire s’inscrivent dans une gamme de
« produits mezzanine », intermédiaires entre les fonds propres et les fonds d’emprunt.
Ils sont en général accompagnés par un financement bancaire égal au moins au double
du financement « mezzanine » Oséo.

Le crédit est subordonné au financement qu’il accompagne et comprend un
différé de remboursement. Il permet de financer des dépenses immatérielles, du matériel
a faible valeur de gage ou un besoin en fonds de roulement. Il offre des conditions de
taux attractives pour les entreprises, car il est accordé sans garantie.

Les objectifs fixés lors de la création du FNRT étaient de 45 M€ de préts pour
2009 sur une enveloppe totale de 135 M€ pour 3 ans. lls ont été dépassés avec 62,5 M€
de préts au bénéfice de 39 territoires éligibles.

Au-dela de son activité en direction des investissements du secteur privé, I’AFD
joue outre-mer un réle au titre de I’ameénagement du territoire a travers les préts qu’elle
accorde aux collectivités territoriales. En 2009, elle a accordé 228 M€ de préts bonifiés
et 120 M€ aux conditions du marché.

32



2. Les garanties octroyées en faveur de I’exportation

Au regard du montant des exportations frangaises (346 Md€ en valeur en 2009)
et du déficit du commerce extérieur (55 Md€ en 2008 et 43 Md€ en 2009) le soutien
financier a I’exportation représente peu de crédits budgétaires (455 M€ en 2009). Ces
crédits regroupent la subvention pour charge de service public destinée a8 UBIFRANCE,
les charges du réseau international de la direction générale du Trésor, soit au total
200 M€ pour la mission Economie, les appels en garantie au titre du développement
international des entreprises (68 M€ en 2009), des préts a des Etats étrangers (147 M€
en 2009) inscrits sur le programme 851 du compte de concours financiers et des aides
économiques et financieres au développement de la mission Aide publique au
développement (pour 22,4 M€ en 2009).

Si ces montants sont bien des dépenses de nature budgétaire, une partie d’entre
elles correspondent a la mise en ceuvre de politiques publiques en dehors du budget de
I’Etat, par I’intermédiaire d’UBIFRANCE et de la COFACE.

La Compagnie francaise d’assurance pour le commerce extérieur (COFACE) est
une filiale a 100 % de NATIXIS qui agit, soit pour son propre compte dans les
opérations dites de marché, soit pour le compte de I’Etat. Dans le premier cas, elle
engage sa propre responsabilité financiere. Dans le deuxiéme, elle est assureur-crédit
pour le compte et avec la garantie de I’Etat, dans le cadre de la politique de soutien aux
exportations francaises®.

La COFACE gere six procédures publiques de soutien financier aux exportations
francaises : I’assurance crédit, la garantie des investissements, la garantie de change,
I’assurance-prospection, la garantie du risque exportateur et la garantie du risque
économique®’.

Le rapport établi par la COFACE en 2009 sur les opérations effectuées pour le
compte de I’Etat indique qu’en ce qui concerne I’assurance-crédit, le dispositif présente
un solde de financement excédentaire depuis 1995, le résultat technique s’élevant fin
2009 a 1 139 ME représentant un montant beaucoup plus faible qu’en 2008 (2,5 Md€).
La baisse du résultat technique provient de la diminution marquée du montant des
récupérations (973 M€ contre 2 307 M€ en 2008). En revanche, le montant des sinistres
de 13 M€ est faible en 2009, rapporté a celui observé en 2008 (27 ME).

Le compte des procédures publiques gérées par la COFACE, qui est tenu selon
le plan comptable des compagnies d’assurances et qui comprend un bilan, un compte de
résultat et des engagements hors bilan, est désormais intégré dans les participations
financiéres de I’Etat pour une valeur de 6,4 Md€.

L appréciation du soutien financier a I’exportation nécessite de prendre en outre
en compte les engagements hors bilan qui résultent de I’octroi de la garantie de I’Etat a
la COFACE. Parmi ces engagements figurent principalement ceux qui se rattachent a
I’assurance-crédit. s représentaient 67 Md€ en 2008 et atteignent 78 Md€ en 2009.

% Le cadre juridique des opérations effectuées par la Coface avec la garantie de I’Etat est défini
par un ensemble de dispositions législatives et réglementaires codifiées dans le code des assurances.

%7 Cette derniére n’a cependant pas été utilisée depuis plusieurs années et est en voie d’extinction.
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A cdété de I’assurance crédit, les autres dispositifs, garantie de change, garantie
du risque exportateur, garantie du risque économique et assurance prospection
n’induisent qu’un nombre plus réduit d’engagements hors bilan (3 Md€ au total).

La période 2006-2009 a été marquée par un net élargissement du champ des
garanties de I’Etat et par la recherche d’une plus grande prise en compte des besoins des
entreprises. Cette tendance s’inscrit dans une démarche de soutien a I’action
internationale des entreprises. Elle a ainsi étendu les garanties publiques a des
financements en devises locales et a des émissions obligataires. Parallelement la
titrisation du crédit acheteur a été autorisée au cas par cas.

La loi de finances rectificative pour 2008 a mis en place une assurance-crédit
pour les projets stratégiques déliés de la notion d’exportation et qui contribuent a
I’approvisionnement de la France en ressources énergétiques et en matieres premiéres
présentes en quantité insuffisante sur le territoire national.

A ces dispositifs s’ajoutent deux instruments gérés par NATIXIS, la réserve
pays émergents (RPE), qui permet de consentir au travers du programme 851 du compte
de concours financiers des préts pour le financement de projets dans le cadre de
protocole intergouvernementaux, et le fonds d’études et d’aide au secteur privé
(FASEP), qui finance, par des dons ou des aides remboursables, correspondant a 50 %
du colt du programme, des contrats d’ingénierie et de préfiguration.

Ces aides peuvent étre complétées par des interventions de I’AFD, également
sous la forme de préts, a la condition que cette part de I’aide ne soit pas subordonnée a
la présence d’une entreprise francaise dans I’offre. Sur la période 1998 — 2008, I’aide
RPE a représente 2 Md€ de préts. Actuellement, les remboursements excedent les
nouveaux preéts.

Si le soutien au commerce extérieur et I’aide au développement international des
entreprises s’inscrivent dans une deémarche concurrentielle structurante du tissu
économique, leur renforcement, lors de I’éclatement de la crise financiere, a clairement
poursuivi des objectifs d’action contra-cyclique. Les garanties au titre de I’assurance-
crédit pour les contrats conclus ont ainsi été triplées en 2009 par rapport a 2008, passant
de 7,4 Md€ a 20,1 Md€. Cette évolution récente contraste avec la période 2002-2006 au
cours de laquelle une forte diminution des encours avait été constatée, ceux-ci passant
de 67,662 Md€ en 2002 a 42,475 Md€ en 2006. Les encours, qui se sont redresses,
atteignent 52,683 Md€ en 2009.

1. DES OBJECTIFS SPECIFIQUES

Le recours a des interventions extra-budgétaires vise a accroitre la capacité de
I’Etat a agir sur I’économie, dans le respect des regles posées par I’Organisation
mondiale du commerce et par le droit communautaire, en évitant de mobiliser des
ressources budgétaires et en démultipliant I’action de I’Etat. Ces interventions s’insérent
au sein des politiques publiques dont les objectifs généraux tendant a accroitre la
quantité de capital dont dispose I’économie par le développement et I’entretien des
infrastructures, a renforcer la croissance potentielle de I’économie en contribuant aux
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efforts de recherche et a I’innovation et a pallier certaines défaillances de marché,
notamment en matiére de crédit lorsqu’il n’assure pas le financement de certains projets.

Les interventions extra-budgétaires se voient assigner de légitimes objectifs,
dont certains sont permanents (A) et d’autres de nature plus conjoncturelle (B). Des
raisons moins légitimes, liées au contexte budgétaire difficile, pourraient toutefois
inciter a recourir a ce type d’intervention (C).

A. DE LEGITIMES OBJECTIFS PERMANENTS

La présentation qui a éte faite précédemment des différents instruments extra-
budgetaires montre que le recours a ces moyens d’intervention dans I’économie peut
poursuivre des objectifs légitimes tels que la création de structures publiques
appropriées, la recherche d’un plus grand effet de levier permettant de démultiplier
I’action de I’Etat ou la mobilisation de financements privés pour financer des
infrastructures.

1. La création de structures publiques dédiées

Ainsi que I’a montré la revue des dispositifs, le caractére extra-budgétaire d’une
intervention repose souvent sur I’existence d’un organisme public ou privé par
I’intermédiaire duquel celle-ci s’effectue. Le recours & une structure ad hoc se trouve
justifié par la nature méme de la mission qui rend nécessaire une séparation nette avec
la sphere étatique. L’ octroi de financements par le secteur public financier (Caisse des
dépdts et consignations, Oséo) releve de facon peu contestable de cette catégorie.

D’autres pays ont d’ailleurs développé des structures poursuivant des finalités
similaires. C’est le cas de I’ltalie avec la Cassa dei Depositi e Prestiti, de I’Allemagne
ou la Kreditanstalt flir Wiederaufbau (KfW) joue le role d’investisseur public de
référence, ou encore de I’Espagne qui dispose d’un Institut de Crédit Officiel. Ces
exemples ne sont pas exhaustifs, il existe également une Caisse des dépots au Québec.

Le financement en fonds propres des entreprises par I’intermédiaire du FSI ou de
CDC Entreprises a également des équivalents a I’étranger, en Allemagne ou la KfwW
joue ce role et aux Etats-Unis avec les Small Business Investment Companies.

Le recours a des structures ad hoc peut découler d’un souci de spécialisation, a
I’instar des dispositifs de soutien a I’exportation ou de soutien a la recherche et a
I’innovation. Dans cette hypothese, la recherche d’une plus grande efficacité et d’une
plus grande réactivité, de méme que celle d’une plus grande proximité avec les acteurs
économiques seront volontiers revendiquées. Sous cet angle, la création de telles
structures, y compris lorsqu’elles sont financées par une affectation de taxe, ne releve
pas nécessairement d’un choix exercé a partir du prisme budgeétaire.

Ces objectifs expliquent en partie la grande diversité des dispositifs et des
structures, voire I'impression de maquis susceptible de résulter de leur présentation.
Tant la direction du budget que la direction générale du Trésor ont fait valoir que le
recours a des instruments de nature extra-budgétaire n’obéissait pas a une doctrine
générale pré-établie mais s’appuyait sur des dispositifs souvent tres anciens (Coface,
CCR, FDES,...) ou plus récents créés en fonction des besoins.
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2. La recherche d’un effet de levier

Les interventions dans I’économie par des moyens extra-budgétaires participent
également de la recherche d’un effet de levier maximum de I’action de I’Etat. Il peut
reposer sur la création de partenariats permettant des cofinancements publics ou des
cofinancements publics et privés. Tout en évitant un flux financier, au moins immediat,
les garanties poursuivent également un objectif d’effet de levier.

Le graphique suivant illustre, de maniere qualitative, la diversité des
interventions de I’Etat dans I’économie décrites plus haut. Les modalités de mise en
ceuvre, extrémement variées, couvrent une échelle tres large d’interventions extra-
budgétaires. Les dotations aux opérateurs constituent par exemple des dépenses
budgétaires a part entiére ; a I’autre bout du spectre, le mécanisme de délégation de
service public n’implique aucun transfert financier et ne présente ainsi aucun lien avec
le budget de I’Etat.

Selon les modalités retenues, ces interventions vont avoir un impact a priori et
une portée variables, qu’il est possible d’ordonner de maniére qualitative selon trois
niveaux d’effet de levier. L’effet de levier mesure le rapport entre I’ensemble des
moyens débloqués au profit d’une action et les montants financiers mobilisés par I’Etat.
Les garanties qui ne mettent en jeu le budget de I’Etat que lorsqu’elles sont appelées,
permettent en particulier d’avoir une action démultipliée comme I’a démontré I’exemple
de la SFEF ou celui de la SPPE. Les dotations budgétaires aux opérateurs ont en
revanche un effet de levier assez faible, y compris lorsque ceux-ci disposent de recettes
propres. Ces dernieres sont en effet indépendantes du montant de la dotation. Une méme
intervention peut recouvrir plusieurs modalités. C’est le cas notamment de I’emprunt
national qui, on I’a vu, met en jeu des dotations et subventions, des préts ou des prises
de participation, dont les effets de levier peuvent étre différents.
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Les principales interventions extra-budgétaires de |I'Etat dans I'économie
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Source : Cour des comptes
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En outre, la recherche d’un effet de levier s’accompagne, comme dans le cas de
la création du FSI ou des investissements d’avenir, de la recherche d’un retour sur
investissement. S’il convient d’éviter de financer des investissements improductifs,
I’intervention extra-budgétaire doit se fixer, pour objectif complémentaire, de mesurer
le plus précisément possible la rentabilité des dispositifs mis en place ou, lorsque cette
mesure n’est pas réalisable, d’en évaluer le plus rigoureusement possible la portee.

3. Faire financer des infrastructures par I’'usager

Une modalité ancienne d’intervention extra-budgétaire est de faire financer la
réalisation d’infrastructures publiques par I’usager dans le cadre de concessions de
service public. Outre I’absence de consommation de ressources budgétaires des lors que
le co(t de I’investissement et les charges d’exploitation sont supportés par I’usager, le
recours a la concession, qui s’accompagne normalement d’un transfert du risque au
cocontractant privé, lequel doit supporter les aléas de [I’exploitation, permet la
valorisation d’un droit patrimonial.

D’une certaine maniere, I’affectation d’une taxe a un opérateur présentant, telle
la future taxe sur les poids lourds affectée a I’AFITF, un lien entre son objet et son
utilisation, reléve d’une logique similaire.

Les contrats de partenariat public-prive, qui ne reposent pas sur un financement
par I’'usager, ne relévent pas de la méme logique. Ils sont susceptibles toutefois de
s’accompagner également, a certaines conditions, d’un transfert du risque au partenaire
privé pendant la phase de réalisation de I’investissement.

B. DES OBJECTIFS DE NATURE CONJONCTURELLE, DES MECANISMES
TEMPORAIRES

Alors que I’utilisation de la politique budgétaire a des fins conjoncturelles a été
tres largement remise en cause par la théorie macroéconomique depuis le début des
années 1980, la crise récente a conduit I’Etat a recourir davantage a des techniques
d’intervention extra-budgétaire a des fins d’action conjoncturelle.

La mobilisation de ces instruments a répondu a deux motifs principaux :

- assurer la liquidité et la solvabilité du systeme bancaire et financier, grace
notamment a des mécanismes de garanties et a la création de véhicules
dédiés (SFEF, SPPE) qui empruntent sur les marchés ;

- contribuer au soutien de I’activité en mobilisant le maximum de ressources
disponibles dans le cadre du plan de relance.

1. Les concours financiers aux établissements de crédit

La crise économique et financiére a montré que la liquidité était un bien public.
Afin de maintenir la fluidité du financement de I’économie et de faire face a des risques
de solvabilité, les pouvoirs publics ont mis en place un dispositif de soutien aux
établissements de crédit, adopté par le Parlement et validé par la Commission
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européenne, qui reposait sur de nouvelles entités congues pour avoir une duree de vie
limitée :

- la société de financement de I’économie frangaise (SFEF) dont le réle
était d’émettre sur le marché des titres garantis par I’Etat et d’accorder
aux établissements de credit en France des préts d’une durée de quinze
mois a cing ans a des conditions nettement plus favorables que celles
du marché de I’époque® ;

- et la sociéte de prise de participation de I’Etat (SPPE) dont I’objet était
de faire bénéficier les établissements de crédit d’un renforcement de
leurs fonds propres via la souscription de titres émis par ces derniers.

Les concours publics ainsi consentis ont permis de compenser la disparition
brutale des refinancements de marché et des émissions de fonds propres et ainsi
conforter la situation de liquidité des établissements de crédit et la solvabilité des grands
groupes bancaires. En échange de ces concours publics, I’Etat a demandé aux
établissements de crédit de poursuivre le financement des entreprises, des ménages et
des collectivités territoriales, en fonction d’un objectif chiffré. Il a également imposé
des engagements éthiques, portant sur la rémunération des dirigeants et des opérateurs
de marché. Ces concours ont contribué a restaurer la confiance sur les marchés et a
limiter les effets de la crise financiére.

Parallelement, I’Etat a contribué au plan de sauvetage de Dexia avec les
Gouvernements belge et luxembourgeois au travers d’une augmentation de capital de
6 Md€ dont 3 Md€ pour la France (1 Md€ par la SPPE, 1,3 Md€ par la Caisse des
dép6ts et consignations, 445 ME par le fonds d’épargne et 290 M€ par CNP Assurances)
mais aussi de garanties sur les financements leves par la banque sur les marchés.

La Cour a eu I’occasion de porter une appréciation positive sur I’efficacité du
dispositif ainsi mis en place en communiquant de premiers résultats dans un rapport
publié des la fin du mois de juin 2009 puis dans un rapport public thématique de mai
2010. En termes de finances publiques, elle a souligné le caractére encore incertain du
bilan financier de I’opération. Si I’impact budgétaire net et le résultat patrimonial
global, respectivement 864 M€ et 2,37 Md€ a la fin 2010, apparaissent positifs, divers
colts indirects impacteront le bilan final.

Au-dela du bilan financier, il convient de souligner le caractére trés largement
extra-budgétaire des solutions retenues par les pouvoirs publics pour assurer le
refinancement du systéme bancaire.

a. La SFEF

Détenue a 34 % par I’Etat et a 66 % par les banques privées, la SFEF a recu une
dotation en capital de 17 M€. Levant des fonds sur les marchés avec la garantie de
I’Etat, son intervention s’effectue sans consommation de crédits budgétaires. Entre sa
mise en place a l'automne 2008 et I’arrét de ses activités d’émission le

% e différentiel de taux a atteint 100 points de base & la fin de 2008 et est demeuré, au moins jusqu’a la
fin du 1% semestre 2009, a un niveau moyen de 40 points de base par rapport au taux des émissions non
sécurisées que les banques pouvaient effectuer sur le marché. Cette différence a représenté un avantage de
financement pour les établissements concernés de plusieurs centaines de millions d’euros.
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22 septembre 2009, la SFEF a procedé a vingt émissions de dette en euros et en devises
pour un montant total de 76,857 MdE.

Ces émissions lui ont permis de consentir des préts a treize établissements de
crédit avec un taux moyen hors garantie de I’Etat de I’ordre de 2,72%. Les
établissements devaient remettre en nantissement des créances destinées a garantir le
prét et appelées collatéraux. La SFEF n’ayant pas vocation a réaliser des bénéfices, le
capital social apparait improductif. Toutefois, celui-ci pourra étre récupéré a la
liquidation de la sociéteé.

b. La SPPE

Détenue a 100% par I’Etat, la SPPE n’a bénéficié que d’un montant limité de
crédits budgétaires octroyés par I’intermédiaire du compte d’affectation spéciale
« participations financiéres de I’Etat ». En 2008, elle a re¢u une avance d’actionnaire de
I’Etat d’un montant de 1,05 Md€ pour prendre une participation dans le capital de Dexia
dont 600 M€ ont été remboursés et 450 M€ convertis en capital.

Au total, 20,75 Md€ de titres de fonds propres des six groupes bancaires ont été
souscris par la SPPE : ces opérations ont éte financées via la Caisse de la dette publique
(CDP) qui bénéficiait elle-méme d’un dépbt de liquidités de I’ Agence France Trésor.

A I"automne 2009, 13,45 Md€ ont été rachetés par cing des six groupes. A fin
2009, I’Etat détenait encore, via la SPPE, la participation de 1 Md€ au capital de Dexia,
dépréciée dans les comptes sociaux de la SPPE a hauteur de 440 M€, et des titres super-
subordonnés et actions de préférence émis par BPCE pour un montant de 6,3 Md€¥.

Ainsi, via la CDP, I’Etat s’est endetté de 20,75 Md€ pour financer les
interventions de la SPPE. Cette somme lui a toutefois été remboursée pour une partie
par les remboursements des banques (13,45 Md€ a fin 2009), et pour le solde par le
produit d’un emprunt lancé par la SPPE fin 2009 (7,3 Md€ de papier commercial
multidevises).

Ce dernier mode d’intervention, effectué au moyen d’un emprunt obligataire
garanti par I’Etat, sans que le produit de celui-ci soit utilisé pour ouvrir des dotations
budgétaires, constitue une forme d’intervention extra-budgétaire de I’Etat. 1l majore la
dette publique sans que soit apparu de dépense budgétaire et sans que la dépense
correspondante soit considérée comme une dépense publique au sens de la comptabilité
nationale.

Au total, les montants effectivement apportés aux établissements de crédit ont
atteint 120 Md€. Le caractere original et innovant du dispositif a permis de faire face a
la crise de liquidités a laquelle le systéme bancaire se trouvait confronté en ne
mobilisant comme crédits budgétaires que la dotation en capital de la SPPE et en
rapportant 1,3 Md€ en recettes non fiscales®.

