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CAPITAL

Article internet
Par Philippine ROBERT

Le match économique contre nos voisins a longtemps 
semblé perdu d’avance… Mais nos concurrents d’outre-
Rhin sont en train de s’essouffler alors que nous reprenons 
des forces. Du coup, on peut se remettre à espérer.

Dispositif de départs volontaires, modération salariale, 
réorganisation complète de la production… C’est un véritable 
plan de redressement que Carlos Tavares, le patron de PSA, a 
décidé d’imposer à Opel. Victime de coûts de production trop 
élevés et d’une gestion aléatoire, la marque à l’éclair, rachetée 
il y a quelques mois par le constructeur tricolore, ne cesse 
en effet de perdre de l’argent dans son fief de Rüsselsheim, 
près de Francfort, comme un vulgaire canard boiteux de 
l’Hexagone. La potion amère concoctée par le groupe français 
devrait la remettre sur le chemin de la croissance. «Ici, cela 
ne se fait pas de passer en force !», s’est offusqué le leader du syndicat de la métallurgie IG Metall, Jörg Hofmann, 
visiblement vexé.
Et un point pour nous dans le match qui nous oppose à notre puissant voisin ! Depuis les réformes Schröder, qui leur 
ont rendu leur compétitivité au début des années 2000, les Allemands avaient plutôt pris l’habitude de nous dominer. 
Au point que l’écart entre nos deux pays avait fini par se creuser dangereusement. «Avant la crise, notre PIB par tête 
était légèrement supérieur au leur, calcule Jacques Delpla, professeur associé à l’Ecole d’économie de Toulouse. 
Aujourd’hui il est inférieur de 10%.» C’est bien simple, les compatriotes d’Angela Merkel nous écrasent sur à peu près 
tous les terrains, des finances publiques (leur excédent budgétaire culmine à 1,2%) à l’emploi (il n’y a pratiquement plus 
de chômage chez eux) en passant par la balance commerciale, outrageusement bénéficiaire au pays des machines-
outils (elle affiche 245 milliards d’excédents, contre 60 milliards de déficit en France). Cette domination à sens unique 
est tellement marquée qu’elle a fini par nous donner des complexes. «Selon notre baromètre Randstadt Inhouse 
Services, 48% des entreprises françaises se sentent moins compétitives que celles d’outre-Rhin, observe François 
Béharel, président de Randstad France. Côté allemand, 5% seulement pensent être moins performantes.»

Les indicateurs tricolores passent au vert
Déprimant ? Eh bien, les choses sont peut-être sur le point de changer. Après des années de vaches maigres et de 
tracassin, et en dépit de la vague de grèves qu’il subit en ce moment, notre pays est en effet en train de reprendre 
des couleurs de façon spectaculaire. Selon les prévisions de l’OCDE, la croissance devrait y atteindre 2,2% cette 
année (après 2% en 2017), les créations d’emploi crèvent désormais le plafond (les effectifs salariés ont augmenté de 
225.700 l’an dernier), les déficits publics paraissent enfin sous contrôle, et le taux de chômage est passé en quelques 
mois de 9,3 à 8,6%. Signe que les choses vont vraiment mieux, l’industrie elle-même est en train de se refaire une 
jeunesse : en 2017, pour la première fois depuis le siècle dernier, il s’est créé plus d’usines dans l’Hexagone qu’il ne 
s’en est détruit.
Lors du dernier Salon consacré à ce secteur, qui s’est déroulé fin mars à Villepinte, l’euphorie était d’ailleurs perceptible. 
«Cette fois, on peut dire que nous sommes vraiment en train de remonter la pente», se réjouit Olivier Dario, délégué 
général du Symop (le syndicat des machines et technologies de production). «Les Allemands ? Nous n’aurons bientôt 
rien à leur envier !», renchérit Tahar Melliti, directeur général de l’Alliance Industrie du futur. Notre pays n’est d’ailleurs 
plus regardé comme un repoussoir par les firmes étrangères : l’an dernier, leurs investissements y ont bondi de 16%. 
Et ils devraient encore progresser cette année car, selon un sondage Kantar, notre attractivité s’est renforcée tandis 
que celle de l’Allemagne stagnait.

