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PRÉFACE
En France, les sujets économiques provoquent des réactions qui semblent contradictoires : d’un côté, ils sont souvent vus comme complexes voire abstraits, et peuvent susciter méfiance et rejet ; d’un autre, les sondages réguliers confirment à la fois un désir d’en savoir plus et la perception d’un manque de compétences en la matière. Les Français obtiennent d’ailleurs des scores inférieurs à ceux de nombreux voisins européens sur des questions standards relatives aux taux d’intérêt ou à l’inflation ; et les tests (PISA) de l’OCDE les placent en dessous de la moyenne pour la culture financière des jeunes de quinze ans. Les médias, et notamment la presse, devraient jouer un rôle notable dans la diffusion des connaissances et, partant, dans l’éducation économique des Français. Pour autant, quand on demande à ces derniers quelle source leur paraît la plus fiable, les médias sont mal classés, les politiques étant encore derrière. En s’appuyant sur des experts mais en s’exprimant simplement, il faut donc innover… dans le format, le style et bien sûr la pédagogie du contenu.
Innover, c’est ce que font les jeunes économistes du think tank BSI Economics à travers leurs articles, diffusés notamment via les réseaux sociaux, leurs conférences et surtout grâce à l’édition 2020 de leur ouvrage annuel.
L’édition 2019 de Je comprends enfin l’économie donnait déjà le ton. Il s’agissait d’expliquer, sans jargon ni mathématiques, des problématiques économiques apparemment complexes mais importantes pour chaque citoyen. Et ce fut une réussite ! L’expérience se poursuit dans cette nouvelle édition où chaque article à la fois descriptif et concis vient expliciter une question d’actualité. Sans prétendre à l’objectivité, la pluralité des profils des auteurs, universitaires et/ou praticiens, contribue à traiter de façon concrète des sujets sur lesquels il n’y a pas nécessairement consensus. L’objectif est d’essayer de démocratiser et de partager la connaissance en économie auprès d’un public aussi large que possible.
En 2017, j’ai tout de suite été séduit quand les fondateurs de BSI Economics sont venus me solliciter à la Banque de France, sans engager cette dernière, pour faire partie de leur Comité stratégique en voie de création. Certains contributeurs à BSI Economics appartiennent d’ailleurs à cette institution de la République, qui a aussi une mission d’éducation économique, confirmée par son rôle d’opérateur de la stratégie nationale d’éducation financière. Outre son site Internet et ses publications, la banque centrale gère en France le portail dédié à l’éducation budgétaire et financière mesquestionsdargent.fr. Et elle vient d’ouvrir, à Paris, Citéco, la Cité de l’économie, premier musée européen d’éducation économique, interactif et ludique (www.citeco.fr).
Mais c’est en toute indépendance que les contributeurs de BSI Economics rédigent leurs articles. Et c’est ce qui fait la richesse de ce livre et le succès, à n’en pas douter, de leur démarche collective.
Marc-Olivier Strauss-Kahn,
président du Conseil scientifique de Citéco,
Cité de l’économie