%es remboursements intervenus depuis le début de I’année 2010 s'élévent & 2,8 Md€ (1,6 MdE de titres
supersubordonnés et 1,2 Md€ d'actions de préférence). Un remboursement de 0,6 Md€ d'actions de
préférence est prévu pour le 15 octobre 2010.

0 Hors manques a gagner liés a la déductibilité fiscale des titres super-subordonnés, & la réduction du
prélevement sur le fonds d’épargne et au colit complet de la Médiation du crédit.
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La Cour a eu I’occasion d’indiquer, dans le rapport de juin 2010 consacré aux
concours financiers aux établissements de credit, que le dispositif avait été efficace.

2. La mobilisation de ressources extra-budgétaires dans le cadre du plan de
relance

Dans le cadre du plan de relance, la mobilisation de moyens de nature extra-
budgétaire a été recherchée pour compléter les crédits budgétaires alloués a ce plan. Tel
a été le cas, par exemple, de la mobilisation du groupe Caisse des dépots et
consignations*.

Ces interventions ont poursuivi une double finalité: I’accroissement de
I”investissement public et le soutien aux entreprises.

a. L’accroissement de I’investissement public

Les investissements supplémentaires demandés aux opérateurs

Les opérateurs ont été associes au plan de relance. La convention entre I’Etat et
I’AFITF relative a I’utilisation et a la gestion des crédits correspondants a ainsi prévu la
mobilisation de financements pour I’entretien du réseau routier, la modernisation des
itinéraires routiers, la régénération du réseau ferré, I’accélération des contrats de projets
ferroviaires Etat-Régions, ainsi que pour des acquisitions fonciéres et des travaux
préparatoires des grands projets ferroviaires et fluviaux.

Les crédits « plan de relance » ont été versés a I’AFITF en 2009 sous forme de
subvention budgétaire en AE = CP pour un total de 324 M€ afin de permettre a
I’établissement public d’engager des 2009 un montant total de 655 M€ de conventions
pluriannuelles nouvelles. Par ailleurs, 50 M€ ont été versés a I’AFITF au titre de
contribution a ses ressources globales.

A l’instar de I’AFITF, VNF a été sollicité, pour une action plus conjoncturelle,
dans le cadre du plan de relance. Un montant de 100 M€ de crédits lui a été attribué
dont 50 ont été versés en 2009. Ces crédits étaient destinés a accélérer la réalisation
d’investissements visant a améliorer la sécurité sur I’ensemble du réseau ou contribuant
a la modernisation du réseau magistral.

Dans le cadre du plan de relance, ’ANRU a benéficié de crédits budgétaires
destinés a accélérer les travaux du PNRU. La convention entre I’Etat et I’ANRU relative
aux credits du Plan de relance, signée le 27 mars 2009, prévoyait de doter ces actions de
350 M€ dont 200 M€ de CP ont été versés en 2009.

Les investissements supplémentaires demandés aux concessionnaires
d’autoroute

Bien que la délégation de service public participe principalement d’une action
économique structurante, I’Etat a voulu, a I’occasion de la crise économique, lui faire
jouer un r6le de nature plus conjoncturelle. Dans le cadre du plan de relance, les

*L Voir sur ce point le rapport relatif & la mise en ceuvre du plan de relance réalisé par la Cour au titre de
I’article 58-2 de la LOLF, transmis a la commission des finances en juillet 2010.
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societés concessionnaires d’autoroutes se sont engagées a realiser de nouveaux
investissements en contrepartie d’un allongement de la durée des contrats.

L’article 117 de la loi n° 2009-1674 du 30 décembre 2009 de finances
rectificative pour 2009 permet de proroger par avenant, pour une durée maximale d’un
an, la durée des concessions, en contrepartie de travaux portant sur I’insertion dans
I’environnement, la sécurité et des aménagements améliorant les conditions de
circulation et les échanges avec le réseau concéde.

Des avenants prolongeant d’un an la durée des concessions interurbaines ont
effectivement été conclus avec les sociétés ASF, ESCOTA, COFIROUTE, SANEF et
SAPN. Le montant total des travaux a réaliser en 36 mois s’éleve a 1,023 Md€ dont
750 M€ pour Vinci et 273 M€ pour Sanef groupe.

Le projet d’allonger la durée des contrats en contrepartie de la réalisation
d’investissements par les concessionnaires était en réalité antérieur a la genése du plan
de relance et avait pour origine le Grenelle de I’environnement en octobre 2007. Si,
jusqu’alors, ce projet n’avait pas abouti, le contexte de la crise financiére a conduit a le
remettre a I’ordre du jour, a des fins de soutien du secteur du batiment et des travaux
publics®.

L’accélération des investissements des entreprises publiques

Dans le cadre du plan de relance, I’Etat a également souhaité faire jouer aux
investissements des entreprises publiques un réle contra-cyclique en demandant a
certaines d’entre elles d’accélérer leurs investissements, a hauteur de 456 M€ pour la
RATP, de 384 M€ pour la SNCF, de 2,5 Md€ pour EDF et de 600 M€ pour La Poste*.

Les investissements supplémentaires annoncés dans le cadre du plan de relance
étaient en réalité le plus souvent déja programmeés et les realisations effectives ont pu,
pour certaines entreprises, apparaitre plus modestes que prévu*. L’investissement
supplémentaire réel s’est situé entre 400 et 500 M€ pour EDF, 248 M€ pour la RATP,
200 M€ pour La Poste et 197 M€ pour la SNCF. En I’espece, le volontarisme
économique a trouvé une limite dans la forte contrainte d’endettement a laquelle sont
soumises la plupart de ces entreprises.

b. Les soutiens conjoncturels aux entreprises

La garantie de financements bancaires par Oséo

Lors de la crise financiére, les moyens d’intervention d’Oséo ont été renforcés
afin de lui permettre d’augmenter les garanties de préts bancaires accordées aux PME et
d’étendre aux entreprises de taille intermédiaire le bénéfice de ces garanties. Une

*2 Dans son rapport sur la mise en ceuvre du plan de relance (juillet 2010), la Cour a relevé que I’effet
relance était en réalité décalé dans le temps.

** En outre, 200 M€ étaient prévue pour GDF-Suez, classée, pour la présentation du plan de relance,
parmi les entreprises publiques malgré sa privatisation de juillet 2008.

* Voir sur ce point le rapport relatif & la mise en ceuvre du plan de relance réalisé par la Cour des comptes
au titre de I’article 58-2 de la LOLF.
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dotation de 561 M£€ lui a été versée en 2009 afin de lui permettre d’accorder 4,78 Md€
de garanties supplémentaires®* dans le cadre d’un plan de 5 Md£.

Sur ce dernier montant, 2 Md€ de crédits garantis étaient destinés au
renforcement de la trésorerie des PME, 2 Md€ de crédits garantis devaient permettre le
maintien de lignes de crédit (lignes de crédit confirme) et 1 Md€ de crédits garantis
devaient bénéficier aux entreprises de taille intermédiaire (ETI), soit sous forme de
renforcement de trésorerie, soit sous forme de lignes de crédit confirmé.

L’ extension aux entreprises de taille intermédiaire du bénéfice des garanties
d’Oséo est intervenue dans le cadre de deux conventions, en date du 11 mars 2009,
visant a mettre en place une «sur-garantie Renforcement de la trésorerie des
Entreprises » et une « Sur-garantie de lignes de Crédit Confirmé». Ces deux
conventions créent, pour les deux modes d’intervention, d’une part, un régime de sur-
garantie pour les PME, d’autre part, un régime de garantie « classique » et un autre de
« sur-garantie » pour les ETI. Les sur-garanties permettent de garantir des crédits pour
des quotités inhabituelles pouvant aller jusqu’a 90 %.

Pour 2010, une dotation globale de 380 M€, dont 189 M€ dédiés au dispositif du
plan de relance doit étre apportée a Oséo-garantie. La dotation de 189 M€ lui permet de
garantir un volume global de préts de 2,4 Md€.

Dans le cadre du plan de relance, qui complete les actions traditionnelles
d’Oséo, les dispositifs mis en place ont permis, pour la période 2008-2009, d’aider pres
de 17 000 entreprises pour un encours de préts de 3,9 Md€ ( soit 82% de la prévision
initiale). La dotation versée en 2009 a été consommée a pres de 95 %, I’effet de levier
moyen s’établissant & 7. Les engagements hors bilan d’Oséo fin 2009 s’élevaient a
10,66 Md£ au titre des seules garanties données a la clientéle.

A mi mai 2010, 3 555 entreprises ont été aidées et 672 M€ de préts ont été
garantis dans le cadre du plan de relance. Si Oséo-garantie a ainsi fortement contribué
au financement des entreprises, le colt budgétaire final n’est pas encore connu dans la
mesure ou des incertitudes subsistent sur le niveau réel de consommation des dotations
jusqu’a extinction des garanties accordées. La fragilité de la situation économique et
I’extension du champ d’intervention d’Oséo aux entreprises de taille intermédiaire (qui
peuvent bénéficier d’une garantie de 15 M€) renforcent I’incertitude.

La forte augmentation de I’activité d’Oséo accroit le besoin de fonds propres
afin de respecter les ratios prudentiels auxquels la société est soumise en sa qualité
d’institution financiere spécialisée. Le ratio de fonds propres de base d’Oséo, qui était
de 8 % au 31 décembre 2009, selon I’établissement, s’élevait a 7,3% au 30 juin 2010.
Selon Oséo, I’Autorité de contrdle prudentiel a accepté que ce ratio demeure inférieur a
8 % jusqu’a la fin de I’année.

Une augmentation des capitaux propres est donc nécessaire tant pour respecter,
un ratio de fonds propres de 8% minimum que pour faire face aux besoins de fonds
propres que va générer le développement de I’activité en 2010. L’augmentation de

> Une dotation de 25,8 M€ a été versée a I’Agence francaise de développement au bénéfice de I’Outre-
mer, avec un objectif d’encours garanti de 220 M€.
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capital est également nécessaire pour qu’Oseo bénéficie d’une bonne notation et dispose
d’un statut solide de garant pour emprunter sur les marchés aux meilleures conditions.

Initialement, la dotation en capital versée par I’Etat devait étre financée en
totalité au moyen d’une fraction de I’emprunt national. Par amendement adopté en
premiére lecture a I’Assemblée nationale, le Gouvernement a décide d’affecter la taxe
exceptionnelle sur les bonus attribués aux professionnels des marchés au titre de 2009
au renforcement des fonds propres d’Oséo a concurrence de 360 M€“. Seul le solde de
cette dotation sera financé par I’emprunt national. Le Trésor a indiqué que le rendement
de la taxe a été inférieur aux attentes.

L’augmentation de capital, qui devait étre décidée en juillet 2010 lors de
I’ Assemblée générale, est toujours en discussion. Elle devait s’effectuer par un apport
de I’Etat, a hauteur de 500 M€, ramené a 440 M€*. D’autres actionnaires, au premier
rang desquels la CDC, devaient y participer pour un montant devant se situer entre 200
et 300 ME£. Selon la direction générale du Trésor, la CDC ne participerait finalement pas
a la recapitalisation.

Des dispositifs de préts destinés a aider des entreprises

Dans le contexte spécifique de la crise financiére et du plan de relance de
I’économie, des préts ont été accordeés au secteur automobile. Si la plus grande part
(6,5 Md€) a été consentie sous la forme de préts participatifs au moyen de dépenses
budgétaires imputées au compte de concours financiers « Préts et avances a des
particuliers ou a des organismes privés », un montant de 2,2 Md€ de préts a été accordé
aux banques internes des constructeurs automobiles PSA et Renault par I’intermédiaire
de la SFEF.

Les préts participatifs contribuent en particulier au financement des grands
programmes de développement de véhicules plus propres mais peuvent étre utilisés dans
le cadre du financement des besoins généraux des constructeurs. Le plan devait
permettre I’octroi de préts au bénéficie de PSA et Renault, pour 3 Md€ chacun, et au
bénéfice de Renault Trucks et IVECO, pour 250 M€ chacun. Toutefois, cette derniére
Société y a renoncé.

Accordé pour une durée de cing années, le capital est remboursable en une fois
au terme de la durée du prét, mais des remboursements par anticipation sont possibles.
La rémunération des préts comporte une partie fixe, de 6 %, et une partie variable
indexée sur le taux de marge opérationnelle de la société pour I’exercice clos précédant
I’échéance annuelle d’intérét, dans la limite de 9 %.

Un autre dispositif de préts concerne spécifiquement les entreprises qui
rencontrent des difficultés de financement. Ces préts du fonds de développement

* Inspirée par un projet britannique similaire, la France a décidé d’introduire, & titre exceptionnel, un
prélevement fiscal sur les bonus versés en 2010 au titre de 2009. La taxe s’éleve a 50% du montant
attribué au-dela de 27 500 €. Dans le projet de loi de finances rectificative, le produit net de cette taxe
était affecté dans la limite de 270 M€ au fonds de garantie des dép6ts en vue de financer le relevement du
niveau de couverture des dépdts de 70 000 & 100 000 € d’ici le 31 décembre 2010, le solde (90 M£) étant
versé au budget général afin de couvrir la perte de recettes pour I’Etat résultant de la déductibilité de cette
taxe du résultat imposable des établissements de crédit et entreprises d’investissements concernés.

*" En raison du moindre rendement de la taxe sur les bonus (voir infra).
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économique et social (FDES) sont accordés de maniere subsidiaire et exceptionnelle,
dans le cadre d’une procédure spécifique®® de suivi d’entreprises en difficulté. Les préts
FDES ne sont accordes que s’ils sont jugés déterminants pour finaliser un tour de table
permettant de financer un plan de redressement crédible de I’entreprise. Ces préts ne
peuvent constituer qu’une part minoritaire du total des apports de nouveaux
financements et sont consentis dans les mémes conditions que les crédits bancaires
accordés dans le cadre du tour de table.

Entre 2006 et 2009, 22 sociétés ou groupes ont bénéficié de préts FDES dans
plusieurs secteurs industriels (sous-traitance automobile, industrie agroalimentaire,
biens d’équipement, logistique, BTP). Cependant, alors que le total des préts accordés
est longtemps resté limité (4,68 M€ en 2008), le total des préts accordés en 2009 a
atteint 52 M€ en raison de la crise financiére.

Les dispositifs de complément d’assurance-crédit public

Dans le contexte tres particulier de la crise financiére et économique
internationale, le risque client s’est considérablement accru et la couverture des polices
d’assurance-crédit s’est rapidement resserrée. Pour pallier les défaillances du marché,
I’Etat a d0 successivement créer plusieurs dispositifs de garanties publiques :

- deux dispositifs « domestiques » : CAP et CAP+ gérés par la CCR*, créés
par les lois de finances rectificatives n°2008-1143 du 30 décembre 2008 pour
2008 et n°2009-431 du 20 avril 2009 pour 2009 ;

- deux dispositifs «export»: CAP export et CAP+ Export gérés par la
Coface.

Le complément d’assurance-crédit public (CAP) est une garantie
complémentaire distribuée par les assureurs-crédit et réassurée en totalité aupres de la
CCR. Le dispositif est ouvert aux opérations de réassurance intervenant avant le
31 décembre 2009, mais la durée du dispositif a été allongée d’un an. Le montant de
I’exposition maximale totale était de 20 Md€, réduit en cours d’année a 10 Md£.

Sont concernés par ce dispositif tous les assureurs-crédit autorisés a opérer sur le
marché frangais. Dans les faits, les trois plus importants acteurs que sont Euler Hermes,

*8 Ces entreprises en difficultés sont suivies dans le cadre du Comité Interministériel de Restructuration
Industrielle piloté par la DGT ou par les Comités Départementaux d’Examen des problémes de
Financement des entreprises-CODEFI, en fonction des enjeux économiques.

* La Caisse centrale de réassurance (CCR) est une société anonyme détenue @ 100 % par I’Etat qui, &
coté d’activités concurrentielles représentant environ un tiers de son chiffre d’affaires, gere des opérations
avec garantie de I’Etat (des « gestions®® »). La garantie de I’Etat fait I’objet d’une rémunération et ne peut
étre mise en jeu que lorsque, au cours d’une année, le montant des indemnités pour sinistres restant a la
charge de la CCR dépasse 90 % de la réserve spéciale et de la provision d’égalisation constituée dans ses
comptes au titre du risque concerné.

%0 Dans son article 125 dont les modalités d’application sont décrites dans le décret n°2009-246 du 3 mars
2009 « en vue de définir les modalités d’octroi de la garantie de I’Etat aux opérations de réassurance de
certains risques d’assurance-crédit effectuées par la Caisse Centrale de réassurance ».
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COFACE et Atradius®, qui représentent la quasi-totalité du marché francais, ont signé
des traités de réassurance ainsi qu’un acteur plus spécialisé, Groupama assurance-crédit.

Afin d’éviter la mise en jeu de la garantie de I’Etat a premiere demande,
I’allocation de fonds propres par la CCR a la gestion du risque d’assurance-crédit est
apparue nécessaire®. Elle a été opérée non par un apport de I’Etat mais par un
prélevement des fonds propres provenant de la réserve spéciale relative au risque spatial
de la CCR, qui ne fait plus I’objet depuis 2009 d’une gestion separée.

Le dispositif CAP a démarré lentement (317 M€ d’encours garantis fin mai
2009, soit 1,2 M€ de primes) et n’a pas pris I’ampleur prévue initialement par la
direction générale du Trésor. Il apparait plus comme une mesure d’accompagnement de
sortie de crise, qui permettra aux assureurs-crédit de suivre I’évolution des besoins de
leurs assurés lors du rebond d’activité et d’assurer a de nombreuses entreprises des
encours de crédit de niveau élevé sur le fondement de résultats publiés dégradés>.

Au 31 décembre 2009, les encours sont estimés a 485 M€, au profit de 3 491
assures.

Ce dispositif a été congu pour étre financierement équilibré. L’intervention de
I’Etat, en tant que garant en dernier ressort, ne sera requise que dans I’éventualité d’un
appel de sa garantie. Le total de la réserve spéciale et de la provision d’égalisation
s’élevait & un montant de 16,7 M€ pour 2009.

Le dispositif CAP + permet la couverture par I’Etat, a travers un fonds
spéecifique, de certains risques de crédit considérés comme non-assurables par les
assureurs crédit. Une exposition maximale de 5 Md€ est ainsi mise a leur disposition
pour garantir les fournisseurs contre le risque de défaut de paiement de leur client
lorsque les garanties données sur un acheteur ont été résiliées par les assureurs-crédit ou
que les demandes de garantie sur un acheteur ont fait I’objet d’un refus d’assurance.

Le dispositif a été instauré initialement jusqu’au 31 décembre 2009, puis
prolongé jusque fin 2010 au méme titre que le dispositif CAP.

Selon les estimations de la direction générale du Trésor, la probabilité de défaut
a 1 an est comprise entre 2 et 6 % des encours. Il existe cependant des conditions pour
limiter I’exposition de [I’Etat au risque de defaillance des acheteurs (limite
d’indemnisation par assuré fixée a 3 M€, franchise de 20 % de quotité non garantie
restant a la charge de I’assuré). La convention prévoit que I’assureur-crédit révise
régulierement I’évaluation des risques faisant I’objet du CAP+ avec les mémes
diligences que pour les risques qu’il a en portefeuille et tire toutes les conséquences
résultant de cette évaluation.

> Axa Assurcrédit et CESCE participent également aux dispositifs pour de petits montants en ligne avec
leur part de marché.

%2 Cf. la note de la DGTPE pour le ministre en date du 15 janvier 2009 portant sur le « décret et avenant &
la convention Etat-CCR, fixant les modalités d’octroi de la garantie de I’Etat a la CCR pour certains
risques d’assurance-crédit. »

5% Source : M. Eric Lenoir, directeur des risques pour I’Europe du Sud d’Atradius — commission des
finances du Sénat — séance du 8 avril 20009.
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Un premier versement de 10 M€ a été effectué au profit du fonds en date du
31 décembre 2009. A cette méme date, les encours en risque sont estimés a 653 M€, au
profit de 4 764 assures.

Bien que les premiers sinistres soient inférieurs aux prévisions, le dispositif CAP
+ n’en fait pas moins peser des risques significatifs sur les finances publiques du fait
que I’Etat, via le FSCI, se place en position d’assureur direct.

Les dispositifs CAP et CAP+ ont également eu leur pendant a I’exportation, avec
CAP export et CAP+ Export. Gérés par la COFACE, ils représentaient respectivement,
au début de 2010, un encours de 66 M€ (419 assurés et 842 acheteurs concernés) et de
71 M€ (667 assurés et 1 471 acheteurs concernes).

C. L’EVENTUEL CONTOURNEMENT DE LA NORME DE DEPENSE

Le caractére légitime du recours a des moyens extra-budgétaires pour intervenir
dans I’économie, en visant des objectifs pérennes ou a des fins plus conjoncturelles, ne
doit pas masquer les risques de contournement de la norme de dépenses qui peuvent
accompagner la mise en place de tels instruments.

