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LE COUT DE LINCERTITUDE LIEE AU BREXIT :
MOINS DE CLIENTS POUR LES EXPORTATEURS
FRANCAIS

Résumé

Plus de trois ans apres le résultat inattendu du vote sur le Brexit de juin 2016, aucun
accord de sortie n'a encore été signé entre le Royaume-Uni et I'Union européenne. Les
conditions dans lesquelles se déroulera le Brexit et leurs conséquences économiques sont
encore inconnues, mais le référendum a déja des effets mesurables sur I'économie réelle.
Le vote et les longues négociations qui ont suivi représentent un choc d'incertitude du-
rable, qui a affecté les décisions d'investissement des entreprises. Dans cette note nous
utilisons des données détaillées sur le commerce avant et aprés le vote afin de mesurer
I'effet du vote sur les exportations francaises vers le Royaume-Uni. Nous montrons que
le référendum n’a en moyenne pas eu d'effet sur la valeur des exportations mais a réduit
la croissance des exportations de secteurs tels que les matériels de transport ou les pro-
duits chimiques qui sont placés le plus en amont dans les chaines de valeur. Le nombre
de nouvelles relations commerciales impliquant des exportateurs francais et des importa-
teurs britanniques a significativement décliné aprés le vote pour le Brexit, en comparaison
avec d'autres destinations. Le choc d'incertitude semble avoir réduit I'investissement des
entreprises francaises dans la prospection commerciale, ce qui pénalisera probablement
les exportateurs dans le futur. Ces résultats suggérent que l'incertitude représente un vé-
ritable colt. Toute décision de report du Brexit doit prendre en compte non seulement
la possibilité d'obtenir un meilleur accord mais aussi le cot économique induit par une
prolongation de l'incertitude. Il est également important que I'accord commercial a venir
entre le Royaume-Uni et I'Union installe une politique commerciale que les exportateurs
européens puissent anticiper, et dont I'accord garantisse la stabilité.

— Le vote pour le Brexit a entrainé une forte hausse du niveau d'incertitude pour les entreprises
britanniques comme pour leurs partenaires commerciaux européens.

— Lincertitude a eu en moyenne un effet nul sur la valeur des exportations francaises vers le
Royaume-Uni mais l'effet est significativement négatif pour certains secteurs qui sont pla-
cés en amont dans les chaines de valeur (c'est-a-dire séparés de la consommation finale par
plusieurs étapes de production).

— La création de nouvelles relations commerciales entre exportateurs francais et importateurs
britanniques s’est en moyenne réduite. Cela pénalisera les exportateurs francais dans le futur.

— Les négociations pour I'accord entre le Royaume-Uni et I'Union doivent prendre en compte
aussi bien I'intérét de reporter le Brexit en vue d'obtenir un meilleur accord que le colt re-
présenté par la prolongation de la période d'incertitude.

— Laccord lui-méme devra garantir la stabilité de la relation commerciale a venir, stabilité qui est
d’autant plus fortement requise que la production s'organise désormais a travers des chaines
de valeur mondiales.
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Introduction

Le 26 juin 2016, les citoyens britanniques ont voté en fa-
veur d'une sortie de I'Union, prés de 45 ans aprées leur en-
trée dans la Communauté Economique Européenne. Niles
conséquences économiques exactes du Brexit, ni méme
les conditions de sortie du Royaume-Uni de la zone de
libre-échange ne sont faciles & prévoir 1. Mais il est déja
possible de mesurer comment le référendum et l'incer-
titude qu’il a engendrée, nourrie par I'absence de pro-
grés dans les négociations, a affecté les économies du
Royaume-Uni et du reste de I'Union européenne.

Sur les trois derniéres années, les indicateurs écono-
miques sont restés plutot stables au Royaume-Uni, avec
une croissance réelle annuelle du Produit Intérieur Brut
(PIB) de 1,9% en 2017 et 1,4% en 2019. Le taux de cho-
mage a méme diminué, de 5 a moins de 4%. Néanmoins,
la décision de quitter I'Union a eu des conséquences qui
se feront sentir 3 moyen et long terme. Selon Bloom et
al. (2019), l'investissement des entreprises britanniques
a progressivement diminué d'environ 11% sur les trois
ans qui ont suivi le référendum de juin 2016, entrainant
une réduction de la productivité de 2 3 5% au Royaume-
Uni. Les auteurs expliquent cet impact par I'augmentation
massive, soudaine et durable du niveau d’incertitude a la
fois pour le Royaume-Uni et pour le reste de I'Union, a la
suite du vote pour le Brexit.

