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INTRODUCTION

Le paquet d’automne présenté aujourd’hui s’inscrit dans un contexte de défis majeurs
dans I’Union européenne comme a 1’échelle planétaire, mais selon les prévisions,
I’économie de ’UE devrait néanmoins rester résiliente et conserver un taux de croissance
modeste. Etant I’une des économies les plus ouvertes au monde, I’UE est exposée a la montée
des restrictions au commerce mondial, aux tensions internationales et, souvent, a une
concurrence déloyale de la part d’autres partenaires commerciaux, ce qui aggrave I’incertitude
liée a la guerre d’agression menée par la Russie contre 1’Ukraine. Selon des données récentes,
I’activité économique s’est développée a un rythme plus rapide que prévu au premier semestre
2025, en partie en raison de la production et de 1’exportation anticipées de biens dans la
perspective d’une augmentation des droits de douane américains. Alors que la dynamique
devrait s’étre ralentie au second semestre de 1’année, le PIB réel de la zone euro devrait croitre
de 1,3 % en 2025, ce qui est légerement supérieur aux projections figurant dans les prévisions
de la Commission du printemps 2025. Bien que le rythme de croissance devrait ralentir en
2026, la bonne tenue des dépenses de consommation et des investissements devrait soutenir
une croissance du PIB réel de 1,2 %/.

Maintenir la stabilité budgétaire est essentiel pour favoriser une croissance durable et la
résilience. Le cadre budgétaire réformé de I’UE, qui est entré en vigueur en 2024, est désormais
pleinement opérationnel. Le paquet d’automne présenté aujourd’hui marque une étape
importante dans la mise en ceuvre de ce cadre. Tous les Etats membres ont présenté leurs plans
budgétaires et structurels a moyen terme et le Conseil a adopté des recommandations fixant des
trajectoires des dépenses nettes® pour chacun d’eux’.

La présente communication fait le point sur I’évolution des finances publiques des Etats
membres en 2025 et leurs perspectives budgétaires pour 2026, en évaluant le respect du
cadre budgétaire de I’UE. Elle couvre I’ensemble des Etats membres, ’accent étant mis en
particulier sur la zone euro. Les Etats membres de la zone euro ont présenté leurs projets de
plan budgétaire (PPB) pour 2026 a I’Eurogroupe et a la Commission, et cette derniere a ensuite
adopté des avis sur chacun de ces PPB. En outre, la présente communication examine si les
Etats membres qui font I’objet d’une procédure concernant les déficits excessifs (PDE) ont
engagé une action suivie d’effets en réponse aux recommandations du Conseil les concernant®,

Le cadre budgétaire de I’UE prend en compte I’augmentation nécessaire des dépenses de
défense. Face au contexte géopolitique actuel et aux défis sécuritaires accrus découlant de la

La Commission a publié¢ les prévisions de D’automne 2025 le 17 novembre 2025 et le rapport
macroéconomique européen [SWD(2025) 957] le 25 novembre 2025.
On entend par «dépenses nettes» les dépenses publiques, déduction faite des dépenses d’intéréts, des mesures
discrétionnaires en matiére de recettes, des dépenses relatives aux programmes de 1’Union entiérement
compensées par des recettes provenant de fonds de 1’Union, des dépenses nationales de cofinancement des
programmes financés par 1’Union, des ¢léments cycliques des dépenses liées aux indemnités de chomage et
des mesures ponctuelles et autres mesures temporaires [article 2 du réglement (UE) 2024/1263].
La recommandation du Conseil fixant une trajectoire des dépenses nettes pour chaque Etat membre est
disponible sous [’onglet «Surveillance budgétaire» https://economy-finance.ec.europa.eu/economic-
surveillance-eu-member-states/country-pages_en?preflLang=fr.
Le paquet d’automne comprend un rapport au titre de 1’article 126, paragraphe 3, du traité sur le
fonctionnement de 1’Union européenne (TFUE).



https://economy-finance.ec.europa.eu/economic-forecast-and-surveys/economic-forecasts/autumn-2025-economic-forecast-shows-continued-growth-despite-challenging-environment_fr
https://economy-finance.ec.europa.eu/publications/2026-european-macroeconomic-report_en?prefLang=fr
https://economy-finance.ec.europa.eu/publications/2026-european-macroeconomic-report_en?prefLang=fr
https://economy-finance.ec.europa.eu/economic-surveillance-eu-member-states/country-pages_en?prefLang=fr
https://economy-finance.ec.europa.eu/economic-surveillance-eu-member-states/country-pages_en?prefLang=fr

guerre d’agression menée par la Russie contre I’Ukraine, la Commission a invité les Etats
membres a demander 1’activation de la clause dérogatoire nationale pour la défense dans le
cadre des initiatives «Préparation a 1’horizon 2030»°. Les clauses dérogatoires nationales
offrent aux Etats membres la possibilité d’augmenter leurs dépenses de défense sans étre
immédiatement tenus de financer cette augmentation par des réductions de dépenses ou des
mesures d’accroissement des recettes. Cette flexibilité donne ainsi aux Etats membres le temps
nécessaire pour intégrer des dépenses de défense plus ¢élevées dans leurs budgets nationaux.
Elle permet aux Etats membres de s’écarter temporairement de la trajectoire des dépenses
nettes recommandée par le Conseil, a condition que ces écarts soient liés a des augmentations
des dépenses de défense ne dépassant pas 1,5 % du PIB sur les quatre prochaines années. A ce
jour, le Conseil a activé la clause dérogatoire nationale pour 16 Etats membres (Belgique,
Bulgarie, Croatie, Tchéquie, Danemark, Estonie, Finlande, Allemagne, Greéce, Hongrie,
Lettonie, Lituanie, Pologne, Portugal, Slovaquie et Slovénie).

La présente communication est divisée en deux sections. La section I donne un apercu de la
situation budgétaire dans la zone euro, y compris les perspectives pour les années a venir, sur
la base des PPB présentés par les Etats membres et des prévisions de la Commission de
I’automne 2025. Elle examine 1’orientation budgétaire globale et ses composantes sous-
jacentes, dans la zone euro dans son ensemble, et évalue si cette orientation budgétaire est
adéquate. Dans la section II, la Commission évalue le respect par les Etats membres des
plafonds de croissance des dépenses nettes recommandés par le Conseil. Pour les Etats
membres de la zone euro, 1’évaluation tient compte des informations que ceux-ci ont fournies
dans leurs projets de plan budgétaire. Pour les Etats membres faisant 1’objet d’une PDE,
I’évaluation tient compte des informations qu’ils ont communiquées sur les mesures prises en
réponse aux recommandations du Conseil les concernant. Enfin, la section II comporte une
synthése du rapport établi au titre de 1’article 126, paragraphe 3, du TFUE, sur la base duquel
la Commission examine les nouveaux cas pouvant mener a I’ouverture d’une PDE. Les annexes
fournissent I’analyse et les données sous-jacentes.

L EVOLUTIONS BUDGETAIRES ET ORIENTATION BUDGETAIRE AU SEIN DE LA ZONE EURO

Le déficit public agrégé de la zone euro devrait légerement augmenter tant en 2025 qu’en
2026. Selon les prévisions de la Commission de I'automne 2025, le déficit public agrégé de la
zone euro devrait se creuser pour atteindre 3,2 % du PIB en 2025 (contre 3,1 % du PIB en
2024). Sur la base des politiques actuelles, le déficit devrait augmenter pour atteindre 3,3 % du
PIB en 2026.

Apres avoir fortement diminué les années précédentes, le ratio agrégé de la dette au PIB
de la zone euro a commencé a augmenter en 2025 et devrait atteindre 89,8 % du PIB a la
fin de 2026, contre environ 88 % a la fin de 2024. Cette augmentation est due a la persistance
de déficits primaires et a certains ajustements stocks-flux de nature a accroitre la dette. En
outre, le différentiel entre taux d’intérét et taux de croissance («effet boule de neige») devrait
devenir moins favorable, étant donné que le taux d’intérét implicite pay¢€ sur la dette augmente
alors que I’inflation (déflateur du PIB) continue de ralentir. Quatre Etats membres devraient
afficher des ratios d’endettement supérieurs a 100 % I’année prochaine.

5 Le 19 mars 2025, la Commission et la haute représentante ont présenté un livre blanc sur la préparation de

la défense européenne a 1’horizon 2030.



https://commission.europa.eu/document/download/e6d5db69-e0ab-4bec-9dc0-3867b4373019_en?filename=White%20paper%20for%20European%20defence%20%E2%80%93%20Readiness%202030.pdf
https://commission.europa.eu/document/download/e6d5db69-e0ab-4bec-9dc0-3867b4373019_en?filename=White%20paper%20for%20European%20defence%20%E2%80%93%20Readiness%202030.pdf

Graphique 1. Orientation budgétaire de la zone euro et composantes, 2024-2026 (en % du PIB)

1,0

Restrictive/ Assainissement

Dépenses financées par des subventions de la FRR et des fonds de I'UE
Autres dépenses en capital financées au niveau national

B Dépenses courantes nettes financées au niveau national
Investissements financés au niveau national

05 O Orientation budgétaire

(o]
0,0
(o)
Expansionniste/Assouplissement
-0,5
2024 2025 2026

Source: prévisions de la Commission du printemps 2025

L’orientation budgétaire de la zone euro devrait étre globalement neutre en 2025 et 2026°.
Les Etats membres ont limité la croissance des dépenses courantes financées au niveau national
et/ou augment¢ les recettes en 2025, ce qui refleéte la mise en ceuvre des plans a moyen terme.
Cette maitrise des dépenses a été largement contrebalancée par une hausse des investissements
financés au niveau national (principalement pour la défense) et des dépenses financées par des
subventions’ au titre de la facilité pour la reprise et la résilience (FRR) et d’autres fonds de
I’UE. En conséquence, 1’orientation budgétaire globale devrait étre globalement neutre en
2025. L’orientation budgétaire globale de la zone euro devrait rester globalement neutre
¢galement en 2026, étant donné que la légere limitation des dépenses courantes nettes et
d’autres dépenses en capital sera contrebalancée par 1’absorption croissante des subventions
accordées au titre de la FRR dans sa dernieére année de mise en ceuvre, ainsi que d’autres fonds
de ’UE. 1l est important de noter que les dépenses de défense devraient également augmenter
de maniere réguliere, passant de 1,4 % du PIB en 2024 a 1,7 % en 2026.

