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COMMISSION CHARGÉE DE QUESTIONS EUROPÉENNES

Présidence de M. Antoine, Président 

OUVERTURE DE LA SÉANCE

- La séance est ouverte a 12 heures 5 minutes.

M. le Président. - La séance est ouverte.

ORGANISATION DES TRAVAUX

M. le Président. -  Chers collègues, je suis heureux 
de  vous  retrouver  et  d'accueillir  M. Bogaert, 
Commissaire au Plan qui, comme nous l'avions indiqué, 
va nous présenter les améliorations du Pacte de stabilité 
et de croissance, en y intégrant la règle d'or qui est une 
nouvelle tentative, ainsi est intitulé son exposé.

Auparavant, je dois excuser Mme Zrihen qui n'a pas 
pu nous rejoindre ce midi et qui est une habituée de nos 
travaux.

Désignation de deux vice-présidents

M. le Président. -  En vertu de l'article 48,  § 2,  du 
règlement,  nous  devons  procéder  à la  désignation  de 
deux vice-présidents.

Nous  devons  également  procéder  à  la  désignation 
d'un  vice-président,  puisque  l'article 52  du  règlement 
prévoit qu'il y ait un vice-président à la délégation des 
députés européens et un vice-président à la délégation 
wallonne.

Il se fait que la règle de la proportionnalité que nous 
devons respecter l'attribue au groupe socialiste.

Je me tourne vers les deux représentants. Je pense 
que durant la première session, c'était M. Imane qui était 
vice-président. Confirme-t-on ce choix ?

La parole est à M. Sampaoli.

M. Sampaoli (PS). - On confirme ce choix.

M. le Président. -  La  parole  est  à Mme Defrang-
Firket.

Mme Defrang-Firket (MR).  -  Monsieur  le 
Président, comme se fait-il que, quand c'est un groupe 
de  travail,  c'était  attribué  au  MR et,  maintenant,  que 

c'est  une  commission  à part  entière,  cela  revienne au 
PS ? Simplement pour comprendre.

M. le Président. -  Parce  que  je  pense  que  nous 
avions  perdu  de  vue  l'article 52  du  règlement  qui 
réservait la fonction de l'autre vice-président à un député 
européen. Ils viennent, ils ne viennent pas, j'en conviens 
avec vous, mais l'article 52 que nous avons relu – et je 
me  dois  bien  sûr  de  l'observer  –  le  précise.  Je  suis 
désolé.  Merci  de  la  remarque,  mais  voilà  pourquoi 
l'article 52,  alinéa 3  ne  nous  laisse  pas  beaucoup  de 
possibilités.

M. Imane est désigné en qualité de Vice-président à 
l'unanimité des membres.

Examen de l'arriéré

M. le Président. - L'ordre du jour appelle l'examen 
de l'arriéré de notre commission. Quelqu'un souhaite-t-il 
prendre la parole sur celui-ci ? Personne. Merci.

Un  certain  nombre  de  motions  ont  été  déposées. 
Vous savez que deux d'entre  elles  seront discutées  en 
Commission  des  affaires  générales  et  des  relations 
internationales.

On peut le mettre en continuation et en fonction des 
demandes des groupes, nous y reviendrons.

Projet de mission a l'Organisation mondiale du  
commerce (OMC) 

M. le Président. -  Dans le cadre du projet de débat 
sur le projet de traité ACS, nous avions convenu de nous 
rendre à l'OMC pour rencontrer M. Lamy et voir quel 
était  encore le  rôle aujourd'hui  de  l'OMC, notamment 
par  rapport  à  tous  ces  traités  et  ce  que  l'on  pouvait 
espérer du multilatéralisme en la matière.

Vous savez que pour un déplacement, il faut que la 
commission en décide et qu'ensuite cela soit soumis à la 
Conférence des présidents avant que le déplacement ou 
la mission ne soit complètement approuvé.

Puis-je,  en votre  nom, formuler  notre demande de 
déplacement à la Conférence des présidents, et ensuite 
nous fixerons les dates nécessaires à ce déplacement ?

1 P.W.- C.R.I.C. N° 107 (2015-2016) - Lundi 29 février 2016



Il  n'y  a  pas  encore de  date  avancée,  mais  c'est  le 
principe du déplacement lui-même que nous avions déjà 
abordé lors d'une précédente commission.

Je  ne  vois  pas  d'objections,  donc  nous  le 
soumettrons à la Conférence des présidents et lors de la 
prochaine  commission,  nous  pourrons  déterminer  les 
dates  et  le  programme de ce  déplacement  à  l'OMC à 
Genève.

Je termine avec les dernières communications, mais 
l'orateur comprendra ainsi que Mme Ryckmans, pour le 
groupe Ecolo nous a rejoints,  cela permet d'avoir une 
commission en nombre.

Lors  de  la  prochaine  réunion  de  commission,  le 
14 mars  à  12 heures  30 minutes,  nous  aurons  la 
présentation  d'un  rapport  inédit  et  original  qui  a  été 
réalisé  par  la  Banque  nationale  belge,  sur  les 
conséquences économiques de  l'afflux des  réfugiés  en 
Belgique.  C'est  un  document  qui  n'a  pas  encore  été 
présenté. Il le serait chez nous par les différents auteurs 
de  l'étude.  C'est  un  document  extrêmement  important 
qui mérite d'être non seulement présenté, mais débattu, 
pour alimenter notre réflexion politique. Si vous voulez 
bien noter à nouveau les dates. Nous sommes souvent 
tributaires – ce n'est pas du tout un reproche pour vous – 
de  nos  orateurs,  en  fonction  de  leurs  disponibilités, 
puisqu'en principe – je le dis aussi  à l'orateur – nous 
siégeons  le  jeudi  après-midi.  Mais  malheureusement, 
ces derniers temps, nous nous adaptons à nos orateurs, 
et c'est ce qui fait que nous nous réunissons maintenant 
le lundi midi à certaines occasions.

Nous aurons, si vous voulez encore bien compléter 
votre  agenda,  le  21 mars,  toujours  à  12 heures 
30 minutes, l'audition de Mme Jude Kirton, qui est une 
eurodéputée  britannique  et  qui  est  la  « shadow 
rapporteuse » du rapport sur l'ACS-TiSA et qui prendra 
le relais de Mme Reding qui n'était pas disponible.

Nous aurons, mais là on doit encore le préciser, le 12 
ou le 26 mai, l'audition de MM. Engels et Bernheim, de 
la  représentation  de  la  Commission  européenne  en 
Belgique,  sur  le  cycle  du  semestre  européen  et  des 
recommandations à la Belgique.

Ce sont tous des sujets importants et je n'omets pas 
que  d'autres  sujets  pourraient  encore  être  abordés, 
n'hésitez  pas,  du reste,  à  alimenter  le  secrétariat  pour 
qu'il  en  soit  ainsi,  sachant  que  nous  devrons  fixer  le 
déplacement  de  l'OMC  durant  ce  premier  semestre, 
c'est-à-dire avant juin, probablement entre Pâques et la 
discussion budgétaire.

La Commission a décidé d'organiser une mission à 
l'Organisation mondiale du commerce, l'OMC, à la fin 
du premier semestre 2016. 

J'en ai terminé, pardonnez-moi et toutes mes excuses 
à l'orateur, mais cela a permis à chacune et à chacun de 

nous  rejoindre,  de  fixer  l'agenda,  le  menu,  et  de 
compléter le Bureau de cette commission.

AUDITIONS

AMÉLIORATION DU PACTE DE STABILITÉ ET 
DE CROISSANCE EN Y INTÉGRANT UNE 

COMPTABILITÉ PROPRE POUR LES 
INVESTISSEMENTS PUBLICS : UNE 

NOUVELLE TENTATIVE 

M. le Président. -  L'ordre  du  jour  appelle  les 
auditions sur l'amélioration du Pacte de stabilité et  de 
croissance en y intégrant une comptabilité propre pour 
les investissements publics : une nouvelle tentative.

Désignation d'un rapporteur

M. le Président. -  Nous  devons  désigner  un 
rapporteur. Quelqu’un a-t-il une suggestion à faire ?

La parole est à Mme Defrang-Firket.

Mme Defrang-Firket  (MR).  -  Je  propose 
Mme Dock comme rapporteuse. 

M. le Président. -  Mme Dock  est  désignée  en 
qualité de rapporteuse à l'unanimité des membres.

Audition de M. Bogaert, professeur a l'Université de  
Namur et Commissaire au Plan honoraire

M. le Président. - La parole est à M. Bogaert.

M. Bogaert,  professeur à l'Université de Namur et 
Commissaire  au  Plan  honoraire.  -  Monsieur  le 
Président,  vous m'avez demandé de parler d'un article 
que j'ai fait paraître d'abord au Congrès des économistes 
de  langue  française  et  puis,  qui  a  été  publié  par  le 
Bureau fédéral du Plan, mais comme vous l'avez dit, je 
ne  suis  plus  au  Bureau  fédéral  du  Plan,  je  suis 
maintenant retraité.  Je  vous parlerai  donc en tant  que 
professeur à l'Université de Namur. 

Pourquoi  parler  de  cela  et  pourquoi  continuer  à 
travailler  là-dessus ?  C'est  parce  que,  dans  ma  vie 
antérieure, j'ai été fortement impliqué, notamment dans 
l'Institut des comptes nationaux, puisque je suis un des 
fondateurs de l'Institut des comptes nationaux qui vous 
donne  pas  mal  de  misères  pour  le  moment  avec  les 
comptes SEC 2010. En même temps, j'ai été au comité 
de  politique  économique  européen  pendant  plus  de 
20 ans  et  j'ai  été  président  du  comité  d'étude  du 
vieillissement pendant 10 ans, de 2000 à 2010. Comité 
d'étude du vieillissement que vous ne connaissez peut-
être pas, mais qui produit toute une série de projections 
sur l'impact du vieillissement sur les finances publiques 
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et notamment ce fameux rapport que vous voyez ici, qui 
vient  de  paraître  et  qui  est  le  Fiscal  Sustainability  
Report, qui  intervient  beaucoup  dans  les  règles 
budgétaires. 

Je me suis préoccupé un peu des problèmes du Pacte 
de  stabilité  pendant  toutes  ces  années  et  même 
beaucoup. Pendant les années 2000, il y a eu toute une 
idée  de  réviser  le  Pacte  de  stabilité  vers  2004-2005. 
Pendant ces discussions, on a essayé – des professeurs 
d'université bien connus comme Olivier Blanchard qui 
était  à  ce  moment-là  professeur,  mais  qui  est  devenu 
après  chief economist du Fonds monétaire – de traiter 
différemment les investissements publics dans le cadre 
des procédures budgétaires et notamment des objectifs 
budgétaires. 

Cette  tentative  de  traiter  différemment  ces 
investissements  publics  a  néanmoins  échoué  pour 
diverses raisons que je vais tenter de vous expliquer. 

Cette présentation par laquelle je voulais vous faire 
part  d'un  certain  nombre  de  constats  qui  ont  été 
largement  repris  dans  un  article  –  une  pleine  page 
d'ailleurs – de  L'Écho de ce week-end. Vous avez une 
grande page et pas mal de choses ont inspiré ce papier. 

Un des points – j'y viens tout de suite – ce sont les 
graphiques que je voulais vous montrer et qui résument 
un peu l'affaire.

Premièrement, quand vous voyez les investissements 
publics en pour cent du PIB, dans le premier graphique, 
il y a l'Irlande, la Grèce, l'Espagne, le Portugal ; c'est-à-
dire les pays qui ont été les plus fortement impactés par 
la crise. Vous voyez qu'une des grandes victimes de cet 
assainissement budgétaire, qui était nécessaire dans ces 
pays,  a  été  l'investissement  public.  Investissement 
public dans des pays qui en ont beaucoup besoin, parce 
que ce sont des pays qui sont en plein  catching up, un 
rattrapage des pays du cœur de l'Europe. Ces pays en 
ont largement besoin. 

Si bien que, dans le deuxième graphique, vous voyez 
la courbe jaune, c'est la zone euro. Vous voyez que, de 
nouveau,  les  investissements  publics  font  un  peu  les 
frais de la crise et de l'assainissement budgétaire. 

Deuxième constat qui est pour nous plus important, 
dans  ce  deuxième  graphique,  la  Belgique,  la  France, 
l'Allemagne et la zone euro. Vous voyez que la France a 
un taux d'investissement public par rapport au PIB de 
4 %.  La  zone  euro,  à  peu  près  de  3 %.  Ce  sont  des 
montants compatibles avec un stock de capital. Le stock 
de  capital,  c'est  simplement  l'accumulation  des 
investissements  publics  moins  les  amortissements  du 
stock de capital,  la dépréciation physique du stock de 
capital.

