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1. Introduction

Le débat sur la dette publique est mené en Allemagne, le plus souvent, comme une querelle
d’opportunité économique. Or l’endettement public est toujours aussi une question de pouvoir
démocratique. Il compromet la marge de manœuvre des générations futures avant même qu’elles
ne puissent participer à la décision, et devient, en l’absence de règles crédibles, antidémocratique en
un sens précis. Il permet au présent de dépenser des ressources dont seul l’avenir supportera le coût.

Pour l’Allemagne, cette question revêt en 2026 une urgence particulière. La campagne pour
l’élection présidentielle française d’avril 2027 montre elle aussi à quel point elle est devenue cen-
trale. Les avis divergent fortement sur qui doit supporter quelles charges. L’endettement nouveau,
le recours aux fonds spéciaux et la surveillance européenne de la politique budgétaire allemande
montrent qu’il s’agit là de bien plus qu’un débat théorique : il s’agit d’une question politique fonda-
mentale.

L’autogouvernement démocratique doit-il signifier que les majorités futures se voient budgétaire-
ment liées à un point tel que leurs possibilités de choix s’en trouvent restreintes ?

La pensée ordolibérale offre à cet égard une exigence intellectuelle particulière, car pour les or-
dolibéraux, la liberté signifie un ordre de décisions libres, soumises à des règles générales et fiables,
valables pour tous. Une règle d’endettement devient ainsi un instrument d’auto-limitation démocra-
tique, destiné à empêcher que des incitations politiques de court terme n’agissent aux dépens des
générations futures.

La thèse de cet essai est la suivante : une dette publique élevée, contractée hors de tout cadre
de règles, est problématique du point de vue démocratique, car elle brouille les responsabilités, dé-
place les charges et dévalue les futurs choix électoraux. De bonnes règles d’endettement protègent la
démocratie contre son propre excès budgétaire, et cela vaut tout particulièrement pour l’Europe, où
l’endettement national a toujours des répercussions sur la monnaie commune, et donc sur d’autres
démocraties.
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2. L’idée fondamentale de l’ordolibéralisme

L’ordolibéralisme est né d’une double expérience : sans règles solides, les marchés restent aussi
peu libres que les démocraties sans autolimitation institutionnelle restent stables. L’école de Fribourg
considérait donc l’ordre économique comme une question constitutionnelle. Selon elle, un ordre de
règles fiable devait limiter le pouvoir, garantir la concurrence et assigner les responsabilités, plutôt
que de laisser place à l’intervention politique spontanée.

Il en résulte une certaine réserve à l’égard d’une politique budgétaire discrétionnaire. Si les gou-
vernements peuvent à tout moment contracter de nouvelles dettes, naît la tentation de résoudre les
conflits politiques en les reportant dans le temps plutôt qu’en fixant des priorités. Les déficits publics
deviennent alors le moyen commode de satisfaire des exigences présentes sans révéler aux électrices
et électeurs d’aujourd’hui le coût réel qu’elles impliquent.

Ce point est central du point de vue de la théorie démocratique, car la démocratie vit tout autant
de décisions majoritaires que de liens de responsabilité. Qui distribue aujourd’hui des avantages poli-
tiques ne devrait pas pouvoir en reporter, invisiblement, le coût sur l’avenir. Les règles ordolibérales
ne relèvent donc pas d’une méfiance envers la démocratie : elles encadrent le pouvoir politique de
telle sorte qu’il demeure libéral et redevable de ses actes.

L’ordolibéralisme n’est pas une simple idéologie d’austérité : Eucken n’a jamais réclamé ni une
austérité sans limites, ni une consolidation à tout prix. Ce qui compte avant tout, c’est le principe
de responsabilité : toute décision a des conséquences, et c’est précisément ce qui manque en cas
d’endettement public durable, puisque le présent règle ses factures avec les moyens de l’avenir.
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3. Le problème démocratique

La dette peut être économiquement raisonnable, par exemple en période de crise grave, de
guerre ou de catastrophe naturelle, où un endettement nul serait déraisonnable. Les investissements
dans l’innovation, l’éducation ou les infrastructures peuvent eux aussi justifier la dette, pour autant
qu’ils favorisent la croissance future et les recettes fiscales. La dette devient en revanche probléma-
tique lorsqu’elle se transforme en technique ordinaire d’évitement des conflits politiques, au lieu de
rester une exception ou un investissement d’avenir.

