
Le  CICE  est-il  le  bon
instrument pour améliorer la
compétitivité française ?
par S. Guillou, T. Treibich, R. Sampognaro, L. Nesta

Le 29 septembre 2016, France Stratégie a remis son rapport
d’évaluation des effets du CICE. Le rapport conclut à une
absence d’effet de court terme sur les exportations, allant à
l’encontre de l’effet attendu du CICE sur la compétitivité des
entreprises françaises. Parallèlement, la dégradation du solde
commercial  français  qui  se  poursuit  en  2013  et  2014  ne
contredit pas ce résultat.  Faut-il en conclure que le CICE
n’est pas un bon outil pour améliorer la compétitivité et
augmenter la valeur des exportations ? Nos résultats montrent
qu’on devrait s’attendre à terme à un effet positif du CICE
sur  les  exportations  compris  entre  1,5  et  5,0  milliards
d’euros grâce à une baisse du coût du travail équivalente à la
créance CICE de 2013, soit 1% de la valeur exportée ou 0,25%
du  PIB.  Cet  effet  de  moyen  terme  ne  contredit  pas  les
résultats des autres équipes évaluant le CICE (TEPP et LIEPP).
Nous  privilégions  en  effet  la  thèse  de  l’attentisme  des
entreprises face à cette mesure nouvelle pour expliquer les
faibles effets de court terme.

 

Trois équipes de chercheurs (TEPP, LIEPP et OFCE) ont été
mandatées par France Stratégie pour réaliser une étude sur
données  d’entreprises,  avec  pour  mission  d’identifier  un
changement de comportement des entreprises en réponse au CICE.
Elles ont bénéficié pour ce faire d’un accès aux créances
déclarées  (le  crédit  d’impôt  potentiel)  et  consommées  (le
crédit  d’impôt  effectivement  reçu,  dépendant  du  montant
d’impôt dû par l’entreprise) par les entreprises françaises.
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L’équipe  de  l’OFCE  s’est  focalisée  sur  le  volet
« compétitivité » du crédit d’impôt. Précisément, l’objectif a
été d’évaluer l’impact potentiel du CICE sur les exportations
des entreprises.

Les  mécanismes  par  lesquels  le  CICE  peut  améliorer  la
compétitivité reposent à court terme (i) sur la baisse des
prix  induite  par  une  baisse  du  coût  du  travail,  (ii)
l’augmentation des moyens de financement pour faire face aux
coûts d’entrée sur les marchés étrangers (par exemple, coûts
de distribution, adaptation des produits), et à plus long
terme (iii) sur l’impact des investissements d’amélioration de
la qualité (compétitivité hors-prix) permis par l’augmentation
des marges due au CICE. Ainsi, sur la période d’observation
disponible – l’année la plus récente à ce jour étant 2014 –
c’est-à-dire à court terme, seul le canal de la compétitivité-
prix pouvait être attendu.

L’usage des données d’entreprises et de salariés pour réaliser
cet  exercice  d’évaluation  est  exigé  par  l’hypothèse
d’hétérogénéité  des  réponses.  La  meilleure  réponse  des
exportateurs au CICE (baisse des prix ou hausse du taux de
marge) peut être spécifique à chaque entreprise. Elle dépendra
de l’élasticité-prix de sa demande extérieure, du degré de
différenciation  de  son  produit,  ainsi  que  de  la  part  du
travail  dans  son  coût  de  production.  Utilisant  les
informations  sur  l’hétérogénéité  des  entreprises,  notamment
sur la distribution des salaires par entreprise, mais aussi
sur  les  produits  exportés,  il  est  possible  de  solliciter
plusieurs  dimensions  qui  vont  singulariser  la  réponse  des
entreprises à une variation exogène des coûts du travail, et
déterminer la sensibilité de leurs exportations au coût du
travail.  Cette  sensibilité  –  dite  directe  –  est  attendue
négative  (une  baisse  du  coût  du  travail  augmentant  les
exportations)  mais  elle  peut  être  hétérogène  parmi  les
entreprises exportatrices. Afin d’évaluer l’amélioration de la
compétitivité-prix des entreprises induite par le CICE, nous



avons exploré par ailleurs le canal dit indirect, c’est-à-dire
le comportement de transmission des baisses de coût vers les
prix des exportations.