INTRODUCTION
Il y a un an sortait la première édition de Je comprends enfin l’économie de BSI Economics, avec l’idée de combattre les idées reçues en proposant au grand public des clés de lecture et de compréhension pour mieux appréhender les enjeux économiques contemporains. 25 questions avaient été soulevées et décryptées, une première ébauche ponctuée d’un certain succès, qui ne pouvait qu’être suivie par un nouvel ouvrage. Pourquoi ? Tout d’abord, l’économie ne peut bien évidemment pas être réduite à 25 questions et surtout, en l’espace d’une année seulement, l’actualité s’est enrichie, suscitant de nouveaux débats.
Des nouveaux débats certes, mais pas toujours de nouveaux sujets ! Les exemples sont nombreux : la politique du président américain Donald Trump offre une nouvelle occasion de réfléchir au protectionnisme, le changement climatique est plus que d’actualité, ou encore la France, avec la taxe GAFA, invite à s’interroger sur l’optimisation fiscale. Faut-il en déduire que le débat en économie est vain ? Non, bien au contraire ! Cela démontre que l’économie, à l’instar du monde, est en perpétuelle mutation. Les enseignements d’hier sont donc précieux, mais se doivent d’être revisités fréquemment pour mieux comprendre l’environnement dans lequel nous évoluons.
Tel est l’objectif poursuivi par BSI Economics : alimenter une réflexion permanente, en fournissant des analyses indépendantes, pédagogiques et pragmatiques, des valeurs chères à la trentaine d’économistes et de spécialistes participant à ce recueil collaboratif. Ce nouveau millésime de l’année 2020 s’inscrit donc dans la continuité du précédent, mais peut parfaitement se lire indépendamment du premier.
À travers 40 questions d’actualité, des concepts, problématiques fondamentales et chiffres clés de l’économie sont ici présentés et discutés. Parmi elles, les questions internationales occupent une place significative (tensions commerciales sino-américaines, indépendance des banques centrales), mais également les thématiques relatives au climat (coût de la transition énergique, outils des États pour lutter contre le réchauffement) ou celles portant plus particulièrement sur la France (état des finances publiques ou des questions plus sociétales comme les inégalités hommes-femmes) et l’Europe (avenir de l’euro).
À l’issue de la lecture de ce livre, pas plus qu’aucun économiste digne de ce nom, vous ne comprendrez pas tout de l’économie, mais vous disposerez de multiples outils pour mettre en perspective et saisir les différents enjeux économiques actuels et à venir. Comme l’évoquait très justement Marc-Oliver Strauss Kahn en préface, en économie, que les sujets soient « anciens » ou « nouveaux », il n’existe pas toujours de consensus. Or, c’est très probablement dans la divergence des avis pertinents, dans le partage des réflexions avisées et dans l’émergence des idées novatrices que réside la principale richesse de la discipline économique.
N.B. Les propos des auteurs n’engagent qu’eux et en aucun cas les institutions pour lesquels ils travaillent.
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  Quels sont les bénéfices et risques des tensions commerciales sino-américaines ?

  
    Les tensions commerciales sino-américaines se sont intensifiées depuis le premier semestre 2018. En appliquant progressivement des hausses sur les tarifs douaniers imposés sur les importations de produits chinois, l’administration américaine exige un traitement tarifaire équitable entre les exportations chinoises et américaines. Mais quels sont les avantages et risques d’une telle politique pour les États-Unis et le commerce international ?

    
      La stratégie économique américaine : une offensive vieille de 50 ans

      Ces évènements s’inscrivent dans la continuité de la stratégie commerciale américaine qui, à de maints égards, s’avère rationnelle. Dès l’après-guerre, le multilatéralisme connaît une phase d’expansion marquée notamment par la création de l’Accord général sur les tarifs douaniers et le commerce (GATT) devenu en 1995 l’Organisation mondiale du commerce (OMC). L’administration américaine a ainsi contribué au développement du libéralisme économique par l’émancipation du libre-échange de marchandises et services à l’échelle mondiale.

      Pourtant, en parallèle, une vraie guerre économique a été menée. En 1977, les États-Unis créent une loi d’extraterritorialité du droit américain pour lutter contre la corruption d’agents publics à l’étranger. Cette loi permet de sanctionner financièrement des multinationales étrangères, si celles-ci enfreignent la loi américaine et disposent de filiales aux États-Unis, et ainsi peut potentiellement les affaiblir financièrement par des amendes. Cela peut ainsi favoriser – dans certains cas – des stratégies de rachat par des entreprises américaines. Cette loi a fait l’objet de longues années de débats à l’OMC et a marqué les premières approches unilatérales au sein de l’organisation.

      C’est un grand principe d’économie : lorsqu’un jeu collaboratif se met en place, dévier des conditions existantes peut rapidement devenir profitable. Ainsi, lorsque la majorité des économies mondiales sont sous la coupe d’une organisation multilatérale, s’affranchir des règles internationales permet aux pays déviant d’en tirer un bénéfice. En particulier lorsque ce pays dispose d’une demande intérieure élevée. C’est en cela que la démarche américaine, en dépit de toute considération d’ordre géopolitique dont cet ouvrage ne souhaite pas traiter, peut se justifier.

      L’administration américaine devrait ainsi répondre à deux questions : quels sont mes intérêts à solliciter une renégociation des accords commerciaux et quels sont les risques de prolonger les tensions commerciales ?

