Le parachute du renflouement
public au secours d’un
secteur aérien en chute libre

par Marc-Antoine Faure et Sarah Guillou

Le 16 mars 2020, le Conseil scientifique préconise

d’arréter toutes les activités qui ne sont pas « strictement
nécessaires a

la vie de la Nation »[1].

Le méme jour le Président Emmanuel Macron restreint 1la
mobilité des personnes

fermeture des frontieres de 1l'espace Schengen, suspension des
voyages avec les

pays hors d’Europe, interdiction des regroupements non
nécessaires ; c'est

le début du « confinement », un coup d’arrét net pour le
transport

aérien, déja ralenti par les différentes décisions des pays
touchés avant la

France. Le 31 mars, 1’'aéroport d’Orly suspend la totalité de
ses vols. L'’ensemble

des vols résiduels sont alors concentrés sur l’'aéroport Paris-
Charles de Gaulle.

I1 faut attendre le 26 juin 2020 pour qu’'un avion décolle de
nouveau d’'Orly.

Les mesures de confinement ont eu un impact direct

sur le transport aérien qui fait partie des secteurs les plus
impactés par le choc

de 1la pandémie. Mais 1’aéronautique est une victime
collatérale dont 1l’activité
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est fortement dépendante du renouvellement de la flotte. Ces
deux secteurs ont

été jugés dignes de recevoir une aide de 15 milliards d'euros.
Le plan a été élaboré

assez rapidement et est tres généreux a L1'échelle de
1’économie francaise.

Comparé a ses homologues européens, le plan francais est
conséquent mais

également assorti de contraintes environnementales fortes.

En chiffres, le

secteur aérien représente 1,1% de la valeur ajoutée marchande,
ses pertes

associées a la crise COVID se montent a 17 milliards d’euros
et le secteur va

étre soutenu par un plan de 15 milliards d’euros (hors
recapitalisation).

La générosité du plan est assortie de contraintes
environnementales sur la trajectoire de croissance tant pour
le secteur aérien

que pour la construction aéronautique.

Si ces contraintes peuvent apparaitre lourdes dans le cadre
d’'un sauvetage d’'urgence, elles s’inscrivent dans un
changement de trajectoire du secteur dont l’avenir ne peut
reposer que sur des ruptures technologiques en 1’absence de
retour a la demande pré-crise pour un certain nombre d'’années.

Le secteur aérien en chute libre

En avril 2020 le

trafic mensuel passagers résiduel — c'est-a-dire le trafic
2020 rapporté au

trafic 2019 en pourcentage — en France a été de 0,9%. Cela
signifie que le

trafic du mois d'avril représentait moins de 1% du trafic
d’avril 2019. Paris



Orly étant fermé, le trafic aéroportuaire était borné a 0
tandis qu’il

atteignait seulement les 2% a Charles de Gaulle et entre 0 et
1% dans les

autres aéroports francais. En septembre, la situation s'est
légerement améliorée,

et alors que les confinements et restrictions de mobilités ont
été levés en

France et ailleurs dans le monde, le trafic résiduel s’élevait
a 25,2%,

rapporté a celui de septembre 2019. Le mois d’aolt fut le
moins mauvais avec 69,2%

de trafic résiduel intérieur, tandis que les restrictions
extra-européennes pesaient

sur le trafic international avec 26,1% de trafic résiduel (et
seulement 6,9%

sur 1'Amérique et 9,4% sur 1’'Asie Pacifique).

Les chiffres

pour le trafic mondial sont tres semblables au printemps 2020
mais different

plus en cet automne 2020. Pour l'Europe, les nouveaux épisodes
de confinement

qui se répandent sur le continent et sans doute demain aux
Etats-Unis ne vont

pas renverser la tendance pour le dernier trimestre de 2020. A
titre d’exemple,

Easy Jet annonce ainsi que son activité pour le reste de
1’année sera égale a

1/5° de son activité normale]2].

Selon les

chiffres de U’'INSEE, 1'indice du chiffre d’'affaires du
transport aérien de

passagers en base 100 en 2015 en France est passé de 122,56 en
septembre 2019 a

39,18 en septembre 2020 (voir graphique 1).



Graphique 1. Evolution du chiffre d'affaires dans le secteur aérien en France
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Source : INSEE, https://www.insee.fr/fr/statistiques/serie/010543491#

Il va se

produire en outre un deuxieme effet dépressif 1ié a 1la
sensibilité du transport

aérien aux revenus. La crise économique va impacter
durablement les revenus et

réduire la consommation de transport aérien méme quand les
restrictions de

déplacement seront levées. Selon les estimations réalisées
dans le passé

(Direction générale de 1l’aviation civile), 1’élasticité de
consommation de

transport aérien au revenu serait supérieure a 1, entre 1,6 et
2,3. En outre,

on peut s’'interroger sur le changement de comportement des
voyageurs. La

propension a voyager pour un revenu donné ne va-t-elle pas
diminuer ? La

contrainte sur les comportements de mobilité, qui a été
suffisamment longue,

pourrait entrainer des changements d’'habitudes. De nombreux
voyages d’'affaires

ont été substitués par des communications numériques
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permettant des gains de

temps et de frais de déplacement que le bénéfice du contact
physique ne

compense pas forcément. Et le tourisme a été coupé dans son
élan au moment méme

ou son empreinte carbone commencait a toucher de plus en plus
les consciences.

I1 est donc tres probable que la tendance de 1’accroissement
de la mobilité des

personnes ne retourne pas a son niveau d’avant pandémie.

Autre

conséquence de ce silence de 1’espace aérien, l'usure des
avions s'’est

fortement ralentie, les besoins de remplacement des flottes
vont se tarir. Les

constructeurs aéronautiques ne vont pouvoir compter que sur
1’'obsolescence pour

comprimer le temps de vie des avions. A moins qu'ils
n'accélerent cette

obsolescence par des innovations. Etant donnée 1la place de
1’aéronautique dans

1’économie francaise, le gouvernement a donc prévu un plan de
soutien au

secteur.

Airbus a enregistré des pertes importantes (-767

millions d’euros, contre un bénéfice de 989 millions d’'euros
au troisieme

trimestre 2019) en raison du recul d’'un tiers de ses
livraisons. Son carnet de

commande ne s’est pas pour autant vidé puisqu’il contient
7 441 appareils

au 30 septembre 2020. Mais ses clients reportent les achats
fermes et les

perspectives futures, au-dela des commandes fermes,
s’'amenuisent. Boeing est



dans une situation comparable mais semble plus prompte a
supprimer des emplois.

Environ 7 000 emplois devraient disparaitre pour Boeing alors
qu’Airbus

annoncait, en juin 2020, 5 000 emplois pour la France (et pres
de 15 000

pour le groupe)[3].

Ces deux

secteurs sont parmi les plus impactés par le choc de la
pandémie. Le secteur du

transport aérien fait partie avec 1’'hébergement-restauration
et les activités

culturelles des 3 secteurs les plus impactés (INSEE, Note de
conjoncture d’octobre 2020 et OFCE, 2020a). Les secteurs

les plus impactés représenteraient 9% de la valeur ajoutée
marchande et 15% de

la baisse d’activité issue du premier confinement. Le
transport aérien est plus

touché que 1’aéronautique, puisqu’on estime que 1la
consommation en services de

transports aurait chuté de 30% par rapport au quatrieme
trimestre 2019 (OFCE,

2020a, page 15)[4]. Air

France annonce, en cette fin d’'année, prévoir 7 580
suppressions de postes

d’ici 2022[5].

Une partie des

colts du choc de la pandémie a été pris en charge par le Plan
d’urgence mais la

menace sur la pérennité de la compagnie francaise et sur la
vitalité du tissu

productif aéronautique a enclenché un plan de soutien de plus
long terme. Il

faut dire que les deux secteurs ont une place a part dans
1’économie francaise.



Un parachute public dimensionné a la contribution de
ces secteurs a 1’activité économique réelle et symbolique

La contribution du

secteur aérien a l’activité économique est loin d'étre
négligeable, notamment

en matiere d’exportation et de recherche et développement pour
1’aéronautique.

Le transport aérien est un secteur clé, voire stratégique, au
regard de son

service. Son poids économique reste néanmoins faible.

Les estimations de la part du secteur aérien dans
le PIB dépend du périmetre qu’on accorde a ces secteurs, selon
qgu’on inclut les

sous-traitants de second ordre pour 1’'aéronautique ou les
activités dépendantes
du transport aérien (comme la restauration attenante..). Au
sens strict, en s’en
tenant a l’activité des entreprises enregistrées dans ces
secteurs, la construction
aéronautique et ferroviaire représente 1% de la valeur ajoutée
(VA) marchande et
le transport (aérien et ferroviaire) représentent 3% de la VA
(soit un tiers
des 9% de VA des secteurs les plus impactés selon 1'INSEE).
Plus précisément, le
transport aérien et 1’aéronautique représentent respectivement
0,3 et 0,8% de
la valeur ajoutée.

La filiere aéronautique fait travailler de

nombreuses industries, de nombreuses entreprises de services
(bureau d'études,

logiciels). Plus stratégiquement, c’est une industrie qui
investit beaucoup

dans la recherche et développement : le secteur aéronautique
et spatial



réalise 10% des dépenses de Recherche et développement (soit
un peu plus de 3

milliards d’euros en 2017). C'est également un vivier
d’innovation : le

domaine technologique des transports est celui dans lequel la
France dépose le

plus de brevets.

Il convient de rappeler qu’Airbus, tout comme

Boeing, réalise une part de son chiffre d'affaires sur des
commandes

militaires, qui seront honorées[6].

Par ailleurs Airbus est une entreprise européenne dont
l'emploi est réparti sur

le territoire de plusieurs Etats membres. La bonne santé de
l'entreprise, sur

ses sites francais, dépendra aussi des aides apportées par les
autres pays. En

France, en fait, c’est plus la filiere aéronautique qui recoit
une aide

qu’Airbus en particulier.

Si la chute des exportations de services de

transport aérien a contribué a l’aggravation du déficit
commercial, ces

dernieres n’ont jamais été un poste déterminant du solde
commercial des

services. C'est 1le contraire pour 1'aéronautique, qu’il
s’agisse de sa contribution

au solde mais aussi de son évolution immédiate en réponse au
choc. Contrairement

a Ll’automobile, 1le solde commercial des produits de
l'industrie aéronautique et

spatiale est resté positif au deuxieme trimestre de 2020. Il
s'améliore encore

au troisieme trimestre. Mais le solde a

beaucoup chuté. Il était de 31 milliards d'euros en 2019.



L’industrie

aéronautique dans son ensemble représente 14% des exportations
manufacturieres

avec une contribution tres positive au solde commercial. En
2019, les

exportations de 1’'industrie aéronautique étaient de 64,1
milliards d’'euros sur

460 milliards de produits manufacturés, soit 14%. En
glissement annuel, 1la

chute au troisiéme trimestre 2020 est de 80%. Les 8 milliards
d’euros

d’exportations du troisieme trimestre 2020 font pale figure
relativement aux 17

milliards du T3 2019 (source : Douanes, Etudes thématiques, T3
2020) .

Un

autre motif d’intervention est probablement 1ié a la propriété
des actifs. L’Etat

francais est propriétaire d’Airbus a hauteur de 12% et d’Air
France-KLM a

hauteur de 14,3% (alors que 1'Etat hollandais en détient 14%).
La présence des Etats dans les compagnies aériennes est un
héritage de la nature stratégique et militaire de l'aviation.
La dualité

civil-militaire est restée wune caractéristique de
1l'aéronautique mais le

transport aérien s’'est lui détaché des missions régaliennes en
raison de

L’importance prise par le transport civil qui a accompagné la
mondialisation

économique. Cependant, le secteur reste rattaché aux attributs
de la

souveraineté, Bruno Le Maire a évoqué la « question de
souveraineté nationale » que représentait le fait d’avoir une
compagnie nationale. En général, les Etats, actionnaires ou
pas, sont tous tres
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sensibles a 1’existence d’'une compagnie aérienne domestique,
symbole de
souveraineté.

Ce dernier motif tres souverainiste est sans

doute ce qui justifie que seule la compagnie Air France soit
clairement visée

par les aides, et non pas toutes les compagnies qui
contribuent ensemble au

0,3% de la valeur ajoutée du secteur marchand par le transport
aérien.

Donc,

en résumé, le secteur aérien (aéronautique plus transport
aérien respectivement)

qui représente 1,1% de la valeur ajoutée marchande (0,8 et
0,3% resp.) et 1,4% des

emplois marchands (1% et 0,4% resp.), qui pese pres de 90
milliards

d'euros de chiffre d’'affaires (en 2019) dont les pertes ont
été évaluées a 17

milliards d’euros, qui investit pour environ 3,5 milliards
d’euros dans la

recherche et développement, et dont la capitalisation détenue
par 1'Etat se

montait a 13,6 milliards d’euros fin 2019[7]

(13 milliards d’Airbus et pres de 600 millions d’Air France)
va étre soutenu

par un plan de 15 milliards d’euros (hors recapitalisation).