Les investissements publics devraient encore augmenter dans la zone euro en 2026, grace
a une combinaison de financements nationaux et européens. Les investissements devraient
avoir un effet expansionniste supplémentaire sur 1’orientation budgétaire de la zone euro en
2026. Les investissements publics dans la zone euro devraient atteindre 3,7 % du PIB d’ici
2026, contre 3,0 % en 2019. L augmentation entre 2019 et 2026 est soutenue a la fois par les
budgets nationaux et par le budget de I’'UE, en particulier la FRR. Les investissements dans le
domaine de la défense prennent également de I’ampleur, environ un tiers de 1’augmentation
prévue des investissements en 2025-2026 leur étant imputable.

L’orientation budgétaire mesure I’impulsion donnée a court terme a 1’économie par la politique budgétaire
discrétionnaire.

7 Le terme «subventions» se rapporte aux dépenses publiques financées par un soutien non remboursable
(«subventionsy) provenant de la FRR et d’autres fonds de ’UE.
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Graphique 2. Investissements publics de la zone euro pour la période 2019-2026 (en % du PIB)
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L’orientation budgétaire de la zone euro semble globalement appropriée tant en 2025
qu’en 2026. L’orientation globalement neutre est cohérente avec le recul de I’inflation et sa
stabilisation prévue autour de 2 %, ainsi qu’avec la nécessité de préserver des perspectives de
croissance modérées dans un environnement incertain. Elle est cohérente avec les efforts
déployés par les Etats membres de la zone euro pour respecter les taux de croissance maximaux
des dépenses nettes recommandés par le Conseil et le recours a la flexibilité au titre de la clause
dérogatoire nationale pour la défense.

La composition de I’orientation budgétaire est appropriée. L’assainissement des finances
publiques nationales, qui résulte du ralentissement des dépenses courantes nettes, correspond
globalement aux besoins d’ajustement intégrés dans les trajectoires des dépenses nettes
recommandées, en particulier dans les pays ayant une dette et un déficit élevés. Dans le méme
temps, la FRR et d’autres financements de I’UE contribuent a neutraliser I’effet restrictif de cet
assainissement. En outre, I’augmentation des investissements — tant au moyen de financements
nationaux que de fonds de la FRR — permet de soutenir les priorités de ’'UE et son potentiel de
croissance. En 2026, il restera nécessaire de soutenir le renforcement des capacités de défense
des Etats membres, tout en veillant & ce que les Etats membres ayant des besoins d’ajustement
poursuivent leurs efforts budgétaires, en particulier en ce qui concerne les dépenses non liées
a la défense.

II. EVALUATION DES PROJETS DE PLAN BUDGETAIRE, DE L’ACTION SUIVIE D’EFFETS
ENGAGEE PAR LES ETATS MEMBRES EN SITUATION DE DEFICIT EXCESSIF ET DE LA
SITUATION BUDGETAIRE DANS LES AUTRES ETATS MEMBRES

(@) Approche pour I’évaluation du respect du cadre budgétaire de I’UE

Dans le cadre de gouvernance économique réformé, la croissance des dépenses nettes est
P’indicateur opérationnel unique permettant de controler le respect, par les Etats



membres, des recommandations du Conseil les concernant. Dans le cadre de leurs plans a
moyen terme, les Etats membres s’engagent a respecter des taux de croissance maximaux des
dépenses nettes exprimés sur une base annuelle et sur une base cumulée et, s’ils demandent
une prolongation de la période d’ajustement, a mettre en ceuvre un ensemble de réformes et
d’investissements®. Une fois approuvés par le Conseil, ces taux maximaux ou plafonds de
croissance deviennent les valeurs de référence pour [’évaluation du respect des
recommandations pendant la durée de vie des plans. Pour les Etats membres faisant 1’objet
d’une PDE, les trajectoires de correction des dépenses nettes établies par le Conseil constituent
les valeurs de référence pour 1’évaluation. Neuf Etats membres font actuellement ’objet d’une
PDE: I’ Autriche, la Belgique, la France, la Hongrie, 1’Italie, Malte, la Pologne, la Roumanie et
la Slovaquie. Les Etats membres pour lesquels le Conseil a activé la clause dérogatoire
nationale pour les dépenses de défense peuvent s’écarter temporairement des taux de croissance
maximaux des dépenses nettes qui leur sont recommandés, a condition que ces écarts soient
liés a des augmentations des dépenses de défense dans une limite de 1,5 % du PIB au cours de
la période 2025-2028. Cela concerne 16 Etats membres: la Belgique, la Bulgarie, la Tchéquie,
le Danemark, I’ Allemagne, I’Estonie, la Grece, la Croatie, la Lettonie, la Lituanie, la Hongrie,
la Pologne, le Portugal, la Slovénie, la Slovaquie et la Finlande.

L’évaluation du respect des recommandations effectuée par la Commission se fonde sur
ses prévisions de I’automne 2025 et met en évidence les risques de non-respect, afin que
les orientations formulées par I’Union puissent étre diiment prises en compte lors de la
préparation des budgets nationaux. Les prévisions de la Commission tiennent compte des
informations communiquées par les Etats membres dans leur projet de plan budgétaire pour
2026 (pour les Etats membres de la zone euro), dans leur rapport sur I’action suivie d’effets
engagée (pour les pays faisant I’objet d’une PDE)’ et, plus généralement, dans les budgets
nationaux de tous les Etats membres'®. L’évaluation du respect des recommandations repose
sur une comparaison entre la croissance des dépenses nettes établie par les prévisions de la

Huit Etats membres se sont engagés a mettre en ceuvre des réformes et des investissements pour justifier une
prolongation de la période d’ajustement: 1’ Autriche, la Belgique, I’ Allemagne, la France, I’Italie, la Finlande,
I’Espagne et la Roumanie.

Un apercu des procédures concernant les déficits excessifs en cours et cloturées est disponible ici. Les
recommandations du Conseil au titre de I’article 126, paragraphe 7, sur la correction du déficit excessif
imposent aux Etats membres faisant I’objet d’une PDE de rendre compte tous les six mois des mesures prises
pour donner suite aux recommandations. Pour les pays de la zone euro faisant I’objet d’une PDE, le PPB
peut servir de rapport sur I’action suivie d’effets qu’ils ont engagée.

Conformément aux exigences légales, les prévisions macroéconomiques sous-tendant les budgets nationaux
doivent étre produites ou approuvées par des organismes indépendants. Dans certains Etats membres
(Belgique, Luxembourg, Pays-Bas, Autriche et Slovénie), les prévisions sont établies par une institution
budgétaire nationale indépendante. Dans d’autres Etats membres, les prévisions macroéconomiques sont
approuvées par |’institution budgétaire nationale indépendante (Chypre, Estonie, Grece, Espagne, Croatie,
Irlande, Italie, Lituanie, Lettonie, Malte et Portugal) ou par un comité d’experts indépendants (Allemagne et
Slovaquie). En France, I’institution budgétaire indépendante évalue les prévisions macroéconomiques. En
Finlande, c’est un service du ministere des finances qui produit les prévisions macroéconomiques
conformément aux exigences légales de I’UE en matiére d’indépendance fonctionnelle, mais il n’y a aucune
approbation officielle par un une institution budgétaire indépendante. En dehors de la zone euro également,
certaines institutions budgétaires indépendantes nationales évaluent ou approuvent les prévisions
macroéconomiques utilisées dans les budgets annuels.


https://economy-finance.ec.europa.eu/economic-governance-framework/stability-and-growth-pact/corrective-arm-excessive-deficit-procedure/excessive-deficit-procedures-overview/austria_en?prefLang=fr#overview-of-ongoing-and-closed-excessive-deficit-procedures

Commission de I’automne 2025 et la croissance maximale des dépenses nettes recommandée
par le Conseil, compte tenu de la flexibilité offerte par la clause dérogatoire nationale pour la
défense aux 16 Etats membres susmentionnés''. L’encadré n° 1 offre une vue d’ensemble de
la manieére dont la Commission a procédé a son évaluation, laquelle étaye les conclusions
présentées dans la présente communication.

Encadré n° 1. Evaluation par la Commission du respect des recommandations du
Conseil par les Etats membres

Dans le cadre du cycle de surveillance budgétaire de 1’automne 2025, 1’évaluation, par la
Commission, des évolutions et perspectives budgétaires dans les Etats membres consiste
fondamentalement & comparer les projections de la Commission relatives a la croissance des
dépenses nettes aux taux de croissance maximaux des dépenses nettes recommandés par le
Conseil. Ces derniers sont fixés soit dans les recommandations du Conseil approuvant les
plans 2 moyen terme des Etats membres, soit dans celles visant & ce qu’il soit mis un terme
aux situations de déficit excessif. Pour les Etats membres de la zone euro, la Commission
fournit cette évaluation dans son avis sur les projets de plan budgétaire.