Ces pays-là, en général, ont un taux d'investissement 
public qui permet de renouveler le stock de capital ou 
même de le faire croître. 

Ce qui  se  passe  en  Belgique  et  en  Allemagne,  et 
vous voyez que l'on est à 2 % du PIB pratiquement. 

Je remonte ici en 1995, mais si vous remontez aux 
années 80, vous allez avoir à peu près la même chose. 
On a une diminution à partir de la moitié des années 80. 
Ce niveau d'investissement public n'est pas compatible 
avec le maintien simplement d'un stock de capital net en 
pour  cent  du PIB. Sur le  graphique  jaune,  vous avez 
l'évolution  depuis  1995  du  stock  de  capital  de  la 
Belgique  en  pour  cent  du  PIB.  Il  n'arrête  pas  de 
diminuer,  sauf  un  petit  plafond  pendant  trois  ans  de 
bonne conjoncture en 2006, 2007, 2008. 

Diminution donc du stock de capital. Que cela veut-
il  dire ?  Cela  veut  dire  ce  que  vous  voyez  dans  les 
journaux  pour  le  moment.  On  n'a  pas  fait  les 
amortissements,  c'est-à-dire  les  renouvellements  qu'il 
fallait.  On  n'a  pas  investi  suffisamment  pour  que  les 
équipements, que ce soit routier ou autre chose, soient 
simplement maintenus dans l'état. 

Nous  ne  sommes  pas  les  seuls.  L'Allemagne  est 
exactement  dans  le  même  cas  que  nous,  donc,  sous-
investissement public en Allemagne aussi. 

Vous allez me dire qu'il est possible que ceci cache 
en fait, au fil du temps, une privatisation de plus en plus 
grande des fonctions de l'État et qu'en fait, on ait une 
diminution qui soit due au fait que maintenant, c'est fait 
par le secteur privé. Pas du tout ! Ce n'est pas du tout 
cela qui se passe ici, il s'agit bien des mêmes fonctions 
qui sont employées. 

Ceci est  consternant.  On peut se poser  la  question 
d'où  cela  vient,  pourquoi  en  est-on  arrivé  là,  en 
particulier en Belgique, mais aussi en Allemagne et dans 
d'autres pays en général ?

Une des raisons que j'évoque est l'absence de ce que 
l'on appelle une règle d'or. Vous avez peut-être d'autres 
conceptions de la règle d'or, mais je vais y venir tout de 
suite, c'est un concept traditionnel en économie que je 
vais  rappeler  qui  est  le  fait  que  l'on  finance  par 
l'emprunt les investissements publics. 

Les  règles  actuelles  du  Pacte  de  stabilité  de 
croissance,  qui nous gouverne d'une certaine manière, 
mènent à un objectif proche de l'équilibre budgétaire et 
qui  implique  que  la  quasi-totalité  des  dépenses 
publiques,  y  compris  les  investissements  qui  doivent 
être financés par des recettes courantes. 

Cela n'a rien à voir avec le problème du SEC 2010, 
et cetera, ce sont des règles budgétaires, des règles de 
coordination  des  objectifs  budgétaires  au  niveau 
européen qui ont été avalisés par l'ensemble des États. 

Un certain nombre de ces règles a été avalisé avant 
la crise de 2007-2008, mais une autre partie est entrée 
en  vigueur  après  –  notamment  le  fameux  traité 
budgétaire  dont  vous  avez,  je  suppose,  beaucoup 
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discuté,  puisque  la  Région  wallonne  était  un  des 
principaux freins, si je me souviens bien, à l'adoption de 
ce traité budgétaire. 

Face à ces contraintes,  consolider  en réduisant les 
investissements  publics  est  politiquement  plus  aisé. 
C'est ce que l'on a fait, mais en Belgique, cela a déjà été 
fait depuis de nombreuses années. 

Il m'a semblé que revenir à ce concept de base que 
tous les économistes acceptent, qui est de dire que l'on 
va essayer d'implémenter  une règle d'or pour financer 
les  investissements  publics  par  l'endettement, 
permettrait justement de préserver ce type de dépense 
comme un axe essentiel de la politique structurelle. 

Je suppose que vous n'avez pas en tête que le Bureau 
fédéral du Plan a publié, ces dernières années, un certain 
nombre de rapports sur la compétitivité. 

Ceci  était  déjà  largement  commenté  dans  ces 
rapports,  qui  datent  de 2010-2011, et  qui  font état du 
lien qu'il  y a entre le développement de la croissance 
potentielle, donc de la croissance économique, du PIB, 
et  le  montant  des  investissements  publics. 
Effectivement,  des  effets  externes,  des  effets 
d'entraînement sur l'investissement privé,  permettent  à 
l'ensemble de l'économie de progresser.

Pour revenir à la règle d'or, qu'est-ce ? En deux mots 
– vous pouvez faire l'impasse, si j'en dis trop –, la règle 
d'or,  en  économie,  concerne  les  investissements  nets. 
Qu'entend-on  par  investissements  nets ?  Ce  sont  les 
investissements  bruts,  c'est-à-dire  les  dépenses 
d'investissement moins l'amortissement du capital. Il ne 
s'agit  pas de l'amortissement  de l'emprunt.  Il  s'agit  de 
l'amortissement  au  sens  physique  du  terme,  la 
consommation de capital, comme on dit, l'usure, si vous 
voulez,  l'obsolescence  du  capital.  Donc,  c'est 
l'investissement moins l'amortissement du capital, c'est 
égal à l'augmentation du stock de capital. On considère 
que  l'augmentation  du  stock  de  capital  peut, 
évidemment, être financée par l'emprunt, pour diverses 
raisons ; les recettes totales moins les dépenses totales, 
hors investissements nets, devraient être égales à zéro, 
devraient  être  à  l'équilibre.  Ne  sont  financés  par 
l'emprunt que les investissements nets d'amortissement.

Deuxièmement,  le  déficit  total  est  égal  à 
l'augmentation de la dette, donc à l'investissement net. 
Cela,  c'est  le  concept  de  base,  en  économie 
traditionnelle, de la règle d'or.

Voici une remarque : si le déficit total doit être égal à 
zéro, alors les investissements nets doivent être financés 
par les recettes de l'année courante. Cela veut dire que, à 
chaque  fois  que  l'on  se  dit  que  l'on  va  faire  un 
investissement, il faut que cela soit financé par les taxes 
d'aujourd'hui. Cela paraît bizarre, mais c'est comme cela 
que les choses sont ; c'est le résultat – si vous voulez – 
de cela.

Trois raisons pour une règle d'or traditionnelle : trois 
pour et trois contre.

Qu'est-ce  qui  milite  pour  ce  type  de  règle ?  Les 
investissements publics sont source d'externalités et de 
croissance potentielle, cette croissance potentielle future 
va  entraîner  des  recettes  fiscales  futures.  Donc,  ces 
recettes  fiscales  futures  vont  permettre  de  financer 
l'emprunt  qui  aura  été  contracté  au  départ  de 
l'investissement. Donc, c'est une première raison.

Deuxième  raison :  les  investissements  publics 
financés  par  des  recettes  courantes  coûtent  à  la 
génération  actuelle,  mais  bénéficient  aux  générations 
futures.  Il  est  normal  que  ce  soient  les  générations 
futures – quand on dit les générations futures, disons les 
années futures – qui contribuent au financement de ces 
investissements publics, d'où l'idée d'un emprunt.

Troisième  argument  pour :  les  investissements  ont 
une valeur qui sert, en fait, de contrepartie aux emprunts 
qui  les  financent.  Si  l'État  achète  une  maison,  il 
contracte un emprunt pour financer la maison, mais la 
maison a une valeur, si l'on devait la revendre.  Donc, 
cette  valeur on n'en tient  pas  compte,  si  l'on ne  tient 
compte  que  de  la  dette  ou  du  déficit.  Il  y  a,  là,  une 
raison supplémentaire pour avoir ce type de règle d'or.

Quels  sont  les arguments  contre  qui ont  enlevé  le 
morceau en 2005 ?

Le premier, les investissements publics ne sont pas 
un  bon  instrument  de  politique  contracyclique.  On 
évoquait, en général, les investissements publics comme 
étant un outil contre les variations cycliques. S'il y avait 
une  dépression,  une  diminution  du  PIB,  par  une 
politique  keynésienne,  c'est-à-dire  par  des 
investissements  publics ;  on  relançait  la  machine.  En 
fait, on s'est rendu compte, déjà depuis très longtemps, 
que ces investissements publics n'avaient pas un degré 
de  flexibilité  suffisant  pour  permettre  de  gérer  des 
fluctuations du cycle. Donc, on a un peu laissé tomber 
cela.  Je ne vais pas entrer dans les explications,  mais 
faites-moi confiance. Je peux revenir si vous le voulez, 
sur  le  pourquoi  il  s'agit  d'un  mauvais  instrument  de 
politique contracyclique.

Ce n'est pas parce que c'est un mauvais instrument 
de  politique  contracyclique  que  cela  doit  être  un 
mauvais  instrument  de  politique  structurelle.  C'est  là 
qu'il  faut faire très attention. En politique structurelle, 
c'est  cela  qui  va  propulser  le  PIB  ou  la  croissance 
potentielle.

Deuxième  argument  contre :  la  règle  d'or  peut 
engendrer des dérives, et a engendré des dérives quand 
c'était  le  cas,  parce  que,  pour  ne  pas  procéder  à  des 
ajustements budgétaires,  les autorités  classent,  dans la 
catégorie  investissements,  des  dépenses  qui  sont  des 
dépenses  courantes.  Puis,  on  ne  veut  pas  non  plus 
rentrer dans un tas de discussions au niveau européen : 
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« Qu'est-ce qu'un investissement public ? Qu'est-ce qui 
n'est pas un investissement public ? » Vous voyez bien 
ce qui va se passer si  l'on dit  que les investissements 
publics  peuvent  être  financés  par  l'emprunt, 
automatiquement  l'Éducation  va  dire :  « Oui,  mais  les 
dépenses d'éducation, ce sont des dépenses qui sont une 
forme d'investissement, et donc il faut financer cela par 
l'emprunt aussi. », et l'on peut avoir des déficits dans ce 
domaine.

Donc,  vous  voyez  que  cette  ligne-là  est  assez 
difficile à définir. Je pense que, au niveau européen, on 
n'a pas voulu entrer dans le détail, ou entrer dans une 
discussion difficile de ce type.

Troisièmement, évidemment, on est et on était, et on 
est  encore  plus  maintenant,  devant  un  taux 
d'endettement  européen  qui  est  quand  même 
relativement important. Je vous montre l'augmentation 
de  la  dette  et  le  niveau  de  la  dette  publique  en 
pourcentage du PIB dans les différents pays européens, 
en  particulier  la  zone  euro.  Vous  allez  voir  que  la 
Belgique  est  quand  même  extrêmement  mal  classée, 
avec une dette qui est plus élevée que 100 %, même si 
l'on vient de 80 %, ou presque 80 %. Vous voyez aussi 
que  la  dette  belge  a  relativement  peu  augmenté  par 
rapport aux autres pays. On a peu d'impacts de la crise, 
de 2007 à 2015, en Belgique. 

Par contre, dans les autres pays, il y a eu une forte 
augmentation. Nous sommes quand même le cinquième 
pays avec une dette élevée en Europe. Vous voyez que 
l'Allemagne était en dessous de 60 % et les Pays-Bas, 
où l'on n'est pas loin de 60 %, mais on y est presque.

Si  je  me  dis :  « Maintenant,  comment  réintégrer 
cette  règle d'or pour essayer de faire en sorte  que les 
investissements publics  soient mieux traités ? » Il faut 
l'intégrer  dans  la  logique  qui  sous-tend  les  règles  du 
Pacte de stabilité et de croissance.

Je ne sais pas si vous êtes familiers avec les règles 
du Pacte de stabilité et de croissance, mais je vais vous 
en donner quelques éléments.

Premier  élément :  les  règles  en  question  sont  des 
règles  qui  portent  sur  le  déficit  et  sur  la  dette.  On 
connaît les 3 % maximum du PIB pour le déficit et les 
60 % maximum pour le taux d'endettement. Ces règles, 
en  fait,  servent  de  guidelines pour  coordonner  la 
politique budgétaire des États  membres,  en particulier 
dans la zone euro.

Ces  règles  ont  un  volet  préventif  et  un  volet 
correctif.

Le volet préventif est celui qui m'intéresse, car c'est 
lui qui va organiser la politique budgétaire, notamment 
de tous les pays qui ne sont pas en procédure de déficit 
excessif. Cela, c'est le volet correctif. Il n'y a plus que 
quelques pays. 

