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Budget, déficit et dette



 

Equation 1 
Progression de la dette publique 

 

 

DPUBt = (1+i).DPUBt-1 - SPRIM 
 

DPUB Dette publique 
SPRIM Solde primaire (hors intérêts) 
i   Taux d’intérêt nominal apparent 
 

 
 

  Equation 2 
Progression du ratio dette/PIB 

 
 

                (r - g)      
∆d = dt-1 ——— – sprim 
                 1+g  
 

 

d    ratio de la dette = DPUB/PIB 
g    Taux de croissance du PIB à prix constants 
sprim  Solde primaire en % du PIB (SPRIM/PIB) 
r     Taux d’intérêt réel apparent 



  Equation 3 
Stabilisation du ratio dette/PIB 

 
 

                   (r - g)   
sprim* = d* ——– 
                    1+g 
 

d      ratio de la dette = DPUB/PIB 
g     Taux de croissance du PIB à prix constants 
sprim  Solde primaire en % du PIB (SPRIM/PIB) 
r      Taux d’intérêt réel apparent 

Rolling the debt
ou : pourquoi

la dette de l’État est une dette perpétuelle



La signification sociale de la detteLa signification sociale de la dette

 dépenses socialement utiles

 investissement public = dette légitime

 dépenses « excessives » ou cadeaux 
fiscaux ?

un fardeau pour les générations futures ou
un cadeau aux rentiers ?

Pourquoi les dPourquoi les dééficits ?ficits ?

• Dépenses excessives  NON

• Effet « boule de neige » des intérêts:
OUI  dans les années 90

• Recettes en baisse :
OUI  cadeaux fiscaux 



La progression de la dette publique
(en % du PIB)

baisse de recettes  déficit 
 baisse de dépenses



20 ans de taux d’intérêt excessifs

L’impact des cadeaux fiscaux



Les facteurs de hausse de la dette



59 % de la dette : illégitime

Un dérapage budgétaire généralisé

Deux causes se cumulent :

• L’effet « normal » d’une récession : 
les recettes chutent, les dépenses continuent

• Les plans de relance :
des dépenses supplémentaires



Les facteurs de déficit supplémentaire
entre 2007 et 2009

Pays « avancés » du G20. En % du PIB



Ecart grandissant des conditions
de financement du déficit public

Ecarts de taux par rapport à l’Allemagne, en points de base. Source : FMI

Les erreurs de prévisions de la croissance en Grèce
pour la période 2012-2013



Les erreurs de prévision du FMI

Les effets récessifs de l’ajustement budgétaire



Politiques libérales :
les contribuables doivent renflouer

les banques et les entreprises

Eléments d’alternative

• Monétisation
• Audit  « Annulation » de la dette
• Socialisation des banques
• Réforme fiscale
• Impôts sur la richesse one-shot
• Imposition unifiée du capital en Europe