Lincertitude peut avoir des effets réels sur 'économie via
les comportements d'investissement. En période de haute
incertitude économique, les entreprises évitent de se lan-
cer dans des projets a mener sur plusieurs années, repor-
tant donc a plus tard les investissements (Dixit et Pin-
dyck, 1994). Ces effets s’étendent aux questions commer-
ciales car le développement d'un réseau international re-
quiert des investissements spécifiques que les entreprises
préférent reporter dans un environnement trop incertain
(Handley et Limao, 2017). Enfin, I'effet de l'incertitude est
amplifié par les chaines de valeur mondiales, a savoir la
fragmentation des processus de production en étapes lo-
calisées dans des pays différents. De telles relations com-
merciales a I'intérieur des chaines de valeur impliquent de
nombreux investissements spécifiques, par exemple pour

1. Une large littérature tente d'évaluer I'impact du Brexit a partir
d'exercices de calibration pour différents scénarios. Selon Dhingra et al.
(2017) le niveau de consommation réelle du Royaume-Uni subira une
diminution durable de 1 a 3%. Le co(t estimé pour la France se situe-
rait entre 0,3 et 0,6% du niveau de consommation (Cornuet et al., 2019;
Mayer, Vicard et Zignago, 2019)
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adapter le produit intermédiaire aux besoins du produc-
teur de I'étape suivante dans la chaine. Dans ce cadre, la
moindre décision prise a un point de la chaine se réper-
cute tout au long de celle-ci.

Par son ampleur et sa durée, le choc d'incertitude repré-
senté par le Brexit représente une opportunité unique
pour étudier empiriquement les effets de ce type d'événe-
ments sur I'économie. Dans cette note, nous étudions de
facon empirique I'impact du référendum de 2016 sur les
choix d'exportation faits par les entreprises francaises, la
France représentant I'un des principaux partenaires com-
merciaux du Royaume-Uni. Pour cela, nous exploitons des
données détaillées issues du systéeme des douanes fran-
caises, sur le commerce entre entreprises. Pour étudier la
structure des flux commerciaux liant les entreprises fran-
caises a I'économie britannique, nous suivons I'évolution
de deux variables : la valeur des exportations francaises
vers le Royaume-Uni, et le nombre de relations commer-
ciales nouvellement créées. Nos résultats peuvent étre
synthétisés de la facon suivante.

Premiérement, alors que I'on s'attendait a ce que le vote
sur le Brexit génére un repli des flux commerciaux, la va-
leur moyenne des exportations vers le Royaume-Uni n'a
pas baissé significativement au cours de la période qui a
suivi le référendum 2. Les exportations de certains biens
de consommation finale ont en fait augmenté. Une expli-
cation possible est I'accroissement des stocks de la part
des entreprises britanniques qui prendraient leurs précau-
tions en vue d’'un possible Brexit “dur” pouvant perturber
les chaines d'approvisionnement. Si c’est le cas I'accrois-
sement des exportations sera temporaire.

Deuxiémement, nos résultats montrent que cet effet sur
la valeur des exportations varie en fonction de la posi-
tion dans les chaines de valeur. Les secteurs situés plus
en amont ont au contraire vu les exportations vers le
Royaume-Uni se réduire. Un effet plus négatif en amont
des chaines de valeur est cohérent avec l'idée selon la-
quelle ce type de relations commerciales est plus sensible
aux changements de politique commerciale.

Troisiemement, on constate une diminution significative
du nombre de nouvelles relations commerciales conclues
entre des exportateurs francais et des importateurs bri-
tanniques, et ce dés le vote pour le Brexit. Ce résultat est
cohérent avec I'hypothése selon laquelle les entreprises

2. Et ce malgré la dépréciation de la livre sterling qui a réduit la com-
pétitivité des entreprises francaises : sur le marché britannique, les pro-
duits francais importés sont devenus plus chers et donc moins compéti-
tifs que les produits fabriqués au Royaume-Uni.
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francaises seraient réticentes a investir dans le dévelop-
pement de leur clientéle britannique compte tenu de I'in-
certitude sur la politique commerciale a venir. Ces “rela-
tions commerciales manquantes” représenteront un colt
pour la performance francaise a I'export & moyen terme S.