En Belgique, on est  presque de nouveau soumis à 
cette  possibilité  d'être  sous  la  procédure  de  déficit 
excessif, mais on n'y est pas.

L'objectif  de  moyen  terme  que  doivent  viser  les 
gouvernements,  c'est  de  permettre  de  laisser  jouer  les 
stabilisateurs automatiques dans le cycle sans dépasser 
un déficit de 3 %.

Que  cela  veut-il  dire ?  On  va  dire  que  le  déficit 
moyen dans le cycle doit nous permettre de laisser jouer 
les  stabilisateurs  automatiques,  c'est-à-dire,  de  laisser 
jouer le déficit, à la hausse ou à la baisse, en fonction de 
la  croissance  économique,  donc  de  la  croissance  des 
revenus. Si les revenus augmentent, si le PIB augmente, 
les revenus augmentent, les recettes fiscales augmentent 
et le déficit diminue, toute chose égale par ailleurs.

Inversement, si vous avez une récession, vous aurez 
moins  de  recettes  fiscales  et  vous  aurez  une 
augmentation  du  déficit.  Mais  en  même  temps,  cette 
augmentation  du  déficit  va  soutenir  la  croissance.  Si 
vous  ne  le  faites  pas,  si  vous  essayez  de  combler  le 
déficit,  vous  pénaliserez  encore  plus  la  croissance. 
L'idée  est  de dire  qu'il  faut  trouver  un niveau moyen 
dans  les  cycles  qui  permette  de  laisser  jouer  les 
stabilisateurs  automatiques.  C'est  une  excellente  idée 
parce qu'elle permet de gérer ces cycles. D'où l'idée de 
créer  ce  que  l'on  appelle  le  MTO,  l'objectif  à  moyen 
terme,  le  Medium-Term  Objective qui  sera  l'objectif 
final  vers lequel nous devons tendre.  Vous savez tous 
qu'au niveau belge, le MTO qui a été avalisé, proposé – 
décidé  par  le  Gouvernement  et  avalisé  par  la 
commission déjà en 2012 – c'était un surplus de 0,75 %. 
Nous  ne  sommes  même  pas  à  l'équilibre  budgétaire, 
nous sommes en surplus budgétaire. Cela, c'est l'objectif 
à moyen terme pour la Belgique.

Le Conseil supérieur des finances, et le programme 
de  stabilité  déposé  par  la  Belgique  au  mois  d'avril, 
revient avec un objectif intermédiaire pour 2018 qui est 
d'avoir l'équilibre et d'avoir l'équilibre partout, à tous les 
niveaux de pouvoir – ce qui est d'une certaine manière, 
un certain progrès par rapport à ce que l'on faisait par le 
passé. Un équilibre budgétaire pour 2018, cela veut dire 
de nouveau – ce que je disais tout à l'heure – que tous 
les investissements publics doivent être financés par les 
recettes  courantes,  par  les  taxes  d'aujourd'hui.  Il  n'est 
pas question d'emprunts en d'autres mots.

À partir de ce moment-là, la question est de savoir 
comment  la  commission  et  les  États  membres  vont 
déterminer le niveau de ce MTO, de ce  medium-term 
objective. 

Première chose, il  faut que l'on assure que la dette 
soit soutenable. Attendez, cela, c'est pour vous montrer 
les variations cycliques et vous voyez la contrainte de 
-3 %. Si vous avez des variations du PIB, il faut que les 
variations induites, en rouge, du déficit, il  ne faut pas 
que cela descende en dessous de 3 %. Donc, il faut caler 
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la moyenne de manière à laisser jouer les stabilisateurs 
automatiques  sans  aller  en  dessous  de  3 %.  Ici,  la 
moyenne est calée à zéro, à l'équilibre. En principe, on 
devrait pouvoir avoir un déficit sans dépasser en général 
3 %.

On va donc plus loin. Pourquoi va-t-on plus loin ? 
On va plus loin parce que le  MTO vise aussi le long 
terme, vise le structurel, cela vise, d'abord et avant tout 
ce  que  l'on  appelle  « la  soutenabilité  de  la  dette 
publique » et je vous rappelle, le  Fiscal Sustainability  
Report,  si  vous  voulez  en  savoir  plus,  qui  vient  de 
paraître et qui date de janvier 2016.

La soutenabilité de la dette publique est calculée par 
différents  indicateurs,  mais  l'idée de  base  est  de  dire, 
comme dans le  secteur  privé :  « La somme actualisée 
des surplus primaires de l'État, hors charges d'intérêts, à 
politique  et  législation  inchangées  est  supérieure  ou 
égale à  la dette  publique – tout cela en pour cent du 
PIB ».  C'est  le  même  type  de  règles  que  l'on  peut 
retrouver  dans  le  choix  des  investissements  dans  une 
entreprise. Première chose !

Deuxième chose, quand l'on dit cela, donc cela veut 
dire :  « La  somme  actualisée  des  surplus  primaires 
futurs », mais jusqu'à quand ? Là, que sont les surplus 
primaires futurs ? Peut-on considérer qu'en pour cent du 
PIB, ils sont constants ? Oui ou non ? On s'est très vite 
rendu compte  que  non.  Nous sommes devant  un vrai 
problème,  celui  du  coût  budgétaire  du  vieillissement. 
D'où  ce  comité  d'étude  du  vieillissement,  au  niveau 
européen,  qui  mesure  le  coût  budgétaire  du 
vieillissement,  coût  budgétaire  en  termes  de  soins  de 
santé,  en  termes  de  pension,  et cetera.  On  a  ce  coût 
budgétaire du vieillissement qu'il faut aussi financer, qui 
doit intégrer ce critère de soutenabilité de la dette.

Troisième chose, même si l'on respecte strictement 
cette soutenabilité de la dette pour une période infinie, il 
n'empêche que de hauts niveaux de dette fragilisent les 
États. On l'a vu avec toute une série d'États, plus la dette 
publique est élevée, plus vous avez une fragilité de ces 
États. Il suffit  qu'il y ait une crise et les taux d'intérêt 
augmentent, et cetera. Donc, il y a une certaine fragilité.

Vous dire qu'il y a un plafond de dette qui peut être 
déduit  théoriquement  et  empiriquement,  non,  cela 
n'existe pas. J'ai fait le tour de la littérature, faites-moi 
confiance, cela n'existe pas ! Il y a bien eu un professeur 
à Harvard qui a dit qu'après 90 % de dettes de PIB, on 
avait  une  diminution de  la  croissance,  mais  cela s'est 
révélé  totalement  faux.  Il  n'y  a  pas  de  niveaux.  Par 
contre, on a un niveau dans les traités et, maintenant, les 
marchés financiers ont intégré ce niveau, donc, ce 60 %, 
quand  l'on  dérape  à  partir  de  60 %,  c'est  devenu  un 
problème pour les marchés financiers et l'on est un peu 
soumis à ce type de problèmes. Voilà trois éléments qui 
doivent entrer en considération.

Le MTO d'aujourd'hui, comment est-il  calculé ? Je 
ne vais pas rentrer dans le détail, minimum benchmark, 
et cetera.  Prenez  le  deuxième  point  qui  est  le  traité 
budgétaire. Pour le traité budgétaire, il y a un minimum 
absolu pour le MTO qui est 0,5 %. On ne peut donc pas 
descendre en dessous de 0,5 % du PIB comme medium-
term objective.

Deuxième chose, c'est la formule de base appliquée 
par  la  commission.  Les  0,75 %  de  surplus  pour  la 
Belgique,  d'où  cela  vient-il ?  Cela  vient  du  troisième 
élément.  Cette  formule  de  base  intègre  un  seuil  de 
stabilisation à long terme de la dette à 60 %, une partie 
du coût budgétaire du vieillissement, donc 33 %, et une 
partie  qui  est  une  réduction  accélérée  du  taux 
d'endettement. Voilà comment, pour la Belgique l'on en 
arrive à ce surplus. Voilà pourquoi un certain nombre de 
pays n'ont pas ce type d'objectif, mais ont plutôt 0,5 % 
de  déficit.  La  plupart  d'ailleurs,  maintenant,  ont  un 
déficit de 0,5 % comme objectif à moyen terme.

D'où cela vient-il ? Cela vient essentiellement, pour 
nous,  d'une  dette  publique  très  élevée  et  d'un  coût 
budgétaire du vieillissement très élevé, beaucoup plus 
élevé que dans les autres pays.

Pourquoi, me direz-vous ? Une des raisons, c'est le 
fait  que  l'on  n’a  pas  pris  des  réformes  suffisantes, 
pendant les années 2000, alors que la plupart des autres 
pays l'ont fait. La plupart des pays qui nous entourent 
ont  pris  des  mesures,  ont  réformé  leur  système  de 
pension, essentiellement, et ont réduit le coût budgétaire 
à long terme du vieillissement.

En  Belgique,  l'on  a  essayé  de  faire  un  certain 
nombre de choses. Par exemple, le bonus pension et des 
choses  comme  cela  dans  le  passé,  mais  ces  mesures 
étaient totalement insuffisantes, et même ont été contre-
productives  en  ce  qui concerne  le  coût  budgétaire  du 
vieillissement.

Le Gouvernement d'aujourd'hui, au niveau fédéral, a 
fait des réformes. Vous me direz : quel est l'impact ? Je 
suis devant vous avec un point d'interrogation : le MTO 
de  la  Belgique  doit  être  modifié,  aurait  déjà  dû  être 
modifié à  partir  du moment où l'on a reçu le fameux 
rapport que je vous ai montré, le Fiscal Sustainability  
Report ; manifestement, pour le moment, c'est bloqué au 
niveau  de  la  Commission  –  je  ne  sais  pas  très  bien 
pourquoi – normalement, cela devrait arriver.

Pour la Belgique, cela veut dire que les réformes en 
matière  de  pension  ont  réduit  fortement  le  coût 
budgétaire  du  vieillissement.  On  passe  d'un  coût 
budgétaire du vieillissement de 7,5 % du PIB à 2,5 % du 
PIB.  Ce sont  les  réformes plus  un certain  nombre  de 
révisions  méthodologiques,  et cetera,  réalisées  par  la 
Commission et  par le Bureau fédéral du Plan. Je vais 
vous en donner une indication pour vous dire comment 
les choses évoluer.
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On  peut  se  demander  comment,  dans  ce  cadre, 
essayer de mettre en œuvre la règle d'or. L'idée la plus 
simple est de dire : au lieu de parler de soutenabilité de 
la  dette  publique,  pourquoi  ne  pas  parler  de  la 
soutenabilité  de  l'actif  net,  c'est-à-dire  l'actif  public 
moins  la  dette  publique,  donc,  prendre  la  valeur  des 
actifs moins la valeur de la dette, comme le ferait une 
entreprise ? On devrait avoir un bilan avec l'actif ; quel 
est  l'actif  de l'État  puis  quel  est  le  passif,  c'est-à-dire 
quelles sont les dettes ?

Le  problème  est  que  l'on  n'a  pas  cette  valeur  de 
l'actif.  Les  statistiques  ne  permettent  pas  pour  le 
moment de déterminer exactement quelle est la valeur 
de l'actif. On n'a pas ces statistiques. Ce n'est pas parce 
que l'on ne les a pas que l'on ne peut pas les calculer. On 
est tout à fait en mesure de calculer tout cela. 

Pour moi,  le fait  de dire :  « Ce n'est  pas  possible, 
parce que l'on n'a pas les statistiques », c'est bien joli, 
mais si l'on se donne trois-quatre ans, on aura le temps 
pour les mettre en place, sans problème.

Baser  le  MTO  sur  la  soutenabilité  de  l'actif  net 
permet  de  prendre  en  compte  l'investissement.  Si 
l'investissement a, en même temps, une contrepartie en 
termes d'actifs, il peut être financé par l'emprunt, donc, 
par une augmentation de la dette.

Deuxièmement,  j'ai  assez  insisté  là-dessus,  les 
investissements publics doivent être conçus comme une 
politique  structurelle  et  pas  comme  une  politique 
conjoncturelle. Il me semblerait judicieux d'imposer au 
Gouvernement d'avoir des programmes d'investissement 
public à moyen terme dans le programme de stabilité, 
que  chaque  année  les  gouvernements  disent :  « Nous, 
dans  les  trois  ou  quatre  ans  qui  viennent,  notre 
programme  d'investissement  est  celui-là.  Débrouillez-
vous pour le financer ». Ici, cela va en plus avec cette 
idée de règle d'or.