      La guerre tarifaire actuelle ne marque pas de rupture avec l’approche unilatérale américaine. Certes, elle remet davantage en cause le rôle de l’OMC et plus largement le nécessaire recours à une médiation internationale. Mais l’origine de cette rupture avec l’OMC est plus profonde.

      Cette tendance a été amorcée en 1977 par le Foreign Corrupt Practices Act (FCPA) puis par les lois Helms-Burton et d’Amata-Kennedy en 1996, sous le mandat de Bill Clinton, actant l’interventionnisme juridico-économique assumé des Américains. Des lois extraterritoriales contestables mais ne remettant pas en cause le droit international. Enfin, le refus de fermer les discussions du cycle de Doha par l’administration américaine sous Barack Obama, dès 2010, prouve que cette culture de la guerre économique américaine n’est plus tributaire de chaque nouvelle administration. C’est en cela qu’il peut paraître hasardeux de conclure que les tensions commerciales actuelles prendront nécessairement fin avec les prochaines élections américaines en cas de non-réélection de Donald Trump.

    

    
    
      Le protectionnisme tarifaire : une solution temporaire pour renforcer la compétitivité américaine

      Le premier objectif de l’augmentation des tarifs douaniers est de préserver ou développer le leadership américain sur le commerce mondial en protégeant ses propres acteurs ou en pénalisant leurs concurrents étrangers. Le protectionnisme devient alors un outil temporaire pour favoriser le rattrapage de ses entreprises dans des secteurs à forte valeur ajoutée. Les sanctions à l’encontre du Chinois Huawei en sont une illustration. En déstabilisant la chaîne de valeur du géant chinois, l’administration américaine cherche à gagner du temps sur cette entreprise trop en avance sur la 5G, et ainsi rattraper son retard technologique.

      Le second objectif est de ne pas respecter les accords multilatéraux pour regagner de la compétitivité prix. L’article 24 de l’OMC n’exclut pas la mise en place d’accords régionaux sous la condition que les pays concernés éliminent totalement les droits de douane entre eux. En ce sens, l’objectif explicite des États-Unis est de rendre équitables, soit au moins équivalents, les tarifs douaniers appliqués par les exportateurs chinois comme américains. À court terme, si les États-Unis et la Chine entretiennent une guerre tarifaire non-coopérative, alors chacune de ces économies a intérêt à dévier la première des conditions commerciales pour obtenir un profit supplémentaire. Enfin, sur le long terme, les tensions commerciales sino-américaines pourraient favoriser la réduction des tarifs douaniers à l’échelle mondiale en imposant à leurs partenaires la pratique de taxes moins élevées.

      Ces deux objectifs peuvent justifier un regain de tensions commerciales sans impliquer une hausse des prix pour le consommateur. Premièrement, cela est rendu possible, si les entreprises ne répercutent pas la hausse des taxes douanières sur les prix aux consommateurs. Cela réduit leur marge mais permet de stabiliser les volumes de ventes. Deuxièmement, les consommateurs américains peuvent importer les mêmes biens, si ces derniers sont produits dans un autre pays que la Chine. Cela leur permet d’éviter de payer moins cher les produits ciblés par les taxes douanières. Les exportations à Taïwan et au Vietnam ont ainsi fortement augmenté depuis fin 2018, justifiant une substitution déjà observée des importations depuis la Chine.

      Néanmoins, l’ensemble des biens importés ne sont pas systématiquement transposables de la Chine vers une autre économie. Par conséquent, certains prix de produits à forte valeur ajoutée pourraient augmenter et pénaliser le consommateur américain. Une dernière alternative est alors possible : l’appréciation du dollar américain face au yuan. Cette situation avantagerait le consommateur américain mais pénaliserait les exportateurs américains, soit les grands leaders américains sur le commerce mondial.

    

    
    
      Le protectionnisme tarifaire : un pari néanmoins risqué pour l’économie

      Les tensions commerciales ne sont pas sans risque pour la conjoncture économique. Tout d’abord, les pays concernés ne sont pas immobiles et mettent en place des mesures de représailles. Ainsi, à chaque fois que les États-Unis ont imposé des nouveaux droits de douane sur leurs importations chinoises, la Chine a répondu avec une hausse des droits de douane sur les biens américains. Cela a pour effet de défavoriser les exportations américaines en Chine et donc l’activité des exportateurs américains. Tôt ou tard, la baisse des exportations se traduira par moins de créations d’emploi dans les industries domestiques concernées.

