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IMISE EN CONTEXTE

Depuis 2016, la Chaire de recherche en fiscalité et en finances publiques publie périodiqguement une estimation
de la décomposition du solde budgétaire du gouvernement du Québec en composantes conjoncturelle et
structurelle. Lors de la derniére publication, en décembre 2019, I'économie québécoise affichait une performance
remarquable : taux de chémage a un creux historique, croissance du PIBréel plus rapide que dans’'ensemble du
Canada, et la CFFP estimait qu’une large part des surplus budgétaires® anticipés pour I'année financiere 2019-
2020 était attribuable a cette conjoncture économique favorable. Seize mois et une pandémie mondiale plus tard,
la situation esttoute autre.

Les mesures mises en place pour freiner la propagation du coronavirus ont causé une diminution brutale de
I'activité économique qui s’est accompagnée d’une baisse marquée des recettes fiscales des gouvernements.
Surtout, les gouvernements sont intervenus massivement pour soutenir les systemes de santé et amoindrir les
effets de la crise sur les revenus des ménages et des entreprises, poussant les déficits publics a des niveaux
historiques. Le gouvernement du Québec ne fait pas exception avec un déficit, au sens de la Loi sur I'équilibre
budgétaire, évalué a 13,3 milliards pour I'année financiére 2020-20212.

Etant donné ces circonstances pandémiques, on imagine déja qu’une partie importante de ce déficit est d’origine
conjoncturelle, et des déficits conjoncturels persisteront tant que le niveau réel de I'activité économique ne sera
pas revenu a son plein potentiel. Par ailleurs, il est possible que les conséquences de la pandémie se répercutent
aussi sur le niveau du PIB potentiel et sur sa trajectoire a court terme. Dans ce contexte, toute estimation des
composantes conjoncturelle et structurelle du solde budgétaires’accompagne d’uneincertitude encore plus forte
gu’entempsnormal. L'exercice n’en demeure pas moins utile puisque, par exemple, la perspective d’importants
déficits structurels récurrents devrait préparerles gouvernements a agir pourles éliminer une fois la crise passée.

Ainsi, cette analyse cherche a estimer les composantes structurelles et conjoncturelles du solde budgétaire du
gouvernement du Québec a partir du cadre financier présenté dans le budget 2021-2022. Comme ces résultats
reposent largement surl’estimation du PIB potentiel, 'analyse s’attarde d’abord sur les effets possiblesde la crise
pandémique sur son évolution au Canada et au Québec. Les estimations du PIB potentiel de la CFFP sontensuite
présentées, ce quipermet d’évaluerles portions conjoncturelle et structurelle des soldes budgétaires prévus par
le gouvernement du Québecjusqu’en 2022-2023.

1 Des surplus étaient prévus tant pour le solde budgétaire au sens des comptes publics que pour le solde au sens de la Loi sur I’équilibre
budgétaire, qui inclut les versements dédiés au Fonds des générations.
2 Ministere des Finances du Québec (2021), Rapport mensuel des opérations financiéres au 31 janvier 2021, p. 2.
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1. DEFINITIONS ET MECANIQUE D’ESTIMATION

Le solde budgétaire d’'un gouvernement est le résultat de la différence entre ses revenus et ses dépenses®. On
peutle décomposerendeux éléments :

— Une composante conjoncturelle qui s’explique par les cycles économiques ou le niveau réel de la
production par rapport a son niveau potentiel. Dans le cas d’un déficit conjoncturel, parexemple, celui-c
aura tendance a se résorberau rythme de la reprise économique.

— Une composante structurelle qui expose I'écart qui subsisterait entre les revenus et les dépenses sile
niveau réel de I'activité économique était égal au niveau potentiel. Il s’agit du solde budgétaire obtenu
dans une situation hypothétique ou les ressources de I'économie seraient pleinement utilisées, c’est-a-
dire au niveau de production (ou de PIB) potentiel. S’il y a dans ce cas un déficit structurel, cela signifie
gu’il existe un déséquilibre fondamentalentre les recettes etles dépenses publiques, quelles que soient
les étapes du cycle économique?.

Le PIB potentiel est souvent définicomme le PIB de long terme ou le niveau de production en situation d e plein-
emploi. C'est égalementle niveau de production atteignable sans pression ala hausse ou ala baisse surl'inflation.
Le niveau du PIB potentieln’est pas observable et doit étre estimé. Cette estimation constitue la premiére étape
pour analyser les composantes conjoncturelle et structurelle des soldes budgétaires. Elle permet de calculer
I’écart de production, soit I'écart entre le niveau du PIB atteint (ou anticipé) et son niveau potentiel. En période
de récession, alors que le chébmage augmente, |’écart de production devient généralement fortement négatif. Il
devient positif lorsque I'économie se trouve au-dessus de son PIB potentiel, soit en période de forte expansion.

La deuxieme étape consiste a déterminerla composante conjoncturelle du solde budgétaire. Poury arriver, il est
nécessaire d’estimerlasensibilité des revenus du gouvernement al’écart de production, aussiappelée I'élasticité
desrecettesfiscales®.

Le solde budgétaire structurelest finalement obtenu a partir des élasticités estimées al’étape précédente.

3 Cette section reprend des éléments exposés dans J. S. Gosselin et L. Godbout (2019), Equilibre budgétaire dans les provinces canadiennes :
perspective sur le réle des cycles économiques, Cahier de recherche 2019/08, Chaire en fiscalité et en finances publiques, Université de
Sherbrooke et L. Godbout et J. S. Gosselin (2019), Equilibre budgétaire et cycle économique : les surplus conjoncturels bien présents dans
certaines provinces et au Québec, Regard CFFP R2019-08, Chaire en fiscalité et en finances publiques, Université de Sherbrooke.

4 MOU, Haizhen, Michael M. ATKINSON et Stephen TAPP. “Do Balanced Budget Laws Matter in Recessions?”, (2018), Public Budgeting &
Finance 38.

