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EDITORIAL B

LE « FREIN A L'ENDETTEMENT » ALLEMAND : AVANTAGES ET INCONVENIENTS DES REGLES BUDGETAIRES

La décision récente de la Cour constitutionnelle fédérale allemande a alimenté le débat sur le frein a l'endettement, qui impose des régles
strictes en termes de déficit budgétaire. Au risque de simplifier a l'extréme, la question est de savoir si la politique budgétaire doit étre
fondée sur une régle de fer ou sur une regle d'or. En imposant la rigueur budgétaire aux gouvernements futurs, le mécanisme du frein
a l'endettement renforce la crédibilité de la politique budgétaire. Cependant, l'accent mis sur le déficit budgétaire conduit, sur la base
d’hypotheses réalistes, a un repli significatif de la dette publique en pourcentage du PIB. Les partisans de la régle d'or font valoir que,
compte tenu des énormes besoins d'investissement - transition « verte » et numérique, aides publiques a l'innovation, etc.-, la marge de
manceuvre doit étre utilisée pour financer ces investissements de maniére a améliorer ainsi la croissance structurelle et/ou a accélérer la
transition écologique. Un débat dont L'issue est aussi importante pour l'Europe compte tenu du poids économique de lAllemagne.

En 2013, le gouvernement allemand a lancé Industrie 4.0, programme :
axé sur l'interconnexion intelligente des machines et processus pour ALLEMAGNE : SOLDE BUDGETAIRE ET DETTE PUBLIQUE
l'industrie a l'aide des technologies de l'information et de la commu-

nication'. Dans un article récent, le quotidien Der Spiegel a élargi le %PIB mmmm Solde budgétaire Dette publique (é.d.) % PIB

concept de génération 'x.0" au domaine des finances publiques en fai- 2 85
sant référence au Schuldenbremse 2.0% La regle du « frein a l'endet-
tement » - qui s'applique a L'Etat fédéral, a été introduite en 2009,
a la suite de la crise financiere mondiale, pour ramener les finances 0 75
publiques sous contréle (graphique ). Elle est inscrite dans la Loi fon-
damentale allemande et sa réforme ou son abolition nécessiterait une
modification de la constitution approuvée par le Bundestag a la ma- -2 S~ 65
jorité des deux tiers. Elle comprend une composante structurelle, qui
limite le déficit budgétaire annuel - c.-a-d. corrigé des acquisitions
d'actifs financiers et des effets conjoncturels - a 0,35 % du produit in- -4 55
térieur brut (PIB), ainsi qu'une composante conjoncturelle. Selon cette
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dgrmere composante, le plafond du déficit Qeut étre depasseAen cas de 8588388588290 30852288888
détérioration de la conjoncture, mais ce dépassement doit étre com- ST B AR AR I IS o AR B IR S I I SRR R IR <l =
pensé des que l'économie se redresse. Enfin, il existe une clause de .
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sauvegarde « qui autorise le Bundestag a suspendre le frein a l'endet-

tement, a la majorité simple, en cas de catastrophe naturelle ou autre - s . L
, . . , . A I Cela a contrarié les plans du gouvernement fédéral qui comptait utili-
situation exceptionnelle d’urgence échappant au contréle de l'Etat®». o P , "
ser les autorisations de crédits obtenues les années précédentes et

C'est Uinterprétation de cette clause de sauvegarde qui, e 15 novembre  encore non utilisées pour financer les dépenses a venir. Or ces autori-
dernier, a placé le gouvernement allemand dans une situation diffi-  sations ont été déclarées caduques®. Le gouvernement a ainsi été
cile, la Cour constitutionnelle fédérale ayant rappelé que « les crédits  contraint de réduire Les dépenses de 17 milliards d’euros pour ramener

autorisés dans le cadre de la clause d'exception doivent étre utilisés (e pydget 2024 dans les limites fixées par la régle du frein & U'endette-
avant la fin de l'année budgétaire en cours et [qu’]ils arrivent alors @ ments.

échéance sans étre remplacés ».

1 Source : Plattform Industrie 4.0.
2 Schuldenbremse, aber modern. Der Spiegel, 2 décembre 2023.
3 Source de cette description et de la citation : The German Debt Brake - Anchor of Stability or Blocker of Investments? Institut ifo, 8 décembre 2023.

4 Plys spécifiquement, « les crédits autorisés dans le cadre de la clause d'exception doivent étre utilisés avant la fin de l'année budgétaire en cours et ils arrivent alors a
échéance sans étre compenses. La pratique du gouvernement fédéral consistant a inscrire dans desé‘ana{s spécialux les crédits autorisés au cours des années ayant connu une
situation d'urgence (2020 a 2022) ét a les utiliser pour emprunter au cours des années suivantes (2023 a 2027) a par conséquent eté invalidée ». Source : Sachverstandigenrat
- Conseil allemand d'experts économiques (German Council of Economic Experts - (GCEE), The debt brake aftef the federal constitutional court judgement: increase flexibility -
maintain stability, Policy Brief 1/2024.