Une France plus compétitive et attractive
Sans doute cette amélioration générale de la situation s’explique-t-elle en partie par l’excellente conjoncture 
internationale du moment. Dopée par des taux d’intérêt toujours très bas, la croissance s’est raffermie sur tous les 
continents (l’OCDE prévoit désormais 3,9% d’augmentation du PIB mondial cette année) et notre pays, comme tous les 

ÉCONOMIE : LA FRANCE PEUT-ELLE 
RATTRAPER L’ALLEMAGNE ?

La chancelière allemande, Angela Merkel, et le président français 
Emmanuel Macron. Dario Pignatelli/Bloomberg via Getty Images.



autres, profite de cette embellie. Mais il récolte également le fruit des réformes lancées sous le précédent quinquennat. 
A commencer par le fameux CICE (crédit d’impôt pour la compétitivité et l’emploi) et par la baisse des charges, qui 
ont permis de brider la progression de nos coûts salariaux, alors même que ceux de l’Allemagne recommençaient à 
croître rapidement.

Dans l’industrie manufacturière, l’heure de travail est désormais facturée 38,74 euros (cotisations sociales comprises) 
chez nous, contre 41,80 euros outre-Rhin, a calculé l’institut COE-Rexecode. «Nous avons gagné en compétitivité, la 
différence est flagrante quand je regarde les rémunérations de nos employés en France et en Allemagne», confirme 
Aymeric de la Fouchardière, directeur général en Allemagne du groupe laitier Savencia. «Les marges des entreprises 
françaises restent encore inférieures à celles de leurs concurrentes allemandes, mais elles ont beaucoup augmenté», 
abonde Denis Ferrand, directeur de COE-Rexecode. Du coup, nos sociétés peuvent de nouveau se mettre à recruter 
et à investir. «Beaucoup en profitent pour monter en gamme», se réjouit François Béharel. Le lancement du label 
French Tech et la sanctuarisation du crédit d’impôt recherche ont aussi contribué à améliorer notre image, et à 
renforcer notre attractivité.

Macron a enclenché les réformes
Mais si la maison France peut recommencer à rivaliser avec sa voisine, c’est aussi grâce à la frénésie réformatrice 
d’Emmanuel Macron. Flexibilisation du marché du travail, baisse de la fiscalité du capital, dynamitage de la formation 
professionnelle, remise à plat des régimes de retraite, plan d’action pour la croissance et la transformation des 
entreprises (Pacte), établissement de nouvelles règles d’indemnisation du chômage : en un an, le jeune président a 
déjà mis en chantier bon nombre de dossiers qui plombaient jusqu’alors notre pays… et pouvaient même transformer 
nos atouts en défauts. «Nous bénéficions encore d’une démographie dynamique, mais comme nous avons du mal à 
offrir du travail à nos jeunes, cela n’est pas une force aujourd’hui», constate Stéphane Colliac, économiste chez Euler 
Hermes. Autant dire que la réforme de l’apprentissage, un des points forts des Allemands, arrive à point nommé pour 
redresser la barre.
De même, la baisse annoncée des dépenses publiques – à peine entamée pour le moment, il est vrai – pourrait, si elle 
se concrétisait, nous permettre de diminuer un peu le poids de notre fiscalité. Et l’allégement promis des normes et des 
carcans qui entravent notre appareil productif donner des ailes à nos entreprises. «Si l’on nous retire tous les boulets 
que nous avons aux pieds, il n’y a pas de raison que nous ne rattrapions pas les Allemands», fanfaronne Olivier Klotz, 
président du Medef Alsace. On objectera que toutes ces réformes sont encore loin d’avoir donné leur pleine mesure. 
Beaucoup n’en sont en effet qu’au stade de la concertation, d’autres n’ont pas même été lancées, et il faudra attendre 
des mois et peut-être des années pour les voir mises en œuvre. Mais le simple fait de les annoncer et de défendre un 
positionnement probusiness semble suffire à dynamiser les acteurs économiques. «L’impact psychologique est très 
important, commente Henrik Uterwedde, chercheur à l’Institut franco-allemand de Ludwigsburg (DFI). Nous avions 
observé le même phénomène en Allemagne lors des réformes Schröder : rien que le fait de les préparer nous avait 
fait sortir de notre langueur.»