51l s’agit de la variation en pourcentage des recettes fiscales quand I’écart entre le PIB et son niveau potentiel estde 1 %. Une élasticité de
1 impliquerait que la recette fiscale réagit de fagon proportionnelle a I’écart de production.
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2. TRAJECTOIRE DU PIB POTENTIEL ET ECARTS DE PRODUCTION : ESTIMATIONS ET PROJECTIONS
RECENTES

Le niveau de I'activité économique par rapport au niveau estimé du PIB potentiel est déterminant dans la
décomposition du solde en ses composantes conjoncturelle et structurelle.

Le PIB potentiel est généralement estimé a partir d’'une fonction de production ou d’'une méthode de filtrage
statistique. Pour une méme économie, différentes méthodes d’estimationdu PIB potentiel peuvent donnerlieu a
des écarts de production divergents. La figure 1 illustre ces différences en présentant des estimations récentes
des écarts de production du Canada effectuées par diverses organisations.

Figure 1. Ecarts de production du Canada selon I’OCDE, le FMI et la Banque du Canada, 2000-2020
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Sources: Banque du Canada (2021), Marché des biens : Définitions, graphiques et données ; FMI (2021), Word Economic
Outlook Database; OCDE (2020), Perspectives économiques no. 108.

La comparaison des courbes permet de constater des similitudes dans les tendances annuelles observées bien
que des divergences demeurent dans les résultats des écarts de production estimés. Les écarts de production
estimés par 'OCDE apparaissent plus positifs que les autres avant 2008, mais plus négatifs a partir de 2010.
L'estimation de 'OCDE implique que I'économie canadienne tournait a plein régime avant la récession de 2008-
2009, mais que depuis, I'activité économique est demeurée inférieure a son niveau potentiel. Les écarts de
production obtenus par le cadre intégré de la Banque du Canada sont assez similaires a ceux de I'OCDE pour la
période 2014-2020, alors que ceux estimés en utilisant le filtre multivarié donnentlieu a des écarts plus positifs,
surtout aprés 2012. Finalement, les écarts de production du FMI se rapprochent de ceux obtenus par le filtre
multivarié de la Banque du Canada, sauf de 2017 a 2019 ou ils sont moins positifs. Selon les organisations et les
méthodes d’estimation, I'écart de production estimé en 2019 est positif, légerement au-dessus de zéro ou négatif.

Chaire de recherche en fiscalité et en finances publiques © 3
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En 2020, les écarts de production sont tous fortement négatifs, mais la différence entre le plus élevé (FMI) et le
plus faible (OCDE) atteint 4,2 points de pourcentages. Ces différences découlent des méthodes utilisées ainsique,
dans une certaine mesure, du jugement des équipes quiréalisent les estimations.®

Pour I'année 2020 et les années suivantes, les trajectoires projetées pour le PIB potentiel sont particulierement
différentes. La figure 2 présente les trajectoires projetées jusqu’en 2025 par le FMI et le ministére des Finances
du Canada, ainsi que par I'OCDE jusqu’en 2022.

Figure 2. PIB potentiel du Canada selonle FMI, Finances Canada et I’OCDE, 2017-2025
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Sources: Finances Canada (2021), Budget 2021 ; FMI (2021), World Economic Outlook Database ; OCDE (2020), Perspectives
économiques no. 108.

La figure 1 montre que le FMI estimait un écart de production moins négatif en 2020, et la figure 2 permet de
constater que celui-ciimplique une certaine diminution de capacité productive en 2020, suivie d’un fort rebond
de la croissance du PIB potentielen 2021. L'organisation prévoit ainsi que les effets de la crise de la COVID-19sur
la capacité de production et le marché de I'emploi de I'économie canadienne seront surtout temporaires.
L’estimation du ministére des Finances du Canada montre plutét un ralentissement de la croissance potentielle a
partir de 2020, particulierement en 2021. Sur I'ensemble de la période 2020-2025, le ministére évalue la
croissance moyenne al,6 %, contre 1,8 % avant la pandémie. Quantal’OCDE, I'impact estimé de la pandémie sur
la croissance potentielle est moins marqué avecun fléchissementde la croissance de 0,1 point de pourcentage en
2020 et 2021 par rapport aux estimations antérieures. En 2022, le niveau du PIB potentiel projeté par’OCDE est

6 L’OCDE (Chalaux et Guillemette, 2019, p. 5) indique que son « approche actuelle utilise une fonction de production dont les
composantes sont filtrées, bonifiée par I'apport d’ajustements cycliquesaux composantes initiales [...] » (traduction libre de
I'anglais). Quant a la Banque du Canada, le filtre multivarié, comme son nom l'indique, repose notamment sur des méthodes
de filtrage statistique assez mécaniques, alors que le cadre intégré modélise le PIB potentiel comme le produit de la valeur
tendancielle du travail, obtenue notamment a partir d’'un modele structurel ancré dans la démographie et de la productivité
tendancielle du travail ; pour plus de détails, voir Pichette etautres, 2015. Par ailleurs, les deux organisations notent que leurs
approchesreposenten partie sur le jugement des analystes (Pichette et autres, 2015 p.2 ; Chalaux et Guillemette, 2019, p. 9).
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pratiquementidentique a celuiestimé par le ministere des Finances, et I’écart entre leurs projections et celles du
FMI est relativement faible. De 2023 a 2025, le niveau du PIB potentiel projeté par le FMI demeure cependant
inférieur a celui anticipé par le ministere des Finances.

Dans son énoncé économique de I'automne, le ministére des Finances du Canada évaluait que les conséquences
de la pandémie sur la capacité de production de I'économie canadienne seraient significatives, avec un PIB
potentiel 2,2 % plus faible en 2025 comparativement au niveau estimé avant la pandémie’. Les projections du
Budget 2021 montrent unimpact moinsimportant de la pandémie surle PIB potentiel, la diminution de la capacité
de production étant maintenantestimée a 1,3 % en 2025 par rapport au niveau prépandémie.