La difficulté de l’exercice d’évaluation (déjà souligné dans
Guillou,  2015)  tient  en  1)  la  disponibilité  des  données
d’observations, limitées à 2014, soit à peine deux ans après
la  mise  en  place  de  la  politique  ;  2)  l’impossibilité
d’établir un solide contrefactuel (ou groupe de contrôle),
c’est-à-dire un groupe d’entreprises très semblables à celles
recevant le CICE mais ne le recevant pas. En effet, la quasi-
totalité des entreprises sont éligibles au CICE, et celles qui
ne  le  reçoivent  pas  ont  un  profil  très  particulier
puisqu’elles n’ont que des salariés au-dessus de 2,5 SMIC.
Selon nos calculs, 96% des entreprises juridiquement éligibles
sont  concernées  par  le  CICE  et  elles  rassemblent  97%  des
salariés.  Les  entreprises  non  traitées  –  celles  dont  le
salaire de l’ensemble des salariés est supérieur à 2,5 SMIC –
sont  plutôt  une  exception  statistique  dans  le  paysage
français.

Face à ces difficultés, l’équipe de l’OFCE a choisi d’évaluer
ex  ante  la  sensibilité  des  exportations  à  des  variations
exogènes  du  coût  du  travail.  Notre  approche  a  consisté  à
estimer  les  élasticités  des  exportations  à  des  variations
exogènes du coût du travail unitaire (c’est-à-dire corrigé de
la  productivité  du  travail)  à  partir  d’une  relation
d’équilibre issue d’un modèle de concurrence monopolistique.
Le modèle théorique attend des exportations qu’elles varient
de façon inverse au coût du travail. Il s’agit d’une relation
d’équilibre, c’est-à-dire qu’elle devrait se produire une fois
l’ensemble  des  ajustements  réalisés,  et  n’est  donc  pas
forcément une relation immédiate.

L’élasticité des exportations au coût du travail unitaire a
été  estimée  sur  la  période  2009-2013  pour  l’ensemble  des
exportateurs  français.  L’identification  repose  sur
l’hétérogénéité  des  entreprises  en  termes  des  variations
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exogènes de leur coût du travail unitaire, en contrôlant des
effets  sectoriels  et  temporels,  et  des  évolutions  des
exportations  propres  à  l’entreprise.  L’exogénéité  des
variations du coût du travail est obtenue en l’instrumentant
par le coût du travail de la zone d’emploi de l’entreprise, à
secteur donné.

En  termes  d’évaluation  de  l’amplitude  de  l’effet  sur  les
exportations qu’on est en « droit » d’attendre du CICE, nous
trouvons  un  effet  non  négligeable  malgré  de  faibles
élasticités.  Comme  décrit  dans  notre  contribution,  mise  à
disposition par France Stratégie en toute transparence, cet
effet, non négligeable, repose sur l’hypothèse que la créance
CICE se transmet intégralement à la baisse des coûts salariaux
unitaires  (CSU).  Nos  résultats  montrent  qu’on  devrait
s’attendre à un effet positif du CICE sur les exportations
compris entre 1,5 et 5,0 milliards d’euros grâce à une baisse
du coût du travail équivalente à la créance CICE de 2013, soit
1% de la valeur exportée ou 0,25% du PIB. Si la créance CICE
de 2014 se transmet intégralement à la baisse des CSU, la
hausse permise des exportations devrait s’établir, à terme,
entre 2,9 et 7,6 milliards d’euros, soit 1,3% des exportations
et 0,3% du PIB. Ces estimations constituent vraisemblablement
les valeurs hautes de la fourchette de réponse. L’effet agrégé
cache une hétérogénéité de réponses : la réaction de la marge
intensive  des  exportateurs  au  CICE  est  d’autant  plus
importante que leur taux de marge est faible et/ou qu’elles
sont plus exposées au CICE.