      Par ailleurs, les tensions commerciales alimentent l’incertitude et ont ainsi un effet direct et négatif sur l’activité économique. Dans cet environnement, les entreprises vont préférer attendre d’avoir plus de visibilité sur leurs débouchés, avant d’investir ou de créer des emplois. Des exportations et un investissement moins dynamiques sont une source de ralentissement pour l’activité économique.

      À long terme, les tensions commerciales, qui se traduisent par une hausse des droits de douane, auront des effets néfastes sur la qualité de vie des consommateurs. Il est vrai qu’en augmentant les barrières tarifaires, les États-Unis peuvent protéger leurs entreprises domestiques dans les industries exposées à la concurrence internationale. Toutefois, en agissant ainsi, ils risquent aussi de réduire le bien-être des consommateurs.

      D’une part, la hausse des droits de douane peut entraîner une perte du pouvoir d’achat des ménages via de l’inflation. En effet, les entreprises exportatrices sont susceptibles de transmettre une part des droits de douane aux consommateurs. Même si les ménages peuvent réorienter leurs dépenses vers des producteurs locaux moins chers, ceux-ci sont probablement moins compétitifs que leurs auxiliaires étrangers et proposent des prix hors taxes plus élevés.

      D’autre part, même si les producteurs locaux ont une bonne compétitivité coût, la littérature économique montre que leurs produits sont susceptibles d’être de moindre qualité que ceux des concurrents étrangers. Ainsi, les barrières à l’échange mises en place réduisent le bien-être du consommateur en lui donnant accès à des produits plus chers et/ou de moindre qualité.

      Enfin, si le protectionnisme se transforme en un scénario de long terme, il se traduira par une productivité et donc un potentiel de croissance moins élevés. Les industries domestiques protégées seront par définition plus proches de la situation de monopole que si leurs concurrents étrangers n’avaient pas de barrières à l’entrée sur le marché domestique. Dans une telle situation, elles auront moins d’incitation à l’innovation et donc à engendrer du progrès et de la richesse dans le pays qui a augmenté ses droits de douane.

      Les tensions sino-américaines illustrent donc la stratégie économique américaine de long terme qui se fonde sur un cadre juridico-économique et une approche unilatérale des relations internationales pour améliorer la compétitivité des entreprises outre-Atlantique. Les évènements actuels actent la bipolarisation du commerce international autour de deux grandes puissances. Surtout, ce phénomène est susceptible de perturber la croissance économique à moyen terme et son potentiel sur le long terme. Adopter une approche coût-bénéfice devient alors prioritaire pour juger de la durabilité de ces tensions au-delà des prochaines élections présidentielles américaines.

    

    


2
L’Europe et l’euro ont-ils un avenir ?
L’Europe vit à l’heure actuelle l’une des plus graves crises de son histoire, car elle est exposée à la montée des partis appartenant aux extrêmes du spectre politique et confrontée à l’émergence de mouvements remettant en cause le fonctionnement même de la représentation politique. Dans ce contexte, la construction européenne est soumise à rude épreuve. Elle souffre d’un déficit de popularité et voit des partis non traditionnels faire voler en éclats ses propres fondements en faisant notamment appel à des sentiments nationalistes. En outre, les remplacements du président de la Commission européenne, du Parlement européen et du président de la BCE au cours de 2019 vont jouer un rôle crucial au cours des années à venir pour éviter une fragmentation maintes fois annoncée de l’Union européenne.
Celle-ci pourra-t-elle survivre dans un contexte marqué par un si haut niveau d’incertitude ? Ou ressortira-t-elle grandie et renforcée comme au cours des précédentes crises qui ont marqué son existence ?
La BCE va-t-elle continuer à jouer son rôle d’ancre de stabilité pour l’Union monétaire européenne ?
La BCE a joué un rôle primordial depuis sa création en 1992 et sa prise en charge de la politique monétaire européenne à partir de 1999. Son principal mandat, qui consiste à établir la stabilité des prix sur la base d’un objectif d’inflation de 2 %, a des répercussions d’une ampleur insoupçonnée : (1) il facilite les décisions de consommation, d’épargne et d’investissement, (2) il protège les catégories de la population les plus fragiles économiquement (les ménages aux revenus les plus faibles sont les plus exposés à l’instabilité des prix) et (3) il promeut la convergence des économies européennes en favorisant la stabilité de la monnaie unique.
En outre, la BCE joue aussi un rôle de superviseur (des 120 plus gros acteurs bancaires européens) et de garant du système bancaire européen. Elle a fait ses preuves en tant que prêteur en dernier ressort durant la crise des subprimes en 2009 ou durant la crise souveraine de 2012 et dispose désormais avec les récents progrès de l’Union bancaire européenne d’un arsenal important de prévention et de stabilisation de tout risque systémique. Sa crédibilité est maintenant fermement établie au niveau international.

