ACATIS

RAPPORT SUR L’ETAT DE LECONOMIE

7/2023

Dosage équilibré des politiques monétaire et budgétaire
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L'adoption du budget fédéral de I'année 2024 par le
gouvernement fédéral allemand la semaine derniere
a déclenché une avalanche de critiques de tous
bords et cela n'a rien d'étonnant. En effet, dans un
contexte de contrainte financiére et de nécessité de
fixer des priorités, certains intéréts doivent désor-
mais marquer le pas. Il est compréhensible que les
groupes concemés refusent de s'en accommoder.
Mais la politique budgétaire actuelle du gouverne-
ment fédéral est-elle judicieuse ?

Aprés deux trimestres de croissance négative du
produit intérieur brut (PIB) au dernier trimestre
2022 et au ler trimestre 2023, les signes de réces-
sion se multiplient en Allemagne. Il y a peu de dyna-
misme a attendre pour le reste de l'année 2023 et
les arbres ne devraient pas non plus monter jusqu'au
ciel en 2024. Un credo central de la politique con-
joncturelle veut que I'Etat ne doive pas réaliser
d'économies au détriment de la conjoncture. Or, la
politique budgétaire allemande prévoit justement
une approche plus restrictive.

Cette prétendue dissonance se résout dans le con-
texte d'une analyse macroéconomique plus ample.
Le contexte économique en Allemagne, en Europe
et aux Ftats-Unis est stagflationniste. En cas
d'inflation élevée, la croissance économique faiblit ;
d'une part, parce que la hausse des prix freine la
consommation des ménages et, d'autre part, parce
que les hausses de taux d'intérét des banques cen-
trales nuisent a linvestissement privé. Ce demier
élément affecte principalement les secteurs particu-
lierement sensibles a I'évolution des taux, comme
celui du BTP. La hausse de l'inflation est le résultat de
la politique gouvernementale de gestion de la crise
du coronavirus, renforcée par les répercussions de la
guerre en Ukraine. Une politique monétaire et bud-
gétaire expansive a maintenu la demande globale a
un niveau élevé pendant la crise du coronavirus,
tandis que I'offre globale restait limitée pour diverses
raisons. La demande et l'offre doivent maintenant a
nouveau s'adapter 'une a l'autre. La politique moné-
taire, désormais plus restrictive, limite la demande. La
politique budgétaire ne doit pas contrecarrer cette
évolution par une politique expansive orientée sur la
demande car il résulterait seulement une poussée
inflationniste.

Dans cette situation, ce n'est pas seulement la poli-
tique budgétaire mais la politique économique dans
son ensemble qui doit étre orientée sur l'offre ; a
savoir vers une extension de l'offre globale. Les
conditions-cadres doivent étre définies de maniere a

inciter les ménages et les investisseurs a travailler,
investir et prendre des risques. Du coté des dé-
penses publiques, cela implique un glissement des
transferts et de la consommation publique vers des
investissements publics. Du c&té des recettes, les
augmentations d'impdts sont prohibées et il convient
plutét de réduire la charge fiscale. En outre,
l'efficacité du systeme fiscal doit étre amélioré et il
faut donc démanteler les allégements fiscaux, ou
mieux, les aides fiscales.

Le budget fédéral offre certes des possibilités
d'amélioration du point de vue de ces exigences.
Néanmoins, on constate un glissement de la poli-
tique budgétaire dans cette direction. Cela vaut par
exemple pour lallocation de congé parental. Les
seuils d'éligibilité ont été abaissées : au lieu d'un
revenu annuel imposable de 300 000 euros, les
ménages ne sont plus éligibles que jusqu’a un revenu
de 150 000 euros. Contrairement a certaines affir-
mations reprises dans la presse et les médias sociaux,
les études empiriques ne permettent pas, a ce jour,
de démontrer que l'allocation de congé parental a
un impact solide et significatif sur la fécondité des
ménages a hauts revenus. Ce serait d'ailleurs éton-
nant. En effet, les hauts revenus peuvent se per-
mettre de faire garder leurs enfants sans aide pu-
blique et leur désir d'enfant ne dépend donc pas de
cette allocation. En revanche, il est prouvé qu'elle
permet aux femmes bénéficiaires d'une bonne for-
mation de retourmer plus vite sur le marché du tra-
vail. Cela devrait étre favorable a la politique d'égalité
entre les sexes. Par ailleurs, un bon nombre d'autres
mesures, notamment le développement des struc-
tures d'accueil pour enfants, vont dans le méme sens.

L'exemple de l'allocation de congé parental illustre
comment I'Etat fédéral passe progressivement des
transferts publics aux investissements publics. Les
investissements de I'Ftat fédéral augmentent en effet
dans le budget de base et en liaison avec les fonds
spéciaux. Néanmoins, beaucoup reste encore a faire
pour prendre le virage d'une politique budgétaire
orientée sur l'offre.

Meilleures salutations
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