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L'économie francaise au
21eme siecle

Au cours des 25 premieres années du 2leme siecle,
I'économie frangaise a eu une performance plus limitée
qu’'au cours des 25 années précédentes.

L'écart est significatif et reflete a la fois un net
ralentissement de la productivité et un taux d’emploi,
mesuré par le nombre d’emplois sur la population, qui est
insuffisant.

En comparant avec les voisins européens membres du
G7 on note que la France se compare avec |'Allemagne et
le Royaume Uni avec cependant une performance
moindre résultant du rebond insuffisant apres la grande
récession et la baisse de productivité depuis la crise
sanitaire.

La France, pour retrouver les moyens de dépenser
toujours plus, doit étre plus productive, plus innovante et
retrouver un socle industriel un peu plus robuste. Elle doit
aussi travailler davantage en nombre d’emplois et en
heures pour pouvoir enfin ne plus dépendre de
I'extension de la dette publique pour croitre et disposer
ainsi de degrés de liberté qui permettront une plus
grande autonomie. Au moment ou I'on discute de
stratégies de défense, ce sera utile si, en méme temps, la
conservation du modele social est nécessaire.
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L’economie francaise au 21eme siecle

Le 2leme siecle a déja démarré depuis 25
années. Pour mesurer la performance de
I'économie frangaise, on peut comparer
l'allure du PIB par habitant soit aux 25
années précédentes, celles qui ont suivi le
premier choc pétrolier, soit aux autres pays
comparables a la France.

On peut peut mixer les deux approches ce
qui donne un autre type d’information. On
peut aussi décomposer le PIB par habitant
pour déterminer les raisons de son évolution.

Comparaison dans le temps

Le premier graphe compare, pour la France,
le PIB par habitant sur les périodes 1975 -
1999 et 2000-2024.

Les indices sont en base 100 en début de
période. Pour éviter de dépendre d'une
année spécifique (1975 notamment associée
au choc pétrolier) j'ai pris comme base 100
la moyenne 1974-1976 puis 1999-2001.

Sur les 25 années suivant le premier choc
pétrolier, le PIB par habitant a augmenter de
60%. Sur les 25 premieres années du 2leme
siecle, sa progression n'est que de 20%.

Cela traduit une inflexion majeure des
ressources disponible. Si le systeme social
est calé sur une progression rapide des
ressources, l'inflexion de celles ci réduit la
capacité de financer le modeéle social qui
doit s'ajuster a la baisse ou se financer par
de la dette supplémentaire.

C'est clairement la problématique frangaise.
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Comparaison Internationale

On peut ensuite comparer la France avec les
autres pays du G7. C'est le tableau ci
dessous.

Deux remarques:

La performance du 21éme siecle est toujours
significativement inférieure a celle du dernier
quart du 20eme.

Les Etats-Unis surperforment sur les 25
dernieres années alors que l'ltalie ferme la
marche avec une performance tres réduite.

Les autres pays ont des évolutions
comparables
PIB par téte — Chiffres en 1999 et 2024
1975-1999 2000-2024

us 170 138
Canada 148 119 (2023)
Japon 190 120
Royaume 175 123
Uni

Allemagne 166 123
Italie 163 106
France 159 119
Base 100 en 1974-1976 et 1999-2001

Source: AMECO-DataStream; Ostrum AM;
ostrum.philippewaechter.com

La dynamique francaise

Le PIB par téte est la composée de trois
autres grandeurs significatives. Les trois
éléments sont le PIB par heure travaillée
(productivité), les heures travaillées par téte
et le taux d’emploi.

Les deux graphes ci-dessous comparent le
PIB par habitant aux 3 composantes
évoquées. Tout est en base 100 soit sur
1974-1976 soit sur 1999-2001.
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L’economie francaise au 21eme siecle

1975-1999 en France

Au cours des 25 dernieres années du 20eme
siecle, I'évolution remarquable est celle de la
productivité. C'est elle qui tire le revenu par
téte vers le haut.

Dans le méme temps, ces gains de
productivité sont distribués en réduction du
temps de travail. Les revenus ont augmenté
mais la baisse du temps de travail a limité
I'ampleur de la progression possible. Le taux

2000 - 2024 en France

Sur le premier quart du 2léme siecle, la
productivité a nettement moins progressé
que durant la période précédente. Ce
mouvement s'‘est méme inversé depuis la
pandémie.

Dans le méme temps, le temps de travail
diminue un peu jusqu'a la pandémie et se
redresse légerement ensuite. On voit sur le
graphe qu’en raison de la stabilité du taux

d'emploi est relativement stable sur la | d'emploi jusqu'a la pandémie, la baisse du
période. temps de travail compense une partie de la
hausse de la productivité pesant ainsi sur la
|P!B par habitant et sa décomposr’h’oﬂ hausse des: revenus. , .

