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Vue d'ensemble

En 2005, I’économie mondiale a montré une grande résistance face au choc pétrolier.
L'activité mondiale a continué & progresser a un rythme supérieur a 2 % par semestre,
n’affichant en moyenne sur ’année qu’un léger ralentissement par rapport a 2004
(+4,2 %, apres + 4,8 % en 2004). Si les prix de production et a la consommation ont ac-
céléré en milieu d’année, les « effets de second tour », dus a leur transmission aux évo-
lutions salariales, ont été circonscrits. En 1’absence de tensions inflationnistes
majeures, le cap de I’expansion a pu &tre maintenu. Dans un contexte de resserrements
monétaires successifs, I’activité américaine s’est tassée (+ 3,5 %, apres + 4,2 %), tout
en gardant un rythme proche de son potentiel. La croissance des pays émergents d’ Asie,
second poumon de 1’économie mondiale, a conservé toute sa vigueur, emmenée par la
Chine ou elle s’est stabilisée autour de 10 %. Au Japon, le spectre de la déflation s’est
éloigné avec la confirmation de la réactivation des moteurs internes de la croissance.

En retrait par rapport a une année 2004 trés dynamique, la progression du commerce
mondial a néanmoins été soutenue a partir du printemps, avec une accélération au se-
cond semestre 2005. Les relevements répétés des taux directeurs de la Réserve fédérale,
destinés a contrer les germes inflationnistes et 1’envolée du prix des actifs immobiliers,
n’ont eu qu’un faible impact sur les taux longs américains et européens. De la sorte, la
croissance des Etats-Unis, relayée par la Chine, a pu se diffuser au reste du monde.

En dépit d’un environnement international porteur, la zone euro est restée en retrait,
avec une croissance réduite a + 1,4 %, apres + 1,8 % en 2004. Pourtant, dans plusieurs
pays, la conduite de réformes structurelles destinées a flexibiliser les marchés du travail
a permis d’endiguer la poussée du taux de chomage. En 1’absence de fortes marges de
manceuvre de la politique budgétaire, le maintien de taux d’intérét courts, autour de 2 %
en Europe, a soutenu la demande. Il a épaulé I’investissement des entreprises et favorisé
la consommation des ménages et leur demande de logements via un endettement accru.
Face a une demande mondiale vigoureuse, les exportations européennes n’ont cepen-
dant pas pleinement tiré parti de la dépréciation du change effectif de I’euro qui a ac-
compagné le durcissement de la politique monétaire Outre-Atlantique.

Malgré I’accélération de I’investissement, la demande intérieure de la zone euro est
restée trop fragile pour donner un nouveau souffle a la reprise. Si le choc pétrolier a été
dans I’ensemble bien absorbé, les faibles créations d’emplois et la stagnation des salai-
res réels ont pesé sur le revenu des ménages. Les parcours ont cependant été tres varia-
bles selon les pays. L’Espagne et la France, toujours portées par des marchés
immobiliers euphoriques, ont compté sur des demandes intérieures solides. En Alle-
magne, si la forte modération salariale s’est encore révélée payante a I’exportation,
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c’est au prix d’une consommation privée déprimée (+ 0,2 %). Pour sa part, 1’Italie a per-
du sur tous les fronts, cumulant une demande intérieure atone et des pertes de parts de
marché a I’exportation en raison d’une spécialisation sectorielle en concurrence directe
avec les pays émergents.

En France, apres une premiere moitié d’année au ralenti, la croissance a retrouvé des
couleurs au second semestre. En moyenne sur 1’année, la progression du produit inté-
rieur brut est revenue a 1,2 % (apres + 2,3 %). Ayant longtemps bénéficié d’une crois-
sance supérieure a celle de ses partenaires européens, la France a donc rejoint le peloton
européen. L’activité francaise a continué a reposer principalement sur la demande inté-
rieure privée, plus particulierement sur la demande des ménages. Malgré un passage a
vide au deuxieme trimestre, la consommation des ménages est restée solide (+ 2,1 % en
moyenne annuelle apres + 2,3 %). En outre, leur demande de logements, portée par des
taux d’intérét attractifs, sur fond de hausse persistante des prix immobiliers, ne s’est pas
démentie. La croissance de I’investissement des entreprises s’est tassée (+ 3,6 % apres
+ 4,7 %) du fait de la morosité industrielle et d’une profitabilité mise a mal par le ren-
chérissement des consommations intermédiaires, mais reste encore dynamique.