Cet optimiste relatif est partagé par le Directeur parlementaire du budget et la Banque du Canada, dont les
dernieres projections de croissance de la production potentielle sont nettement plus fortes que celles de
I’'automne 2020 en raison du déploiement plus rapide que prévu des campagnes de vaccination dans les pays
développés, de lavigueur de la reprise économique aux Etats-Unis et de la hausse des prix des produits de base?.
Ainsi, sans exclure que la pandémie puisse laisser certaines « séquelles sur le marché du travail »°, la Banque du
Canada anticipe « moins de destruction d’entreprises et de capital immatériel »'° qu’a I'automne, ainsi que des
effets bénéfiques sur la productivité de la numérisation accélérée de plusieurs secteurs de I'économie. En
moyenne, la croissance du PIB potentiel projetée par les autorités monétaires atteint 1,4 % de 2020 a 2022. En
2023, la croissance anticipée s’accélére pour atteindre 2 %, mais le niveau prévu de la production potentielle est
1 % inférieura celui estimé avant la pandémie??. Dans le cas du Directeur parlementaire du budget, la croissance
projetée du PIB potentiel s’établit en moyenne a 1,2 % de 2020 a 2022, puis a 1,7 % pour la période 2023-20252.

3. PIB POTENTIEL DU CANADAET DU QUEBEC : ESTIMATION DE LA CFFP

Le modele utilisé parla Chaire pourestimerle PIB potentiel reposesurl'intrant travail. Le PIB potentiel correspond
au produit de sa valeur tendancielle et de la tendance de la productivité horaire du travail'®. La tendance de
I'intrant travail est établie a partir de I'évolution de la population en age de travailler, des taux d’emploi
tendanciels par groupe d’age et de la tendance des heures travaillées moyennes par employé. Pour les années
futures, la croissance de la population est établie a partir des projections démographiques de Statistique Canada
et del'Institut de la statistique du Québec(1SQ). Les tendances sont obtenues a partir de filtre s Hodrick-Prescott
(HP) ; les projections des taux d’emploi reposent sur I’hypothéese d’une hausse des taux d’emploi des cohortes
plus agées jusqu’en 2025, alors qu’on suppose que les heures travaillées et la productivité horaire continueront
d’évolueraleur rythme tendanciel.

7 Ministére des Finances du Canada (2020), Soutenir les Canadiens et lutter contre la COVID-19 — Enoncé économique de I’automne 2020,
p.75

8 Voir Bureau du directeur parlementaire du Budget (2021), Perspectives prébudgétaires, p. 2 ; Banque du Canada (2021), Rapport sur la
politique monétaire — avril 2021.

9 Banque du Canada (2021), Rapport sur la politique monétaire — avril 2021, p. 36

10 Banque du Canada (2021), Rapport sur la politique monétaire — avril 2021, p. 36

11 Banque du Canada (2021), Rapport sur la politique monétaire — avril 2021, p. 35

12 Bureau du directeur parlementaire du Budget (2021), Perspectives prébudgétaires, p. 11

13 Voir I'annexe 1 pour une description détaillée de la méthodologie.
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Leslimites desfiltres HP sont connues de puis longtemps, notamment en raison de leur sensibilité aux donnéesde
fin de série. Comme le souligne 'OCDE'*, cela implique que les tendances estimées peuvent étre trop fortes en
période de boom économique ou trop faibles en période de récession comparativement a celles qui seront
estimées postérieurement avecdavantage de données. Dans le cas de la crise de la COVID, I'impact des données
de I'année 2020 est particulierementimportant pour les taux d’emploitendanciels etla tendance de la moyenne
des heurestravaillées ;I'annexe 2 présente I'évolution récente de ces variables ainsi que les tendances obtenues
avecet sans I'année 2020.

Méme si le retour aux tendances prépandémie était rapide, le PIB potentiel serait plus faible que celui estimé
avant la crise en raison de I'impact de celle-ci sur la croissance de la population. La fermeture des frontiéres a
freiné la croissance de la population en age de travailler, habituellement alimentée parla migration internationale.
Au Canada, le taux de croissance annuelmoyen est passé de 0,9 % entre 2017 et 2019 a 0,5 % en 2020. Au Québec,
cette populationa méme légérementdiminué (-0,1%), une premiére depuis 2016.*°

Le ralentissement de la croissance de la population, largement attribuable a la baisse de I'immigration®, pourrait
se poursuivre en 2021 et viendra affaiblir la croissance du PIB potentiel comparativement aux estimations
effectuées avant la pandémie. La trajectoire projetée du PIB potentiel du Canada présentée a la figure 3 reflete
ce scénario. Une immigration plus faible est anticipée en 2021 et 2022 comparativementau scénario de référence
de I'lISQ et au scénario M5 de Statistique Canada'’. Pour 2023 et les années suivantes, la variation projetée de la
population est conforme aux scénarios d’origine des deux institutions. Par ailleurs, avant la pandémie, le rythme
tendanciel de diminution des heures travaillées moyennes était relativement stable !®, et I'estimation reflete
I'hypothése que les heures travaillées retrouveront leur tendance prépandémie lorsque les mesures de
distanciation et de confinement seront levées pour I'ensemble des secteurs. La croissance tendancielle de la
productivité horaire est également conforme a celle d’avantla pandémie, une croissance par ailleurs plutét faible
comparativementala période 2014 a 2017.

14 Chalaux et Guillemette, 2019, p. 10

15Sur la période 2017-2019, la croissance annuelle moyenne s’est élevée a 0,4 %, mais les épisodes de décroissance de cette population ne
sont pas inédits au Québec, ou le vieillissement de la population est plus rapide qu’ailleurs. Ainsi, de 2013 a 2016, le nombre de personnes
de 15 a 64 ans a reculé de 0,3 % par an en moyenne. Les calculs sont effectués a partir des données de I’'Enquéte sur la population active
(Statistique Canada, Tableau XX).

16 Statistique Canada (2020), Estimations de la population du Canada, troisieme trimestre de 2020,
<https://www150.statcan.gc.ca/n1/daily-quotidien/201217/dg201217b-fra.htm>

1750 % en 2021, 85 % en 2022, 100 % a partir de 2023.