Il faut rappeler que nos résultats reposent sur l’hypothèse
que le CICE constitue une baisse du coût du travail, et donc,
toutes choses égales par ailleurs, du coût de production.
Cependant, quel en a été l’usage ? A la suite de cette baisse
du coût de production, l’entreprise peut décider de réduire
ses  prix,  augmenter  ses  marges  ou  embaucher.  Au-delà  de
l’évaluation globale sur les exportations, notre étude a donc
eu  pour  objectif  d’évaluer  l’arbitrage  prix-taux  de  marge
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choisi par les entreprises.

Assimiler le CICE à une baisse du coût du travail, est-ce une
hypothèse valable ? Si le CICE est en pratique une baisse
d’impôt, le calcul du CICE par l’entreprise ne dépend que de
la masse salariale sous le seuil de 2,5 SMIC. Par conséquent,
les instances qui régissent la comptabilité tant nationale
(INSEE)  que  privée  (Autorité  des  Normes  Comptables)
interprètent  le  CICE  comme  une  baisse  des  charges
d’exploitation associées au travail. Cette hypothèse serait
contrariée  si  le  CICE  avait  permis  des  augmentations  de
salaires à postes et qualifications constants, ce qui n’a pas
été observé avec robustesse.

Ces résultats ne sont pas contraints par une hypothèse sur le
montant de transmission de la variation du coût du travail
vers les prix. En effet, cette baisse du coût du travail a pu
se traduire par une transmission incomplète vers les prix, et
par  conséquent  par  une  transmission  vers  les  marges  des
entreprises ou leur trésorerie. Nos résultats montrent que la
transmission de la variation des coûts du travail au prix est
loin  d’être  complète.  De  fait  notre  second  exercice
d’estimation  (le  canal  indirect  décrit  ci-dessus)  indique
qu’en  moyenne  seul  un  tiers  d’une  baisse  des  coûts  se
traduirait en baisse des prix. Cela laisse entendre que les
marges ont automatiquement répercuté environ 70% du gain du
CICE.  Plus  généralement,  nos  estimations  révèlent  que  les
exportations sont sensibles au coût du travail en raison d’une
faible  différenciation  des  produits  en  moyenne.  L’absence
d’effet constaté en 2013 et en 2014 par des évaluations en
double  différence  (voir  LIEPP)  et  correspondant  à  la
conclusion  générale  du  rapport  de  France  Stratégie  ne
contredit pas forcément nos résultats. Notre travail permet
notamment d’inférer sur les causes d’absence de réaction. Les
exportations ne sont pas insensibles par nature à une baisse
du coût du travail (l’élasticité estimée aurait alors été
nulle). L’absence de réaction au CICE à court terme pourrait



s’expliquer de trois manières : 1)    Si les entreprises ont
augmenté les salaires, elles n’ont pas connu de baisse du coût
du  travail.  Notre  hypothèse  de  travail  serait  contredite
(comme  l’objectif  de  la  politique)  et  les  effets  sur  les
exportations seraient plus faibles ;2)    Si les entreprises
ont substitué du capital par du travail (afin d’augmenter leur
créance CICE) et ainsi diminué leur productivité, alors leur
coût  du  travail  unitaire  a  pu  être  stable  ou  a  pu
augmenter[1] ;3)    Si les entreprises doutent de la pérennité
de la mesure, elles peuvent avoir un comportement attentiste
et  réagiront  en  différé.  Par  exemple,  elles  ne  vont  pas
changer leur catalogue de prix sans être sûres de pouvoir
bénéficier durablement de la mesure dans les années suivantes.
Cette  phase  d’attentisme  pourrait  expliquer  l’absence  de
réaction des exportations à la variable CICE dans le court
terme. Nous privilégions la dernière hypothèse, ce qui nous
conduit  à  dire  que  dans  le  moyen  terme,  les  exportations
devraient répondre positivement au stimulus du CICE. Notre
contribution  montre  qu’au-delà  de  la  nécessaire  évaluation
empirique  ex-post,  il  reste  fondamental  de  comprendre  les
mécanismes théoriques par lesquels le CICE peut agir sur la
trajectoire économique. En particulier, ceci permet de mieux
appréhender pourquoi ses effets se sont matérialisés ou pas en
2013 et 2014.