Un plan de soutien francais
rapide mais pas inconditionnel

Alors que le transport aérien était a l'arrét

depuis le confinement qui a débuté le 16 mars, le 25 avril — 6
semaines plus

tard — le gouvernement annonc¢a une aide publique de 7
milliards d’'euros a Air



France. Elle prenait la forme (1) d’un prét garanti par 1’Etat
(90%) de 4

milliards d’euros et accordé

par 6 banques francaises et étrangeres avec une maturité de 12
mois et (2) d’un

prét actionnaire de 1’Etat francais de 3 milliards d’euros
d’une maturité de 4 ans (puisé dans le fonds de

l'agence des participations de 1’Etat de 20 milliards
d’euros)[8]. Les

négociations avec les Pays-Bas déboucheront le 26 juin sur une
aide de 3,4

milliards d’euros. La compagnie envisageait également
d’'émettre de

nouvelles obligations que les Etats pourraient acheter.

Le 9 juin 2020,

le Ministre de 1’Economie, Bruno Le Maire, présentait le Plan
aéronautique et transport aérien qui devait étre inscrit dans
le Projet

de loi de finances rectificatives. L’enveloppe dédiée a ce
plan se monte a 15

milliards d’euros et inclut les 7 milliards pour le transport
aérien présenté

en avril. Trois axes sont avancés : (1) le soutien immédiat
aux

entreprises en difficulté, (2) l’'investissement dans les PME
et les ETI pour

rendre la filiere plus compétitive et 1la consolider, (3)
l'investissement en

faveur de la R&D et de l’innovation (1,5 milliard d’euros). Il
inclut outre

le financement de 1l'activité partielle, une commande publique
militaire de 800

millions d’euros, 2 milliards d’euros pour assouplir les
modalités de

remboursement des compagnies aériennes, 1,5 milliard pour
reporter les
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remboursements des crédits a 1’exportations, la création de 2
fonds pour

financer des projets d’investissement des PME et ETI
(notamment dans 1la

robotisation et 1le numérique) d’'une part et un fonds
d’investissement en fonds

propres de 1 milliard sur 3 ans (500 millions et levée de 500
millions

d'euros). Le soutien a 1'aéronautique est conditionné a la
décarbonation de

l'industrie en projetant un avion neutre en carbone a
l’horizon 2035.

Dans ce dernier
plan (qui inclut le premier), le transport aérien se taille
une belle part du
lion. Est-il justifié d’aider Air France a la méme hauteur que
1’industrie
aéronautique civile et de la défense ? La justification n’est
pas triviale

la compagnie aérienne n'a pas le poids d'Airbus, Thales ou
Safran dans la
R&D et dans les intéréts militaires francais. Quel serait le
codt d'une
absence de soutien ? Le colt social de la faillite d’Air
France excede son
colt privé (Combe et Bréchemier, 2020). Méme en cas de
reprise, une faillite
serait tres déstabilisante. C’est vrai au plan territorial,
avec 80% de ses 52
000 emplois directs situés en Ile-de-France, Air France est le
premier
employeur privé de la région ; comme du point de vue de
l’organisation du
trafic, la disparition de 1la compagnie déstabiliserait
grandement le réseau
domestique ; enfin, cela fragiliserait le hub de Roissy-CDG et



Orly. Outre

le motif de souveraineté (et de patriotisme économique), des
raisons

budgétaires, sociales et organisationnelles jouent donc contre
une approche du

type laissez-faire.

La France n’est pas la seule a renflouer la compagnie qui
porte son drapeau. Ainsi en est-il aussi par exemple de
1’Allemagne, du

Royaume-Uni ou de l’'Italie (voir Tableau 1). Bien que le
montant de l’aide

allemande a Lufthansa soit supérieur a 1’'aide francaise, cette
derniere est

plus généreuse par emploi (122 000 euros en France par emploi
contre 79 000

euros en Allemagne). L’aide du gouvernement allemand prévoit
une entrée au

capital de Lufthansa a hauteur de 20% pour 6 milliards
d’euros. En France, la

recapitalisation n’a été clairement envisagée que tres
récemment et pourrait

faire montrer la participation de 1’Etat a 30% (soit 16 % de
plus, c’'est-a-dire

moins de 1 milliard d’euro au cours actuel).[9] On ne

sait pas encore si le financement annoncé de 1l’ordre de 4 a 5
milliards d’euros

ne concernera que l’augmentation de capital et comment réagira
l’actionnaire

néerlandais.

Pour ce qui

concerne l'aide budgétée au PLF (les 15 milliards d’euros),
elle n'est pas

gratuite d’une part parce qu’elle se compose en grande partie
de préts, ensuite

parce que les conditions que pose 1’Etat sur le chemin de la



croissance du
secteur aérien ne sont pas négligeables.

Des contreparties de trajectoires environnementales
fortes

La premiere contrepartie est financiere et a été

globalement partagée par 1’ensemble des gouvernements quel que
soit le secteur

aidé, il s’agit du non-versement de dividendes et bonus.
Viennent ensuite les

exigences de rentabilité. Le plan de soutien a 1’aéronautique
prévoit en page

13 des « réformes structurelles sur la maitrise des colts »
mais sans

précisions supplémentaires, par exemple sur une réorganisation
du trafic

domestique en faveur de sa filiere low cost.

Le gouvernement

hollandais a pour sa part exigé une réduction des salaires des
pilotes et du

personnel navigant, ce qui a bloqué le versement de 1’aide de
3,4 milliards

d’euros dans un premier temps. Cette aide est parallele avec
la

mise en place d’'un plan d’économie dont des suppressions de
5 000 emplois pour

KLM.

Enfin, il y a les contraintes environnementales. Les
compagnies historiques avaient déja pris ces dernieres années
des engagements

en faveur de la réduction de 1’impact environnemental de leurs
activités dans

un contexte réglementaire européen menacant. Air France s'est
donné pour

objectif de réduire de 50% ses émissions de C0, d'ici a 2030



(avec

2005 comme année de référence) ; elle vise 0 émission sur ses
opérations

au sol en 2030 et une réduction de 50% des déchets non-
recyclés par rapport a

2011. Mais le plan cherche a accélérer la mutation.

Le gouvernement francais a exigé l’'arrét des vols

domestiques point a point quand une alternative TGV d’une
durée inférieure ou

égale a 2h30 est possible. De

fait ces lignes n’'étaient pas extrémement bénéficiaires mais
L'impact sur le

tissu productif pourrait a terme étre non négligeable car les
infrastructures

de transport sont fondamentales pour 1’'implantation des
entreprises. Des

incitations fiscales en faveur de 1l’investissement dans des
avions plus propres

ont été également envisagées par le législateur. Dans le reste
de l'Europe, seule

L’Allemagne est également regardante sur le développement
environnemental de sa

compagnie, tout comme 1’'Autriche vis-a-vis d’Austrian Airlines
(une filiale de Lufthansa).

L’industrie

aéronautique a bien slr un rbéle a jouer dans la transition
écologique du

secteur aérien. Le fonds de modernisation dédié aux

filieres aéronautiques est doté de 100 millions d’euros en
2020 et de 100

millions supplémentaires en 2021 et 2022 et cette
modernisation sous-entend

principalement l’optimisation environnementale.

La fabrication de l’avion « plus propre »
est au centre des enjeux actuels. Airbus vise le développement



d’un avion a

hydrogene pour 2035[10].

Le 21 septembre, 1l’entreprise européenne a présenté trois
projets d’avion a

hydrogene. D'au moins 100 places, l’appareil décarboné en
matiere d’émissions

en vol devrait voler d’ici a 2035. Tandis que 1'A350 et 1la
famille d’appareils

A320 NEO — 1les principales réalisations d’Airbus ces dix
dernieres années -

peuvent étre rangés dans la catégorie des innovations
incrémentales, le

développement d’'un appareil décarboné, doté d’une architecture
et

d’infrastructures au sol nouvelles, constitue une innovation
de rupture, au

méme titre que 1’avion a réaction avec la Caravelle ou l'avion
supersonique

Concorde. Dans les deux prochaines années, 1,5 milliards
d’euros vont étre

consacrés au Conseil pour la Recherche Aéronautique civile
(CORAC) pour

financer la recherche sur la décarbonation du transport aérien
civil.

Plusieurs obstacles doivent étre surmontés pour

rendre réalisable un transport aérien alimenté par
1l'hydrogene : (1) le

stockage de ce carburant, trois a quatre fois plus volumineux
que le kéroseéne,

dans les appareils et les aéroports, (2) l'architecture de
L’'appareil, (3) le

colt (un objectif a 4/5 € du kilo), (4) les infrastructures
aéroportuaires et

(5) la certification et la sécuritél11l].

Le « plan hydrogene » francais comprend 7 milliards d’euros
jusqu’a



2030, contre 9 milliards du coté allemand. Ces investissements
visent a rendre

possible 1la production de masse des composants,
électrolyseurs, réservoirs etc.

nécessaires a la production d’hydrogene[12].

Les industriels membres du GIFAS, visés par ce plan

de soutien, ont signé une « Charte d’'engagements » dans
laquelle ils

s’engagent a « préserver les savoir-faire et les compétences
présents en

France » ainsi qu’a transformer la filieére « en faveur de la
transition écologique ». Cela inclut la prise en compte de
criteres environnementaux

plus stricts, de favoriser l’offre de fournisseurs francais et
européens a

compétitivité équivalente a une offre extra-européenne, de
relocaliser des

savoirs technologiques et des chaines de production.

Ce n'est pas la premiere

fois que le transport aérien obtient le soutien de 1’Etat.
L’intervention se

justifie en raison des externalités positives du bon
fonctionnement du marché

aérien, mais aussi au motif de 1’emploi

et de la souveraineté. Ce dernier motif n’est pas strictement
économique

mais, comme on l’a dit plus haut, le transport aérien est
associé a des

missions de sécurité et de défense voire de réquisition pour
Ll'approvisionnement qui en fait un secteur politiquement
stratégique en

prévision de situations exceptionnelles. Durant ces vingt
dernieres années, plusieurs événements sont venus frapper
violemment le

transport aérien : les attentats du 11 septembre 2001, 1la



pandémie du SRAS

en 2002-2003, la crise financiere de 2008-2009 (avec notamment
la création du

fonds stratégique d’'investissement doté de 20 milliards
d’euros). Il apparait

que ce plan a destination de l’'industrie aéronautique et du
transport aérien

est d'une ampleur inédite et ce sera clairement confirmé si le
gouvernement

décide de monter au capital d’Air France.

Contrairement au soutien de 2009, le plan de 2020

visait, au départ, essentiellement Air France. Il existe
pourtant des petites

compagnies francaises comme Air Austral, Air Caralbes ou
Corsair qui ont été

trés impactées par l’arrét des vols hors métropoles sur
lesquels elles operent et

dont les actionnaires se sont plaints d’'étre négligés. Elles
ont finalement

obtenu des aides qui se chiffrent en quelques dizaines de
millions d’'euros. Du

coté des compagnies étrangeres opérant sur le sol francais,
elles sont aidées

par la gouvernance de leur siége social.A la suite du premier
confinement, les low cost n’ont pas été oubliés. Ryanair et
EasyJet ont

recu des préts du Royaume-Uni, pour un montant de 600 millions
de livres

(environ 675 millions d’euros) chacune, WizzAir, un prét de
344 millions

d’euros du Royaume-Uni également.

Un
parachute public, de secours ou ascensionnel ?

L'aide suffira-t-elle a sauver Air France ?
Sans doute, oui. La question est évidemment a quel prix. Si



les préts

sont entierement accordés, ils subventionnent 1’emploi d’Air
France a hauteur

de 122 000 euros par emploi. Mais cette perspective par emploi
est incorrecte

car le soutien public est un prét qui sera remboursé et il
soutient outre

L'emploi, le capital de l'’entreprise. La subvention nette du
remboursement

releve de la prise en charge du risque et de 1’'immédiateté de
1’'apport de

liquidité a taux faible. Il en est différemment de
Ll’augmentation de capital

qui est a présent envisagé. Cette derniere se traduirait par
une prise de

participation de 16% additionnel pour un montant de 4 a 5
milliards d’euros.

Mais 1'aide ne levera pas les menaces qui pésent sur

les compagnies historiques et qui existaient avant la crise.
La croissance des low

cost depuis vingt ans les a rendues incontournables : leaders
du

marché italien, compagnies de premier plan en Angleterre et en
Espagne, concurrents

sérieux en France et en Allemagne. La continuité de leur
progression,

bénéficiant de mutations organisationnelles (la généralisation
du connecting par exemple, ce mécanisme qui

offre aux passagers la possibilité d’'aller sur un autre vol a
partir d’un vol low

cost avec le minimum de coordination possible), menace Air
France, dans un

contexte de réduction conjoncturelle de sa voilure, doublée de
difficultés

structurelles (faible rentabilité, défaillances
organisationnelles..)



persistantes. Combe et Bréchemier (2020) notent au contraire
que les grandes

compagnies low cost européennes ont assez de liquidités pour
passer la

crise.