Pour tous les Etats membres, les écarts par rapport aux taux de croissance maximaux
recommandés des dépenses nettes sont enregistrés sur une base annuelle et sur une base
cumulée a partir de I’année de référence de la recommandation concernée, qui correspond
généralement a I’année précédant I’approbation d’un plan a moyen terme!?.

La Commission estime qu’un Etat membre respecte les recommandations lorsque la
croissance des dépenses nettes se situe dans les limites des plafonds recommandés par le
Conseil.

Lorsque la croissance des dépenses est supérieure aux recommandations (€carts positifs), la
Commission examine I’ampleur de 1’écart au regard des seuils de 0,3 % du PIB sur une base
annuelle et de 0,6 % du PIB sur une base cumulée'®. Un écart qui reste inférieur a ces seuils
implique un risque de non-respect, tandis qu’un écart supérieur a ces seuils implique un
risque de non-respect significatif.

En outre, pour les Etats membres faisant 1’objet d’une PDE, des écarts positifs supérieurs a
I’un de ces seuils entrainent une forte présomption d’absence d’action suivie d’effets et sont
susceptibles de conduire a un renforcement de la procédure'®. A I’heure actuelle, il n’y a pas
encore de données d’exécution pour 2025 et un renforcement de la procédure ne serait

envisagé que si la comparaison entre la croissance des dépenses nettes prévue dans les

Les dépenses de défense entrant en ligne de compte dans 1’évaluation du respect des recommandations sont
les dépenses de défense financées au niveau national selon la classification internationale des fonctions des
administrations publiques (CFAP), dans le cadre du syst¢éme européen des comptes nationaux (SEC 2010).
Pour les tableaux détaillés par pays qui sous-tendent 1’évaluation, voir les tableaux statistiques budgétaires
fournissant des données générales pertinentes pour I’évaluation des politiques budgétaires des Etats
membres, SWD(2025) 951 final, Bruxelles, 25.11.2025.

13 Article 2, point 2), du réglement (CE) n® 1467/97.

Le renforcement de la procédure implique que la Commission recommande au Conseil d’adopter une
décision établissant I’absence d’action suivie d’effets au titre de 1’article 126, paragraphe 8, du traité.
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prévisions de la Commission et la trajectoire de correction des dépenses nettes recommandée
(en prenant en considération, le cas échéant, la flexibilité¢ accordée pour les dépenses de
défense au titre de la clause dérogatoire nationale) fait apparaitre un cas de non-respect
particuliérement grave. Si ce n’est pas le cas, la PDE est suspendue. Pour les Etats membres
qui ne font pas 1’objet d’une PDE mais enregistrent un ratio d’endettement supérieur a 60 %
du PIB, des écarts positifs supérieurs a I’un de ces seuils donneront lieu a I’élaboration d’un
rapport au titre de I’article 126, paragraphe 3, du TFUE s'ils sont confirmés par les données
d’exécution. Dans ce cas, le rapport évaluera le respect du critére de la dette et pourra
conduire a I’ouverture d’une PDE fondée sur la dette.

Pour les 16 Etats membres pour lesquels le Conseil a activé la clause dérogatoire nationale
pour les dépenses de défense, I’évaluation du respect des recommandations consiste
notamment a vérifier si le dépassement éventuel du taux maximal recommandé de croissance
des dépenses nettes sur une base cumulée s’explique par une augmentation correspondante
des dépenses de défense par rapport une année de référence, dans une limite de 1,5 % du PIB
sur la période 2025/2028. Si le dépassement peut s’expliquer enti¢rement par 1'augmentation
prévue des dépenses de défense par rapport a I’année de référence, la Commission considére
que I’Etat membre respecte la recommandation le concernant.

Dans son évaluation du respect des recommandations fondée sur la croissance des dépenses
nettes, la Commission tient également compte de la position budgétaire globale d’un Etat
membre, a savoir si celle-ci est proche de 1’équilibre ou excédentaire.

(ii)  Etats membres ayant présenté un projet de plan budgétaire

Pour les Etats membres de la zone euro, les PPB décrivent les mesures en matiére de
dépenses et de recettes qu’ils ont ’intention de mettre en ceuvre en 2026. La plupart des
Etats membres de la zone euro ont présenté leur PPB pour 2026 dans le délai 1égal fixé au 15
octobre. La Belgique et I’Espagne n’ont pas encore présent¢ de PPB, étant donné qu’aucun
budget 2026 n’a été soumis au sein de leurs parlements respectifs'>. L’ Autriche a présenté, le
13 mai 2025, un PPB couvrant a la fois 2025 et 2026, sur lequel la Commission a émis un avis
le 23 juin 2025'°. Les Etats membres faisant I’objet d’une PDE peuvent également utiliser le
projet de plan budgétaire pour rendre compte de 1’action suivie d’effets qu’ils ont engagée au
titre de la procédure.

A) Etats membres faisant I’objet d’une PDE

Trois Etats membres de la zone euro faisant I’objet d’'une PDE devraient, selon les prévisions,
respecter la croissance maximale recommandée des dépenses nettes.

La Commission continue de suivre 1’évolution de la situation budgétaire en Belgique et en Espagne et a pris
en considération toutes les mesures pertinentes lors de 1’¢laboration de ses prévisions d’automne. L’Espagne
n’a pas non plus présenté de PPB pour 2025.

Dans son avis concernant le PPB de 1’ Autriche pour 2025 et 2026, la Commission consideére que celui-ci est
conforme aux dispositions du pacte de stabilité et de croissance. Avis de la Commission concernant le projet
de plan budgétaire de I'Autriche, 23.6.2025, COM(2025) 4106 final.
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En ce qui concerne I’Italie, la croissance des dépenses nettes en 2025 et 2026 devrait
se situer dans les limites des plafonds recommandés par le Conseil. En conséquence, la
PDE est suspendue.

En ce qui concerne la Slovaquie, les dépenses nettes en 2025 devraient augmenter dans
les limites des plafonds recommandés par le Conseil, tandis que la croissance des
dépenses nettes en 2026 devrait étre supérieure au plafond recommandé par le Conseil.
Toutefois, I’écart prévu devrait se situer dans les limites de la flexibilité offerte par la
clause dérogatoire nationale pour la défense. En conséquence, la PDE est suspendue.

En ce qui concerne la France, la croissance des dépenses nettes en 2025 devrait étre
légérement supérieure au plafond recommandé par le Conseil, mais 1’écart ne dépasse
pas 0,3 % du PIB, seuil au-dela duquel il existerait une forte présomption d’absence
d’action suivie d’effets. Par contre, en 2026, la croissance des dépenses nettes devrait
se situer dans les limites du plafond recommandé par le Conseil. En conséquence, la
PDE est suspendue. La Commission fait néanmoins observer que cette évaluation fait
I’objet d’une grande incertitude, compte tenu des débats parlementaires en cours.

Selon les prévisions, un Etat membre de la zone euro faisant I’objet d’une PDE présente un
risque de non-respect significatif de la croissance maximale recommandée des dépenses

nettes.

En ce qui concerne Malte, la croissance des dépenses nettes en 2025 et 2026 (sur une
base annuelle) devrait se situer dans les limites des plafonds recommandés par le
Conseil. Toutefois, compte tenu de 1’écart important enregistré en 2024, 1’écart cumulé
tant en 2025 qu’en 2026 est nettement supérieur a 0,6 % du PIB, ce qui entraine une
forte présomption d’absence d’action suivie d’effets. Bien que la PDE soit suspendue a
ce stade en I’absence de données d'exécution pour 2025, Malte présente un risque de
non-respect significatif et pourrait donc ne pas avoir engagé d'action suivie d’effets, ce
qui pourrait nécessiter un renforcement de la procédure. Il convient toutefois de noter
qu’une correction du déficit excessif en 2026 est un objectif a portée de main, compte
tenu des importantes recettes exceptionnelles percues en 2024.

B) Etats membres ne faisant pas I’objet d’une PDE

Six Etats membres de la zone euro ne faisant pas I’objet d’une PDE devraient, selon les
prévisions, respecter la croissance maximale recommandée des dépenses nettes.

En ce qui concerne la Finlande'” et le Luxembourg, les dépenses nettes en 2026
devraient augmenter dans les limites des plafonds recommandés par le Conseil.

En ce qui concerne I’ Allemagne, 1’Estonie, la Grece et la Lettonie, la croissance des
dépenses nettes devrait €tre supérieure au plafond recommandé par le Conseil.

Toutefois, la Commission est d’avis que la Finlande ne remplit pas le critére du déficit prévu a I’article 126
du TFUE et qu’alors que le Conseil a activé pour elle la clause dérogatoire nationale, le dépassement de la
valeur de référence en 2025 ne s’explique pas entiérement par 1’augmentation des dépenses de défense (voir
ci-dessous).



Toutefois, les écarts prévus pour ces Etats membres devraient se situer dans les limites
de la flexibilité offerte par la clause dérogatoire nationale pour la défense.

Trois Etats membres ne faisant pas 1’objet d’une PDE sont considérés comme respectant les
obligations de politique budgétaire du pacte de stabilité et de croissance grace a une position
budgétaire proche de 1’équilibre ou excédentaire, méme si la croissance des dépenses nettes
devrait étre supérieure a la croissance maximale recommandée.

e Les positions budgétaires de 1’'Irlande, de Chypre et du Portugal devraient étre
excédentaires (Irlande et Chypre) ou proches de 1’équilibre (Portugal), contribuant ainsi
a une réduction du ratio de la dette publique au PIB. Cependant, la Commission note
que I’Irlande risque de dépasser la croissance maximale recommandée des dépenses
nettes, tandis que Chypre et le Portugal présentent un risque de dépassement
significatif.