18 De 2016 a 2018, le rythme tendanciel de diminution des heures travaillées moyennes était relativement stable. En 2018, le Directeur
parlementaire du budget relevait que la diminution tendancielle de la durée moyenne de la semaine de travail est attribuable a I'importance
croissante du secteur des services sur le marché du travail ainsi qu’a la participation plus forte des femmes ; voir Directeur parlementaire
du budget (2018), Calcul du PIB potentiel : méthode du DPB, p. 11.
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Figure 3 : Estimation du PIB potentiel de la CFFP, 2018-2023, Canada
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Source : Calcul des auteurs a partir des données de Statistique Canada

En regard des trajectoires du PIB potentiel canadien présentées ala section précédente, le niveau du PIB potentiel
est tres similaire a celui estimé par Finances Canada et le FMI en 2019. En 2020 et 2021, le PIB potentiel rejoint
celui projeté par Finances Canada, mais demeure l[égérement inférieur a ce dernier pour les deux années qui
suivent. Le taux de croissance projeté du PIB potentiels’éleve en moyenne a 1,4 % entre 2020 et 2022, puis a 1,6
% en 2023.

La figure 4 présente latrajectoire du PIB potentiel estimée pourl’économie du Québec. Dans ce cas, la croissance
tendancielle de la productivité horaire est plus forte que la tendance 2019 présentée al’annexe 2, reflétant une
accélération durable de la croissance de la productivité du travail. La croissance annuelle moyenne du PIB
potentielatteint 1,4 % pourla période 2020-2022, pourensuite accélérerlégeremental,5% en 2023.

Figure 4 : Estimation du PIB potentiel de la CFFP, 2018-2023, Québec
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Source : Calcul des auteurs a partir des données de Statistique Canada et de I'lSQ
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La figure5 montre les écarts de production estimés pour I'économie québécoise. Pour I'année 2021 et les
suivantes, I'évolution du PIBréel est conforme aux prévisions du gouvernement du Québec.

Figure 5 : Ecart de production selon les prévisions du gouvernement du Québec, 2019 a 2023
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Source : Calcul des auteurs a partir des données de Statistique Canada, de I'ISQ et du Ministére des Finances du Québec

En 2019, le taux de chémage québécois était a un creux historique, la croissance du PIB réel était plus forte que
dans 'ensemble du Canada et on relevait une accélération de la hausse des salaires, une conjoncture cohérente
avecun écart de production positif, estimé al %. La chute de I'activité économique en 2020 donne lieu a un écart
de production trés négatif, mais avec la forte croissance réelle prévue en 2021 et 2022, I'écart de production est
fermé en 2023. Ces estimationsrejoignentles prévisions économiques du gouvernement, quianticipe que le taux
de chdmage atteindra « un niveau compatible avec une économie qui tourne a plein régime »*° a la fin de 2022.
A moyen terme, le gouvernement projette que le niveau du PIB réel en 2025 sera inférieur de 1,3 % au niveau
anticipé avant la pandémie, un écart qu’il entend combler grace a des gains de productivité?°,

19 Ministére des Finances du Québec (2021), Budget 2021-2022 — Un Québec résilient et confiant, p. A20
20 Ministére des Finances du Québec (2021), Budget 2021-2022 — Un Québec résilient et confiant, p. A21
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Regard CFFP — L'impact de la conjoncture économique sur le solde budgétaire du Québec

4. DECOMPOSITION DES SOLDES BUDGETAIRES DU GOUVERNEMENT DU QUEBEC

A partir du cadre financier présenté dans le Budget 2021-2022% et des écarts de production estimés a la section
précédente, les soldes budgétaires du gouvernement du Québec ont été décomposés en composantes
conjoncturelle et structurelle pourles exercices 2019-2020 a 2022-2023.

Habituellement, I’hypothése retenue pour faire cette décomposition est que les recettesissuesde I'impo6t sur le
revenu des particuliers (R;), de I'impdt sur les bénéfices des sociétés (R5), des taxes a la consommation (R3) et
destaxes surlarémunération (R4)sont affectées parle cycle économique, alors que les dépenses sont considérées
comme indépendantes du cycle économique. Chaque poste de revenu structurel RS est obtenu a partir de
I’équation suivante :

*

&
R =R; % (7) Vi=1,2,3,4

oU R; désigne un poste budgétaire en dollars courants, Y, le PIB réel, Y*, le PIB réel potentiel?*? et € correspond a
I'élasticité de la recette fiscale par rapport a I'écart de production?3. Or, avec les mesures exceptionnelles de
soutien au revenu mises en place par le fédéral, la chute brutale de I'activité économique n’a pas diminué les
recettes tirées de I'impdt sur le revenu des particuliers, en hausse de 1,4 G $ par rapport a 2019-2020. Aussi,
aucun ajustement n’estapporté a cette catégorie de revenu en 2020-2021.

Au-delade sonimpact surles autres recettes fiscales du gouvernement, la crise pandémique a diminué les revenus
provenant des entreprises gouvernementales et les autres revenus autonomes (R:), et a affecté a la hausse les
transferts fédéraux regus (R¢) ainsi que les dépenses publiques courantes (D). Dans ce contexte particulier, le
solde structurel (Ss) corresponda :

Ss =R; +R5 +R3 +R; + (Rs — REP"P) + (Rg — RECVIP) — (D — DCOVID)

La part conjoncturelle du solde budgétaire inclut donc une sous-composante pandémique quicorrespond a la
somme des dépenses COVID-19 et aux baisses conjoncturelles des autres revenus autonomes, nette des
augmentations de transferts fédéraux découlant de la pandémie, ainsi qu’une sous-composante purement
cyclique. Les conséquences de la pandémie surles autres revenus autonomes (RgOVID), les transferts (RgOVID) et
les dépenses (DCOVIP) ont été déterminées a partir des documents budgétaires du gouvernement du Québec.
L'annexe 2 présente lavariation COVID-19de chaque poste de revenus etde dépenses.

2L pour 2019-2020, les informations de la derniére mise 3 jour économique présentée par le Gouvernement du Québec ont également été
utilisées : Ministére des Finances (2020). Tout le Québec s’investit. Le Point sur la situation économique et financiere du Québec.
Automne 2020. Pour 2020-2021, les résultats refletent les données du rapport mensuel des opérations financiéres publiées le 30 avril 2021
; voir Ministere des Finances du Québec (2021), Rapport mensuel des opérations financiéres au 31 janvier 2021, p. 2.

22 e PIB réel et le PIB potentiel sont ajustés afin de correspondre aux années financieres du gouvernement du Québec, soitdu 1¢" avril au
31 mars. Pour le PIB réel, les estimations trimestrielles de I'ISQ sont utilisées en 2019 et 2020, et une moyenne pondérée des valeurs
prévues est calculée pour les années qui suivent (poids de 3: 1). Le PIB potentiel sur une base d’année financiére est également calculé par
une moyenne pondérée.