 

[1] On rappelle que le coût du travail unitaire est défini
comme le ratio du salaire horaire sur la productivité horaire
du travail. Ainsi, toutes choses égales par ailleurs, si la
productivité du travail diminue, le coût du travail unitaire
augmente.



La  dévaluation  par  les
salaires dans la zone euro :
un ajustement perdant-perdant
Sabine  Le  Bayon,  Mathieu  Plane,  Christine  Rifflart,  Raul
Sampognaro

Depuis le déclenchement de la crise financière en 2008 et de
la crise des dettes souveraines en 2010-2011, les pays de la
zone  euro  ont  mis  en  place  des  stratégies  d’ajustement
destinées à restaurer la confiance des marchés et à remettre
les économies sur le chemin de la croissance. Les pays les
plus frappés par la crise sont ceux qui présentaient une forte
dépendance aux marchés financiers et des déficits courants
très élevés (Espagne, Italie mais aussi Irlande, Portugal et
Grèce). Aujourd’hui, les déficits sont largement résorbés mais
la zone euro est plongée dans une situation de croissance
molle,  aux  tendances  déflationnistes  qui  pourraient
s’accentuer si un changement n’est pas amorcé. A défaut d’un
ajustement sur les taux de change, l’ajustement se fait sur
l’emploi  et  les  salaires.  Les  conséquences  de  cette
dévaluation par les salaires, que nous résumons ici, sont plus
largement  décrites  dans  l’étude  spéciale  publiée  dans  le
dossier des prévisions de l’OFCE (Revue de l’OFCE, n° 136,
novembre 2014).

Un  ajustement  désormais  tiré  par  une  modération  salariale
croissante…

Face  à  la  chute  de  la  demande,  les  entreprises  se  sont
ajustées en coupant massivement dans l’emploi afin de réduire
leurs coûts, ce qui a conduit à une forte augmentation du
chômage. En septembre 2014, la zone euro compte 7 millions de
chômeurs  de  plus  qu’en  mars  2008.  La  situation  est
particulièrement dégradée dans certains pays comme la Grèce où
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le taux de chômage est de 26,9 %, l’Espagne (24,2 %), le
Portugal (13,8 %) ou l’Italie (12,5 %). Seule l’Allemagne se
distingue par le recul de son taux de chômage, jusqu’à 5,0 %
de la population active.

Conformément  à  ce  que  suggère  la  courbe  de  Phillips,
l’emballement du chômage a fini par peser sur les conditions
de revalorisation salariale, notamment dans les pays les plus
en crise (graphique 1). Si entre 2000 et 2009, l’évolution des
salaires  était  plus  dynamique  dans  les  pays  périphériques
(+3,8 % en moyenne annuelle) que dans les pays au cœur de la
zone euro[1] (+2,3 %), la situation s’est inversée après 2010.
Les  rémunérations  nominales  ont  ralenti  dans  les  pays
périphériques (+0,8 %) mais ont gardé un rythme proche de
celui de l’avant-crise (+2,6 %) dans les pays au cœur de la
zone.  Cette  hétérogénéité  s’explique  par  l’ampleur  de  la
dégradation du chômage différente selon les pays. Selon Buti
et  Turrini  (2012)[2]  de  la  Commission  européenne,  le
renversement dans la dynamique des salaires serait un des
principaux moteurs du rééquilibrage des soldes courants en
zone euro.
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En  outre,  l’analyse  des  données  macroéconomiques  masque
l’ampleur de la modération salariale en cours, les effets de
la  crise  étant  concentrés  sur  les  populations  les  plus
fragiles  (jeunes,  salariés  non-diplômés)  à  salaires  plus
faibles. Or, la déformation de la structure de l’emploi en
faveur des plus qualifiés et des plus expérimentés (voir le
post OFCE : ” De la difficulté des réformes structurelles dans
un contexte de chômage élevé) pousse à la hausse les salaires
moyens.  Comme  l’attestent  plusieurs  études  fondées  sur
l’analyse  de  données  microéconomiques[3],  le  dynamisme  des
salaires corrigés de ces effets de composition est inférieur à
celui du salaire moyen.