Le Brexit, un choc sur le niveau d’incer-
titude

La Figure 1 montre I'évolution depuis 2013 au Royaume-
Uni de l'indice “Incertitude sur la politique économique”
calculé par Baker, Bloom et Davis (2016)“. Le graphique
montre une rupture de série a la date du référendum, avec
une augmentation du niveau et de la volatilité de I'indice.
Lincertitude augmente d'abord avec I'annonce de la te-
nue du référendum en février 2016, et atteint son som-
met a I'annonce des résultats le 26 juin. Depuis, le ni-
veau d'incertitude a fluctué, diminuant régulierement en
2017 pour augmenter a nouveau fin 2018, lorsque le par-
lement britannique a voté contre la ratification de l'ac-
cord de sortie. Cette longue période d'incertitude a eu des
conséquences importantes pour les entreprises commer-
cant avec le Royaume-Uni.

Figure 1 - Evolution du niveau d'incertitude tel que
mesuré par l'indice “Economic Policy Uncertainty” index
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Source : “Measuring Economic Policy Uncertainty” par Scott Baker, Nicholas Bloom
and Steven J. Davis at www.PolicyUncertainty.com.

3. Avec les mémes données, Lenoir et Patault (2019) montrent qu’a
moyen et long terme, la moitié de I'hétérogénéité des taux de crois-
sance des entreprises exportatrices peut s'expliquer par la vitesse a
laquelle elles développent leur réseau de partenaires internationaux.
Sous-investir dans la base client représente un frein pour les perspec-
tives de croissance d'une entreprise.

4. Lindice utilise des techniques d'analyse de texte pour identifier
dans des articles de presse une famille de mots liés a l'incertitude et
calculer leur fréquence d’apparition.
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Données et méthode

Les données mobilisées sont produites par les douanes
francaises et couvrent la période 2011-2017. Elles in-
cluent I'ensemble des transactions a I'exportation entre
des entreprises francaises et leurs partenaires commer-
ciaux dans I'Union européenne (il s'agit du commerce de
marchandises uniquement). Chaque transaction se carac-
térise par une catégorie de produits définie au niveau a
8 chiffres de la nomenclature européenne, qui comprend
environ 8 000 produits. On dispose aussi d’indications sur
la date de la transaction (a une fréquence mensuelle), ainsi
que sur la valeur et le volume de la transaction. Elément
important, les deux firmes impliquées dans la transaction
peuvent étre identifiées de maniére unique et on peut
donc les suivre au cours du temps.

La plus grande partie de I'analyse se concentre sur les
transactions impliquant des exportateurs en France et
leurs clients au Royaume-Uni. Entre 2011 et 2017, cela
représente 20 750 exportateurs francais différents qui
interagissent avec 103 863 importateurs britanniques.
Dans le reste de la note, une “relation commerciale” dé-
signe une série de transactions impliquant une entreprise
francaise particuliére et I'un de ses clients pour un pro-
duit particulier. Il y a environ 1,2 million de relations com-
merciales de ce type que nous observons en moyenne
sur 6,7 transactions différentes °. Parmi les flux d’exporta-
tion francais au Royaume-Uni les plus importants figurent
les matériels de transports, machines (notamment les mo-
teurs), et médicaments (voir détails dans I'Encadré 1).

De telles données offrent une opportunité unique d'étu-
dier les transactions a travers les chaines de valeur mon-
diales. Dans ce contexte, on considére les exportateurs
francais comme des entreprises situées en amont de leurs
partenaires commerciaux étrangers dans les chaines de
valeur. On ne peut malheureusement pas observer ici les
autres morceaux de la chaine, ni en amont de I'exportateur
ni en aval de I'importateur. Cependant le type de produits
vendus donne une indication sur la position dans la chaine
de valeur. Certains produits comme la nourriture ou les
médicaments sont directement vendus aux consomma-
teurs finaux, tandis que d’autres biens comme les produits
chimiques tendent a entrer plus haut dans la chaine de va-
leur. En utilisant une classification systématique des pro-
duits avec des informations sur la distance moyenne qui

5. Une limite de ces données est I'impossibilité de repérer le com-
merce a l'intérieur d'une méme entreprise. Certaines de ces relations
commerciales peuvent impliquer des filiales d’'une méme entreprise mul-
tinationale.
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les sépare du consommateur final, on peut inférer la posi-
tion moyenne d'une transaction dans les chaines de valeur
mondiales (voir détails dans I'Encadré 2).

