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Les pays de la zone euro vont connaitre en méme temps dans les
prochaines années :

= |a transition démographique avec le vieillissement, qui va
ralentir fortement la croissance, va créer un probléme de
finances publiques et de partage des revenus, changer la
structure de la demande ;

= |a transition vers une économie de services, qui aggrave la
bipolarisation des marchés du travail, réduit la productivité,
accroit les inégalités ;

= |a ftransition énergétique, qui va faire disparaitre les
entreprises et les emplois liés aux énergies fossiles, qui va
conduire a une hausse des prix de I'énergie.

Cette accumulation de transitions risque :

= de freiner fortement la croissance et le pouvoir d’achat des
actifs ;

= daccélérer la disparition des emplois intermédiaires
(industriels en particulier) ;

= de faire apparaitre un besoin massif de transformation des
emplois et de requalification.
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Transition démographique

La zone euro va connaitre un vieillissement démographique important (graphiques 1a/b)
avec les conséquences connues du vieillissement :
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- le freinage de la croissance de long terme (graphique 2), avec le recul de la population
active en age de travailler (graphique 1b ci-dessus) ;

Graphique 2
Zone euro : croissance potentielle* (volume)
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- un probléeme de partage des revenus au détriment des actifs, avec, sans changement
de la générosité des régimes de retraite, la hausse du poids des dépenses de retraite
(graphique 3) ;

Graphique 3
Zone euro :dépenses publiques de retraite
(en %du PIB valeur)
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- un changement de structure de la demande, avec le recul de la demande de produits
industriels, la hausse de la demande de services liés au vieillissement.
Transition vers une économie de services

Avec le vieilissement démographique, avec la saturation des besoins en produits industriels,
on voit la transformation de la zone euro en une économie de services (graphique 4).

Graphique 4
Zone euro : PIB volume et production
manufacturiére (100 en 2002:1)
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Cette évolution a beaucoup de conséquences :

- bipolarisation du marché du travail, avec la transformation d’emplois intermédiaires
(industriels) en emplois de services peu sophistiqués (graphique 5), ce qui conduit a la
hausse des inégalités (tableau 1) et va s’aggraver avec la transition énergétique, comme

on va le voir ;
Graphique 5
Zone euro :emploi par secteur (100 en 2002:1)
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Tableau 1 : Zone euro : Indice de Gini - Inégalités de revenu, aprés redistribution (population totale, échelle de 0 & 1)

Année Indice de Gini
2002 0,299
2003 0,300
2004 0,301
2005 0,304
2006 0,302
2007 0,301
2008 0,299
2009 0,300
2010 0,304
2011 0,307
2012 0,305
2013 0,304
2014 0,304
2015 0,306
2016 0,304

Sources : OCDE, NATIXIS

- réduction de la productivité, puisqu’elle est plus faible dans les services que dans
I'industrie (graphique 6).

Graphique 6
Niveau de la productivité par téte par secteur
(Milliers d'€ par an)
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Transition énergétique

La transition énergétique va inévitablement conduire a de fortes destructions d’emplois dans
les entreprises liées aux énergies fossiles (automobile, chimie, production d'électricité
d’origine fossile...). Le seul passage a la voiture électrique, dont 40% de la valeur est la
batterie électrique fabriquée essentiellement en Asie (tableau 2), pourrait colter 2 points de
PIB et les emplois correspondants a la zone euro (graphique 7).
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Tableau 2 : Les plus grands producteurs de batteries électriques (2018)

Rang Pays Capacité de production
1 Chine 217,2 GWh
2 Etats-Unis 49,6 GWh
3 Corée 23,1 GWh
4 Japon 14 GWh
5 Pologne 5 GWh
6 Hongrie 1,7 GWh
7 Royaume-Uni 1,4 GWh
8 France 1,1 GWh
9 République Tchéque 1 GWh
10 Russie 1 GWh
11 Allemagne 726 MWh
12 Finlande 100 Mwh

Sources : Bloomberg New Energy Finance, NATIXIS

Graphique 7
Zone euro : valeur ajoutée etconsommation
intermédiaire dans I'industrie automobile
(valeur,en%du PIB valeur)
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La transition énergétique va aussi faire monter le prix de I’énergie avec la disparition des
énergies fossiles bon marché et avec l'intermittence des énergies renouvelables.

Synthése : I'accumulation de transitions peut déstabiliser
I’économie de la zone euro

La zone euro va accumuler :

- la transition démographique ;
- la transition vers I'économie de services ;

- la transition énergétique.
Ce qui précede montre qu’il peut en résulter :

- un fort recul de la croissance potentielle (de long terme) ;
- un fort recul du pouvoir d’achat des actifs ;
- une accélération de la disparition des emplois intermédiaires ;

- un fort changement de la nature des emplois nécessitant un effort de requalification
considérable.
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