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AIRBUS ET LA GESTION DU $

Le commerce des avions civils est fondé aujourd’hui sur l’utilisation de l’US $ et devrait le rester encore pour de longues années : quoiqu’en pensent certains ce n’est pas demain que l’on vendra des Airbus en Euros ! Dans la compétition avec Boeing, une telle situation fragilise Airbus et peut mettre en cause sa pérennité future tant les risques sont élevés. La mise en place d’une gestion du $ adaptée à l’importance des enjeux est essentielle et doit prendre en compte les éléments suivants :

· 100% des recettes et 50% des dépenses (c’est à dire 75% de l’ensemble des flux financiers) sont en $ et ce n’est que le reliquat de dépenses en monnaies européennes qui détonne dans cet univers monétaire ;

· Le taux de compétitivité économique correspond au taux de change conduisant à l’égalité des coûts salariaux unitaires chez Airbus et Boeing ; ce taux varie avec le temps en fonction du différentiel des hausses salariales et il correspond aujourd’hui à 1 $ = 1 Euro en référence annuelle (en référence horaire compte tenu des durées annuelles de travail il devient 1 $ = 1,2 Euro).

Au cours de son existence Airbus a rencontré des situations variables sur ce plan : 

· La position la plus critique correspond à la période s’étendant de 1986 à 1999 avec un écart défavorable de compétitivité économique de l’ordre de 15% en moyenne ; les résultats financiers des activités Airbus ont été pénalisés en conséquence mais heureusement un niveau d’activité encore faible et une médiocre efficacité industrielle de Boeing ont permis d’éviter la catastrophe.

· La période suivante de 2000 à 2002 a été au contraire favorable puisque la valeur du $ a excédé en moyenne de 12% celle de l’Euro ; malheureusement cet avantage ne s’est pas traduit par de meilleurs résultats en raison de l’hystérésis de la précédente politique de couvertures. A la fin de 2002, le montant cumulé des nouvelles couvertures atteint de l’ordre de 40 Md $ (à un taux voisin de 1 $ = 1 Euro), soit une protection des 3 à 4 prochaines années de livraisons.

· Depuis 2003, la baisse du $ incitée par les autorités américaines se traduit pour Airbus par une détérioration de sa compétitivité monétaire de 10 à 15% qu’il pourra couvrir par ses couverture si la faiblesse du $ n‘excède pas quatre années. Au delà, la vulnérabilité d’Airbus à ce risque peut conduire à une situation critique : avec un impact de l’ordre de 1 à 2 Md $ sur ces résultats Airbus ne pourra résister longtemps aux attaques de son concurrent Boeing qui a totalement récupéré ses faiblesses antérieures en matière d’efficacité industrielle.

L’évolution du $ dans les prochaines années peut devenir critique pour l’avenir d’Airbus ; il est dommage qu’une réflexion stratégique n’ait jamais pu être menée dans un domaine aussi crucial tant au niveau des industriels que des administrations. Résoudre une telle question à chaud avec les contraintes de la concurrence ne sera certainement pas facile mais il est nécessaire de s’y préparer en espérant qu’il ne soit pas trop tard : les Etats très concernés par la politique monétaire doivent prendre leur part dans un telle réflexion.