Tableau 1. Les aides aux compagnies aériennes en 2020 par pays

Passsgers CA 2019 Abde 20

Compagries Emplai (millions) M Euros) (M Euros) Conditions
AirFranceKIM | 85 000 1042 5L B el Btk el e sl ok e o
Lufthansa AG (1) | 138 353 145 36400 | 11000 secaaation S S e
1AG (BA) a4 642 118 25 506 1363 Priéts Pas de conditions
Alitalia 11132 21,3 3 060 200(s 3000 | Ale clscte, Msticralisation en cours

en discusison) Mationalnation enviages

Ryanabr 17 500 1524 B 455 675 P Pas de Conditions
Easylet 15 000 RE S 170 675 Prstg Pas de conditions
WizzAir 4 500 40 2 7al 344 Prit Pan de conditions

Mate [ (11 Domt Brussel Alrlines, Austrian Addines e AT, Allales du qrodpe o sowtentes par leurs golreamements. bn !:‘\.Il oz, bes & plus grandes compagnies sont Alr Frandce-KLM,
Luftharsa, British Alrways (WG], Wizzdin, Ryanads, et Easy et Comme obsansd dant Métude de Combe ot Beéchenmien [ 20200, les deux opdaateurs historiques étalent déja & la peine avant
le déclenchemant de la pandémia

v |a déraglamentation du clel européen en 1997 de nouvelles compagnies, nolamment bes koevopst ™, Aujourdha, le manche europsen €58 |ugeé « trop congurrentisl = par cerains
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La concentration peut étre bénéfique a ses acteurs

et a la qualité du service aérien. Mais la conséquence sur les
prix est

évidemment a prendre en compte. Comme le montre Philippon
(2019), alors qu’a la

fin des années 1990 les billets d’avions étaient bon marché
aux Etats-Unis relativement

a L'Europe, la tendance s’est inversée[13].

Les concurrents low cost ont poussé les prix a la baisse
tandis que la

forte concentration du marché étasunien[14]

a renchéri le déplacement par avion.

Tout 1’enjeu résidera dans la dynamique de

réallocation des places laissées vides. En Europe, plusieurs
compagnies low

cost ont atteint la taille critique et sont viables a long
terme. Si elles



s’en sortent mieux que les compagnies historiques, elles
pourront (1) se

positionner dans 1les aéroports non congestionnés sur les
créneaux vacants et

(2) racheter des compagnies en difficulté pour récupérer des
créneaux dans les

aéroports ou ils sont une ressource rare.

Donc l1’'aide peut étre vue comme participant au

maintien d’'un certain niveau de concurrence sur le marché
francais. Mais la

rationalité du plan repose surtout sur une perspective assez
sombre du

transport aérien éloignée de son état pré-pandémie en
supposant un changement

de comportement et en intégrant 1les <contraintes
environnementales, notamment

Ll'objectif de neutralité carbone. Pour dépasser cet avenir
sombre, et veiller a

la vitalité d’un secteur clé de 1’économie francaise comme
1’'aéronautique, le

plan fait le choix de 1l’'innovation afin de créer de
L’obsolescence et relancer

les achats d'appareils et placer 1’opérateur historique au
premier rang des

acteurs capables de respecter les contraintes
environnementales.

Dans le cas d’un avion a hydrogene deux forces vont

pousser a la transformation mondiale des flottes. La premiére,
d’ordre

économique, se rattache a un gain d’'efficacité énergétique 1ié
a

L’hydrogene : des innovations qui permettraient d’obtenir un
carburant

moins cher, et non dépendant des cours de pétrole. La seconde

force est reliée



aux aldes actuelles : pour remplir pleinement les contraintes
environnementales imposées par les aides — et plus
généralement par la société

— les compagnies seront incitées a acheter ces avions a
hydrogene. La deuxieme

force pourrait étre renforcée par un effet de levier, si les
grandes compagnies

achetent massivement ce type d'’'appareil, 1les petites
suivront.[15]

C'est ainsi que se justifient des contraintes
environnementales fortes qui peuvent apparaitre handicapantes
dans une

situation de fragilité financiere.

Le pari du plan est risqué mais il en va de 1'avenir

du secteur aérien. Sa réussite dépend des engagements
européens dans un méme

sens.
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[6] Voire accélérées, tel qu’énoncé dans le plan de
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a gque Southwest

qui est une middle cost, c’est-a-dire qu’il n’'y a qu’une firme
dont on peut

attendre une concurrence par les prix (Combe et Bréchemier,
2020) .

[14] Quatre compagnies (American Airlines, Southwest,

Delta, United) contr6lent 68% du marché domestique, contre 57%
pour les quatre

premieres européennes.

[15] Elles n’ont pas intérét a apparaitre comme les seuls
agents pollueurs, a fortiori s'il y a un gain économique a la
clé.

Une histoire du désajustement
franco-allemand (1995-2011)

Par Hadrien Camatte et Guillaume Daudin

Les

salaires par employé des secteurs « abrités » ont progressé
beaucoup

plus rapidement en France qu’en Allemagne entre 1993 et 2012
(+47 % en cumulé en France, +12 % en Allemagne). Selon X.
Ragot et M. Le

Moigne, cette modération salariale des secteurs abrités en
Allemagne serait

responsable de la moitié de 1’écart de performances a
l’exportation entre les

deux pays (28 points d’écarts en 2011, en prenant 1995 comme
base) .


https://www.ofce.sciences-po.fr/blog/une-histoire-du-desajustement-franco-allemand-1995-2011/
https://www.ofce.sciences-po.fr/blog/une-histoire-du-desajustement-franco-allemand-1995-2011/
https://gdaudin.github.io/Welcome.html

Gréace

a une approche capturant les chaines de valeurs (modéle PIWIM)
et en suivant

les hypothéses utilisées

par X. Ragot et M. Le Moigne, nous

estimons que l’écart de dynamique des salaires abrités entre
la France et

l’Allemagne entre 1996 et 2011 explique 40 % de l’écart de
performance a

l’exportation entre les deux pays (avec l’élasticité-prix des
exportations o = 3). Ce résultat est un peu inférieur a celui
obtenu par X. Ragot et M. Le Moigne (50 % du

total de l’écart) sur un horizon un peu plus étendu (1993-2012
pour X. Ragot /

M. Le Moigne) et sur des données agrégées.

Compte

tenu de la forte incertitude autour de 1’élasticité-prix des
exportations, nous

réalisons deux variantes : la premiére en retenant o = 2 (test
de robustesse de X. Ragot et

M. Le Moigne) et o = 1,3 correspondant

au coefficient de compétitivité-prix de long-terme du modéle
FR-BDF de la Banque de France. Dans le premier cas,

l’écart de dynamique des salaires abrités entre la France et
l’Allemagne entre

1995 et 2011 explique prées de 30% de l’écart de performance a
l’exportation

entre les deux pays, tandis que l’effet obtenu est de 18 % en
utilisant

FR-BDF. Ces résultats sont de nature a confirmer 1l’importance
de la dynamique

des salaires abrités dans la performance du secteur exposé en
France vis-a-vis

de l’Allemagne, ce qui a pu conduire a une baisse de son taux
de marge ou de

ses performances a l’exportation.


https://publications.banque-france.fr/le-modele-fr-bdf-et-une-evaluation-des-effets-de-la-politique-monetaire-en-france

Dans l'article « France et Allemagne : une histoire du
désajustement européen »

(2015, Revue de l’OFCE), X. Ragot et

M. Le Moigne étudient les raisons de la divergence économique
entre la France

et 1’Allemagne depuis le milieu des années 1990. Selon eux, la
modération

salariale allemande dans les secteurs abrités[1]

serait responsable de la moitié de 1’écart de performances a
1'exportation entre

les deux pays et expliquerait environ 2 points de pourcentages
— pp — du

taux de chbémage francais. « Le probleme de 1’'offre en France
est

essentiellement 1le résultat du désajustement européen. »
écrivent les deux

auteurs. Certains travaux de recherche soutiennent cette
these : a la

Banque de France, J. Carluccio[2]

a montré par exemple que les différences constatées au niveau
des prix

immobiliers peuvent expliquer jusqu’a 70 % de 1’écart de
croissance des

salaires entre les deux pays entre 1996 et 2012. En revanche,
d’'autres travaux[3]

nuancent le réle de la hausse des colts du travail spécifique
aux services dans

les pertes de parts de marché francaises a 1'exportation.
Selon V. Vicard et L.

Le Saux, les contributions significatives des services abrités
aux exportations

manufacturiéres ne sont issues que de quelques secteurs des
services, dont les

colits unitaires du travail évoluent a un rythme proche de
celui observé dans le



https://www.cairn.info/revue-de-l-ofce-2015-6-page-177.htm
https://www.cairn.info/revue-de-l-ofce-2015-6-page-177.htm

secteur manufacturier.

Cette note propose d’explorer

cette question en mobilisant le modele PIWIM (Push-cost
Inflation through

World Input-output Matrices), qui permet une approche
sectorielle prenant

en compte l'évolution des chaines de valeur mondiales.

1 — Un état

des lieux : les salaires abrités francais
ont progressé nettement plus

vite que les salaires exposés allemands
entre 1995 et 2011

La progression des salaires

abrités par téte a été beaucoup plus rapide en France qu’en
Allemagne entre

1995 et 2011 (+47 %

en cumulé en France, +12 % en Allemagne soit quatre fois plus,
voir graphique

1). Cet écart est beaucoup plus faible entre les salaires
exposés francais et

allemands : entre 1995 et 2011, ils ont augmenté en cumulé de
61 % en

France par rapport a 32 % en Allemagne, soit « seulement »
deux

fois plus (voir graphique 2). L’utilisation des rémunérations
par téte plutét

que les salaires par téte ne change pas le diagnostic, méme si
L'écart est légerement

plus creusé entre la France et 1’Allemagne dans le secteur
exposé (annexes 1).




Craphigque 1. 5alaires abrites par employeé Graphigque 2. 5alaires exposes par employe

(g e 100 = 1993 - g e T00-= 105 1m0
15n = France 160 160 : :r::i’t 180
150 i 150 150 150
160 1&0 140 140
120 130 T 1
1D 130 120 1
114 _-_________’_..-—"‘""— 113 110 1m0
o0 —— 100 100 - 108

[ a0 50 20
l¥¥5 1938 000 200 rOQa 2006 0@ 2010 1GG6 TSGR 000 2007 FOO4 FODE 200 1OuD

Saurce ; Furastat Faurce ; Eurastat

Bien que les salaires par téte aient progressé plus
fortement en France qu’en Allemagne dans 1’ensemble des
secteurs abrités, il existe toutefois une grande hétérogénéité
entre les secteurs (voir graphique 3 et graphiques en annexes
2). Par exemple, les salaires par téte ont progressé de 84 %
dans les activités immobilieéres en France entre 1995 et 2011,
tandis qu’ils ont baissé de 2 % en Allemagne sur cette
période. En revanche, l1'écart de progression des salaires par
téte des services administratifs et de soutien n'a été que de
10 points entre la France et 1'Allemagne sur la période, soit
20 points de moins que la moyenne des secteurs abrités. Ce
point est central pour tenir compte de la critique de V.
Vicard et L. Le Saux, dans la mesure ou il s’agit du secteur
abrité qui fournit le plus d’intrants au secteur exposé
(annexes 2). Aussi, nous pondérons les secteurs abrités par
rapport la production exportée pour tenir compte de cette
critique.




Graphigue 3. Progression des salaires par téte entre 1995 et 2011
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2 — Méthode :

Que ce seralt-il passé si les salaires
abrités francais avaient évolué comme

les salaires abrités allemands ?

Notre stratégie consiste a batir un
scénario contrefactuel de maniere séquentielle :

- Nous construisons un scénario contrefactuel de prix de
production abrités, en supposant que les salaires de
chaque secteur abrité francais (par téte) ont évolué
comme les salaires des secteurs équivalents allemands
(par téte). Le passage des salaires au prix de
production se fait sous 1’hypothese que 1’excédent brut
d’exploitation est constant. Nous utilisons les données
de salaires et d’emploi d’Eurostat pour calculer des
salaires par téte pour chaque secteur abrité de la base
TiVA de 1’'0OCDE pour la France et pour l’Allemagne.

= Nous construisons un scénario contrefactuel de prix
d’'exportation, en calculant 1’évolution des prix



d’'exports francais si les salaires abrités francais
avaient évolué au méme rythme que les salaires abrités
allemands. Le modele PIWIM utilisé avec la base de
données TiVA nous permet d’obtenir le rbéle des prix de
production des secteurs abrités dans le total des prix
d’exportation, pour la France et L1’Allemagne entre 1995
et 2011. Pour mémoire, le modele PIWIM utilise les
tableaux d’entrées/sorties au niveau mondial des bases
TiVA (OCDE) et WIOD (Commission européenne). Pour chaque
année, il permet de calculer la sensibilité des prix des
exportations aux salaires des secteurs abrités. La base
TiVA (version 2016) est retenue car elle commence en
1995 (vs. 2000 pour WIOD)

- A partir du scénario contrefactuel de prix
d’exportation, nous en déduisons des performances a
1’exportation
contrefactuelles. Il
n'est malheureusement pas possible d’utiliser PIWIM pour
cette étape et de
raisonner en équilibre général, dans la mesure ou il
s’'agit d’un modele
purement comptable. L’hypothese relative a 1’'élasticiteé-
prix est fondamentale,
dans 1la mesure ou il existe une forte incertitude des
estimations empiriques de
la littérature : si la plupart des estimations
macroéconomiques font état
d’'une élasticité proche de 1’unité pour la France,
d’autres peuvent aller jusqu'a
6 (Broda
et Weinstein[4],

2006). Comme 1'hypothese de

cette élasticité conditionne 1les résultats du
contrefactuel de performances a

l'exportation, nous choisissons d'utiliser ¢ = 3, 0 = 2
et 0 = 1,3. Les deux



premieres élasticités sont celles utilisées par X. Ragot
et M. Le Moigne, 3

étant considérée comme une valeur moyenne et 2 étant
utilisée comme test de

robustesse. Nous ajoutons a ces deux élasticités un
scénario avec le

coefficient de long-terme de la compétitivité-prix dans
FR-BDF (1,3), le modele

de prévision utilisé a la Banque de France.