Le caractere négatif de la capacité d’autofinancement de [I’Etat, les
caracteéristiques du plan de relance et les spécificités de I’emprunt national mettent en
évidence les difficultés que rencontre I’Etat pour investir (1). Les déséquilibres de
grande ampleur qui affectent le budget de I’Etat pourraient inciter a rechercher de
nouvelles formes de débudgétisation (2)

1. Une faible capacité d’investissement

a. Un autofinancement négatif

L’article 51 de la loi organique relative aux lois de finances prévoit une
présentation en annexe des recettes et des dépenses budgétaires en une section de
fonctionnement et une section d’investissement. Cette présentation met en évidence le
fait que I’endettement finance, au-dela de I’investissement de I’Etat, une grande partie
de ses dépenses courantes.

Si la regle d’or, selon laquelle I’endettement ne doit servir qu’a financer des
investissements, n’est pas en vigueur en France et s’il convient de ne pas méconnaitre le
role de soutien conjoncturel que le budget de I’Etat peut étre appelé a jouer, I’impact des
déficits de fonctionnement sur la section d’investissement est de nature a affecter, toutes
choses égales par ailleurs, la capacité d’investissement de I’Etat.
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Présentation en section d’investissement PLF 2010

Section d’investissement (montants en Md€)
Recettes pour 2010 Dépenses pour 2010

Déficit de la section de 95,30{1. Dépenses d'investissement 20,00

fonctionnement

1. Cessions d’immobilisations 5,00

financieres

2. Ressources d’emprunts 212,00(2. Dépenses d’opérations 101,40
financieres
Remboursements d’emprunts 96,00
et autres charges de trésorerie
Opérations financiéres 5,00
Participations (dotations en 0,40
capital)

TOTAL | 121,70[ TOTAL | 121,70

Source : PLF 2010

Le déficit de la section de fonctionnement, qui s’apparente a un autofinancement
négatif, accroit le besoin de financement de I’Etat. Toutes choses égales par ailleurs, il
limite la capacité de I’Etat a financer ses investissements.

Si le déficit de fonctionnement, et donc I’autofinancement négatif, est
particuliérement important pour I’année 2010, en raison de la dégradation de la situation
des finances publiques, il n’en était pas moins réel les années précédentes. Les montants
d’investissements civils et militaires sont restés du méme ordre (aux alentours de
19 MdE€ par an).

Déficit de la section de fonctionnement (en Md€)
2007 2008 2009 2010
-22,8 -21,2 -32,5 -95,3

Source : PLF des années 2007, 2008, 2009 et 2010

Cette tendance se confirme en exécution par la dégradation de la capacité
d’autofinancement de I’Etat (CAF) :

Bwolution de la capacité d'autofinancement (CAF) (en Md€)
2006 2007 2008 2009
-29,9 -44.6 -57,8 -95,5

Source : Cour des comptes

Le tableau des flux de trésorerie, qui est I’un des états financiers certifiés par la
Cour, donne un éclairage complémentaire sur la capacité de I’Etat a générer de la
trésorerie et a I’utiliser pour son activité propre, ses opérations d’investissement et de
financement. Il fait en particulier ressortir que les flux dégagés par les cessions d’actifs
immobiliers et de participations financiéres sont loin de compenser les investissements
(solde net de -24,7 Md€).
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En Md€ 2007 2008 2009
F’I.ux de trésorerie liés aux opérations 76 122 247
d’investissement

Acquisitions d’immobilisations -25,4 -24,1 -45,1
Cessions d’immobilisations 17,8 119 20,4

Source : Compte général de I’Etat 2009

Pour mémoire, les flux liés aux acquisitions d'immobilisations (45 Md€ en 2009)
comprennent en premier lieu I’acquisition d’immobilisations financiéres (a hauteur de
30 Md€) pouvant par exemple correspondre a des prises de participation ou encore a
I’octroi de préts a des tiers. La différence entre le montant des flux liés & I’acquisition
d’autres immobilisations (environ 15 Md€) et celui des investissements civils et
militaires (19 Md€), s’explique par le fait que la totalité des flux « d’investissement »
(au sens de la comptabilité des dépenses et des recettes budgétaires de I’Etat) ne sont
pas « activées » (au sens de la comptabilité générale) : une part est comptabilisée en
charges et n’entre donc pas en ligne de compte dans le montant des immobilisations
acquises.

Le rapport entre I’excédent brut d’exploitation (EBE) et les produits fiscaux
bruts permet par ailleurs d’apprécier le surplus de ressources générés par I’activité de
I’Etat pour faire face a ses investissements et aux charges de sa dette. Son évolution
marque une dégradation depuis 2006 :

Ewolution du ratio EBE/ Total des produits bruts
En Md€ 2006 2007 2008 2009
Excédent brut d'exploitation (EBE) 6,1 2,7 -0,8 -57,5
Total des produits fiscauxbruts 326,0 325,0 3275 290,7
RATIO 1,9% 0,8% -0,2% -19,8%
Source : Cour des comptes
b. Un plan de relance en partie débudgétisé

Dans son rapport public sur la situation et les perspectives des finances
publigues publié en juin 2010, la Cour a souligné que, retraité du poids des mesures
ayant un simple impact de trésorerie (mesures fiscales de remboursement anticipé,
avances sur marchés publics,...), et si I’on met a part le jeu des stabilisateurs
automatiques, particulierement important dans notre pays, le plan de relance de la
France était de moindre ampleur que dans la plupart des autres pays développés™.

Les crédits ouverts en 2009 dans le cadre du plan de relance ont représente 10,6
Md€ en AE et 9,6 Md€ en CP* auxquels se sont ajoutés 3 Md€ en AE et en CP pour la
dotation en capital du FSI. A ces crédits s’ajoutent les mesures fiscales dont le codt a été
de 16,3 Md€ (pour une estimation initiale de 10,5 Md€) et le remboursement anticipé du
FCTVA aux collectivités territoriales, pour leurs opérations nouvelles d’investissement,
qui s’est élevé a 3,8 Md€. Au total, le colt budgétaire du plan de relance aura été

> Voir sur ce point le rapport relatif & la mise en ceuvre du plan de relance réalisé par la Cour des comptes
au titre de I’article 58-2 de la LOLF.

> Un montant de 2,3 Md€ d’AE et de 4,1 Md€ de CP sera par ailleurs ouvert en 2010 au titre du plan de
relance.
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d’environ 35 Md€ sur I’ensemble des deux années 2009-2010 (29,5 Md€ en 2009 et 5,3
Md€ en 2010).

Ce plan, qui était centré sur I’investissement, a également fait appel a des
moyens extra-budgétaires, les entreprises publiques étant invitées a réaliser un volume
d’investissements supplémentaires. Par ailleurs, les sociétés concessionnaires
d’autoroutes se sont engagées a réaliser des investissements en contrepartie d’un
allongement d’une année de la duree des contrats.

En outre, la mobilisation du secteur public financier a constitué un volet
essentiel du plan. La capacité de préts d’Oséo a été accrue par la Caisse des dépots et
consignations sur ressources du fonds d’épargne. Une dotation de 561 M€ lui a été
versée par I’Etat sur crédits du budget général pour lui permettre d’accroitre le volume
des garanties accordées au titre du crédit interentreprises. Le fonds d’épargne a été
mobilisé sur décision du ministre de I’économie, de I’industrie et de I’emploi & hauteur
de 38,5 Md€ pour le financement d’investissements et pour une part de la
recapitalisation de Dexia (445 M€). Le groupe Caisse des Dép6ts a, pour sa part,
apporté une contribution de 5,5 Md€ au titre du plan de relance (si on y inclut la
création du FSI) et participé sur ses fonds propres a la recapitalisation de Dexia a
hauteur de 1,59 Md€.

C. Un emprunt national visant un surcroit d’investissement

Le mécanisme de I’emprunt national illustre a sa facon la contrainte budgétaire
sous I’angle de la limitation de I’endettement supplémentaire y afférent.

Alors méme que I’emprunt national est présenté comme constitutif d’un effort
budgétaire significatif pour financer des investissements d’avenir, la technique retenue
pour sa mise en ceuvre a été congue pour conduire a un impact minimal sur la dette de
I’Etat tout en affichant une dépense budgétaire de 35 Md€ en 2010 et un appel au
marché de 22 Md€. Toutefois, la puissance publique ne dépensera pas 35 Md€ en 2010,
ni méme en cumulé sur les dix prochaines années, au titre des priorités d’avenir
identifiées par le Gouvernement a la suite des travaux de la commission conduite par
MM. Alain Juppé et Michel Rocard, anciens Premiers ministres.

L’augmentation de la dette de I’Etat serait, selon les hypotheses du
Gouvernement, d’environ 5 Md€ en 2010 et de I’ordre de 19 Md€ a terme, hors codt de
financement. C’est un résultat éminemment appréciable pour la maitrise de
I’endettement de la France et la qualité de sa signature auquel I’AFT n’est pas étrangére,
méme si les discussions qui ont précédé la décision annoncée mi décembre, ont pu
susciter de I’inquiétude des marchés et des investisseurs.

En réalité, I’emprunt national se résume au final a deux séries de flux financiers :

— des versements d’intéréts aux organismes attributaires des fonds non
consomptibles dans le cadre des priorités « enseignement supérieur » et
« recherche », a hauteur de 513 M€ par an*, qui constituent une dépense
budgétaire rattachée au programme « charge de la dette et trésorerie de
I’Etat » intégrée a la norme de dépense ;

% Lorsque I’intégralité des fonds aura été affectée aux lauréats (taux d’intérét de 3,413 %).
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— des décaissements progressifs, de I’ordre de 4 a 5 Md€ par an entre 2010 et
2014, qui correspondent au versement par les gestionnaires des fonds
consomptibles aux bénéficiaires finaux ; ces versements n’affectent pas le
solde budgétaire et n’entrent pas dans la norme de dépense.

Seules les secondes seront en principe financées par de [I’emprunt
supplémentaire. La dette négociable de I’Etat n’augmentera donc que progressivement,
au rythme du décaissement des fonds consomptibles, d’environ 19 Md€ a terme, soit
I’équivalent de 1 point de PIB, sous réserve que les intéréts de I’emprunt national
(charges d’intéréts liés aux emprunts nouveaux et rémunération des fonds non
consomptibles déposés au Trésor) soient effectivement gagés comme cela est prévu par
le Gouvernement. Par nature, ce surcroit d’endettement n’est pas identifiable au sein du
programme de financement de I’Etat.

Ces intéréts annuels vont progressivement augmenter jusqu’a 1,2 Md€ d’ici
environ cing ans (sous I’hypothése conventionnelle de taux d’intérét préteur et
emprunteur de 3,4 %), et exercer une pression supplémentaire sur le respect de la norme
de dépense. Le principe de neutralité budgétaire sur lequel le Gouvernement s’est
engage est donc ambitieux, les dépenses d’investissement devant se substituer en partie
a des dépenses existantes. La charge cumulée de ces intéréts pourrait atteindre pres de
10 Md€ au bout de dix ans.

2. La tentation du recours a la débudgétisation

a. L’inéluctable ajustement budgétaire

Les déséquilibres budgétaires de grande ampleur auxquels la France se trouve
actuellement confrontée procédent, au-dela des effets de la crise financiere sur les
finances publiques, d’une insuffisante maitrise des comptes publics. Dans ce contexte,
la qualité du contrdle de I’évolution des dépenses apparait cruciale.

Dans le rapport sur la situation et les perspectives des finances publiques de
juin 2010, la Cour a souligné le caractere tres incertain de I’évolution des recettes dans
les prochaines années et le risque d’une perte durable de recettes sociales, ainsi que le
caractere trés ambitieux des derniers objectifs de croissance des dépenses retenus par
I’Etat. Elle a conclu a la nécessité d’une réduction d’au moins 1 point de PIB par an du
déficit structurel pour viser un équilibre des comptes en termes structurels en 2016 et
ramener la dette publique de 89 % du PIB en 2012 a 82 % du PIB en 2020.

Quelle que soit la position du curseur entre la réduction des dépenses et
I’accroissement des recettes, I’effort sur la dépense demeurera indispensable. Le gel en
valeur des dépenses des ministeres pour trois ans, annoncé par le Premier ministre, et
confirmée dans les lettres plafond adressées aux ordonnateurs principaux s’inscrit dans
cette perspective.

Cette problématique renvoie a celle de la fixation de la norme d’évolution des
dépenses de I’Etat. L’augmentation annuelle de celles-ci est, depuis le projet de loi de
finances pour 2004, soumise a une norme d’évolution limitée a I’inflation anticipée qui
correspond a une stabilité en volume de ces dépenses. Cette norme de dépenses
s’applique actuellement aux dépenses du budget général (nettes des remboursements et
dégrevements), considérées a périmetre constant, aux préléevements sur recettes au profit
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de I’Union européenne et des collectivités territoriales ainsi qu’a certaines nouvelles
affectations de recettes. La loi de programmation des finances publiques a fixé les
limites de I’évolution des dépenses de I’Etat par mission pour les années 2009 a 2012.

Dans le rapport public annuel de février 2010 la Cour a estimé que la norme de
dépenses devait étre durcie et étendue aux contrats d’objectifs et de moyens passes avec
les principaux opérateurs. Dans le rapport sur les résultats et la gestion budgétaire de
I’Etat de mai 2010, elle a souligné les limites du calcul actuel de cette norme qui exclut
une part importante des dépenses, en particulier celles imputées aux comptes spéciaux,
et qui prend en compte, de facon parfois inappropriée, certains changements de
périmétre. En outre, si I’objectif visé par I’adoption de cette norme reste de soumettre
les gestionnaires a une certaine discipline lors de la préparation, puis au cours de la
gestion infra-annuelle du budget, la Cour a recommandé que soit également congu un
outil spécifique élargi fixant un niveau maximum de dépenses et mesurant a posteriori
la réalité des dépenses opérées.

Dans ce contexte, I’identification du champ des interventions extra-budgétaires
et la prise en compte des variations de celui-ci prennent une importance accrue. Dans un
contexte de pression a la baisse sur les dépenses en raison de difficultés budgétaires
durables, la tentation de la débudgétisation peut se trouver renforceée.

Néanmoins, la portée des différents modes de débudgétisation n’est pas
identique dans tous les cas. Certains peuvent s’avérer peu risqués, a I’instar du recours a
la délégation de service public qui, au contraire, peut étre un mode de valorisation
patrimoniale pour I’Etat des lors que les risques de constitution de rentes de situation
pour le délégataire sont prévenus. D’autres sont plus risqués, lorsqu’il s’agit de
transférer I’endettement a des organismes tiers.

b. La débudgétisation « dans I’espace » et « dans le temps »

L’affectation de recettes a un opérateur, ou a tout autre organisme tiers, auquel
est transférée la responsabilité de I’exécution de dépenses, en lieu et place de ressources
d’origine budgétaire destinées a couvrir ces dépenses, constitue, en pratique, un moyen
de réduire de fagcon nominale les dépenses de I’Etat. La possibilité ouverte a certains des
organismes en question de recourir a I’emprunt est en outre susceptible d’accroitre
I’ampleur de la débudgétisation.

L’affectation de recettes fiscales ou non fiscales a un organisme tiers constitue
un appauvrissement de I’Etat. Si la capacité de lever I'imp6t est parfois présentée
comme équivalant a un actif immatériel®’, toute affectation par I’Etat d’une recette
fiscale a un opérateur s’apparente a une réduction d’actif de I’Etat. Il en va de méme de
tout transfert de droits, d’actifs ou de créances.

En tout état de cause, la réduction des dépenses ainsi obtenue apparait
artificielle. Par ailleurs, I’affectation de ressources peut induire un déséquilibre financier
pour I’organisme, si ces ressources sont insuffisantes ou, a I’inverse, source de
gaspillage si celles-ci excédent le montant nécessaire a la couverture des dépenses.

5" Bien qu’il ne s’agisse pas d’un actif au sens des normes comptables de I’Etat.
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De la méme maniere, le financement de I’organisme par I’emprunt n’allege que
de facon apparente et transitoire les charges de I’Etat qui seront impactées, soit par
I’accroissement de la dette publique qui en résulte, soit par I’obligation de couvrir a
terme les déficits cumulés de I’organisme.

La débudgétisation peut également prendre I’aspect d’un décalage des charges
de I’Etat dans le temps, lorsque celui-ci fait préfinancer ses dépenses par des partenaires
privés, dans le cadre de financements qualifiés d’innovants. Le recours a un partenariat
public-privé permet de lisser la charge d’un investissement sur toute la durée du contrat
et ainsi de reporter la comptabilisation de la charge budgétaire. A certaines conditions,
le PPP est également « déconsolidant » en ce qu’il n’impacte pas immédiatement la
dette publique.

La réduction des dépenses lors de la conclusion du contrat est toutefois
largement factice. Elle ne prend en compte ni le codt final actualisé de I’opération,
souvent supérieur a moyen ou long terme, ni d’éventuels colts cachés résultant
notamment de I’évolution du contrat dans le temps.

CONCLUSION DE LA PREMIERE PARTIE

L’intervention de I’Etat dans I’économie par des moyens extra-budgétaires n’est
pas nouvelle. Qu’il s’agisse de financer des infrastructures, d’agir en faveur du
développement des entreprises et de la diffusion de I’innovation ou, plus globalement,
d’assurer le financement de I’économie en cas de défaillance du marche, ces
interventions se caractérisent par I’extréme diversité des modalités, des acteurs
concernes et des moyens mobilisés.

La crise économique a conduit & recourir de fagcon massive au mécanisme de la
garantie qui, précedemment, était devenu résiduel, mais aussi a d’autres types
d’intervention extra-budgétaire (PPP, concessions, investissements par des entreprises
publiques). Cette crise a contribué a donner I’impression d’un fort accroissement de
I’extra-budgétaire au détriment du budgétaire. Cette impression a en outre pu étre
renforcée par les dispositifs mis en place pour I’utilisation du produit de I’emprunt
national.

Les dispositifs mentionnés précédemment constituent toutefois un ensemble
hétérogéne qui ne présente pas de cohérence interne et dont le champ ne peut étre saisi
que de maniére analytique. La diversité des modes d’intervention et la multiplication
des acteurs rendent particulierement difficile la mise en place d’un pilotage d’ensemble.
Chacun des mécanismes participe d’une politique donnée et leur mise en cohérence doit
sans doute étre principalement recherchée au regard des objectifs de cette politique et
non en fonction du critére commun que représente leur caractére extra-budgétaire. Tant
la direction du budget que la direction générale du Trésor indiquent d’ailleurs que ces
dispositifs ne relevent pas d’une politique globale.
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Cette diversité donne une impression d’éparpillement des actions et des moyens
d’autant plus susceptible d’étre exposée a la critique qu’elle s’accompagne dans la
plupart des cas d’une absence d’évaluation ex ante et ex post. Si ces interventions visent
toutes, d’une maniere ou d’une autre, a améliorer la performance de I’économie
francaise, I’absence de réflexion sur une possible rationalisation de I’utilisation de ces
différents instruments peut étre regrettée. Dans bien des cas, par exemple dans le
domaine des aides aux entreprises, les pouvoirs publics peuvent combiner un
financement budgétaire, des interventions extra-budgétaires et une politique fiscale.
Cependant, en I’absence d’une réflexion globale, le caractére optimal de la combinaison
de ces trois modes d’action économique n’est pas assuré.

Toutefois, le développement de certains mécanismes revét fréqguemment un
caractere circonstanciel a I’instar des dispositifs de garantie sur lesquels ont reposé les
concours financiers publics aux établissements de crédit ou la création du fonds de
stabilisation financiere de la zone euro et des modalités d’intervention extra-budgétaire
auxquelles il a été recouru dans le cadre du plan de relance de I’économie en 2009 et
2010.

Comme Iillustrent les exemples de I’ADEME et de ’ANRU, un défaut de
cohérence est également susceptible d’étre relevé avec le changement fréquent et
aléatoire du mode de financement de certains opérateurs dont les ressources passent, au
gré des circonstances, de crédits budgeétaires a des taxes affectées, sans qu’une logique
économique soit pleinement discernable. Les pouvoirs publics ne disposent d’aucune
ligne directrice qui leur permette de guider leurs décisions.

La multiplicité des dispositifs et des acteurs ne favorise pas la lisibilité des
actions conduites. Si la direction du budget estime disposer d’une visibilité suffisante
sur I’ensemble des modes d’intervention extra-budgétaire, celle-ci reste largement
confidentielle dans la mesure ou les documents mis a la disposition du Parlement ne
rendent qu’imparfaitement compte de I’efficacité desdits dispositifs. D’une maniere plus
générale, la lisibilité ne saurait étre totale en I’absence d’instruments de mesure de cette
efficaciteé.

A titre d’exemple, le jaune qui retrace I’effort de I’Etat en faveur des PME ne
dresse qu’un catalogue de dispositifs sans présenter d’évaluation de I’efficacité des
mesures décrites. De la méme maniere, la présentation des résultats du programme 134
au sein de la Mission Economie ne contient que deux indicateurs dédiés a I’efficacité
des aides aux entreprises qui ne peuvent favoriser une appréciation globale de
I’efficacité de ces aides.

Le premier mesure I’écart entre le taux de croissance des entreprises aidées par
Oséo-garantie et celui des entreprises comparables. Le second porte sur le taux de survie
des entreprises aidées par Oséo-garantie. Ces deux indicateurs ne sauraient, a eux seuls,
synthétiser I’évaluation de I’ensemble des actions en faveur des entreprises.