Selon les prévisions, trois Etats membres de la zone euro ne faisant pas 1’objet d’'une PDE
risquent de ne pas respecter la croissance maximale recommandée des dépenses nettes.

e En ce qui concerne la Croatie, la Lituanie et la Slovénie la croissance des dépenses
nettes en 2026 devrait étre supérieure au plafond recommandé par le Conseil. Toutefois,
apres prise en compte de la flexibilité accordée par la clause dérogatoire nationale pour
la défense, 1’écart cumulé prévu en 2026 est inférieur a 0,6 % du PIB.

Selon les prévisions, un Etat membre de la zone euro ne faisant pas 1’objet d’une PDE risque
de dépasser de maniére significative la croissance maximale recommandée des dépenses
nettes.

e En ce qui concerne les Pays-Bas, la croissance des dépenses nettes en 2026 devrait etre
nettement supérieure au plafond recommandé par le Conselil, 1'écart étant supérieur a
0,3% du PIB sur une base annuelle, et a 0,6% sur une base cumulée.

(iii)  Etats membres faisant ’objet d’une procédure pour déficit excessif qui n’ont pas
présenté de projet de plan budgétaire

Pour les Etats membres de la zone euro faisant I’objet d’une PDE qui n’ont pas présenté de
PPB a I’automne et pour les Etats membres ne faisant pas partie de la zone euro qui font 1’objet
d’une PDE, la Commission a également procédé, sur la base de ses prévisions, a une évaluation
de ’action suivie d’effets engagée par ces Etats. En conséquence, la PDE est suspendue pour
tous les Etats membres concernés.

e En ce qui concerne I’ Autriche, la croissance des dépenses nettes en 2025 et 2026 (sur
une base annuelle et sur une base cumulée) devrait se situer dans les limites des plafonds
recommandés par le Conseil. Les prévisions de la Commission de I’automne 2025 pour
I’ Autriche intégrent les mesures déja décrites dans le PPB présenté le 13 mai 2025 ainsi
que des informations plus récentes. L’ Autriche devrait donc respecter la croissance
maximale recommandée des dépenses nettes.

e En ce qui concerne la Belgique et la Pologne, la croissance des dépenses nettes en 2025
et 2026 (sur une base cumulée) devrait étre supérieure aux plafonds établis par la



(iv)

trajectoire de correction. Toutefois, les écarts devraient se situer dans les limites de la
flexibilité offerte par la clause dérogatoire nationale pour la défense. La Belgique et la
Pologne devraient donc respecter la croissance maximale recommandée des dépenses
nettes.

En ce qui concerne la Hongrie, la croissance des dépenses nettes en 2025 et 2026 (sur
une base cumulée) devrait étre supérieure aux plafonds établis par la trajectoire de
correction. En 2025, I’écart cumulé devrait se situer dans les limites de la flexibilité
offerte par la clause dérogatoire nationale pour la défense et, en 2026, il resterait
inférieur a 0,6 % du PIB, seuil au-deld duquel il existerait une forte présomption
d’absence d’action suivie d’effets. Bien que la PDE soit suspendue a ce stade, la
Hongrie présente un risque de non-respect significatif en 2026 et pourrait donc ne pas
avoir engagé d'action suivie d’effets, ce qui pourrait nécessiter un renforcement de la
procédure.

En ce qui concerne la Roumanie, la croissance des dépenses nettes en 2025 ne devrait
étre que légérement supérieure au plafond recommandé par le Conseil (0,1 % du PIB)
et la croissance des dépenses nettes en 2026 devrait se situer largement dans les limites
du plafond recommandé par le Conseil. Ces résultats s’expliquent par les trains de
mesures d’assainissement budgétaire adoptés par la Roumanie au cours de I’été. La
PDE est donc suspendue. En conséquence, la Commission ne proposera pas a ce stade
une suspension des fonds de I’UE dans le cadre de la procédure relative a la
conditionnalité macroéconomique, conformément au réglement portant dispositions
communes et au réglement FRR. Cependant, il sera essentiel a court terme que la
Roumanie mette rigoureusement en ceuvre les mesures d’assainissement budgétaire
adoptées ces derniers mois et rationalise les investissements publics. En outre, comme
le souligne la recommandation du Conseil du 8 juillet 2025 au titre de 1’article 126,
paragraphe 7, du TFUE, la Roumanie devrait renforcer son administration fiscale et son
processus budgétaire afin d’éviter que les dépenses ne dépassent pas ce qui est planifié.
La mise en ceuvre de ces engagements contribuera a garantir la poursuite de 1’action
suivie d’effets. A moyen terme, de nouvelles mesures d’assainissement budgétaire
seront nécessaires pour corriger le déficit excessif d’ici 2030.

Autres Etats membres

La Commission a également évalué, sur la base de ses prévisions, le respect de la croissance
maximale recommandée des dépenses nettes pour les autres Etats membres.

En ce qui concerne la Tchéquie et le Danemark, la croissance des dépenses nettes en
2026 devrait étre supérieure au plafond recommandé par le Conseil. Toutefois, les
écarts prévus pour ces Etats membres devraient se situer dans les limites de la flexibilité
offerte par la clause dérogatoire nationale pour la défense. La Tchéquie et le Danemark
devraient donc respecter la croissance maximale recommandée des dépenses nettes.

En ce qui concerne la Suéde, la croissance des dépenses nettes en 2026 devrait étre
supérieure au plafond recommandé par le Conseil et le dépasser de 0,3 % du PIB.
Toutefois, compte tenu des résultats pour 2024 et 2025, les dépenses nettes sur une base
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cumulée en 2026 se situent dans les limites du plafond recommandé par le Conseil. La
Suede devrait donc respecter la croissance maximale recommandée des dépenses nettes.

e En ce qui concerne I’Espagne, la croissance des dépenses nettes en 2026 devrait étre
supérieure au plafond recommandé par le Conseil, mais 1’écart est inférieur a 0,3 % du
PIB (sur une base annuelle) et a 0,6 % (sur une base cumulée). L’Espagne risque donc,
selon les prévisions, de ne pas respecter la croissance maximale recommandée des
dépenses nettes en 2026.

e En ce qui concerne la Bulgarie'®, 1a croissance des dépenses nettes en 2026 devrait étre
supérieure au plafond recommandé par le Conseil, en tenant compte de la flexibilité
offerte par la clause dérogatoire nationale pour la défense. La Bulgarie risque donc,
selon les prévisions, de ne pas respecter la croissance maximale recommandée des
dépenses nettes en 2026.

) Rapport au titre de ’article 126, paragraphe 3

Dans le cadre du paquet de I’automne 2025, la Commission a adopté un rapport au titre
de I’article 126, paragraphe 3, du TFUE pour I’Allemagne et la Finlande'®. En ce qui
concerne la Finlande, le rapport résulte du déficit de 2024, supérieur a la valeur de référence
de 3 % du PIB, et du déficit prévu pour 2025, également supérieur a 3 % du PIB; en ce qui
concerne I’ Allemagne, il résulte du déficit prévu pour 2025, supérieur a 3 % du PIB. Le rapport
conclut qu’il n’y a pas lieu d’ouvrir une PDE pour I’ Allemagne a ce stade, car le montant dont
le déficit dépasse 3 % du PIB s’explique entiérement par I’augmentation des dépenses de
défense et est autorisé par la clause dérogatoire nationale. En Finlande, le montant dont le
deficit dépasse 3 % du PIB en 2025 ne s’explique que partiellement par 1’augmentation des
dépenses de défense et la flexibilité accordée au titre de la clause dérogatoire nationale. Par
conséquent, la Commission envisagera de proposer I’ouverture d’une procédure pour déficit
excessif a I’égard de la Finlande.

(vi)  Conclusions et prochaines étapes

Les Etats membres sont invités a tenir compte, dans le processus d'adoption de leur loi
budgétaire, de 1'avis de la Commission sur leur projet de plan budgétaire. Les 19 Etats
membres considérés comme respectant la recommandation du Conseil sont invités a poursuivre
la mise en ceuvre des politiques budgétaires en 2026 comme prévu. Les 8 Etats membres
présentant un risque de non-conformité sont invit€s, quant a eux, a prendre les mesures
nécessaires, dans le cadre de leur procédure budgétaire nationale, pour que la politique
budgétaire soit conforme, en 2026, a la recommandation du Conseil. Cela revét une importance

A la suite de son adhésion a la zone euro le 1° janvier 2026, la Bulgarie sera soumise aux mémes obligations
déclaratives que tous les autres Etats membres de la zone euro, comprenant notamment la présentation d’un
PPB a I’automne.

Rapport de la Commission établi conformément a 1’article 126, paragraphe 3, du traité sur le fonctionnement
de I’Union européenne, 25.11.2025, COM(2025) 950 final. Ce rapport analyse les déficits publics au regard
des exigences du traité afin de déterminer s’il existe un risque de déficit excessif dans un Etat membre. Les
avis de la Commission sur les projets de plan budgétaire analysent quant a eux les dépenses nettes prévues
pour 2026 au regard des recommandations correspondantes du Conseil.

11



particuliére pour les Etats membres faisant 1’objet d’une procédure concernant les déficits
excessifs (PDE), s'ils veulent éviter un éventuel renforcement de cette procédure au printemps.
La Commission est préte a dialoguer avec tous les Etats membres et & soutenir les efforts visant
a garantir le respect du cadre de gouvernance économique révisg.