… qui comprime la demande intérieure et
s’avère  peu  efficace  en  termes  de
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compétitivité
Derrière cette politique d’ajustement déflationniste par les
salaires, l’enjeu pour les entreprises est d’améliorer leur
compétitivité et de regagner des parts de marché. Ainsi, par
rapport  au  début  de  l’année  2008,  les  coûts  salariaux
unitaires (CSU)[4] ont baissé dans les pays les plus en crise
(Espagne,  Portugal  et  Irlande),  ralenti  en  Italie  et  ont
continué leur progression haussière dans les pays au cœur de
la zone euro, ceux les plus préservés des tensions financières
(Allemagne, France, Belgique et Pays-Bas).

L’ajustement le plus important a eu lieu en Espagne. Déflatés
de l’inflation, les CSU y ont baissé de 14 % depuis 2008, dont
13 points s’expliquent par le redressement de la productivité,
obtenu au prix de coupes massives dans l’emploi. Les salaires
réels n’ont augmenté que de 1 % sur la période. A l’inverse,
en Italie, l’ajustement a surtout porté sur les salaires dont
le pouvoir d’achat a baissé de 5 %. Toutefois, cette baisse
n’a pas été suffisante pour compenser la dégradation de la
productivité, et donc empêcher la hausse des CSU réels. En
Allemagne, après une année 2008 marquée par le renchérissement
des CSU réels, les salaires réels ont continué de progresser
mais moins que les gains de productivité. En France, depuis
2009, salaires réels et productivité augmentent de concert à
un rythme modéré. Les CSU, déflatés de l’inflation, sont donc
stables depuis 2009 mais restent dégradés par rapport à 2008.

Bien  que  destinée  à  redresser  la  compétitivité  des
entreprises, cette stratégie s’avère doublement perdante. Tout
d’abord, parce qu’ils sont menés conjointement dans l’ensemble
des  pays  de  la  zone  euro,  ces  efforts  finissent  par  se
neutraliser les uns les autres. Au final, ce sont les pays qui
vont le plus loin dans cette stratégie déflationniste qui
gagnent la « prime ». Ainsi, parmi les grands pays de la zone
euro, seule l’Espagne peut en bénéficier, en raison de la très
forte réduction de ses CSU du fait de ses propres efforts mais

file:///C:/Users/laurence-df/Desktop/DAP_ESsalaires_LDF.docx#_ftn4


aussi du maintien d’un certain dynamisme salarial chez ses
principaux partenaires. La France et l’Italie n’enregistrent
aucun gain et l’Allemagne connaît une dégradation de ses CSU
d’environ  3  %  entre  2008  et  2013.  Par  ailleurs,  si  la
dévaluation  salariale  avait  dû  contribuer  à  améliorer
l’activité, elle aurait dû le faire à travers le rebond des
exportations. Or, il est difficile de trouver une corrélation
entre exportations et ajustements salariaux au cours de la
crise (graphique 2). Ces résultats ont déjà été soulignés par
Gaulier et Vicard (2012). Même si les pays les plus en crise
(Espagne, Grèce, Portugal) ont pu gagner des parts de marché,
les volumes exportés par chacun d’eux restent à court-moyen
terme peu sensibles aux évolutions des coûts salariaux. Cela
pourrait  s’expliquer  notamment  par  la  préférence  des
entreprises à la reconstitution de leurs marges plutôt qu’à la
baisse des prix à l’exportation. Car même dans les pays où les
CSU  relatifs  ont  fortement  baissé,  les  prix  relatifs  à
l’exportation ont augmenté de façon non négligeable (6,2 % en
Grèce, 3,2 % en Irlande depuis 2008…).