Compte tenu de la multiplication des acteurs, la lisibilit¢ des politiques
poursuivies n’est pas assurée. Chacune d’entre elles est conduite indépendamment des
autres, sans prendre en compte les redondances éventuelles, les interférences, voire les
contradictions. La débudgétisation, notamment lorsqu’elle repose sur I’affectation de
taxes, risque d’entrainer un gaspillage de ressources, peu compatible avec I’efficience
économique recherchée, et d’affaiblir I’attention portée aux codts des dispositifs.
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PARTIE 11 : UN BILAN NUANCE, UNE
GOUVERNANCE APRECISER

En raison de la grande diversité des dispositifs et des intervenants, conjuguée
aux difficultés méthodologiques déja mentionnées, il est difficile de dresser un bilan
quantitatif global de I’ensemble des interventions de I’Etat dans I’économie par des
moyens extra-budgétaires.

Il est toutefois possible d’apprécier les poids respectifs des différents types
d’intervention (1), d’en dresser une typologie au regard des régles budgétaires et
comptables (I1) et d’en apprécier la portée globale, notamment en termes de
gouvernance (I11).

l. DES POIDS RELATIFS INEGAUX ET DES RISQUES EN APPARENCE
LIMITES

Les difficultes d’ordre méthodologique déja signalées justifient qu’il ne soit pas
tenté de construire un agrégat unique représentatif de I’ensemble des interventions
économiques extra-budgétaires de I’Etat. Pour autant, il reste possible d’apprécier les
différents modes d’intervention en fonction de leur poids relatif et de leur impact
respectif sur les finances publigues.

L’intervention de I’Etat dans I’économie, au moyen de I’octroi de garanties, s’est
affirmée comme un instrument essentiel pour le financement des activités. Si le procédé
est ancien®, la place qu’il a tenue dans la gestion de la crise financiére lui a donné un
intérét renouvelé.

A. DES POIDS RELATIFS TRES INEGAUX
1. Les garanties
a. Un mécanisme économe en crédits budgétaires

Destinée a faciliter I’activité et le financement d’agents économiques publics ou
privés, la garantie de I’Etat apparait toutefois comme un instrument complexe pouvant
produire des effets variables selon le contexte dans lequel il est mis en ceuvre. Cet
engagement, qui est par nature porteur de risques, est susceptible de se révéler a terme
constituer une lourde charge pour les finances publiques.

%8 La loi du 11 juin 1842 relative & I’établissement des grandes lignes de chemin de fer prévoyait que
I'Etat achete les terrains et procéde aux expropriations d'utilité publique, construise le ballast et toute
I'infrastructure (ponts, tunnels...) et que les compagnies concessionnaires posent les rails, exploitent les
lignes pour. 99 ans au bout desquels tout doit devenir propriété nationale.
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L’octroi d’une garantie, qui ne se traduit par aucun décaissement, ne constitue
pas une dépense publique. Elle doit méme procurer une recette si, comme cela est
normal au regard du droit de la concurrence, elle est remunérée. Néanmoins, certaines
dépenses « annexes » du type dotation en capital pour la constitution d’un fonds de
garantie peuvent étre constatées.

Il est d’ailleurs possible d’y voir une économie: I’Etat ne s’endettera pas
directement car il ne financera pas I’activité concernée : en accordant sa garantie a une
autre entité, c’est cette derniére qui s’endettera avec une prime de risque proche de celle
qu’obtient I’Etat en empruntant sur les marchés. Les garanties octroyées dans le cadre
de la crise financiere manifestent, par leur montant, I’intérét de ce procédé. Les
montants effectivement mobilisés dans le cadre du plan de soutien aux établissements
de crédit sous forme de refinancements SFEF, de soutien en fonds propres SPPE et de
garanties directes (120 Md€ au total) n’aurait pu étre financé sur crédits budgétaires
sans dommages graves pour les finances publiques.

Les garanties se caractérisent par leur aspect aléatoire et « indolore » au moment
ou elles sont accordées. La garantie de I’Etat n’est généralement pas appelée et les
sommes déboursées sont d’une maniére générale trés inférieures aux engagements. En
comptabilité budgétaire, les garanties non appelées n’ont pas vocation a étre intégrées a
la dette publique, le principe étant que la dette garantie reste celle de I’émetteur, aussi
longtemps que celui-ci n’appelle pas la garantie de I’Etat. Toutefois, les garanties sont
recensées en « hors bilan » et mentionnées en annexe du compte général de I’Etat.

L’Etat peut, soit accorder lui-méme sa garantie, cas le plus fréquent, soit confier
cette responsabilité a un tiers. Afin d’éviter d’étre appelé deés la premiére défaillance, il
a accepté de limiter ses prélevements sur les ressources disponibles afin que se
constituent des réserves ou des provisions a caractere de réserve qui dérogent aux
principes d’unité et d’universalité budgétaire et qui sont destinées a s’intercaler entre les
personnes garanties et lui-méme. Son intervention devient alors subsidiaire et son
exposition au risque se trouve limitée a due concurrence.

Si I’Etat dispose sur ces fonds de réels pouvoirs de contrdle, en retire les
avantages et en supporte les risques, une intégration dans les comptes de I’Etat doit étre
envisagée a I’instar du compte des procédures publiques gérées par la Coface et des
fonds de garantie Oséo qui sont enregistrés dans les comptes de I’Etat pour une valeur
de 2,8 Md€ correspondant a la somme des versements effectués par I’Etat & ces fonds
nette des mises en jeu de garanties et du montant des risques de défaut avérés au
31 décembre 2009. La question se pose dans les mémes termes pour les fonds de
garantie gérés par la Caisse Centrale de Réassurance pour le compte de I’Etat et non
intégrés a ses propres comptes®.

% Ce sont le fonds national de garantie des calamités agricoles (FNGCA) des articles L. 431-11, R. 431-
33 et suivants du code des assurances, depuis 1964 ; le fonds de compensation des risques de I’assurance
construction (FCAC) des articles L. 431-14, R. 431-48 et suivants du code des assurances, depuis 1982 ;
le fonds de prévention des risques naturels majeurs (FPRNM) des articles L. 561-1 et suivants du code de
I’environnement, depuis 1995 ; le fonds de garantie des risques liées a I’épandage agricole des boues
d’épuration urbaines ou industrielles (FGRE) des articles L. 425-1, R. 424-1 et suivants du code des
assurances, instauré fin 2006 ; enfin, le fonds de sécurisation du crédit interentreprises (FSCI) instauré par
I’article 21 de la LFR du 20 avril 2009 et son décret d’application n® 2009-527 du 12 mai 2009, instituant
le dispositif CAP + de couverture par I’Etat de risques d’assurance-crédit en France qui ne sont pas
assurés par le marché.
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La grande majorité des garanties accordees par I'Etat le sont a titre gratuit, les
principales étant celles accordées a CDC-Eurodisney (1,2 Md€), Oséo (1 Md€)® et
AFD-FRPC (1 Md€£)®.

Certaines des garanties accordées par I’Etat font cependant I’objet d’une
rémunération. Il s’agit pour I’essentiel de celles accordées dans le cadre de la crise
financiére : envers la SFEF, le groupe Dexia et Dexia FSA.

Rémunération percue sur I'année 2009

En M€ 2009

SFEF 1241
DEXIA 157
DEXIA-FSA 23
TOTAL 1420

Source : Comptabilité générale de I’Etat

Les montants ci-dessus sont des montants bruts qui ne prennent pas en compte
les codts indirects.

Concernant la SFEF, il s’agit de montants payés d’avance, portant sur des
périodes postérieures a I’exercice 2009, immédiatement encaissés par I’Etat. Le projet
de loi de finances précisait que le montant de cette rémunération serait proche des
conditions de marché et traduirait de maniére réaliste la prise de risque de I’Etat. La
mise en ceuvre d’une rémunération des garanties accordées constitue d’ailleurs une
condition de la légalité de I’aide ainsi octroyée aux agents économiques publics ou
privés au regard des dispositions des articles 107 et 108 du Traité sur le fonctionnement
de I’Union européenne (ex articles 87 et 88 du traité instituant la Communauté
européenne) relatifs aux aides d’Etat.

Les garanties accordées a titre gratuit ou lorsque la rémunération est insuffisante
peuvent étre considérés comme une renonciation de I’Etat a la prime de risque qui
devrait lui revenir et procurent ainsi un avantage a I’entreprise qui en bénéficie. Au
moment ou la garantie est offerte, il peut étre considéré que cette intervention constitue
une aide d’Etat au sens de I’article 107.

Le risque supporté par I’Etat peut étre limité par la constitution de slretés sous la
forme de contreparties fournies par le bénéficiaire de la garantie. Dans le cas de la
garantie apportée a la SFEF, les établissements de crédit bénéficiaires ont apporté en
nantissement des titres de créances « collatéralisés », c'est-a-dire des sdretés ayant
vocation a étre mises en ceuvre au profit de I’Etat au cas ou celui-ci serait appelé en
garantie. Le montant de ces collatéraux doit étre au moins équivalent a I’encours de
préts dont ils bénéficient, apres décotes prévues par arrété ministériel.

% Cette garantie s'éteindra avec le remboursement du prét qui aura lieu pour I'essentiel en avril
2011.

8 D1autres garanties significatives non rémunérées ont été accordées par I'Etat dans le domaine
social : par exemple, le fonds de garantie de I’accession sociale a la propriété (FGAS) pour 34 Md€ et
I’'UNEDIC pour 2,2 Md€.
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Le risque de défaut d’un collatéral remis en garantie n’est pas nul, mais parait
tres faible : les 77 Md€ de préts consentis aux etablissements sont « couverts » par des
collatéraux d’une valeur de 84 Md€.

L’ensemble des engagements de I’Etat doivent étre recensés dans la comptabilité
générale de I’Etat, qui comprend, selon I’article 54 7° de la LOLF « la balance générale
des comptes, le compte de résultat, le bilan et ses annexes, et une évaluation des
engagements hors bilan de I’Etat ». Les normes comptables de I’Etat prévoient de
retranscrire les éventuels risques attachés aux garanties qu’il a consenties par le biais de
provisions. A la fin de chaque exercice comptable, I’ensemble des garanties font I’objet
d’un examen individuel qui peut aboutir a la constitution d’une provision ou a une
modification de la provision déja constatée. L’incertitude et la difficulté d’évaluation du
risque compliquent sensiblement le traitement comptable de ces provisions.

Les appels en garantie de I’Etat ont diminué de 43 M€ entre 2008 et 2009,
malgré un contexte défavorable et la mise en place d’amples dispositifs de garantie
financiére a la fin de 2008, atteignant un total de 189,9 M€ a fin 20009.

b. Les différentes catégories de garanties

Ces engagements, pris dans le cadre d’accords bien définis, sont de deux types.

La dette garantie

La dette garantie s’inscrivait en diminution depuis plusieurs exercices jusqu’a la
reprise, en 2006, des engagements souscrits par la société gestionnaire du fonds de
garantie a I’accession sociale a la propriété (FGAS) et la survenance de la crise
financiere internationale en 2008. Son montant est passé de 25 Md€ au 31 décembre
2005 a 150 Md€ au 31 décembre 2009.

Evolution de la dette garantie

En M€ 2005 2006 2007 2008 2009

Dette garantie en euros 24 653 55793 60 493 77679 107 633
Dette garantie en devises 380 472 928 898 42 423
Total 25033 56 265 61421 78577 150 056

Source : Compte général de I’Etat 2009

L augmentation intervenue en 2009 résulte principalement des mesures adoptées
dans le contexte de la crise financiére.

Au 31 décembre 2009, les principales lignes de préts garantis reprises dans le
tableau ci-dessous montrent que la SFEF, le FGAS, Dexia et 'TUNEDIC représentent a
eux seuls, 92% de la dette garantie en euros.
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Principaux bénéficiaire de la dette garantie en euros

Bénéficiaires (en ME) 2008 2009
SFEF 13000 48 000
FGAS 35070 34319
DEXIA 21619 18411
UNEDIC 2200 2200
Autres 5791 4703
Total de la dette garantie en euros 77 680 107 633

Source : Comptabilité générale de I’Etat

La garantie de I’Etat sur les émissions de dettes lancées par Dexia a été
plafonnée a 55 Md€. Ce plafond a été ramené a 36,55 Md€ lors de la prorogation de la
garantie jusqu’au 31 octobre 2010 qui a été approuvée par la Commission européenne et
autorisée par I’article 118 de la LFI pour 2010.

La dette garantie en devises a tres fortement augmenté et atteint désormais
42 Md€, soit plus de 28 % de I’encours total de la dette garantie.

Principaux bénéficiaire de la dette garantie en devises

Bénéficiaires (en ME) 2008 2009
SFEF 0 29 265
SPPE 0 7337
DEXIA-FSA 0 4436
Autres 898 1386
Total de la dette garantie en devises 898 42 423

Source : Comptabilité générale de I’Etat

Les principaux facteurs d’explication de cette évolution sont la poursuite de la
garantie sur les émissions de titres de la SFEF (26 Md€), la garantie Dexia FSA
(4,5 Md€, soit 6,39 Md$)* et la garantie du programme de papier commercial
multidevises lancé par la SPPE pour 7,3 MdE.

Sur I’exercice 2010, une nouvelle garantie conséquente devrait étre enregistrée
dans les comptes de I’Etat suite a la mise en ceuvre du plan d’aide a la Grece. La
création d’un fonds de stabilisation financiere de la zone euro a été decidée le 7 mai
2010 par les chefs d’Etat et de Gouvernement des 16 pays de la zone euro Sa fonction
est d’apporter des financements aux Etats fragilisés sous forme de préts ou de lignes de
crédit, voire d’achats de dette publique. Il bénéficiera de la garantie conjointe mais non
solidaire des Etats participants.

La France devrait apporter une garantie de 111 Md€ a ce fonds correspondant a
sa quote-part dans le capital de la Banque centrale européenne, majorée de 20 %.

La composition de la dette garantie a été fortement affectée par les consequences
de la crise financiere, comme cela ressort du tableau ci-dessous. Ce tableau met en outre
en évidence la rupture dans la série que représenterait I’activation du fonds de

62 a garantie donnée par la derniére LFR pour 2008 & hauteur de 6,30Md$ sur le portefeuille de produits
financiers que détenait sa filiale de rehaussement de crédits, Financial Security Assurance (FSA) n’est pas
comptabilisée sous le plafond des refinancements garantis.
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stabilisation de la zone euro et I’impact tres important qu’il aurait sur I’encours de la
dette garantie.

Evolution de la composition de la dette garantie entre 2005
et 2010 (en M€)
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B Dette garantie "structurelle"

Dette garantie "conjoncturelle" liée a la crise financiere

Source : Cour des comptes
Les garanties explicites liées a des missions d’intérét général

En plus de la dette garantie, un certain nombre de garanties sont liées a
I’exercice de missions d’intérét général, telles celles confiées a la CCR et a la
COFACE. A ce titre, les engagements hors bilan de I’Etat s’élévent a pres de 83,5 Md€
au 31 décembre 20009.

Encours garantis 2009 COFACE / CCR (en M€£)

COFACE Assurance crédit 78 446
Autres 3681

CAP export 66

CAP + export 71

CCR CAP 485
CAP + 775

TOTAL 83 524

Source : Compte général de I’Etat 2009

Il convient de prendre également en compte les garanties de protection des
épargnants. En application des articles L. 221-8 en vigueur jusqu’au 31 décembre 2008
et L. 518-26 du code monétaire et financier, et de la loi de finances pour 1983 du
29 décembre 1982, I’Etat garantissait la Caisse nationale d’épargne (désormais dans les
comptes de la Banque postale), les depdts collectés sur le livret A par les caisses
d’épargne et les fonds collectés sur le livret d’épargne populaire par les établissements
qui le distribuent.

Conformément a la loi de modernisation de I’économie et a I’article 120 de la loi
n° 2008-1443 du 30 décembre 2008 de finances rectificative pour 2008, la garantie de
I’Etat porte, depuis le 1 janvier 2009, sur I’ensemble des dépots effectués par les
épargnants sur le livret A, les livrets bleus, les livrets de développement durable et les
livrets d’épargne populaire, centralisés en tout ou partie dans le fonds d’épargne, ainsi
que sur les créances détenues par les établissements de crédit sur le fonds d’epargne.
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Pour les livrets d’épargne réglementée centralises dans le fonds d’épargne, des
regles prudentielles spécifiques ont été mises en place. Les résultats de la gestion des
encours sont verses dans ces fonds de reserve. Pour les trois principaux d’entre eux, les
réserves doivent représenter 2 % des encours. Au 31 décembre 2008, le montant total
des garanties au titre de ces dépdts et de ces fonds de réserve s’élevait a pres de
307 Md€ dont 207 Md€ centralisés au fonds d’épargne.

Dans le cadre du plan de relance, plusieurs mesures ont fait intervenir Oseo
garantie afin de soutenir I’offre de crédit aux PME et aux entreprises intermédiaires. Le
montant total des préts garantis s’éleve a 3,7 Md€ a fin 2009.

Les appels en garantie

Au regard de I’'importance des garanties accordées, les appels en garantie
correspondant aux dépenses du programme 114 « Appels en garantie de I’Etat » de la
mission « Engagements financiers de I’Etat» sont relativement peu élevés. Ils ont
représenté 189,9 M€ en 2009 dont 69,7 M€ pour les dispositifs de développement
international de I’économie francaise, mais la part la plus importante (83 ME€)
correspond aux appels en garantie de I’Agence francaise de développement (AFD) qui
peuvent étre considérés comme extérieurs au champ des interventions économiques de
I’Etat. Ces appels en garantie correspondent aux sinistres enregistres par I’AFD au titre
des préts souverains (qui bénéficient d’une garantie de I’Etat).

2. Les dispositifs d’apports de fonds propres et de soutien a I’innovation

a. Les dispositifs d’apport de fonds propres

Les dispositifs extra-budgétaires d’apport en fonds propres aux entreprises, et
notamment aux PME, ont représenté environ 2,1 Md€ en 2009, si I’on prend en compte
les investissements du FSI (1,3 Md€), ceux de la CDC dans le cadre de ses missions
d’intérét général (750 M€) et les contributions de I’Etat au capital risque, par
I’intermédiaire du fonds de fonds technologique 3 (50 M€). A ce montant peuvent
s’ajouter les contrats de développement participatifs d’Oséo (accordés sur une
enveloppe d’1 Md€ refinancée par le programme d’investissement d’avenir).

Au sein du programme d’investissements d’avenir, plusieurs actions prévoient
un investissement en fonds propres ou en quasi-fonds propres dans les entreprises :

— au titre du programme « croissance des petites et moyennes entreprises »,
140 M€ sont destinés a une augmentation du capital d’Oséo (auxquels
s’ajoutent les 360 M€ de la taxe exceptionnelle sur les bonus), 400 M€ a la
création de fonds d’amorcage pour les entreprises innovantes (CDC),
100 M€ aux acteurs de I’économie sociale et solidaire (CDC), 100 M€
pour des prises de participation dans des plateformes mutualisées
d’innovation dans les p6les de compétitivité (CDC) ; le milliard d’euros
dédié aux mesures des états généraux de I’industrie sera distribué sous
forme de préts, d’abondement de fonds de garantie et, a titre marginal,
sous forme de fonds propres dans le cadre des projets de filiéres ;

— au titre des actions de valorisation, 850 M€ seront engagés dans les fonds
propres et quasi-fonds propres d’une dizaine de sociétés d’accélération du
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transfert de technologies locales, et 50 M€ dans un opérateur national de
gestion des brevets « France brevets » ;

— au titre du fonds pour la société numerique, le programme prévoit un
investissement de I’ordre de 1,3 Md€ pour des prises de participations dans
les sociétés du secteur ;

— enfin, les actions gérées par I’ADEME (fonds démonstrateurs, véhicules)
prévoient la possibilité d’intervenir en prise de participation lorsque cela
est pertinent.

Au total, les prises de participation financées par I’emprunt national ne
représentent qu’une part limitée du programme, de I’ordre de 3,5 Md€ au total, avec un
ciblage particulier sur le secteur du numérique et des entreprises innovantes.

Les dispositifs extra-budgétaires d’apports en fonds propres entendent apporter
des eléments de réponse au constat selon lequel les investisseurs de long terme sont peu
nombreux. Un récent rapport du conseil d’analyse économique de juin 2010 a souligné
la « rareté » de ces derniers dans les pays membres de I’OCDE et particulierement en
France ou I’Etat, qui dispose en théorie de I’horizon le plus long, n’a plus guere les
moyens d’investir.

Les ressources ainsi mobilisées restent cependant limitées au regard de ce qui
serait nécessaire pour dynamiser I’appareil productif et I’orienter vers une croissance
plus durable. Le rapport précité, qui estime a 30 ou 40 Md€ les besoins en la matiere,
suggere a cet égard de favoriser I’offre de capitaux longs en réorientant I’épargne des
ménages vers I’investissement de long terme, par un basculement d’une partie de
I’assurance-vie vers I’épargne retraite sous forme de rente. Il propose notamment de
mettre en place des partenariats entre le public et le privé sur des projets ciblés
d’investissement a long terme. Dans une certaine mesure la création du FSI répond a
cette recommandation.