23 Voir I'annexe 1 pour plus de détails.
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Regard CFFP — L'impact de la conjoncture économique sur le solde budgétaire du Québec

La figure 6 montre ladécomposition du solde budgétaire pourlesannées 2019-2020 a 2022-2023 avec le scénario
de référence du PIB potentiel. Il s’agit d’abord des soldes budgétaires au sens des comptes publics, soit les soldes
correspondant a la différence entre les revenus consolidés et les dépenses consolidées. La seconde partie de la
figure présente quantaelle lessoldes ausensde la Loi sur I'équilibre budgétaire, soit aprés la prise en compte des
versements au Fonds des générations.

Figure 6 : Composantes structurelles et conjoncturelles du solde budgétaire du gouvernement du Québec pour
les exercices 2019-2020 a 2022-2023, en pourcentage du PIB potentiel
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Source : Calcul des auteurs a partir des données du ministere des Finances du Québec, de Statistique Canada et de I'lISQ
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Pour I'année financiere 2019-2020, on constate la présence d’un faible déficit conjoncturel, surtout attribuable
aux chutes desrevenus nonfiscaux et aux dépenses supplémentaires découlant de la crise sanitaire puisqu’avec
un écart de production positif, la sous-composante du solde conjoncturel associée aux recettes fiscales est en
légersurplus. Ainsi, le solde budgétaire total provient d’un surplus structurel significatif estimé a2,5GSou 0,5 %
du PIB potentiel, soit un peu moins que les versements au Fonds des générations de 2,6 GSen 2019-2020. Comme
la Loi sur la réduction de la dette et instituant le Fonds des générations®* contraintle gouvernementay faire des
versements annuels a partir de revenus dédiés, le surplus structurel sert ultimement au remboursement de la
dette. Ce constat apparait clairement en analysant le solde budgétaire au sens de la Loi sur I'équilibre budgétaire.

Dans le cas des années 2020-2021 et 2021-2022, le déficit budgétaire est entierement ou trés majoritairement
conjoncturel et principalement attribuable aux dépenses engagées en réponse a la crise, nettes des transferts
supplémentaires recus. La sous-composante pandémique explique prés des trois quarts du déficit conjoncturel
estimé en 2020-2021, une proportion qui diminue a 70 % en 2021-2022. Au sensdescomptes publics, un surplus
structurel de 3,0 GS subsiste en 2020-2021, un montant qui correspond aux versements dédiés au Fonds des
générations?®. En 2021-2022, le surplus structurel laisse place a un déficit structurel de 1,8 GS (ou -0,4 % du PIB
potentiel).

Avec un écart de production projeté qui se referme progressivement, la composante structurelle représente en
2022-2023 prés de 60 % du déficit prévu au sens des comptes publics ou prés de 75 % au sens de la Loi sur
I'équilibre budgétaire. Quant a la part conjoncturelle du déficit anticipé, elle provient essentiellement des
dépenses pandémiques qui atteignent 1,9 GS en 2022-2023, dont une provision pour risques économiques et
autres mesuresde soutienetde relance de 1,3 GS.

24 RLRQ, c.R -2.2.0.1, en ligne : Québec < http://legisquebec.gouv.gc.ca/fr/pdf/cs/R-2.2.0.1.pdf >.

25 Dans la décomposition du solde au sens de la Loi sur I’équilibre budgétaire, |le solde structurel est nul et le déficit budgétaire est ainsi
entiérement conjoncturel.
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CONCLUSION

Cette analyse a décomposé les soldes budgétaires réalisés et attendus du gouvernement du Québec pour les
années financieres 2019-2020 a 2022-2023 en composantes conjoncturelle et structurelle. Plusieurs constats se
dégagentde cetexercice :

e Bienquel'’économie du Québecse situait au-dessus de son potentieldurantl’année 2019, les baisses des
revenustirés des entreprises gouvernementales et les haussesde dépenses en réponsea la crise sanitaire
donnent lieu a un faible déficit conjoncturel en 2019-2020, déficit plus que compensé par un surplus
structurel de 2,5 GS. Ce surplus structurel avoisine les versements dédiés au Fonds des générations qui
s’éléventd 2,6 GS.

e Sanssurprise pourl’année 2020-2021, le déficit est entierementattribuable ala conjoncture économique,
tant au sens des comptes publics qu’au sens de la Loi sur I'équilibre budgétaire. Les dépenses
pandémiques exceptionnelles et les variations de revenus attribuables a la crise sanitaire et économique
expliquentlataille historique du déficit budgétaire.

e Ausensdescomptes publics

O

Le surplus structurel estimé en 2020-2021 estéquivalentaux versementsde 3,0 GS au Fonds des
générations.

Pourl'exercice 2021-2022, le déficit budgétaire prévu est surtout dd ala conjoncture économique
etaux dépenses pandémiques, mais un déficit structurel apparait. La composante structurelle du
déficit est estimée a1,8 GS, soit 20 % du déficit prévu.

En 2022-2023, I'importance absolue et relative du déficit structurel s’accroit. Ainsi, la proportion
du déficit budgétaire qui estd’origine structurelle atteint 58%.

e Ausensdela Loisurl’équilibre budgétaire

O

O

O

En 2020-2021, I'analyse du solde budgétaire montre que la composante conjoncturelle explique
la totalité du déficit. La composante conjoncturelle domine toujours en 2021-2022, mais elle laisse
progressivement place a la composante structurelle.

Pour 2022-2023, le déficit structurel compte pour la majeure partie du déficit.

La composante structurelle se situe en 2022-2023 a 6,3 GS.