L’endettement modifie ainsi l’horizon temporel du politique. Les emprunts, intérêts et obliga-
tions de remboursement décidés aujourd’hui restreignent demain les priorités des budgets futurs et
constituent une charge financière considérable. Ils représentent une décision anticipée sur la poli-
tique à venir, que les électrices et électeurs de demain ne pourront plus totalement annuler. Qui
contracte une dette décide donc aussi au nom de personnes qui n’ont pas encore le droit de voter.

S’ajoute à cela un problème de transparence, car le financement par le déficit permet aux gou-
vernements d’augmenter les dépenses sans rendre immédiatement visible leur contrepartie, qu’il
s’agisse d’impôts ou de coupes budgétaires. Les théories du deficit bias décrivent précisément ces inci-
tations structurelles de la politique démocratique à différer les charges et à récompenser les avantages
de court terme. Cette logique est antidémocratique, car ce sont d’autres majorités qui supportent
les coûts que celles qui décident.

Le débat allemand sur le frein à l’endettement illustre ce problème. Les critiques évoquent
des investissements nets négatifs, des infrastructures vieillissantes et un retard d’investissement. Ses
défenseurs répondent que ce sont les priorités politiques, le poids des dépenses de fonctionnement,
la réglementation et les goulets d’étranglement dans la planification qui expliquent ce manque
d’investissement, non le frein à l’endettement lui-même. Les deux diagnostics peuvent être justes
à la fois, car la question démocratique essentielle n’est pas de savoir si la dette est mauvaise, mais si
son adoption est encadrée institutionnellement de façon à préserver la responsabilité, la transparence
et l’équité entre les générations.

L’économiste Marcel Fratzscher formule cette objection avec vigueur : une règle d’endettement
équitable entre générations devrait aussi tenir compte des engagements implicites et protéger les
investissements d’avenir. Cette objection est fondée, car une politique qui reporte sur l’avenir l’usure
du capital public, les charges sociales et les coûts climatiques comporte des dangers démocratiques.
C’est surtout une pratique d’endettement qui profite au présent et fait de l’avenir un payeur silen-
cieux qui est antidémocratique.
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4. Trois modèles et un contre-exemple

Le frein à l’endettement allemand est séduisant du point de vue de la politique de l’ordre
économique, car il est solidement ancré dans la Constitution et limite clairement le solde structurel
du budget fédéral. Son atout réside dans sa crédibilité : dans les bonnes années, il oblige à fixer des
priorités et à constituer des réserves. Sa faiblesse apparaît lorsque le pouvoir politique en contourne
l’effet contraignant par des fonds spéciaux et dérogatoires. Le problème ne tient alors pas à la règle
elle-même, mais à son contournement politique.

La Suisse montre que les règles d’endettement peuvent être conçues de façon politiquement plus
robuste. Le frein à l’endettement helvétique est transparent, simple et inscrit dans la Constitution.
En 2001, 85 % des votants l’ont approuvé. Il possède ainsi une légitimité démocratique qui dépasse
la seule rationalité des experts. Il transforme en outre le processus budgétaire lui-même : d’une
procédure ascendante (bottom-up), sujette aux conflits, on passe à un processus descendant (top-down)
doté d’un plafond de dépenses clair.

Le modèle suisse est également instructif quant à ses effets. Des études montrent que la règle
réduit le biais de déficit et la procyclicité, préserve des marges de manœuvre en période de ralentissement
et rend plus probables les excédents dans les bonnes années. C’est précisément là que réside sa
valeur démocratique, car elle empêche que le présent, dans les phases d’expansion, ne consomme
les réserves qui pourraient amortir une crise future.

La France représente le contre-modèle, et montre en même temps la rapidité avec laquelle
s’efface la frontière entre bonne et mauvaise dette. Tandis que la dette consacrée à l’innovation, à
la recherche ou aux infrastructures permet des rendements futurs, ce n’est pas le cas de la dette qui
finance des dépenses de fonctionnement courantes. Faute de règle inscrite dans la Constitution, cette
distinction reste livrée aux aléas de l’actualité politique. La dette française croît depuis des décen-
nies de façon majoritairement improductive. L’économiste Jacques Delpla propose ainsi une règle
budgétaire française inspirée des modèles suisse et allemand, qui devrait être constitutionnalisée et
assortie d’un contrôle indépendant. D’autres économistes parviennent à une conclusion similaire :
les règles budgétaires n’agissent que si elles sont appliquées de façon crédible et ne sont pas rené-
gociables à chaque alternance politique. Le cas français confirme ainsi l’expérience allemande et
suisse.