La Commission envisagera de proposer I’ouverture d’une procédure concernant les
déficits excessifs a ’égard de la Finlande. En ce qui concerne la Finlande, la Commission
envisagera, a la lumicre du rapport établi au titre de 1’article 126, paragraphe 3, du TFUE et
apres avoir pris en considération 1’avis rendu par le comité économique et financier au titre de
’article 126, paragraphe 4, du TFUE, de proposer au Conseil d’adopter une décision au titre
de I’article 126, paragraphe 6, du TFUE constatant I’existence d’un déficit excessif. Si le
Conseil décide qu’il existe un déficit excessif, il adoptera en méme temps, conformément a
I’article 126, paragraphe 7, du TFUE, une recommandation établissant une trajectoire de
correction des dépenses nettes.

La Commission fournira une évaluation actualisée au printemps 2026. L’¢valuation
actualisée de la conformité sera fondée sur les données d'exécution pour 2025, les prévisions
du printemps 2026 de la Commission et les rapports d’avancement annuels qui doivent étre
présentés par les Etats membres au plus tard le 30 avril 2026%°. L’évaluation budgétaire
comprendra le premier calcul du compte de controle effectué par la Commission pour chaque
Etat membre sur la base des données d'exécution. Ce compte de contrdle permettra de suivre
les écarts par rapport a la trajectoire de croissance des dépenses nettes pour tous les Etats
membres et sera utilisé pour guider les mesures coercitives®!. En outre, I’évaluation effectuée
au printemps controlera également la mise en ceuvre des réformes et des investissements qui
sous-tendent la prolongation des périodes d’ajustement budgétaire & sept ans, en ce qui
concerne I’Espagne, la France, I’Italie, la Finlande, la Belgique, I’ Autriche, 1’Allemagne et la
Roumanie.

20 Pour les pays faisant ’objet d’une PDE, le rapport du printemps 2026 sur les mesures prises en réponse a la

recommandation adoptée par le Conseil au titre de 1’article 126, paragraphe 7, sur la correction du déficit
excessif peut étre intégré dans le rapport d’avancement annuel.

Voir également 1’encadré 1 pour une description des mesures de surveillance possibles en cas d’écart positif
par rapport a la croissance maximale recommandée des dépenses nettes. Une explication détaillée du compte
de contréle figure dans les tableaux statistiques budgétaires fournissant des données de base pertinentes pour
I’évaluation des politiques budgétaires des Etats membres [SWD (2025) 951 final, Bruxelles, 25.11.2025].

21
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ANNEXE I: ECARTS ANNUELS ET CUMULES DE LA CROISSANCE DES DEPENSES NETTES EN
2025 ET 2026 PAR RAPPORT AUX RECOMMANDATIONS

Ecarts annuels et cumulés (% PIB)

Ecart annuel Ecart cumulé Clause Année de Ecart cumulé
dérogatoire référence compte tenu de la
nationale pour la CDN flexibilité au titre

(CDN) de la CDN
2025 2026 2025 2026 2025 2026
(A) B) © D) (E) (¥) (&) (H)

Etats membres ayant présenté un projet de plan budgétaire

DE -0,3 0,3 -0,3 0,0 Oui 2021 -0,8 -0,7
EE -2,7 2,9 -2,0 1,0 Oui 2021 -3,5 -0,5
1IE 0,5 -0,1 0,2 0,1 Non S.0. S.0. S.0.
EL 0,0 1,2 -1,0 0,2 Oui 2024 -1,2 -0,1
FR 0,1 -0,3 -0,2 -0,4 Non s.0. S.0. S.0.
HR 1,3 0,3 0,8 1,1 Oui 2021 0,3 0,5
IT -0,1 0,0 -0,2 -0,2 Non s.0. s.0. s.0.
CY 0,3 0,5 -0,1 0,5 Non s.0. s.0. s.0.
LV 0,3 0,7 -1,2 -0,5 Oui 2021 -2,0 -2,0
LT 1,1 0,8 1,1 1,8 Oui 2021 -0,4 0,3
LU 0,5 -0,2 -0,3 -0,4 Non S.0. S.0. s.0.
MT -0,5 -0,4 2,0 1,5 Non S.0. S.0. S.0.
NL 1,5 0,5 1,3 1,7 Non s.0. S.0. S.0.
PT 0,3 0,0 0,8 0,7 Oui 2021 0,7 0,7
SI 1,0 0,6 0,2 0,8 Oui 2021 0,0 0,2
SK -0,5 0,3 -1,4 -1,0 Oui 2021 2.3 -1,5
FI -0,2 -0,1 -0,4 -0,5 Oui 2021 -2,0 -2,4

Etats membres faisant objet d’une procédure concernant les déficits excessifs
n'ayant pas présenté de projet de plan budgétaire

BE 0,3 0,2 0,3 0,5 Oui 2021 -0,2 -0,3
HU 1,3 1,3 0,6 1,9 Oui 2021 -0,5 0,5
AT -0,2 0,0 -0,2 -0,2 Non S.0. S.0. S.0.
PL 0,3 -0,1 0,6 0,5 Oui 2021 -0,9 -1,0
RO 0,1 -1,0 0,1 -0,9 Non S.0. S.0. S.0.

Autres Etats membres

BG 1,3 -0,5 1,3 0,7 Oui 2024 0,1 0,2
Ccz -0,5 1,0 -2,1 -1,0 Oui 2021 2,5 -1,5
DK 2,1 0,5 0,4 0,8 Oui 2021 -1,1 -0,7
ES 0,3 0,3 -0,1 0,2 Non S.0. S.0. S.0.
SE -1,0 0,9 -1,0 -0,1 Non S.0. S.0. S.0.

Source: calculs de la Commission fondés sur ses prévisions de I’automne 2025.

Un écart positif indique des dépenses nettes supérieures a la limite fixée par la
recommandation.
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ANNEXE II: PRINCIPAUX INDICATEURS MACROECONOMIQUES ET BUDGETAIRES

Solde des finances publiques, dette et croissance du PIB

Solde des administrations Dette des administrations PIB
publiques (% PIB) publiques (% PIB) (Taux de croissance réel)
2024 2025 2026 2024 2025 2026 2024 2025 2026

Etats membres ayant présenté un projet de plan budgétaire

DE 2,7 3,1 40 622 635 65,2 -0,5 0,2 1,2
EE 1,7 1,3 44 235 234 25,9 -0,1 0,6 2,1
IE 4,0 1,5 1,0 383 33,1 32,5 2,6 10,7 0,2
EL 1,2 1,1 0,3 1542 1476 142,1 2,1 2,1 2,2
FR 5,8 5,5 49 1132 1163 118,1 1,2 0,7 0,9
HR 1,9 2.8 29 574 562 56,1 3,8 3,2 2,9
IT 3.4 3,0 28 1349 1364 137,9 0,7 0,4 0,8
CcY 4,1 33 3,0 62,8 564 51,0 3,9 3.4 2,6
LV 1,8 3,1 3,5 46,6 483 49,9 0,0 1,0 1,7
LT 1,3 22 2,5 380 398 44,7 3,0 2,4 3,0
LU 0,9 0,8 0,5 263 268 27,1 0,4 0,9 1,9
MT 3,5 3.2 2,8 462 470 472 6,8 4,0 3,8
NL -0,9 -1,9 2,7 437 452 47,9 1,1 1,7 1,3
PT 0,5 0,0 0,3 936 913 89,2 2,1 1.9 2,2
SI -0,9 22 23 66,6 652 63,7 1,7 1,0 2,4
SK 5,5 5,0 46 597 619 64,0 1,9 0,8 1,0
FI 4.4 45 40 82,5 88, 90,9 0,4 0,1 0,9

Etats membres faisant I’objet d’une procédure concernant les déficits excessifs
n'ayant pas présenté de projet de plan budgétaire

BE -4.4 -5,3 -5,5 103,9 107,1 109,9 1,1 1,0 1,1
HU -5,0 -4,6 -5,1 73,5 73,7 73,9 0,6 0,4 2,3
AT -4,7 -4,4 -4,1 79,9 81,4 82,8 -0,7 0,3 0,9
PL -6,5 -6,8 -6,3 55,1 59,5 64.9 3,0 32 3,5
RO -9,3 -8,4 -6,2 54,8 59,1 61,1 0,9 0,7 1,1

Autres Etats membres

BG -3,0 -3,0 -2,7 23,8 28,5 30,6 34 3,0 2,7
Cz -2,0 -1,8 -2,0 43,3 43,4 44,1 1,2 2,4 1.9
DK 4,5 2,3 1,1 30,5 28,9 27,7 3,5 2,0 2,1
ES -3,2 -2,5 -2,1 101,6 100,0 98,2 3,5 2,9 2,3
SE -1,6 -1,7 -2,4 34,0 34,5 35,3 0,8 1,5 2,6

Source: prévisions de la Commission européenne de 1’automne 2025
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ANNEXE III: SITUATION ET ORIENTATION BUDGETAIRES GLOBALES DE LA ZONE EURO
(i) Le déficit public et ses moteurs en 2025-2026

Le déficit public devrait augmenter en 2025 et 2026 dans I’ensemble de la zone euro, avec
une grande hétérogénéité entre les pays. En 2026, le déficit devrait augmenter par rapport a
2025 dans 12 pays. Huit Etats membres de la zone euro devraient afficher un déficit supérieur
a 3 % du PIB et pour sept d’entre eux, ce dernier devrait étre égal ou supérieur a 4 %.

Graphique 3. Solde des administrations publiques des Etats membres de la zone euro en 2026
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Source: prévisions de I’automne 2025 de la Commission.

Remarque: I’adhésion de la Bulgarie a la zone euro est prévue pour le 1" janvier 2026. L’agrégat EA20 n’inclut pas
la Bulgarie.