3 — Résultats

D’apres le modele PIWIM, si

les salaires abrités francais avaient évolué comme les
salaires abrités allemands,

toutes choses égales par ailleurs, les prix d’exports francais
totaux auraient

été inférieurs de 3,9 pp par rapport a leur progression réelle
(graphique 4).

Graphigue 4, Modéle PIWIM : Conséguence de I'évolution des salaires abrités francais
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Sur cette période, 1’écart de
performances a 1’exportation (exportations en volume / demande



mondiale) entre
la France et 1’Allemagne s’éleve a 28 points (graphique 5).

1. En
utilisant 1’élasticité de de la compétitivité-prix o = 3
a L'évolution contrefactuelle des prix
d’'exportations (-3,9 pp), nous obtenons un effet de
1’'écart de dynamique des
salaires abrités de 1’ordre de 12 points, soit un peu
plus de 40 % du
total de l'écart ;

2. En
utilisant 1’élasticité de de la compétitivité-prix o = 2
correspondant au test de robustesse de X.
Ragot et M. Le Moigne, nous obtenons un effet de 1’écart
de dynamique des
salaires abrités de 1’ordre de 8 points, soit preées de
30 % du total de
1'écart ;

3. En
utilisant 1’élasticité de de la compétitivité-prix o =
1,3 correspondant a 1’élasticité-prix de
long-terme de la compétitivité-prix de 1’'équation des
exportations du modele FR-BDF
de la Banque de France a 1’évolution contrefactuelle des
prix d’exportations (-3,9
pp), nous obtenons un effet de l'écart de dynamique des
salaires abrités de
l'ordre de de 18% du total de 1'écart.

A élasticité-prix identique,

notre résultat (40 % de 1'écart) est un peu inférieur a celui
trouvé par

X. Ragot et M. Le Moigne (50%) sur un horizon toutefois un peu
plus large

(1993-2012 vs. 1996-2011 pour cette étude). L’utilisation de
données



désagrégées, avec une meilleure prise en compte de l'évolution
des salaires

abrités de chaque service de soutien est également susceptible
d’expliquer une

partie de 1’écart. Il est également cohérent avec les
résultats obtenus par R.

Cézar et F. Cartellier (« Compétitivité prix et hors-prix
lecons des chaines

de valeur mondiales »,

Bulletin de la Banque de France,

224/2, juillet-aol0t 2019), qui trouvent qu’en France,
l’essentiel de la hausse

du colt unitaire du travail corrigé de 1l’'insertion dans les
chaines de valeur

mondiales provient des secteurs de services, surtout abrités,
alors que cet

effet est faible en Allemagne. Malgré la prise en compte de la
critique de V.

Vicart / L. Le Saux et quelle que soit 1’élasticité-prix
retenue, ces

simulations confortent 1’importance de 1la dynamique des
salaires abrités dans

les divergences de performances a l’exportation de la France
et de L’Allemagne.



https://publications.banque-france.fr/competitivite-prix-et-hors-prix-lecons-des-chaines-de-valeur-mondiales
https://publications.banque-france.fr/competitivite-prix-et-hors-prix-lecons-des-chaines-de-valeur-mondiales
https://publications.banque-france.fr/competitivite-prix-et-hors-prix-lecons-des-chaines-de-valeur-mondiales

Graphique 5. Performances a I'exportation
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* Les prix a l’exportation francais et allemands ont évolué a
un rythme trés proche depuis 1995, alors que les exportations
en volume ont progressé beaucoup plus vite en Allemagne qu'’en
France. Dans un modele d’'offre et de demande, cela suggere que
1’Allemagne a bénéficié d’'un choc d’'offre positif 1ié a la
modération des prix des intrants.

Annexe 1 : Salaire et rémunération par employé
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Annexe 2 : Importance



comparée des secteurs abrités en France et en
Allemagne

Poids dans la production des secteurs abrités

La part des différents secteurs abrités dans la production
abritée est assez proche en France et en Allemagne.

Graphique A2-1. Poids dans la production des secteurs abrités (1995)
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B Construction B Construction
B Commerce, transports, B Commerce, transports,
hébergement-restauration hébergement-restauration
I Activités immobiliéres I Activités immaobiligres
Services administratifs et de soutien Services administratifs et de soutien
B APU, défense, éducation, santé B APU, défense, éducation, santé
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Poids des consommations intermédiaires
issues des secteurs abrités dans la production des secteurs
exposés

Les branches commerces, réparation d’automobiles et activités
de services administratifs et de soutien sont les deux
branches des secteurs abrités qui fournissent 1le plus
d’intrants au secteur exposé.



Graphique A2-2. Poids dans la consommation intermédiaire des secteurs exposés

France

) Allemagne
100 = 15,3 % de la production des secteurs exposés)

100 = 14,5 % de la production des secteurs exposés

A/

4% 3% 3%

\/

B Construction ! B Construction

B Commerce, transports, B Commerce, transports,
hébergement-restauration hébergement-restauration

B Activités immobilitres B Activités immobilieres

' Services administratifs et de soutien U Services administratifs et de soutien

B APU, défense, éducation, santé B APU, défense, éducation, santé

W Arts et spectacles W Arts et spectacles

Annexe 3 : Salaire par téte dans les secteurs abrités entre
1995 et 2011



Graphique A3. Salaire par téte abrités entre 1995 et 2011
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Annexe 4 : Taux de marge net
par industrie (EBE et revenu mixte net/Valeur
ajoutée)

Une critique assez usuelle consiste a dire que la fixation des
prix d’exportations est réalisée par la concurrence et que
1’ajustement est réalisé par les marges des exportateurs et in
fine par 1’innovation, 1’investissement et la compétitivité
hors prix. Si le taux de marge net des secteurs abrités a
évolué de maniere assez concomitante en France et en Allemagne
entre 1995 et 2011 (cf. G A), celui-ci a connu des dynamiques
tres différentes dans le secteur exposé depuis le début des
années 2000 : il a augmenté en Allemagne, malgré une forte
chute observée pendant la crise de 2009, alors qu’il a baissé
de facon quasi ininterrompue en France sur cette période (cf.
G B).



Graphigue A4-1 et 2. Taux de marge net des secteurs exposés et abrités (1995-2011)
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Graphique A4-3. Taux de marge net des secteurs exposés et abrités (1995-2011)
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[1] Le

secteur abrité rassemble 1’ensemble des biens non-exportables
la

construction, le commerce de gros et de détail, le transport,

1’hébergement et

la restauration, les services immobiliers, les autres

services, notamment les



services principalement non-marchands.

[2] Cf. Carluccio J., 2014, « L'impact

de 1’'évolution des prix immobiliers sur les codts salariaux
comparaison

France-Allemagne », Bulletin de la

Banque de France, n°196, 2° trimestre.

[3] Cf. Vicard V. & Le Saux L., 2014, « Les colts du travail
des

services domestiques incorporés aux exportations pesent-ils
sur la

compétitivité-colt ?, » Bulletin de

la Banque de France, Banque de France, n° 197, pages 55-65.

[4] Broda

C. et Weinstein D., 2006, « Globalization and the Gains from
Variety », The Quarterly Journal of Economics,

121(2) 541-585.

Les comptes nationaux a
1l'épreuve du coronavirus

par Sabine Le Bayon et Hervé Péléraux

A la fin du mois d’avril, ou a la

mi-mai pour certains pays, les instituts statistiques
nationaux des pays

développés ont publié une premiere version des comptes du
premier trimestre.

Marquée d’abord par la détérioration des perspectives du
commerce et du

tourisme, puis progressivement a partir de la mi-mars par


http://juancarluccio.com/wp-content/uploads/2015/03/BDF196-impact-evolution-prix-immo-etude-6.pdf
http://juancarluccio.com/wp-content/uploads/2015/03/BDF196-impact-evolution-prix-immo-etude-6.pdf
http://juancarluccio.com/wp-content/uploads/2015/03/BDF196-impact-evolution-prix-immo-etude-6.pdf
http://juancarluccio.com/wp-content/uploads/2015/03/BDF196-impact-evolution-prix-immo-etude-6.pdf
https://www.ofce.sciences-po.fr/blog/les-comptes-nationaux-a-lepreuve-du-coronavirus/
https://www.ofce.sciences-po.fr/blog/les-comptes-nationaux-a-lepreuve-du-coronavirus/
https://www.ofce.sciences-po.fr/pages-chercheurs/page.php?id=19
https://www.ofce.sciences-po.fr/pages-chercheurs/page.php?id=28

l’instauration de

mesures de confinement destinées a lutter contre 1la
propagation du virus,

l'activité économique était attendue en forte baisse sur
1’ensemble du

trimestre. Sans surprise, les chiffres de croissance du PIB
ont déja concrétisé,

dans leur version provisoire, les effets économiques de ce
confinement durant

les deux dernieres semaines du trimestre.

Parmi les pays industrialisés ayant publié leurs premiers
comptes, les Etats-Unis et le Royaume-Uni paraissent moins
affectés que les pays européens et, parmi les pays européens,
la France, l'Italie et l’Espagne affichent les chutes du PIB
les plus fortes (Graphique). A 1’autre bout du spectre, la
Pologne, 1'Australie, la Suede et 1’'Irlande ressortent pour le
moment quasiment indemnes de la crise en comparaison des pays
ayant subi les contractions les plus fortes.

Graphique. Taux de croissance du PIB au premier trimestre 2020

Em %, 1't-1

e

& 17 wersion
B version

FRA ITA ESP PRT BEL AUT CHE DEU DMK CAN GBR MNLD GRC NOR KOR USA FIN JPM POL AUS SWE IRL

Sources @ comptabilités natlonales,

Ces disparités observées de



l'effet de 1la pandémie et du confinement sur la croissance
proviennent en

premier lieu des chocs d’origine interne subis par les
économies, avec la durée

du confinement qui détermine le temps de mise en veille de
l’activité ainsi que

son intensité qui régit 1’étendue des arréts d’activité. Elles
s’'expliquent aussi

par le degré d'ouverture des pays et leur exposition
différenciée aux chocs

subis par leurs partenaires commerciaux. Elles peuvent enfin
résulter des

problemes de construction des comptes nationaux dans le
contexte inédit de la

crise du Covid-19 et de la maniere dont les instituts
statistiques nationaux

ont remédié aux difficultés inhérentes a la situation[1].

La plupart des instituts

statistiques souligne que ces résultats sont davantage
susceptibles qu’a

l’accoutumée d’'étre révisés. L’expérience passée illustre a
cet égard la

difficulté de prendre la mesure de 1’'impact des chocs majeurs
sur l'activité

économique. Lors de la grande récession de 2008/09, les
révisions des comptes

nationaux entre la premiére version publiée a 1’époque et la
version

d’aujourd’hui ont quasiment toujours été faites a la baisse,
tant pour les

trimestres de grande récession que pour 1l’évaluation de la
croissance en

moyenne annuelle (Tableau 1).

Dans la situation actuelle, incommensurablement plus grave
qu’'en 2008/09 et ou

les chiffres de récession se comptent en points de PIB et non



plus en dixiémes

de points, les révisions des comptes nationaux risquent de
revétir une ampleur

jamais vue.

lableau 1. Révisions des taux de croissance du PIB durant la récession de 2008/2009
En %

Prov. Déf. Ecart  Prov. Déf. Ecart | Prov. DéR. Ecart | Prov. Déf. Ecart

FRA 42 a4 02 a2 6 04 | 40,7 +0,] 06 | 22 28 06
DEU 21 L6 05 0 38 47 09 | 41,0 +07 03 | 49 56 07
ITA A8 25 07 24 28 04 | 09 10 01 | 49 53 .04
ESP 4 16 06 | 19 26 07 | 41,2 409 03 | -36 38 02
GBR 45 21 @6 a9 A7 402 | 407 03 1,0 | 50 47 08
USA 16 22 06 | 15 11 04 | A1 01 1,2 | 24 25 0

Serces - QCDE, base de donrdes sur Fanalyse des rivisions,

Le processus de révision des comptes du premier trimestre 2020
a d'ailleurs été engagé un mois apres la publication de leur
version préliminaire. La contraction du PIB francais,
initialement estimée a -5,8 % le 30 avril, ce qui placait
1’'Hexagone en queue de peloton, a été révisée a la baisse a
-5,3 % selon la deuxieéme estimation rendue publique le 29 mai.
Symétriquement, 1'Italie qui avait publié une contraction de
son PIB de -4,7 % dans sa version provisoire de fin avril, l’a
révisée a -5,3 % le 29 mai. Au final, en 1'état de

l'information a la fin mai, la France et l'Italie affichent
des résultats égaux au premier trimestre 2020 (Graphique).

D’autres pays

ont également révisé leurs comptes, certains a la baisse,
d’autres a la hausse (Tableau

2).

