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Lorsque le Gouvernement fédéral, après de longues luttes, 
a annoncé les compromis trouvés pour le budget 2025 et 
que le Cabinet fédéral a adopté le projet de budget cor-
respondant à la mi-juillet, une vague de soulagement géné-
ral s’est propagée ; même si pour certains, ce fut de 
l’épuisement. Le vieil adage selon lequel il n'y aurait pas de 
pause estivale sans théâtre d'été refait surface. Mais n'est-
ce vraiment que du théâtre ? 

Dans le cadre de l'accord annoncé, le Ministre fédéral des 
finances avait d’emblée indiqué qu'outre une réduction 
globale des dépenses de 8 milliards d'euros en 2025, 9 
milliards supplémentaires seraient d'abord soumis à un 
examen constitutionnel et économique. Cela concerne la 
récupération structurelle d’un excédent de liquidités de la 
Kreditanstalt für Wiederaufbau (KfW) provenant du bou-
clier tarifaire sur le gaz ainsi que d'un octroi de prêts (qua-
lifiés en tant que transactions financières) à Deutsche Bahn 
AG, et plus précisément à sa société d'infrastructure, DB 
InfraGO AG, ainsi qu’à la société Autobahn GmbH. Ces 
prêts devaient faire augmenter la marge de manœuvre de 
l'État fédéral en matière d'endettement, car les transac-
tions financières n'ont aucun effet sur la règle du frein à 
l'endettement. Le ministère fédéral des finances a mandaté 
une expertise constitutionnelle et a demandé à son Con-
seil scientifique d'évaluer ces transactions.  

Ces deux évaluations, désormais disponibles, montrent 
peu de divergence. Elles arrivent toutes deux à la nette 
conclusion que l'utilisation des liquidités résiduelles de la 
KfW provenant du bouclier tarifaire sur le prix du gaz 
serait probablement inconstitutionnelle. Le problème serait 
similaire à celui du 2e budget complémentaire de 2021, sur 
lequel le Conseil fédérale constitutionnel s'est prononcé le 
15 novembre 2023. Les deux instances considèrent que 
l'octroi de prêts à DB InfraGo AG et à Autobahn GmbH 
est constitutionnellement possible si certaines exigences 
sont réunies  

Le prêt à DB InfraGo AG est le plus facilement justifiable 
en tant que transaction financière. Pour qu'un prêt soit 
considéré comme telle, il doit être adossé à un actif. À 
première vue, cela semble être le cas des emprunts 
puisque leur remboursement est soumis au paiement 
d’intérêts. Mais comme les deux emprunteurs concernés 
sont des entreprises appartenant à l'État fédéral, ce pre-
mier postulat ne suffit pas. En effet, la réglementation de 
l’UE en matière de transactions financières impose de 
s'assurer qu'il s'agit de véritables prêts et pas seulement 
d'une mesure de contournement des règles fiscales (euro-
péennes ou allemandes). La société DB InfraGo AG, tout 
comme sa société mère Deutsche Bahn AG, disposant de 
ses propres revenus, il faut en principe partir du postulat 
que le prêt de l'État fédéral aurait une valeur et qu'il doit 
donc être considéré comme un actif de contrepartie du 
prêt. Il faut toutefois s'assurer, au fil du temps, que ce ne 
soit pas l'État fédéral qui serve lui-même ce prêt. En outre, 

les taux d'intérêt, les remboursements et les échéances 
doivent être configurés en fonction des risques.  

Ce n’est pas le cas de la société Autobahn GmbH. Créée 
en 2018, elle assure depuis 2021 la planification, la cons-
truction, l'exploitation, l'entretien, le financement et la 
gestion patrimoniale des autoroutes allemandes. Elle est 
financée par des dotations de l'État fédéral, qui a prévu à 
cet effet des recettes de péage pour les poids lourds. Il 
s'agit d'une affectation politique et non juridique. En effet, 
une partie de ces recettes sert à rénover le réseau ferro-
viaire. La société Autobahn GmbH n'a donc pas de re-
cettes propres et n'est pas en mesure de rembourser un 
prêt par ses propres moyens. Dans sa configuration institu-
tionnelle actuelle, un prêt de l'État fédéral ne peut donc 
pas avoir qualité de transaction financière. La marge de 
manœuvre de l'État fédéral en matière d'endettement ne 
s’en trouverait donc pas augmentée en 2025. Le plafond 
réglementaire du frein à l'endettement ne serait pas res-
pecté et le budget fédéral 2025 court le risque 
d’inconstitutionnalité.  

Une autre configuration institutionnelle est toutefois envi-
sageable. Lorsque la commission Fratzscher, en conclusion 
de son rapport sur le renforcement des investissements en 
Allemagne, proposa en 2015 la création d'une société à 
responsabilité limitée de régie des autoroutes, celle-ci 
(dénommée Autobahn GmbH) devait être autorisée à 
collecter un péage non seulement pour les poids lourds, 
mais éventuellement aussi pour les voitures. Elle devait, en 
outre, disposer d’une possibilité d'endettement limitée et 
accorder des participations minoritaires privées. Cela aurait 
été un modèle intéressant pour la création de fonds 
d'infrastructure par des gestionnaires d'actifs. À l'époque, 
le parti social-démocrate (SPD) a mis son veto et a fait 
inscrire dans la Loi fondamentale (article 90) que les auto-
routes fédérales resteraient propriété de l'État fédéral et 
seraient inaliénables.  

Un prêt à la société Autobahn GmbH satisferait donc aux 
exigences constitutionnelles de la règle du frein à 
l’endettement à condition qu’une partie du gouvernement 
fédéral abandonne son ancienne aversion au profit d’un 
mode de financement des infrastructures plus moderne. 
Dans le cas contraire, le budget fédéral nécessiterait 
l’adoption de mesures à hauteur d’environ 5 milliards 
d’euros. 

 

Meilleures salutations    

 
Prof. Dr. Dr. h.c. Lars Feld                           