C’estdans cette perspective que le ministre des Finances évalue que la crise actuelle laissera le Québecavec un
déficit structurel de I'ordre de 6,5 GS annuellement. A partir de 2023-2024, le cadre financier du gouvernement

du Québec montre une réduction des déficits budgétaires, mais jumelé a un écart a résorber augmentant au
rythme de 1,3 GS par année pour atteindre 6,5 GS en 2027-2028. La résorption de cet écart contribuera a
I’élimination du déficit structurel, mais la nature des efforts a déployer reste toutefois a déterminer.
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ANNEXE 1 : METHODOLOGIE DETAILLEE

Rappelons que le solde budgétaire (S) correspond a la différence entre les revenus (R) et les dépenses (D) du
gouvernement, et qu’on peutle décomposerde lafagon suivante :

S=RS—-DS+R¢-D¢ (A1)

ol I'exposant S désigne la composante structurelle, et I'exposant C, la partie conjoncturelle?®,

L’estimation du PIB potentiel (Y*) et de I'écart de production des provinces constitue le point de départ pour
analyser les composantes conjoncturelles et structurelles des soldes budgétaires. Comme en 2016, le modéle
utilisé repose sur I'intrant travail et estime la productivité tendancielle du travail a partir d’un filtre HP (Hodrick -
Prescot) :

B xA; (A2)

ou A; correspondsa la population du groupe d’age i,
0 représente lestendances de la productivité horaire (Q),
H les tendances du nombre moyen d’heures travaillées (H) et
E les tendances du taux d’emploi par groupe d’age (E;).

Ces tendances sont obtenues en appliquant un filtre HP a chacune des variables sous-jacentes?’. Comme le
soulignaient Dao, Arseneau et Godbout?®, cette méthode permet de tenir compte de la transition démographique,
quia un impact non négligeable surle marché du travail et doncsur le PIB potentiel.

Une foisle PIB potentiel obtenu, il est possible de calculer I'écart de production, soit la déviation en pourcentage
du PIBréel (Y) par rapport au PIB potentiel (Y*):

Ecart de production = YL -1 (A3)

Aprésavoirdéterminé les écarts de production, la prochaine étape consistea établir lacomposante conjoncturelle
du solde budgétaire en estimant la sensibilité des revenus et des dépenses du gouvernement a |'écart de
production.

Le solde budgétaire structurel (S) est ainsi obtenu indirectement a partir des élasticités estimées des recettes
fiscales (&) a I'écart de production.

26 Cette annexe est adaptée deJ. S. Gosselinet L. Godbout (2019), Equilibre budgétaire dans les provinces canadiennes : Perspectives sur le
réle des cycles économiques, Cahier de recherche 2019/08, Chaire en fiscalité et en finances publiques, Université de Sherbrooke, p. 21.

27 parametre de lissage dufiltre HP fixé a 100.

28 H, Dao, M. Arseneau et L. Godbout (2016), Equilibre budgétaire : Perspectives sur le réle des cycles économiques, Document de
travail 2016/06, Chaire en fiscalité et en finances publiques, Université de Sherbrooke, p. 6.
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Habituellement, I’'hypothése retenue pour faire cette décomposition est que les recettesissuesde I'imp6t sur le
revenu des particuliers (R;), de I'impdt sur les bénéfices des sociétés (R5), des taxes a la consommation (R3) et
destaxessurlarémunération (R,4)sont affectées par le cycle économique, alors que les dépenses sont considérées
comme indépendantes du cycle économique. Chaque poste de revenu structurel RS est obtenu a partir de
I’éguation suivante :

*y\ €
R{ =R; % (7) Vi=1,2,3,4

ol R; désigne un poste budgétaire en dollars courants, Y, le PIB réel, Y*, le PIB réel potentiel*® et € correspond a

I'élasticité de la recette fiscale par rapport al’écart de production. Or, avecles mesuresexceptionnellesde soutien

au revenu mises en place par le fédéral, la chute brutale de I'activité économique n’a pas diminué les recettes

tirées de I'impot sur le revenu des particuliers, en hausse de 1,4 GS par rapport a 2019-2020. Aussi, aucun

ajustementn’estapporté acette catégorie de revenu en 2020-2021.

Au-delade sonimpactsurles autres recettes fiscales du gouvernement, la crise pandémique a diminué les revenus
provenant des entreprises gouvernementales et les autres revenus autonomes ( R;) et a affecté a la hausse les
transferts fédéraux regus (R) ainsi que les dépenses publiques courantes (D). Dans ce contexte particulier, le
solde structurel (Ss) correspond a :

Ss=R; +R5 +R3 + R + (Rs — REYP) + (Rg — REPVIP) — (D — DCOVID)

La part conjoncturelle du solde budgétaire inclut donc une composante pandémique qui correspond a la somme
des dépenses COVID-19 et aux baisses conjoncturelles des autres revenus autonomes, nette des augmentations
de transferts fédérauxdécoulant de lapandémie, ainsiqu’une composante purement cyclique. Les conséquences
de la pandémie sur les autres revenus autonomes (RE%V'P), les transferts (REPVP) et les dépenses (DC9VP) ont
été déterminées a partir des documents budgétaires du gouvernement du Québec. L'annexe 3 présente la
variation COVID-19de chaque poste de revenus et de dépenses.

Pour chaque poste de revenu potentiellement sensible au cycle économique, I'élasticité de la recette fiscale par
rapport a I'écart de production (&) permet d’observer les mouvements cycliques de la recette. Conformément a
la méthodologie retenue par I'OCDE (Price et collab. 2015, Guillemette 2010, Girouard et André 2005) et le DPB
(2010), nous scindons cette élasticité en deux composantes : €recette/assiette, I €lasticité de la recette fiscale par
rapport a I'assiette fiscale et &45iette/vcap I'€lasticité de I'assiette fiscale par rapporta I'écart de production.

& = ERecette/Assiette X EAssiette/YGap
(A8)

29 Le PIB réel et le PIB potentiel sont ajustés afin de correspondre aux années financiéres du gouvernement du Québec, soitdu 1¢ avril au
31 mars. Pour le PIB réel, les estimations trimestrielles de I'ISQ sont utilisées en 2019 et 2020, et une moyenne pondérée des valeurs
prévues est calculée pour les années qui suivent (poids de 3 : 1). Le PIB potentiel sur une base d’année financiére est également calculé par
une moyenne pondérée.
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De fagon générale I'élasticité de la recette fiscale, egecerre/assiette, €St €Stimée parle coefficient f; de I'équation

suivante (terme d’erreur omis) :

Log(Recette fiscale) = ay + pyLog(Assiette fiscale) (A9)

Quant a I'élasticité de I'assiette fiscale par rapport a I'écart de production, €4gsiette/vcap, €lle est estimée parle
coefficient 8, de I'équation suivante (terme d’erreur etindice d’année omis) :

Assiette fiscale

PIB nominal
Alog (%555 )

)= az+pr4Log . (A10)

ou Y*estle PIB potentielréelet Py est I'indice implicite des prix du PIB.