En tout état de cause, ce processus de révision des comptes
n‘en n'est qu’a son

début. Une étape majeure sera franchie 1’année prochaine une
fois que les

comptes trimestriels auront été calés sur les comptes annuels
de 2020. Ces



comptes annuels, révisés a deux reprises jusqu’a leur version
définitive en

2023, révéleront alors progressivement 1'ampleur d'une
récession incomparable

dont on ne percoit actuellement que les prémisses.

Tableau 2. Premiéres révisions des comptes nationaux du T1 2020
En %

1™ version 2* version Révision
France -5,8 -5.3 +0,5
Suede -0,3 0,1 +0,4
Japon -(,9 -0, 6 +0,3
Belgique -3,9 -3.6 +0,3
Portugal -3,9 -3,8 +0,1
Finlande 0,1 -0,9 -1,0
Italie -4.7 -5.3 -0.6
Danemark -1,9 -2,1 -0,2
Corée du Sud -1.3 -1.4 -0,1
Etats-Unis 1,2 -1,3 0,1
Autriche -2.5 -2.6 -0,1

Sources : comptabilités nationales,

[1] Voir sur

ce point Eurostat, « Guidance on quarterly national accounts
estimates in the context of the

covid-19 crisis », Methodological

Note, 24 avril 2020. Voir aussi pour la France, « La
statistique publique a

1’épreuve de la crise sanitaire », Jean-Luc Tavernier, blog de
L’INSEE, 6 mai 2020.



https://ec.europa.eu/eurostat/documents/10186/10693286/QNA_estimates_guidance.pdf
https://ec.europa.eu/eurostat/documents/10186/10693286/QNA_estimates_guidance.pdf
https://ec.europa.eu/eurostat/documents/10186/10693286/QNA_estimates_guidance.pdf
https://blog.insee.fr/la-statistique-publique-a-lepreuve-de-la-crise-sanitaire/
https://blog.insee.fr/la-statistique-publique-a-lepreuve-de-la-crise-sanitaire/
https://blog.insee.fr/la-statistique-publique-a-lepreuve-de-la-crise-sanitaire/

Augmenter 1les cotisations
retraites est-il sans effet
sur 1l’emplo1i ?

par Xavier Timbeau

Dans un

post récent et éclairant sur le site de Médiapart, Clément
Carbonnier,

chercheur et enseignant en économie, discute des inégalités
qui découleraient du

nouveau systeme de retraite et de la difficulté a en anticiper
L’ampleur. Analysant

les pistes de financement pour les retraites, il déploie un
argument choc

la hausse des taux de cotisations retraite n’aurait pas
d'effet sur 1’emploi.

C'est un résultat fort puisqu’il implique que les efforts
consentis pour

abaisser le colt du travail, une demande ancienne et constante
des employeurs,

auraient été produits en vain. CICE (crédit d’'impdt pour 1la
compétitivité et

l’emploi), pacte de responsabilité, allegements généraux de
cotisations

sociales sont autant de dispositifs dont Clément Carbonnier
suggere que seuls

les volets bas salaires auraient produit des effets mais qui
au total sont tres

peu efficaces pour 1l’'emploi.

A la base de son argument, plusieurs autorités sont


https://www.ofce.sciences-po.fr/blog/augmenter-les-cotisations-retraites-est-il-sans-effet-sur-lemploi/
https://www.ofce.sciences-po.fr/blog/augmenter-les-cotisations-retraites-est-il-sans-effet-sur-lemploi/
https://www.ofce.sciences-po.fr/blog/augmenter-les-cotisations-retraites-est-il-sans-effet-sur-lemploi/
https://www.ofce.sciences-po.fr/pages-chercheurs/page.php?id=37
https://blogs.mediapart.fr/clement-carbonnier/blog/200220/le-cloisonnement-du-debat-sur-les-retraites-est-source-d-inegalites
https://blogs.mediapart.fr/clement-carbonnier/blog/200220/le-cloisonnement-du-debat-sur-les-retraites-est-source-d-inegalites

mobilisées. Des études réalisées par deux laboratoires, le
TEPP[1]

et le LIEPP[2], sous le

pilotage de France Stratégie, concluent a des effets presque
nuls sur l'emploi

(rapport

du Comité de Suivi du CICE, 2017). La divergence relative
entre les

résultats des deux équipes a été arbitrée par 1'INSEE et
exposée dans le rapport

2018 du Comité de suivi du CICE. Les conclusions de ces études
et de la

synthese de 1'INSEE sont riches d’enseignements et procedent
d’une méthodologie

maitrisée, employée couramment dans 1'évaluation des
politiques

publiques : 1’évaluation ex-post en utilisant un groupe de
bénéficiaires et un groupe de controle[3]

et comparer le destin de ces deux groupes pour identifier
l'effet de la

réforme.

A quelques détails

prés. Premierement, le CICE n’'a pas été mis en place en
faisant en sorte

qu’il y ait un groupe de bénéficiaires d’'un c6té et de l'autre
un groupe

témoin. Cela aurait été la configuration idéale (ou presque,
voir infra) pour

mesurer 1’effet du CICE, si les deux groupes avaient été tirés
au sort. On

parle de Randomized Controlled Trial (RCT), largement appliqué
en médecine

et en pharmacologie. Cette méthode a valu le prix en sciences
économiques en

mémoire a Alfred Nobel a Esther Duflo pour ses applications
fructueuses a



https://www.strategie.gouv.fr/sites/strategie.gouv.fr/files/atoms/files/rapport_cice2017_03102017_0.pdf
https://www.strategie.gouv.fr/sites/strategie.gouv.fr/files/atoms/files/rapport_cice2017_03102017_0.pdf
https://www.strategie.gouv.fr/sites/strategie.gouv.fr/files/atoms/files/fs-_rapport_cice-2018-02-10.pdf
https://www.strategie.gouv.fr/sites/strategie.gouv.fr/files/atoms/files/fs-_rapport_cice-2018-02-10.pdf
https://fr.wikipedia.org/wiki/Esther_Duflo
https://fr.wikipedia.org/wiki/Esther_Duflo
https://fr.wikipedia.org/wiki/Esther_Duflo

de nombreuses questions de politiques publiques, notamment
dans le cadre de

1'économie du développement[4].

Méme lorsque les deux groupes sont tirés rigoureusement au
sort, la méthode repose

sur quelques hypotheéses fortes puisqu’on n’observe jamais ce
quli se serait

passé pour le groupe des bénéficiaires en 1’absence de
politique. On 1’infere a

partir de ce qui se passe pour le groupe témoin, ce qui
suppose qu’il n'y ait d’'effet

de la mesure que sur les individus (ou les entreprises)
traités.

Pour pallier cette absence d’assignation aléatoire, on
raisonne

par ce qu’on appelle une expérience naturelle : le tirage au
sort n’est

pas intentionnel, mais le traitement a été pris de facon
suffisamment diverse

pour qu’on puisse reconstruire des groupes aléatoires. Par
exemple, un

médicament est interdit en dessous d’'un certain age et en
séparant les

individus juste au-dessus et juste au-dessous de cet age
limite, on peut

espérer construire des groupes pseudo-aléatoires.
Malheureusement pour le CICE

(et c'est le deuxieme point), cette approche est impossible
toutes les

entreprises (soumise a 1'imp6t sur les sociétés) étaient
éligibles au CICE et

prendre comme groupe de contr6le les associations a but non
lucratif ou les

administrations publiques n’aurait aucun sens. Sans cette
option, il faut

essayer de contourner l’obstacle.



La méthode d’'évaluation ex post du CICE utilisée est une

forme encore plus dégradée de la méthode d’indentification par
RCT. Ne

disposant ni d’un groupe de contrb6le choisi aléatoirement, ni
de la possibilité

de 1le reconstruire a partir des observations, c’est
l'intensité de traitement

qui est employée pour mesurer les effets du CICE. Certaines
entreprises

recoivent un montant de CICE plus élevé que d’'autres et c’est
sur la base de

ces différences que 1l’on espere pouvoir identifier un effet du
CICE. Si le CICE

était un médicament et les entreprises des patients traités
par ce médicament,

on chercherait a mesurer les effets du médicament non pas en
séparant d’'un co6té

ceux qui ont pris le médicament et de l'autre ceux qui ne
l'ont pas pris (en

s'arrangeant pour que la décision de prise du médicament soit

« aléatoire »), mais en différenciant ceux qui ont pris une
dose de

ceux qui en ont pris davantage. Cette approche ne peut
fonctionner que si on

est sOr que 1'effet du traitement est proportionnel a la dose
prise et c'est

une hypothése analogue qui a été retenue pour 1’'évaluation du
CICE.

Cet empilement d’'hypotheses affaiblit la capacité de la
méthode a produire un résultat utilisable. Mais la premiere
est centrale

il est difficile de penser que dans un environnement
concurrentiel ce qui

arrive a une entreprise n’a pas d’impact sur les autres[5].
Baisser les colts d’une entreprise réduira l'activité chez ses
concurrentes si



elles ne bénéficient pas elles-mémes de 1la méme mesure ;
Clément

Carbonnier oublie un peu vite une étude

pourtant pas si ancienne de Pierre Cahuc et Stéphane Carcillo
sur une

population tres particulieére qui concluait a un effet
tellement massif des

baisses de charges sur les bas salaires qu’'il impliquerait un
effet important

pour un dispositif qui n’est pas concentré. Utilisant le
dispositif « zéro

charge » pour les entreprises de moins de 10 salariés, les
auteurs

montraient un tres fort effet pour les entreprises juste en
deca de 10 salariés

par rapport a celles juste au-dessus. L’'effet exhibé est un
effet différentiel,

potentiellement différent de l'effet agrégé sur 1’ensemble de
la population des

entreprises. Supposer que les entreprises sont comme des
individus néglige les

interactions entre les entreprises, essence méme d’une
économie de marché.

Toujours sous la houlette de France Stratégie, d’autres
analyses ont été conduites[6],

employant la méme méthode — en cherchant a exploiter
l'intensité de traitement

au CICE pour en identifier les effets, mais sur des données de
branche. Si 1’on

perd beaucoup d’observations, passant de plusieurs dizaines de
milliers a

quelques dizaines, et donc de puissance statistique, on gagne
sur un

plan : au lieu de considérer des « atomes » insaisissables
dont

la taille varie au gré du traitement et des interactions avec


https://www.institutmontaigne.org/publications/alleger-le-cout-du-travail-pour-augmenter-lemploi-les-cles-de-la-reussite
https://www.institutmontaigne.org/publications/alleger-le-cout-du-travail-pour-augmenter-lemploi-les-cles-de-la-reussite

les

« atomes » concurrents, on peut considérer avec un peu plus
d’'assurance que les secteurs agregent la plupart de ces
dynamiques et sont un

objet d’étude plus robuste. Ces analyses concluent a un effet
du CICE sur

L’emploi, significativement différent de 0. Le résultat n’est
pas tres précis,

mais il est probable que le changement dans le niveau
d'observation suffise a améliorer

la capacité de la méthode a identifier un effet du CICE.

Toujours est-il que ne pas mesurer un effet ne veut pas dire
que cet effet est inexistant. Considérer que 1'absence de
résultats tranchés a

des méthodes qui reposent sur des hypothéses qui sont
intuitivement treés loin

d'étre satisfaites ressemble un peu a un jeune enfant qui se
cache en fermant

les yeux : si je ne vois rien, personne ne me voit. Appuyer
cette naiveté

déconcertante par des arguments d’autorité ne la rend pas plus
convailncante,

bien au contraire.

Conclure ainsi de 1’échec de la mesure des effets du CICE a
L'échec du CICE et de cet échec au fait qu’augmenter les
cotisations retraites

n"aurait pas d’effet sur 1l’emploi ou toute autre variable
d’intérét est en opposition

avec une kyrielle d’'analyses[7].

Argument d’autorité n'est pas autorité de 1’argument.

1]
Fédération de recherche CNRS « Travail, emploi et politiques
publiques » (FR



CNRS n° 3435).
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Laboratoire interdisciplinaire d’évaluation des politiques
publiques, Science

Po Paris, a laquelle Clément Carbonnier est rattaché.

[3] Le groupe

de bénéficiaires recoit la mesure (on parle de traitement)
alors que le groupe

de controle, dont les individus sont « proches » de ceux du
groupe de

bénéficiaires, ne recoit pas la mesure (ou le traitement).

[4] Il y a
néanmoins des limites notables aux RCT (voir ici).

I5] Un autre

canal de « contagion » passe par le financement de la mesure.
Si

cette contagion par le financement n’est pas corrélée au
traitement, elle

n'empéche pas 1la mesure du traitement. Cette hypothese
s’ajoute aux autres.

[6] Par
L'OFCE, ces résultats seront publiés dans le rapport du Comité
de suivi 2020.

[7]1La

guestion de savoir ce qui se passe en cas de hausse de
cotisations sociales de

facon générale (dans la plupart des pays, la notion de
cotisations sociales

employeurs n’'existe pas) est assez complexe (voir Melguizo et
Gonzalez-Paramo (2012) pour

une méta analyse, et les travaux récents de Bozio, Breda,
Grenet (2017) ou Alvaredo,

Breda, Roantree et Saez (2017) pour un focus sur le cadre



https://onlinelibrary.wiley.com/doi/full/10.1111/dech.12378
https://link.springer.com/article/10.1007/s13209-012-0091-x)
https://link.springer.com/article/10.1007/s13209-012-0091-x)
https://link.springer.com/article/10.1007%2Fs10645-017-9297-4
https://link.springer.com/article/10.1007%2Fs10645-017-9297-4
https://link.springer.com/article/10.1007%2Fs10645-017-9294-7
https://link.springer.com/article/10.1007%2Fs10645-017-9294-7

institutionnel
francais.