Il  faut  aussi  tenir  compte  de  cette  équité 
intergénérationnelle  ou  intertemporelle,  donc,  tenir 
compte  du  coût  budgétaire  du  vieillissement.  C'est 
quelque chose qu'il faut continuer à avoir en tête. Il n'y a 
pas  de  raison  de  ne  pas  tenir  compte  de  ce  coût 
budgétaire  du  vieillissement.  On  n'en  tient  d'abord 
compte que pour un tiers. En fait, ce coût budgétaire du 
vieillissement,  ce  sont  les  générations  futures  qui  le 
payeront ici. L'idée est d'avoir un surplus suffisant que 
pour  pouvoir  préfinancer  les  dépenses  futures,  mais 
aussi l'investissement qui a un côté intergénérationnel. 
Voilà l'idée de base. 

Autre  chose,  il  faut  une  règle  qui  incorpore  une 
réduction  accélérée  du  taux  d'endettement.  Cette 
réduction accélérée du taux d'endettement vient au-delà 
du  critère  de  soutenabilité  et  est  intégrée  pour  le 
moment dans la règle qui détermine le MTO. Je me suis 
alors dit : dans les traités – je ne suis plus sûr si c'est 
dans le traité ou pas – ou dans les règles actuelles, les 

gouvernements doivent respecter une règle qui est que, 
en moyenne, la dette publique en pour cent du PIB doit 
diminuer d’un vingtième de l'écart entre le niveau de la 
dette  et  l'objectif  de 60 %. Cela fait  à  peu près,  si  je 
prends l'exemple de la Belgique, 2 % par an.

Cette  règle  a  été,  comme  le  traité  budgétaire, 
instaurée  dans  la  panique  de  la  crise  des  dettes 
souveraines  et  n'a  strictement  aucun  sens.  S'il  y  a 
quelque  chose  à  réformer,  c'est  bien  celle-là.  À juste 
titre,  quand  vous  regardez  ce  qui  s'est  passé  l'année 
dernière – je ne sais pas si vous aviez suivi pour ce qui 
est de la Belgique – la Belgique aurait dû diminuer son 
déficit de 3 % ou 4 % du PIB pour respecter cette règle. 
Pourquoi ?  Parce  que  le  dénominateur  de  ce  taux 
d'endettement, c'est le PIB. Quand celui-ci n'augmente 
pas et que l'inflation n'augmente pas,  le dénominateur 
n'augmente pas, tout doit être fait par une diminution du 
déficit.

Cela aurait voulu dire une diminution du déficit telle 
que  l'on  allait  encore  plonger  un  peu  plus  dans  la 
récession.  La  Commission  a  dit :  « Non,  on  va 
abandonner ce critère, en tout cas on ne va pas l'utiliser 
pour ce qui est de la Belgique » ; c’était l'année passée. 
La question est ouverte pour cette année-ci. Que va faire 
la Commission ?

Si  mes  calculs  sont  corrects,  pour  respecter  cette 
règle, on devrait avoir un déficit total de 0,5 % en 2016. 
On est à peu près à 2,8 %. Vous voyez ce que cela veut 
dire : une diminution de 2,3 % du PIB. Si l'on n'a pas 
une récession après cela, c'est que je ne comprends plus 
rien. À mon sens, la Commission va faire preuve de bon 
sens et, de nouveau, abandonner cette idée.

Par  contre,  si  vous  prenez  cela  comme  étant  un 
élément dans le calcul du MTO, vous raisonnez sur le 
structurel  à  moyen  terme.  Vous  dites :  j'ajuste  mon 
objectif  de  moyen  terme,  pas  à  court  terme,  mais  à 
moyen terme, sur ce type d'objectif.

Je vous fais grâce des notes. Il y en a pas mal dans le 
papier. 

Voilà la formule actuelle du MTO, qui nous mène 
pour  la  Belgique  à  + 0,75 %.  La  formule  additionne 
trois éléments :

– le seuil de stabilisation à long terme de la dette 
ou de l'actif, 60 % étant le seuil. On multiplie 
cela par le  taux de croissance moyen du PIB 
nominal à long terme. En Belgique, c'est donc 
3,5 % ;

– un  provisionnement  du  coût  budgétaire  du 
vieillissement, c'est un tiers du coût budgétaire 
du  vieillissement.  Pour  la  Belgique,  c'était 
7,5 % fois un tiers ;

– la réduction accélérée de la dette qui se trouve 
dans  la  formule  d'aujourd'hui,  c'est  -1,24 % 
plus  0,024 fois  le  taux  d'un  endettement.  Je 
vous  fais  grâce  du  raisonnement  qui  est  en 
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dessous.  Je n'en sais d'ailleurs rien,  comment 
on  est  sorti  de  tout  cela.  Cela  résulte  d'une 
négociation,  dont  j'étais  un  des  protagonistes 
vers l'année 2005.

La  formule  que  je  proposerais  et  dont  on  peut 
discuter, c'est de dire que l'on a à peu près les mêmes 
éléments. Premièrement, au lieu de partir de la dette, du 
taux d'endettement, on part de l'actif net. Prenez la dette 
publique  actuelle,  de  100 et  quelques  pour  cent,  et  si 
vous  prenez  le  stock de  capital  net,  on est  autour  de 
40 %,  donc cela  veut  dire  60 % grosso modo,  fois  le 
taux de croissance moyen. On est à peu près au même 
niveau que dans la formule actuelle, pour ce qui est du 
premier point.

Deuxième  point,  un  tiers  du  coût  budgétaire  du 
vieillissement, on garde la même chose. 

Troisièmement,  j'ai  pris  -1 %  fois  0,05 fois  l'actif 
net. J'ai donc repris la formule de réduction de la dette 
en moyenne – dans cette règle absurde dont je parlais 
tout  à  l'heure  –  moins  l'investissement  public  net  de 
l'amortissement du capital. J'intègre là l'amortissement 
public net du stock de capital dans cette règle. 

Évidemment, on pourrait très bien dire « j'aurais pu 
garder la réduction accélérée de la dette d'aujourd'hui », 
dans la formule actuelle, dans la formule que je propose, 
ce serait un peu plus « cool », un peu plus laxiste si vous 
voulez, mais on verra cela tout de suite. 

Qu'est-ce que cela donne aujourd'hui ? Pour ce qui 
est de 2016, on est à un surplus de 0,75 %. Qu'est-ce 
que  cela  veut  dire  –  et  j'ai  mis  « estimation 
personnelle » ?  Que  devrait  sortir  la  Commission 
comme objectif pour la Belgique ?

Le seuil  de  stabilisation  devrait  être  de  l'ordre  de 
-2,1 %.  Le  provisionnement  du  coût  budgétaire  du 
vieillissement  devrait  être  bien  moindre,  de  0,7 %,  et 
l'effort de réduction accélérée de la dette de 1,3 %, ce 
qui  nous  mène  à  un  objectif  qui  est  grosso  modo 
l'équilibre budgétaire, avec un léger déficit. 

Que  ce  soit  en  objectifs.  Je  ne  vais  pas  parler 
d'objectifs  courants  pour  le  moment,  mais  disons  en 
termes de MTO avec la formule actuelle. On verra ce 
que la Commission va sortir, je n'en sais rien. C'est une 
estimation personnelle. 

Voici ce que donnerait la formule que je propose : 
d'une part, on aurait le premier point, -2,1, c'est la même 
chose. Le 0,7 pour le coût budgétaire du vieillissement, 
c'est la même chose. L'effort de réduction accélérée de 
la  dette,  c'est  un  peu  plus  parce  que  j'ai  pris  ce 
vingtième de l'écart entre la dette et 60 %. C'est un peu 
plus :  1,9 %.  Quel  est  l'objectif  en  termes  de  solde 
courant,  hors investissements publics,  avec un surplus 
de 0,5 % ?

Si  je  prends  les  investissements  de  2015,  en 
Belgique, c'est zéro. Il s’agit des investissements nets : 
investissements  moins  amortissements,  en  Belgique, 
zéro. Donc on aurait, si l’on reprend ceci, un MTO de 
0,5 %. Oui, mais vous allez me dire,  à ce moment-là, 
que  si  l'on  a  la  latitude  de  faire  des  investissements 
publics, pourquoi ne pas en faire ? 

Effectivement,  je  me  pose  la  question :  quels 
investissements  publics  faudrait-il  faire  pour stabiliser 
simplement le ratio de capital, donc stabiliser la dette en 
pour  cent  du  PIB ?  J'arrive  à  quelque  chose  comme 
1,4 % d'investissements publics. Donc, à ce moment-là, 
si je refais mon calcul, j'obtiens un MTO de -0,9. Donc, 
un déficit de 0,9.

Avant le traité  budgétaire,  cela aurait  été  possible. 
Maintenant, cela ne l'est plus, il y a le traité budgétaire.  
On a une contrainte qui est  que le MTO ne peut pas 
dépasser  0,5 %.  Résultats :  mon investissement public 
net ne peut pas dépasser ici 1 % du PIB. Je ne stabilise 
donc pas encore, avec ce montant-là, le stock de capital. 

Malgré  tout,  vous  voyez  que,  par  rapport  à  la 
situation actuelle, où c'est zéro, vous avez quand même 
4 milliards d'euros de plus d'investissements publics par 
an. C'est tout de même déjà une fameuse différence. 

Deux  paramètres  sont  donc  particulièrement 
contraignants  et  sans  doute  discutables :  le  minimum 
absolu de 0,5 % – traité budgétaire – l'intégration de la 
contrainte  de  réduction  accélérée  de  la  dette  –  ce 
fameux 5 % donc les  un vingtième de l'écart  entre  le 
taux d'endettement et 60 % – et donc ce qui contraint 
évidemment  la  marge  d'augmentation  des 
investissements. 

Je  reviens  à  mon  constat :  les  investissements 
publics  sont  manifestement  trop  faibles,  que  peut-on 
faire ? 

Si  l’on  reste  dans  le  schéma actuel,  cela  voudrait 
dire que – ici j'ai pris un investissement public net de 
0,5 % comme exemple, c'est purement comme exemple 
– si  le  MTO est  de zéro, cela voudrait  dire que pour 
avoir  ce  solde  budgétaire  là,  ce  MTO-là,  et  avoir  en 
même temps des investissements nets de 0,5, il faut que 
nous fassions un surplus sur le solde courant de 0,5. En 
d'autres mots, il faut augmenter les impôts ou diminuer 
d'autres types de dépenses.  Ce qui fâche beaucoup de 
gens  et  n’est  manifestement  pas  possible  depuis  le 
nombre d'années que nous faisons cela. 

Cela dit, si  l’on se rendait  compte un peu plus de 
cette problématique de l'investissement, on aurait sans 
doute  pu  en  tenir  compte  dans  les  années  2000 pour 
avoir une gestion différente des finances publiques. 

Deuxième chose, si vous prenez la formule actuelle, 
avec la règle d'or, vous voyez que si l’on est contraints 
par le 0,5 % du traité budgétaire, on peut aller jusqu'à un 
investissement  net  de 0,5 % et  donc un solde courant 
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structurel,  donc courant,  de 0 %, hors  investissements 
nets.

Cela  voudrait  dire  une  augmentation  assez 
importante  par  rapport  à  la  situation  actuelle.  La 
formule  que  je  proposais,  c'était  avoir  -1 % 
d'investissements  nets,  mais  ce  qui  impliquerait  un 
MTO en surplus de 0,5 % à l'horizon 2018 ou 2020. 

En d'autres mots, essayez un peu de contraindre les 
dépenses actuelles, les autres types de dépenses, de telle 
manière  que  l'on  puisse  donner  de  l'air  en  plus  aux 
investissements publics. 

Autre point, c'est ici que je comprends pourquoi je 
suis invité par le Parlement wallon – et je vous fais la 
confidence  que  j'ai  été  invité  par  le  Gouvernement 
flamand aussi  – il  est  évident  que les investissements 
publics  sont  d'abord  et  avant  tout  un  montant 
d'investissements fait par les pouvoirs régionaux et les 
pouvoirs  locaux,  donc  tout  ce  qui  est  sous  la 
compétence des Régions. 

Qu'est-ce  que  cela  veut  dire ?  Vous  en  tirez  les 
conclusions que vous voulez, mais c'est sûr que si l’on 
avait  une  règle  d'or,  tout  cela  serait  tout  de  même 
beaucoup plus simple à gérer, parce qu'à ce moment-là, 
les  Régions  font  un  déficit,  ont  un  emprunt  pour 
financer des investissements qui ont leur propre valeur, 
on  essaie  de  maîtriser  l'évolution  de  l'actif  net  des 
Régions, on a un bilan, comme on a pour une société, et 
on gère l'actif net de la Région. 