5 Source: https:/www.bundesregierung.de/breg-en/news/agreement-budget-scholz-lindner-habeck-2249290, 13 décembre 2023.
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L'arrét de la Cour constitutionnelle fédérale a alimenté le débat sur la
nécessité d'actualiser le mécanisme du frein a l'endettement. D'apres
une enquéte réalisée par l'Institut ifo et le Frankfurter Allgemeine Zei-
tung (FAZ) auprés de professeurs d'économie, 44 % des participants
étaient favorables a son maintien mais en le réformant, 6 % voulaient
l'abolir, 48 % voulaient le conserver dans sa forme actuelle tandis que
2 % ne se pronongaient pas®. Ceux qui sont favorables a un changement
considérent que ce dernier est nécessaire du fait des énormes besoins
d'investissement dans les infrastructures et la transition écologique
tandis que ceux en faveur du statu quo estiment que le frein actuel a
l'endettement est essentiel a la discipline budgétaire et a la soutena-
bilité de la dette. Le Sachverstdndigenrat - Conseil allemand d'experts
économiques (German Council of Economic Experts (GCEE) - s'est ré-
cemment déclaré favorable a une réforme pragmatique, qui accroitrait
la flexibilité de la politique budgétaire sans mettre en danger la soute-
nabilité de la dette’.

Tout d'abord, aprés l'application de la clause d'exception, le retour du
déficit structurel au plafond habituel pourrait s'étaler sur plusieurs an-
nées. Ensuite, le plafond du déficit structurel annuel dépendrait du ni-
veau de la dette. Si ce dernier est inférieur a un certain seuil, un déficit
structurel plus élevé serait autorisé. Enfin, les experts proposent des
améliorations des méthodes d’estimation de la production potentielle,
ce qui a une incidence sur le calcul du déficit structurel. Le ministre
des Finances allemand Christian Lindner a proposé une réforme du
mécanisme du frein a l'endettement visant a améliorer la flexibilité de
la politique budgétaire, mais dont les effets devraient rester neutres en
termes de dynamique de la dette. « La marge de manceuvre supplé-
mentaire en période de ralentissement économique serait compensée
par des criteres plus stricts en phase de reprise de l'activité ». Pour
autant, a-t-il poursuivi, les investissements dans la protection de l'en-
vironnement ne sauraient étre exonérés des restrictions de dépensesé.
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Au stade actuel, le débat en Allemagne se résume, dans une large me-
sure, a la question de savoir si la politique budgétaire doit se fonder
sur une regle de fer ou une régle d'or. Dans le premier cas, des régles
strictes sont fixées qui, une fois inscrites dans la Constitution, imposent
une discipline budgétaire aux futurs gouvernements, quelle qu’en soit
la composition.

En termes de crédibilité, cette regle de fer présente d'énormes avan-
tages : a défaut, en effet, un engagement en faveur de la discipline bud-
gétaire n'est contraignant que pour le gouvernement qui le prend et
non pour ceux qui le suivent. Les partisans de la regle d'or soutiennent,
pour leur part, que compte tenu des énormes besoins d'investissement
- transition écologique et numérique, aides publiques a l'innovation,
etc.-, la moindre marge de manceuvre doit étre utilisée a cette fin°.

Comme l'a fait remarquer le GCEE, le frein a 'endettement est plus
restrictif que les régles budgétaires européennes. De plus, l'accent mis
sur le déficit budgétaire devrait conduire, sur la base d'hypothéses ré-
alistes, a une baisse de la dette publique en pourcentage du PIB. Se
fondant sur plusieurs simulations, le GCEE conclut que « selon le ré-
sultat médian, le ratio dette sur PIB tombe en deca de 60 % en 2031 et
a un peu moins de 42 % en 2070. Sur le long terme, il converge vers
30 % environ d'aprés la simulation ». Se fixer pour objectif une stabi-
lisation a un niveau toujours faible mais supérieur a ces projections a
long terme - ce qui nécessiterait une modification du frein a l'endet-
tement - permettrait de créer une marge de manceuvre pour financer
des investissements qui amélioreraient la croissance structurelle et/
ou accélérerait la transition « verte »%°. Lissue de ce débat est égale-
ment importante pour 'Europe compte tenu du poids économique de
lAllemagne.

William De Vijlder

6 L'enquéte a éte réalisee du 28 novembre au 5 décembre 2023. 187 professeurs d'économie y ont participé. Pour plus de détails, voir la source mentionnée en note de bas de page 3.

7 Source : voir note de bas de page 4.

8 Source: Germany plans partial reform of its debt brake, Lindner says - POLITICO, 16 décembre 2023.
9 Voir, par exemple, Chris Bryant, Germany has forgotten the golden rule of finance, Bloomberg, 8 janvier 2024.
10 La Bundesbank a déja analysé par le passé la question du E‘onctionnement d'une « regle d'or plafonnée ». Voir Central government’s debt brake: options for stability- oriented

further development, Deutsche Bundesbank, rapport mensuel, avril 2022.
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https://www.politico.eu/article/christian-lindner-germany-plans-partial-reform-of-its-debt-brake/

