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Flash Economie La « revue des colts » par les entreprises
12 novembre 2020 - 1291

La crise de la Covid a fait chuter les profits des entreprises (nous
regardons les Etats-Unis et la zone euro). Ceci pousse beaucoup
d’entreprises a effectuer une « revue des colts » de production, afin
de rétablir leur profitabilité. Qu’attendre de cette « revue des colts » ?
Probablement :

le gel des salaires ;

= un quasi-gel des embauches ;

= une forte réduction des voyages ;

= une réduction des besoins en bureaux ;

= des délocalisations dans des pays a codts salariaux faibles ;

une pression a la baisse sur les prix des sous-traitants.

Pour prévoir les évolutions économiques, il faut tenir compte de cette
« revue des colts » par les entreprises.
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Pourquoi une « revue des couts » par les entreprises ?
Nous regardons les situations des Etats-Unis et de la zone euro.

En 2020, les entreprises subissent, en moyenne, un fort recul de leurs bénéfices
(graphique 1).
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Ceci les conduit a désirer redresser le plus rapidement possible leurs profits, d’ou la
décision de mener la « revue des colts », c’est-a-dire d’essayer de réduire tous les colts de
production.

A quoi aboutit la « revue des colts » ?
On peut attendre que la revue des colts aboutisse a diverses évolutions importantes.
1. Un gel des salaires.

Il est probable que les entreprises vont trés peu augmenter les salaires par téte en 2021 (le
chiffre du 2¢ trimestre 2020 est biaisé par les mécanismes de chdmage partiel), graphique 2.
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2. Un quasi-gel des embauches.

Il est trés probable aussi que les entreprises vont trés peu embaucher et vont essayer
d’accroitre leur productivité. Il faut donc attendre une faible reprise de I'emploi en 2021
(graphiques 3a/b).
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Graphique 3a
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Graphique 3b
Zone euro :emploi
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3. Une forte réduction des voyages d’affaires, qui contribue au recul du transport aérien

(graphique 4).

Graphique 4
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4. Une réduction des besoins en bureaux, avec le développement du télétravail qui permet
de réduire les colts immobiliers (graphique 5).
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Graphique 5
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5. Une délocalisation accrue vers des pays a colits salariaux faibles.

La recherche de baisse des colts va conduire les entreprises des pays de 'OCDE a

délocaliser davantage de productions vers les pays émergents a colits salariaux faibles.

Ceci devrait conduire a une nouvelle désindustrialisation des Etats-Unis et de la zone euro
(graphiques 6a/b) au profit des pays émergents (graphique 6c).



A NATIXIS

BEYOND BANKING

Graphique 6a
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Graphique 6¢
Emergents yc Chine : PIB volume et production
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6. Pression a la baisse sur les prix des sous-traitants.
Chaque entreprise va essayer de faire baisser les prix de ses sous-traitants, ce qui, a
I'équilibre, va conduire a une baisse globale des prix (graphiques 7a/b).
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Synthése : tenir compte de la « revue des colits » pour prévoir

I’évolution des économies

Les entreprises des pays de 'OCDE, confrontées au recul de leur profitabilité, vont mener la
« revue des codts » pour rétablir leur rentabilité. Quand on réalise des prévisions pour ces
pays, il ne faut pas alors oublier les conséquences de la revue des colts :

- faiblesse de la masse salariale (graphiques 8alb) ;
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Graphique 8a
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Graphique 8b
Zone euro : masse salarialeréelle etPIBvolume
(100 en 2002:1)
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faiblesse des dépenses en transports et des besoins en bureaux ;

tendance aux délocalisations vers les pays émergents ;

pression a la baisse sur les prix.