Pour la troisieme année consécutive, les échanges extérieurs ont bridé 1’activité, sous-
trayant 0,8 point a la croissance en moyenne. La croissance des exportations s’est
montrée décevante (+ 3,1%, apres + 3,9 %) au regard d’une demande mondiale robuste
(+ 5,8 %) et du redressement de la compétitivité. Ce faible dynamisme, en comparaison
notamment de la robustesse des ventes allemandes, suggere des faiblesses structurelles
tenant aussi bien a la nature de la spécialisation francaise qu’a des facteurs microécono-
miques. Parallelement, la vigueur de la demande intérieure s’est traduite par le maintien
d’un fort courant d’importations (+ 6,1 % apres + 6,6 %). Au final, le solde commercial
de biens et de services en valeur s’est détérioré de plus de 20 milliards, dont la moitié
est imputable a 1’aggravation de la facture énergétique, pour atteindre un déficit de
16,3 milliards.

Face a des anticipations de demande plus incertaines, les entreprises, qui avaient ample-
ment reconstitué leurs stocks en 2004 (+ 0,6 point de contribution a la croissance du
PIB) ont adopté un comportement de stockage prudent en 2005 (- 0,1 point de contribu-
tion). La reprise des embauches a également été timide, I’emploi total progressant de
0,2 % en moyenne et en équivalent temps plein, avec une montée en charge progressive
des nouveaux dispositifs en faveur de I’emploi. La croissance de la productivité du tra-
vail s’est abaissée par rapport au rythme élevé atteint en 2004, mais elle demeure
proche de son rythme tendanciel. Les moindres gains de productivité enregistrés dans
les branches marchandes, plus particulierement dans I’industrie, ont contribué a une ac-
célération des colits salariaux unitaires. Leur croissance a dépassé celle de la valeur
ajoutée et le taux de marge des sociétés non financieres a encore diminué.

L’indice des prix a la consommation a reflué a + 1,8 % en moyenne annuelle (+ 2,1 % en
2004), apres un pic a + 2,2 % en glissement annuel en septembre sous le coup d’une
hausse marquée du prix du pétrole. Ce tassement s’explique par le recul de I’inflation
sous-jacente, permis par le comportement tres sage des prix des produits manufacturés
et par I’absence de nouveau relevement du prix du tabac. A I’inverse, le déflateur de la
consommation des ménages, dont le champ est 1égeérement différent de celui de I’indice
des prix a la consommation, a légerement accéléré (+ 2,0 %, apres + 1,9 %).

Le redémarrage graduel de 1’emploi, conjugué a un recul de la population active, a
conduit a une inflexion du taux de chdmage, qui a terminé 1’année 4 9,6 % (10 % a la fin
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2004). L’infléchissement du chdmage et la revalorisation des SMIC horaires, dans les
branches marchandes, n’ont pas empéché une décélération du salaire moyen par téte, a
I’origine de I’érosion de la masse salariale. Cependant, plus que le ralentissement de la
croissance des revenus d’activité, le freinage du pouvoir d’achat du revenu disponible
(+ 1,1 %, apres un chiffre révisé a la hausse de + 2,2 % en 2004 et de + 0,9 % en 2003) a
résulté de la croissance des prélevements sociaux et fiscaux.

