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France et Italie : et si le passif hérité du passé était 
trop lourd pour qu’on puisse espérer une 
amélioration ? 

On espère toujours que les réformes structurelles vont permettre de 
redresser la situation économique de la France et de l’Italie.  

Il s’agit de réformes du marché du travail, du système éducatif et de 
formation, de l’efficacité du secteur public, de la fiscalité. 

Mais la réalité n’est-elle pas que la France et l’Italie ont accumulé 
pendant longtemps tellement de difficultés et de handicaps qu’il est 
devenu très difficile d’espérer aujourd’hui qu’il y ait une amélioration ? 

Ces handicaps, ce passif hérité du passé, concernent en particulier 
les finances publiques, les compétences de la population active, la 
modernisation des entreprises, la compétitivité-coût et la profitabilité 
des entreprises, le cercle vicieux du taux d’emploi et des transferts 
publics. 

 
 

Ce document est distribué aux Etats-Unis. Merci de lire attentivement l'avertissement en fin de document.. 

  

https://twitter.com/patrickartus
http://www.research.natixis.com/
https://twitter.com/patrickartus


 
Flash Economie 

   2 

C1 - Public Natixis

Aujourd’hui, un essai en France et en Italie pour redresser la 
croissance 

La France et l’Italie ont mis en place dans la période récente des politiques économiques 
qui tentent de redresser la situation économique des deux pays, et qui montrent des 
différences fortes et aussi des points communs. En France, il y a eu d’abord des réformes du 
marché du travail (plafonnement des indemnités de licenciement, décentralisation dans les 
entreprises de décisions concernant l’organisation du travail, conditions plus strictes pour 
l’obtention d’une indemnisation du chômage), une réforme fiscale (baisse des cotisations 
sociales des entreprises, graphique 1, baisse de la taxation du capital, Tableau 1), une 
réforme du système éducatif, de la formation professionnelle, de l’apprentissage. Puis la 
France comme l’Italie ont mis en place des politiques de soutien du revenu des ménages et 
de la demande : revenu universel (en Italie), baisse des impôts des ménages (France et Italie), 
ce qui explique l’ouverture des déficits publics (graphique 2). 
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Graphique 1
Cotisations sociales des entreprises 

(en % du PIB valeur)
 France
 Italie
 Zone euro hors France et Italie

Sources : Datastream, Eurostat, NATIXIS

 
 
Tableau 1 : Taux d’imposition des revenus du capital (en %) 

Année France Italie Zone euro hors France et 
Italie 

2002 35,6 12,5 23,4 
2003 33,5 12,5 22,6 
2004 29,0 12,5 21,5 
2005 32,3 12,5 21,2 
2006 32,7 12,5 21,2 
2007 32,7 12,5 20,7 
2008 29,0 12,5 22,2 
2009 30,1 12,5 22,5 
2010 30,1 12,5 23,2 
2011 35,3 12,5 23,6 
2012 38,5 20,0 25,9 
2013 44,0 20,0 25,5 
2014 44,0 20,0 25,3 
2015 44,0 26,0 25,0 
2016 44,0 26,0 25,1 
2017 44,0 26,0 25,6 
2018 34,0 26,0 25,6 
2019 34,0 26,0 25,6 

 

Sources : OCDE, NATIXIS 
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Graphique 2
Déficit public (en % du PIB valeur)

 France

 Italie

Sources : Datastream, Prévisions NATIXIS

 
 
Qu’il s’agisse de politiques de l’offre ou de la demande, les gouvernements en France et en 
Italie réagissent contre la faiblesse de la croissance (en 2019, un peu plus de 1 % en 
France, une croissance à peine positive en Italie, graphique 3), avec l’idée qu’il y a à la fois 
un problème d’offre (d’où les réformes structurelles en France) et de faiblesse du pouvoir 
d’achat (d’où le passage à une politique budgétaire expansionniste). 
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Graphique 3 
PIB en volume (GA en %)

 France

 Italie

Sources : Datastream, INSEE, ISTAT, NATIXIS

 
 
Mais la réalité n’est-elle pas qu’il sera très difficile de redresser la croissance en France 
et en Italie, tant ces deux pays ont accumulé depuis longtemps un passif, des handicaps, 
devenus presque impossibles à corriger ? 

Cinq handicaps graves de la France et de l’Italie 

La France et l’Italie souffrent en effet d’un passif, de handicaps, résultant des politiques 
économiques inadaptées menées depuis très longtemps.  

On peut identifier cinq handicaps majeurs. 

