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Le « taux de protection » des agents économiques par 
les Etats dans cette crise 

Nous regardons les situations des Etats-Unis, du Royaume-Uni, de 
l’Allemagne, de la France, de l’Espagne, de l’Italie. 

Nous appelons « taux de protection » des agents économiques par 
les Etats dans la crise du coronavirus en 2020 le ratio de 
l’augmentation du déficit public par rapport à la perte de PIB anticipée 
aujourd’hui, et non anticipée avant la crise. Si le taux de protection est 
de 100%, la hausse du déficit public compense la perte de PIB et les 
agents économiques du secteur privé ne perdent pas de revenu. 

On obtient un taux de protection de : 

 152% aux Etats-Unis 

 133% au Japon 

 138% au Royaume-Uni 

 92% en Allemagne 

 66% en France 

 117% en Espagne 

 106% en Italie 
 
Le taux de protection est donc faible en France, anormalement élevé 
aux Etats-Unis. 

On peut ensuite décomposer le taux de protection en deux parties : 

 la partie « automatique », qui vient de la perte de recettes fiscales 
due au recul du PIB ; 

 la partie « discrétionnaire », qui vient des mesures nouvelles de 
soutien de l’économie. 

 
La partie discrétionnaire est forte en Espagne, au Japon, au 
Royaume-Uni, aux Etats-Unis (entre 60% et 75%), particulièrement 
faible en France (20% du déficit total). 

 
 

Ce document est distribué aux Etats-Unis. Merci de lire attentivement l'avertissement en fin de document.. 
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Calcul du « taux de protection » 

Nous appelons « taux de protection » des agents économiques par les Etats en 2020, le 
ratio :  

𝐻𝑎𝑢𝑠𝑠𝑒 𝑑𝑢 𝑑é𝑓𝑖𝑐𝑖𝑡 𝑝𝑢𝑏𝑙𝑖𝑐 𝑑𝑢𝑒 à 𝑙𝑎 𝑐𝑟𝑖𝑠𝑒
𝑃𝑒𝑟𝑡𝑒 𝑑𝑒 𝑃𝐼𝐵 𝑑𝑢𝑒 à 𝑙𝑎 𝑐𝑟𝑖𝑠𝑒

Un taux de protection de 100% signifie normalement que le secteur privé ne perd pas de 
revenu malgré la perte de PIB. Il faut rappeler que la perte de PIB étant essentiellement due 
à ce que beaucoup de salariés ne peuvent pas aller travailler, elle ne peut pas être corrigée 
par le déficit public. 

L’objet du déficit public est bien d’empêcher la perte de revenu des ménages ou des 
entreprises. 

Le tableau 1 montre l’état actuel de nos estimations en ce qui concerne la croissance et le 
déficit public en 2020. Le tableau 2 montre alors le calcul du « taux de protection ». 

Tableau 1 : croissance et déficits publics avant et après le coronavirus 

 
Croissance 2020 anticipée 

(en % par an) 
Déficit public 2020 anticipé  

(en % du PIB) 

Pays avant crise du 
coronavirus 

après crise du 
coronavirus 

avant crise du 
coronavirus 

après crise du 
coronavirus 

Etats-Unis 2,5 -6,6 4,9 18,7 
Japon 0,4 -4,2 2,4 8,5 
Royaume-Uni 0,9 -7,0 3,0 13,9 
Allemagne 0,5 -6,8 0,0 7,0 
France 1,2 -8,7 2,6 9,1 
Espagne 1,6 -4,2 2,3 9,1 
Italie 0,5 -7,3 1,7 10,0 

Source : prévisions NATIXIS 

 

Tableau 2 : « taux de protection » du secteur privé par l'Etat 

Pays Δ croissance(1) dû à la crise 
(en points par an) 

Δ déficit public(2) dû à la crise  
(en % du PIB) 

Taux de protection = (2) / (1) 
(en %) 

Etats-Unis -9,1 13,8 152 
Japon -4,6 6,1 133 
Royaume-Uni -7,9 10,9 138 
Allemagne -7,3 7,0 96 
France -9,9 6,5 66 
Espagne -5,8 6,8 117 
Italie -7,8 8,3 106 

Source : calcul NATIXIS 

On voit qu’il est extrêmement élevé aux Etats-Unis, au Japon, au Royaume-Uni ; voisin de 
100% en Allemagne, en Espagne, en Italie ; assez faible (66%) en France. 

Ceci signifie peut-être que les gouvernements de beaucoup de pays se protègent contre 
une perte possible de PIB supérieure aux estimations présentes. 

Partie « automatique » du taux de protection et partie 
« discrétionnaire du taux de protection 

La « partie automatique » du taux de protection vient du recul des recettes fiscales ou de la 
hausse de certains transferts publics qui sont dus automatiquement (il s’agit de 
stabilisateurs automatiques) à la perte de PIB. 
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La « partie discrétionnaire » du taux de protection vient des mesures nouvelles de 
soutien de l’économie prises en raison de la crise du coronavirus. 

Pour calculer la partie automatique du taux de protection, nous partons de l’estimation 
statistique de l’effet du PIB sur le déficit public cyclique. Le tableau 3 montre l’effet que nous 
utilisons de la perte de PIB sur le déficit public. 

Tableau 3 : effet sur le déficit public d'une perte de 1 point du PIB (en point de PIB) 

Pays Effet sur le déficit public  
(en point de PIB) 

Etats-Unis 0,37 
Japon 0,41 
Royaume-Uni 0,43 
Allemagne 0,48 
France 0,53 
Espagne 0,44 
Italie 0,52 

Source : calcul NATIXIS 

On peut alors séparer la hausse du déficit public attendue en 2020 entre partie 
automatique et partie discrétionnaire (tableau 4). 

Tableau 4 : hausse du déficit public attendue en 2020 : totale, automatique, discrétionnaire 

Pays 
Hausse totale du 

déficit public  
(en points de PIB) 

Partie automatique  
(en points de PIB) 

Partie discrétionnaire 
(en points de PIB) 

Part de la partie 
discrétionnaire (en % 
de la hausse totale du 

déficit public) 
Etats-Unis 13,8 3,4 10,4 75 
Japon 6,1 1,9 4,2 69 
Royaume-Uni 10,9 3,4 7,5 69 
Allemagne 7,0 3,5 3,5 50 
France 6,5 5,2 1,3 20 
Espagne 6,8 2,6 4,2 62 
Italie 8,3 4,1 4,2 51 

Source : calcul NATIXIS 

On voit une partie discrétionnaire de la hausse du déficit public allant de 50% à 75%, sauf 
en France où elle est faible, 20%. 

Synthèse : la situation particulière de la France, la fragilité des 
estimations 

Ces calculs montrent en France un taux de protection de la perte de PIB due à la crise du 
coronavirus par le déficit public plus faible que dans les autres pays, ce qui vient de la faiblesse 
de la partie discrétionnaire (due aux mesures nouvelles) de la hausse du déficit public. Attention 
cependant : il est possible que la perte de PIB se révèle être beaucoup plus forte dans les pays 
où le taux de protection calculé aujourd’hui est très élevé. 

 

 