Confrontés a une faible croissance de leurs revenus réels, les ménages ont puisé dans
leur épargne et leur demande est restée allante. De fait, leurs dépenses de consomma-
tion, portées par les biens et services liés aux nouvelles technologies de I’information et
de la communication, n’ont que faiblement ralenti. La baisse de leur taux d’épargne, en-
gagée en 2003, s’est ainsi poursuivie avec un recul de 0,9 point en 2005, a 14,9 %. Leur
demande de logements s’est montrée tout aussi dynamique qu’en 2004 (+ 4,1 % en vo-
lume, apres + 4,0 %), le maintien de conditions financieres toujours tres favorables
continuant a stimuler le recours au crédit a I’habitat.

En dépit d’une conjoncture moins favorable, la croissance des recettes des administra-
tions publiques s’est accélérée (+ 5,8 %, apres + 4,8 %). Les impots sur le revenu et le
patrimoine ont été particulierement dynamiques (+ 6,2 %) du fait de 1’élargissement de
I’assiette et du relevement du taux de la CSG consécutifs a la réforme de I’assurance
maladie. La progression de la TVA est également demeurée forte. Pour sa part, I'impot
sur les sociétés a profité du redressement des profits des entreprises. En outre, 1’adosse-
ment du régime de retraite des industries électriques et gazieres (IEG) aux régimes de
droit commun s’est traduit par un gonflement des cotisations versées a la CNAV et a
I’AGIRC-ARRCO.

Globalement, le taux de prélevements obligatoires s’est accru de 0,9 point, pour at-
teindre 44,0 % du PIB en 2005. Cette hausse est imputable a hauteur de 0,5 point a la
croissance spontanée des prélevements obligatoires liée a la conjoncture économique et
pour 0,4 point a des mesures nouvelles. De leur coté, les dépenses publiques en valeur
ont augmenté plus vite que I’activité et leur poids dans le PIB est passé a 53,8 % (apres
53,2 %). Les dépenses de I'Etat ont été contenues mais celles des collectivités locales
ont été dynamiques. De plus, la hausse des versements au titre des départs a la retraite a
contribué a la forte croissance des prestations vieillesse versées par les Administrations
publiques, gonflées comptablement par 1'adossement du régime de retraite des IEG. En
revanche, des économies ont été réalisées grace a la réforme de I’assurance maladie et
au reflux du chomage.

En recul sur les trois dernieres années, le déficit public est revenu a 2,9 % du PIB, sous
le seuil des 3,0 % défini par le pacte de stabilité et de croissance. Cette amélioration du
solde des administrations publiques a reflété la poussée des recettes publiques et la mo-
dération de la dépense publique courante. La dette publique a continué a progresser
pour s’élever a 1 138 milliards en fin d’année, soit 66,6 % du PIB (64,4 % en 2004). O
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Résistance de la croissance mondiale

En 2005, I’économie mondiale a fait preuve d’une grande résistance face au niveau éle-
vé des cours des matieres premieres. Le prix du baril de pétrole brent a augmenté de
16 dollars en un an et les cours des métaux ont également fortement progressé. Ces en-
volées ont conduit a une accélération des prix a la production et des prix a la consom-
mation dans la plupart des pays en milieu d’année. Mais par rapport aux chocs
pétroliers précédents (1973 et 1979), ce mouvement est resté contenu. Tout d’abord, la
hausse des cours a été davantage étalée dans le temps, si bien que des ajustements ont
pu étre opérés. Ensuite, en trente ans, 1’intensité énergétique s’est considérablement ré-
duite et le rythme d’inflation est moindre. Enfin, I’intensification de la concurrence, et
dans une certaine mesure le renforcement de la crédibilité des banques centrales ont
exercé une forte pression sur les prix, ce qui a limité les risques de propagation de 1’in-
flation. Seuls les effets dits de « premier tour », ¢’est-a-dire les effets mécaniques de la
hausse des cours des matieres premieres sur les composantes énergétiques de 1’indice
des prix se sont enclenchés. Dans la plupart des pays, les effets de second tour, liés a la
transmission des hausses de prix sur les salaires, ont été pour l'instant évités.

