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conjoncturel» doit être créé, et dans le second, un «déficit conjoncturel» est toléré (cf. illustra-
tion 1). En revanche, les dépenses de la Confédération ne sont pas corrigées des influences 
conjoncturelles. Après l'exclusion de l'assurance-chômage des comptes de la Confédération en 
2003, il ne reste plus dans le budget de la Confédération de composante particulièrement sensi-
ble à la conjoncture. Seuls les intérêts passifs et les parts de tiers aux recettes sont encore in-
fluencés par la conjoncture, mais leur effet sur le résultat financier reste minime. 

Courbe constante des dépenses et recettes tributaires de la 
conjoncture 

Le facteur conjoncturel est déterminé par le degré d'utilisation des capacités de production de 
l'économie. Même après une récession, il indique une sous-exploitation des capacités de produc-
tion et autorise un déficit, alors même que l'économie affiche à nouveau une croissance supé-
rieure à la moyenne. Ainsi, la reprise économique n'est pas freinée par une politique budgétaire 
restrictive. Des excédents budgétaires ne seront exigés que lorsque l'économie se sera suffi-
samment remise et que la croissance dépassera la tendance à long terme. On atténue ainsi ten-
danciellement les fluctuations conjoncturelles. 

Pour tenir compte de la situation conjoncturelle, le frein à l'endettement exige un équilibre fi-
nancier non sur une année, mais sur l'ensemble d'un cycle conjoncturel. Par conséquent, c'est le 
résultat structurel du compte de financement qui est pertinent pour la gestion annuelle, c'est-à-
dire le résultat corrigé des influences conjoncturelles. L'application du frein à l'endettement 
conduit ainsi à une pérennisation de l'évolution des dépenses et permet aux stabilisateurs au-
tomatiques des finances fédérales de déployer librement leurs effets. Lors d'une récession, des 
pertes de recettes dues à des facteurs conjoncturels ne doivent pas être compensées par des 
réductions de dépenses correspondantes. Les déficits budgétaires qui en résultent soutiennent 
la demande économique globale (ou empêchent des réductions procycliques des dépenses) et 
contribuent à la stabilisation de la croissance économique. L'effet inverse se produit en phase de 
haute conjoncture. Le frein à l'endettement permet de la sorte une politique budgétaire anticy-
clique passive, c'est-à-dire soumise à des règles et propre à stabiliser la conjoncture. 
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