Cela  implique  évidemment  d'un  autre  côté  que 
l'Entité I,  c'est-à-dire  le  pouvoir  fédéral  et  la  sécurité 
sociale... et deux éléments à mettre en œuvre : 

– la  réduction accélérée de la  dette.  Pourquoi ? 
Parce que la  dette  est  localisée  au niveau du 
Fédéral ;

– le coût budgétaire du vieillissement est à 90 % 
localisé dans le Fédéral. 

Avec la nouvelle réforme de l'État, il y a un peu plus 
de coûts budgétaires du vieillissement dans les Régions 
et Communautés, mais l'essentiel reste tout de même du 
côté de la sécurité sociale. Voilà tout ce que je peux dire. 

Même si vous êtes suffisamment conscients de tout 
cela, mais si vous voulez, au niveau d'une Région, gérer 
la contrainte de 0 %, c'est-à-dire l'équilibre budgétaire, 
et que vous avez toute une série d'institutions, comment 
va-t-on gérer les institutions ? 

Par exemple, je suis président d'une haute école. On 
a  de  l'argent,  on  veut  investir ;  maintenant,  on  ne 
pourrait plus investir tout simplement parce que l'on doit 
financer les investissements avec les recettes courantes. 
Cela veut dire que l'on doit mettre l'argent que l'on a en 
banque et on doit s'asseoir dessus, cela ne rapporte rien 
du tout en plus. Cela n'a pas de sens. 

Même au  niveau  de  la  Région,  il  faut  trouver  un 
système pour gérer tout cela.

Honnêtement, la meilleure solution est d'essayer de 
se diriger vers des formes de règles d'or, même si cela 
doit se faire dans le cadre de la politique actuelle et du 
MTO actuel et du pacte de stabilité actuel.

Voilà  l'essentiel  de  ce  que  je  voulais  vous  dire. 
Théoriquement,  je  pense  que  nous  devrions  essayer 
d'avoir une règle un peu plus fondée théoriquement. Je 
pense que celle que je propose ici est plus fondée et plus 
orientée vers la croissance potentielle.

Il y a quelque chose que je ne vous ai  pas dit :  si 
vous regardez la croissance économique de l'ensemble 
de la zone euro, de la Belgique aussi, et que vous prenez 
cette croissance depuis 30 ans, on constate que ce taux 
de croissance moyen n'a cessé de décroître. Il n'y a rien 
à  faire,  il  faut  faire  autrement,  il  faut  changer  les 
politiques  que  l'on  mène  et  il  faut  changer  cela 
notamment  par  des  dépenses  publiques  qui  sont  plus 
orientées vers la croissance.

Les  propositions  que  je  fais  n'entraînent  pas  de 
laxisme budgétaire, me semble-t-il. Au contraire même, 
cela  reste  quelque  chose  de  tout  à  fait  rigoureux. 
Néanmoins,  la formule demande une amélioration des 
statistiques qui est importante et surtout une négociation 
des éléments de la formule au niveau de l'ECOFIN, ce 
qui  est  loin d'être  gagné,  étant  donné  que la  formule 
actuelle  a  pratiquement  été  coulée  dans  le  bronze  au 
niveau  allemand  puisque  c'est  maintenant  dans  la 
constitution allemande. Ils ont quand même un déficit 
de 0,35 % dans leur MTO au niveau de la constitution.

M. le Président. - Merci. Pour ceux qui aiment les 
chiffres, cela a été passionnant. J'espère que nous serons 
plusieurs  à  apprécier  le  ton  novateur  avec  les 
conséquences que vous en avez tirées.

Échange de vues

M. le Président. -  La  parole  est  à  Mme Defrang-
Firket.

Mme Defrang-Firket  (MR).  -  Merci,  Monsieur 
Bogaert, pour votre exposé. Je ne suis pas spécialiste en 
la matière, mais j'aurais voulu avoir votre avis sur trois 
points.

Existe-t-il  une  tendance  au  niveau  des  États 
membres pour réformer la formule actuelle du calcul du 
MTO ? Y a-t-il une évolution par rapport à cela ? Vous 
dites  que  c'est  coulé  dans  le  bronze  au  niveau  de 
l'Allemagne,  mais  au  niveau des  autres  États,  y  a-t-il 
une volonté que cela bouge ?

Avec votre projet, fort intéressant, quel contact avez-
vous  au  niveau  belge  et  au  niveau  européen  pour  en 
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faire la promotion, pour essayer de convaincre d'aboutir 
à  un  changement  s’il  est  possible ?  Que  faites-vous 
comme type de lobbying avec cette nouvelle proposition 
de formule ?

Enfin,  j'aurais  voulu  savoir  s’il  existe  d'autres 
propositions  de  formules  alternatives ;  j'imagine  que 
oui. Sont-elles nombreuses ? Sont-elles fort différentes 
de la vôtre ? Quelles en sont les orientations ? Sont-elles 
autres  que  les  vôtres  ou  sont-elles  dans  la  même 
tendance ?

M. le Président. - La parole est à Mme Simonet.

Mme Simonet (cdH).  -  Merci  beaucoup  pour  cet 
exposé en même temps très  court  et  très  dense.  Vous 
avez essayé de faire court, ce qui n'est jamais facile, et 
vous l'avez très bien fait. 

Vous mettez des raisonnements économiques et des 
chiffres  là  où  nous  sentons  bien  qu'il  y  a  une  vraie 
difficulté.

Pour en arriver à mes questions, vous l'avez dit tout 
à l'heure, on raisonne ici en terme de traité de stabilité et 
on ne parle pas des règles SEC. Dans la mesure où elles 
viennent quand même s'additionner au problème, avez-
vous peut-être un commentaire à faire à ce sujet, sans 
refaire un exposé ? Quel lien faire entre les règles SEC, 
qui  s'imposent  à  nous,  et  le  raisonnement  ici  pour  le 
traité de stabilité ?

Deuxièmement – et ceci est plus une réflexion – par 
rapport  aux  alliés,  aux  pays  qui  peuvent  sentir  les 
mêmes  difficultés,  on  voit  toute  la  difficulté  du  plan 
Juncker  qui  fait  des  contorsions  pour  essayer  de 
permettre à nouveau à l'Europe et aux pays européens 
de réinvestir dans des thématiques prioritaires, mais qui 
est  lui-même  barré  par  la  réalité  de  l'Europe.  Ainsi, 
l'Europe essaye elle-même de se donner une autonomie 
par rapport au carcan qu'elle s'est imposé. On voit bien 
que, si l'on ne fait rien d'autre, on ne va pas dans le bon 
sens  au  niveau  européen.  On  a  certainement  besoin 
d'Europe, mais peut-être pas dans ce sens-là. 

D'où votre proposition bien plus intelligente que ce 
que l'on aurait pu établir nous-mêmes, mais qui va dans 
le sens de ce que l'on ressent. On ne peut pas continuer 
comme cela, il faut donc trouver autre chose qui reste 
quand même dans le sens du pacte de stabilité – on ne 
peut pas y renoncer complètement –, mais qui permette 
d'apporter des solutions concrètes.

M. le Président. - La parole est à M. Sampaoli.

M. Sampaoli (PS). - Je vais être relativement court. 
Je remercie M. Bogaert pour son exposé. Entendre un 
brillant  économiste  venir  développer  cette  vision  des 
choses me paraît particulièrement intéressante, en tout 
cas me soulage à titre personnel. 

Au niveau de l'Europe, comment la proposition que 
vous faites est-elle perçue ? Nous pouvons être d'accord 
avec vous, mais si l'on n'arrive pas à faire bouger les 
lignes, ce sera un peu triste.

(M. Imane,  Vice-président,  prend place  au fauteuil  
présidentiel)

M. le Président. - La parole est à M. Antoine.

M. Antoine (cdH).  -  Je  voudrais  à mon tour vous 
remercier parce que l'exposé était dense et renvoie à une 
actualité et une activité qui est la nôtre depuis quelques 
années au Parlement de Wallonie.

Pour  en  revenir  à  votre  formule,  si  je  devais  la 
ramasser,  c'est  en  fait  le  choix  d'une  accélération  de 
l'assainissement  du  déficit  contre  une  tolérance 
budgétaire dédicacée à l'investissement public. Au fond, 
cela rejoint  l'idée que l'Union européenne avait  émise 
lorsque l'on parlait  des  3 % de déficit de PIB :  c'était 
pour y loger les investissements publics.  Et on devait 
retrouver  l'équilibre,  si  je  la  résume dans  les  grandes 
lignes.

Cela veut dire, vous l'avez vous-même énoncé, que 
c'est une compression des dépenses et une augmentation 
des recettes.  Je vais vous entraîner sur un chemin, un 
peu  délicat  pour  un  expert  académique,  mais 
reconnaissons que ce n'est  pas  nécessairement la  voie 
qui a été empruntée ces derniers temps, puisqu'un  tax 
shift – sans porter de jugement sur le sujet – est en fait 
une substitution d'une recette par une autre. Or, ce n'est 
pas ce qui a été proposé, puisque en fait c'est espérer de 
bénéficier  des  vertus  d'une  diminution  de  la  pression 
fiscale. J'en veux pour preuve que Mme la Ministre du 
Budget fédérale évoquait 2 milliards d'euros qu'il restait 
à couvrir. 

On fait donc le pari – et de nouveau je ne porte pas 
de  jugement  –  sur  la  vertu  d'une  diminution  de  la 
pression  fiscale  contre  une  augmentation  de  la 
consommation  et  des  investissements  privés  qui 
fouetteraient  l'économie  et  qui  amèneraient  une 
croissance.

C'est  un  pari  que  beaucoup  d'observateurs  ne 
partagent pas nécessairement, en tout cas pas en termes 
de  coïncidence  budgétaire.  En fait,  ce n'est  pas  parce 
que  l'on  diminue  la  pression  que,  immédiatement  et 
dans  le  même temps,  on  a  le  bénéfice  de  ce  qui  est 
rendu disponible aux citoyens.

Je  voudrais  que  vous  précisiez  encore  davantage 
parce que cela voudrait dire – je parle du Fédéral, mais 
je peux parler bien sûr des autres niveaux de pouvoir – 
que  c'est  une  nouvelle  cure  d'assainissement  –  ou 
d'austérité,  diront certains – pour y arriver.  Autrement 
dit, c'est diminuer les dépenses courantes pour favoriser 
les  investissements.  Je  voudrais  vous  entendre  sur  la 
médecine que vous préconisez pour y arriver.
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En ce qui concerne les investissements, nous avons 
reçu au Parlement le patron de Nestlé. C'était un samedi 
matin,  une  séance  qui  était  dédicacée  à  de  jeunes 
entrepreneurs.  Je  lui  ai  posé  la  question :  « Au  fond, 
dans  votre  entreprise,  quelle  est  la  durée 
d'amortissement des biens que vous financez ? ». Il m'a 
répondu :  « Cela  dépend  de  la  nature  de 
l'investissement, mais cela va entre 5 et 15 ans ». Quand 
je  lui  ai  dit  que  nous,  les  pouvoirs  publics,  étions 
contraints  à  le  faire  dans  l'année,  il  a  cru  que  je  lui 
racontais une blague.

Si je raconte cette anecdote, c'est pour dire combien 
a priori, malgré tout, on déforce l'initiative publique par 
rapport à l'initiative privée puisqu'un privé qui prendrait 
la place du public – cela existe, des choix ont été posés 
au  sein  de  l'Union  européenne  –  pourrait  l'amortir, 
tandis que le public ne peut pas le faire.

C'est une antienne que je veux encore répéter : il y a 
une  confusion  significative  et  dramatique  entre  le 
service  de  la  dette  et  le  financement  des 
investissements.  On  pourrait  aussi  l'organiser  de 
manière différente. Au fond, si je prends la formule des 
communes,  nous  avons  un  service  ordinaire  et  un 
service extraordinaire. Ce que l'on nous demande à nous 
– et la Région wallonne est drastique sur le sujet – c'est 
d'être à l'équilibre dans le service ordinaire, c'est-à-dire 
toutes  mes  dépenses,  mon  service  de  la  dette  et  les 
recettes.  En  sachant,  je  le  dis  d'emblée,  qu'au  niveau 
communal  on  emprunte  pour  de  l'actif,  à  quelques 
exceptions  près  pour  les  communes  sous  plan 
d'assainissement  ayant  bénéficié  d'un  type  d'emprunt. 
Pour la grande majorité d'entre elles, c'est pour financer 
de l'actif.

