L’Allemagne sera-t-elle
rattrapée par la récession de
ses partenaires européens ?

Christophe Blot et Sabine Le Bayon

L’'Allemagne peut-elle étre épargnée de la récession qui frappe
un nombre croissant de pays de la zone euro ? Si la situation
économique allemande est sans aucun doute bien plus favorable
que celle de la plupart de ses partenaires, il n’en demeure
pas moins que le poids des exportations dans le PIB allemand
(50% contre 27% en France) fait peser une forte incertitude
sur sa trajectoire de croissance.

Ainsi, au dernier trimestre 2011, le recul de 1l'activité
(-0,2 %), lié a la consommation et aux exportations, a fait
vaciller les espoirs d’une Allemagne qui serait épargnée de la
crise et qui pourrait en retour tirer la croissance de la zone
euro grace a la vigueur de sa demande interne et aux
augmentations de salaires. Les exportations de biens en valeur
ont reculé de 1,2 % fin 2011 par rapport au trimestre
précédent, avec une contribution de -1,5 point pour la zone
euro et de -0,4 point pour le reste de 1'Union européenne.
Certes, le début de 1'année 2012 a été marqué par le regain de
vigueur de la croissance, avec une progression du PIB de 0,5 %
(contre 0 % dans la zone euro) a nouveau tirée par les
exportations et en particulier par celles des pays hors de la
zone euro. Les perspectives d’une récession outre-Rhin en 2012
semblent donc s’éloigner, mais de fortes incertitudes
demeurent sur les évolutions du commerce extérieur dans les
prochains mois et sur 1’ampleur du ralentissement « importé »
en Allemagne. L’enjeu est de savoir si 1’'amélioration
enregistrée au premier trimestre 2012 est temporaire. Le recul
des commandes manufacturieres des entreprises de la zone euro
vers 1'Allemagne (-7,5 % au premier trimestre 2012, apres
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-4,8 % au dernier trimestre 2011) pourrait sonner le glas de
la vigueur de la croissance allemande, surtout si la récession
dans la zone euro se poursuit et s’amplifie.

Avec un PIB par téte qui dépasse le niveau d’'avant-crise,
L’Allemagne fait figure d’exception dans une zone euro encore
profondément marquée par la crise. Le déficit public est
maitrisé et 1’'Allemagne respecte déja le seuil de 3 % du Pacte
de stabilité et de croissance. Le commerce extérieur[l] reste
excédentaire et s’élevait a 156 Mds d’'euros (soit 6,1 % du
PIB) en 2011 quand, dans le méme temps, la France enregistrait
un déficit de 70 Mds d’'euros (soit 3,5 % du PIB). Pourtant,
malgré ces performances favorables en matiere de commerce
extérieur, la crise a laissé des traces qui sont aujourd’hui
amplifiées par la facture énergétique. Ainsi, avant la crise,
1’excédent était de 197 milliards dont plus de 58 % liés aux
échanges avec les partenaires de la zone euro. Avec la crise,
l’activité a fortement ralenti dans la zone euro — le PIB, au
premier trimestre 2012, est encore inférieur de 1,4 % a celui
qui prévalait au premier trimestre 2008 — ce qui s'est
automatiquement répercuté sur la demande adressée a
L’Allemagne. Ainsi, les exportations de biens vers 1la zone
euro sont toujours inférieures a leur niveau de début 2008 (de
2,9 % pour l’Allemagne et de 6,3 % pour la France, voir
tableau 1). De fait, les excédents commerciaux de 1'Allemagne
vis-a-vis de 1’'Italie et de 1'Espagne — deux pays fortement
touchés par la crise — ont été nettement réduits,
principalement en raison du recul de la demande espagnole et
italienne. Les exportations allemandes vers ces deux pays ont
ainsi respectivement diminué de 27 % et de 4 % depuis 2007.

Néanmoins, méme si 1'Allemagne est plus exposée aux chocs de
commerce international que la France, son exposition a 1’égard
de la zone euro est moindre. La part des pays de la zone euro
dans les exportations allemandes est passée de 44,8 % en 2003
a 39,7 % en 2011 (tableau 2a). En France, malgré une baisse du
méme ordre de grandeur, 47,5 % des exportations sont toujours
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orientées vers la zone euro. L’écart s’efface cependant en
considérant 1’ensemble de 1’'Union européenne, qui représente
59,2 % des exportations allemandes contre 59,8 % des
exportations francaises ; la baisse de la dépendance a l'égard
de la zone euro étant compensée par la hausse de la part des
nouveaux Etats membres de 1’Union européenne dans le commerce
allemand qui atteint 11,4 % en 2011. De plus, L1l’Allemagne a
conservé son avance sur les marchés émergents par rapport a la
France : 1’Asie représente 15,8 % des exportations allemandes
en 2011 et la Chine 6,1 %, contre respectivement 11,5 % et
3,2 % dans le cas francais. En parvenant a diversifier la
composition géographique de ses exportations vers des zones de
croissance dynamique, L1’Allemagne pourrait amortir le choc
d’'un ralentissement conjoncturel dans la zone euro. C'est de
fait ce que montrent les dernieres évolutions du commerce
extérieur puisque si les exportations allemandes (comme
francaises) sont supérieures a leur niveau d’'avant-crise,
c’'est grace aux exportations vers les pays hors zone euro,
dont 1’Allemagne a plus profité que la France (tableau 1).
L’Allemagne a en effet réussi a réduire son déficit vers
1’Asie de facon nette, ce qui a en partie compensé les mauvais
résultats du coté de la zone euro et des PECO. Enfin,
L’Allemagne dispose d’avantages en matiere de compétitivité
hors-prix[2] que traduit le dynamisme des échanges dans les
secteurs automobile et des matériels électriques,
électroniques et informatiques. Les excédents dans ces deux
secteurs ont retrouvé en 2011 leur niveau d'avant-crise
(respectivement 103 et 110 milliards d’euros en 2011), alors
que les soldes de ces deux secteurs ont continué a se dégrader
en France.