L’Europe sera-t-elle capable de protéger les générations futures ?
La Commission européenne ainsi que la BCE, à travers sa communication, sont d’ardents défenseurs de la rigueur budgétaire. Le Pacte de stabilité et de croissance impose aux États membres de la zone euro des déficits et dettes publiques respectivement inférieurs à 3 % et 60 % du PIB. Quelles que soient les critiques d’un tel cadre pour organiser la coordination des politiques budgétaires, les faits sont là : en 2018, la dette publique de la zone euro s’élevait à 85,1 % du PIB contre 106,8 % du PIB aux États-Unis.
La dette du secteur privé, même si elle a enregistré une forte hausse sur les dernières années, reste inférieure en Europe par rapport à la Chine et aux États-Unis (100 % du PIB contre plus de 200 % en Chine et plus de 150 % aux États-Unis). L’épargne totale reste également élevée. Elle représente 26 % du PIB européen contre 18 % aux États-Unis et 47 % en Chine. La faiblesse de la dette totale et l’importance relative de l’épargne signifient que la richesse nette de la zone euro est plus importante relativement à ses principaux concurrents. Le ratio entre la dette du secteur privé et l’épargne totale est ainsi relativement plus faible en Europe : 3,8 contre 4,3 en Chine et 8,3 aux États-Unis. Tous ces indicateurs montrent que le poids de la dette sera relativement moins fort en Europe pour les générations futures.

L’Europe peut-elle contribuer à reconstruire les bases du multilatéralisme ?
L’Europe est le premier exportateur mondial, représentant environ 20 % du commerce mondial. Elle a signé plus de 50 accords de libre-échange et continue d’être particulièrement active dans le domaine avec des initiatives jointes impliquant Singapour, le Vietnam, le Japon, le Mexique et le Mercosur. Ces accords sont censés générer 40 milliards d’euros d’exportations supplémentaires par an et presque un demi-point de croissance. Ils mettent en outre davantage l’accent sur les règles environnementales et sociales. Dans un contexte où le consensus de Washington, visant à la dérégulation des économies et aux pratiques néolibérales, est de plus en plus remis en cause par la Chine et les États-Unis, l’Europe continue de promouvoir l’ouverture aux échanges en exigeant des normes élevées en matière de protection des consommateurs, de l’environnement et du droit de travail.

Le modèle social européen sera-t-il remis en cause ?
La nouvelle vague de fond politique contestataire exprime généralement un ressentiment des catégories sociales les plus défavorisées qui ont vu les inégalités s’accroître à un niveau très important. À l’image du reste du monde, l’Europe a en effet enregistré une augmentation de la part des revenus des ménages les 1 % les plus aisés. Entre 2000 et 2018, cette dernière est passée de 10 % à 11 % du revenu national, tandis que 50 % des ménages aux revenus les plus modestes stagnaient sur la même période et ne représentaient que 17,5 % de la richesse nationale.
Malgré ce constat d’échec en termes de réduction des inégalités, il ne faut pas rejeter en bloc le modèle européen car ce dernier fait mieux que d’autres parties du monde et notamment les États-Unis qui ont vu ces mêmes proportions passer respectivement de 18 % à 20 % de la richesse nationale (pour les 1 % les plus aisés) et baisser de 15 % à 12,5 % pour 50 % des ménages les moins aisés. Malgré des accusations de libéralisme exacerbé promouvant la compétition fiscale et le dumping social, les institutions européennes n’ont pas fondamentalement remis en cause le modèle social des différents États européens qui, en moyenne, reste plus redistributif que le reste du monde.
Les gouvernements nationaux restent maîtres de leur politique fiscale et sociale tandis que les politiques économiques européennes visent avant tout à réduire les différences de revenus moyens entre États (programmes de convergence). Même si le modèle social européen est en train de s’éroder, il reste plus protecteur et plus redistributif que le reste du monde. La protection sociale ainsi que l’accès à l’éducation et à la santé vont continuer à représenter une source d’attractivité et de stabilité dans le futur.