Si nous avions une comptabilité des titres 2, comme 
on  l'avait  par  le  passé,  c'est-à-dire  qui  permettait  de 
localiser  et  d'identifier  les  dépenses  d'investissement 
différentes des dépenses de fonctionnement, on pourrait 
rouvrir le débat sur les investissements. Cela commande 
une chose – j'avoue que nous ne l'avons pas en Région 
wallonne et  je crains  que nous ne l'ayons pas  tout de 
suite parce que cela nécessite une dépense informatique 
colossale –, c'est d'avoir une comptabilité patrimoniale 
que  nous n'avons  pas.  C'est  cela  le  drame,  parce que 
nous  ne  pouvons  pas  présenter  notre  actif.  Cela 
nécessite  un  nouveau  marché,  le  remplacement  du 
GCOM ; je ne vais pas entrer dans les détails, mais ce 
sont des sommes très importantes qui augmenteront les 
dépenses ordinaires. 

Ne  pourrait-on  quand  même  pas  envisager  une 
comptabilité double qui identifierait les investissements 
des  dépenses  ordinaires ?  En  agissant  ainsi,  nous  ne 
ferions  pas  différemment  de  ce  que  les  normes  SEC 
nous autorisent,  puisque lorsque je  donne ce que l'on 
appelle un octroi de crédit ou un octroi de participation, 
j'ai  une  correction  favorable.  Ne  pourrait-on  pas 
identifier, comme nous avons cette  correction pour ce 
que  l'on  appelle  les  dépenses  financières,  là  où  le 

pouvoir public agit comme un privé puisqu'il donne un 
octroi de crédit avec un taux d'intérêt ou un octroi de 
participation qui lui renvoie un dividende, là on lui dit : 
« D'accord,  ce  n'est  pas  une  dépense  budgétaire,  c'est 
une dépense financière » ? 

Si je viens en appui de mon propos, ne pourrait-on 
donc  pas  identifier,  par  des  items  de  comptabilité,  la 
dépense d'emprunt ou la dépense de fonctionnement, un 
peu comme on l'a organisé au niveau communal ?

Au niveau de la Belgique, pour avoir été voir des 
quantités de fois négocier après le Conseil supérieur des 
finances qui fait quoi, reconnaissons que les Régions et 
les  Communautés  de  ce  pays,  et  encore  plus  les 
pouvoirs  locaux,  n'ont  jamais  consenti  à  rien.  Cela  a 
toujours été unilatéral, le Fédéral qui dit : « Voilà mon 
objectif » et même si l'objectif régional ne se retrouve 
pas dedans, c'est quand même la Belgique fédérale qui 
parle.

Je sais que l'Union européenne ne reconnaît que les 
« États fédéraux », mais les choses évoluent. Le traité de 
Lisbonne a quand même élevé les parlements régionaux 
dans des compétences exclusives comme des parlements 
nationaux ; ce qui est notre cas.

À un moment donné, ne devrait-il  pas y avoir une 
autre  discipline  budgétaire  partagée ?  Je  sais  que  je 
formule ce vœu à un très mauvais moment puisque j'ai 
une  asymétrie  politique.  Toutefois,  j'ajoute  que  même 
lorsqu'il y avait une symétrie politique, il n'y avait pas 
autant un accord entre les différents gouvernements. Je 
veux  dire  par  là :  qui  peut  parler  au  nom d'un  pays 
comme  le  nôtre  dans  un  système  fédéral ?  J'en  veux 
pour preuve qu'il n'y a pas que la Belgique qui est en 
rébellion. L'Allemagne, on la voit rigoureuse, obsédée 
par la lutte contre les déficits publics, c'est le discours 
prégnant  de  Berlin.  Mais  quand on prend la  situation 
financière des 16 Länder, c'est beaucoup plus complexe 
que cela. Parce qu'à part quatre Länder qui sont plutôt 
riches – et on peut facilement les identifier – vous en 
avez qui s'en sortent plus ou moins et d'autres qui sont 
pauvres ou en tout cas en grande difficulté. C'est ce qui 
fait que les représentants allemands qui étaient présents 
s'en sont très vertement pris à la politique d'accueil des 
réfugiés  de  Mme Merkel  en  disant :  « Elle  nous 
empêche d'emprunter et elle nous colle des dépenses en 
plus ». On croirait entendre un débat en Belgique ; c'est 
à peu près la même chose. On pourrait prendre d'autres 
situations,  en  Italie  où  le  nord  se  plaint  du  sud,  et 
l'Espagne de la même manière.

Quelle est votre approche pour qu'il y ait une police 
partagée ? Ou alors on décide une fois pour toutes que 
le  dernier  mot  revient  à  l'État  qui  a  adhéré  à  l'Union 
européenne,  mais  c'est,  selon  moi,  méconnaître 
complètement  la  logique  européenne.  Vous  l'avez 
mentionné,  ce  qui  rend  les  choses  encore  plus 
compliquées, c'est que la politique des investissements 
est dans les mains des Communautés et Régions. Que 
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reste-t-il  au  Fédéral ?  Objectivement,  la  SNCB  et  la 
Défense  nationale  pour  citer  deux  gros  départements, 
puisque les aéroports ont été privatisés.

Comment  faire  pour  qu'à  un  moment  donné  les 
Régions  puissent  quand  même  s'exprimer ?  Avec  une 
circonstance  supplémentaire :  on  nous  dit  du  côté 
fédéral : « Il est normal, dans le solde net à financer de 
la  Belgique,  que  les  Régions  fassent  des  efforts. 
Pourquoi  les  Régions  en  seraient-elles  dispensées ? ». 
Puis-je  quand  même  rappeler  que,  dans  toutes  les 
réformes  de  l'État,  notamment  la  sixième,  il  y  a  une 
clause  de  responsabilité  financière  à  charge  des 
Régions ? Puisque si j'ai la compétence X qui me vient, 
on ne me donne pas les 100 % de la compétence et, en 
plus, on ne me donne même pas la totalité de l'évolution 
de  la  croissance.  Cela,  on  me  l'a  présenté  comme : 
« C'est  la  contribution  des  Régions  à  l'assainissement 
des  finances  publiques ».  Je  pose  alors  une  seconde 
question : ne nous fait-on pas payer deux fois ? Une fois 
par la formule de financement – puisque l'on m'a retiré 
des moyens à la source – et une fois par l'établissement 
du solde où l'on me demande encore de faire des efforts. 
Là, j'aurais aimé entendre le pilote que vous avez été – 
puisque vous avez confié que vous étiez fondateur de 
l'ICN, c'est son travail en la matière.

Enfin, c'est la loyauté qui doit exister. C'est un thème 
qui nous empoisonne, au Fédéral comme à la Région, 
où  nous  jouons  au  ping-pong,  c'est-à-dire  que  l'herbe 
que  nous  avons  coupée,  au  lieu  de  la  mettre  dans  le 
compost, on la jette au-dessus de la haie chez le voisin. 
C'est  ce  que  j'appelle  la  loyauté  réciproque.  Je  note 
quand même que nous avons, Régions et État fédéral, 
adhéré à un accord de coopération en décembre 2013. 
Celui-ci est très explicite, notamment pour les pouvoirs 
locaux :  « Si  l'un des  pouvoirs  a  pris  une mesure  qui 
déforce  le  pouvoir  dont  question,  il  se  doit  de  le 
compenser ».  C'est  un  principe  de  loyauté  parce  que 
sinon, l'un se déforce sur l'autre. 

Là  aussi,  j'aurais  aimé vous  entendre  et  que  vous 
nous indiquiez qui fait ces calculs, cela éviterait des tas 
de  débats  que  nous  avons  ici,  parfois  d'ailleurs  très 
virulents.  Selon  moi,  cela  devrait  être  le  Conseil 
supérieur  des  finances  qui  est  d'ailleurs  cité  dans 
l'accord  de  coopération  et  dans  lequel  Régions  et 
Fédéral  sont  représentés.  C'est  du  reste  une  autre 
anomalie et je voulais vous entendre à ce sujet. C'est la 
dernière  question,  elle  est  assez  provocante,  je  le 
reconnais,  mais  trouvez-vous  normal  que  les  Régions 
soient seulement représentées au Conseil supérieur des 
finances,  qu'elles  ne  le  soient  pas  qualitate  qua à 
l'Institut des comptes nationaux, qu'elles ne le soient pas 
qualitate qua à la Banque nationale ? 

Ne  voyez  pas  dans  mon  propos  une  velléité 
régionale,  d'un  fédéralisme  débridé,  mais  simplement 
l'exercice de l'autorité publique qui devrait, selon moi, 
être davantage partagé qu'il ne l'est aujourd'hui.

(M. Antoine,  Président,  reprend  place  au  fauteuil  
présidentiel)

M. le Président. - La parole est à M. Bogaert.

M. Bogaert,  professeur à l'Université de Namur et 
Commissaire au Plan honoraire.  -  Je vais répondre de 
mon mieux. 

Y a-t-il  une volonté au niveau européen  pour  que 
cela bouge ? Il y a un certain nombre d'États qui sont 
certainement demandeurs pour que cela bouge. Je pense 
à  l'Italie  ou  à  la  France,  mais  il  y  en  a  d'autres  qui 
bloquent, comme je l'ai dit, et je pense en particulier à 
l'Allemagne, mais pas qu'à elle. Pour l'Autriche ou les 
Pays-Bas,  c'est à peu près la même chose. C'est  pour 
cela que, quand je fais ce type de proposition, je le mets 
dans le cadre des règles actuelles en disant que l'on va 
faire  quelque  chose  qui  est  loin  d'être  laxiste.  Au 
contraire, on va essayer d'être encore plus durs, mais en 
essayant de raisonner et d'avoir un raisonnement qui soit 
théoriquement plus fondé que ce n'est le cas aujourd'hui.

Y a-t-il de la volonté pour le moment ? Je dois vous 
avouer que je ne suis plus aux affaires, donc je ne suis 
plus capable de vous répondre.

Est-ce que je fais la promotion de ce papier ? Je suis 
ici.  De  nouveau,  je  ne  suis  plus  vraiment  dans  les 
cercles  qui  me  permettent  de  faire  cela.  Je  réponds 
quand on me demande de venir parler, mais cela s'arrête 
là.

Y  a-t-il  d'autres  propositions  sur  la  table ?  De 
nouveau, je dois vous avouer que je n'en sais rien. Je 
pense, d'après le peu de contacts que j'ai, qu'il y a des 
choses dans l'air. On voit que la situation actuelle n'est 
pas satisfaisante. Je vous ai parlé du critère de la dette ; 
manifestement, les premiers à être mal à l'aise vis-à-vis 
de ce critère, c'est la Commission elle-même qui ne sait 
pas quoi en faire parce qu'elle doit appliquer les textes et 
elle est incapable de le faire. Il en va de même pour le 
critère du MTO aussi. 

On est  en  train  de  se  rendre  compte  qu'il  y  a  un 
conflit entre les problèmes financiers et le problème de 
la croissance et que, à un moment donné, quand on aura 
réglé le problème financier, il faudrait peut-être revenir 
à  un  raisonnement  qui  tienne  plus  compte  de  la 
croissance. 

La crise des dettes souveraines, qui a succédé à la 
crise économique elle-même, la crise financière qui n'est 
pas  une  crise  économique  à  la  base,  mais  une  crise 
financière, tout cela a mis les cercles européens, que ce 
soit la Commission ou les autres, dans une panique. Il y 
a eu la Grèce, le problème de la contagion sur l'Espagne, 
sur le Portugal et sur les autres ; cela a été la panique 
devant la possible dislocation de l'Union européenne, ou 
en tout cas de la zone euro.
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On a pris toute une série de mesures pour faire en 
sorte  que,  financièrement,  tout  cela  fonctionne  et 
manifestement  cela  a  l'air  de  se  calmer,  encore  qu'en 
Grèce ce n'est pas tout à fait bien, mais pour le reste, 
cela a l'air de se calmer.

Maintenant,  je  pense  que  l'on  pourrait  peut-être 
essayer de revenir à des raisonnements économiques un 
peu plus sains. 

Cela n'empêche que le problème de la dette est là. Je 
vous ai  montré la  dette  et  son augmentation.  Cela va 
nous peser sur la croissance ; pas que sur nous d'ailleurs, 
pour  les  États-Unis,  c'est  la  même  chose.  Cela  va 
continuer  à  être  un problème,  mais  je  suis  convaincu 
que  l'on  ne  réglera  pas  le  problème  de  la  dette  par 
l'austérité seule. Que l'on soit rigoureux et que l'on ait 
un raisonnement correct, oui, mais cela ne se fera pas 
sans réorienter les dépenses et les recettes vers plus de 
croissance. Il faut réorienter les dépenses et les recettes 
fiscales vers plus de croissance et aller vers cela.