Méme si les commandes en provenance des pays hors zone euro
restent dynamiques (3,6 % début 2012), le poids de la zone
euro reste trop fort pour que les exportations vers les pays
émergents puissent compenser le recul des commandes adressées
par la zone euro a l’Allemagne, ce qui se répercutera
inévitablement sur la croissance allemande. Le PIB devrait
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donc progresser moins rapidement en 2012 qu’'en 2011 (0,9 ¢
selon 1'OFCE[3], apres 3,1 %). L’Allemagne échapperait donc a
la récession sauf si la contraction budgétaire devait
s'amplifier dans 1l’ensemble de la zone euro. En effet, le
ralentissement de la croissance ne permettra pas aux Etats
membres de respecter leurs engagements budgétaires en 2012 et
2013, ce qui pourrait les conduire a décider de nouvelles
mesures restrictives qui réduiraient d’autant la croissance
dans l’ensemble de la zone euro et donc la demande adressée a
leurs partenaires. Dans ce cas, l'Allemagne n'échapperait pas
a la récession.

o

Enfin, le r6le du commerce extérieur n’est pas seulement
essentiel pour la croissance et pour l’'emploi en Allemagne. Il
pourrait également s’immiscer dans les négociations menées par
la France et 1’Allemagne sur la gouvernance de la zone euro.
La croissance relative des pays jouera en effet sur le rapport
de force entre les deux pays. Le ralentissement prévu de la
croissance en Allemagne traduit bien ses intéréts
contradictoires entre le maintien de ses débouchés commerciaux
et ses craintes vis-a-vis du fonctionnement de la zone euro et
du colt pour ses finances publiques d’'un soutien plus large
aux pays les plus fragiles. Si ce dernier aspect a pour
l’instant dominé, la position allemande pourrait évoluer a
partir du moment ou ses intéréts commerciaux sont menacés,
d’autant plus que la chanceliere allemande négocie avec
L’opposition parlementaire pour ratifier le pacte budgétaire,
opposition qui pourrait réclamer des mesures de soutien a la
croissance en Europe comme le fait le nouveau président
francais.
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Tableau 1. Les exportations allemandes et frangaises en valeur depuis la crise

Z008T1 =100
2009 -T2
Totale Allemagne 76,5 1084
France 77,6 1016
Lone eurg Allemagne 76,4 97.1
France 75,4 93,7
Autres pays de 'LUE Allemagne 7,2 103,3
France 71,4 Bo.4
Reste du monde Allemagne 79.8 123,0
France 83,1 17.5

Sources : Douanes, Destatis.

Tableau 2a. Les principaux clients de I'Allemagne et de la France

En %

Allermagne France Allemagne France
Union européenne 65,0 67,0 59,2 59,8
Fone euro A48 52,2 9.7 47.5
dant France / Allemagne o4 158 9.6 14,3
dant Italie 7.3 a2 59 &0
dant Espagne 4.9 10,0 3.3 7.2
dant Pays-Bas &4 3.8 6.5 4,2
dont Belgique = Luxembourg 5.8 82 5,0 7.5
dont Autriche 54 1,0 5.4 0,9
Royaume-Uni B4 9.5 6,2 6,5
MEM 0.2 3,7 11,4 4.8
Etats-Linis 9.3 6,7 f,49 5,5
Asie 11,4 73 15,8 11,5
daont Chine 27 1,4 &1 32
dont fapon 1.8 1.6 1.4 1.5

Mate : Les MEM sont la Bulgarie, la République Ichigue, la Leltonie, la Lituanie, la Hongrie, la Pologne, la Roumanie, la
Slovénie, la Slovanquie et I'Estonie,
Sources : Douanes, Destatis,
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Tableau 2b. Les principaux fournisseurs de I'Allemagne et de la France

En %o
Allermagne France Allemagne France
Union européenna 61,4 €5,2 55,7 58,9
Zone euro 424 53,6 37.7 48,2
dont France / Allemagne &3 18,9 76 17,3
dot ltalie 6,5 9.4 5.3 7.4
dont Espagne 30 76 28 6.1
doent Pays-Bas 79 4,7 8.4 4.4
dont Belgigue — Luxembolng 57 7.4 4.5 8.2
dont Autriche 4.1 1.0 4,1 0.9
Royaume-Lini 6,4 6,7 4,8 4,4
MER 9.3 3,2 10,7 4,0
Etats-Unis 7B 6,5 5.6 57
Asie 15,5 12,5 20,4 15,7
daort Chine 4.1 4,1 a7 8.2
dant fapon i8 32 2.8 1.9

Mote : Les MEM sont la Bulgarie, la Republique tcheque, la Lettonig, la Lituanie, la Hongrig, la Pologne, la Roumanie, la
Slowénie, la Slavaguie et FEstonie.

Sources : Douanes, Destatis.

[1] Mesuré par 1'écart entre les exportations et les
importations de biens.

[2] Voir aussi J.-C. Bricongne, L. Fontagné et G. Gaulier
(2011) : « Une analyse détaillée de la concurrence commerciale
entre la France et 1’Allemagne », Présentation séminaire
Fourgeaud.

[3] Ce chiffre correspond a l'actualisation de notre prévision
d’avril 2012 afin de tenir compte de la publication de 1la
croissance du premier trimestre 2012.
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