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SPECIAL FRANCE

Spécial - Images de la France en Europe : le déclassement

A la veille d’échéances électorales dont Iissue pourrait
bouleverser I'avenir de la France, de I'Europe et, dans
I’hypothése extréme, du monde, la volonté de comprendre
les raisons du mal frangais a rarement été aussi vive.

C'est dans cette optique que nous proposons ce cahier
d’images sur I’économie francaise, sa place dans I'UE et ses
multiples mauyx, illustrations de ce que 'on ne peut pas
encore qualifier de déclin absolu mais certainement de
déclassement violent.

A I'exhaustivité, nous avons préféré quelques focus sur des
aspects structurels moins souvent abordés, le but ici étant de
tenter d’apporter des éléments d’analyse additionnels a ce
qui est connu de tout un chacun, au risque de donner
I'impression d’incomplet.
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La France dans I'UE 28 en 2016
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Une sous-performance devenue chronique ces dix dernieres années
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Sous-emploi, chémage et déclassement au sein de 'UE

Cette sous-performance se
retrouve dans la faiblesse
des créations d’emplois, de
0,3 % par an en moyenne
depuis dix ans, un rythme
trois fois inférieur a celui
connu en Allemagne. Bien
que sans comparaison avec
les pays du sud, le taux de
chémage francais est parmi
les plus élevés des pays a
niveau de vie comparable
du nord de I'Europe.

Au total, la France subit un
déclassement accéléré de
sa position dans I'UE. Entre
2006 et 2015, la part des
Frangais dont le PIB par
téte était inférieur a la
moyenne de |I'UE 28 s’est
accrue de 20 points, a plus
de 70 %.

Croissance annuelle moyenne de I'emploi, 2008-2016

Taux de chdmage, en % de la population active
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Variation 2006-2015 de la part de la population dont le
PIB/téte est inférieur a la moyenne européenne
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Dégradation des conditions de travail et des niveaux de vie

En partie attribuable a
faiblesse de I'emploi, des
plus jeunes notamment, le
taux de participation a la
vie active est en France
inférieur de plus de 5
points a la plupart des pays
du nord de I'Europe, a

71 %. En parallele, le travail
a temps partiel contraint
s’est notablement accru,
concernant plus de 40 % de
ces postes, quand le multi-
salariat a bondi de 45 % a
plus d’'un million de cas en
2015. Les dispositifs de
protection semblent avoir
fonctionné avec un risque
de pauvreté plus faible
gu’ailleurs, bien gu’en
hausse marquée chez les
25-64 ans.

Taux de participation de la population des 15-64 ans
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Emploi a temps partiel contraint et multi-salariat - 2015

: Proportion des emplois a temps partiel contraints, en %
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Taux de risque de pauvreté* par tranches d'age en 2015 et variation entre 2005 et 2015 (en points)
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Des atouts démographiques que seule I'lrlande a su concurrencer depuis vingt ans
Evolution de la population de 2001 4 2011 en %

La France est avec le
Royaume-Uni le plus
jeune des grands pays de
I’"UE, disposant d’une
dynamique
démographique encore
exceptionnelle.

Alors que I'Allemagne et
de nombreux autres pays
de I'UE, sont frappés par
des phénomenes de
dépopulation en voie
d’accélération rapide (la
population reflue dans les
2/3 des régions
allemandes), la France a
continué a bénéficier d’un
essor démographique
important sur la quasi
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Un processus de vieillissement beaucoup moins violent que dans les autres pays du continent

D’un age médian inférieur
de plus de cing ans a celui
de I’Allemagne ou de
I'ltalie, la population
francaise constitue une
ressource économique que
beaucoup envient a
I'Hexagone. Cette
dynamique devrait
permettre d’échapper a la
dépopulation qui menace
le reste de 'UE mais
également de mieux
absorber la hausse
programmeée des inactifs
retraités. Non accompagné
par les performances
économiques, cet atout
risque toutefois de se
transformer en un poison
de plus en plus nocif avec
le temps.

Age médian de la population - 2016
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Taux de dépendance des plus de 65 ans*

D

Sources : RichesFlores Research, Macrobond, Eurostat, * en % de la population des 15-64 ans
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Pas encore de déclin mais des retards de plus en plus prononcés

Fin 2016, le PIB réel par
habitant était a peine
supérieur de 0,6 % a son
niveau de 2008 en France,
une maigre performance,
cependant comparable a
celles du Royaume-Uni, de
la Belgique ou des Pays-
Bas. L’Allemagne fait
exception avec une hausse
de 6 % tandis que I'Espagne
et I'ltalie continuent a
afficher des pertes
respectives de 3,5 % et

10 %. Toutefois, la France
accuse un retard plus
flagrant dans I'industrie et
la construction ou les
écarts de performance avec
ses partenaires du nord de
I’Europe se sont nettement
creusés depuis 2010.