Afn d'identifier I'effet du vote pour le Brexit et de I'incer-
titude liée, on compare d'abord I'évolution des échanges
avant et aprés le référendum de juin 2016 : c'est la mé-
thode de I'étude d’événement (event study). Toutes les ré-
gressions utilisent des effets fixes produit et mois pour
neutraliser I'effet de la saisonnalité des ventes de chaque
produit. L'évolution des exportations vers le Royaume-Uni
peut cependant aussi refléter d’autres évolutions affec-
tant les exportations francaises sur cette période. Pour
isoler I'effet spécifique de I'incertitude liée au Brexit, on
estime aussi I'effet du référendum via la méthode des
doubles différences. Le principe est d'estimer si les évo-
lutions des exportations francaises vers le Royaume-Uni

En 2017, la France a exporté pour 32 milliards d’euros au Royaume-Uni. Cela représente 7 % des exportations francaises, ce qui
fait du Royaume-Uni la quatriéme destination européenne pour les exportations francaises aprés I'’Allemagne, I'ltalie et I'Espagne.
L'économie francaise est donc trés exposée aux évolutions économiques outre-Manche.

Structure des exportations francaises vers le Royaume-Uni
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sont statistiquement différentes des exportations vers
d’autres destinations européennes. Ces autres pays sont
utilisés comme groupe de contréle, sous I'hypothése selon
laquelle la croissance des exportations francaises aurait
été la méme vers le Royaume-Uni que vers ces destina-
tions, en l'absence de vote sur le Brexit. Si l'incertitude
liée au Brexit a eu un impact sur les exportations fran-
caises vers le Royaume-Uni, on devrait observer des évo-
lutions différentes entre les exports vers le Royaume-Uni
et ceux vers les pays du groupe controéle. Pour s’assurer de
la validité de la comparaison, on utilise les quatre autres
grands partenaires commerciaux de la France en Union
Européenne, a savoir la Belgique, I'Allemagne, I'ltalie et
I'Espagne.

Nos variables d'intérét principales sont la valeur des ex-
portations et le nombre de nouvelles relations commer-

Encadré 1 : Anatomie des exportations francaises vers le Royaume-Uni

Transport

Machines

Produits chimiques

Agro-alimentaire

Pastiques/caoutchouc
Métaux

Métaux précieux
Produits minéraux

[ ]
Textile
[ ]

Instruments

exportations.

Part du secteur dans le commerce frangais vers le R .U, en%

Source : Observatory of Economic Complexity at www.oec.world. Données 2017.

Les exportations francaises au Royaume-Uni sont trés diverses comme le montre I'histogramme ci-dessus, qui présente la part
de plusieurs secteurs dans les exportations francaises. Dix grands secteurs représentent 85% des flux en question. Les matériels
de transport constituent la plus grosse part (18%), les avions, voitures et camions figurant parmi les produits les plus exportés au
Royaume-Uni. Les machines représentent la deuxiéme catégorie de produits la plus exportée (17%), a l'intérieur de laquelle les
moteurs et leurs composants sont les produits les plus échangés. En troisieme vient le secteur des produits chimiques, incluant les
médicaments qui représentent a eux seuls 3% des exportations francaises au Royaume-Uni. L'agroalimentaire arrive quatrieme, le
vin représentant le produit principal dans ce secteur. La joaillerie (parmi les “métaux précieux”) représente a elle seule 3,7% des

T T T
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ciales entre entreprises. Une nouvelle relation commer-
ciale est identifiée par la premiére transaction entre un ex-
portateur francais et un importateur britannique. Toutes
ces variables sont définies en niveau, par produit et par
mois, et introduites en logarithme dans les régressions.

Les effets du Brexit sur le commerce

Figure 2 - Etude d’événement
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Note : Les régressions incluent des effets fixes produit x mois pour neutraliser la
saisonnalité du commerce. Le graphique de gauche montre I'évolution en valeur
de ces flux tandis que celui de droite montre I'évolution du nombre de nouvelles
relations commerciales (dans les deux cas, en termes relatifs par rapport a 2014).
Lecture : En comparaison avec 2014, la valeur des exportations vers le Royaume-
Uni était 8% plus élevée a la fin du premier semestre de 2016, pour revenir a peu
prés au méme niveau qu'en 2014 six mois apres le vote.

Source : Données des douanes sur le commerce, flux d'exportation au niveau inter-
entreprises.