Elasticités estimées

Le modele s’appuyant sur les écarts de production est utilisé pour estimer les élasticités de I'assiette fiscale par
rapporta I'écart de production pourle Québec. Afin d’obtenir une plus grande uniformité desdonnées de recettes
fiscales utilisées pour estimer les élasticités, nous avons eu recours aux données des comptes économiques
provinciaux de Statistique Canada. Les élasticités estimées sont présentées dansle tableau Al.

Impot surle revenudes particuliers - R1

Elasticité de la recette fiscale par rapport a I'assiette fiscale

Pour I'impdt des particuliers, cette premiere élasticité est estimée par le coefficient B, de I'’équation (A9) ou la
recette fiscale correspond al'impot provincial sur le revenu a payer et ol I'assiette fiscale est le revenuimposable
des particuliers. L’équation (A9) est estimée par province, pour chague année ol des données sont disponibles
afin d’obtenir une élasticité de court terme. Les données proviennent de la base de données et du modeéle de
simulation de politique sociale (BD/MSPS) de Statistique Canada (version 26.0)3°. Nous obtenons ainsi des
microdonnées d’impo6t sur le revenu provincial a payer et de revenu total pour un échantillon représentatif des

contribuables par province, de 1997 a 2014. Les élasticités estimées par moindres carrés ordinaires sont
présentéesdansle tableau A1.2.

Elasticités de I'assiette fiscale parrapportd I'écart de production
Dans le cas de I'impot des particuliers, I'élasticité de I'assiette fiscale par rapport a I'écart de production est

estimée par le coefficient B, de I'’équation (A10). Les modeles sont estimés par moindres carrés généralisés avec
une correction pour de I'autocorrélation d’ordre 1. Contrairement a I'élasticité de la recette fiscale par rapport a
I'assiette fiscale, nous obtenonsiciun résultat unique par province pour I'ensemble de la période ol des données
sontdisponibles, soit 1981-2017.

30 La BD/MSPS est un outil congu pour I’analyse des interactions financiéres entre les gouvernements et les individus au Canada. Elle inclut
notamment une base de données statistiques représentatives et non confidentielles des individus dans le contexte de leur famille qui
permet le calcul des taxes et imp0ts payés et des transferts et crédits regus.
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Pour estimer I'assiette fiscale, nous construisons le revenu imposable (Rl) a partir des données des comptes
économiques provinciaux de Statistique Canada, suivantla méthode développée par Fortin et Paquet (2018) :

RI = (RS — CSM — CSE)+ (RMB — LI) + RPN + TCR

ou RS corresponda la rémunération des salariés,
CSM et CSE, aux cotisations sociales des ménages et des employeurs respectivement,
RMB au revenu mixte brut,
LI au loyer imputé,
RPN au revenude propriété netet
TCR aux transferts courants recus.

Ce revenu imposable construit est imparfait puisque dans la comptabilité nationale, le secteur personnel ne
comprend pas seulementles personnes, ce quiimplique que le revenu personnel est plusimportant que le revenu
des ménages et que les gains en capital ne sont pas inclus3!. Toutefois, en suivant certains principes fiscaux, il
demeure possible d’estimer le revenu imposable. Ainsi, a la rémunération des salariés, nous déduisons les
cotisations sociales des ménages et desemployeurs. Ensuite, nous ajoutonsle revenu des entreprises individuelles
(RMB), mais ne conservons que la portion du RMB autre que le loyer imputé, qui n’est pas imposable32. Nous
additionnons le revenu de la propriété net (RPN) et non pas brut, car au niveau fiscal, une dépense de propriété
est habituellementadmise en déduction lorsqu’elle serta gagnerunrevenuimposable. Finalement, les transferts
courantsregus (TCR) sont généralementimposables33.

Impotsurles bénéfices dessociétés - R2

Elasticité de la recette fiscale par rapport a I'assiette fiscale

Pourl'impo6t dessociétés, cette premiére élasticité est estimée par le coefficient , del’équation (A9) ou la recette
fiscale correspond aux recettes de I'imp6t des sociétés et |'assiette fiscale, a I'excédent d’exploitation brut (EEB).
L'équation (A9) a été estimée pour la période 1981-2017 en incluant deux variables muettes, la premiere
indiquant les changements dans le taux d’imposition légal et la deuxieme, le changement de source de données
a partir de 2007. Nous obtenons ainsi une élasticité de long terme par province. Ce modeéle a été estimé d’abord
par la méthode des moindres carrés ordinaires (MCO), puis par les moindres carrés généralisés avec une
correction pourde I'autocorrélation d’ordre 1.

31 Voir M. Fortin et A. Paquet (2018), Portrait de I’évolution du revenu et de I'imposition du travail dans les provinces canadiennes, Cahier
de recherche n°2018-06, Chaire en fiscalité et en finances publiques, Université de Sherbrooke, p. 16.

32 Comme le soulignent Fortin et Paquet (2018, p. 9), le RMB contient la valeur estimée dans la comptabilité nationale des services du
capital résidentiel des propriétaires-occupants. Onimpute en effet un loyer implicite a unlogement occupé par son propriétaire qui s’ajoute
a laconsommation de biens durables transigés sur le marché. Cela permet notamment d’éviter que des changements dans la proportion
des logements loués ou possédés ne modifient la valeur du PIB. Afin d’assurer I'identité comptable des revenus et des dépenses agrégés,
la contrepartie de la dépense de consommation implicite sous forme de loyer imputé (L/) estinscrite dans RMB, ce qui revient dans les faits
a considérer que le propriétaire de la résidence exploite une entreprise individuelle qui loue a lui-méme le logement qu’il occupe.

