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Goulots d’étranglement 

Curieusement, malgré le recul de l’activité dû à la crise de la Covid, il 
apparaît aujourd’hui des goulots d’étranglement qui freinent la reprise. 
Ces goulots d’étranglement concernent :  

 les matières premières (pétrole, métaux), avec l’insuffisance de 
l’investissement et de l’offre ; 

 les semi-conducteurs ; 

 l’emploi qualifié, les compétences industrielles, avec les défaillances 
des systèmes éducatifs ; 

 le transport maritime (d’où la très forte hausse du prix du fret) ; 

 et bien sûr les systèmes de santé (hôpital, production de vaccins…). 

La crise révèle ainsi des insuffisances d’investissement, en capital 
physique ou en capital humain. 

 

 

Ce document est distribué aux Etats-Unis. Merci de lire attentivement l'avertissement en fin de document.. 

  

https://twitter.com/patrickartus
http://www.research.natixis.com/
https://twitter.com/patrickartus
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Malgré le recul de l’activité, des goulots d’étranglement  

Le recul de l’activité dans l’OCDE et dans le Monde (graphique 1) n’a pas empêché 
l’apparition de nombreux goulots d’étranglement. 

 

 
Ces goulots d’étranglement :  

- peuvent redresser l’inflation (graphique 2) ; 

 

 
- peuvent freiner la reprise ; 

- révèlent des insuffisances d’investissement. 

Dans la période récente et présente, cinq goulots 
d’étranglement  

1. Les matières premières  

La demande de matières premières s’est redressée avec la reprise de la croissance, en 
particulier en Asie (graphique 1, graphique 3a). 

-15

-12

-9

-6

-3

0

3

6

9

-15

-12

-9

-6

-3

0

3

6

9

10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21

Graphique 1
PIB volume (GA en %) 

 Monde  OCDE*

(*) Etats-Unis + Royaume-Uni + Zone euro + Japon

Sources : Datastream, BEA, Eurostat, ONS, CAO, NATIXIS
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Graphique 2 
Inflation (CPI, GA en %)

 Monde  OCDE*

Sources : Datastream, NATIXIS

(*) Etats-Unis + Royaume-Uni + Zone euro + Japon
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Or, l’offre de matières premières est affaiblie par le recul des investissements (le 
graphique 3b montre le cas du pétrole) ; il y a donc reprise de la demande et faiblesse de 
l’offre, d’où la hausse importante des prix des matières premières (graphiques 3c/d/e). 

  

   

2. Les semi-conducteurs  

L’insuffisance de production des semi-conducteurs (qui est concentrée à Taiwan, en Corée 
et en Chine) par rapport à la progression de la demande d’électronique conduit à une forte 
hausse des prix des semi-conducteurs (graphique 4) (le cours boursier de TSMC, le plus 
gros constructeur mondial, est passé de 420 $ de Taïwan en septembre 2020 à 630 $ de 
Taïwan en février 2021). 
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Graphique 3b
Monde : investissement en exploration et 

production de pétrole (Md$)

Sources : IFPEN, NATIXIS
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Graphique 3a
PIB volume (100 en 2002:1)

 Asie**  Monde

Sources : Datastream, NATIXIS

(**) Chine, Japon, Corée, Philippines, Indonésie, Australie, 
Nouvelle-Zélande, Vietnam, Thaïlande, Malaisie, Singapour, 
Laos, Brunei, Cambodge et Myanmar
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Graphique 3c
Prix du pétrole et prix du gaz naturel

 Prix du pétro le (Brent, $/baril, G)
 Prix gaz naturel Asie ($/mmBTU, D)

Sources : Datastream, NATIXIS
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Graphique 3e
Prix des métaux (100 en 2010:1) 

 Cuivre  Aluminium

Sources : Datastream, NATIXIS
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Graphique 3d
Prix des métaux (100 en 2010:1) 

 Nickel  Minerai de fer

Sources : Datastream, NATIXIS
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3. L’emploi qualifié, particulièrement avec des compétences industrielles  

Dans beaucoup de pays, les entreprises éprouvent des difficultés de recrutement pour les 
salariés qualifiés, particulièrement avec des compétences industrielles (graphiques 5a/b). 

   
Cela résulte des défaillances des systèmes éducatifs (on connaît le faible niveau des scores 
à l’enquête PISA dans de nombreux pays, Tableau 1). 

Tableau 1 : Enquête PISA de l’OCDE (score global) 
Pays 2009 2012 2015 2018 

États-Unis 496 492 488 495 
France 497 500 496 494 
Espagne 484 490 491 482 
Italie 486 490 485 477 
Royaume-Uni 500 502 500 503 
Allemagne 510 515 508 500 
Japon 529 540 529 520 

 

Sources : OCDE, NATIXIS 

4. Le transport maritime  

L’insuffisance du nombre de porte-containers avec la reprise du trafic maritime mondial, 
particulièrement en Asie et avec l’Asie, a conduit à une très forte hausse du prix du fret 
maritime (graphique 6), à des retards dans l’acheminement des produits. 
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 Zone euro  France

Sources : CE, NATIXIS

(*) Moyenne pondérée (données centrées réduites)
Industrie + construction + services

Graphique 5a
Proportion des entreprises avec difficulté de recrutement* 

(en écart-type par rapport à la moyenne) 
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Sources : CE, NATIXIS

(*) Moyenne pondérée (données centrées réduites)

Graphique 5b
Proportion des entreprises industrielles avec difficulté de 

recrutement* (en écart-type par rapport à la moyenne) 
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Graphique 4
Prix des semi-conducteurs ($/Chip)

 DRAMX-Spot DDR3 1Gb 128Mx8 1600/1866

 DRAMX Spot DDR3 2Gb 256Mx8 1600/1866

Sources : Datastream, NATIXIS
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5. Systèmes de santé  

La crise de la Covid a bien sûr fait apparaître le sous-dimensionnement des systèmes de 
santé (nombre de lits d’hôpital, capacité à produire des vaccins). 

Synthèse : que nous apprend la présence de goulots 
d’étranglement ?  

La présence de goulots d’étranglement peut : 

- freiner la reprise économique ; 

- contribuer au redressement de l’inflation (graphique 7). 

 

 
Elle nous montre aussi l’existence de déficits d’investissement : 

- dans la production de matières premières et de composants électroniques ; 

- dans la formation et l’éducation ; 

- dans le transport maritime ; 

- dans les systèmes de santé. 
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Graphique 6
Indice du coût du frêt maritime (100 en 2017:5)

 Baltic Dry Index  Fre ightos Baltic Index

Sources : Datastream, NATIXIS
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Graphique 7 
OCDE* : inflation (CPI, GA en %)

Sources :
Datastream, NATIXIS

(*) Etats-Unis + Royaume-Uni + Zone euro + Japon