Les révisions du taux de
croissance du PIB dépendent
de 1’activité économique

par Bruno Ducoudré, Paul Hubert et Guilhem Tabarly (Université
Paris-Dauphine)

Les

instituts de statistique révisent régulierement de maniere
significative les

chiffres du produit intérieur brut (PIB) dans les mois suivant
leurs annonces

initiales. Idéalement, ces révisions — la différence entre les
chiffres révisés

et les chiffres initiaux — doivent étre non biaisées et
imprévisibles

elles ne doivent refléter que les nouvelles informations non
disponibles au

moment des premieres estimations. Cependant, méme si les
révisions sont inconditionnellement

imprévisibles, elles pourraient toujours étre corrélées avec
d’autres variables

macroéconomiques. C’est ce que suggere le graphique ci-
dessous. Lors de la

crise de 2008-2009, le taux de croissance du PIB publié par
L’INSEE en premiere

estimation a été systématiquement plus élevé que le chiffre
portant sur le méme


https://www.ofce.sciences-po.fr/blog/les-revisions-du-taux-de-croissance-du-pib-dependent-de-lactivite-economique/
https://www.ofce.sciences-po.fr/blog/les-revisions-du-taux-de-croissance-du-pib-dependent-de-lactivite-economique/
https://www.ofce.sciences-po.fr/blog/les-revisions-du-taux-de-croissance-du-pib-dependent-de-lactivite-economique/
https://www.ofce.sciences-po.fr/pages-chercheurs/page.php?id=10
https://www.ofce.sciences-po.fr/pages-chercheurs/page.php?id=16

trimestre et publié trois ans plus tard.

Graphique. Taux de croissance du PIB - France

Estimation provisoire (1" estimation)

=

Estimation 3 ans plus tard

2004 2005 2006 2007 2008 2009

Sowrce: OCDE, Main Economic Indicators Original Release Data and Revisions Database.

Dans un

article récent, nous utilisons des données de panel portant
sur 15 pays de

1'0CDE de 1994 a 2017 afin d’évaluer 1la dépendance des
révisions du PIB a la

dynamique de 1’activité économique. Nous constatons que
1’activité économique

prédit le sens des révisions du PIB : les premieres versions
des comptes

nationaux ont tendance a surestimer la croissance du PIB
pendant les

ralentissements économiques et vice versa.

Nous

constatons également que la source de cette prévisibilité
pourrait étre 1liée au

processus de collecte de 1’information mobilisée pour
constituer les comptes


https://www.ofce.sciences-po.fr/pdf/dtravail/OFCEWP2020-04.pdf
https://www.ofce.sciences-po.fr/pdf/dtravail/OFCEWP2020-04.pdf

nationaux. Nos résultats indiquent qu’il n’y a pas de lien
significatif entre

les mesures d'activité économique et les révisions a 1 an,
alors que ce lien

est significatif pour les révisions a 2 et 3 ans. Seules les
révisions a moyen

terme ont tendance a étre corrélées a 1’'activité économique.
De plus, les

révisions entre les millésimes a 3 ans et a 1 an sont
significativement

associées a l'activité économique. Cette corrélation entre les
conditions

économiques en temps réel et les révisions a moyen terme
suggere que la

prévisibilité découle de problemes d’échantillonnage (collecte
de données

d’'entreprises, ..) plutdét que de la construction des comptes
trimestriels.

Enfin,

nous utilisons toute une gamme d’indicateurs économiques qui
pourraient prévoir

ces révisions et nos résultats indiquent que la prévisibilité
provient de la

dynamique de l’'activité économique a court terme plutdot que de
la position dans

le cycle économique.

Entrée des jeunes dans la vie


https://www.ofce.sciences-po.fr/blog/entree-des-jeunes-dans-la-vie-active-quelles-evolutions-de-leurs-trajectoires-professionnelles-ces-vingt-dernieres-annees/

active : quelles évolutions
de leurs trajectoires
professionnelles ces vingt
dernieres années ?

Par Xavier Joutard

Les premieres années de vie active sont un moment clé pour la
carriere professionnelle, d’'autant plus en période de
récession. Démarrer sa carriére dans un contexte économique
tres dégradé peut induire des stigmates persistants et
impacter durablement les trajectoires professionnelles des
jeunes sortant pour la premiére fois du systeme éducatif.

Cela peut concerner la « Génération

de 2010 », c’'est-a-dire les jeunes sortis du systeme de
formation en 2010.

Ces jeunes sont entrés sur un marché du travail ayant subi 1la
Grande récession

de 2008. Moins de 3 ans apres, ils ont été confrontés a une
nouvelle crise, celle

des dettes souveraines européennes, et ont ensuite continué a
évoluer sur un

marché du travail tres dégradé.

De plus, cette génération, davantage

diplomée que les précédentes, se retrouve au ceur de
transformations plus

structurelles du marché du travail : évolution des pratiques
de recrutement

avec l’explosion des embauches sur contrats courts, nouvelles
vagues


https://www.ofce.sciences-po.fr/blog/entree-des-jeunes-dans-la-vie-active-quelles-evolutions-de-leurs-trajectoires-professionnelles-ces-vingt-dernieres-annees/
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d’'innovations technologiques 1liées a la numérisation et
l’intelligence

artificielle, tertiarisation croissante des activités
économiques, etc.

Par rapport aux jeunes de la

« génération de 1998 », ayant eu la chance de s'’insérer dans
une

conjoncture plus favorable, quels résultats peut-on mettre en
avant en

comparant leurs trajectoires professionnelles, au cours de
leurs premieres

années sur le marché du travail ? Peut-on observer des
différences selon

le genre et les niveaux de formation ?

Un acceés a 1’emploi a durée

indéterminée plus tardif et moins fréquent pour les jeunes
hommes les moins

diplomés de 2010

A 1’aide des enquétes Génération du Céreq (Centre d’études et
de recherches sur les qualifications), on a reconstitué et
comparé les trajectoires d’insertion de jeunes sur leurs 7
premieres années d’'activité : ces enquétes permettent en effet
de suivre des jeunes d’'une méme génération, sortant de
formation initiale la méme année et interrogés a 3 reprises,
(3, 5 et 7 ans apres leur sortie). L'insertion des jeunes
sortant du systeme éducatif sur le marché du travail s'est
dégradée en vingt ans. Particulierement pour les jeunes hommes
sortant de formation initiale sans dipléme ou avec un seul
diplome du secondaire. Sept ans apres leur entrée sur le
marché du travail, seule une minorité des jeunes les moins
qualifiés — disposant au mieux du baccalauréat - de 1la
génération 2010 ont un emploi a durée indéterminée a temps
complet (47 %, soit 20 points de moins qu’il y a 12 ans, cf.
aires bleues des graphiques 1). Et le délai d’accession a un
tel emploi s’est fortement rallongé : il faut prées de 5 ans



en moyenne pour obtenir un premier CDI a temps complet pour un
jeune homme peu ou non qualifié entré sur le marché du travail
en 2010. Pour génération 1998, ce délai était de 2 a 3 ans (32
mois, cf. tableau I-1).

Graphigue 1.Evolution mensuelle des situations professionnelles des jeunes sans dipléme ou avec
un dipléme du secondaire au cours des 7 premigres années de vie active
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Tableau 1, Temps moyen écoulé avant l'obtention d'un premier emplol depuis la sortie du systéme
educatif pour les jeunes sans diplome ou avec un diplome secondaire

Jleunes femmes sans diplome  Jeunes hommes
ou dipléme du secondaire ¢
1998 2010

T s moyen avant I'obtention d'un premier 13 s 14,5 mais 8 mais 14 mais
emp 5
Temps moyen avant l'obtention d'un premier ; . . :

loi 3 durde indé inde 37,5 mois 52 meois 2% mois 52 mois
Temps avant |'obtention d'un premier . . ’
a:l;ﬂ m indéterminée a temps complet 48,5 mols 62 mols 32 mob 56,5 moks

Champs @ Ensernble des jeunes sorhes de formation initlale sans diplarme ou avec un diplime secondalre, au mieux be baccalaurdat, pour la
premiére loi en 1998 et 2010 en France métropolitaine el suivies sur 7 ans.
Sawrce : Enquites comparabkes Génération 1958 et 2010, interrogations & 7 ans, Céreq, caloul de Pauteur,

Une moindre dégradation de 1l’insertion des jeunes les plus



qualifiés sur le marché du travail

Les jeunes plus qualifiés ayant

obtenu un diplome du supérieur semblent moins impactés par des
conditions

économiques dégradées en début de carriere : les taux
d’'insertion dans

1’emploi stable — CDI a temps partiel et complet — a horizon
de 7 ans restent

toujours élevés pour les sortants de la génération 2010 : 77 %
pour

les jeunes hommes et 71 % pour les jeunes femmes (cf.
graphiques 3-B et

4-B). En revanche, ils mettent davantage de temps pour accéder
au premier

emploi a durée indéterminée : 8 a 10 mois en moyenne de plus
que la

génération 1998 (cf. tableau I-2). De plus, ils traversent
plus souvent une

période de précarité, qui se traduit par un passage plus
fréquent par un

contrat a durée déterminée au cours des 7 premieres années de
vie active

68% (56%) des jeunes femmes (hommes) sont passées au moins une
fois par un CDD

entre 2010 et 2017, soit une progression de 4 points par
rapport a la

génération de 1998.

Des analyses du Céreq ont également montré que les
perspectives d’évolution de carriere et de salaire ont été
dégradées pour les jeunes les plus qualifiés : plus grande
difficulté a accéder au statut de cadre (Epiphane et al.,
2019), progression des taux de déclassement professionnel (Di
Paola et Moullet, 2018) et moindre « rentabilité » de leur
diplome avec des salaires inférieurs (Barret et Dupray, 2019).



Graphique 2. Evolution mensuelle des situations professionnelles des jeunes avec

un dipléme du supérieur au cours des 7 premiéres années de vie active
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Tableau 2. Temps moyen écoulé avant 'obtention d’'un premier emploi depuls la sortie du systéme
éducatif pour les jeunes avec un dipléme du supérieur

Temps moyen avant Fobtention d'un premier
emploi

Temps moyen avant 'obtention d'un premier
emploi & durée indéterminée

T!mﬁ:, moyen avant 'obtention d'un premier
emploi a durée indéterminée a temps complet

Jeunes femmes diplomeées Jeunes homm

du supérieur

1998

22,5 mais

79,5 mais

2010
5 mois 6,5 mois
32,5 mois 21,5 mois
37,5 mois 23,5 mois

du supérie

28,5 misis

30,5 miois

Champs : Ensemible des jeunes sorties de formation inttiale avec un diplome du supérieur paur la premiéne fais en 1998 et 20010 en France

rétropolitalne et sunies sur Fans.

Sowrce : Enquétes camparables Génération 1598 et 2000, interrogations a 7 ans, Céred, caloul de Fauteur.

Des trajectoires professionnelles devenues trés proches entre
les hommes et les femmes les moins qualifiés

Les trajectoires d’insertion s’étant

pour les jeunes
qualifiés, elles se sont
par conséquent tres nettement rapprochées de celles des jeunes

fortement dégradées

hommes

les moins



femmes les moins

qualifiées. Elles sont méme aujourd’hui quasi-identiques selon
le genre (cf.

graphiques 1-B et 2-B), alors que les jeunes femmes de la
génération 1998

subissaient un taux d’'emploi en CDI plus de 20 points
inférieurs a celui de

leurs homologues masculins. Une différence subsiste toutefois
entre les

genres : la part des CDI a temps partiels chez les jeunes
femmes peu ou

non qualifiées (« aire jaune » dans les graphiques) reste
largement

supérieure a celle des jeunes hommes.

En revanche, parmi les jeunes

diplomés les plus qualifiés, les écarts hommes-femmes restent
marqués. 75 % des

jeunes hommes bénéficient de CDI a temps plein, apres 7 ans
d’'expérience sur le

marché, contre 60 % des jeunes femmes, soit 15 points de plus.
De plus, les

durées d'acces a un premier emploi de ce type sont plus
longues de 8 mois pour

les jeunes femmes.
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Fiscalité du patrimoine : un
débat capital

par Sandrine Levasseur

La fiscalité du

patrimoine constitue un élément important de notre politique
socio-fiscale.

Elle contribue de facon non négligeable au financement des
dépenses publiques


https://www.ofce.sciences-po.fr/blog/fiscalite-du-patrimoine-un-debat-capital/
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les revenus fiscaux sur la détention, les revenus et la
transmission du

patrimoine représentent en France environ 70 milliards
d’euros, soit

1’équivalent de 3,5 % du PIB ou de 7 % des recettes fiscales.