Les Etats membres marqués d’un astérisque* font actuellement I’objet d’une PDE.

L’évolution des dépenses est un moteur majeur du déficit de la zone euro. Le ratio des
dépenses au PIB de la zone euro devrait augmenter de 0,5 point de pourcentage et de 0,3 point
de pourcentage en 2025 et 2026 respectivement. Les dépenses de défense devraient augmenter
régulierement (passant de 1,4 % du PIB en 2024 a 1,7 % en 2026), et les dépenses d’intéréts
devraient également croitre en pourcentage du PIB. En 2026, les investissements devraient
augmenter dans la plupart des Etats membres, soutenus par des financements nationaux et
européens. L’augmentation des investissements publics entre 2019 et 2026 est liée pour pres
de moiti¢ aux investissements financés par I’UE, en particulier par la FRR. La plupart des pays
de la zone euro devraient, selon les prévisions, dépenser davantage pour les investissements
publics financés au niveau national qu’avant la pandémie. L’Italie et la Lituanie se distinguent
par une augmentation supérieure a 1 % du PIB. D’un point de vue fonctionnel, les dépenses de
défense devraient également augmenter dans la majorité des pays de ’'UE en 2026. Des
augmentations significatives sont attendues en Estonie (plus de 1 pp) et en Lettonie (environ 1
pp). Il convient de noter que les délais de livraison des équipements militaires peuvent entrainer
une certaine volatilité des chiffres d’une année a 1’autre.
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Graphique 4. Composantes des investissements publics des Etats membres de la zone euro (2026)
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Source: prévisions de ’automne 2025 de la Commission.

(ii) Dette publique en 2025-2026

L’évolution des ratios d’endettement devrait, selon les prévisions, varier d’un pays de la
zone euro a I’autre en 2025 et 2026, en fonction des efforts d’assainissement et de
I’évolution de la situation macroéconomique. Apres avoir fortement diminué dans la plupart
des Etats membres de la zone euro entre 2000 et 2024, le ratio d’endettement devrait augmenter
dans 14 Etats membres de la zone euro sur la période 2025-2026. D’ici & 2026, quatre Etats
membres (Belgique, Greéce, France et Italie) devraient continuer d’afficher des ratios
d’endettement supérieurs a 100 % du PIB. Dans le méme temps, la Gréce et Chypre devraient
enregistrer une nouvelle baisse importante de leur endettement grace a leur excédent primaire
élevé.

Graphique 5. Facteurs a ’origine de la variation annuelle du ratio de la dette au PIB dans la zone euro
(2022-2026) et ses Etats membres (2026)
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Dans la majorité des Etats membres de la zone euro, la variation du ratio d’endettement
entre 2026 et 2025 est due au solde primaire et a certains ajustements stocks-flux. Les
ajustements stocks-flux devraient étre particuliérement importants (supérieurs a 1 pp du PIB)
en Grece, au Portugal, en Irlande, en Italie, en Lituanie et aux Pays-Bas. L’effet «boule de
neige» devrait continuer d’avoir un effet de réduction de la dette, étant donné que 1’écart entre
le taux d’intérét et le taux de croissance devrait rester favorable dans tous les Etats membres, a
I’exception de I’Italie, méme s’il est nettement inférieur a celui des années précédentes,
principalement en raison du ralentissement de I’inflation et de la hausse des taux d’intérét
implicites payés sur la dette publique.

(iii) L’orientation budgétaire dans les pays de la zone euro: 2025 et 2026

L’orientation budgétaire prévue dans la zone euro pour 2025 est globalement neutre, avec
une grande hétérogénéité entre les pays?’.. La contraction des dépenses courantes nettes
devrait étre largement contrebalancée par une impulsion expansionniste des investissements
publics et des dépenses financées par I’UE. Toutefois, I’évolution budgétaire reste tres variable
selon les Etats membres, allant d’une contraction de 1,4 % du PIB en Estonie a une expansion
de 1,5 % du PIB en Lettonie (graphique 6). Cette hétérogénéité est en partie attribuable a la
conception du nouveau cadre de gouvernance économique, qui impose des exigences
d'ajustement budgétaire différentes aux Etats membres en fonction de leurs défis budgétaires,
et en partie aux différences d’impulsion budgétaire donnée par les dépenses financées par les
subventions au titre de la FRR et d’autres fonds de I’'UE.

En particulier, cinq Etats membres de la zone euro devraient, selon les prévisions, mettre
en ceuvre des politiques budgétaires restrictives en 2025, tandis que neuf autres
poursuivent des politiques expansionnistes et six maintiennent une orientation

22 L’agrégat des dépenses nettes utilisé pour évaluer I’orientation budgétaire comprend les dépenses financées

par des subventions au titre de la FRR et d’autres fonds de I’UE. L’orientation budgétaire est considérée
comme globalement neutre quand elle affiche une valeur comprise dans la fourchette de - 0,25 % a + 0,25 %
du PIB et comme expansionniste (-) ou restrictive (+) en dehors de cette fourchette.
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globalement neutre. Parmi les Etats membres fortement endettés, la composante des dépenses
courantes nettes devrait avoir un effet restrictif sur 1’orientation budgétaire globale de I’Italie,
de la France, de 1’Autriche, de la Slovaquie et de la Finlande et en étre le principal facteur
déterminant. Cette composante devrait étre expansionniste dans cinq des dix pays de la zone
euro qui bénéficient de la flexibilité prévue par la clause dérogatoire nationale pour les
dépenses de défense. Dans la plupart des Etats membres, les investissements financés au niveau
national, et en particulier les dépenses financées par des subventions au titre de la FRR et
d’autres instruments de I’UE, devraient fournir un soutien budgétaire de qualité a I’économie.
Dans trois Etats membres, la contribution des investissements financés au niveau national
devrait atteindre ou dépasser 0,5 point de pourcentage du PIB (Finlande, Slovaquie et Estonie).
La contribution des dépenses financées par la FRR ou d'autres fonds de I’UE devrait atteindre
ou dépasser 0,5 point de pourcentage du PIB dans sept pays (Estonie, Grece, Croatie, Lituanie,
Portugal, Slovaquie et Lettonie). Aucun Etat membre de la zone euro ne devrait enregistrer une
contraction de cette composante.

Graphique 6. Orientation budgétaire et composantes de I’orientation budgétaire des Etats membres de
la zone euro, 2025
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Source: prévisions de I’automne 2025 de la Commission.

L’orientation budgétaire agrégée de la zone euro devrait &tre neutre en 2026, sous
I’impulsion a la fois des budgets nationaux et du budget de ’UE. Les trajectoires des
dépenses nettes recommandées entraineraient a elles seules une orientation budgétaire
globalement neutre pour la zone euro en 2026, la flexibilité autorisée par la clause dérogatoire
nationale pour les dépenses de défense soutenant une orientation plus expansionniste. Selon les
prévisions de Iautomne 2025 de la Commission, I’orientation budgétaire sera globalement
neutre dans la zone euro en 2026. Les budgets expansionnistes de certains Etats membres ainsi

que I’absorption croissante des subventions au titre de la FRR et d’autres fonds de I’'UE (qui
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ne sont pas inclus dans les dépenses nettes) devraient €tre compensés par des restrictions
budgétaires dans d’autres Etats membres.

Les orientations budgétaires devraient continuer a diverger d’un pays de la zone euro a
I’autre en 2026. En 2026, six Etats membres de la zone euro devraient, selon les prévisions,
mettre en ceuvre des politiques budgétaires restrictives, tandis que les politiques budgétaires
devraient étre expansionnistes dans dix autres Etats membres et globalement neutres dans cinq
autres. L’orientation budgétaire des Etats membres de la zone euro en 2026 devrait aller d’une
contraction de 1,3 % du PIB en Slovaquie a une expansion de 3,0 % du PIB en Estonie. Les
dépenses courantes nettes devraient étre le principal déterminant de 1’orientation budgétaire
globale dans la majorité des Etats membres de la zone euro, avec une contraction significative
(0,5 % du PIB ou plus) prévue en Finlande, en Autriche, a Malte, en France et en Slovaquie.
Dans la plupart des Etats membres, les investissements financés au niveau national et, en
particulier, les dépenses financées par des subventions au titre de la FRR et d’autres fonds de
I’UE devraient fournir un soutien budgétaire de qualité a 1’économie. Dans le cas de la Grece,
du Portugal et de la Bulgarie, I’orientation expansionniste est largement due a I’accélération
prévue de I’absorption des subventions de la FRR.

Graphique 7. Orientation budgétaire et composantes de ’orientation budgétaire des Etats membres de la
zone euro, 2026
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Source: prévisions de I’automne 2025 de la Commission

(iv) Adéquation de Dorientation budgétaire et du dosage macroéconomique
L’adéquation de ’orientation budgétaire peut étre examinée sous trois angles différents.

L’orientation budgétaire en 2025 et 2026 est appropriée d’un point de vue
macroéconomique. L’orientation budgétaire globalement neutre en 2025 a complété
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I’assouplissement de la politique monétaire de la BCE, I’inflation continuant de baisser et une
grande incertitude entourant toujours les perspectives de croissance. Pour 2026, I’orientation
budgétaire globalement neutre est compatible avec la stabilisation attendue de I’inflation a
environ 2 % et ne compromet pas les perspectives de croissance, toujours modérées, dans un
environnement mondial difficile et dans un contexte d’écart de production (légérement)
négatif®,

Deuxiemement, ’orientation budgétaire semble appropriée du point de vue de sa
composition. Son contenu en termes d’investissement en 2025 et 2026 stimulera la croissance
potentielle a moyen terme. Alors que les dépenses courantes nettes devraient étre contenues
en raison de la nécessité d’assainir les finances publiques dans plusieurs Etats membres, les
investissements financés au niveau national sont préservés. L’investissement total est
¢galement soutenu par une augmentation des dépenses financées par des subventions au titre
de la FRR, étant donné que la mise en ceuvre de cette dernicére s’accélére & mesure que son
¢chéance finale se rapproche. En outre, 1’orientation budgétaire apparait compatible avec la
nécessité d’augmenter les dépenses de défense et d’activer la clause dérogatoire nationale pour
plusieurs Etats membres de la zone euro, tout en continuant a maitriser les dépenses non liées
a la défense.