La Figure 2 montre I'évolution de la valeur des exporta-
tions (coté gauche, en logarithme) et le nombre de nou-
velles relations commerciales (coté droit, en logarithme)
avant et aprés le référendum. Les estimations peuvent
étre interprétées individuellement comme des évolutions
en pourcentage par rapport aux valeurs de 2014. Regar-
dons d’abord la valeur des exportations sur le graphique
de gauche. Si la valeur agrégée a légérement augmenté
en moyenne, elle n'a pas eu de tendance claire sur la pé-
riode, ni avant ni aprés le choc : aprés avoir décru a la suite
du vote, elle a ensuite augmenté d’un montant équivalent
en 2017. Une partie de cette augmentation peut étre at-
tribuée a la constitution de stocks de produits francais
par les entreprises britanniques qui craignent une pertur-
bation de leurs chaines de valeur en cas d’'accord sur le
Brexit.

Tandis que l'effet du vote sur la croissance des exporta-
tions est difficile a déterminer, le graphique de droite sur
la Figure 2 montre une rupture claire, a la suite du ré-
férendum, dans I'évolution du nombre de nouvelles rela-
tions commerciales établies par les entreprises francaises
avec des clients britanniques. Le nombre de ces nouvelles
relations s’est significativement réduit, d’environ 2,5%,
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au cours du deuxiéme semestre de 2016, en comparai-
son avec le niveau pré-référendum. Depuis, ces flux n'ont
pas retrouvé leur niveau précédant le vote, voire ont en-
core diminué. Des tests statistiques plus approfondis sug-
gérent que ces relations commerciales manquantes n'ont
pas été compensées par des relations équivalentes avec
d'autres destinations commerciales.

Tableau 1 - Résultats de I'estimation
par doubles différences

(1) (2) @) (4)

Variable Export. en valeur # Nouvelles relations
Post Brexit 0.016**  0.032***  -0.026***  -0.006***
(.005) (.003) (.002) (.001)
- x vers R-U -0.009 -0.012***
(.007) (.002)
Destinations R-U Top 5 R-U Top 5
E.F. pays Non Oui Non Oui
E.F. Produit-Mois Oui Oui Oui Oui

Observations 256,027 1,403,526 256,027 1,403,526

Note : La variable “Post Brexit” prend la valeur 1 aprés juin 2016. La variable “Post
Brexit x vers R-U” prend la valeur 1 aprés le vote, pour les exportations vers le
Royaume-Uni. Les régressions incluent des effets fixes (E.F.) produit x mois pour
neutraliser la saisonnalité du commerce. ** et *** correspondent a des niveaux
de significativité de 5 et 1% respectivement.

Lecture : En incluant I'Allemagne, la Belgique, I'Espagne et I'ltalie parmi les des-
tinations des exportations, la valeur de ces derniéres a augmenté de 3,2% en
moyenne aprés le vote pour le Brexit (colonne (2)). Le résultat sur la deuxiéme
ligne de la méme colonne indique que l'effet spécifique aux entreprises expor-
tant au Royaume-Uni n'est pas statistiquement différent de l'effet global estimé
au-dessus.

Source : Données des douanes sur les flux d'exportations au niveau inter-
entreprises, sur la période 2014-2018.

Si ces résultats sont utiles, ils ne permettent pas d’iden-
tifier I'effet du Brexit sur le commerce, dans la mesure
ou ils ne sont pas comparés a I'évolution des relations
commerciales qu'on aurait observée en l'absence d’'un
tel choc d'incertitude. Dans le Tableau 1, nous utilisons
les autres grandes destinations d'exportation francaise
comme groupe de controle.

Pour faciliter la comparaison, les colonnes (1) et (3) repro-
duisent les résultats de la Figure 2. Les colonnes (2) et
(4) montrent le résultat de la méthode des doubles diffé-
rences. Les flux d’exportations francaises en valeur vers
les cing destinations principales ont augmenté de 3,2%
en moyenne. Cependant, I'évolution des exportations di-
rigées spécifiquement vers le Royaume-Uni n'a pas été si-
gnificativement différente de celle vers les autres pays”’.
Ces résultats aménent a la conclusion que le référendum
sur le Brexit n'a pas eu deffet significatif sur les évo-
lutions du commerce agrégé. Penchons-nous a présent