Outre qu’ils auraient I’avantage de partager les risques entre les investisseurs
privés et I’Etat auquel il reviendrait d’en supporter les plus longs, ces partenariats
permettraient de limiter I’impact budgétaire des mesures de soutien a I’accroissement
des fonds propres. Pour importants et utiles qu’ils soient en eux-mémes, ces dispositifs
représentent cependant une faible part de I’ensemble des aides aux entreprises.

Pour 2009, la direction du budget évalue I’ensemble des aides aux entreprises a
78 Md€ hors plan de relance. Si I’on retire les subventions accordées par les
collectivités territoriales (5,3 Md€) et les fonds communautaires (0,6 Md€), ainsi que les
allegements de charges (27,2 Md€) qui figurent dans I’agrégat, les aides aux entreprises
supportées directement par le budget de I’Etat, sous forme de subventions (6,4 Md€), de
dépenses fiscales (37,5 Md€) ou de taxes affectées (1,3 Md€), représentent un total de
45,2 Md€.

b. Le soutien a I’innovation

Les interventions d’Oséo innovation et de I’ex-Agence de I’innovation
industrielle (All) financées par I’Etat ont atteint 627 M€ en 2007, 661 M€ en 2008 et
450 M€ en 2009. Les financements apportées par I’ANR aux entreprises s’élevent a
environ 100 M€ chaque année depuis 2007. L’intervention de I’ADEME dans le cadre
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du fonds démonstrateur de recherche a représenté 173 M€ en 2009, année de sa
création.

Outre les 500 M€ déja mentionnés, I’emprunt national apportera des
financements au titre du développement durable (4,6 Md€ dont 3,85 Md€ de dotations
consomptibles) et au titre du développement de I’économie numeérique (4,5 Md€). Le
secteur de I’enseignement supérieur et de la recherche recevra également 21,9 Md€ de
dotations dont la majeure partie sera non consomptible et apportera des recettes
annuelles de I’ordre de 500 M£.

Hors emprunt national, les dispositifs extra-budgétaires de soutien a I’innovation
(pbles de compétitivité et intervention d’Oséo Innovation, ex All, ANR et ADEME)
représentent un montant annuel moyen compris entre 700 et 800 M€ par an. Ce montant
peut étre rapproché, a titre de comparaison, du dispositif fiscal du crédit impot
recherche. En volume, I’incitation fiscale apparait beaucoup plus massive que les
interventions extra-budgétaires. En 2009, plus de 13 000 établissements ont bénéficié du
CIR. Les entreprises concernées ont déclaré un peu plus de 15 Md€ de dépenses et recu
en retour 4,2 Md€ de réduction d’impét.

La réforme du CIR intervenue a compter de 2008, qui applique un taux de 30 %
a I’ensemble des dépenses déclarées et non plus au différentiel de dépenses par rapport a
I’année précédente®, a fortement accru son codt qui est cing fois plus élevé que celui
des aides ciblées sur appels a projet. Sans entrer dans le débat sur I’efficacité du
mecanisme actuel du CIR*, il convient de constater la relative modestie des
interventions extra-budgétaires®® en faveur de I’innovation par rapport a la dépense
fiscale correspondante.

3. Les investissements publics par des moyens extra-budgétaires

Les investissements civils, qui représentent 30 % environ de [I’effort
d’investissement total de I’Etat (titre 5), sont en montant peu importants, de I’ordre de
4 Md€ par an en moyenne, contre 11,1 Md€ pour le ministere de la défense.

Investissements de I’Etat (titre 5)

En Md€ 2006 2007 2008 2009

Défense 9,0 9,6 10,2 11,1
Autres ministéres 39 41 3,6 4.8
Total 12,9 13,7 13,8 15,9

Source : Extraction du systeme INDIA des CP consommeés par année de gestion pour le titre 5

Par comparaison, les investissements réalisés par I’AFITF, les Agences de I’eau,
VNF, ’ADEME, I’ANAH et I’ANRU ont ainsi représenté 6,4 Md€ en 2008, comme
I’indique le tableau ci-dessous réalisé sur la base des documents budgétaires et des
rapports d’activité des organismes.

%% e taux atteint 60 % si I’entreprise sous-traite & un laboratoire public.

% Un rapport du Conseil des prélévements obligatoires a estimé que le CIR codtait cher sans atteindre
veéritablement son objectif qui est d’accroitre efficacement I’investissement en R&D des entreprises
francaises.

% Les soutiens budgétaires apportés par le fonds de compétitivité des entreprises et la direction générale
de I’aviation civile ont représenté quant a eux 620 M€ en 2009.
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Investissements réalisés par les principaux opérateurs en 2008

En M€ 2008 Précisions

Versements 2008 au titre de grandes opérations
d’infrastructures de transports

AFITF 2112

Versements 2008 au titre des dépenses
VNF 166|d'infrastructure, de développement et du projet
Seine-Nord Europe

ADEME 259 Budget d'intervention 2008 (engagements

juridiques)
Agences de 2040 Engagements réalisés en 2008 par les sixagences
l'eau de l'eau
ANRU 1300{Subvention sur les opérations engagées en 2008
ANAH 526|Aides accordées aux propriétaires en 2008
TOTAL 6 396

Source : Cour des comptes, a partir des données issues de documents budgétaires et des
rapports d’activité des organismes

Ces investissements réalisés ne peuvent étre qualifiés & proprement parler
d’extra-budgétaires dans la mesure ou des dotations budgétaires ont contribué a leur
financement.

Dans le contexte particulier du plan de relance, le montant des investissements
directs de I’Etat a augmenté de 2,5 Md€ par rapport a la moyenne des trois années
précedentes. L’essentiel des investissements supplémentaires a été recherché par des
moyens extra-budgétaires, tels les 1,4 Md€ engagés par la SNI pour I’achat
d’immeubles en «vente en I’état futur d’achevement» (VEFA). En montant, le
financement d’infrastructures par le Fonds d’épargne est ainsi équivalent (2,4 Md€
engagés au 31 décembre 2009 sur une enveloppe de 8 Md€) a I’effort supplémentaire
d’investissement consenti par I’Etat en 2009.

Si I’on élargit la notion d’investissement aux immobilisations financieres
(dotations en fonds propres et participations financieres), le constat apparait similaire.
Les dotations en fonds propres et participations financiéres, qui avaient représenté des
montants importants dans le passé, ont été faibles au cours des dernieres années.

Comme la Cour I’a montré dans une insertion au rapport public annuel sur I’Etat
actionnaire®®, la visibilitt du Parlement sur le compte d’affectation spéciale
« participations financieres de I’Etat » demeure limitée. La performance budgétaire ne
peut étre valablement appréciée a travers les seuls programmes budgétaires
correspondant a ce compte d’affectation spéciale, exclusivement centré sur les cessions
et le désendettement. Ce compte se caractérise, en outre, par un écart tres important
entre les prévisions de la loi de finances initiale et I’exécution budgétaire que
I’administration estime justifié par le souhait de ne pas donner un signal aux marchés
sur les intentions de I’Etat en matiére de cessions, le détail des opérations étant fourni, a
posteriori, dans le rapport annuel de performance.

% Eévrier 2008.
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L’ imperatif de transparence se heurte ainsi aux exigences de la défense des
intéréts patrimoniaux de I’Etat.

Le tableau suivant reprend I’ensemble des recettes et dépenses importantes
(supérieures a 30 M€) du CAS PFE (Participations financieres de I’Etat) liées a des
opérations en capital depuis 2006 :

. Dépenses . Recette (en
Entreprise (en Mé) Entreprise ME)
Année 2006
Charbonnages de France 2800 |Autoroutes sud France 4892
SNCF 450 [Autoroutes de France 3730
DCNS (ex-DCN) 150 |APRR (Autoroutes Paris-Rhin-Rhone) 2421
CGMF (Compagnie générale maritime et financiére) 129 |SANEF 2014
SOVAFIM 100 [Alstom 1982
Aéroports de Paris 741
EDF - réglements différés d'ORS 690
Safran (ex-SNECMA) 74
France Télécom 47
TOTAL 3629 |TOTAL 16 591
Année 2007
All - avance d'actionnaire 300 |EDF 3713
DCN 150 [France Télécom 2652
Charbonnages de France 40 |DCNS (ex-DCN) 569
Air-France-KLM - reglements différés d'ORS 142
France Télécom - reglements différés d'ORS 89
EDF - réglements différés d'ORS 86
SNPE - Remboursement d'avance d'actionnaire 75
GDF - réglements différés d'ORS 74
SNI (Société nationale immobiliere) 59
Safran - reglements différés d'ORS 47
Autoroutes de France 46
Semmaris (marché de Rungis) 43
TOTAL 490 |TOTAL 7595
Année 2008
SPPE - avance d'actionnaire 1050 |SPPE - Remboursement d'avance d'actionnaire 606
ST Microelectronics via CEA 260 [Aéroports de Paris 530
France Télévisions 150 [Autoroutes de France 334
STX-Cruise (ex- chantiers de I'Atlantique) 110 [France Télécom- réglements différés d'ORS 270
EDF - reglements différés d'ORS 251
TOTAL 1570 |TOTAL 1991
Année 2009
FSI (Fonds stratégique d'investissement) 1160 |Aéroports de Paris 309
GIAT 450 |GIAT 100
Air-France KLM 103 |EDF - réglements différés d'ORS 32
SFTRF (Société francaise du tunnel routier du Fréjus) a7
TOTAL 1760 |TOTAL 441

Source : Direction du budget

Par ailleurs, le tableau suivant met en évidence la faiblesse des dotations en
fonds propres opérées par I’Etat au cours des derniéres années.
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Opérations financieres de I’Etat (titre 7)

En Md€ 2006 2007 2008 2009
Préts et avances 88,9 87,0 91,0 106,0
Dotations en fonds propres - 0,1 0,5 04
Autres opérations financiéres 16,9 - - -
Participations financieres 04 39 15 1,8
TOTAL 106,2 91,0 93,0 108,3

Source : Extraction du systéme INDIA des CP consommeés par année de gestion pour le titre 7

Le montant de 16,9 Md€ en 2006 correspondait pour I’essentiel a des opérations
de désendettement de I’Etat ou d’établissements publics de I’Etat et en I’espéce au
bénéfice de la Caisse de la dette publique, de Charbonnages de France et de
I’Etablissement public de financement et de restructuration (EPFR). Depuis lors, la dette
de ’EPFR vis-a-vis du Crédit Lyonnais n’a plus été amortie faute de dotation du CAS
PFE et a méme augmenté pour financer le paiement de la somme de 152,9 M€ au CDR
le 4 septembre 2008 au titre du risque non chiffrable ADIDAS/Tapie. Elle atteint a fin
2009 4,25 Md£, alors que I’échéance du prét est 2014,

Ces montants illustrent les faibles disponibilités de I’Etat pour investir de fagon
directe et mettent en évidence I’importance relative du relais constitué par la Caisse des
dépdts et consignations, a I’instar, par exemple, des 1,5 Md€ apportés pour la
recapitalisation de Dexia ou de sa contribution au FSI.

D’une maniére générale, le groupe Caisse des dépb6ts contribue aux
investissements publics, en prolongeant et parfois en suppléant I’action de I’Etat. En
prenant en compte les estimations 2009 et les prévisions 2010, la CDC aura apporté un
montant d’investissements de 3 485 M€ sur la période 2006-2010 au titre de ses
missions d’intérét général (soit 700 M€ par an en moyenne).

Engagements CDC au titre des M.1.G

(En M€) 2006 2007 2008 2009 (estim.) | 2010 (prév.)
Investissements nets 585 913 731 559 697
Charges nettes 420 275 269 188 104
TOTAL 1005 1188 1000 747 801
-dont PME 291 485 512 341 414
- dont logement 591 450 320 236 209
- dont développement durable 30 174 68 103 2
-dont uplvers ités et économie de 76 66 g8 67 168
la connaissance

- autres 17 13 12 - 12

Source : Cour des comptes d’apres les données CDC

Les interventions économiques extra-budgétaires constituent ainsi pour I’Etat un

moyen de financer des investissements pour lesquels la ressource budgétaire apparait
insuffisante. Mais elles sont aussi et surtout le moyen de démultiplier son action en
recherchant des effets de levier, en comblant les déficiences du marché et en favorisant
les cofinancements.
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B. DES RISQUES EN APPARENCE LIMITES

1. Des risques différenciés pour des effets d’ampleur variable

a. Des risques différenciés

- Les garanties

Les structures mises en place a I’occasion de la crise financiére pour garantir le
financement de I’économie ont permis de limiter drastiquement le montant des crédits
budgetaires alloués au refinancement du systeme bancaire, tout en recouvrant des
recettes non fiscales significatives et en escomptant un fort rebond des recettes fiscales
en sortie de crise. En contrepartie, les mécanismes retenus ont contribué a une tres forte
augmentation des garanties accordees par I’Etat.

Jusqu’en 2006, I’encours de la dette d’autres entités garantie par I’Etat tendait a
diminuer. Depuis cette année-la, marquée, on I’a vu, par la reprise par I’Etat des
engagements souscrits par la société gestionnaire du fonds de garantie a I’accession
sociale a la propriété (FGAS), le volume de garanties accordées par I’Etat a augmente.

Les garanties effectivement accordées aux établissements de crédit sont
cependant restées tres inférieures au montant maximal (360 Md€), fixé par la loi,
n’atteignant que 106 Md€ a fin 2009. En outre, s’agissant de la SFEF, le risque de
défaut des préts consentis est limité par le collatéral apporté par chaque établissement.
En ce qui concerne la SPPE, a fin 2009, ayant remboursé la CDP, la garantie de I’Etat
ne porte plus que sur le programme de papier commercial d’un montant de 7,7 Md&€.

Si les garanties a I’exportation représentent des montants importants, leur
gestion a I’équilibre®” parait de nature a limiter I’exposition de I’Etat.

Depuis 15 ans, I’assurance-crédit, principale procédure publique gérée par la

COFACE, dégage un excédent. En 2009, son résultat cumulé représente 13,2 MdE.
Toutefois, I’lampleur des risques pris sur la période récente reste difficile a mesurer.

- Les autres modes d’intervention extra-budgétaire

Les autres modes d’intervention présentent des degrés différenciés de risque
pour I’Etat.

Les interventions passant par des organismes recevant des dotations en capital,
qu’il s’agisse d’entreprises publiques ou de tout autre entité contrdlée, peuvent faire
courir un risque financier a I’Etat. 1l existe ainsi dans les comptes de I’Etat un nombre
significatif d’entités contr6lées, opérateurs ou non, qui présentent une situation nette
négative. Ces situations sont susceptibles de se traduire a terme par des charges
budgétaires ou des affectations de recettes fiscales préjudiciables a I’équilibre financier
de I’Etat.

87 A I’exception de I’assurance prospection pour laquelle les entreprises paient une prime annuelle.
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Les principales entités présentant des situations nettes négatives au 31 décembre
2009 sont les suivantes : RFF (Réseau Ferré de France), EPFR (Etablissement Public de
Financement et de Restructuration), Charbonnages de France et EMC (Entreprise
Miniére et Chimique)®.

L utilisation des ressources du fonds d’epargne, pour apporter des financements
en soutien de I’économie, n’est pas extensible a I’infini. Le directeur général de la
Caisse des dépots et consignations a fait valoir a cet égard le risque de liquidité qu’il y
aurait a utiliser ces ressources pour des projets de financement de crédits a I’exportation.
Un cadre de gestion signé prochainement par le ministre chargé de I’économie et le
directeur général de la CDC aura toutefois vocation a encadrer la création de nouveaux
emplois du fonds d’épargne.

D’autres dispositifs, comme les concessions, apparaissent pas ou peu risqués,
dés lors que le risque économique est réellement transféré sur le concessionnaire. Ce
mode d’intervention nécessite cependant une vigilance sur le contenu du contrat et sur
tous les avenants susceptibles de lui étre apportés. Il souleve en outre la question de la
bonne valorisation des concessions par I’Etat.

Bien qu’ils soient économiquement proches des délégations de service public, en
ce qu’ils sont également censés transférer le risque au cocontractant de I’administration,
les partenariats public-privé n’offrent pas le méme degré de tranquillité dans la mesure
ou la charge budgétaire, qui est transférée dans le temps, contribue a rigidifier sur une
longue période le budget de I’Etat.

L’annexe au compte général de I’Etat précise le montant des engagements que
représentent les PPP signés. Les principaux biens du parc immobilier controlés par
I’Etat et déja réceptionnés au cours de I’année 2009 représentent un montant total de
loyers futurs de 1,193 Md€ (698 M€ aprés actualisation) dont 976 M€ avec un paiement
prévu dans plus de 5 ans.

Cependant, les PPP sont encore peu importants et font I’objet d’un suivi
particulier de la part de la direction du Budget. Par ailleurs, I’évolution de la
jurisprudence  EUROSTAT, qui tend maintenant a comptabiliser I’intégralité de
I’investissement a la date de la livraison du bien, a fortement contribué a freiner leur
développement.

b. Des effets d’ampleur variable

Chacun de ces dispositifs mériterait une évaluation minutieuse selon une
méthodologie adaptée.

Dans son rapport de mai 2010 sur les concours financiers aux établissements de
crédit, la Cour a souligné I’utilité des concours publics au sein d’un ensemble plus vaste
de mesures. Le refinancement de ces établissements par la SFEF a ainsi amélioré 1’acces
a la liquidité pendant la phase la plus délicate, en leur fournissant des ressources moins
colteuses que celles offertes par les conditions de marché de I’époque. La Cour a

%8 |es autres sont : Société produits chimiques Ugine Kuhlmann, Etablissement Public d'’Aménagement
de la Défense — EPAD, Société imprimerie nationale, Société Immobiliere de la Guyane — SIGUY, Centre
d'Information et de Documentation sur le Bruit - CIDB, Société Francaise du Tunnel Routier du Fréjus —
SFTRF.
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cependant souligné que les engagements pris par les établissements bancaires en termes
de financement de I’économie n’ont pas été totalement respectés.

S’agissant des autres modes d’intervention, un référé du Premier président a
souligné les limites du dispositif des pbles de compétitivité, dont la performance n’a pas
été réellement mesurée dans le cadre de la LOLF, sur la période 2004-2008.

La Cour a engagé des travaux d’évaluation de la politique en faveur du
commerce extérieur et sur les conditions dans lesquelles I’augmentation de la durée des
concessions autoroutiéres a été négociée en contrepartie des investissements attendus
dans le cadre du plan de relance de I’économie.

2. Un risque en apparence limité compte tenu des volumes en jeu et des
mécanismes utilisés

En dépit de I’importante augmentation des garanties octroyées dans le cadre de
la crise financiere, et compte tenu des slretés constituées en I’espece par des contre-
garanties, le risque financier lié a cette augmentation ne s’est pas fortement aggrave.
L’octroi massif de nouvelles garanties ne pourrait toutefois étre envisagé sans veiller
tout autant a la qualité des collatéraux obtenus.

Se trouve ainsi souligné le fait que le fort développement des interventions
économiques par des moyens extra-budgétaires a résulté de facteurs conjoncturels (plan
de relance, sauvetage du systéeme bancaire, création du fonds de stabilisation de la zone
euro). En conséquence, cet accroissement ne devrait pas avoir vocation a se poursuivre,
les dispositifs spécifiques mis en place a titre temporaire ayant vocation a disparaitre
progressivement.

Au regard des montants financiers en jeu, les autres dispositifs d’intervention de
I’Etat dans I’économie par des moyens extra-budgétaires (dotations en fonds propres
des entreprises, soutien de I’innovation hors dépenses fiscales et investissements via des
opérateurs), qui représentent un montant annuel d’une dizaine de milliards d’euros, ne
semblent pas porteurs de risques financiers particuliers, au regard de leur utilité, sinon
de leur performance qui resterait a évaluer.

Il convient toutefois de relever que certains modes d’intervention (les PPP en
particulier) grévent les marges de manceuvre budgétaires ultérieures et que leur
développement excessif tendrait a aggraver le déficit public. Par ailleurs, nombre des
dispositifs mis en place récemment reposent sur une mécanique d’endettement qui, Si
elle devait étre démultipliée, pourrait s’avérer dangereuse.

Comme I’a montré la Cour dans son rapport public de mai 2010, le plan de
soutien aux établissements de crédit a été financé par endettement. En décidant
d’affecter les remboursements a la SPPE au financement de I’emprunt national, I’Etat a
choisi d’en faire une dette supplémentaire et une charge d’intérét permanente. Il en
résulte un risque dont I’ampleur dépend du retour sur investissement attendu des
opérations sélectionnées. En autorisant les agences de I’eau et ’ANRU a s’endetter,
I’Etat prend un risque similaire vis-a-vis de ces opérateurs.

