
ACATIS Investment Kapitalverwaltungsgesellschaft mbH, mainBuilding, Taunusanlage 18, D-60325 Frankfurt am Main, Tel.: +49/ 69/ 97 58 37-77, anfragen@acatis.de, http://www.acatis.de 
ACATIS Service GmbH, Güetli 166, CH-9428 Walzenhausen, Tel: +41 / 71 / 886 45 51, E-Mail: info@acatis.ch, Info: www.acatis.ch 

RAPPORT SUR L’ETAT DE L’ECONOMIE    
02/2025  

 

Élection pour redressement économique ? 
Prof. Dr. Dr. h.c. Lars P. Feld, Universität Freiburg und Walter Eucken Institut 
 

 

Les élections au Bundestag allemand auront lieu le 23 
février. L’Allemagne est, une fois de plus, confrontée à de 
grands défis qui concernent en premier lieu, la politique 
étrangère, la sécurité et la défense. Depuis la réunification 
et la soi-disant « fin de l’histoire », comme Francis Fu-
kuyama qualifiait la victoire des démocraties libérales de 
l’Ouest sur la dictature socialiste, il n’a jamais été aussi 
évident qu’aujourd’hui que le monde se trouve dans une 
gigantesque situation de rivalité : les États autoritaires de 
l’Est affrontent les démocraties libérales de l’Ouest. Aucun 
des deux blocs n’est intrinsèquement consolidé et c’est 
particulièrement vrai pour les États occidentaux.  

C’est là que se trouve la principale mission du gouverne-
ment fédéral. Il doit rafraîchir le partenariat transatlantique 
et veiller à une plus grande cohésion entre les États-Unis 
et l’UE, tant en en matière de sécurité que de politique 
commerciale. Ce n’est pas chose aisé avec une administra-
tion Trump qui semble ne pas savoir faire la différence 
entre amis et ennemis. Mais peut-être que nous, Euro-
péens, devrions-nous aussi nous demander si nous traitons 
équitablement les États-Unis. Quoi qu’il en soit, 
l’Allemagne devra s’armer davantage et revoir sa stratégie 
de sécurité. 

En deuxième lieu, le nouveau gouvernement fédéral doit 
procéder à une réorientation de sa politique économique. 
L’économie allemande en est vraisemblablement à sa 
quatrième année de stagnation, ce qui ne s’était encore 
jamais produit dans l’après-guerre. L’analyse minutieuse des 
circonstances n’autorise d’autre conclusion que celle d’une 
grave crise structurelle. Les entreprises censées investir en 
Allemagne doivent bénéficier de meilleures conditions 
d’investissement, sinon le pays souffrira d’un manque 
d’investissements. Ce n’est pas en distribuant de-ci de-là 
des subventions, de manière sélective et limitée dans le 
temps, à des entreprises et des branches sélectionnées 
pour des activités désirées car répondant à un sens du 
beau et du bien dans le droit fil du romantisme allemand 
qu’on améliorera les conditions d’investissement. Il faut 
procéder à une réduction massive des coûts.  

À cet effet, il y a lieu de réduire la densité de la réglemen-
tation. La protection des données est trop stricte, les 
réglementations en matière de protection de 
l’environnement et du climat sont excessives, le droit de la 
construction est beaucoup trop étendu et complexe. Il en 
va de même du droit du travail. Autant de domaines où 
une dérégulation s’impose. Les coûts de l’énergie sont en 
outre trop élevés et il faudrait par conséquent réformer le 
marché de l’électricité et d’une manière générale 
l’approvisionnement en énergie. Les marchés de capacité 
réglementés par l’État de manière parcellaire sur fond de 
pseudos enchères sont une mauvaise solution pour le 

marché de l’électricité. Une tarification nodale et des prix 
différenciés par régions sont indispensables.  

Enfin et surtout, la pression fiscale est trop lourde. Les 
États-Unis vont bientôt réduire le taux d’imposition des 
entreprises à 15%, soit la moitié de la pression fiscale 
allemande sur les sociétés de capitaux (impôt sur les socié-
tés et taxe professionnelle ainsi que la taxe de solidarité). 
Une réduction d’au moins 5 %, soit le niveau français, serait 
nécessaire pour ne pas décrocher totalement. La prime à 
l’investissement, dont il est également question, qui serait 
limitée à cinq ans en fonction du programme électoral et 
dont pourraient également bénéficier des entreprises 
déficitaires, relève en revanche de la politique 
d’allègements fiscaux sélectifs qui a dominé la législature 
qui prend fin. Cette prime agissant comme un amortisse-
ment exceptionnel, supérieur à la dépréciation réelle, et 
qui est en même temps censée bénéficier à des entre-
prises déficitaires, elle s’apparente à un subventionnement 
général des entreprises investissant en Allemagne. À ce 
titre, elle est donc logiquement menacée par la législation 
européenne sur les aides d’État. Cette approche démontre 
en outre le caractère sélectif de cette mesure. Cela de-
vient encore plus évident si l’on tient compte de la propo-
sition de la Fédération des syndicats allemands (DGB) 
selon laquelle cette prime ne devrait bénéficier qu’aux 
entreprises signataires d’une convention collective natio-
nale. Cela signifierait la poursuite de l’absurde pilotage des 
investissements.  

En troisième lieu, le nouveau gouvernement fédéral devra 
s’occuper de la stabilité. L’inflation est certes retombée à 
un niveau proche de l’objectif de la BCE. Mais elle reste 
encore supérieure à cet objectif et rien ne permet 
d’assurer que les prix connaîtront cette année un nouvel 
apaisement. Le maintien de la stabilité des prix est une des 
missions de la BCE, mais la politique budgétaire joue un 
rôle important dans l’inflation. Compte tenu du niveau 
élevé de l’endettement public aux États-Unis et dans l’UE, 
le gouvernement fédéral devrait continuer à miser sur une 
politique budgétaire solide dans le cadre du frein à 
l’endettement. Les marchés obligataires sont déjà suffi-
samment nerveux. 
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