Pour autant, la

fiscalité du patrimoine n’a pas qu’une dimension économique et
financiere. Au

travers de sa transmission, le patrimoine a une forte
composante familiale, ce

qui va le doter d’une valeur symbolique. La fiscalité du
patrimoine a aussi une

forte composante sociétale car tous les individus ne sont pas
en mesure

d’'épargner alors que l'épargne est souvent un préalable a 1la
constitution d’un

capital. De méme, tous les individus n’'héritent pas. D’ou un
patrimoine qui,

d'une part, est source d’'inégalités entre les ménages et
d'autre part, peut

étre considéré comme n’ayant pas la méme 1égitimité selon
qu’il est recu ou

acquis. Sujet sensible, tres médiatisé, émotionnel mémell], la
fiscalité du patrimoine nécessite wune approche
pluridisciplinaire afin d’en

aborder ses différentes facettes et oblige treés souvent a
convoquer des

éléments de sociologie, d’histoire en plus de ceux de
1'économie.

La fiscalité

n'est pas un objet consensuel. De facon assez récurrente dans
l’histoire, des

mouvements émergent afin de contester certains aménagements de



la politique fiscalel2]. Ne

serait-ce qu'au cours des dix dernieres années, la politique
fiscale a connu

plusieurs basculements au gré des alternances politiques mais
aussi, certaines

fois, en cours de mandat présidentiel afin de mieux tenir
compte des réalités

économiques et sociales. Ainsi, afin de permettre de nouvelles
recettes

budgétaires, la fiscalité sur 1le capital a-t-elle été
augmentée a partir de

2010 sous la présidence Sarkozy tandis que le principe de
taxation équivalente

des revenus du capital et du travail a été consacré sous la
présidence

Hollande. Sous la présidence Macron, plusieurs chantiers 1liés
a la fiscalité

ont été ouverts ; certains ont déja été achevés tels que la
mise en place d’une

flat tax sur les revenus du capital

et le remplacement de 1'impdét de solidarité sur la fortune
(ISF) par 1’impot

sur la fortune immobiliere (IFI). La suppression de la taxe
d’habitation, a

1l'horizon de 2023, devrait conduire

a une réflexion sur une réforme de la taxe fonciere dans les
prochaines années.

Le numéro

161 de La Revue de 1’OFCE

est consacré a la fiscalité du patrimoine[3]. Son

objectif est de fournir des éléments de réflexion que
citoyens, politiques et

chercheurs pourront s’approprier de facon a éclairer et
nourrir le débat sur 1la

fiscalité en général, et celle du patrimoine en particulier.
Il s’inscrit en
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complément d’un numéro de La Revue de l’0OFCE paru en 2015 et
dédié a

la « Fiscalité des ménages etdes

entreprises »[4].

Ce nouvel opus

est articulé autour de sept questions auxquelles sept articles
apportent des

éléments de réponse, sinon de réflexion

1. Ou en est-on du
consentement a 1’imp0t en France ?

2. Quelles sont les
caractéristiques des inégalités patrimoniales ?

3. Comment a évolué
la fiscalisation des différents types d’actifs depuis 2018 ?

4. Comment ont
évolué les transmissions patrimoniales et leur fiscalisation

dans le temps long
?

5. Faut-il
individualiser le patrimoine des ménaqes ?

6. Comment rénover
la fiscalité fonciére ?

7. Comment financer
nos économies vieillissantes ?

Les auteurs (et experts reconnus dans

leur champ de recherche et discipline) des articles publiés
dans ce numéro sont

Céline Antonin, Luc Arrondel, Guillaume

Bérard, Kevin Bernard, Jérome Coffinet, Clément Dherbécourt,
Nicolas Frémeaux,

Marion Leturcq, André Masson, Alexis Spire, Vincent Touzé et
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Alain Trannoy.

La présentation

générale, par Sandrine Levasseur, introduit et synthétise les
sept

articles contenus de ce nouveau numéro de La Revue de

L’OFCE.

[11

L'héritage de

Johnny Halliday est tres emblématique de 1’'émotion que
suscitent les questions

d’'héritage au sein des familles.

[2] Signalons, sans exhaustivité, trois mouvements

observés en France depuis le début de la décennie : ceux des «
pigeons » et des

« bonnets rouges » en 2013 et, plus récemment, celui des «
gilets

jaunes ».

[3] Ce numéro de La Revue de 1’OFCE est constitué en partie de
contributions ayant

été présentées lors de deux journées d’études, organisées
conjointement avec

France Stratégie, en juin et décembre 2017 sur le theme «
Fiscalité &

Patrimoine ».

[4] Revue de
L’OFCE n° 139 (2015), numéro coordonné par Henri
Sterdyniak et Vincent Touzé.
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Pourquoli est-il si difficile
de réformer 1’impot en France
?

par Guillaume Allegre

Jusqu’ici, les réformes de la fiscalité des ménages ont
consisté a rajouter un impét (CSG, 1991), a en supprimer un
(taxe d’'habitation, 2018-2022) ou a déformer un impb6t en
particulier (voir les nombreuses modifications de la décote au
titre de 1’'impd6t sur le revenu) plutdét qu’a une remise a plat
générale. Ceci nuit a la cohérence du systeme fiscal, a son
efficacité, a sa transparence ainsi qu’a sa compréhension par
les contribuables (et méme souvent par les « experts »).
L’exemple de la décote est parlant : elle est calculée apres
Ll'application du bareme et consiste a réduire 1’'impdt des
contribuables 1les moins aisés de facon inutilement
complexe[l].L'objectif est d’exonérer certains contribuables
tout en réduisant le co(t pour les finances publiques. Pour se
faire, la décote crée des taux marginaux implicites plus
élevés que les taux affichés a 1’entrée de 1’'imp6t de facgon
incompréhensible pour un contribuable lambdal2]. Une fois mise
en place, il est politiquement difficile de la réformer. Les
citoyens ne comprenant pas les tenants et aboutissants, ils
peuvent croire qu'il y a un loup : simplifier c’est compliqué.

« 56% des foyers francais ne payent pas 1’'imp6t sur le
revenu »[3]. Cette affirmation, vraie pour 1'impdét sur le
revenu stricto sensu, est répétée a longueur de tribunes et
d’émissions télévisées. L’'impdt universel, payé par tous les
Francais des le premier euro de revenu, fait partie des
revendications des gilets jaunes. Or, cet imp0t existe déja

la CSG impose les revenus du travail et du capital a 9,2% des
le premier euro (les petites pensions en sont exonérées). La
CSG rapporte plus que 1'imp6t sur le revenu : elle a rapporté
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pres de 100 milliards d’'euros en 2017 alors que 1'imp6t sur le
revenu (IR) a rapporté 77 milliards d’euros[4]. Cette
superposition de deux impdts sur le revenu est une exception
en comparaison internationale. Une solution, plus simple et
transparente serait de fusionner IR et CSG, d’autant plus que
les deux impdts sont maintenant prélevés a la source. Cette
fusion est un serpent de mer. Elle faisait partie, avec le
prélevement a la source, des propositions du candidat Hollande
lors de la campagne présidentielle de 2012. Un rapport
d’'information de 1’'Assemblée nationale proénait ce
rapprochement des 2007 (voir également Allegre et al., 2007

« Vers la fusion de 1'imp6t sur le revenu et de la CSG »). Le
rapport concluait que « fusionner IR et CSG permettrait a la
fois d’'éviter une trop grande concentration apparente de
L’impét sur un nombre réduit de contribuables et de prendre en
compte les facultés contributives de tous les contribuables, y
compris ceux qui ne sont imposés aujourd’hui principalement
qu'a la CSG ». Elle aurait permis de remettre a plat les
niches fiscales qui mitent 1'IR : a 1’époque, on en dénombrait
189 (contre 60 pour la CSG). La fusion permettrait ainsi de
s’inspirer du meilleur des deux prélevements : le rendement
pour la CSG et la progressivité pour 1'IR.

Alors pourquoi la réforme n’a jamais eu lieu ? Comme toute
réforme de la fiscalité a rendement constant, elle ferait de
nombreux perdants (et gagnants), notamment dans le bas de la
distribution des revenus. Ceci s’'explique entre autre par le
fait que la CSG, prélevée directement sur les revenus du
travail, est individualisée alors que 1'IR tient compte de 1la
composition des foyers fiscaux ainsi que de 1’intégralité de
leur revenu. L'IR est ainsi familialisé — par le quotient
familial — et conjugalisé (il tient compte des revenus des
deux conjoints). Alors que l’avantage du quotient familial est
plafonné, celui du quotient conjugal ne 1’'est pas (voir
Allegre, Périvier et Pucci, 2019 : « Imposition des couples en
France et statut marital : simulation de trois réformes du
quotient conjugal ». L’avantage maximal du quotient conjugal
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est de 32 000 euros par an pour les tres hauts revenus, alors
que le quotient familial est plafonné a 1 500 euros.
L’individualisation de 1’'imp6t impliquerait un gain en
recettes fiscales de 7,2 milliards d’euros qui pourrait étre
redistribué sous forme de réduction d’'imp6t pour tous les
ménages afin que le rendement global de 1’imp6ét ne soit pas
affecté. Une telle réforme n’'a pas été menée jusqu'ici car les
les réformes impliquant des transferts massifs entre
différentes catégories de ménages n’étaient pas appréciées
le gain politique est percu comme faible car les perdants
protestent alors que les gagnants se taisent[5]. Ceci explique
également 1’absence de réforme de la taxe d'habitation et de
la taxe fonciere : calculés sur des valeurs locatives
cadastrales qui n'ont jamais été actualisées, ces deux impodts
sont particulierement inéquitables[6]. Une grande réforme
fiscale aurait pu fusionner taxe fonciere, IFI et droits de
mutation a titre onéreux (« frais de notaires ») en un impét
s’appuyant sur la valeur de marché de 1’habitation nette de
1’endettement. Mais au lieu de remettre a plat la fiscalité,
le gouvernement Philippe a décidé de supprimer intégralement
la taxe d’'habitation sans toucher, jusqu’ici, a 1la taxe
fonciere. La suppression intégrale de la taxe d’habitation
bénéficiera principalement aux ménages les plus riches (voir
Madec, 2018 : « Exonération de taxe d'habitation pour tous »
quand justice fiscale rime avec inégalités.. » alors que
l'exonération pour 80% des ménages seulement était 1la
principale proposition du candidat Macron en direction de la
classe moyenne. Résultat, 1’ensemble des réformes socio-
fiscales du gouvernement Philippe sont dégressives avant méme
la prise en compte de l'exonération totale de la taxe
d'habitation (voir Madec et al., 2018 : « Budget 2019 : du
pouvoir d’achat mais du déficit » , graphique 4 ).

Une remise a plat de l'ensemble de la fiscalité, locale et
nationale, est nécessaire. La baisse de la fiscalité, entamée
en 2018 et poursuivie en 2019, aurait pu étre 1’occasion d’une
grande réforme fiscale qui aurait limité le nombre de
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perdants, notamment dans le bas de 1’échelle des revenus.
L'opportunité d’une réforme globale a été gachée. Une réforme
future pourrait revenir sur les avantages fiscaux accordés aux
plus aisés afin de limiter 1'impact sur les plus pauvres.
Comme toute réforme visant une plus grande équité socio-
fiscale, cela ne se fera pas sans mécontenter une partie de la
population mais c’est le rbéle des politiques d'arbitrer entre
les revendications des différents groupes sociaux.

[1] Le montant de la décote est égal a la différence entre le
plafond applicable en fonction de la situation familiale du
contribuable (1 196 € pour les contribuables célibataires,
divorcés ou veufs et 1 970 € pour les contribuables soumis a
imposition commune) et les trois-quarts du montant de 1’impé6t
brut résultant du bareme.

[2] Le taux marginal implicite passe ainsi passe de 0 % a 28
%, avant de descendre a 14 %, pour remonter a 30 %, 40 puis 45
% (voir Pacifico et Trannoy, 2015 : « Abandonner la décote,
cette congere fiscale »)

[3] Ce chiffre correspond aux foyers fiscaux. Il peut
toutefois y avoir plusieurs foyers fiscaux dans un méme
ménage, certains payant 1’imp6t sur le revenu et d'autres ne
le payant pas (concubin ou enfant par exemple). Le nombre de
ménages imposables est donc plus élevé.

[4] Avec la mise en place du prélevement forfaitaire unique
sur les revenus du capital et la bascule des cotisations sur
la CSG, 1’écart va augmenter.

[5]1 Notons néanmoins que la bascule cotisations/CSG fait
beaucoup de gagnants et perdants (entre salariés du privé qui
gagnent a la réforme et retraités fonctionnaires qui vy
perdent). Ce gouvernement, contrairement aux autres, ne semble
donc pas avoir peur des gros transferts.
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[6] La valeur locative cadastrale est calculée a partir des

conditions du marché locatif au 1°° janvier 1970. Si
l’inflation a été prise en compte, 1les évolutions
structurelles du marché immobilier depuis 50 ans n’ont pas
modifié le calcul de la taxe.

L’immatérialité de
l’investissement des
entreprises francaises

par Sarah Guillou

Dans le billet sur 1la sinqularité immatérielle de

L'investissement des entreprises en France du 26 octobre 2018,
il était mis en évidence 1’importance des investissements dans
les actifs immatériels des entreprises en France. En
comparaison de ses partenaires, semblables en matiere de
spécialisation productive, 1’économie francaise investit
relativement plus dans 1la Recherche et Développement, les
logiciels, les bases de données et autres éléments de la
propriété intellectuelle.Sur un total de la Formation Brute de
Capital Fixe (FBCF) hors construction, 1la part des
investissements immatériels atteint 53% en 2015, alors que
cette part est de 45% au Royaume-Uni, 41% aux Etats-Unis, 32%
en Allemagne et 29% en Italie et en Espagne.