En ce qui concerne la ventilation telle qu’elle se décline géographiquement, I’orientation
budgétaire de la zone euro pour 2025 et 2026 apparait globalement compatible avec la
nécessité de faire preuve de prudence budgétaire dans les Etats membres confrontés a
d’importants défis en matiére d’endettement. La plupart des Etats membres fortement
endettés et des Etats membres fortement déficitaires s'apprétent en effet a restreindre les
dépenses nettes financées par les budgets nationaux. Toutefois, dans certains Etats membres
fortement endettés, 1’orientation budgétaire fondée sur les budgets nationaux ne devrait pas
étre restrictive en raison de la flexibilité prévue au titre de la clause dérogatoire nationale qui
permet d'augmenter les dépenses de défense®*. L’orientation expansionniste observée dans
plusieurs Etats membres est également largement due a I’accélération prévue de 1’absorption
des subventions de la FRR.

23
24

La croissance potentielle du PIB 4 moyen terme dans la zone euro pour 2026 est estimée a 1,2 %.

Ce qui importe pour la viabilité budgétaire, c’est la partie de 1’orientation budgétaire financée au niveau
national (c’est-a-dire sans 1’incidence du financement de I’'UE), qui devrait étre 1égerement restrictive dans
les Etats membres confrontés a d'importantes difficultés budgétaires.
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Graphique 8. Orientation de la politique monétaire et orientation de la politique budgétaire dans la

zone euro
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Source: prévisions de I’automne 2025 de la Commission et calculs de la BCE
Remarque: I'orientation de la politique monétaire est mesurée par la variation globale du taux de la facilité de dépot
de la BCE au cours de I'année.
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ANNEXE IV: PROCEDURES CONCERNANT LES DEFICITS EXCESSIFS

Depuis la publication du paquet de printemps, le Conseil a adopté des recommandations
révisées au titre de 1’article 126, paragraphe 7, du TFUE pour la Roumanie et la Belgique et a
décidé d’ouvrir une PDE pour I’ Autriche, ce qui a conduit a I’adoption d’une recommandation
au titre de I’article 126, paragraphe 7, du TFUE pour ce pays. La date limite pour prendre des
mesures suivies d’effets a été fixée au 15 octobre 2025 pour ces trois Etats membres.

Les paragraphes ci-apres fournissent une évaluation du respect de la recommandation au titre
de la PDE (en tenant compte de la flexibilité autorisée par la clause dérogatoire nationale pour
les dépenses de défense, le cas échéant). Pour les pays faisant 1’objet d’une PDE qui ont
présenté un PPB a I’automne, une évaluation plus détaillée, mettant I’accent sur 1’année 2026,
est fournie dans les avis concernant les PPB.

Autriche: parallelement a la décision du Conseil constatant I’existence d’un déficit excessif
en Autriche en raison du non-respect du critére du déficit, le Conseil a également adopté, le 8
juillet 2025, une recommandation fixant une trajectoire de croissance maximale des dépenses
nettes pour qu’il soit mis fin a la situation de déficit excessif en 2028 au plus tard. Selon les
prévisions de la Commission de ’automne 2025, la croissance des dépenses nettes de
I’ Autriche devrait augmenter de 2,2 % en 2025, ce qui est inférieur au taux de croissance
maximal de 2,6 % recommandé par le Conseil. Sur une base cumulée, la croissance des
dépenses nettes en 2025 reste également dans les limites du taux de croissance maximal de
2,6 % recommandé par le Conseil. Pour 2026, la croissance des dépenses nettes devrait
augmenter de 2,1 %, ce qui est inférieur au taux de croissance maximal de 2,2 % recommandé
par le Conseil. Sur une base cumulée, la croissance des dépenses nettes en 2026 reste ¢galement
dans les limites du taux de croissance maximal de 4,8 % recommandé par le Conseil. En
conséquence, 1’ Autriche respecte la limite de croissance maximale des dépenses nettes fixée
dans la recommandation du Conseil.

Belgique: a la suite de la présentation, de 1’évaluation et de I’approbation du plan budgétaire
et structurel a moyen terme de la Belgique, le Conseil a adopté, le 20 juin 2025, une
recommandation révisée, alignée sur la trajectoire des dépenses nettes figurant dans le plan a
moyen terme de la Belgique, pour qu’il soit mis fin a la situation de déficit excessif en 2029 au
plus tard. Sur la base des prévisions de la Commission de I’automne 2025, la croissance des
dépenses nettes de la Belgique devrait augmenter de 4,2 % en 2025, ce qui est supérieur au
taux de croissance maximal de 3,6 % recommandé par le Conseil. Cela correspond a un écart
annuel de 0,3 % du PIB et a un écart cumulé de 0,3 % du PIB en 2025. Toutefois, aprées la prise
en compte de la flexibilité accordée par la clause dérogatoire nationale, 1’écart cumulé prévu
pour 2025 se situe dans les limites de la flexibilité prévue par cette clause. Pour 2026, la
croissance des dépenses nettes devrait augmenter de 2,9 %, ce qui est supérieur au taux de
croissance maximal de 2,5 % recommandé par le Conseil. Cela correspond a un écart annuel
de 0,3 % du PIB et a un écart cumulé de 0,5 % du PIB en 2026. Toutefois, apres la prise en
compte de la flexibilité accordée par la clause dérogatoire nationale, 1’écart cumulé prévu pour
2026 se situe dans les limites de la flexibilité prévue par la clause dérogatoire nationale. En
conséquence, la Belgique respecte la limite de croissance maximale des dépenses nettes fixée
dans la recommandation du Conseil.
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France: le 21 janvier 2025, le Conseil a adopté une recommandation fixant une trajectoire de
croissance maximale des dépenses nettes pour qu'il soit mis fin a la situation de déficit public
excessif en France en 2029 au plus tard. Sur la base des prévisions de la Commission de
I’automne 2025, la croissance des dépenses nettes de la France devrait augmenter de 1,0 % en
2025, ce qui est supérieur au taux de croissance maximal de 0,8 % recommandé¢ par le Conseil.
Cela correspond a un écart annuel de 0,1 % du PIB en 2025. Sur une base cumulée, la
croissance des dépenses nettes reste dans les limites du taux de croissance maximal de 4,6 %
recommandé¢ par le Conseil. Pour 2026, les dépenses nettes devraient augmenter de 0,7 %, ce
qui est inférieur au taux de croissance maximal de 1,2 % recommandé par le Conseil. Sur une
base cumulée, la croissance des dépenses nettes reste également dans les limites du taux de
croissance maximal de 5,8 % recommand¢ par le Conseil. En conséquence, la France respecte
la limite de croissance maximale des dépenses nettes fixée dans la recommandation du Conseil
pour 2026, mais présente un risque de non-conformité en 2025.

Hongrie: le 18 février 2025, le Conseil a adopté une recommandation fixant une trajectoire de
croissance maximale des dépenses nettes pour qu'il soit mis fin a la situation de déficit public
excessif en Hongrie en 2026 au plus tard. Sur la base des prévisions de la Commission de
I’automne 2025, la croissance des dépenses nettes de la Hongrie devrait augmenter de 7,6 %
en 2025, ce qui est supérieur au taux de croissance maximal de 4,3 % recommandé¢ par le
Conseil. Cela correspond a un écart annuel de 1,3 % du PIB et a un écart cumulé de 0,6 % du
PIB en 2025. Toutefois, aprés la prise en compte de la flexibilité accordée par la clause
dérogatoire nationale, 1’écart cumulé prévu pour 2025 se situe dans les limites de la flexibilité
prévue par cette clause. Pour 2026, la croissance des dépenses nettes devrait augmenter de
7,4 %, ce qui est supérieur au taux de croissance maximal de 4,0 % recommand¢ par le Conseil.
Cela correspond a un écart annuel de 1,3 % du PIB et a un écart cumulé de 1,9 % du PIB en
2026. Méme si I’on tient compte de la flexibilité accordée par la clause dérogatoire nationale,
I’écart cumulé prévu pour 2026 reste encore de 0,5 % du PIB. En conséquence, la Hongrie
respecte la limite de croissance maximale des dépenses nettes fixée dans la recommandation
du Conseil pour 2025, mais présente un risque de non-conformité en 2026.

Italie: le 21 janvier 2025, le Conseil a adopté une recommandation fixant une trajectoire de
croissance maximale des dépenses nettes pour qu'il soit fin a la situation de déficit public
excessif en Italie en 2026 au plus tard. Selon les prévisions de la Commission de 1’automne
2025, la croissance des dépenses nettes de 1’Italie devrait augmenter de 1,2 % en 2025, ce qui
est inférieur au taux de croissance maximal de 1,3 % recommandé par le Conseil. Sur une base
cumulée, la croissance des dépenses nettes reste ¢galement dans les limites du taux de
croissance maximal de -0,7 % recommandé par le Conseil. Pour 2026, la croissance des
dépenses nettes devrait augmenter de 1,5 %, ce qui est inférieur au taux de croissance maximal
de 1,6 % recommandé par le Conseil. Sur une base cumulée, la croissance des dépenses nettes
reste également dans les limites du taux de croissance maximal de 0,9 % recommandé par le
Conseil. En conséquence, 1’Italie respecte la limite des dépenses nettes maximales fixée dans
la recommandation du Conseil.