33 Les prestations d’assurance emploi et de sécurité du revenu a la vieillesse qui constituent la majorité de ces transferts sont imposables.
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Elasticités de I'assiette fiscale parrapportd I'écart de production et & I’écart des gains & I'échange

L’élasticité de I'excédent d’exploitation brut par rapport a I'’écart de production est estimée par le coefficient (3,
de I'équation (A10). Le modele est estimé par moindres carrés généralisés avec une correction pour de
I'autocorrélation d’ordre 1.

Taxede vente-R3

Elasticité de la recette fiscale par rapport a I'assiette fiscale

Cette élasticité est estimée par le coefficient f, de I'équation (A9) ol la recette fiscale correspond aux recettes
générées par les taxes de vente provinciales et ou I'assiette correspond a la consommation finale des ménages.
Le modeéle est estimé sur I'ensemble de la période 1981-2017 en incluant deux variables muettes (la premiére
pour marquer les changements de taux et la deuxiéme pour le changement de source de données) ; nous
obtenons ainsi une élasticité de long terme par province. Le modéle a été estimé d’abord par la méthode des
moindres carrés ordinaires (MCO), puis par les moindres carrés généralisés avec une correction pour de
I'autocorrélation d’ordre 1 (niveau et premiére différence). Les élasticités retenues sont présentées dans le
tableau Al1.2.

Elasticités de I'assiette fiscale parrapportd I'écart de production et & I’écart des gains & I'échange
L'élasticité du niveau de consommation des ménages par rapport a I'écart de production est estimée par le

coefficient B, de I'équation (A10) (modele s’appuyant surles écarts de production). Les modéles sont estimés par
moindres carrés généralisés avecune correction pour de I'autocorrélation d’ordre 1.

Taxe surla masse salariale - R4

Elasticité de la recette fiscale par rapport a I'assiette fiscale

Cette élasticité est estimée par le coefficient f, de I'équation (A9) ol la recette fiscale correspond aux recettes
destaxessurla masse salariale provinciale et ol I'assiette correspond ala rémunération des ménages. Le modele
est estimé sur 'ensemble de la période 1981- 2017 en incluant deux variables muettes pour marquer les
changements de taux et de source de données ; nous obtenons ainsiune élasticité de long terme par province. Le
modele a été estimé d’abord par la méthode des moindres carrés ordinaires (MCO), puis par les moindres carrés
généralisés avecune correction pour de I'autocorrélation d’ordre 1 (niveau et premieredifférence). Les élasticités
retenues sont présentées dans le tableau A1.2.

Elasticités de I'assiette fiscale parrapportd I'écart de production et a I'écart des gains a I'échange

L'élasticité de la rémunération des ménages par rapport a I'écart de production est estimée par le coefficient B,
de I'équation (A10) (modele s’appuyant sur les écarts de production). Les modeéles sont estimés par moindres
carrés généralisés avec une correction pour de l'autocorrélation d’ordre 1. Les élasticités retenues sont
présentéesdans le tableau Al.2 ; les élasticités significatives a un niveau de 10 % ou plus sont conservées.
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Tableau Al: Elasticités desrecettesfiscales et des assiettes fiscales, Québec

Elasticités de...

... 'impot des particuliers par rapport au revenuimposable? (1) 1,91
... revenuimposable par rapportal’écartde production (2) 0,50

... 'impét des particuliers par rapporta I’écartde production (1) x (2) 0,96

... 'impot des sociétés par rapporta l’'EEB (3) 1,61

... 'EEB par rapportal’écartde production (4) 2,49

... 'impot sur le bénéfice des sociétés par rapportal’écartde production (3) x (4) 4,01

... lataxe de vente par rapportau niveau de consommation (5) 1,09

... hiveau de consommation par rapportal’écart de production(6) 0,59

... la taxe de vente par rapportal’écartde production (5)x (6) 0,64

... la taxe sur la masse salariale par rapportala rémunération totale (7) 1,20

... larémunération totale des ménages par rapportal’écartde production (8) 0,83

... la taxe sur la masse salariale par rapportal’écart de production (7) x (8) 1,00

Notes: 1. Les élasticités correspondent a I’élasticité moyenne surla période observée.
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ANNEXE 2 : EVOLUTION ET TENDANCES RECENTES DES COMPOSANTES DU PIB POTENTIEL

Figure A2.1: Taux d’emploi, évolution ettendancesrécentes, Canada

i. Taux d’emploi par groupes d’age, 15 a 54 ans
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Chaire de recherche en fiscalité et en finances publiques © 19



Regard CFFP — L'impact de la conjoncture économique sur le solde budgétaire du Québec

Figure A2.2: Heurestravaillées moyennes parsemaine et productivité horaire, évolution ettendances
récentes, Canada
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Figure A2.3: Taux d’emploi, évolution ettendances récentes, Québec

i. Taux d’emploi par groupes d’age, 15 a 54 ans
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Figure A2.4: Heurestravaillées moyennes parsemaine et productivité horaire, évolution ettendances
récentes, Québec

i. Heurestravaillées hebdomadaires moyennes paremployé
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ANNEXE 3 : AJUSTEMENTS AUX REVENUS ET AUX DEPENSES POUR ELIMINER L’ IMPACT EXCEPTIONNEL
DE LA PANDEMIE DE COVID-19

2019-20 2020-21  2021-22 2022-23

Revenus autonomes

Autres revenus -175 -719 -68 0
Revenus des entreprises gouvernementales -274 -826 -457 0
SOUS-TOTAL — Ajustements des autres revenus -401 -1545 -525 0
Transferts fédéraux 0 4039 130 0
SOUS-TOTAL — Ajustements des revenus -401 2494 -395 0

Dépenses de portefeuille
Santé 166 6 385 1661 0
Education 0 340 235 104
Enseignement supérieur 0 193 230 0
Autres portefeuilles 141 4 807 1409 525
SOUS-TOTAL — Ajustements aux dépenses 307 11725 3534 629
Provision pour risques économiques et autres mesures de 0 625 1250 1250

soutien et de relance

Solde COVID -708 -9 856 -5179 -1879

Sources : Ministére des Finances du Québec (2020), Portrait de la situation économique et financiére 2020-2021 — juin 2020 ; Ministére
des Finances du Québec (2021), Budget 2021-2022 — Un Québec résilient et confiant.
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