Ces résultats sont corroborés par des statistiques qui
évaluent d’autres dimensions (base INTAN), hors comptabilité
nationale, des investissements immatériels, tels que ceux dans
l'organisation, la formation, le marketing. La France ne se
laisse pas distancer par ses partenaires dans ce type d’actifs
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non plus (voir Guillou, Lallement et Mini, 2018).

De son cO6té, la comptabilité nationale recense deux actifs
immatériels principaux : les dépenses en R&D et les dépenses
en logiciels et bases de données. En matiere de R&D, les
performances d’investissement francaises sont cohérentes avec
le niveau technologique et la structure de la spécialisation
de la production. Si 1’économie francaise avait un secteur
manufacturier plus important, ses dépenses en R&D seraient
encore bien plus importantes. Ce qui est moins cohérent, c’est
L’ampleur et 1’'intensité de ses investissements en logiciels
et bases de données, au point de se demander si la dimension
immatérielle des investissements ne frole pas l'irréel.

Le graphique 1 montre que la destination « Logiciels et bases
de données » est plus importante en France que dans le reste
des pays européens. Cette part reste cependant proche des
parts observées au Royaume-Uni et aux Etats-Unis. Bien
évidemment, cette part est le miroir de la faiblesse d’autres
destinations des investissements telles que les machines et
équipements propres au secteur manufacturier (voir le
précédent billet sur 1'investissement).



Graphique 1. Part de |la FBCF en logiciels et bases de données
dans le total de la FBCF du secteur marchand
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En taux
d’'investissement, c’'est-a-dire quand on rapporte la dépense

d’'investissement a la valeur ajoutée de 1'économie marchande,
le dynamisme de 1’économie francaise en matiere de logiciels

et bases de données est confirmé : la France distance
nettement ses partenaires.



Graphique 2. Taux d’investissement en logiciels et bases
de données du secteur marchand
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Cette distance interroge car elle révele un écart de 2 points
de pourcentage de la VA relativement aux Etats-Unis et de 3
points relativement a 1’Allemagne. Les entreprises francaises
investissent 33 milliards d’euros en plus en logiciels et base
de données que ne le font les entreprises allemandes en 2015.
Pour rappel, le total hors construction de la FBCF est de 285
milliards d’euros en Allemagne et 197 milliards d’euros en
France en 2015. Par ailleurs, 1'écart de taux d’'investissement
sur l'ensemble des types d’actifs en France est de 4 points de
pourcentage vis-a-vis de 1’Allemagne (voir Guillou, 2018, page
20) .

Cette distance ne s’explique qu’aux conditions , (i) d’une
part que la fonction de production de 1’économie francaise
utilise plus de logiciels et bases de données que ses
partenaires, ou (ii) d’autre part que le poste de la FBCF en
logiciels et bases de données soit artificiellement valorisé
par rapport aux pratiques en cours chez ses partenaires, ce
qui pourrait étre le cas, soit parce que 1’immobilisation des
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logiciels est plus importante en France (les entreprises
peuvent choisir de porter la dépense en logiciels en dépenses
courantes), soit parce que la valeur d’immobilisation est plus
importante (ce qui est possible parce qu’une partie de cette
valeur, celle des logiciels produits en interne, est a la
discrétion des entreprises).

La compréhension de cette distance est un enjeu considérable
car elle est déterminante pour poser le diagnostic sur 1’état
de 1’investissement des entreprises francaises et sur 1’état
de sa numérisation (voir Gaglio et Guillou, 2018). La valeur
agrégée macroéconomique de la FBCF inclut 1la FBCF en
logiciels, si elle est surestimée, cela a des conséquences sur
1’équilibre macroéconomique et la contribution de la FBCF a la
croissance. La mesure de la productivité totale des facteurs
serait aussi affectée car une surestimation du capital
(alimenté par 1'investissement) conduit a sous-estimer le
progres technique résiduel. Donc, non seulement on
surestimerait 1'effort d’investissement des entreprises
francaises mais en outre on manquerait le diagnostic sur 1la
nature de la croissance.

Or il existe des raisons de s’interroger sur la réalité de
cette différence. Autrement dit ne faut-il pas comprendre
1’immatérialité de la FBCF comme un défaut de réalité ?

D'une part, il n’'est pas manifeste que la spécialisation
productive francaise justifie un tel surinvestissement dans
les logiciels et bases de données. Par exemple, la comparaison
avec L’Allemagne, le Royaume-Uni, 1’'Italie, les Etats-Unis et
L'Espagne, montre une spécialisation assez proche a
1’exception du secteur manufacturier beaucoup plus présent en
Allemagne. La part du secteur « Information et Communication »
dans lequel se situe les services numériques est bien corrélée
avec la FBCF en logiciels, mais ce secteur n’est pas nettement
plus présent en France. Il représente 6,5% de la valeur
ajoutée de 1'économie marchande contre 6% en Allemagne et 8%
au Royaume-Uni (voir Guillou, 2018, page 30).
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D’'autre part, les données des tables input-output sur 1la
consommation par branche de biens et services en provenance du
secteur des éditions numériques (58) — secteur qui concentre
la production de logiciels — ne corroborent pas la supériorité
francaise. Les graphiques suivants montrent, qu’il s’agisse
des consommations domestiques (graphique 3) ou importées
(graphique 4), que 1les consommations intermédiaires en
services numériques en France ne consacrent pas la domination
francaise constatée pour la FBCF en logiciels et bases de
données. Ces deux graphiques montrent, au contraire, que
1’économie francaise n’'est pas spécialement consommatrice
d’inputs en provenance du secteur des éditions numériques et
méme que sa consommation domestique a diminué.

Si le recoupement entre « logiciels et bases de données »
d’une part et « services des éditions numériques » d'autre
part n'est pas parfaitement identique, il ne devrait pas y
avoir de contradiction dans les tendances ni dans les
hiérarchies entre pays. Sauf a ce que la dépense en logiciels
soit principalement constituée de logiciels produits en
interne et dans ce cas, elle sera inscrite en immobilisation
mais pas en consommation d’inputs en provenance d’autres
secteurs.



Graphique 3. Consommations intermédiaires en services domestiques
des éditions numérique (en pour mille de la valeur ajoutée)
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Graphique 4. Consommations intermédiaires en services importés
des éditions numérique (en pour mille de la valeur ajoutée)
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En conséquence, l'investissement en logiciels et bases de
données serait principalement le résultat de production en
interne, dont la valeur d’immobilisation (qui les inscrit en
FBCF) est déterminée par les entreprises elles-mémes. Doit-on
en conclure que la FBCF est survalorisée ? La question est
légitime. Elle appelle de plus précises investigations par
secteur investisseur et consommateur afin d’évaluer 1’ampleur
de la surévaluation relativement aux économies comparables a
la France.
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La singularité immatérielle
de 1’'investissement des
entreprises en France

Par Sarah Guillou

Ce premier billet marque le début d’une série de 3 billets sur
l’investissement des entreprises en France. Le premier
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caractérise les spécificités de 1l’investissement des
entreprises en France. Le second s’intéressera plus
précisément a l’investissement dans les logiciels et la R&D en
soulignant les différences entre la France et U’Allemagne et
le troisieme aux politiques publiques de soutien comme
notamment le CICE, la réduction de 1’IS et le dispositif de
suramortissement.

Ce premier billet sur 1’investissement caractérise 1la
singularité de 1l'investissement des entreprises en France
relativement a ce qu’on observe chez ses partenaires. Le
premier trait de 1’investissement des entreprises en France
est de se maintenir a un niveau élevé. Cet investissement
soutenu s’accompagne d’une croissante dématérialisation du
capital depuis au moins une vingtaine d’années. Plus
singuliérement, la France présente un poids plus élevé de
1’immatériel que du matériel dans le total de la FBCF depuis
2009.

L’'investissement des entreprises en France continue de croitre
selon les données de 1'INSEE (voir graphique 1). Tant 1la
réforme de 1’'impO6t sur les sociétés que le projet de
suramortissement pour les investissements des PME, additionné
a la transformation du CICE en baisse de charges (permettant
la poursuite de 1’amélioration des marges) devraient
constituer un environnement en théorie favorable a
l’investissement.[1]

Graphique 1 : Evolution de la FBCF des secteurs marchands
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Note : Les secteurs marchands incluent les branches A
(Agriculture), B (Activités Miniéres), C (Manufacturier), D-E
(Electricité, Gaz, Eau), F (Construction), les services
principalement marchands (G, H, I, J, L, R, S, T). Les
secteurs marchands hors immobilier excluent le secteur
immobilier (L) dont la FBCF est assimilable a celle des
ménages. La FBCF est exprimée en milliards d’euros courants.

Par ailleurs, a partir des équilibres emplois-ressources,
L'INSEE ventile 1la FBCF par produit en données
trimestrielles.[2] La part de la FBCF en bien d’'équipements de
L’ensemble de 1’'économie et des ENF relativement au total de
la FBCF est retracée dans le graphique 2. I1 montre que la
part de la FBCF en bien d’équipement relativement au total de
la FBCF, qu’on se concentre sur l’ensemble de 1’'économie ou
sur les entreprises non financieres, a fortement diminué
depuis 1995.
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Graphique 2 : Part de la FBCF en biens d’équipement des ENF et
du total de l’économie
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institutionnels de 1’économie.

I1 apparait donc que ce n’'est pas la destination machines et
équipements qui gouverne la croissance de l'investissement
depuis le début des années 2000 observée dans le graphique 1.

De fait, dans une publication récente de La Fabrique de
l’'industrie, [3] il apparait clairement que ce n’est pas dans
ce domaine que la France se distingue en matiere
d’investissement relativement a ses partenaires. Certes la
France se singularise par des taux d’investissement élevés
relativement a ses partenaires comme le montre le graphique 3
traduisant 1’intensité capitalistique de sa spécialisation
mais aussi la croissance de son accumulation du capital.
Incontestablement, 1le premier trait de 1’investissement des
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entreprises en France est de se maintenir a un niveau élevé.
Toutefois, si on se concentre sur les investissements en
machines et en matériel des technologies de 1’information et
des communications, alors le taux d’investissement des
entreprises en France ne se distingue pas parmi les plus
élevés (Graphique 4). Seul le Royaume-Uni, parmi le groupe de
pays observés, investit moins en machines et équipements. Cela
tient évidemment en partie a la structure de sa spécialisation
— parmi les moins manufacturieéres — mais révele aussi une
croissante dématérialisation de la nature de son capital qui
est continue depuis au moins une vingtaine d’année. Autrement
dit, les investissements immatériels comprenant la R&D, 1la
propriété intellectuelle, 1les logiciels et les bases de
données, sont en constante augmentation depuis trois
décennies.[4]

Si la croissance de l’'immatériel est une dynamique partagée
par les économies développées, la France présente une
domination de la part de 1’immatériel dans le total de la FBCF
depuis 2009 qui ne s’observe pas pour les autres pays. Ce
troisieme trait de 1’investissement des entreprises en France
résulte a la fois de la dématérialisation croissante du
capital et de 1’absence de reprise des investissements
matériels depuis la crise.

Graphique 3 : Evolution des taux d’investissement du secteur
marchand en Europe et aux Etats-Unis
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Graphique 4 : Evolution des taux d’investissement matériel
hors construction du secteur marchand
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Graphique 5 : Evolution des taux d’investissement matériel
(hors construction) et immatériel en France
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Note : Le Taux d’investissement est le rapport de la FBCF
(matériel hors construction et immatériel) sur la valeur
ajoutée des secteurs marchands en valeur.

Cette absence de reprise de l'investissement matériel est sans
doute ce qui explique le manque de compétitivité de
l’industrie francaise ou plus précisément le déclin de ses
parts de marché internationales en matiere d’exportations de
marchandises. L’accroissement de valeur ajoutée induit par les
investissements immatériels ne compensent pas la faiblesse des
capacités de production de 1'industrie francaise.

L'immatérialité croissante du capital des entreprises
francaises est a mettre en relation avec 1’évolution de sa
spécialisation productive mais aussi avec la constance d’un
environnement fiscal en faveur des actifs immatériels au
détriment des actifs matériels et du travail, constance qui a
pu ancrer un processus de délocalisation de la fabrication et
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des capacités de production. Pour autant, cette immatérialité
peut présenter certains atouts a 1’heure du capitalisme
numérique. Il importe alors de s’arréter sur la nature de
cette immatérialité, ce que nous ferons dans le prochain
billet.

[1] Nous nous pencherons plus précisément sur 1’impact espéré
de ces réformes dans le troisieme billet.

[2] Il s’'agit d’'une comptabilité des investissements qui
utilisent l’information de la source sectorielle de l’'achat
d’'actifs.

[3] Guillou S., P. Lallement et C. Mini, L’investissement des
entreprises francaises est-il efficace? Les Notes de la
Fabrique, 26 Octobre 2018.

[4] Pour faire des comparaisons internationales, on utilise la
source des données EU KLEMS qui ventilent 1a FBCF par pays
selon le type d’actifs, matériels (machines et équipement dont
TIC, transport et construction) et immatériels (R&D, logiciels
et base de données et propriété intellectuelle).