Les droits des individus resteront-ils au cœur du projet de construction européenne ?
La défense des droits des individus face au pouvoir économique et politique va rester au cœur du projet de construction européenne et va représenter un atout primordial. Cette protection des individus s’observe aussi au niveau politique. La liberté de l’expression est respectée en Europe tandis que les droits des individus sont préservés face aux menaces éventuelles émanant des États (la Cour européenne de justice représente un exemple rare d’organe supranational auquel se soumettent les États membres) ou de larges entreprises (luttes contre les situations de monopole et respect des droits d’accès aux données et informations personnelles).
Le Règlement général sur la protection des données (RGPD, entré en vigueur le 25 mai 2018) illustre parfaitement cette primauté de l’individu face au pouvoir économique des multinationales et sert aujourd’hui de modèle au niveau international. Dans ce cadre de la promotion des droits individuels, les décisions des institutions européennes semblent bien souvent s’opposer à la logique purement économique. Néanmoins, cela représente un atout majeur pour les années qui viennent, si l’on pense combien l’innovation et la créativité sont indissociables d’une préservation des libertés fondamentales, et combien ces libertés sont remises en cause dans d’autres parties du monde.

L’Europe reste le terreau le plus fertile pour l’émergence d’une troisième voie
Les mouvements de contestation tels que celui des « gilets jaunes » et le Brexit, au-delà du rejet des élites, et notamment des élites européennes, expriment un même type d’opposition entre le centre et la périphérie de la France et du Royaume-Uni. Il y a d’un côté les capitales, Paris et Londres, qui sont attractives et profitent de la mondialisation, et de l’autre côté, une part de la population plus à la marge ou à la périphérie qui souffre de cette mondialisation. Des pressions à la baisse s’exercent sur les salaires des travailleurs les moins qualifiés ou les plus éloignés des centres économiques qui sont intégrés au niveau mondial. Au cours des années qui viennent, l’Europe sera donc jugée à l’aune de sa capacité à résister aux aspects les plus néfastes de la mondialisation.
De ce point de vue, le vieux continent dispose d’atouts indéniables en restant par exemple à la pointe des initiatives visant à lutter contre le réchauffement climatique. L’Union européenne a officiellement ratifié l’Accord de Paris le 5 octobre 2016 avec pour objectif de réduire les émissions de gaz à effet de serre de 40 % d’ici 2030 (sur la base de contributions nationalement déterminées). Cet activisme environnemental, qui requiert et promeut officiellement l’action des organismes non étatiques tels que les villes, les régions et la société civile, pourrait favoriser l’émergence d’un nouveau modèle économique moins centralisé et plus soucieux des déséquilibres sociaux, environnementaux et territoriaux.
Ainsi, l’Europe se caractérise à première vue par un manque de manœuvrabilité vis-à-vis des modèles centralisés américains et chinois et par une « moindre efficacité économique » au vu des multiples mécanismes de protection de l’individu, de l’environnement et des droits sociaux qui sont souvent accusés de produire un niveau de chômage plus élevé. Par ailleurs, elle est de plus en plus fragmentée du fait de la montée des nationalismes et autres mouvements contestataires.
Néanmoins, ce modèle imparfait a déjà fait la preuve de sa capacité à résister aux chocs intérieurs et extérieurs. Il offre une troisième voie cherchant un équilibre entre pouvoir politique, économique et sociétal et préservant les richesses ou diversités territoriales grâce notamment à sa politique environnementale. Le canard boiteux européen, en luttant contre la concentration des pouvoirs, et en disposant d’un outil monétaire et budgétaire puissant et crédible face aux autres blocs dominants, représente la meilleure chance d’une autre globalisation.
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