Nos points forts
D’autant que nous disposons d’atouts non négligeables pour nous remettre au niveau de notre concurrent. Notre 
démographie, on l’a dit. Mais aussi notre réseau de start-up, plus fourni que le sien, notre école de mathématiques, 
incomparablement supérieure, et la créativité de nos chercheurs, louée partout sur la planète. «Notre esprit 
apparemment superficiel et notre capacité à changer d’avis toutes les trois minutes peuvent se transformer en atouts, 
car cela nous donne la capacité de percevoir les signaux faibles», analyse ainsi Guy Maugis, président de la chambre 
de commerce franco-allemande. Autre avantage sur notre voisin : nous possédons des liens historiques avec les 
zones qui porteront bientôt la croissance mondiale. «Les Allemands ont bénéficié du dynamisme des pays de l’Est, 
mais les marchés export de demain se trouvent en Afrique», note Xavier Susterac, de la chambre de commerce 
franco-allemande et du management board de BASF.

Les Allemands veulent la fin de la rigueur
Mais, si l’on peut évoquer aujourd’hui sérieusement l’hypothèse d’un rattrapage, ce n’est pas seulement parce que 
la France va mieux. C’est aussi que l’Allemagne est à la peine ! Après avoir consenti tant d’années d’efforts et de 
contention salariale, beaucoup de ses habitants – épaulés il est vrai par la plupart des gouvernements européens, 
soucieux de rééquilibrer leurs échanges avec Berlin – exigent aujourd’hui d’en finir avec la rigueur. Non seulement 
ils ont arraché en 2016 la création d’un salaire minimum, mais le syndicat IG Metall a obtenu 4,3% d’augmentation 
pour les travailleurs de la métallurgie cette année. Ses négociateurs sont même parvenus à arracher dans certaines 
conditions le passage aux 28 heures hebdomadaires.
Signe que l’état d’esprit général est vraiment en train de changer, le pays subit actuellement une puissante vague 
de grèves dans ses services publics (pas pour torpiller les réformes, comme en France, mais pour obtenir des 
augmentations de salaire). Et le débat sur l’instauration d’un revenu de base est en train d’agiter toute la classe 



politique. De quoi faire saliver Benoît Hamon… «Angela Merkel n’a jamais été une grande réformatrice, elle s’est 
contentée de bénéficier de ce qui avait été fait auparavant», analyse Hanno Klausmeier, président de SAP Labs 
France. Et cela ne risque pas de changer au cours de son prochain mandat, car le SPD a monnayé sa participation à 
la coalition au pouvoir contre un assouplissement de la rigueur.

Les faiblesses germaniques
Ajoutons que, aussi paradoxal que cela puisse paraître pour un champion supposé de la bonne gestion, l’Allemagne 
a mal préparé l’avenir. Pour retrouver à marche forcée son équilibre budgétaire, elle a en effet délaissé ses 
investissements publics, si bien qu’elle se retrouve aujourd’hui avec des infrastructures vieillissantes, parfois indignes 
de son rang. Avec une dette réduite à 65% du PIB, elle dispose certes des capacités d’emprunt pour corriger le tir. 
Mais cette remise à niveau prendra des années. Autre faiblesse congénitale de notre voisin, sa démographie peu 
dynamique, qui génère dans presque tous ses secteurs de fortes pénuries de main-d’œuvre. L’accueil des migrants 
a certes permis un rebond des naissances, mais l’Allemagne a durci sa politique depuis quelques mois. Sur ce point 
non plus, rien n’est réglé.
Alors ? Le coq gaulois va-t-il terrasser l’aigle teuton ? En 1990, à l’issue d’un match perdu contre la Mannschaft, 
l’attaquant britannique Gary Lineker avait énoncé sa célèbre définition du football : «C’est un jeu qui se joue à onze 
contre onze pendant quatre-vingt-dix minutes et, à la fin, c’est l’Allemagne qui gagne.» Depuis, nos voisins, actuels 
champions du monde, ne l’ont presque jamais fait mentir. Mais l’économie, ce n’est pas du football…