Les deux pays ont d’abord des finances publiques dégradées : le taux d’endettement public 
approche 100 % du PIB en France, 135 % du PIB en Italie (graphique 4) ; compte tenu de la 
croissance à long terme (en valeur, graphique 5) de ces deux pays, le déficit public maximum 
qui évite une nouvelle hausse du taux d’endettement public est dans les deux cas de 2 % du 
PIB environ : ceci montre que toute politique budgétaire expansionniste, visant à soutenir 
le pouvoir d’achat ou à stimuler la demande, se heurte immédiatement à la contrainte de 
solvabilité budgétaire. 
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Graphique 4 
Dette publique (en % du PIB valeur)

 France

 Italie

Sources : Datastream, Prévisions NATIXIS
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Graphique 5
Croissance potentielle* (valeur, GA en %)

 France

 Italie

Sources : Datastream, INSEE, 
ISTAT, Eurostat, NATIXIS

(*) Productivité par tête lissée sur les 5 dernières années + population 
active (GA en %) + Prix du PIB (GA en %) lissé sur 4 trimestres

 
 
Les deux pays souffrent ensuite d’un problème grave d’employabilité de la population. Les 
compétences de la population active sont très faibles (Tableau 2), ce qui conduit à un taux 
d’emploi nettement plus bas que dans les autres pays de l’OCDE (graphique 6), d’où bien 
sûr un niveau faible de la production potentielle. 

Tableau 2 : Enquête PIAAC de l’OCDE, score global par score décroissant (2016) 
Rang Pays Score 

1 Japon 292,8 
2 Finlande 286,4 
3 Pays-Bas 283,6 
4 Suède 282,0 
5 Norvège 281,1 
6 Australie 278,9 
7 Flandre (Belgique) 278,9 
8 République tchèque 277,6 
9 Danemark 277,4 

10 Slovaquie 276,9 
11 Autriche 276,2 
12 Nouvelle-Zélande 275,9 
13 Estonie 275,5 
14 Allemagne 274,7 
15 Canada 273,7 
16 Corée 273,0 
17 Royaume-Uni 271,6 
18 Pologne 267,2 
19 Irlande 266,3 
20 États-Unis 265,4 
21 France 258,2 
22 Slovénie 257,0 
23 Israël 253,1 
24 Grèce 252,9 
25 Italie 248,8 
26 Espagne 248,8 
27 Turquie 223,0 
28 Chili 213,1 

 

Sources : OCDE, NATIXIS 
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Graphique 6
Taux d'emploi (en %)

 États-Unis  Royaume-Uni
 Allemagne  France
 Italie  Suède
 Japon

Sources : Datastream, OCDE, NATIXIS

 
 
Mais ceci conduit directement au troisième problème, qu’on peut appeler l’« économie 
d’assistance » : puisque le taux d’emploi est faible, les revenus salariaux distribués à la 
population sont faibles, de nombreuses personnes n’ont pas d’emploi ce qui accroît les 
inégalités (Tableau 3), et ceci contraint à un niveau élevé des prestations sociales, des 
politiques redistributives (graphique 7), ce qui dégrade les finances publiques et conduit à 
une dépendance forte de la population vis-à-vis des transferts publics. 

Tableau 3 : Indice de Gini – Inégalités de revenu avant redistribution (population totale, échelle de 0 à 1) 

Année États-Unis Royaume-
Uni Allemagne France Italie Espagne Suède Japon 

2002 0,480 0,510 0,485 0,488 0,494 - 0,439 0,439 
2003 0,482 0,507 0,492 0,487 0,503 - 0,436 0,443 
2004 0,484 0,509 0,499 0,486 0,512 - 0,432 0,449 
2005 0,486 0,512 0,498 0,485 0,504 - 0,431 0,456 
2006 0,486 0,511 0,497 0,484 0,496 - 0,429 0,462 
2007 0,486 0,519 0,495 0,484 0,486 0,449 0,428 0,471 
2008 0,486 0,519 0,494 0,483 0,489 0,463 0,426 0,479 
2009 0,499 0,536 0,493 0,493 0,494 0,486 0,444 0,488 
2010 0,499 0,521 0,492 0,505 0,512 0,505 0,441 0,488 
2011 0,508 0,524 0,505 0,512 0,508 0,505 0,435 0,488 
2012 0,506 0,524 0,501 0,515 0,514 0,509 0,431 0,488 
2013 0,513 0,527 0,508 0,501 0,515 0,523 0,427 0,493 
2014 0,508 0,518 0,500 0,510 0,512 0,525 0,429 0,499 
2015 0,506 0,520 0,504 0,516 0,524 0,525 0,432 0,504 
2016 0,507 0,506 0,505 0,516 0,517 0,516 0,435 - 
2017 0,505 0,506 - - - - 0,434 - 