Je vous ai parlé du coût budgétaire du vieillissement. 
On fait  des  projections à  long terme et  on prend des 
hypothèses  pour  calculer  quelle  est  la  croissance 
économique d'ici  20 ans,  30 ans,  40 ans,  pour intégrer 
cela  dans  le  raisonnement.  On  prend  les  taux  de 
croissance des dernières décennies et l'on prolonge cela 
dans le futur. Je me suis posé la question suivante : « Il 
y a des tenants de la croissance zéro, maintenant. Si l'on 
faisait  cela ?  Si  l'on  avait  une  croissance  zéro  à  long 
terme,  que  se  passerait-il ? ».  Le  coût  budgétaire  du 
vieillissement, au lieu d'être de 7,5 % à l'époque, aurait 
été  de  15 %.  C'est  vous  dire  que  la  croissance  a  un 
impact énorme sur la situation financière.

Concernant les règles SEC, je n'ai pas grand-chose à 
dire sur le sujet, elles sont là. Vous savez tous comment 
tout cela s'est déroulé. Les règles SEC sont des règles 
qui proviennent de négociations internationales, non pas 
seulement au niveau européen, mais au niveau mondial. 
C'est  l'ONU.  On  a  des  règles  et  les  institutions 
statistiques les appliquaient, bon an, mal an, avec plus 
ou  moins d'écart  par  rapport  à  ce  qu'il  faudrait  faire. 
Suite  à  la  situation  de  la  Grèce,  suite  au  fait  que  la 
Grèce est rentrée dans l'Union européenne en fraudant 
magistralement sur ses statistiques...

(Réaction d'un intervenant)

On le savait, d'accord. Maintenant, on est revenu en 
arrière  et  on a  dit :  « Eurostat,  on applique  les  règles 
SEC ».  Eurostat  applique  les  règles  SEC  et  avec 
maintenant les nouveaux traités, les nouveaux Six-Pack 
et  Two-Pack,  les  responsabilités,  les  institutions 
statistiques  –  et  d'Eurostat  en  particulier  –  ont  été 
accrues. Ce sont des institutions indépendantes et elles 
doivent appliquer des règles telles qu'elles existent.

Ce  que  j'ai  voulu  dire  ici  –  parce  que  c'est  un 
problème  que  l'on  me présente  régulièrement  –,  c'est 

que le problème, ce ne sont pas les règles comptables. 
On peut toujours se battre contre les chiffres, mais les 
règles  comptables  ne  sont  pas  le  problème.  Le 
problème, ce sont les objectifs que l'on se donne. C'est 
pour cela que j'ai voulu changer les choses, en disant : 
« Au  lieu  d'inventer  des  PPP,  des  SOFICO  ou  des 
machins  comme  cela  pour  pouvoir  passer  à  côté  des 
objectifs, établissons des règles comptables correctes et 
changeons les objectifs si l'on veut changer les objectifs. 
Sinon,  cela  ne  va  pas ».  L'idée,  pour  moi,  est  plutôt 
d'aller dans ce sens-là, mais je vous avoue effectivement 
que je suis peut-être un peu trop économiste et pas assez 
politique. 

C'est un peu la même chose pour la règle d'or. Une 
des grandes objections contre la règle d'or est de dire : 
« Oui, mais si l'on commence comme cela, chaque État 
va  venir  en  essayant  de  faire  passer  dans  les 
investissements des trucs qui n'ont rien à y faire ». C'est 
déjà le cas. 

Je  dis  que  si  l'on  a  un  organe  statistique  comme 
Eurostat  qui,  indépendamment,  fait  fonctionner  les 
règles correctement, à ce moment-là, on peut dire : « Un 
investissement public, c'est cela et on peut le financer 
par l'emprunt ». 

Mais  si  l'on  n'a  pas  cette  garantie  que  l'on  a  un 
institut  de  statistiques  qui  opère  indépendamment  et 
correctement, on n'arrivera jamais à établir des objectifs 
cohérents et rationnels. 

Cela,  c'est  pour  la  question  des  règles  SEC,  mon 
opinion sur la règle SEC. Maintenant,  on peut rentrer 
dans plus de détails.

Effectivement,  le  plan  Juncker,  c'est  en  fait  de 
nouveau  une  des  critiques  que  l'on  faisait  aux 
investissements publics et à la règle d'or, c'était de dire 
que l'on va utiliser les investissements publics comme 
instrument  contracyclique,  anticonjoncturel, 
antidépression. 

Ce n'est pas une très bonne idée, ce n'est pas un bon 
instrument pour faire cela, c'est plus un instrument pour 
faire  de  la  politique  structurelle.  Je  pense  qu'ici,  c'est 
l'optique que moi, en tout cas, j'ai essayé d'adopter. 

Le plan Juncker, c'est plutôt le contraire. C'est avoir 
une plus grande flexibilité, faire un plan pour nous sortir 
de  l'impasse  dans  laquelle  on  est,  mais  avec  toute  la 
difficulté que cela représente et tout en restant dans les 
règles que l'on a pour le moment. 

On va donc avoir effectivement plus de flexibilité, 
mais  cela  aura  sans  doute  un  impact.  Je  pense  que 
l'impact sera relativement marginal,  en tout cas sur la 
croissance potentielle. Je ne pense pas que cela va avoir 
un impact, c'est mon opinion. Je pense qu'il faut changer 
les règles structurelles, c'était mon sujet. 
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Vous  me  demandiez :  comment  est-ce  perçu ?  De 
nouveau, j'ai  du mal à vous répondre.  La seule chose 
que je puis vous dire, c'est qu'au niveau des organismes 
internationaux, de la commission, et cetera, tout ce qui 
est réglé d'or est très mal perçu depuis 2004-2005. C'est 
très mal perçu à cause des critiques que j'ai faites – les 
arguments  contre  –  que  sont  la  politique 
anticonjoncturelle  et  surtout  la  manipulation  des 
statistiques. 

Maintenant, avec les nouveaux traités, avec le Six-
Pack  et  le  Two-Pack,  il  y  a  moyen  de  faire  cela 
correctement. 

Venons-en à vos questions,  Monsieur le  Président, 
qui sont vraiment très fouillées. D'abord, je ne sais pas 
si je les prends une par une. Concernant le  tax shift, je 
pense  que  celui-ci  est  un  tax  shift en  principe.  On 
change donc un mode de prélèvement par un autre mode 
de prélèvement. Si l'on commence à financer le tax shift  
par  une  diminution  des  investissements,  on  est  mal 
parce que, effectivement, cela veut dire que l'on diminue 
quelque  chose  qui  a  un  effet  sur  le  PIB  avec  un 
multiplicateur qui est supérieur à un avec un « truc » qui 
a un effet sur le PIB qui a un multiplicateur inférieur à 
un et largement. Cela ne va pas. En tout cas, ce n'est pas 
cela qu'il faut faire. 

Je  dirais  la  même  chose  pour  l'emploi  d'ailleurs. 
L'emploi public est dans le même cas ; ce qui n'empêche 
qu'il faut rationaliser, et cetera. 

Le problème du  tax shift, à mon sens – là, je parle 
personnellement – c'est un problème récurrent qui vient 
de nouveau d'éléments structurels dans notre économie 
belge qui font que l'on en arrive à avoir des dérapages 
de compétitivité qui doivent être après colmatés et qui 
ne peuvent l'être  que par  une réduction des  taxes qui 
portent sur le travail. 

On  fait  donc  une  espèce  de  dévaluation  interne, 
comme on appelle cela, on baisse les charges qui pèsent 
sur  les  entreprises  ou sur  le  coût  du travail  et  on les 
finance  par  d'autres  types  de  prélèvements  qui  ne 
portent pas sur le travail ou sur la compétitivité. 

Ce  que  l'on  devrait  peut-être  se  poser  comme 
question,  c'est :  à  la  base,  ne  devrait-on  pas  essayer 
d'éviter  les  dérapages  ou  en  tout  cas  d'avoir  des 
mécanismes de correction différents ? Je pense que là, 
on n'est plus dans le domaine de l'économie, on est dans 
le domaine de la politique et de la politique économique 
qui  est  de  dire  que  les  salaires  sont  négociés,  en 
Belgique il n'y a pas de dérégulations du marché telles 
que les salaires... Il y a un modèle social de négociations 
salariales encadré par une loi qui est la loi de 1996 sur 
l'évolution des salaires. Cette loi, plus l'indexation, font 
que, chaque fois qu'il y a un AIP – c'est-à-dire tous les 
deux ans – les  partenaires sociaux se tournent vers le 
Gouvernement en lui demandant de diminuer les taxes 

sur le travail de telle manière que l'on puisse augmenter 
les salaires. Je suis brutal, mais c'est à peu près cela.

Ce qui  veut  dire  que  l'on est  dans le  royaume du 
surréalisme puisque l'on demande au Gouvernement de 
financer, de subsidier l'augmentation des salaires dans le 
secteur privé. 

C'est là le truc de base à essayer de changer. Cela 
n'empêche que, quand il y a des dérapages, il faut les 
corriger  et  le  tax  shift en  principe,  de  même que les 
autres  mesures  qui  ont  été  prises,  vise  précisément  à 
corriger cela. 

Je voudrais  vous signaler  – parce que cette  loi  de 
1996, on peut en dire ce que l'on veut – que cette loi de 
1996 nous a vraisemblablement empêchés d'être dans le 
cas  de  l'Espagne  ou  du  Portugal  ou  de  la  Grèce  ou 
même de l'Italie qui, eux, ont connu des dérapages.

Si  vous  prenez  les  pays  qui  sont  en  grande  crise 
financière, on a accusé leur déficit et leurs dettes – je 
peux vous montrer  un tableau –,  mais ce n'est  pas  le 
principal  problème.  Leur  principal  problème,  c'est  le 
dérapage de leurs coûts salariaux. 

Je pense que nous, avec la loi sur la compétitivité, 
avons  pu  contenir  l'augmentation  des  salaires  et  cela 
s'est  fait  évidemment  au  prix  d'un  certain  nombre  de 
mesures de  tax shift, parce que  le  tax shift  actuel,  ce 
n'est pas le premier. Quand j'ai commencé ma carrière, 
on parlait déjà de cela.  Le premier  tax shift qui a été 
opéré, c'est celui qui a été proposé d'ailleurs par nous, 
au Bureau fédéral du Plan en 1981 – vous n'étiez pas né 
peut-être – et c'était l'opération Maribel. 

M. le Président. -  Avec une dévaluation monétaire 
des emprunts. 

M. Bogaert,  professeur à l'Université de Namur et 
Commissaire  au  Plan  honoraire.  -  Oui,  parce  que  ce 
n'était pas suffisant.

Le deuxième point que vous souleviez, qui était le 
problème  budget  ordinaire,  budget  extraordinaire,  je 
suis tout à fait d'accord. Si l'on en arrive à une règle qui 
est le type de la règle d'or, on pourrait très bien revenir 
sur cette idée de budget ordinaire, budget extraordinaire, 
mais à condition – et  cela ne demanderait  pas grand-
chose  –  de  faire  en  sorte  que  les  règles  comptables 
soient  calquées  sur  les  items  de  la  comptabilité 
nationale.  Ce qui  ne  demanderait  pas  énormément  de 
choses.

M. le Président. - Comme dans les communes. 

M. Bogaert,  professeur à l'Université de Namur et 
Commissaire au Plan honoraire. - Oui. 

Il  y  a  un  point  un  peu  différent,  c'est  qu'en 
comptabilité nationale, les amortissements, ce sont des 
amortissements  physiques,  et  les  amortissements 
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d'emprunts, ce sont des mouvements financiers. C'est la 
seule différence. 

Après  cela,  Monsieur  le  Président,  vous êtes  parti 
dans  des  problèmes plutôt  politiques  dans  lesquels  je 
vais avoir  beaucoup de mal à m'insérer et  notamment 
sur cette question fédérale. 

C'est le Fédéral qui, finalement, donne la direction et 
impose aux Régions un certain nombre de directives qui 
viennent du niveau européen.

Je suis d'accord sur une chose : c'est de dire que c'est 
le Fédéral, jusqu'il y a peu, qui en général discute, au 
niveau européen, des normes et des objectifs et qui les 
accepte, oui ou non. Tout ce truc sur les règles du MTO, 
et cetera, forcément, c'est le Fédéral qui a pris cela en 
charge.

Mon expérience – moins maintenant, mais avant le 
Gouvernement Di Rupo – était plutôt l'inverse, c'est-à-
dire que le Fédéral prenait tout en charge et essayait de 
faire en sorte que les Régions soient à l'abri des impacts 
des règles européennes. Souvent, quand il fallait mettre 
de l'argent en plus, cela venait du Fédéral. Maintenant, 
avec la sixième réforme de l'État, je pense que ce n'est 
plus possible, le Fédéral n'a plus les moyens. S'il  faut 
faire des ajustements, on les fait dans la fiscalité ou on 
les  fait  dans  la  sécurité  sociale.  Que  ce  soit  l'un  ou 
l'autre, cela devient de plus en plus touchy de toucher à 
cela. D'où cette volonté, je pense, de la part du Fédéral 
de  dire :  « Maintenant,  les  Régions  doivent  peut-être 
plus prendre en charge la logique européenne ». 