PIB réel par habitant, 2008=100
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Production manufacturiere, 2008=100, MM6
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Croissance annuelle du PIB réel par habitant, GA en %
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Les exportations de biens ont cessé de progresser depuis 15 ans

Souvent incriminée, la
sous-performance a
I’exportation est une
réalité qui s’est nettement
accentuée depuis le début
des années deux mille. Si
les parts de marché a
I’exportation se sont
stabilisées a des niveaux
comparables a la plupart
des partenaires européens
de la France, hors
Allemagne, depuis 2014,
les volumes exportés ont
stagné, seul le secteur des
biens de consommation, au
poids relativement
modique, ayant a peu pres
tiré son épingle du jeu.

Performance a I'exportation®, en % lissé sur 2 ans
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Exportations par type de biens, en volume, 2000=100
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Parts de marché a |'exportation, en % du total mondial
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Exportations par type de biens, volumes, 2000=100
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La compétitivité en questions

Mauvais positionnement
en gamme, désavantage
prix, mauvaises cibles... Les
éléments d’explication a
I'origine du déclassement a
I’exportation de la France
ne manquent pas. Difficile
toutefois de conclure avec
certitude a une exception
francaise. Les colts
salariaux comparés ne sont
plus aussi désavantageux
qu’ils 'ont été ; avec 27 %
du total des exportations,
les produits a fort contenu
technologique sont
particulierement bien
représentés ; enfin, le taux
d’exportations par téte est
comparable a la moyenne
des pays développés, hors
Allemagne.
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Les exportations de services ont commencé a prendre le relais, I'avenir est de ce coté

Apres vingt ans de déclin
industriel, la France n’a,
cependant, plus grand
chose a exporter et c’est
vraisemblablement sur le
front des services que se
jouera l'avenir de ses
exportations a breve
échéance, lesquels
représentent le tiers des
recettes extérieures, soit
plus de 8 % du PIB.

Bien positionnée ces
dernieres années,
notamment grace a ses
efforts dans la recherche et
les nouvelles technologies,
la France fait face a une
concurrence en rapide
expansion qui pourrait
rendre la poursuite de sa
progression moins aisée.

Part de I'industrie hors construction dans le PIB en %
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Exportations de biens et de services, en % du PIB
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Recettes a I'exportation en 2016
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Un modele de croissance francais plus proche de I'anglo-saxon que du rhénan

C’est toutefois, avant tout,
de la dégradation de son
contexte domestique que
I’économie frangaise
souffre ces dernieres
années. Alors que la
consommation des
ménages a constitué par le
passé la source presque
exclusive de croissance, la
cassure intervenue a partir
de 2008 est un manque a
gagner pour I'économie
francaise que les seules
exportations parviendront
difficilement a combler.
Avec I'affaiblissement de
son premier contributeur,
la croissance de la
consommation de
I’ensemble de la zone euro
s’en ressent.
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Contributions a la croissance du PIB réel britannique

Données sur 5 ans glissants en points de % de la croissance annuelle du PIB réel
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Contributions a la croissance de la consommation en UEM
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Insupportable décrochage de la consommation privée

Si les dépenses de
consommation ont mieux
résisté que dans la plupart
des pays européens hors
Allemagne depuis 2008, le
déclassement de la France
en la matiere n’en est pas
moins marqué. Selon les
estimations d’Eurostat, la
consommation francaise
par téte, corrigée des
parités de pouvoir d’achat,
n’excédait plus que de 5 %
la moyenne de I'UE 28, un
rétrécissement de plus de
moitié de I'écart observé
en 2000 (11 %) qui
positionne la France
guasiment au méme niveau
que l'ltalie, malgré la
conservation de son 8 eme
rang parmi I'UE 28.

Consommation privée par habitant, prix constants 2010, r.a.
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Croissance annuelle de la consommation privée, GA en %
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Dépenses de consommation par habitant, aux parités de pouvoir d'achat, UE 28=0 - 2015 -
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Les dépenses de services des consommateurs francais tombent sous le niveau moyen de I'UE 28
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Le patrimoine des ménages francais épargné, dans I'ensemble

Le patrimoine des ménages
francais s’est fortement

accru ces derniéres années.

Faiblement endettés, les
Francgais ont bénéficié de la
hausse des prix des actifs
durant la période. Malgré
d’importantes distorsions
de prix et d’activité entre
I'lle de France et la
province, le patrimoine
immobilier des ménages a
progressé de 13 % entre
2007 et 2015 et aurait
atteint un record de 279 %
du revenu disponible en
2014. Leur patrimoine
financier a de méme
largement profité du
contexte financier porteur,
dopé de plus de 30 %
depuis 2008.