- De fagon récente, le taux d’'emploi augmente.
= . Mais son ampleur est insuffisante et ne fait
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Rapport d'étape

Au cours du premier quart du 21éme siécle, 'économie francaise a progressé nettement
moins vite que sur les 25 derniéres années du 20éme siecle.

A lI'époque, les gains de productivité avaient permis une baisse significative du temps de
travail tout en maintenant une hausse robuste du revenu.

De 2000 a 2024, le fort ralentissement des gains de productivité n‘est pas compensé par
une hausse soutenue du taux d’emploi et/ou des heurs travaillées. De la sorte, les revenus
des francais progressent nettement moins. Il faut voir dans ce mouvement sur la
productivité une mesure de la désindustrialisation de I'’économie frangaise.

Cela se traduit par de grandes difficultés a équilibrer les comptes sociaux qui sont calibrés
sur des hausses plus forte des revenus. La hausse de la dette publique pour compenser
n'est pas tenable dans la durée.

Pour améliorer la situation il faut de nouveau faire des efforts dans l'innovation et le capital
humain (éducation et formation) pour accentuer les gains de productivité. C'est une
condition nécessaire. Il faut aussi continuer d'accroitre le taux d'emploi et arréter de
diminuer le temps de travail.
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L’economie francaise au 21eme siecle

La France comparée a I'Allemagne,
I'ltalie et la Grande Bretagne

La France a une allure proche de celle des
autres pays européens. Regardons ce qui les
distinguent.

Le premier graphe sur le PIB par téte
reprend les données du tableau sur
I'ensemble de la période 2000-2024.
L'Allemagne et le Royaume Uni ont des
tendances cohérentes méme si I'Allemagne
prend les devants apres la grande récession
en raison de sa capacité a exporter
massivement vers |'Asie et la Chine en
particulier. Cela a été une source d'impulsion
spectaculaire qui s'est tarie apres 2022.
L'impact du Brexit n'apparait pas clairement
dans les données britanniques. En tout cas,
si cela a pu éroder l'allure du revenu anglais
cela n'a pas engendré de rupture.

La situation de [l'ltalie est alarmante. Son PIB
par habitant a reculé tendanciellement sur
les 20 premieres années du siecle. Le
rebond post-Covid devra étre confirmé car
les fragilités qui avaient mené l'allure du PIB
par téte italien n‘ont pas disparu.

La France est un peu en retrait par rapport a
I’Allemagne et au Royaume Uni. Le rebond
apres la grande récession n'a pas été aussi
spectaculaire qu’en Allemagne et qu'au
Royaume Uni. La période post-pandémie a
un peu rattrapé mais les écarts restent
significatifs.
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Pour comprendre les divergences, regardons
I'allure des composantes. La premiére est la
productivité (PIB par heure travaillée).

La hausse tendancielle a été interrompue
lors de la grande récession et depuis le
Covid. La France décroche brutalement et
c'est un particularité a inverser pour
améliorer le revenu par téte.

L'ltalie connait une situation dramatique. La

productivité a peu évolué depuis 2000.
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Concernant les heures travaillées, le pays le
plus handicapé est I'Allemagne. Le temps de
travail diminuait avant la pandémie et ne
s'est pas redressé depuis contrairement a
I'ltalie. En France et en Angleterre, le temps
de travail est un peu plus élevé gqu'avant la
pandémie.
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Le taux d’emploi mesuré comme le nombre
d’emplois sur la population totale progresse
vivement en Allemagne. Cela compense la
baisse des heures travaillées et reflete le
comportement de rétention d’emplois des
entreprises allemandes.

En Italie le taux d'emploi progresse de fagon
non linéaire avec une hausse significative
depuis la sortie du Covid. Le Royaume Uni
subit probablement les effets du Brexit et du
Covid avec un point haut récent qui se situe
en 2019.

En France, le taux d’emploi ne s'améliore que
tres récemment apres avoir été étal pendant
20 années.
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La France face a ses pairs

La France se compare a ses pairs allemand
et britannique. Mais elle a accumulé un
retard dans I'évolution des revenus par téte
depuis la sortie de la grande récession.

La comparaison avec les pays européens
traduit un probléme de productivité et une
insuffisance du taux d’emploi.

Autrement dit, pour relacher les contraintes
sur le financement de I'économie francaise
les efforts sont a faire sur ces deux aspects.
Il faut éduquer davantage, investir plus et
que I'emploi augmente de fagon pérenne.

Il faut que collectivement plus de personnes
travaillent et un peu plus.

La comparaison avec les Etats-Unis n'est
pas pertinente. |l est préférable de comparer
avec |I'Union Européenne. J'y reviendrai tres
vite.

Sources: AMECO; Datastream; OstrumAM; ostrum philippewaechter.com
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