Malte: le 21 janvier 2025, le Conseil a adopté une recommandation fixant une trajectoire de
croissance maximale des dépenses nettes pour qu'il soit mis fin a la situation de déficit public
excessif a Malte en 2027 au plus tard. Sur la base des prévisions de la Commission de I’automne
2025, la croissance des dépenses nettes de Malte devrait augmenter de 4,4 % en 2025, ce qui
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est inférieur au taux de croissance maximal de 6,0 % recommandé par le Conseil. Toutefois,
sur une base cumulée, la croissance des dépenses nettes devrait étre supérieure au taux de
croissance maximal de 13,8 % recommand¢ par le Conseil. Cela correspond a un écart cumulé
de 2,0 % du PIB en 2025. Pour 2026, la croissance des dépenses nettes devrait augmenter de
4,6 %, ce qui est inférieur au taux de croissance maximal de 5,8 % recommandé par le Conseil.
Sur une base cumulée, la croissance des dépenses nettes devrait étre supérieure au taux de
croissance maximal de 20,4 % recommand¢ par le Conseil avec un écart cumulé de 1,5 % du
PIB en 2026. En conséquence, Malte présente un risque de non-respect significatif de la limite
de croissance maximale des dépenses nettes figurant dans la recommandation du Conseil en
2025 et 2026.

Pologne: le 21 janvier 2025, le Conseil a adopté une recommandation fixant une trajectoire de
croissance maximale des dépenses nettes pour qu'il soit mis fin a la situation de déficit public
excessif en Pologne en 2028 au plus tard. Sur la base des prévisions de la Commission de
I’automne 2025, la croissance des dépenses nettes de la Pologne devrait augmenter de 7,1 %
en 2025, ce qui est supérieur au taux de croissance maximal de 6,3 % recommandé¢ par le
Conseil. Cela correspond a un écart annuel de 0,3 % du PIB et a un écart cumulé de 0,6 % du
PIB en 2025. Toutefois, aprés la prise en compte de la flexibilité accordée par la clause
dérogatoire nationale, 1’écart cumulé prévu pour 2025 se situe dans les limites de la flexibilité
prévue par cette clause. Pour 2026, la croissance des dépenses nettes devrait augmenter de
4,2 %, ce qui est inférieur au taux de croissance maximal de 4,4 % recommandé par le Conseil.
Sur une base cumulée, I’écart prévu en 2026 est de 0,5 % du PIB. Toutefois, apres la prise en
compte de la flexibilité accordée par la clause dérogatoire nationale, I’écart cumulé prévu pour
2026 se situe dans les limites de la flexibilité prévue par cette clause. En conséquence, la
Pologne respecte la limite de croissance maximale des dépenses nettes fixée dans la
recommandation du Conseil.

Roumanie: le 20 juin 2025, le Conseil a adopté, conformément a 1’article 126, paragraphe 8§,
du TFUE, une décision établissant qu’aucune action suivie d’effets n’avait été engagée par la
Roumanie en réponse a la recommandation du Conseil du 21 janvier 2025. Le 8 juillet 2025,
le Conseil a adopté une recommandation révisée fixant une trajectoire de croissance maximale
des dépenses nettes révisée pour qu’il soit mis fin a la situation de déficit public excessif en
Roumanie en 2030 au plus tard. Sur la base des prévisions de la Commission de 1’automne
2025, la croissance des dépenses nettes de la Roumanie devrait augmenter de 3,0 % en 2025,
ce qui est supérieur au taux de croissance maximal de 2,8 % recommandé¢ par le Conseil. Cela
correspond a un écart annuel de 0,1 % du PIB et a un écart cumulé de 0,1 % du PIB en 2025.
Pour 2026, la croissance des dépenses nettes devrait diminuer de 0,3 %, ce qui est inférieur au
taux de croissance maximal de 2,6 % recommandé¢ par le Conseil. Sur une base cumulée, la
croissance des dépenses nettes reste également dans les limites du taux de croissance maximal
de 5,5 % recommandé par le Conseil. En conséquence, la Roumanie respecte la limite de
croissance maximale des dépenses nettes fixée dans la recommandation du Conseil pour 2026,
mais présente un risque de non-conformité en 2025.

Slovaquie: le 21 janvier 2025, le Conseil a adopté une recommandation fixant une trajectoire
de croissance maximale des dépenses nettes pour qu'il soit mis fin a la situation de déficit public
excessif en Slovaquie en 2027 au plus tard. Sur la base des prévisions de la Commission de
I’automne 2025, la croissance des dépenses nettes de la Slovaquie devrait augmenter de 2,5 %
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en 2025, ce qui est inférieur au taux de croissance maximal de 3,8 % recommandé par le
Conseil. Sur une base cumulée, la croissance des dépenses nettes reste ¢galement dans les
limites du taux de croissance maximal de 10,3 % recommand¢ par le Conseil. Pour 2026, la
croissance des dépenses nettes de la Slovaquie devrait augmenter de 1,7 %, ce qui est supérieur
au taux de croissance maximal de 0,9 % recommandé¢ par le Conseil. Cela correspond a un
¢cart annuel de 0,3 % du PIB et a un écart cumulé de -1,0 % du PIB en 2026. Toutefois, apres
la prise en compte de la flexibilité accordée par la clause dérogatoire nationale, 1’écart cumulé
prévu pour 2026 se situe dans les limites de la flexibilité prévue par cette clause. En
conséquence, la Slovaquie respecte la limite de croissance maximale des dépenses nettes fixée
dans la recommandation du Conseil.

ANNEXE V: ANALYSE DE LA SOUTENABILITE DE LA DETTE

La présente annexe analyse la sensibilité de I’évolution de la dette publique a d’éventuels chocs
macroéconomiques, conformément a I’article 7 du réglement (UE) n® 473/2013. Il est fait appel
a des projections stochastiques concernant la dette pour évaluer I’incidence possible, sur la
dynamique d’endettement public, des risques pesant sur la croissance du PIB nominal, de
I’évolution des marchés financiers et des chocs budgétaires ayant une incidence sur la situation
des finances publiques®.

Les projections stochastiques tiennent compte de I’incertitude macroéconomique entourant un
scénario «central» de projection d’évolution de la dette pour la période 2026-2030. Dans ce
scénario, c¢’est ’hypothése habituelle de «politiques budgétaires inchangées» qui s’applique a
partir de la derniére année de la période de prévision®S. Par conséquent, ce scénario ne tient pas
compte, au-dela de 2026, des engagements en maticre d’assainissement budgétaire figurant
dans les plans budgétaires et structurels & moyen terme présentés par les Etats membres.

Les chocs sont appliqués aux conditions macroéconomiques prévues dans le scénario central
pour obtenir la distribution des trajectoires d’évolution possibles de la dette (le «cone»
représenté dans le diagramme en éventail du graphique 9). Ce cone correspond a un large
¢ventail de contextes macroéconomiques possibles, puisque la simulation intégre
jusqu’a 10 000 chocs de croissance, de taux d’intérét a court terme et a long terme et de solde
primaire. La taille et la corrélation de ces chocs refletent la volatilité historique des variables
et la relation entre celles-ci. Par conséquent, le graphique en éventail indique la probabilité de
voir la dynamique de la dette pour la zone euro évoluer dans telle ou telle direction, compte
tenu de la possibilité de chocs de croissance, de taux d’intérét et de solde primaire présentant
une ampleur comparable a ce qui a été observé dans le passé.

Dans le graphique en éventail, la trajectoire de la dette prévue par le scénario central est
représentée par une ligne rouge. Le résultat médian des simulations est représenté par une ligne

25 La méthode utilisée pour les projections stochastiques relatives a la dette publique est présentée dans Bec at

al. (2025), The stochastic simulations of the Commission’s debt sustainability analysis: a refined approach,
ECFIN Discussion Paper Series.

Les prévisions de la Commission de I’automne 2025 intégrent les mesures de politique budgétaire qui ont
été adoptées ou, a tout le moins, annoncées de maniére crédible, et les informations qui étaient disponibles
au 31 octobre 2025. Au-dela de 2026, le solde primaire structurel est uniquement modifié€ par les cofts (nets)
prévus du vieillissement démographique.
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noire en pointillé. Le cone couvre 80 % de toutes les trajectoires possibles de la dette, celles
¢tablies a partir des 20 % de chocs les moins probables n’étant pas présentées. Les différentes
zones grisées du cone correspondent aux différentes zones de distribution générale des
trajectoires de dette possibles.

La dette médiane pour 2030 est estimée a 92,7 % du PIB, c’est-a-dire qu’il existe une
probabilité égale que la dette soit supérieure ou inférieure a cette valeur. En outre, le scénario
de référence indique une légere augmentation du ratio de la dette au cours des cinq prochaines
années et les projections stochastiques suggerent, avec une probabilité de 75 %, que la dette
pourrait en réalité étre plus élevée en 2030 qu’en 2025.

Graphique 9. Graphique en éventail illustrant les projections stochastiques relatives a la dette
entourant le scénario de référence de la Commission; zone euro

% du FIB Graphique 9: projections stochastiques relatives a la
110 dette 2026-2030
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Source: prévisions de ’automne 2025 de la Commission.
Remarque: la ligne en pointillé représente le résultat médian, tandis que la ligne rouge représente le scénario de
référence.
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