6. Par exemple, la colonne (1) compare la valeur moyenne des expor-
tations apreés le référendum a sa valeur antérieure.

7. Il faut noter que ce résultat est en partie dépendant du groupe de
controle choisi. La valeur des flux a destination du Royaume-Uni est en
effet plus faible aprés le vote du Brexit, en comparaison avec les expor-
tations vers I'Espagne et I'ltalie. La cause est que les exportations vers
ces deux pays ont cru plus que pour le reste de I'Union européenne dans
la période suivant le référendum.
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sur I'établissement de nouvelles relations commerciales,
a savoir la marge extensive. Comme le montre la colonne
(4), le nombre de nouvelles relations commerciales a sub-
stantiellement diminué, de 1,2 point de pourcentage sup-
plémentaire au Royaume-Uni par rapport au groupe de
controle.

Figure 3 - Résultats par secteur

Froduits minéraux
Agro-alimentaire
Textile
Pastiquesicaatiichouc
Machines

IWgdaux

Instruments

Produts chimigues

Transpart

Métaux précleus

T T T
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Evolution des exportations an valeur
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Machines

Textile

Métaux
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Pastiquesicaoutchouc
Produits minsraux
Transpor

Agro-alimentairg

Métaux précleus

-1 -5 0 05
Evolution du nombre de nouvelles relations
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Note : Les régressions incluent des effets fixes produit x mois pour neutraliser la
saisonnalité du commerce. Chaque barre montre l'effet estimé du Brexit sur la
croissance de la valeur des flux (graphique du haut) and sur les nouvelles relations
commerciales (graphique du bas) dans le secteur correspondant. “Non significatif”
signifie que le coefficient n’est pas statistiquement différent de zéro.

Lecture : L'effet du Brexit sur la valeur des exportations varie entre +15% pour les
produits minéraux et -21% pour les métaux précieux. L'effet négatif important sur
les métaux précieux n'est pas statistiquement différent de zéro.

Source : Données des douanes sur les flux d'exportation, au niveau inter-
entreprises.

La Figure 3illustre a quel point les conséquences du Brexit
sont variables d’'un secteur a I'autre. L'effet moyen visible
sur la Table 1 recouvre en effet un degré d’hétérogénéité
substantiel. En termes de valeur, I'effet du Brexit est si-
gnificativement négatif pour les matériels de transport et
I'industrie chimique, tandis qu'il est positif pour les pro-
duits minéraux, I'agroalimentaire et le textile (Figure 3,
en haut). Lorsque I'on regarde plutét le nombre de nou-
velles relations commerciales créées, comme dans I'histo-
gramme du bas de la Figure 3, on observe un effet né-
gatif pour une majorité de secteurs, c’est-a-dire un déclin
du nombre de nouvelles relations commerciales dans la
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période post-référendum, en comparaison avec le groupe
de controle. Leffet est particulierement fort pour I'agroa-
limentaire et les métaux précieux, deux secteurs pour les-
quels le nombre de liens commerciaux diminue de plus de
7%38.

Figure 4 - Effet du Brexit a travers les chaines de valeur
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Note : Les graphiques montrent comment I'effet estimé du Brexit varie suivant la
localisation dans la chaine de valeur. Le graphique de gauche montre l'effet sur la
valeur des flux commerciaux, tandis que celui de droite montre I'effet sur le nombre
de relations commerciales nouvellement créées.

Lecture : L'effet du Brexit sur la valeur des exportations francaises vers le Royaume-
Uni est une hausse de 4% pour les produits qui sont localisés dans la chaine de
valeur a une seule étape en amont du consommateur final.

Source : Données des douanes sur les flux d’exportations au niveau inter-
entreprise, et mesure d’éloignement de la demande finale suivant Antras et al.
(2012).

La Figure 4 illustre a quel point I'effet du Brexit varie le
long des chaines de valeur. Il s’agit ici de comparer les
produits suivant leur distance au consommateur final (voir
I'Encadré 2). Le graphique de gauche montre que l'effet du
Brexit sur la valeur des flux commerciaux est fortement
hétérogéne : les produits qui sont relativement proches du
consommateur final, comme I'agroalimentaire ou le tex-
tile, ont connu une croissance des exportations vers le
Royaume-Uni a la suite du référendum. Cette croissance
supplémentaire pourrait étre due a l'augmentation des
stocks déja mentionnée. A I'opposé, les exportations de
produits qui entrent plus tét dans les chaines de valeur
(comme les produits chimiques) ont eu des taux de crois-
sance significativement négatifs. Les effets sur le nombre
de nouvelles relations commerciales sont en revanche
constants quelle que soit la localisation dans la chaine de
valeur (graphique de droite).