Dette (-) et actifs financiers des ménages - 2015

En % du revenu disponible
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Patrimoine net des ménages francais en % du RDB
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Richesse immobiliére nette des ménages - 2015
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Prix de I'immobilier en France
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Le logement, un enjeu de plus en plus important apres cing, sept, huit (?) ans de crise économique

Selon I’OCDE, le rapport

des prix moyens de 100
I'immobilier au revenu des :Z
meénages francais 70
s’éleverait a 122, un indice Eg
trés supérieur a ce qu’il est :Z
dans la plupart des pays 20
d’Europe continentale, p

guand bien méme en
retrait de ses plus hauts de
2011. Selon Deloitte, le
nombre d’années de
salaires nécessaire pour
I"achat d’un appartement
était de huit en 2015, plus
de deux fois supérieur a
celui de I'Allemagne.

Loyers/prix

Le sujet du logement est
devenu un enjeu de plus en
plus important avec le
prolongement de la crise
économique.

So

Taux de propriétaire et de locataire en Europe (2015)
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Sources: RichesFlores Research, Eurostat
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Accession a la propriété
Nombre d’années de revenus salariaux bruts nécessaire a I'achat d’un
nouvel appartement de 70m? en 2015
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Colt mensuel moyen des loyers dans les villes les plus
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La charge du logement locatif s’alourdit

I ereeTE e Part des loyers dans les revenus des

concentration urbaine, la ménages, en %

crise a tendu les
conditions du marché
immobilier des grandes

Part des loyers dans le
revenu, en %

villes, entretenant un
haut niveau de prix et des
loyers. Ces derniers
absorbent 30 % des
revenus des ménages
francais, cing points de
plus gu’en Allemagne,
malgré un taux de
locataires tres inférieur.

Les difficultés d’acces au
logement contribuent a la
détérioration des
conditions de vie et a la
fragilisation des
populations les plus
exposées tout en nuisant B il
a la compétitivité.

Source : Eurostat
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La France et ses partenaires européens

Les échecs de la France
alimentent de maniere
récurrente le sujet d’'une
possible sortie de 'UEM.
Défaire plus de quinze
années d’'union monétaire
serait une option aux
conséquences
incommensurables. Sans
aucune comparaison avec
le Brexit, une sortie de la
France de I'euro serait
synonyme d’un chaos
international aux
ramifications imprévisibles,
d’ampleur au moins
comparable a la faillite de
Lehman Brothers tant les
imbrications financieres
sont profondes. Ci-contre
quelques tentatives
d’illustrations.

Importations francaises en provenance de ses 10 principaux
fournisseurs (2016)

Exposition des banques francaises vis-a-vis de leurs

contreparties (Mds $)*
L
o

IRL
38

Exposition des banques frangaises vis-a-vis de
|'Europe et du monde (en M. dollars)

Europe 1183843

Monde 2487133

Sources: RichesFlores Research, BIS * Données T4 2016

Mds. USD

Exportations francaises a destination de ses 10
principaux clients (2016)

POL

Sul 33

153

Exposition des banques européennes vis-a-vis de la
. France ( Mds $)*

Sources: RichesFlores Research, BIS * Données T4 2016

Images de la France en Europe

19



GLOBAL MACRO & THEMATIC
INDEPENDENT RESEARCH

La Société RichesFlores Research élabore des diagnostics économiques et financiers. Elle produit des analyses et prévisions économiques internationales ainsi qu’une recherche transversale sur les
développements de I’économie mondiale a court, moyen et long termes

RichesFlores Research est une entreprise totalement indépendante et transparente, dotée des bases de données et des moyens d’information nécessaires a la préservation de son indépendance et
de son impartialité. Cette indépendance est protégée par le fait que RichesFlores Research n’est prestataire d’aucun service d’investissement ou de vente de produits financiers susceptibles
d’influencer ses conclusions, recommandations ou conseils.

Ce document est donné a titre d’information. Il ne constitue ni une offre commerciale ni une incitation a investir. Il est strictement confidentiel et établi a I'attention exclusive de ses destinataires. Il
ne saurait étre transmis a quiconque sans |'accord préalable écrit de RichesFlores Research.

Cette recherche comme son contenu sont la propriété exclusive de RichesFlores Research et ne sauraient étre reproduits sans accord préalable et sans spécification de sa source datée.

La recherche, les conclusions, les données et les diagnostics contenus dans ce document n’engagent pas la responsabilité de RichesFlores Research.

Contenu non-contractuel ne constituant ni une offre de vente ni un conseil d’investissement.

Véronique Riches-Flores, contact@richesflores.com
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