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Y a-t-il des raisons d’étre optimiste ?

Prof. Dr. Dr. h.c. Lars P. Feld, Universitat Freiburg und Walter Eucken Institut

La situation politique et économique actuelle mondiale
met les nerfs a rude épreuve, méme ceux des plus opti-
mistes. L'administration Trump mise sur la confrontation
avec les amis et avec les adversaires des Ftats-Unis. Si la
rivalité avec la Chine venait a monter en puissance sur
fond d'escalade de la guerre commerciale, ce serait un
signal d'alarme suffisamment fort pour l'ordre politique
mondial. De plus, Trump écrase les alliés des Etats-Unis, et
notamment les Européens, de hausse des droits de dou-
ane. Et comme si ¢a ne suffisait pas, les Etats-Unis com-
promettent ainsi leur réle de havre de paix pour les inves-
tisseurs. Jouissant toujours du privilege exorbitant de pos-
séder la monnaie de réserve du monde, ils peuvent
s'endetter a des taux d'intérét nettement inférieurs a ce
que leur situation dendettement élevé (a ['étranger)
devrait normalement permettre, que ce soit au niveau de
I'Etat, des consommateurs ou des entreprises.

La situation économique en Allemagne n'est pas non plus
de nature a susciter des débordements de joie. Le pays se
trouve en quatrieme année de stagnation et le contexte
économique extérieur pourrait méme le pousser dans une
vraie récession. Au-dela de toutes les spécificités conjonc-
turelles, 'origine de cette situation est un probléme struc-
turel de I'économie allemande. La production industrielle a
amorcé un recul dés le début de I'année 2018 et les en-
treprises allemandes restent toujours peu disposées a
investir. Les investissements se font principalement a
I'étranger et les investissements étrangers directs se font
de plus en plus rarement en Allemagne. Des installations
industrielles sur le sol allemand sont méme démantelées
pour étre reconstruites dans d'autres pays.

Dans ce contexte, le seul remede serait une politique de
l'offre tenant compte de la situation des colts des entre-
prises et veillant a ce que travailler, investir et prendre des
risques redeviennent gratifiants. L'investissement privé est
faible en Allemagne parce que les entreprises y subissent
un mélange toxique de colts excessifs. Le colt du travail
est trop élevé et depuis 201 |, les colts salariaux unitaires
semblent pris dans une inexorable spirale a la hausse. La
pression fiscale est I'une des plus élevées au monde.
Lintensité réglementaire asphyxie les entreprises et les
colts de I'énergie restent trés élevés, malgré une certaine
détente consécutive aprés la crise énergétique déclenchée
par la guerre d'agression russe contre I'Ukraine.

Le gouvernement de coalition dit des « feux tricolores » a
échoué a s'entendre sur un programme de politique de
I'offre sans nouvel endettement. Le nouveau gouverne-
ment fédéral a pu, dans un premier temps, balayer cette
pomme de discorde en s'appuyant sur l'ancienne composi-
tion du Bundestag. L'accord de coalition reste toutefois en
deca des attentes a de nombreux égards. La politique de
lemploi et la politique sociale se caractérisent par un
allegre maintien du statu quo. Du coté de la réglementa-
tion du travail, un amendement a la loi sur le temps de
travail devrait alleger les entreprises. Or, méme si ce projet
était mis en ceuvre sans aucune concession, il y a lieu de
s'attendre a ce que les syndicats reproduisent la réglemen-
tation actuelle par le biais de conventions collectives. Une

loi sur le respect des conventions collectives garantira en
revanche l'augmentation de la charge réglementaire pesant
sur les entreprises.

La politique fiscale fait un peu meilleure figure. Dans un
premier temps, les entreprises bénéficieront d'un
allégement fiscal sous forme d'amortissements exception-
nels de 30 % par an pendant trois ans. A partir de la
quatrieme année, le gouvernement fédéral propose une
réduction des taux d'imposition des sociétés d'un pourcent
par an pendant cing ans. On ne peut certes pas parler de
révolution en matiere de politique de soutien a
limplantation locale, mais cela devrait avoir un certain
pouvoir incitatif sur les investissements.

Le théme de l'intensité réglementaire comporte davantage
d'éléments encourageants. L'accord de coalition contient
de nombreuses pistes nettement plus concrétes qu'une
lapidaire mention de réduction de la bureaucratie et visant
a réduire les exces de réglementation. De plus, la Com-
mission européenne s'appréte a mettre en ceuvre des
allegements réglementaires. Peut-&tre le gouvernement
fédéral parviendra-t-il méme a introduire des procédures
uniformes en droit administratif.

En matiere de politique énergétique, les espoirs
d'amélioration sont encore plus grands car le gouverne-
ment fédéral entend alléger les charges des utilisateurs par
une baisse des taxes. Alors que la taxe sur les énergies
renouvelables (EEG-Umlage) avait déja été reprise dans le
budget fédéral par le gouvernement de l'ancienne coali-
tion, la taxe sur I'électricité devrait désormais baisser de
maniere significative pour tous les consommateurs et
diverses mesures devraient permettre de limiter les rede-
vances d'utilisation de réseau. Un tarif d’électricité réservé
aux entreprises a forte consommation d'énergie n'est
toutefois pas la mesure adéquate pour rehausser
I'attractivité d'une implantation en Allemagne. Un subven-
tionnement permanent ne résout pas les distorsions ré-
sultant de linterventionnisme de I'Etat sur les marchés de
I'énergie.

La situation économique de I'Allemagne semble donc en
légere voie d'amélioration, méme si aucune mesure révolu-
tionnaire n'est en vue. Les entrées de commandes en sont
peut-étre des premiers indicateurs. Mais surtout, le nou-
veau gouvernement fédéral semble étre déterminé a
redéfinir son réle dans la politique mondiale ; ce qui pour-
rait donner une nouvelle impulsion a l'unité¢ européenne
et, par conséquent, améliorer la capacité de négocier avec
les Etats-Unis. Nul besoin donc d'invoquer a la fois comme
risque et opportunité la forte volatilité des marchés finan-
ciers.
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