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France-Allemagne :

20 ans d’histoire économique comparée

Comme toutes les crises, celle que nous traversons est propice aux dogmes,
jugements a l'emporte-pieces ou autres idées recues, souvent difficilement
réconciliables avec la réalité. S’assurer que nous ne faisons pas fausse route dans
les choix décisifs que nous prenons aujourd’hui passe par I'assurance d’une bonne
connaissance de notre passé. Cest la raison pour laquelle nous publions
aujourd’hui ce cahier de graphiques, résumé de vingt ans d’histoire économique
comparée de la France et de I’Allemagne.

Croissance, consommation, emploi, immobilier, endettement, démographie,
commerce extérieur, autant de thémes passés en revue dans ce document, pour
s'assurer de mieux comprendre la réalité économique des deux premieres
économies de la zone euro.
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Déficit de croissance allemand, appauvrissement francais

De 1992 a 2012, le produit
intérieur brut de la France a
progressé de 35 %, soit 7 %
de plus que ne I'a fait le PIB
allemand. La comparaison de
long terme reste donc
favorable a la France.

Trois périodes bien distinctes
ressortent toutefois de ces 20
dernieres années :

e 1992 31997, au cours de
laquelle France et Allemagne
ont des dynamiques trés
proches et des performances
voisines, avec une croissance
annuelle moyenne de |'ordre
de 1,5 % dans les deux pays.

° 1998 a 2004, qui marque
le décrochage de I'économie
allemande. Au cours de cette
période, le déficit de
croissance allemand par
rapport a la France atteint

10 %, soit encore 1,4 % par an
en moyenne.

e 2005 a aujourd’hui, qui
sont des années de
rattrapage de I’Allemagne et
de sous-performance
croissante de I'’économie
francaise. Du début 2005 a
fin 2012, le PIB allemand
s’accroit de 12%, deux fois
plus vite que celui de la
France.

Relativement récente, cette
sous-performance francaise
n’a pas gommé 'avance
cumulée jusqu’en 2008. Avec
une démographie beaucoup
plus dynamique de ce coté-ci
du Rhin, elle signifie toutefois
un net décrochage du PIB
réel par habitant de la France
par rapport a I’Allemagne,
qui se solde fin 2012 par un
déficit de 4,3 %.
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Consommateurs francais, exportateurs allemands

Les évolutions comparées des
agrégats de croissance
illustrent des modeles de
croissance tres distincts,
marqués :

e dansle cas de la France,

par une tres large
prédominance de la
consommation privée comme
moteur de la croissance
jusqu’en 2008 et une
faiblesse de plus en plus
marquée des exportations de
biens et services,

dans le cas allemand, par
une trés faible contribution
de la consommation privée a
la croissance économique
depuis le début des années
2000 et, a I'inverse, une
importance grandissante des
exportations.

Ces divergences révelent des
modéles de croissance que
tout ou presque, finit par
différencier.

Part de la demande domestique dans le PIB,
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Consommateurs allemands : le triple choc des années 2000...
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... se solde par une profonde inertie de I’emploi

Les effets combinés de ces
chocs ont engendré :

e pres d'une décennie de
stagnation des dépenses
réelles de consommation des
ménages allemands quand, a
I'inverse, la France, tirée par
le boom immobilier et |a
montée de I'endettement
privé, profitait d’'une
croissance particulierement
soutenue de sa demande
domestique,

e une anémie du marché
du crédit aux particuliers qui
a, au mieux, stagné depuis
2002 en Allemagne, a
I'inverse des évolutions
enregistrées dans la plupart
des autres économies
développées, Japon excepté.

e Unretard considérable
de créations d’emplois dans
le secteur privé aboutissant,
en vingt ans, a un déficit
d’emplois privés de 15 % par
rapport a la France.

Consommation réelle des ménages en France et en Allemagne, 1992=100
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Immobilier, une source d’importantes divergences
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Du rattrapage a I’appauvrissement francais

Les vingt dernieres années
ont en définitive été celles
d’un rattrapage du niveau de
revenu et de la
consommation de la France
par rapport a I’Allemagne qui
permit, non seulement, de
combler les écarts initiaux
mais de largement dépasser
les niveaux de revenus et de
consommation par habitant
de I'Allemagne a partir de la
premiéere moitié des années
2000.

La détérioration de la
situation francaise depuis la
crise a malgré tout largement
entamé I'avance prise par la
France avant 2008.

En 2012, le revenu moyen
des Francais est quasiment
redescendu au niveau
allemand et leur
consommation est repassée
sous celui des Allemands.
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Paradoxe franco-allemand : le chomage

L’avancée de la France en
matiére de créations
d’emplois ne se retrouve
guére dans les comparaisons
des taux de chémage,
aujourd’hui a son plus bas
niveau historique en
Allemagne et proche de ses
plus hauts en France.

Deux évolutions simultanées
expliquent ce paradoxe :

e la premiére tient aux
écarts de croissance de la
population active, deux fois
plus rapide en France qu’en
Allemagne sur I'ensemble de
la période,

e lasecondetientala
multiplication des emplois a
temps partiel en Allemagne,
en hausse de 30 % dans la
foulée des réformes Schroder
puis Hartz, quand ceux-ci
stagnaient en France.