8. Leffet est positif pour quelques secteurs, mais de moindre am-
pleur.
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Encadré 2 : Exportations francaises et localisation dans les chaines de valeur

Le commerce international se caractérise de plus en plus par I'inscription des flux dans des chaines de valeur internationalisées.
Une chaine de valeur décrit une suite d’étapes de production dans laquelle le bien produit lors d’une étape en amont est utilisé
comme consommation intermédiaire dans la fabrication de I'étape suivante. La littérature sur le commerce international s'intéresse
de plus en plus a la spécialisation des pays en fonction de leur localisation dans les chaines de valeur.

Exportations francaises vers le Royaume-Uni et 'Allemagne : distance moyenne aux consommateurs
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Lecture : 55% des exportations francaises vers les entreprises britanniques sont des produits avec une distance a la demande finale inférieure a 2, c'est-a-dire vendues
aux consommateurs finaux ou bien a des entreprises qui les utiliserons comme consommation intermédiaire pour produire un autre bien vendu au consommateur final.
On peut comparer cette proportion avec le chiffre obtenu a partir des exportations vers I'Allemagne égal a 45%.

Source : Données douaniéres sur les flux commerciaux a I'exportation, au niveau inter-entreprises, et mesure de la distance a la demande finale calculée par Antras et al.
(2012).

La figure ci-dessus présente la fréquence cumulative des exportations francaises vers le Royaume-Uni et I'Allemagne en fonction
de la distance moyenne aux consommateurs finaux. Cette distance est mesurée dans Antras et al. (2012) et doit étre interprétée
comme le nombre d’étapes de production entre la transaction et le consommateur final. Un produit avec une distance a la consom-
mation finale de 1 est un produit vendu exclusivement aux consommateurs finaux tandis qu’a une distance de 4, le produit est en
moyenne utilisé dans une chaine de valeur dans laquelle quatre étapes supplémentaires séparent le produit du consommateur.

En moyenne, les exportations francaises vers le Royaume-Uni sont placées relativement bas dans les chaines de valeur, avec
presque 55% des produits situés a une distance au consommateur finale en-dessous de 2. En comparaison avec les exportations
francaises vers I'Allemagne, celles a destination du Royaume-Uni sont placées moins haut dans les chaines de valeur. La France a un
avantage compétitif dans certains produits placés trés bas dans les chaines de valeur, comme les produits de luxe, 'agroalimentaire

et les médicaments.

Quelles lecons en tirer?

Si la valeur des exportations francaises vers le Royaume-
Uni n'a pas encore été réellement affectée, la fréquence a
laquelle les nouvelles relations commerciales entre entre-
prises francaises et britanniques sont établies a significati-
vement diminué. Ces relations commerciales manquantes
auront des conséquences sur la croissance des entreprises
exportatrices durant plusieurs années. Laccroissement du
nombre de clients est en effet un déterminant clé du suc-
cés d’'un exportateur. Reporter le Brexit a peut-étre aidé
I'Europe et le Royaume-Uni a négocier une transition plus
douce du marché unique vers le prochain accord com-
mercial. Cependant, tout délai supplémentaire a aussi des

colts qui ne doivent pas étre ignorés.

Il est d’autant plus important de comprendre par quels
mécanismes l'incertitude génére ce colit économique que
I'incertitude ne s'évanouira pas au moment de la signa-
ture de l'accord de sortie. Les négociations continueront
alors, se portant sur I'accord commercial futur entre le
Royaume-Uni et I'Union Européenne, dont la qualité ne
dépend pas seulement des barriéres douaniéres tarifaires.
Les détails de 'accord auront des conséquences impor-
tantes pour le commerce et notamment pour les produits
situés en amont des chaines de valeur. Un aspect impor-
tant concerne la lisibilité du futur traité, mais celui-ci doit
aussi inclure des regles faciles a anticiper pour les acteurs
impliqués dans le commerce Outre-Manche, afin d'évi-
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ter de trop forts colts d'ajustement. Enfin, il est crucial
que l'accord assure la stabilité de la politique commerciale
afin d’entrainer une réduction durable du niveau d'incer-
titude ?. Laccord devra ainsi éviter que les colits écono-
miques déja supportés par I'économie européenne ne se
prolongent plus longtemps.
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