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La croissance de la France,
depuis 2019, ne vient que de la
hausse du taux d’emploi, or,
celle-ci est menacée

Depuis 2019, on observe en France :

- une stagnation (qui sera dans le futur un recul) de la population en age de
travailler;

- unrecul de la productivité du travail.

La seule source de la croissance francaise, depuis 2019, est donc la hausse du taux
d’emploi. Cette hausse est expliquée essentiellement par la hausse du taux
d’emploi des jeunes (due au développement de I'apprentissage) et par la hausse du
taux d’emploi des personnes de plus de 55 ans (due aux réformes successives des
retraites).

Il faut donc avoir a I'esprit que la réforme de I'apprentissage (baisse forte du
montant des aides publiques) et la suspension de la réforme des retraites vont
arréter la hausse du taux d’emploi, et donc vont condamner la France a une
croissance nulle.
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Stagnation de la population en age de travailler et de la productivité du travail en
France

La population en age de travailler a stagné en France de 2019 a 2025, et va reculer de 2025 a 2030 (Graphique 1).

Graphique 1
France : population de 15 a 64 ans
(en millions d'habitants)

415 r 415
410 /\_\/\/\ 410
40.5 A r 40.5
400 Sources : LISEG Datastrleam Patr\cklArtus Conselwl 400

2010 2013 2016 2019 2022 2025 2028

Par ailleurs, la productivité du travail a reculé de plus de 2% entre le 2éme trimestre 2019 et le 2ém trimestre 2025 (Graphique 2).

Graphique 2
France productivité par téte (100 : 2010.T1)
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La croissance du PIB peut résulter de trois évolutions : la hausse de la population en age de travailler, la hausse de la productivité
du travail, la hausse du taux d’emploi. On voit que la croissance du PIB en France ne résulte, depuis 2019, que de la hausse
du taux d’emploi.

Une hausse du taux d’emploi, surtout des jeunes et des plus de 55 ans

Quand on sépare la population en &ge de travailler en trois groupes (les 15-24 ans, les 25-54 ans et les 55-64 ans), on voit que c’est
le taux d’emploi des jeunes et celui des plus de 55 ans qui expliquent I'essentiel de la hausse du taux d’emploi d’ensemble
(Graphiques 3a/b/c/d).
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Graphique 3a Graphique 3b
France : taux d'emploi des 15-24 ans (en %) France : taux d'emploi des 25-54 ans (en %)
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Graphique 3c Graphique 3d
France : taux d'emploi des 55-64 ans (en %) France taux d'emploi des 15-64 ans (en %)
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La hausse du taux d’emploi des jeunes est liée essentiellement au développement de I'apprentissage (Graphique 4).

Graphique 4
France : nombre d'apprentis (en milliers)
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La hausse du taux d’emploi des personnes de plus de 55 ans est liée a la mise en ceuvre des réformes successives des retraites.

La hausse du taux d’'emploi global correspond a une hausse de I'emploi, entre le 1¢r trimestre 2019 et le 2éme trimestre 2025 de 5,0%,
le PIB en volume a progressé, sur cette méme période, de 5,2%. Cela confirme bien que, depuis 2019, la seule cause de la
croissance de la France est la hausse du taux d’emploi.

Synthése : deux menaces sur la croissance de la France

La premiére menace est liée a la réforme de I'apprentissage. A partir de février 2025, I'aide publique par apprenti (aide versée
pour un an) passe a 5000 euros pour les entreprises de moins de 250 salariés et a 2000 euros pour les entreprises de plus de 250
salariés, contre 8000 euros au début de la mise en place des aides, 6000 euros jusqu’en février 2025. Ce moindre soutien de I'Etat
résulte de la constatation que ce dispositif profite beaucoup aux étudiants du supérieur (Graphique 4). On peut donc craindre un
recul du nombre d’apprentis et donc du taux d’emploi des jeunes.

La seconde menace est liée a la suspension de la réforme des retraites, qui va arréter la hausse du taux d’'emploi des personnes
agées de plus de 60 ans. Si le taux d’emploi global ne progresse plus, puisque la population en &ge de travailler recule et que la
productivité est inférieure a son niveau de 2019, on voit que la croissance du PIB en France va devenir nulle.
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Ossiam, filiale de Natixis Investment Managers, est un gestionnaire d'actifs francais agréé par I'Autorité des Marchés Financiers (Agréement n® GP-10000016).
Bien que l'information contenue dans le présent document provienne de sources jugées fiables, Ossiam ne fait aucune déclaration et ne donne aucune garantie
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laloi ou & la réglementation ou qui assujettirait Ossiam a toute exigence d'inscription dans ces juridictions. Ce document ne peut étre distribué, publié ou reproduit,
en entier ou en partie.



