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Au sommet de la zone euro de décembre 2018, les chefs d’Etat et de gouvernement ont
donné un sérieux coup de frein aux réformes de la gouvernance budgétaire : parmi les
objectifs assignés au budget commun de la zone euro qu'ils appelaient de leurs veeux, la
fonction de stabilisation économique a disparu. C'est dommage dans la mesure ou cette
fonction est le point faible des regles budgétaires effectivement poursuivies par les Etats
membres.

Dans un article récent, nous avons évalué comment les gouvernements répondent, par
les outils budgétaires a leur disposition, aux informations sur I'évolution de la dette
publique ou de la conjoncture dont ils disposent au moment de prendre leurs décisions
budgétaires. Ainsi, au lieu d’évaluer les propriétés des régles budgétaires sur des
données éventuellement révisées a posteriori, nous les évaluons « en temps réel ».[1]

Trois résultats principaux ressortent de notre étude. D'une part, les gouvernements
européens assurent la soutenabilité de leurs dettes publiques, en améliorant leur solde
budgétaire lorsque la dette publique augmente. D’autre part, nous trouvons une
tendance a la consolidation budgétaire en bas de cycle dans la zone euro : la politique
budgétaire y est plutdt déstabilisatrice. Enfin, les Etats membres de la zone euro
adoptent un comportement que I'on ne retrouve pas dans les pays non-européens de
notre échantillon : contrairement a eux en effet, les Etats membres de la zone euro
continuent de stabiliser leurs dettes publiques en bas de cycle et pendant les années de
crise. Ainsi la politique budgétaire des pays de la zone euro apparait-elle assez
nettement a contretemps et a contre-emploi.

L'ensemble des résultats obtenus pour la zone euro plaide pour une réforme des regles
budgétaires européennes, mais pas forcément dans le sens le plus généralement admis.
La question de la stabilisation de la dette publique ne semble pas primordiale dans la
mesure ou elle est d'ores et déja assurée par les politiques budgétaires mises en ceuvre.
Il conviendrait plutét de rééquilibrer les objectifs de ces politiques budgétaires en faveur
de la stabilisation macroéconomique, surtout si aucun mécanisme commun - un budget
de la zone euro - n'est créé a cet effet. Les politiques budgétaires européennes ont
grand besoin d'étre plus souples, moins normatives, et centrées sur les propriétés de
stabilisation macroéconomique. Puisqu’une aucune avancée n'est envisagée au plan
européen, il faudrait renforcer les stabilisateurs automatiques nationaux, en
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augmentant la progressivité fiscale et la réactivité des dépenses sociales aux variations
de l'activité économique pour faire face, individuellement et collectivement, au prochain
retournement conjoncturel.

[11Un, sinon le premier article consacré a I'évaluation des régles budgétaires a partir de
données « en temps réel » est Golinelli et Momigliano (Journal of Policy Modeling, 2006).
On trouvera une synthese de cette littérature dans Cimadomo (Journal of Economic
Surveys, 2016).
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