Brexit : Paris plus fort que Francfort ?
Et si la France était la grande gagnante du Brexit parmi les pays d’Europe ? Encore difficile à imaginer il y a quelques 
mois, cette possible bonne nouvelle pourrait pourtant se matérialiser en particulier dans la sphère financière. Paris 
n’a en effet pas seulement ravi l’Autorité bancaire européenne au nez et à la barbe de Francfort à l’automne dernier 
: selon une enquête récente de Reuters, la Ville lumière devrait aussi accueillir plus de postes délocalisés par la City 
que Francfort ! «Nous avons une économie qui ressemble à celle des Britanniques : du coup, nous ne sommes pas 
trop mal placés pour récupérer leurs industries et, surtout, pour accueillir les sièges sociaux qui seront déplacés», 
estime Matthieu Courtecuisse, vice-président de Consult’in France. Le gouvernement réfléchit d’ailleurs à élargir la 
baisse de charges aux plus hauts salaires pour renforcer l’attractivité de l’Hexagone.

Soixante-dix ans d’histoire économique commune et souvent parallèle…
1947 : Le plan Marshall. Dévastées par la guerre, la France et la RFA bénéficient de l’aide américaine.
1952 : Le traité CECA. En plein boom économique, les deux pays posent les jalons de l’Union européenne.
1973 : Le choc pétrolier. Après trente ans de prospérité, les deux économies commencent à ralentir.
1990 : La réunification de l’Allemagne. La chute du mur de Berlin a un coût important pour l’ancienne RFA.
2003-2005 : Les réformes Schröder. Affaiblie, l’Allemagne s’impose une cure de choc pour redevenir 
compétitive.
2008 : La crise économique. Nous souffrons moins de la crise que l’Allemagne, mais elle rebondit plus vite.
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Le 20 juin 2018
AFP

Article internet
Par AFP 

L’euro reculait légèrement mercredi face au dollar dans un marché continuant à s’interroger sur les politiques 
monétaires des grandes banques centrales et sur l’effet des tensions commerciales entre les Etats-Unis et ses 
principaux partenaires.

Vers 19H00 GMT (21H00 heure de Paris), la monnaie unique européenne valait 1,1581 dollar contre 1,1590 dollar 
mardi à 21H00 GMT. 

La devise européenne montait face à la monnaie nipponne à 127,88 yens, contre 127,56 yens mardi soir.
Le dollar progressait face à la devise japonaise à 110,39 yens, contre 110,06 yens la veille.

En l’absence d’indicateur économique majeur, le marché des changes était entre autres guidé par «les considérations 
politiques et les commentaires de banquiers centraux» réunis à une conférence à Sintra au Portugal, a estimé Boris 
Schlossberg de BK Asset Management. 

L’euro est notamment descendu, selon lui, jusqu’à 1,1535 dollar «après des commentaires (du gouverneur de la 
banque d’Autriche et membre du conseil des gouverneurs de la Banque centrale européenne) Ewald Nowotny, pour 
qui l’euro devrait encore se déprécier face au dollar». 

La monnaie unique avait déjà été pénalisée la veille par des propos de Mario Draghi, le président de la BCE, qui «a 
répété qu’ils resteraient +patients+ pour déterminer le moment d’une première hausse des taux et qu’ils auront ensuite 
une approche +graduelle+ dans l’ajustement de leur politique», a expliqué Lee Hardman, analyste pour MUFG.
La semaine dernière, après sa réunion, la BCE avait déjà indiqué qu’elle ne prévoyait pas de hausse des taux avant 
l’été 2019, ce qui avait provoqué un plongeon de la devise européenne. 