Enfin, en cherchant à améliorer leur compétitivité-coût, les
entreprises réduisent leur masse salariale, que ce soit par
l’emploi  et/ou  les  salaires.  La  stratégie  de  désinflation
compétitive se traduit par des pressions sur les revenus des
ménages et donc sur leur demande de biens, ce qui freine la
progression des importations. En effet, à l’inverse de ce que
l’on observe sur les exportations, il existe une relation
étroite et positive entre l’évolution des CSU relatifs et
l’évolution  des  volumes  importés  sur  la  période  2008-2009
(Graphique 3). Autrement dit, plus l’effort d’ajustement sur
les CSU a été élevé au regard des pays concurrents, plus la
progression des volumes importés est faible.
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Cette stratégie non-coopérative de rééquilibrage des balances
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courantes peut affecter durablement la reprise de l’activité
dans un contexte où la réduction de l’endettement des acteurs,
privés comme publics, sera rendu encore plus difficile si les
pressions déflationnistes venaient à s’installer durablement
(du fait de l’augmentation des dettes et taux d’intérêt en
termes  réels).  Dès  lors,  les  déséquilibres  des  balances
courantes dans les différents pays de la zone euro sont en
passe d’être résorbés principalement par la contraction des
importations. Ainsi, la correction de ces déséquilibres par la
voie de la dévaluation salariale, telle qu’elle est menée
depuis 2010-2011, est doublement coûteuse : faible impact sur
la compétitivité, relativement aux pays concurrents, du fait
de la concomitance de la stratégie adoptée dans les différents
pays de la zone euro et des risques déflationnistes accrus,
rendant les conditions du désendettement plus difficiles et
alimentant  la  possibilité  d’un  scénario  de  stagnation
séculaire  dans  la  zone  euro.

 

[1] L’Allemagne, la France, la Belgique et les Pays-Bas. Quant
aux  pays périphériques, ils incluent l’Espagne, l’Italie, le
Portugal et la Grèce.

[2] Buti et Turrini (2012), « Slow but steady ? Achievements
and shortcomings of competitive disinflation within the Euro
Area ».

[3] Pour un comparatif de plusieurs pays de la zone euro en
début de crise voir BCE (2012), « Euro Area Labor Markets and
the Crisis ». Pour le cas espagnol, voir Puente et Galan
(2014), « Un analisis de los efectos composición sobre la
evolución de los salarios ». Enfin, pour le cas français, voir
Verdugo (2013) « Les salaires réels ont-ils été affectés par
les  évolutions  du  chômage  en  France  avant  et  pendant  la
crise ? » et Audenaert, Bardaji, Lardeux, Orand et Sicsic
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(2014),  «  Wage  resilience  in  France  since  the  Great
Recession  ».

[4] Les coûts salariaux unitaires sont définis comme le coût
du  travail  par  unité  produite.  Ils  se  calculent  comme  le
rapport entre la rémunération par tête et la productivité
moyenne du travail.

L’Allemagne  sera-t-elle
rattrapée par la récession de
ses partenaires européens ?
Christophe Blot et Sabine Le Bayon