Ces deux évolutions
expliquent I'essentiel des
écarts de taux de chémage
entre la France et I’Allemagne
jusqu’en 2011, le différentiel
de création d’emplois n’ayant
une responsabilité que tres
récente dans |'écartement
des taux de chdomage des
deux économies.
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Démographie et modeles de croissance

Les écarts de situation
démographique ont donc eu
une influence considérable
sur les développements des
deux pays. Les graphiques ci-
contre qui décomposent la
croissance économique sur la
base de critéres
démographiques —croissance
de la population totale, du
taux d’emploi et du taux de
participation- et des gains de
productivité, illustrent ces
différences.

Contrairement a une idée
recue, ce n’est pas en matiere
de productivité que les
performances different, cette
derniéere a en effet évolué de
facon tout a fait comparable
dans les deux pays depuis
1992.

Les évolutions
démographiques témoignent
beaucoup mieux des écarts
structurels entre les deux
économies et leurs faiblesses
respectives, a savoir :

e lastagnation
démographique en Allemagne
et la baisse tendancielle du
taux de participation de la
population, partiellement
compensées par une
amélioration du taux
d’emploi ces derniéres
années,

e ladynamique
démographique en France, en
partie amputée par
I’affaissement du taux
d’emploi aux extrémes de la
dispersion de la population
d’age actif, les plus jeunes
(moins de 25 ans) et les plus
agés (plus de 50 ans).
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Exportations : la renaissance allemande

En I'absence de soutien
domestique, I'essentiel de la
croissance allemande du
début des années 2000 a
aujourd’hui, a reposé sur les
exportations et
I"augmentation de I'excédent
courant, une évolution de
longue date, diamétralement
opposée aux tendances de
I’économie francaise.

Ainsi, alors que le volume des
exportations francaises de
biens et services a quasiment
cessé de croitre a partir de
2000, les exportations
allemandes ont, elles,
augmenté de 75 % au cours
des douze dernieres années,
quand bien méme la
contribution de moyen terme
des exportations a la
croissance allemande a
disparu depuis la crise de
2008, ainsi qu’illustré par le
graphique de gauche ci-
dessous.

Contributions a la croissance du PIB réel
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Effort de compétitivité

La performance a
I’exportation de I’Allemagne
tient essentiellement a la
combinaison de plusieurs
facteurs favorables :

e Une nette amélioration
de sa position compétitive,
consécutive aux efforts
menés outre-Rhin d’une part,
et au renchérissement des
co(ts salariaux unitaires
enregistrés dans la plupart
des autres économies, de
I'autre,

e Une tres forte croissance
des débouchés régionaux a
destination desquels
I’Allemagne a réalisé les deux
tiers de ses ventes depuis
2005,

e Une forte croissance de
la demande internationale de
biens d’investissement sur
lesquels I'industrie allemande
est traditionnellement tres
présente et dont elle a
amplement profité.

30 mai 2013
et conditions extérieures porteuses

Codts salariaux unitaires, 2005=100
120

1157 France

1104

105

100 - Allemagne
95 -
90 -
85 -
80
19I92 19I94 19I96 19IQS 20IOO 20IOZ 20I04 2(;06 ZOIOS ZOIlO ZOIlZ

Sources : RichesFlores Research, Macrobond

Cumul des exportations allemandes par principale destination depuis 2005

2,0 1 1n EUR FR, PB, IT, ESP
1,8
1,5 | UE27 hors UEM
1,3 1
1,01
0,8 1
0,5
0,3+
0,0 - T
2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
Sources : RichesFlores Research, Macrobond
Contribution des exportations de biens d'équipement a la croissance
des exportations mondiales, en %
25 4
20 - Exportations
totales manuf
15 -
10 -
5 -
0 Exportations biens
V d'équipement
5
-10
-15
-20
-25
1992 1994 1996 1998 2000 2002 2004 2006 2008 2010

France-Allemagne : 20 d’histoire économique comparée | 11



GLOBAL MACRO & THEMATIC
INDEPENDENT RESEARCH

30 mai 2013

Pénétration des marchés les plus dynamiques

L’Allemagne a conservé un

Exportations de I'Allemagne vers ses principaux marchés
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Moindre vulnérabilité a

Dans un environnement de
taux de change contrariant, la
spécialisation de I'industrie
allemande et la qualité
reconnue de ses produits ont
été de précieux facteurs de
protection, dont ont
beaucoup moins profité les
autres économies
généralement positionnées
sur des créneaux a moindre
valeur ajoutée, beaucoup plus
exposés a la montée de la
concurrence des nouveaux
producteurs du monde
émergent (Asie et Europe de
I’est principalement).

Ces écarts de spécialisation
ont rendu les exportateurs
allemands moins vulnérables
a 'appréciation du taux de
change de I'euro, leur offrant
un pricing power que
n’avaient pas les entreprises
frangaises (graphique ci-
contre).

Cette protection a permis de
d’entretenir des marges
bénéficiaires a I'exportation
beaucoup plus confortables
outre-Rhin que ce n’était le
cas en France, compensant
ainsi les écarts de croissance
des débouchés domestiques
entre les deux pays.

30 mai 2013
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Valeurs unitaires des exportations extra-UE de biens d'investissement
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Croissance annuelle des revenus bruts d'exploitation des entreprises non
financiéres
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L'industrie allemande a échap

30 mai 2013
pé au déclin, la France suit la

voie de la plupart des autres pays, Etats-Unis exceptés

Production industrielle , princi

paux pays industrialisés, 1992=100
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