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Contexte économique toujours difficile en Allemagne

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

Ces temps demiers, les observateurs économiques
scrutent les indicateurs mensuels de la production
industrielle, d'entrées de commandes ou les indicateurs
de confiance et tentent désespérément d'y déceler les
signes apaisants d'une reprise de I'économie allemande
qui jaillirait des ressources autonomes du pays. Un
regard objectif, au-dela du mois en cours, oblige ce-
pendant a constater qu'aucune dynamique ascendante
n'est identifiable.

Ce bilan s'appuie sur une série d'indicateurs conjonc-
turels, a commencer par les indices de confiance. Em-
piriguement, l'indice ifo du climat des affaires et l'indice
ifo des pronostics d'entreprises sont de trés bons indi-
cateurs prévisionnels de la conjoncture et des indica-
teurs avancés de |'évolution économique ; tout comme
lindice des directeurs d'achat. Bien que ces indicateurs
fassent apparaitre de légeres améliorations, aucun signe
de véritable reprise n'est encore perceptible a ce jour.
L'indice des directeurs d'achat reste bloqué en dessous
du seuil de 50, a partir duguel on constate une reprise.
Malgré une amélioration des indicateurs ifo depuis
janvier 2025, ils restent également en dessous des seuils
pertinents.

La recherche conjoncturelle table sur une augmentation
des carmnets de commandes induite par I'amélioration du
climat. Les séries de données relatives aux enregis-
trements de commandes sont volatiles d'un mois a
lautre et souvent influencées par la réception ou
I'absence de grosses commandes. L'opinion publique a
donc parfois une impression positive lorsque les carnets
gonflent sous l'effet d'une telle grosse commande. Si
I'on examine cette série de données depuis le début de
I'année, on ne constate toutefois aucune augmentation
notable des commandes pour ['Allemagne. Aucune
raison donc d'étre surpris que le troisieme indicateur,
plus proche de la situation économique, a savoir celui
de la production industrielle, continue de suivre une
tendance baissiére.

Le recul persistant de la production industrielle véhicule
un autre message, qui n‘augure rien de bon. Cette
baisse perdure depuis le début de 'année 2018. La crise
du coronavirus et la reprise qui a suivi n'ont pas réussi a
inverser la tendance. Depuis lors, le secteur industriel a
supprimé environ 250 000 emplois et cela s'est méme
accéléré cette année. Cela ne se traduit toutefois pas
entierement par une hausse du taux de chOmage car
souvent les plans sociaux ou les sociétés de transfert
masquent la réalité du chomage. Cela n'en signifie pas
moins pour les personnes concernées la perte d'un
emploi bien rémunéré. Souvent, les autres emplois ne
sont pas aussi bien rémunérés. Cette faiblesse struc-
turelle, combinée a une grande incertitude due a la
situation économique générale, pése sur la consomma-
tion privée.

La situation n'est guere plus favorable au sein de 'Union
européenne. Non seulement I'Allemagne ne joue plus
son réle de locomotive économique, mais sa faiblesse
structurelle pése également sur d'autres économies
européennes. Pour autant celles-ci n'offrent pas non
plus de soutien conjoncturel a 'Allemagne. On observe
une situation similaire aux Etats-Unis et en Chine. Les
exportations vers les Etats-Unis sont pénalisées par la
politique douaniere de Trump et ne fournissent aucune
impulsion conjoncturelle et les exportations vers la
Chine fléchissent également. Un ensemble de facteurs,
allant d'indices de ralentissement économique en Chine
a une compétitivité accrue des entreprises chinoises
dans les secteurs phares pour I'Allemagne que sont
I'automobile, la construction mécanique et la chimie,
explique cette évolution. La contribution des échanges
extérieurs est donc globalement, pour I'économie
allemande, plus un frein qu'un moteur.

Restent [l'investissement comme potentiel moteur.
Compte tenu des problémes structurels de lindustrie
allemande, il n'est pas surprenant que linvestissement
privé reste faible. Seuls l'investissement et la consom-
mation publics, plus précisément les dépenses sup-
plémentaires de I'Etat financées par la dette, stimulent
'économie. Le Fonds monétaire international prévoit
pour l'année a venir, pour I'économie allemande, un
taux de croissance du produit intérieur brut de 0,9 %.
Les deux tiers de cette croissance, soit 0,6 %, reposent
sur les dépenses supplémentaires de I'Etat financées par
I'endettement, et un tiers sur des effets calendaires du
fait de jours fériés tombant le week-end et obligeant
donc les Allemands a travailler plus. Rien a voir avec
une dynamique économique résultant d'une activité
d'investissement privé forte.

Les problémes structurels de l'industrie allemande sont
essentiellement  d'origine inteme. Les entreprises
n'investissent pratiquement plus en Allemagne mais a
I'étranger ; partant du constat que leurs produits sont
demandés dans le monde entier et qu'elles peuvent
donc y satisfaire depuis I'étranger. Les colts excessifs en
Allemagne dissuadent les investisseurs @ co(ts éner-
gétiques, colts de main-d'ceuvre et densité réglemen-
taire y sont trop élevés. De plus, les entreprises paient
encore des impots relativement élevés pour une infra-
structure médiocre. Jusqu'a présent, le gouvernement
fédéral n'a pris aucune décision susceptible d'améliorer
sensiblement cette situation. Il fait méme trop souvent
le contraire de ce qui est nécessaire.
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