L’Allemagne peut-elle être 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  l’activité
(-0,2 %), lié à 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  grâce  à  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 l’Union européenne.
Certes, le début de l’année 2012 a été marqué par le regain de
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vigueur de la croissance, avec une progression du PIB de 0,5 %
(contre  0  %  dans  la  zone  euro)  à  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 l’ampleur du ralentissement « importé »
en  Allemagne.  L’enjeu  est  de  savoir  si  l’amélioration
enregistrée au premier trimestre 2012 est temporaire. Le recul
des commandes manufacturières des entreprises de la zone euro
vers l’Allemagne (-7,5 % au premier trimestre 2012, après
-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 tête 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
maîtrisé et l’Allemagne respecte déjà le seuil de 3 % du Pacte
de stabilité et de croissance. Le commerce extérieur[1] reste
excédentaire et s’élevait à 156 Mds d’euros (soit 6,1 % du
PIB) en 2011 quand, dans le même temps, la France enregistrait
un déficit de 70 Mds d’euros (soit 3,5 % du PIB). Pourtant,
malgré  ces  performances  favorables  en  matière  de  commerce
extérieur, la crise a laissé des traces qui sont aujourd’hui
amplifiées par la facture énergétique. Ainsi, avant la crise,
l’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 % à celui
qui  prévalait  au  premier  trimestre  2008  –  ce  qui  s’est
automatiquement  répercuté  sur  la  demande  adressée  à
l’Allemagne. Ainsi, les exportations de biens vers la zone
euro sont toujours inférieures à 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 l’Allemagne
vis-à-vis de l’Italie et de l’Espagne – deux pays fortement
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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, même si l’Allemagne est plus exposée aux chocs de
commerce international que la France, son exposition à l’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
à 39,7 % en 2011 (tableau 2a). En France, malgré une baisse du
même ordre de grandeur, 47,5 % des exportations sont toujours
orientées vers la zone euro. L’écart s’efface cependant en
considérant l’ensemble de l’Union européenne, qui représente
59,2  %  des  exportations  allemandes  contre  59,8  %  des
exportations françaises ; la baisse de la dépendance à l’égard
de la zone euro étant compensée par la hausse de la part des
nouveaux Etats membres de l’Union européenne dans le commerce
allemand qui atteint 11,4 % en 2011. De plus, l’Allemagne a
conservé son avance sur les marchés émergents par rapport à la
France : l’Asie représente 15,8 % des exportations allemandes
en 2011 et la Chine 6,1 %, contre respectivement 11,5 % et
3,2 % dans le cas français. En parvenant à diversifier la
composition géographique de ses exportations vers des zones de
croissance  dynamique,  l’Allemagne  pourrait  amortir  le  choc
d’un ralentissement conjoncturel dans la zone euro. C’est de
fait ce que montrent les dernières évolutions du commerce
extérieur  puisque  si  les  exportations  allemandes  (comme
françaises)  sont  supérieures  à  leur  niveau  d’avant-crise,
c’est grâce aux exportations vers les pays hors zone euro,
dont l’Allemagne a plus profité que la France (tableau 1).
L’Allemagne  a  en  effet  réussi  à  réduire  son  déficit  vers
l’Asie de façon 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 matière 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
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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 à se dégrader
en France.

Même 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  à  l’Allemagne,  ce  qui  se  répercutera
inévitablement sur la croissance allemande. Le PIB devrait
donc progresser moins rapidement en 2012 qu’en 2011 (0,9 %
selon l’OFCE[3], après 3,1 %). L’Allemagne échapperait donc à
la  récession  sauf  si  la  contraction  budgétaire  devait
s’amplifier dans l’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 à décider de nouvelles
mesures restrictives qui réduiraient d’autant la croissance
dans l’ensemble de la zone euro et donc la demande adressée à
leurs partenaires. Dans ce cas, l’Allemagne n’échapperait pas
à la récession.

Enfin,  le  rôle  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 l’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  intérêts
contradictoires entre le maintien de ses débouchés commerciaux
et ses craintes vis-à-vis du fonctionnement de la zone euro et
du coût 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 à
partir du moment où ses intérêts commerciaux sont menacés,
d’autant  plus  que  la  chancelière  allemande  négocie  avec
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l’opposition parlementaire pour ratifier le pacte budgétaire,
opposition qui pourrait réclamer des mesures de soutien à la
croissance  en  Europe  comme  le  fait  le  nouveau  président
français.
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[1]  Mesuré  par  l’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  l’Allemagne  »,  Présentation  séminaire
Fourgeaud.

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