Le nouveau cadre budgétaire européen de 2024 repose sur des plans structurels à moyen terme,
des trajectoires d’ajustement individuels et un lien entre réduction de la dette et réformes. Cela
accroît la flexibilité et peut se justifier économiquement. Mais sur le plan démocratique, ce cadre
reste ambivalent : plus les règles sont soumises à la négociation et à lamarge d’appréciation exécutive,
plus s’accroît la distance entre le pilotage budgétaire et la responsabilité devant les citoyens. Une
unionmonétaire a besoin d’une surveillance commune, et c’est précisément pour cette raison qu’une
autolimitation nationale solide demeure indispensable, pour l’Allemagne comme pour la France.
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5. Un compromis possible

La comparaison des trois modèles invite à la nuance plutôt qu’au dogmatisme. Une bonne règle
d’endettement discipline les préférences temporelles du politique sans étouffer les investissements
d’avenir. Le juste compromis ne réside ni dans l’abolition du frein à l’endettement, ni dans sa défense
symbolique, mais dans une distinction plus précise entre dépenses de fonctionnement, véritables
investissements et situations de crise exceptionnelles.

Premièrement, le contournement par les fonds spéciaux doit être rendu nettement plus difficile,
car quiconque prend au sérieux l’autolimitation démocratique ne peut pas déléguer les charges
budgétaires à des budgets annexes qui obscurcissent la responsabilité politique.

Deuxièmement, tout plaide pour une composante d’investissement étroitement définie au sein
de règles strictes, liée à des investissements nets vérifiables.

Troisièmement, la qualité démocratique de l’ordre budgétaire ne doit pas se mesurer au seul
montant de la dette explicite, car les engagements implicites liés à la démographie, à l’État social, à
la défense et au changement climatique doivent également être pris en compte. Une politique qui
limite aujourd’hui la dette formelle tout en accumulant des charges cachées croissantes n’est pas
équitable entre générations. Des crédits supplémentaires ne remplacent par ailleurs ni la fixation de
priorités ni la réforme administrative.

Quatrièmement, l’union monétaire a besoin de règles budgétaires nationales qui préviennent
l’aléa moral (moral hazard), à mesure que l’Union assume davantage de responsabilités communes.
Mario Draghi et Enrico Letta réclament précisément cela : une union des marchés de capitaux
plus étroite, un marché intérieur achevé et des projets d’investissement communs, en partie financés
par une dette européenne commune. Cela ne contredit en rien l’autolimitation nationale, mais en
constitue au contraire l’une des conditions. Car qui veut contracter une dette commune pour des
biens communs doit dans le même temps empêcher que certains États ne s’endettent aux dépens
des autres. Qui veut façonner l’avenir doit donc dire ce qui sera investi, qui en supportera le coût, et
quelles charges pourront être imposées aux autres.
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6. Conclusion

La dette est un pouvoir exercé sur le temps. Qui promet aujourd’hui avec largesse fait payer
demain des personnes qui n’ont pas encore eu le droit de voter, et c’est précisément cela, plus que
le montant d’un chiffre, qui constitue la véritable question démocratique.

Le frein à l’endettement n’est donc pas une motion de méfiance envers la politique, mais sa
promesse à elle-même de résister aux tentations de l’instant. La Suisse montre qu’un peuple peut se
lier lui-même ; la France, ce qui lui manque lorsqu’il ne le fait pas ; l’Europe, qu’aucune nation ne
décide jamais seule du destin d’une monnaie commune.

Qui aime la démocratie n’hypothèque pas son avenir pour la paix d’aujourd’hui. Un ordre libéral
a besoin d’une règle d’endettement efficace. Elle n’exprime aucune méfiance envers la démocratie.
Elle est un signe de considération pour ceux qui viendront après nous et n’ont pas pu voter.
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