70



Le probléme est plus complexe en ce qui concerne la mobilisation du fonds
d’épargne. La Cour a conduit dans I’année 2009 des vérifications sur la gestion et
I’utilisation de celui-ci par la Caisse des dépots et consignations sur la période 2005 a
2009. D’une maniére générale, I’équilibre de moyen terme du fonds d’épargne est
susceptible d’étre compromis par le double effet du plafonnement du montant du livret
A centralisé a la CDC et de la multiplication de I’engagement du fonds dans de
nouveaux projets (transports collectifs en site propre et infrastructures, plan hopital
2012, contribution au plan de relance de I’économie). Fin 2008, une insuffisance de
fonds propres au titre du risque de taux était constatée au regard des régles prudentielles
de Bale II.

Sur la base des projections réalisées par la direction du fonds d’épargne, un
accroissement du montant centralisé serait nécessaire a moyen terme pour respecter le
ratio légal minimal de 125 % entre I’encours des dépdts centralisés (livret A et LDD) et
celui des préts au logement social et a la politique de la ville®. La CDC souligne que
toute nouvelle décision d’emploi devrait étre assortie d’une mesure d’augmentation de
la ressource permettant de la financer.

La multiplication de nouveaux emplois participe d’un processus de
débudgétisation préjudiciable au financement du logement social, d’ailleurs peu assuré
au plan juridique™ :

- financement de grands projets d’infrastructures dans le cadre de I’initiative
européenne de croissance (grandes infrastructures interurbaines, transports en
commun en site propre) pour un montant de 8 Md€ pour la période 2009-2013™
dont une partie pourra étre utilisée dans le cadre de partenariat public privé ;

- financement des investissements du secteur hospitalier (2 Md€ prélevés sur le
fonds d’épargne) ;

- participation a des partenariats publics privés (décision d’utiliser une enveloppe
de 8 MdE prise en 2009 dont 1 Md€ dédié au financement de I’investissement
public) ;

- recours au fonds d’épargne, dans le contexte de la crise de liquidité du secteur
bancaire, pour permettre aux collectivités territoriales de faire face a
d’éventuelles difficultés de liquidités (enveloppe de 5 Md€ décidée en 2008 sur
laquelle 1,7 Md€ ont été mobilisés) ;

- mobilisation au service de I’environnement (enveloppe de 1,5 Md€) pour la
mise a niveau des installations de traitement des eaux usées.

La crise financiére a également été I’occasion de solliciter le fonds d’épargne :

% Dans une hypothése médiane, le respect de cette norme imposerait une croissance de la ressource de
dépobts du fonds d’épargne de 12 Md€ a I’horizon 2014 et de 48 Md€ a I’horizon 2020.

" En dépit de I’existence du ratio précité et des dispositions de I’article L. 221-7 11l du code monétaire et
financier qui conférent un caractere « prioritaire» a I’emploi des sommes centralisées pour le
financement du logement social.

™ Cette enveloppe porte pour 7 Md€E sur des infrastructures de transport et pour 1 Md€ sur la
modernisation de I’immobilier universitaire. Les dossiers validés par le comité des engagements du fonds
d’épargne s’élevaient a plus de 2,4 Md€ fin 2009.
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- pour la participation a la recapitalisation de Dexia (445 M£) ;

- pour I’affectation de ressources centralisées au fonds d’épargne directement aux
banques pour le soutien aux PME (16,7 Md€).

La croissance continue des nouveaux emplois s’accompagne d’une
augmentation des risques financiers liee a I’utilisation d’une ressource liquide pour
financer des emplois trés longs (jusqu’a 40 ans).

Il ne faudrait pas que pour définir, a I’expiration du régime transitoire fin 2011,
le nouvel équilibre entre les ressources et les emplois du fonds d’épargne I’Etat
choisisse la facilité ouverte par la loi de modernisation de I’économie du 4 ao(t 2008
d’autoriser le fonds d’épargne a emprunter sur les marchés financiers.

1. UN IMPACT DIFFERENCIE SUR LES NORMES DE DEPENSES ET DE
DETTE PUBLIQUE

L’adoption de la loi organique n°2001-692 du 1*" aoGt 2001 relative aux lois de
finances visait notamment deux objectifs: rationaliser la dépense publique d’une part,
rénover le pouvoir financier du Parlement, d’autre part. Au titre du second de ces
objectifs, figurait notamment I’amélioration de la lisibilité et de la sincérité des
documents budgétaires destinée a permettre a la représentation nationale d’exercer plus
pleinement ses fonctions de contrdle, tant lors de I’adoption des lois de finances que lors
du vote des lois de reglement.

Les interventions extra-budgétaires ont un impact différencié sur la norme de
dépense et le solde budgétaire (A), sur le solde des administrations et sur la dette au
sens du Traité de Maastricht (B) et sur la situation nette de I’Etat (C).

Le panorama des interventions économiques extra-budgétaires de I’Etat peut
faire I’objet d’une typologie présentée sous forme de tableau, destinée a mettre en
évidence, pour chacun des modes d’intervention, I’impact susceptible d’en résulter au
bilan et au compte de résultat.

L’intervention peut accroitre la dette. Dans certains cas cependant, des actifs
sont constitués en contrepartie, neutralisant son impact en termes de situation nette. Elle
peut aussi procurer des recettes, soit fiscales, soit non fiscales sous forme de dividendes,
de produits financiers ou de remboursements de préts et avances. Dans certaines
hypothéses, I’intervention induit des charges futures a raison des codts de
fonctionnement a venir, de dépréciations d’actifs ou de mise en jeu des garanties
accordées. A I’inverse, les actifs peuvent prendre de la valeur et améliorer, toutes choses
égales par ailleurs, la situation nette.
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Typologie budgétaire et comptable des interventions économiques extra-budgétaires

Préts

Crédits budgétaires
(dette)

Oui (créances)

Remboursement +
produits financiers +
recettes fiscales

Qngme e Actifs en contrepartie| Apports de recettes Charges futures
financement
. Crédits budgétaires Non saufssi
Subwventions Non - engagement
(dette) .
pluriannuel
Crédits budgétaires . Remboursement + , Rl/sq'ue. de
Avances remboursables Oui ) dépréciation de
(dette) recettes fiscales )
créances
Risque de

dépréciation de
créances et co(it des
bonifications d’intérét
qui se traduit par de
moindres recettes
budgétaires

Produit de cessions

Dividendes si secteur

Risque de

Participations financiéres d’actifs ou crédits Oui marchand + plus- P
. dépréciation
budgétaires (dette) values
Dotations en capital non Crédits budgétaires Oui ) Risque de
consomptibles (dette) dépréciation
. S Crédits budgétaires . . A Risque de
Pr r f Oui Produits d’intéréts L
ets participatifs (dette) dépréciation

Garanties

Oui si fonds de
garantie

Oui si rémunération +
recettes fiscales

Risque de mise en jeu

Concessions

Oui

Recettes fiscales

PPP

Crédits budgétaires

Oui (partiellement)

Recettes fiscales

Oui

(dette)
. . Dividendes + recettes . . .
Entreprises publiques fiscales Risque actionnaire
Participation au
CDC - - résultat de la section
générale
Source : Cour des comptes
A. L’IMPACT AU REGARD DE LA NORME DE DEPENSE ET DU SOLDE BUDGETAIRE

La charte de budgétisation prévoit que les mouvements de dépenses et les
affectations de recettes ayant pour effet d’accroitre ou de diminuer le niveau de la
dépense publique sont pris en compte dans le calcul de la norme d’évolution des
dépenses affiché depuis le projet de loi de finances pour 2004. A contrario, les
mouvements constituant une simple réimputation au sein du budget ou un transfert entre
I’Etat et une autre entité, appelés mesures de périmétre, ne doivent pas étre
comptabilisées dans ce calcul.

Les mesures de périmetre recouvrent les situations dans lesquelles I’Etat :

- reporte sur une autre entité une dépense qu’il assumait auparavant, en
transférant parallelement les ressources permettant de la financer ;

- inscrit a son budget une dépense nouvelle auparavant financée par un autre
acteur, ainsi que les recettes correspondantes ;

- prend en charge une dépense financée auparavant par dotation en capital ou
par une entité supprimée.
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Ainsi, la modification des modalités de financement d’un opeérateur, en
substituant une affectation de ressources a un financement budgétaire, constitue une
mesure de périmétre qui n’est pas prise en compte dans le calcul de la norme. Cette
neutralisation, qui ne vaut que pour un exercice, n’est en tout état de cause pas certaine.
En effet, si les ressources transférées se révelent insuffisantes, I’opérateur peut étre
conduit & enregistrer un déficit que I’Etat pourra avoir & combler ultérieurement, voire a
le financer par une avance du Trésor ou par recours a I’emprunt. A I’inverse, si elles
sont supérieures aux dotations budgétaires auxquelles elles se substituent, ces ressources
transférees peuvent induire des accroissements de dépenses tout en augmentant, toutes
choses égales par ailleurs, le déficit budgétaire.

Cette forme d’intervention extra-budgétaire constitue une véritable
débudgétisation qui tend a réduire les recettes de I’Etat sans véritablement permettre le
controle de la dépense. Les transferts de ressources, qui affectent durablement le solde
budgétaire, n’ont véritablement de sens que si I’on anticipe a la fois une dynamique
similaire des recettes et des dépenses. Dans toute autre hypothese, elles affectent
négativement soit la situation financiere de I’Etat, soit celle de I’organisme, voire celle
des deux.

Les interventions extra-budgétaires financées sur les ressources propres d’une
entité publique ou privée (la CDC par exemple ou un concessionnaire) échappent a la
contrainte de la norme de dépense. Du point de vue de I’intérét général, elles supposent
que I’intérét de I’organisme public soit préserve et que I’équilibre du contrat passé avec
le partenaire privé ne soit pas rompu a I’avantage de celui-ci.

On peut aussi mentionner, dans les interventions extra-budgeétaires tendant a une
débudgétisation, I’avance de trésorerie consentie par le Crédit foncier qui atteignait
encore, a fin 2009, malgré un effort de rattrapage, 719 M€ et qui était destinée a pallier
un manque de crédits budgétaires face a une hausse massive des versements de primes
d’épargne logement aux détenteurs de plans ou de comptes d’épargne logement.

Le cas particulier de I’emprunt national mérite attention et souleve une
interrogation au regard de I’application différenciée de la norme de dépense pour les
dotations consomptibles et pour les dotations non consomptibles. Les mécanismes
retenus pour I’utilisation du produit de cet emprunt se traduisent en effet par des
versements d’intéréts aux organismes attributaires des fonds non consomptibles dans le
cadre des priorités « enseignement supérieur » et « recherche », a hauteur d’environ
600 M€ par an, et des décaissements progressifs, de I’ordre de 4 a 5 Md€ par an entre
2010 et 2014, pour financer les dépenses liées aux autres priorités. Les premiers sont
intégrés a la norme de dépense, tandis que les seconds sont suivis en dehors.

Le financement d’une part des investissements a I’intérieur de la norme
budgétaire entraine une substitution bienvenue a des dépenses de fonctionnement
courantes, de nature a pallier la baisse de la part de I’investissement dans les dépenses
de I’Etat. Pour autant, c’est a la plus faible part des investissements d’avenir que sera
appliqué ce mécanisme vertueux.

Intégrer ces investissements dans la norme aurait conduit a réduire chaque année
d’environ 1,5 point la croissance des autres dépenses (pour une norme donnée). Une
autre option consisterait a laisser ces investissements hors de la norme mais a fixer en
contrepartie une norme plus exigeante (baisse en volume, voire en valeur).
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B. L’IMPACT SUR LE SOLDE DES ADMINISTRATIONS ET SUR LA DETTE PUBLIQUE
AU SENS DU TRAITE DE MAASTRICHT

L’impact des interventions économiques extra-budgétaires de I’Etat varie selon
la nature de celles-ci. Lorsque I’intervention s’effectue par I’intermédiaire d’un
partenaire privé ou d’une entreprise publique classée dans la catégorie des sociétés non
financieres, I’endettement de I’entité n’est pas inclus dans la dette publique telle qu’elle
est mesurée par la comptabilité nationale et notifiée a la Commission européenne. Les
dépenses de I’entité ne sont pas davantage comptabilisées dans le solde public.

Dans le cas particulier des partenariats public-privé, la charge budgétaire
correspondant aux loyers impactera le déficit public. En revanche, I’endettement ne sera
pas comptabilisé dans la dette publique au sens du traité de Maastricht dés lors que les
risques du contrat auront bien été transférés aux partenaires privés. A cet égard, I’octroi
de garanties publiques au financement privé de I’opération pourrait remettre en cause le
caractére « déconsolidant » de ce mode de financement.

En ce qui concerne les opérations en capital, la situation est sensiblement plus
complexe au regard de I’impact tant sur le solde public que sur la dette publique
notifiée.

1. L’impact sur le solde public d’une opération en capital dépend de sa
contrepartie financiere

L’impact d’une opération sur le solde public est mesuré comme la variation de
I’actif financier net des administrations publiques qui en résulte.

En regle générale, si une opération en capital conduit a lI'acquisition d'un actif
financier a sa valeur de marché, l'opération sera considérée comme une opération
financiere et n'aura pas d’impact sur le déficit public. En ce cas, I'Etat ne fait rien
d’autre que recomposer son patrimoine financier en échangeant du numéraire contre des
actifs financiers de méme valeur, sans modifier ainsi sa richesse financiére nette. Dans
le cas contraire, une opération réelle est enregistrée qui s’accompagne d’une
dégradation du déficit public.

Ainsi, une prise de participation dans une entreprise privée, par exemple via
I’achat d'actions, dans des conditions similaires a celles du marché, sera en général
considéréee comme une opération financiére. De méme, un prét ou la souscription
d'obligations privées sera considéré comme une opération financiere dans la mesure ou
I'Etat acquiert une créance du méme montant qui portera intérét.

En revanche, une subvention ou un transfert en capital, c'est-a-dire une opération
sans contrepartie financiére, sera considérée comme une dépense et impactera le déficit.
Par exemple, un versement a une société en dehors des administrations publiques
effectué a la condition qu’elle utilise les fonds pour acquérir un actif fixe, constitue une
aide a I’investissement et aura un impact sur le déficit de I'Etat. Si I'organisme concerné
est une administration publique (par exemple une université), la subvention est
consolidée entre les administrations publiques mais le déficit public serait in fine affecté
a hauteur des dépenses nouvelles engagées par cet organisme suite a la subvention.
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2. Le classement en opération financiere dépend des caractéristiques
économiques de I'opération

Ce sont les caractéristiques économiques de l'opération qui déterminent le
classement en comptabilité nationale et non sa forme juridique (augmentation de capital,
prét...).

Méme si les préts ou les prises de participation sont le plus souvent traités en
opérations financiéres, ils peuvent dans certaines circonstances étre classes en dépense.
Par exemple :

- un prét bonifié peut étre assimilé en partie a une subvention et donc étre
considéré comme une dépense publique a hauteur de la subvention, c’est-a-
dire le montant de la bonification d’intérét accordée ;

- un apport en capital a une entreprise publique structurellement déficitaire
sera considéré comme une dépense, qu'elle prenne la forme de subvention,
d’augmentation de capital ou d’achat d'obligations émises par I'entreprise.

Le critére déterminant pour la classification en opération financiére sera donc de
savoir si I'Etat se comporte en investisseur avisé ou s'il agit a des fins de politique
générale sans contrepartie financiére. Les dotations du CAS PFE a I’EPFR ne peuvent
entrer dans cette catégorie, car le financement d’une structure de défaisance ne peut étre
considéré comme une opération conduite par un investisseur avisé.

Une opération financiere, c'est-a-dire avec une contrepartie financiére et une
rémunération a hauteur des capitaux investis et des risques pris par I'Etat, n’a pas d’effet
sur le déficit public au sens du Traité de Maastricht.

Dans le cas d'une prise de participation dans une entreprise, si I'Etat reste
minoritaire au capital a l'issue de I'opération aux cotés d'acteurs privés majoritaires, la
présomption est que I'Etat se comporte comme un investisseur « normal » et n’agit donc
pas a des fins de politique générale.

3. L’impact des opérations en capital sur la dette publique au sens de
Maastricht

La dette au sens de Maastricht est une dette brute de laquelle les actifs financiers
ne sont pas déduits. Elle est toutefois consolidée : les éléments de dette d’une
administration publique détenus par une autre administration publique ne sont pas pris
en compte (comme par exemple le placement sur le compte du Trésor de la trésorerie
d’autres administrations publiques). Ainsi, I'impact d’une opération sur la dette peut étre
sans lien avec son impact sur le déficit.

Tout apport en capital a des entités non publiques conduira, toutes choses égales
par ailleurs, & une augmentation de la dette au sens de Maastricht dés lors qu'elle devra
étre financée par augmentation du passif financier des administrations publiques.

Si le capital est mis a disposition d'une administration publique, I’impact pourra

étre nul sur la dette publique si par exemple cette derniére se désendette ou contracte
une créance aupres d'autres administrations publiques a hauteur du capital recu.
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Dans le cas de la constitution d’un fonds non consomptible au bénefice d’une
entité publique qui bénéficierait du produit des intéréts du placement du capital,
I’opération constitue toutefois pour I’Etat une charge de trésorerie, a hauteur du montant
des intéréts versés, retracée dans le compte de commerce « gestion de la dette et de la
trésorerie de I’Etat ». Toutes choses égales par ailleurs, cela alourdirait la charge nette
de la dette.

L’augmentation de la dette de I’Etat liee a I’emprunt national ne serait, selon les
hypothéses du Gouvernement, que d’environ 5 Md€ en 2010 et de I’ordre de 19 Md€ a
terme, hors co(t de financement.

C. L’IMPACT SUR LA SITUATION NETTE DE L’ETAT

Certaines modalités d’interventions économiques extra-budgétaires ont un
impact immédiat sur la situation nette de I’Etat, d’autres un impact différé.

1. L’ impact immédiat sur la situation nette

Le financement de subventions par I’endettement a un impact négatif sur la
situation nette de I’Etat, sous réserve de I’effet recettes qui réduit a due concurrence le
besoin de financement de celui-ci.

L’effet est a priori neutre en ce qui concerne les avances remboursables, les
préts, les participations financiéres, les dotations en capital, les préts participatifs. Dans
chacune de ces hypothéses, la contrepartie du financement par la dette est un actif d’une
valeur équivalente.

S’agissant des garanties octroyées par I’Etat, il convient de distinguer celles pour
lesquelles un fonds de garantie fait I’objet de dotations de celles qui sont accordées sans
création d’un tel fonds. Dans le premier cas, le fonds constitue un patrimoine affecté sur
lequel I’Etat dispose d’un pouvoir de contréle. Ce patrimoine affecté apparait comme un
actif financier qui doit étre comptabilisé comme tel dans la comptabilité de I’Etat.

La Cour a en conséquence obtenu, a I’occasion de la certification des comptes de
I’Etat de I’exercice 2008, que soit comptabilisé a ce titre un actif financier distinct de la
participation financiére dans Oséo (il se montait a 2,8 Md€ au 31 décembre 2009). Il en
a été de méme pour le compte des procédures publiques de la COFACE (6,4 Md€ au
31 décembre 2009), et pour le fonds d’épargne (7,7 Md€) qui a été ajouté au colt
d’acquisition de la Caisse des dépdts et consignations. A I’inverse, I’octroi d’une
garantie sans constitution d’un fonds ne donne pas lieu a un enregistrement au bilan.
Cette garantie est mentionnée comme engagement hors bilan dans I’annexe.

Les biens remis en concession doivent étre comptabilisés a I’actif du bilan afin
de permettre une juste appréciation de I’impact économique de ces délégations de
service public. La comptabilisation a vocation a concerner I’ensemble des actifs sous-
jacents des contrats. L’ensemble des concessions actuellement valorisées a I’actif du
bilan de I’Etat représente un montant total de 135,6 Md€ dont 125,4 Md€ pour les
concessions autoroutieres, 4,76 Md€ pour les concessions ferroviaires antérieures a
2006 et 1,27 Md€ pour les concessions aéroportuaires. Un passif non financier d’un

77



montant de 38,5 Md€ traduit en contrepartie les obligations résiduelles de I’Etat au titre
des droits octroyés aux concessionnaires.

En matiére de partenariat public-prive, I’investissement réalisé doit étre inscrit a
I’actif en contrepartie d’une dette équivalente au passif selon le principe suivant : le bien
est inscrit au co(t figurant dans le contrat ou, a déefaut, a la valeur de marché du bien a la
date de conclusion du contrat ou a la valeur actualisée des paiements minimaux relatifs
au bien, si cette derniére est inférieure a la valeur de marche.

Au total, les moyens d’intervention extra-budgétaire de I’Etat représentent une
part trés importante de son bilan tel qu’il est désormais décrit par la comptabilité
générale.

2. L’impact ultérieur

L’impact sur la situation nette peut étre différé. Pour les entités contrélées, les
participations sont évaluées a la valeur d’équivalence, correspondant a la quote-part des
capitaux propres détenus directement par I’Etat. L’écart d’équivalence correspond a la
différence entre la valeur d’équivalence a la cl6ture et la valeur initiale de la
participation. Il peut ainsi étre constaté un accroissement de valeur ou, a I’inverse, une
dépréciation de la participation. Pour les entités non contrblées, les participations sont
évaluées au co(t d’acquisition, la variation de valeur sera constatée au moment de la
cession.

