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Rapport sur la situation économique

Faiblesse de 'investissement et réformes

Lars P. Feld

Le débat sur les projets de réforme du gouvernement fédéral et la déci-
sion budgétaire, au niveau fédéral, du Conseil des ministres a presque fait
I'impasse sur la conclusion d’une nouvelle étude de McKinsey qui expose
a quel point I'activité d’'investissement en Allemagne patit de la situation.
Clest un sujet récurrent et pourtant I'éternel débat sur les réformes
tourne presque exclusivement autour de questions de répartition.

Commencons par les conclusions : il ressort de cette étude que les in-
vestissements nets dans notre pays ne s’élévent plus qu'a 0,2 % ; ils sont
donc de facto au point mort. Les investissements nets contribuent a 'aug-
mentation du stock de capital et donc a l'accroissement des capacités
de I'économie nationale, ou, en jargon technique, du potentiel de pro-
duction. Selon cette estimation, le capital, en tant que facteur de produc-
tion, n’apporte plus rien a la croissance économique sur le moyen terme.
Ce phénomeéne s’accompagne souvent d’un ralentissement de I'activité
d’innovation. De plus, I'évolution démographique est telle que le facteur
de production « travail » contribue plutot négativement a la croissance
potentielle. La conclusion de ces constats est que I'économie allemande
s’achemine vers une phase durable de stagnation.

Les raisons de cette faiblesse d’investissement et d’innovation sont multi-
ples mais se résument a une cause essentielle : les entreprises supportent
en Allemagne des colits trop élevés. Il convient de souligner que si I'étude
en fait la démonstration, elle ne confirme pour autant pas les dires de
certains représentants de McKinsey, selon lesquels le responsable serait le
frein a 'endettement. Il a été démontré d’'une part que le frein a 'endet-
tement n’a aucun impact sur I'activité d'investissement de I'Etat et d’autre
part que les investissements publics ne représentent qu’un peu plus de 10
% du volume total des investissements.

Le principal facteur de colit qui freine les investissements privés est celui

du travail. De plus, les colts énergétiques et la lourdeur réglementaire
jouent trés vraisemblablement un réle important. Les colits salariaux
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unitaires ont massivement augmenté depuis 201 |, plus fortement qu’en
France ou en ltalie. La comparaison du niveau des colts salariaux fait
apparaitre que I'Allemagne se situe nettement au-dessus des Etats-Unis,
voire de la Chine et que cela n'est pas compensé par une productivité
plus élevée. La croissance de la productivité est également au point mort.

Les colits salariaux comprennent non seulement les salaires
nominaux (ou réels) versés aux salariés, mais aussi les charges
salariales liées aux cotisations sociales, ainsi que les colits fixes
liés a 'emploi, qui découlent de la réglementation du marché du
travail. Cette réglementation croissante n’a cessé de complexi-
fier la situation depuis 2013. Récemment, les taux de cotisation
a I'assurance maladie obligatoire (GKV) et a I'assurance dépen-
dance (SPV) ont par ailleurs augmenté et les entreprises doivent
s’attendre a de nouvelles hausses.

Clest la qu'interviennent les projets de réforme du gouvernement fédéral.
La réforme du systeme de santé, tout comme celle de I'assurance dépen-
dance, vise a stabiliser les taux de cotisation au cours de cette législature. Il
ne faut donc pas compter sur des baisses des taux de cotisation. La charge
sociale pesant sur les entreprises devrait donc augmenter avec ces deux
réformes, car le plafond de calcul des cotisations sera considérablement
relevé et les contrats de type « mini- job » ne seront plus exonérés de co-
tisation. Le train de réformes concernant 'assurance retraite légale (GRV)
prévoit également un relévement du plafond de calcul et la soumission
a cotisation des « mini-jobs ». La nouvelle retraite par capitalisation qui
sera mise en place ajoutera deux points de pourcentage supplémentaires.
Compte tenu de la réduction des subventions fédérales, on prévoit une
hausse des cotisations a la GRV a 20 % au cours des deux prochaines
années.Au total, les taux de cotisation a la GRV s’éleveront donc a 22 %.

On peut trouver des arguments en faveur de chacune des mesures du
projet de réforme. Il n’en reste pas moins que cela se traduira par une
charge supplémentaire de plusieurs milliards pour les entreprises. Le pro-
jet de réforme de I'impét sur le revenu alourdira encore davantage la
charge pesant sur les sociétés de personnes, les entreprises individuelles
et les travailleurs indépendants, car le taux d’imposition maximal (appelé «
taux d’'imposition des riches ») passera de 45 a 47 %. Pour les contrats de
type « mini-job », 'impot forfaitaire passe de 3a 5 % ; ce qui rend de facto
obsoléte cet instrument du marché du travail.

Au final, les coflits du travail continuent donc d’augmenter et la charge
sur les entreprises s'alourdit au lieu de s’alléger. Les petites mesures de
déréglementation du marché du travail envisagées par le législateur sont
en revanche bien maigres. La possibilité de conclure des contrats a durée
déterminée sans raison objective est légérement assouplie, tandis que la
protection restrictive contre le licenciement ne 'est que pour les salariés
dont le revenu annuel est supérieur a 1,75 fois le plafond de cotisation a
I'assurance vieillesse obligatoire (GRV).

D’une maniére générale, tout cela ne suffit pas a offrir aux entreprises
de meilleures conditions-cadres du marché du travail en faveur de leurs

investissements. Comment le gouvernement fédéral compte-t-il ainsi at-
teindre une croissance économique forte ? C’est un secret bien gardé !
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