«Vu l’absence d’inflation dans la zone euro et l’escalade de la rhétorique guerrière à Washington, les responsables de 
la BCE semblent vouloir mener un effort coordonné pour faire baisser le taux de l’euro face au dollar afin de compenser 
les taxes à l’importation que l’administration Trump pourrait envisager», a estimé M. Schlossberg. 
Le dollar de son côté «reste principalement soutenu par la perspective d’une remontée plus rapide des taux d’intérêt 
aux Etats-Unis que dans la zone euro, au Royaume-Uni ou au Japon», a souligné Omer Esiner de Commonwealth 
Foreign Exchange. 

La Banque d’Angleterre rendra publique jeudi sa décision de politique monétaire. Un maintien du taux d’intérêt à 0,5% 
est unanimement attendu.

La livre a en attendant rebondi mercredi après avoir touché son plus bas niveau en sept mois face au dollar alors que le 
gouvernement de Theresa May a réussi à étouffer une fronde des députés europhiles en faisant passer au Parlement 
son projet de loi sur le retrait de l’Union européenne. 

Vers 19H00 GMT, l’once d’or valait 1.269,45 dollars contre 1,274,70 dollars mardi.
La monnaie chinoise a terminé à 6,4738 yuans pour un dollar contre 6,4854 mardi à 15H30 GMT.
Le bitcoin valait 6.748,64 dollars, contre 6.695,44 dollars mardi soir, selon des chiffres compilés par Bloomberg. 

L’Euro se replie face au dollar, scrutant les 
politiques monétaires.
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LE MONDE ECONOMIE

Article internet
Par Marie de Vergès

La BCE choisit la prudence pour normaliser sa 
politique monétaire.
L’institution interrompra ses rachats de dettes à la fin 
décembre.

Même en ayant longuement préparé les esprits, l’annonce 
du retrait à venir de soutiens exceptionnels à l’économie 
est toujours un exercice périlleux pour un banquier central. 
A en juger par l’enthousiasme des Bourses, Mario Draghi, 
le président de la Banque centrale européenne (BCE), s’en 
est tiré haut la main, jeudi 14 juin. A l’issue d’un conseil 
des gouverneurs exceptionnellement délocalisé à Riga, en 
Lettonie, l’Italien a acté formellement l’arrêt, à la fin de l’année 
2018, des rachats de dettes publiques et privées réalisés par 
l’institution.

Scrutée depuis des mois, la sortie progressive de son 
programme d’assouplissement quantitatif (le quantitative 
easing, en anglais, ou QE) passera par une diminution des 
rachats, de 30 milliards d’euros mensuels actuellement, à 15 milliards à partir d’octobre, avant leur interruption, fin décembre. 
Sous réserve, a toutefois insisté M. Draghi, que les données à venir « confirment » les prévisions d’inflation à moyen terme.

La décision était attendue, le calendrier établi. Mais cette annonce signe bel et bien la fin d’une ère. Depuis le lancement du QE, 
en mars 2015, l’institution de Francfort a racheté plus de 2 400 milliards d’euros de dettes – l’équivalent de deux fois le produit 
intérieur brut (PIB) de l’Espagne et à peu près autant que celui de la France… Conçu pour soutenir la croissance et les prix en 
zone euro – une mission remplie avec un certain succès –, ce dispositif créait de plus en plus de remous au sein de la BCE.

Encore loin de la politique de la Fed

Ses membres les plus orthodoxes – les « faucons » –, arguant d’une croissance plus robuste, militaient pour que l’institution 
commence à normaliser sa politique sans tarder afin de se reconstituer des marges de manœuvre. En confirmant l’arrêt du QE, 
Mario Draghi a semblé leur donner raison. Pourtant, le banquier central a tout fait pour éviter de donner l’impression qu’il préparait 
la voie d’un resserrement...

Le président de la BCE, Mario Draghi, le 24 mai. EMMANUEL DUNAND / AFP
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