 

Sources : OCDE, NATIXIS 
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Graphique 7 
Dépenses publiques de protection sociale*

(en % du PIB valeur)

 France

 Italie

 Zone euro hors France et Italie

Sources : Datastream, Eurostat, NATIXIS

(*) Dépenses publiques de santé 
+ de retraite + du marché du travail 
+ de logement + de famille
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La France et l’Italie souffrent ensuite toutes les deux d’une faible modernisation des 
entreprises (robotisation, graphique 8, Recherche-Développement faibles, graphique 9), ce 
qui contribue aux pertes de parts de marché (graphique 10) puisque le niveau de gamme de 
la production est faible, que les biens et services produits sont de ce fait peu adaptés à la 
demande mondiale. 
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Graphique 8
Stock de robots industriels 

(en % de l'emploi manufacturier)

 Etats-Unis  Allemagne

 France  Italie

 Suède  Japon

Sources : Datastream, IFR, NATIXIS
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Graphique 9 
Dépenses privées de R&D 

(en % du PIB valeur)

 Etats-Unis  Allemagne
 France  Italie
 Suède  Japon

Sources : OCDE, Eurostat, NATIXIS
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Graphique 10 
Commerce mondial et exportations 

(volume, 100 en 2002:1)

 Commerce mondial

 France : exportations

 Italie : exportations

Sources : Datastream, OMC, INSEE, ISTAT, NATIXIS

 

 
Enfin, cinquième et dernier problème sérieux, depuis 20 ans en France et en Italie, les 
salaires réels augmentent plus vite que la productivité du travail (graphiques 11a/b) 
même lorsque la compétitivité-coût est dégradée. Cette incapacité du fonctionnement des 
marchés du travail à restaurer une compétitivité et une productivité normales conduit à une 
dégradation chronique de la compétitivité (graphique 12), qui explique aussi le recul des 
parts de marché, et à une profitabilité faible des entreprises (graphique 13), dont la 
conséquence est en Italie le sous-investissement (graphique 14) et en France la hausse 
continuelle de l’endettement des entreprises (graphique 15). 
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Graphique 11a
France : productivité et salaire réel par tête 

(100 en 2002:1) 

 Productivité par tête

 Salaire réel par tête (déflaté par le prix du PIB)

Sources : Datastream, INSEE, NATIXIS

 
94

96

98

100

102

104

106

94

96

98

100

102

104

106

02 03 04 05 06 07 08 09 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20

Graphique 11b
Italie : productivité et salaire réel par tête 

(100 en 2002:1)

 Productivité par tête

 Salaire réel par tête (déflaté par le prix du PIB)

Sources : Datastream, 
ISTAT, NATIXIS
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Graphique 12
Cout salarial unitaire (100 en 2002:1) 

 Allemagne  France

 Espagne  Italie

Sources : Datastream, NATIXIS
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Graphique 13 
Profits après taxes, intérêts et dividendes 

(en % du PIB valeur)

 France
 Italie
 Zone euro hors France et Italie

Sources : Datastream, INSEE, ISTAT, NATIXIS
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Graphique 14 
Investissement productif volume (100 en 2002:1)

 Allemagne  France

 Espagne  Italie

Sources : Datastream, Eurostat,  NATIXIS

 
40

60

80

100

120

140

40

60

80

100

120

140

02 03 04 05 06 07 08 09 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20

Graphique 15
Dette des entreprises (en % du PIB valeur)

 Allemagne  France

 Espagne  Italie

Sources : Datastream, NATIXIS

 

Synthèse : des handicaps accumulés depuis très longtemps 

Au total, il est peut-être trop tard pour redresser l’économie en France et en Italie. Depuis trop 
longtemps les gouvernements ont laissé les finances publiques et l’employabilité de la 
population se dégrader, les transferts publics compenser la faiblesse des revenus avec les taux 
d’emploi faibles, les entreprises prendre du retard dans leur modernisation, le fonctionnement 
des marchés du travail générer un déclin structurel de la compétitivité-coût et de la profitabilité. 

Après 20 ans de déclin, redresser structurellement l’économie devient très difficile, surtout si 
l’illusion que le déficit public peut remplacer la génération de revenus persiste. 
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