Les actifs correspondant a des créances (préts, avances) peuvent faire I’objet
d’une dépréciation en cas de défaut de la contrepartie.

A ces variations possibles de la valeur des actifs s’ajoute la nécessité de
rembourser I’emprunt qui a assuré le financement de I’investissement initial. S’agissant
de I’Etat, I’amortissement des emprunts, qui s’effectue par la souscription d’emprunts
nouveaux, aura un effet négatif, toutes choses égales par ailleurs, sur la situation nette.

3. Le cas particulier des dotations non consomptibles

Dans le cadre de I’opération Campus, qui est destinée a financer un effort
exceptionnel en faveur de I’immobilier universitaire, I’Etat a mis en place un dispositif
particulier de financement des loyers des partenariats public-privé envisagés pour la
restructuration des douze sites concernés. Des dispositifs similaires sont mis en place
dans le cadre de certains projets liés a I’utilisation de « I’emprunt national ».

Le principe général du financement de cette opération repose sur des dotations
de I’Etat qui ne peuvent &tre consommées mais dont les revenus de placement devraient
assurer le financement des loyers annuels des contrats de partenariat. Ces dotations
proviennent du produit de la cession de 2,5 % du capital d’EDF (3,7 Md€) réalisée fin
2007, qui sera complété par une fraction de I’emprunt national (1,3 Md€).

Les modalités de gestion de I’enveloppe financiéere globale restent a déterminer.
A ce jour, le produit de la cession d’une fraction du capital d’EDF a été comptabilisé en
recettes du compte d’affectation spéciale « participations financieres de I’Etat » (en
2007).
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Sans préjudice d’observations que la Cour pourrait formuler a I’avenir sur cette
importante opération, quelques remarques peuvent étre faites sous I’angle patrimonial.
La cession d’actifs d’EDF et son placement sur le CAS représentent une substitution
d’actifs dont la rentabilité repose sur la différence entre le rendement du capital cédé et
le colt de la ressource de trésorerie correspondante. De la méme maniere, le
financement des loyers de PPP sur la durée du contrat ne parait avantageux que si le
taux net du placement (apres prise en compte de la perte de dividendes et du colt de
I’emprunt complémentaire) est supérieur au taux d’intérét implicite du contrat.

I11. UNE GOUVERNANCE A PRECISER

En termes d’appréciation générale des dispositifs d’intervention extra-budgétaire
de I’Etat dans I’économie, le risque d’atteinte aux principes budgétaires (A) appelle une
réflexion sur les modes de gouvernance associés a ces interventions (B).

A. UN RISQUE D’ATTEINTE AUX PRINCIPES BUDGETAIRES

D’une maniére générale, les interventions économiques extra-budgétaires de
I’Etat.portent en elles-mémes un risque d’atteinte aux principes budgétaires notamment
ceux d’unité, d’universalité et d’annualité. Elles sont aussi susceptibles d’amoindrir la
portée des avancees que la LOLF a introduites en termes de rénovation du pouvoir
financier du Parlement, et leur développement tend a réduire la capacité de contréle du
Parlement.

1. Les réponses de la LOLF au risque de débudgétisation

La loi organique s’attache a renforcer la portée de I’autorisation parlementaire et
a faciliter le contréle du Parlement.

a. Le renforcement de I’autorisation parlementaire

L’affectation de ressources

L affectation de ressources a une personne morale distincte de I’Etat, qui déroge
aux principes d’unité et d’universalité, constitue un des moyens principaux de la
débudgétisation dans la mesure ou les opérations de dépenses et de recettes ne seront
plus retracées dans le budget de I’Etat. Sous I’empire de I’ordonnance organique du
2 janvier 1959, celle-ci intervenait notamment par I’intermédiaire de la création de taxes
parafiscales par le pouvoir réglementaire qui disposait de la compétence en la matiere,
en contradiction avec les dispositions de I’article 34 de la Constitution. Seule la
perception de ces taxes au-dela du 31 décembre de I’année de leur création nécessitait
une autorisation parlementaire.

La LOLF a modifié le régime juridique de la création de ces taxes. Aux termes
de son article 2, « les impositions et taxes de toute nature ne peuvent étre directement
affectées a un tiers qu’a raison des missions de service public confiées a lui et sous les

79



réserves prévues par les articles 34, 36 et 51. » L’article 34 dispose notamment que
« la loi de finances de I’année autorise, pour I’année, la perception des ressources de
I’Etat et des impositions de toute nature affectées a des personnes morales autres que
I’Etat. » L article 36 prévoit que « I’affectation totale ou partielle, & une autre personne
morale d’une ressource établie au profit de I’Etat ne peut résulter que d’une disposition
de loi de finances. » Enfin, I’article 51 impose au Gouvernement de joindre au projet de
loi de finances de I’année « une annexe explicative comportant la liste et I’évaluation
par bénéficiaire ou catégorie de bénéficiaires, des impositions de toute nature affectées
a des personnes morales autres que I’Etat ».

C’est donc désormais le Parlement qui peut seul affecter des taxes et impositions
de toute nature, mais cette disposition n’a pas suffi a assurer la cohérence globale de ces
transferts et leur maitrise face aux enjeux des finances publiques, et notamment a la
nécessaire préservation des recettes de I’Etat.

L’octroi de garanties

L’octroi de garanties, qui tend a devenir un moyen essentiel d’intervention
économique extra-budgétaire, notamment en période de «rareté» de ressources
budgétaires, appartient désormais, aux termes de I’article 34 de la LOLF, au domaine
exclusif des lois de finances qui seules en autorisent I’octroi et en fixent le régime.

A I’occasion de la crise financiere, qui a vu croitre fortement le montant des
garanties octroyées par I’Etat, le Parlement a ainsi été saisi sur I’ensemble des
dispositifs.

L’effet de cette disposition se trouve renforcé par les apports de la comptabilité
générale, qui fournit une information sur les engagements hors bilan dans I’annexe du
compte géneral de I’Etat.

En comptabilité budgétaire, les appels en garantie sont des « crédits évaluatifs »
au sens de la LOLF'?, en raison du caractére aléatoire et obligatoire de cet engagement.
L’article 10 de la LOLF prévoit que le ministre chargé des finances informe les
commissions des finances de I’Assemblée nationale et du Sénat des motifs du
dépassement et des perspectives d’exécution jusqu’a la fin de I’année.

b. Le contrdle parlementaire

La LOLF renforce le pouvoir de contréle du Parlement en instaurant des
documents budgétaires qui se veulent plus lisibles et plus sincéres et en facilitant un
meilleur contrdle de I’exécution budgétaire a I’occasion de I’examen de la loi de
reglement.

La présentation du budget par missions et programmes

Présenté par missions, elles-mémes déclinées en programmes, le budget de I’Etat
est établi en fonction de politiques publiques. L’allocation des ressources a chacune
d’entre elles est en principe clairement effectuée, sur la base d’objectifs auxquels sont
associés des indicateurs de résultats.

72 Seule exception au caractére limitatif des crédits
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Ceux-ci sont destinés a favoriser I’évaluation des performances de I’activité
administrative encadrée par trois niveaux de responsabilité, les responsables de
programme, les gestionnaires de BOP et les chefs d’unité opérationnelle.

Le renforcement du contréle a posteriori

La LOLF entend également renforcer la portée du contrdle a posteriori en
revalorisant I’examen et le vote de la loi de réglement.

L’examen des rapports annuels de performances et la confrontation des résultats
atteints avec les objectifs doivent permettre au Parlement de comparer les écarts et d’en
rechercher les causes. Il devrait également permettre d’analyser de fagon rétrospective
la qualité de la justification des crédits au premier euro.

La mise en ceuvre de certains volets des politiques publiques s’effectue par
I’intermédiaire de nombreux opérateurs™. Leur intégration dans les PAP qui détaillent
leurs missions, non prévue par la loi organique, les actions auxquelles ils se rattachent et
qui leur associent des objectifs et des indicateurs doit néanmoins permettre de les
inclure dans la démarche de performance. La récapitulation et la justification par
programme des crédits qui leur sont destinés, ainsi que la présentation des emplois des
opérateurs qui contribuent aux programmes, concourent également a cette intégration.

Depuis le PLF 2007, un document budgétaire spécifique aux opérateurs est
préparé chagque année, conformément a I’article 14 de la loi n° 2006-888 du 19 juillet
2006 portant réglement définitif du budget de 2005. Avec ce « jaune » budgétaire
annexé au projet de loi de finances, il est prévu que le Parlement dispose d’un « rapport
récapitulant, par mission et programme, I’ensemble des opérateurs ou catégories
d’opérateurs, les crédits ou les impositions affectées qui leur sont destinées, ainsi
gu’une présentation indicative du total des emplois rémunérés par eux ou mis a
disposition par des tiers ».

Les progres accomplis restent toutefois encore insuffisants.

Tant les travaux de la Cour que ceux de la Mission d’information relative a la
mise en ceuvre de la LOLF (Milolf) ont souligné que I’intégration des opérateurs dans la
stratégie de performance voulue par la LOLF n’était « qu’embryonnaire ». Dans un
rapport de 2008, la Milolf a notamment souligné que ceux-ci étaient « encore trop peu
associés a la procédure budgétaire ».

Le méme rapport contenait des recommandations concernant I’amelioration des
informations a transmettre au Parlement :

-« Informer de fagcon motivée le Parlement de la création de chaque nouvel
opérateur et évaluer préalablement la valeur ajoutée et les inconvénients de
cette création.

- Fournir chaque année au Parlement un recensement et une évaluation des
ressources fiscales affectées a chacun des opérateurs de I’Etat dans une annexe
au projet de loi de finances, avec indication du montant total des sommes ainsi

™ En 2010, 643 organismes, de taille et de statut trés variés, en charge de missions de service public sont
considérés comme opérateurs de I’Etat.
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percues. Envisager la possibilité d’intégrer I’ensemble des taxes affectées — et
non seulement les affectations nouvelles — dans la norme de dépense.

- Présenter au Parlement un récapitulatif annuel de I’endettement des opérateurs
de I’Etat, avec indication pour chacun du texte réglementaire autorisant son
endettement, sa dette et le taux correspondant. Définir des regles encadrant le
recours des opérateurs a I’emprunt.

- Intégrer pleinement les opérateurs dans la stratégie de performance des
programmes de rattachement. Accompagner leur association a la définition de
la stratégie de performance de I’obligation de rendre des comptes, au moyen
d’indicateurs chiffres, sur leur contribution aux résultats.

- Améliorer le niveau et de la qualité de I’information budgeétaire et comptable
par I’enrichissement du volet opérateurs des projets et rapports annuels de
performances. »

Si ces recommandations présentent un caractere général, elles revétent une
importance toute particuliere dans le cas d’un financement extra-budgétaire des
opérateurs.

En 2009, la MILOLF est revenue sur le pilotage des opérateurs en mode LOLF
pour souligner deux sources de progres importantes, a savoir lI'obligation depuis 2009 de
présenter un document de performance au conseil d'administration lors du vote
prévisionnel du budget de lI'opérateur (document qui recense les objectifs, indicateurs et
plans d’action pour I’année a venir) ainsi que la généralisation des contrats d'objectifs et
de moyens entre I'Etat et ses opérateurs.

Néanmoins, la MILOLF soulignait encore la nécessité de mettre en cohérence
les objectifs propres aux opérateurs avec ceux des programmes auxquels ils sont
associés et de fiabiliser les indicateurs renseignés par les opérateurs. En outre, les
grandes lignes de la mise en ceuvre des contrats d’objectifs devraient étre présentées
dans les RAP, en les replagant dans le contexte plus général de la contribution de
I’opérateur a la performance du programme.

Les mémes exigences de transparence et d’efficacité de la dépense doivent étre
appliquées aux dispositifs gérés par les opérateurs. En ce sens, I’information fournie
dans les documents budgétaires doit &tre encore enrichie.

L’article 107 de la LFI pour 2010, introduit sur proposition de la commission
des Finances de I’Assemblée nationale, va dans ce sens. Il prévoit en effet que I'annexe
au PLF relative aux opérateurs de I'Etat présente « le montant des dettes des opérateurs
de I'Etat, le fondement juridique du recours a I'emprunt et les principales
caractéristiques des emprunts contractés, ainsi que le montant et la nature de leurs
engagements hors bilan ».

Un dispositif de renforcement de la gouvernance des opérateurs a été présenté
par le ministre du budget, des comptes publics, de la fonction publique et de la réforme
de I’Etat, le 3 décembre 2009. Ce dispositif repose sur la mise en place d’un pilotage
stratégique par I’Etat, la fixation de regles de gestion transversales, notamment en
termes de transparence comptable et financiere. Des objectifs de qualité des comptes
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seront fixés dans la lettre de mission du dirigeant et la publication d’un rapport annuel
(type entreprise publique) sur une base normée sera généralisée. Des reégles de maitrise
des dépenses seront posées, notamment I’extension de la régle du 1 sur 2 a tous les
opérateurs.

Les apports de la comptabilité générale

Aux termes de I’article 27 de la LOLF, les comptes de I’Etat doivent étre
réguliers, sincéres et donner une image fidele de son patrimoine et de sa situation
financiere. Conformément a I’article 58 de la méme loi organique, la certification des
comptes de I’Etat est annexée au projet de loi de reglement. Le principe de régularité, de
sincerité et de fidélité a été étendu a I’ensemble des comptes des administrations
publiques par le nouvel article 47-2 de la Constitution.

La tenue d’une comptabilité de droits et d’obligations compléte les données de la
comptabilité budgétaire qui ne peut rendre compte de la totalité des événements
affectant la gestion et le patrimoine de I’Etat. Cette comptabilité générale permet de
mettre en regard des dettes les actifs constitués et de mieux apprécier les risques
auxquels I’Etat est expose. Elément de transparence financiere indispensable a une
vision de long terme des perspectives des finances publiques, elle représente une source
d’informations essentielles pour mieux apprécier la portée des choix de gestion des
pouvoirs publics.

La variation de la situation nette, différence entre les actifs et les passifs, d’un
exercice sur l’autre, indique une amélioration ou, a I’inverse, une dégradation de la
situation financiere de I’Etat. Sous cet angle, tout supplément de dette dont la
contrepartie n’est pas la constitution d’un actif de méme valeur induit une dégradation
de la situation financiere.

La comptabilité patrimoniale produit des états financiers qui comprennent le
bilan, le compte de résultat et I’annexe. Cette derniéere apporte des explications sur le
bilan et le compte de résultat et des informations sur les engagements hors bilan, en
particulier les garanties octroyees. L’information sur les risques auquel I’Etat est exposé
constitue un élément essentiel d’appréciation de la capacité de celui-ci a faire face a ses
engagements futurs.

Enrichie notamment a la demande de la Cour, dans le cadre de sa mission de
certification, I’annexe des états financiers relative aux comptes 2008 a ainsi revétu une
importance particuliére dans le contexte de la crise économique et financiere. Il en a été
de méme en ce qui concerne les comptes 2009 qui intégrent davantage I’effet des
mesures du plan de relance.

D’une maniere générale, les états financiers fournissent des données qui n’ont
pas d’équivalent dans les documents budgétaires, qu’il s’agisse notamment de la
valorisation des actifs immobiliers de I’Etat et de ses participations financiéres, ou des
données relatives aux impdts et taxes affectés. Pour imparfaits que soient encore les
états financiers présentés par le producteur des comptes, ainsi qu’en témoignent les
réserves émises par la Cour des comptes dans chacun des actes de certification des
comptes 2006 a 2009, I’information délivrée par ces états financiers permet une
meilleure compréhension des enjeux de long terme attachés au pilotage des finances
publiques.
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Il faut aussi signaler le recensement, qui n’est pas encore achevé, des
patrimoines affectés qui correspondent a des fonds dont I’Etat confie la gestion a des
intermédiaires publics ou prives (Caisse des dépdts et consignations, Oseo, Natixis,
Coface, Crédit foncier) dans le cadre de missions d’intérét économique géneral. Leurs
opérations sont regroupées au sein d’entités sans personnalité morale que I’Etat dote
d’une trésorerie initiale, au besoin abondée ultérieurement. En contrepartie, il conserve
le contréle de ces actifs. Les droits dont il dispose a ce titre doivent étre retranscrits dans
ses comptes. Des progrés substantiels ont été accomplis a partir de 2008, en particulier
avec la comptabilisation du compte des procedures publiques gérées par la Coface, du
fonds d’épargne et des fonds de garantie Oséo. De nouveaux progres sont attendus en
2010, notamment pour les 250 fonds gérés par la Caisse des dépOts et consignations et
les fonds de garantie gérés par la CCR.

En termes d’information, le bilan de I’Etat doit comprendre les actifs de
concession qui n’y sont pas encore comptabilisés.

2. Un risque d’atteinte aux principes budgétaires

Le respect de I’autorisation parlementaire et des principes essentiels du droit
budgétaire que sont I’annualité, I’unité, I’'universalité, la spécialité et, depuis la LOLF,
la sincérité, est inséparable des prérogatives du Parlement en matiére budgétaire. Le
principe d’annualité se situe au cceur du pouvoir de contrdle de celui-ci, tandis que les
principes d’unité et d’universalité ont pour finalité d’éviter les gaspillages de deniers
publics et d’assurer la mise en commun des ressources de I’Etat afin d’en permettre la
meilleure allocation possible.

Le principe d’unité requiert la présentation d’un document budgétaire unique
tandis que le principe d’universalité suppose la présentation intégrale des recettes et des
dépenses de I’Etat. A ce titre, il prohibe la contraction des recettes et des dépenses et
s’oppose a I’affectation de recettes a certaines dépenses.

Si la LOLF prévoit des aménagements a ces principes pour les prélevements sur
recettes, les budgets annexes dont I’'usage a été strictement limité, les comptes
spéeciaux™, les fonds de concours et les rétablissements de crédits, elle contient peu de
dispositions de nature a véritablement restreindre les possibilités de débudgétisation qui
portent atteinte aux grands principes du droit budgétaire.

Tel est notamment le cas de la constitution de patrimoines d’affectation gérés en
dehors du budget de I’Etat (procédures COFACE, AFD, Fonds d’épargne par exemple)
qui permettent de contourner au moyen de ces « comptes réservoirs » la nécessité de
recourir a I’autorisation parlementaire.

Outre qu’elle contrevient a la regle de la justification au premier euro,
I’affectation de taxes, qui se substituent a des crédits budgétaires, n’est pas sans
soulever des questions au regard du principe d’annualité. Le Parlement a certes récupéré
le pouvoir d’autoriser cette affectation & un tiers. Mais le simple changement de régime

™ e Conseil constitutionnel a estimé que les comptes spéciaux n’ont ni pour objet ni pour effet de faire
échapper des recettes et des dépenses de I’Etat a I’approbation du Parlement dans le cadre de la loi de
finances. (CC 30 décembre 1997, loi de finances pour 1998, 395 DC)
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juridique ne résout pas totalement la question. Par ailleurs, la multiplication des
affectations de taxes tend a relativiser la notion d’universalité des recettes.

Par construction, la LOLF ne permet pas d’avoir une vision consolidée des
interventions extra-budgétaires. Alors qu’elle entend définir I’action de I’Etat en termes
de politiques publiques, la multiplication des dispositifs d’intervention extra-budgétaire
ne permet pas au Parlement de disposer d’une vision consolidée de ceux-ci. Si des
informations, souvent assez completes, sont disponibles dans diverses annexes
budgétaires, elles sont en quelque sorte diluées et ne permettent pas d’en apprécier
pleinement la portée.

Bien qu’apportant un complément précieux d’information financiere, la
comptabilité générale de I’Etat ne décrit encore qu’imparfaitement I’impact pour I’Etat
de ses interventions extra-budgétaires. En outre, tant que n’existera pas une
consolidation des comptes de I’Etat et des organismes qui lui sont liés, la vision
comptable ne pourra pas pleinement rendre compte de la situation financiéere globale de
la sphére étatique. Enfin, il subsistera nécessairement des interventions d’entités
extérieures au périmétre de consolidation.

3. Des modalités de contréles différentes

Le contrdle parlementaire des différentes interventions extra-budgétaires est
rendu plus complexe par le foisonnement des dispositifs et I’absence de vision globale
qui en résulte.

a. Une perte relative de maitrise pour le Parlement

L’intervention économique de I’Etat par des moyens extra-budgétaires est
largement le fait de I’exécutif et de I’administration. Le pilotage de ces interventions
échappe aux modalités de contréle telles que définies par la loi organique.

En dépit des efforts consentis pour intégrer I’action des opérateurs dans la
logique de performance propre a la LOLF, celle-ci apparait encore trop souvent
formelle et peu aboutie. En outre, I’Etat dispose, au-dela des opérateurs, de relais divers
de son action, notamment par I’intermédiaire du secteur public financier (Crédit foncier,
CCR, CDC), qui ne s’inscrivent pas, par nature, dans cette logique.

De fait, les modalités de contréle parlementaire sont nécessairement différentes a
I’égard de ce type d’intervention. S’agissant du groupe de la Caisse des dépéts et
consignations, le contréle parlementaire repose sur la Commission de surveillance et le
Parlement ne saurait étre considéré comme manquant d’informations sur la gestion du
groupe.