Je  suis  très  heureux  que  l'on  ait  créé  une 
Commission  chargée  des  questions  européennes  au 
niveau du Parlement wallon, parce que cela manquait 
vraiment.  Je  me souviens,  quand  j'étais  en  charge  au 
Bureau fédéral du Plan, au niveau de tout ce qui était 
européen,  les  Régions  étaient  totalement  inexistantes. 
Quand  il  fallait  discuter  du  programme  national  de 
réforme,  personne  ne  savait  de  quoi  il  s'agissait. 
Maintenant,  qu'on le  prenne en  charge,  je  trouve que 
c'est  une  très  bonne chose.  Je  pense  que  les  Régions 
doivent effectivement être beaucoup plus responsables 
vis-à-vis  de  l'Union  européenne.  De  toute  façon,  le 
Fédéral n'a plus les moyens seul de faire face à tout cela.

Je suis à 100 % d'accord avec vous. D'un autre côté, 
on reporte aussi à avant le Gouvernement précédent, la 
manière  dont  le  Conseil  supérieur  des  finances 
raisonnait  était  totalement  erronée.  C'est  ce  que  l'on 
disait tout à l'heure, que les Régions fassent aussi une 
partie  de  l'effort  de  l'assainissement  des  finances 
publiques. C'est absurde, ce n'est pas de cela qu'il s'agit. 
Si  les  Régions ont un déficit  nul,  pourquoi  devraient-
elles faire un surplus ? Si elles font des investissements 
qui peuvent être financés par l'emprunt, pourquoi ne le 
feraient-elles  pas ?  Il  faut  plutôt  raisonner  en 
économiste  sur  les  niveaux et  pas  sur  l'effort  à  faire, 
même  si,  politiquement  –  cela,  je  suis  tout  à  fait 

d'accord – ce sont les efforts que l'on va mesurer. Ce 
sont les mesures que l'on va faire qui vont être prises en 
charge. Le coût politique sera vraisemblablement le coût 
des mesures. Donc, on va essayer de partager l'effort au 
niveau  fédéral  et  au  niveau  régional,  mais  c'est  une 
mauvaise solution. Il faut raisonner rationnellement. On 
doit avoir un niveau de déficit qui doit être rationnel et 
pas en termes d'efforts, en termes de niveau.

En ce qui concerne loyauté,  réciproque, accord de 
coopération, je dois dire que je ne sais pas trop. Je ne 
me souviens plus très bien de la question. 

M. le Président. -  C'est l'accord de coopération qui 
détermine, en 2013, que si un des niveaux de pouvoir, 
Fédéral  ou  fédéré,  prend  des  mesures  qui  s'avèrent 
négatives pour le résultat comptable des communes, il y 
a  une  obligation  dans  les  18 mois  de  le  corriger. 
Évidemment,  la question – je crois qu'elle n'a pas été 
tout à fait identifiée – est : qu'est-ce qu'un écart négatif, 
le lien de causalité et la compensation ? C'est là où le 
texte est vertueux, mais les modalités à mon avis font 
défaut.

M. Bogaert,  professeur à l'Université de Namur et 
Commissaire  au  Plan  honoraire.  -  De  nouveau, 
raisonnons en économistes. Si l'on prend une mesure au 
niveau fédéral qui a un impact sur les entreprises, sur les 
communes  ou  sur  les  autres  pouvoirs  et  que  cette 
mesure a une raison d'être, structurellement, je ne vois 
pas pourquoi il faudrait commencer à subsidier, que ce 
soient les entreprises, les communes ou que ce soient les 
Régions. Il faut que cela ait une raison d'être et pas qu'il 
y ait de nouveau une répartition des efforts ou des coûts 
politiques. Là, je n'ai rien à dire sur ce sujet.

Par contre, le même accord intégrait un point qui me 
paraît important et essentiel pour cette commission, c'est 
le problème des institutions indépendantes, où je pense 
que les Régions doivent essayer d'être présentes,  mais 
de manière indépendante.

Je vais  de nouveau parler  en mon nom personnel. 
J'étais  au  conseil  de  l'Institut  des  comptes  nationaux, 
j'étais au Bureau fédéral du Plan. À la Banque nationale, 
je ne suis pas. Effectivement, les Régions ont leur sens 
dans un certain nombre d'organismes, certainement au 
niveau  politique,  mais  au  niveau  de  ces  organes  qui 
doivent  être  indépendants  –  je  pense  à  la  Banque 
nationale,  au  Bureau  fédéral  du  Plan,  à  l'Institut  des 
comptes  nationaux  ou  à  l'Institut  des  statistiques, 
d'ailleurs – je pense que, s'il faut des gens qui viennent 
des  Régions,  il  faut  que  ce  soient  des  gens  qui  sont 
indépendants,  qui  ont  le  statut.  Cela  a  été  la  grosse 
problématique  au  niveau  de  l'Institut  des  comptes 
nationaux. On n'est pas parvenu à dire au niveau de la 
Région :  « On  va  venir  avec  une  institution  qui  est 
indépendante ».  Je  crois  que  le  problème  a  été  réglé, 
mais je ne sais pas exactement comment.
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Ceci  pour  répondre  aussi  à  cette  question  de  la 
présence  des  Régions  dans  le  Conseil  supérieur  des 
finances, dans l'Institut des comptes nationaux, et cetera. 
Ces institutions, si elles ne sont pas indépendantes, ne 
sont pas crédibles. Si elles ne sont pas crédibles, elles 
n'ont aucune longévité ou durabilité.

Quand  les  institutions  ont  un  rôle  de 
recommandation politique, et cetera, c'est peut-être un 
peu  plus  tangent,  mais  c'est  une  des  raisons  pour 
lesquelles,  si  vous  suivez  le  Two-Pack,  en  Belgique, 
comme  dans  les  autres  pays,  on  doit  avoir  une 
institution  fiscale,  independent  fiscal  institution,  donc 
une  institution  budgétaire  indépendante  qui  fait  les 
prévisions  budgétaires  et  des  recommandations  en 
termes budgétaires. En Belgique, on a réglé le problème 
en disant : « On va prendre la situation telle qu'elle est 
aujourd'hui et qu'elle a été pensée dans le passé », c'est-
à-dire le Bureau fédéral du Plan fait les prévisions, le 
Conseil supérieur des finances fait les recommandations 
et  l'Institution  des  comptes  nationaux  fait  les 
statistiques.  C'est  comment  on  a  pensé  les  choses  en 
1994-1995, quand on a mis tout cela en place. 

J'étais  dans  les  négociateurs,  puisque  j'étais  au 
Bureau fédéral du Plan à ce moment-là. Ma volonté a 
toujours été de dire : « Le Bureau fédéral du Plan ne fait 
que des prévisions. Il ne fait pas de recommandation. » 
Pourquoi ? Parce que je savais que si je ne faisais pas 
cela, si l'on se lançait dans des recommandations stricto 
sensu, on allait avoir des interventions politiques. D'où 
l'idée de dire que l'on ne fait plus cela, on n'en fait pas. 
Depuis lors, il n'y a jamais eu d'intervention politique, 
ce qui montre, je crois, que j'avais raison.

Même problème, Conseil supérieur des finances, on 
veut des représentants des Régions dans le secrétariat du 
Conseil  supérieur  des  finances,  d'accord,  mais  si  ces 
gens  sont  là  pour  faire  passer  des  idées  purement 
politiques en trafiquant les chiffres, cela ne durera pas 
longtemps. On sera crossé par  la  Commission.  On va 
dire :  « les  fiscal  institutions en Belgique ne  sont  pas 
indépendantes ». 

Je  suis  100 %  partisan  qu'il  y  ait  des  gens,  des 
Régions  qui  fassent  partie  de  ces  organismes,  mais  à 
condition que dans les  Régions,  ces  gens proviennent 
d'institutions indépendantes dans les Régions. 

Je  ne  sais  pas  si  je  me  suis  fait  suffisamment 
comprendre.

M. le Président. - Si  je  peux  me  permettre  une 
petite incise, il y en a un que vous n'avez pas cité, qui 
est  déterminant,  c'est  la  section  d'études du  ministère 
des  Finances,  parce  que  c'est  là  que  tous  les 
gouvernements vont à la source. On a là aujourd'hui une 
source unique qui ne donne pas lieu et qui ne peut pas 
donner lieu à contradiction, alors que parfois ce serait 

nécessaire.  Reconnaissons  toutefois  qu'il  y  a  une 
personne, peut-être deux, une dame très connue dont je 
ne citerai pas le nom, nous sommes tous pendus à ses 
lèvres,  tous  les  gouvernements.  Or,  dans  la  section 
d'étude  du  ministère  des  Finances,  c'est  strictement 
fédéral.

M. Bogaert,  professeur à l'Université de Namur et 
Commissaire  au  Plan  honoraire.  -  C'est  ce  que  l'on 
appelle le secrétariat du Conseil supérieur des finances 
et maintenant, il  va y avoir des membres des Régions 
dans ce Conseil. Comment cela va-t-il fonctionner ? Je 
n'en sais rien. De toute façon, ils font partie du ministère 
des Finances. Personnellement, je ne peux pas dire que 
ce soit un organe indépendant, mais à partir du moment 
où c'est géré par le Conseil supérieur des finances, j'ai 
un peu plus conscience, mais en principe, un ministère 
des finances, ce n'est pas...

M. le Président. -  C'est  parce  que  dans  tous  les 
transferts de compétences, jamais ces services n'ont fait 
l'objet  d'une  forme  de  régionalisation.  On  a  toujours 
immunisé ces services de toute forme de régionalisation 
et c'est ce qui rend mal aisé le dialogue fédéré-Fédéral.

M. Bogaert,  professeur à l'Université de Namur et 
Commissaire au Plan honoraire.  -  Cela dit,  je suis un 
peu surpris, parce qu'au niveau des chiffres du passé, si 
vous voulez une source, ce sont les comptes nationaux 
et  les  comptes nationaux ne sont pas  faits  au Conseil 
supérieur des finances. Si vous voulez une source pour 
le futur, c'est le Bureau fédéral du Plan et ce n'est pas le 
Conseil  supérieur  des  finances.  Vous  avez  donc deux 
sources qui n'ont rien à voir avec cette personne et je 
vois  que  de  plus  en  plus  le  Conseil  supérieur  des 
finances se base sur le Bureau fédéral du Plan pour les 
prévisions.

M. le Président. -  Y  a-t-il  d'autres  réactions ? 
Comme nous sommes proches des 14 heures – qui est 
une  heure  fatidique  pour  nous,  puisque  les  autres 
commissions  vont  commencer  –  puis-je  être  votre 
interprète pour remercier notre orateur pour la qualité de 
son exposé, son caractère novateur, mais aussi pour les 
réponses  qu'il  nous  a  apportées  avec  beaucoup  de 
sincérité.

Confiance au président et au rapporteur

M. le Président. -  La  confiance  est  accordée,  à 
l'unanimité  des  membres,  au  président  et  à  la 
rapporteuse pour l'élaboration du rapport.

Ceci clôt nos travaux de ce jour.

La séance est levée.

- La séance est levée a 13 heures 52 minutes.
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LISTE DES INTERVENANTS

M. André Antoine, Président
M. Henri Bogaert, professeur à l'Université de Namur et Commissaire au Plan honoraire
Mme Virginie Defrang-Firket, MR
M. Vincent Sampaoli, PS
Mme Marie-Dominique Simonet, cdH
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ABRÉVIATIONS COURANTES

ACS accord sur le commerce des services
AIP aide à l'installation des personnels de l'État 
ECOFIN Conseil « Affaires économiques et financières »
GCOM Global change observation mission
ICN Institut des comptes nationaux
MTO Medium-Term Objective – objectif à moyen terme
OMC Organisation mondiale du commerce
ONU Organisation des Nations Unies
PIB produit intérieur brut
PPP partenariat public-privé
SEC Système européen des comptes économiques intégrés
SEC 2010 nouveau système européen des comptes nationaux et régionaux
SNCB Société nationale des Chemins de fer belges
SOFICO Société wallonne de Financement complémentaire des Infrastructures
TiSA Trade in Services Agreement
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	Désignation d'un rapporteur
	Audition de M. Bogaert, professeur à l'Université de Namur et Commissaire au Plan honoraire
	Échange de vues
	Confiance au président et au rapporteur

	Liste des intervenants
	Abréviations courantes