La présence de parlementaires au conseil d’administration de nombre
d’organismes constituant des vecteurs d’intervention extra-budgétaire assure également
une information et un contrdle sur I’action de ces organismes. De fagon paradoxale, ce
contrble peut étre parfois plus approfondi que celui qui peut étre exercé en matiére
budgétaire.

Le foisonnement des dispositifs et la création de nouveaux instruments appellent
toutefois une attention particuliere afin de permettre au Parlement de conserver
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suffisamment de maitrise en ce qui concerne I’affectation de ressources aux politiques
publiques.

b. L’exemple significatif de I’emprunt national

En principe, I’intégralité des crédits ouverts au titre de I’emprunt national sera
versée au cours de I’année 2010 aux différents organismes gestionnaires dans le cadre
d’une gouvernance spécifique. Les nouveaux programmes ont donc vocation a étre
supprimés a la fin de [I’année. Cette disparition marquera la fin du contrle
parlementaire au titre de la LOLF.

Elle constitue egalement un aménagement, non prévu par la LOLF, du principe
d’annualité dans la mesure ou les crédits, qui ont été ouverts en AE = CP, seront
budgétairement consommés sur un seul exercice, alors méme que leur consommation
réelle s’étalera dans le temps, au fur et a mesure des décisions d’octroi des financements
aux projets retenus.

Plusieurs amendements parlementaires™ adoptés avec I’accord du
Gouvernement sont toutefois venus renforcer, par rapport au projet présenté par ce
dernier, la gouvernance ainsi que I’information et le contréle du Parlement sur la mise
en ceuvre des investissements d’avenir. Ce souci est notamment motivé par le fait que
tous les crédits ouverts dans le budget de I’Etat seront consommés des 2010 par leur
transfert aux organismes attributaires alors que I’utilisation concréte des fonds s’étalera
sur plusieurs années.

Les présidents de I’Assemblée nationale et du Sénat avaient adressé au Premier
ministre, le 3 février, une lettre commune indiquant leur souhait d’une étroite
association du Parlement a la gouvernance des investissements d’avenir, et notamment
la transmission préalable des projets de conventions. En application de ce principe, les
34 projets de conventions validés (cf. infra) ont été transmis aux commissions
compétentes des deux assemblées. Ils confirmaient également I’intention du Parlement
d’évaluer périodiquement et systématiquement les investissements retenus.

La durée de ces conventions a été limitée a dix ans. Les fonds non consomptibles
seront reversés au budget de I’Etat a I’exception des 7,7 Md€ qui, dans le cadre des
initiatives d’excellence, seront acquis aux fondations universitaires apres une période
probatoire. Il s’agit ainsi, pour ces derniéres, d’une rente perpétuelle.

Ensuite, la loi institue le comité de surveillance des investissements d’avenir,
comprenant notamment quatre députés et quatre sénateurs™ et chargé du suivi et de
I’évaluation ex post du programme d’investissements. Son rapport annuel est remis au
Premier ministre ainsi qu’a chaque assemblée parlementaire.

Enfin, le Gouvernement doit présenter chaque année, en annexe du projet de loi
de finances initiale, deux rapports.

> Notamment des rapporteurs généraux Gilles Carrez et Philippe Marini.

® Au lieu de deux pour chacune des assemblées dans le projet initial du Gouvernement, cf. le décret
2010-360 du 8 avril 2010. Le comité comprend en outre 8 personnalités qualifiées. Sa composition a été
annoncée le 3 mai.
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Le premier qui sera intégreé au rapport économique, social et financier (RESF)
décrit les conséquences sur les finances publiques (recettes, dépenses, déficit et dette) de
la mise en ceuvre des investissements d’avenir. Cette information du Parlement est
apparue nécessaire compte tenu des montants en jeu, de I’étalement des dépenses sur
plusieurs années, de la complexité des modalités de financement (participation de
nombreux organismes tiers aux statuts divers), de la multiplicité des formes
d’intervention dans I’économie (subventions, dotations en capital, préts, avances
remboursables, etc.) ainsi que des retours sur investissement attendus (dividendes,
redevances).

Le second rapport, nouveau « jaune » budgétaire, sera consacré a la mise en
ceuvre par les opérateurs et I’évaluation des programmes d’investissement. Il devra
présenter, chaque année jusqu’en 2020, pour chaque mission concernée, les
investissements prévus ou en cours de réalisation, les modalités de financement mises
en ceuvre, les objectifs poursuivis et les résultats obtenus ainsi que le role des
organismes gestionnaires, la mise en ceuvre des conventions et le controle par I’Etat de
la qualité de gestion de ces organismes. La création de cette annexe budgétaire revét un
enjeu essentiel pour I’information du Parlement puisque les nouveaux programmes ont
vocation a disparaitre a la fin de 2010, les crédits devant étre décaissés dans leur
intégralité par I’Etat avant la fin de I’année. A compter de 2011, les documents
budgétaires ne porteront plus trace des 35 Md€ des crédits ouverts en LFR' alors méme
que I’utilisation concréte des fonds par les opérateurs se poursuivra.

Nonobstant ces dispositions particulieres, une tres grande latitude de gestion des
crédits pluriannuels, particulierement en ce qui concerne I’allocation des ressources aux
différents projets, est laissée au Commissaire général a I’investissement. Il controle
ainsi le calendrier d’ouverture de chaque tranche de crédit ainsi que leur affectation. Il
peut proposer au Premier ministre, aprés information du Parlement, de redéployer des
crédits dédiés a une action vers une autre action du méme opérateur, voire vers un autre
opérateur, en cas d’emploi sous-optimal ou partiel de ceux-ci. Cette modalité de gestion
des créedits budgétaires constitue une dérogation inédite aux principes de la LOLF apres
celle de I’affectation de ressources d’emprunt levées par I’Etat a des opérateurs.

B. DES MODES D’INTERVENTION QUI APPELLENT UNE REFLEXION SUR LES
DISPOSITIFS DE GOUVERNANCE

1. Un mode de gouvernance centré sur I’évaluation économique

La mécanique d’endettement a I’ceuvre pour les modes d’intervention extra-
budgétaire les plus récents pose de fagon aigué la question de la gouvernance et de
I’évaluation de ces dispositifs. Tous ces nouveaux mécanismes nécessitent une
organisation spécifique du contréle budgétaire et du contréle de la performance.

Le caractere bénéfique ou non de ces interventions dépend de la nature du retour
sur investissement obtenu a terme. Il implique un mode efficace de sélection des
investissements et une mesure rigoureuse de leur rentabilité. L’exemple de I’emprunt
national est a cet égard significatif.

" Les 13 programmes créés pour I’occasion feront toutefois I’objet de rapports annuel de performance
annexeés au projet de loi de réglement du budget de I’année 2010.
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La place importante réservée au suivi et a I’évaluation des investissements
d’avenir est a noter. Au-dela de I’évaluation ex ante des projets dans le cadre de la
procédure d’instruction-selection et des indicateurs de suivi qui devront étre transmis a
I’Etat sur une base trimestrielle, une évaluation économique des actions financées devra
étre mise en place par les opérateurs.

Si ces dispositions relatives a I’évaluation paraissent vertueuses, sous réserve de
I’examen des conditions dans lesquelles elles seront mises en ceuvre, elles mettent en
évidence la portée de la délégation consentie par le Parlement en termes de contréle.
Circonscrite au cas d’espece, cette délégation revét un caractere dérogatoire. Si elle
devait étre étendue, elle pourrait conduire a terme a une régression du pouvoir de
controle du Parlement.

Par ailleurs, le dispositif d’évaluation mis en place pour I’emprunt national n’a
pas d’équivalent pour les autres types d’intervention extra-budgétaire.

2. Une approche consolidée

Plus I’Etat crée dans sa mouvance de structures publiques auxquelles il affecte
des ressources fiscales, voire des ressources d’emprunt, ou qu’il autorise a emprunter
avec ou sans sa garantie sur les marchés, plus la nécessité d’avoir une vision consolidée
de ses actifs et de ses passifs se fait sentir.

C’est pour cette raison que la Cour a présenté, dans son rapport de mai 2010 sur
les concours publics aux banques, un bilan financier en comptabilité budgétaire et un
bilan patrimonial®.

C’est pour la méme raison que dans I’acte de certification des comptes de I’Etat
existe depuis 2006 une réserve sur la valeur immobilisée des opérateurs dans ses
participations financieres et que la Cour plaide pour que ne soit pas abandonnée la
perspective d’établir des comptes consolidés de I’Etat, une fois que les comptes annuels
de I’Etat auront atteint une qualité comptable suffisante. Comme le souligne le cadre
conceptuel du recueil des normes comptables de I’Etat, I’Etat utilise indirectement les
ressources des entités dotées de la personnalité juridique et placé sous son controle et se
trouve en fait ou en droit indirectement responsable de leurs obligations. Seuls des
comptes consolidés ou combinés permettraient d’obtenir une image plus compléte de
I’ensemble des droits et obligations de I’Etat et des entités qu’il contrdle.

Cette approche parait plus pertinente que celle consistant pour I’Etat a
développer une approche actif / passif lui permettant de mieux évaluer la pertinence et
la portée de ses choix. De par la structure déséquilibrée de son bilan, il pourra tout au
plus externaliser ses interventions dans des structures plus adaptées pour mettre en
ceuvre une gestion actif-passif. Telle est, par exemple, la vocation du FSI. Telle est aussi
I’ambition de I’emprunt national

"8 C’est pour la méme raison que le Gouvernement s’appréte a soumettre au Parlement un projet
de modification de la loi organique relative aux lois de financement de la sécurité sociale qui prévoit
I’établissement d’un tableau patrimonial permettant d’avoir une approche consolidée des actifs et des
passifs des différentes branches du régime général, de la CADES et des fonds de financement.

88



Selon cette approche, les choix d’investissement, tout particulierement lorsqu’ils
sont financés par de la dette, doivent étre appréhendés en fonction de la qualité des
actifs qui en sont la contrepartie, des recettes que ceux-ci sont susceptibles de genérer et
des risques dont ils peuvent étre porteurs. Le bilan des allocations stratégiques de
placement sur les marchés du FRR doit cependant inciter a la prudence quant a la
capacité de trouver des projets d’investissement dans la sphére publique non marchande
susceptibles de dégager un taux de rendement interne sans risque qui permette d’amortir
la dette.

CONCLUSION DE LA DEUXIEME PARTIE

Les dispositifs d’intervention dans I’économie par des moyens extra-budgétaires
sont de poids inégal mais aussi de nature hétérogene. Il est des lors impossible d’en
constituer un agrégat unique ou d’établir des comparaisons rigoureuses entre eux.

L’impression d’une forte progression de ce type d’interventions est tout
particulierement liée a la mobilisation des garanties dans le cadre du dispositif de
concours financiers aux établissements de credit. Si le recours a ce procédé ancien
tendait a diminuer jusqu’a la crise financiére, I’année 2009 a marqué une rupture avec,
notamment, un fort accroissement du montant des dettes garanties.

D’une maniere générale, les éléments conjoncturels, liés au plan de relance de
I’économie, ont également contribué a accroitre, de fagcon en principe temporaire, le
recours a des dispositifs extra-budgétaires, en particulier dans le but d’accroitre le
volume des investissements publics, de garantir le financement des petites et moyennes
entreprises et de soutenir les exportations. La direction du budget estime que, corrigé de
ces éléments conjoncturels a caractere transitoire, le recours a ces interventions n’a pas
progresse.

La création du FSI s’inscrit dans I’action déja ancienne que conduit le groupe
CDC en direction des entreprises. Il participe également de I’action de I’Etat en faveur
des petites et moyennes entreprises et des entreprises de taille intermédiaire, notamment
en matiere de soutien a I’innovation. Pour autant, I’ensemble des mesures extra-
budgétaires ne représente qu’une part relativement faible des aides d’Etat aux
entreprises.

La prise en compte de I’emprunt national peut cependant conduire a nuancer
I’appréciation portée par la direction du budget sur I’absence de progression des
interventions extra-budgétaires, dés lors que les dispositifs retenus pour en utiliser le
produit, qui ne relévent pas d’une action ou d’une logique conjoncturelle, se traduiront
par des décaissements de I’ordre de 4 & 5 Md€ par an entre 2010 et 2014. D’un niveau
Iégerement supérieur au montant des investissements civils de I’Etat finances sur
ressources budgétaires, les investissements d’avenir permettront de doubler le montant
de ces investissements sur la période.
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Si les risques associes aux dispositifs extra-budgétaires en vigueur apparaissent
limités, notamment en raison des collatéraux associés aux dettes garanties, le recours a
ces modes d’intervention mérite une attention particuliere compte tenu de I’impact
différencié qu’ils peuvent avoir sur la norme de dépenses et I’évolution de la dette
publique. La typologie de leur impact budgetaire et comptable met en évidence I’intérét
gue peuvent présenter des modes d’intervention fondés sur des actifs créateurs de
valeur. Toutefois certains d’entre eux s’accompagneront de charges futures ou se
traduiront par un surcroit d’endettement.

Le développement de dispositifs extra-budgetaires souleve la question de leur
gouvernance. Si la LOLF contient des dispositions qui préservent les pouvoirs du
Parlement en matiére d’octroi de garanties et d’affectation de recettes, le foisonnement
de dispositifs dérogeant aux grands principes budgétaires appelle de nouvelles
modalités de controle afin de préserver la maitrise du Parlement sur I’affectation des
ressources aux politiques publigues.

A cet égard, I’exemple de I’emprunt national, pour lequel des modalités de
contrble inédites ont été mises en place, doit retenir I’attention. A I’importance des
dérogations aux principes d’unité, d’universalité et d’annualité budgétaires correspond
un dispositif original destiné a rendre compte de fagon précise de I’utilisation des fonds
et des évaluations qui seront réalisées, notamment en termes de retour sur
investissement. La portée concréte de ce dispositif devra, le moment venu, étre
appréciee.
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CONCLUSION GENERALE

Les interventions de I’Etat dans I’économie par des moyens extra-budgétaires se
caractérisent par leur grande diversite et la multiplicité des intervenants. Certains
dispositifs, tels ceux gérés par la Caisse des dépdts et consignations, sont anciens. Il en
va de méme des dispositifs de soutien financier des exportations, mis en place depuis
plusieurs décennies, de la réassurance de la Caisse centrale de réassurance avec la
garantie de I’Etat ou du mécanisme des concessions auquel I’Etat a eu recours depuis
plusieurs siecles. Dautres sont plus récents et originaux a I’instar des véhicules créés a
I’occasion de la crise financiere pour apporter des concours financiers aux
établissements de crédit ou des dispositifs retenus dans le cadre de I’utilisation du
produit de I’emprunt national.

Le recours a ces modes d’intervention peut poursuivre des objectifs 1égitimes,
qu’il s’agisse de creer des structures publiques dédiées a une mission specifique, de
rechercher un effet de levier au moyen de garanties ou de partenariats ou de faire
financer des infrastructures par I’usager. Leur utilisation dans une finalité conjoncturelle
n’a rien de critiquable dés lors qu’il s’agit d’accroitre le potentiel d’intervention de la
puissance publique dans des circonstances de crise.

La crise économique et financiére a ainsi conduit I’Etat a mobiliser fortement
I”instrument des garanties, de facon directe ou par I’intermeédiaire d’Oséo ou de la CCR,
pour assurer le financement de I’économie. Les instruments extra-budgétaires ont
également été largement utilisés dans le cadre du plan de relance. Conjuguée avec la
mise en place de dispositifs exorbitants du droit commun pour I’utilisation du produit de
I’emprunt national, cette action conjoncturelle a contribué a donner I’impression d’une
tendance a I’accroissement du champ des interventions extra-budgétaires.

A cet égard, I’enquéte conduit a souligner particulierement les points suivants :

1. La notion d’interventions extra-budgétaires n’est en elle-méme pas tres facile a
cerner. La multiplicité des dispositifs et la grande variété des intervenants rendent
difficile d’en donner une définition générale. Toutefois I’intervention extra-budgétaire
peut étre entendue comme ne s’accompagnant pas d’un flux de crédits budgétaires ou,
en dépit de I’existence de flux budgétaires, comme permettant de s’affranchir des
principes d’annualité, d’unité et d’universalité, a I’instar du mécanisme retenu pour
I’emprunt national.

2. Les dispositifs évoqués dans le rapport, qui se rapportent aux mesures visant a
développer I’investissement public, a stimuler I’investissement privé par des dispositifs
en faveur des entreprises, a encourager I’innovation et a garantir le financement de
I’économie, constituent un ensemble hétérogene dont la cohérence n’apparait pas de
maniére évidente. En conséquence, il ne peut étre aisément analysé sous un angle
quantitatif, en I’absence d’un compteur unique permettant d’agréger les données et de
mesurer la progression ou la régression des interventions dans le temps. 1l est nécessaire
de recourir a une pluralité de compteurs.
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3. Les interventions extra-budgeétaires dans I’économie ne font pas I’objet d’une
politiqgue globale conduite par I’Etat. Le recours aux divers modes d’intervention
apparait tres largement circonstanciel et ne semble pas relever d’une doctrine ou d’un
dessein particuliers.

4. Bien que la direction du budget estime avoir une visibilité sur I’ensemble des moyens
d’interventions mentionnés, les interventions extra-budgétaires dans |’économie
mangquent de lisibilité et font I’objet d’une évaluation insuffisante.

5. En faisant abstraction du recours massif aux garanties lors de la crise financiére et de
la mobilisation de dispositifs d’interventions extra-budgétaires dans le cadre non
pérenne du plan de relance, les éléments réunis au cours de I’enquéte ne conduisent pas
a penser qu’il y ait une tendance avérée a I’accroissement du champ des interventions
extra-budgétaires dans I’économie.

6. Ce jugement doit cependant étre doublement nuancé. D’une part, en I’absence d’un
instrument unique de mesure pour I’ensemble des modes d’intervention extra-
budgétaire, cette appréciation est davantage qualitative que quantitative. D’autre part, le
caractere conjoncturel de I’accroissement des dispositifs extra-budgétaires ne sera
pleinement avéré que si I’on assiste bien a un reflux a breve échéance.

7. Les enjeux financiers attachés a ces interventions sont par ailleurs tres inégaux, de
méme que les risques qui leur sont associeés. La constitution de slretés en contrepartie
des nouvelles garanties accordées, la gestion a I’équilibre des procédures COFACE
paraissent limiter les risques en la matiére. Les soutiens aux entreprises accordés par des
moyens extra-budgeétaires (2 Md€ d’apports de fonds propres et 800 M€ d’aide a
I’innovation en 2009) représentent une part trés minime de I’ensemble des aides de
I’Etat aux entreprises évaluées a 45 Md€ par la direction du budget et constituées
principalement par des alléegements de charges et de fiscalité.

8. Un défaut majeur des interventions extra-budgétaires de I’Etat est de déroger aux
grands principes du droit budgétaire, notamment ceux de I’annualité, de I’unité et de
I’universalité. Si la mise en place de ces dispositifs résulte, en regle générale, de
décisions soumises a |’approbation du Parlement, ces interventions permettent de
s’affranchir en partie de toute autorisation parlementaire postérieurement a cette
approbation.

Dans ces conditions, la question de la gouvernance et de I’évaluation de ces dispositifs
est centrale. Des progrés majeurs ont certes été accomplis ces dernieres années
notamment avec I’adoption d’une comptabilité patrimoniale permettant une meilleure
connaissance des actifs et des passifs et avec les dispositions de la LOLF relatives aux
garanties, pour lesquelles une autorisation préalable par le Parlement est désormais
requise.

Une approche consolidée est indispensable. Sur le plan comptable, elle est assurée par la
comptabilité nationale. Elle doit s’étendre a I’harmonisation des méthodes utilisées pour
la sélection des investissements et la mesure de leur rentabilité. Les dispositifs
d’évaluation et de contrble revétent une importance cardinale. C’est notamment le cas
pour les modes d’intervention extra-budgétaire les plus récents (SPPE, dispositifs
associés a I’emprunt national), qui se sont traduits par un endettement important, et ne
pourront étre appréciés qu’en fonction de I’effet de levier et du retour sur investissement
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obtenus. Les procédures mises en place dans le cadre de I’emprunt national fournissent
a cet égard un exemple intéressant. Leur portée devra étre examinée le moment venu.

9. Le développement éventuel de nouveaux dispositifs appelle une vigilance particuliére
guant aux risques de contournement de la norme de dépenses et de création de véhicules
présentant un caractére déconsolidant vis-a-vis de la dette publique. Dans les
circonstances actuelles, il ne faudrait pas que la mécanique extra-budgétaire conduise a
accroitre I’endettement de I’Etat. Face a ces risques, I’engagement d’une réflexion sur
I’articulation des différents modes d’intervention budgétaires, extra-budgétaires et
fiscaux parait le meilleur moyen de se prémunir contre leur réalisation. Plus I’Etat
développe des mécanismes déconsolidants ayant pour effet de sortir des dispositifs du
budget de I’Etat ou de s’affranchir de régles budgétaires, plus il doit avoir une vision
consolidée de ses risques.
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