L’impact du choc pétrolier sur I’activité mondiale a été également circonscrit. Le dyna-
misme de la zone asiatique ne s’est pas démenti, son secteur industriel souffrant encore
peu de la progression du cours des matiéres premiéres. Aux Etats-Unis, la croissance a
été certes moins soutenue qu’en 2004 (3,5 % contre 4,2 %), mais la demande des ména-
ges ainsi que I’investissement des entreprises y sont restés tres robustes en dépit des res-
serrements monétaires successifs. Au Japon, le spectre de la déflation s’est
progressivement éloigné, dans un contexte de regain de dynamisme interne : 1’année
2005 s’est soldée par une croissance de 2,7 %, rythme inégalé depuis cinq ans. Les per-
formances en Europe ont été en revanche plus modestes. Le Royaume-Uni a accusé le
choc du ralentissement du marché immobilier, piloté des fin 2003 par les interventions
de la Banque d’ Angleterre. Le PIB a ainsi progressé de 1,8 % seulement, contre + 3,2 %
en 2004. Pour sa part, la zone euro est restée en retrait en termes de croissance (+ 1,4 %,
apres + 1,8 % I’année précédente). Bridée par la faiblesse de la progression du pouvoir
d’achat, la consommation des ménages y est demeurée globalement peu allante, notam-
ment en Allemagne (+ 0,2%) du fait de la rigueur salariale. En outre, le commerce exté-
rieur a apporté une contribution négative a la croissance.

Au total, apres une année 2004 exceptionnelle, la croissance mondiale a quelque peu
fléchi. Mais compte tenu des chocs auxquels elles ont di faire face, les économies ont
fait preuve de résilience, avec toutefois de fortes disparités selon les zones géographi-
ques. Les déséquilibres commerciaux se sont aggravés sans que les marchés des chan-
ges aient fortement réagi a ces phénomenes. Le creusement du déficit américain s’est
poursuivi, la facture pétroliere a conduit a une lente détérioration de la position euro-
péenne, tandis que le Japon, comme ses autres voisins asiatiques, a renforcé ses excé-
dents commerciaux.
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Un choc pétrolier amorti

En 2005, le prix réel du pétrole (prix déflaté par 1’indice des prix a la consommation
francais) s’est situé entre le niveau atteint apres le premier choc pétrolier de 1973 et ce-
lui atteint apres le second choc de 1979. Cependant, contrairement aux crises précéden-
tes, I’augmentation du prix du baril n’a pas tant résulté d’une rupture de 1’offre de
pétrole que d’une demande soutenue, liée a la forte croissance de I’économie mondiale.
Les demandes de pétrole en provenance de Chine, ot I’activité a été stimulée par une in-
dustrialisation rapide et des Etats-Unis ont été soutenues. Comme cette croissance de la
demande a été dans I’ensemble sous-évaluée (a plus1eurs reprises, I’ Agence internatio-
nale de I’énergie' a révisé a la hausse ses prévisions de demande mondiale de pétrole),
les capacités de production ont vite été saturées. Dans cet environnement, I’Opep a per-
du une partie de son pouvoir de producteur d’appoint et de régulateur, ses décisions re-
latives aux quotas de production ne lui permettant plus de piloter les cours pétroliers
mondiaux. Ainsi, ’annonce d’une augmentation de ses quotas de 0,5 million de barils
par jour a compter du premier juillet (Ies portant a 28 mb/j) n’a apparemment quasiment
pas eu d’impact sur les prix du pétrole durant 1’été 2005.

Graphique 1
Evolution mensuelle du cours du baril de brent depuis 2003

En dollars par baril
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Sources : Financial Times, Insee.

A la fin de I’été, il est aussi apparu que le goulet d’étranglement des raffineries pouvait
constituer un probleme majeur sur le marché pétrolier. Les prix de I’essence se sont en-
volés apres la destruction de nombreuses raffineries américaines, suite au passage des
ouragans Katrina et Rita. Ils n’ont commencé a se replier que lorsque I’ AIE a décidé de
recourir a ses réserves stratégiques de pétrole et de produits raffinés, dans le but d’éviter
une pénurie d’essence aux Etats-Unis.

1. Créée en 1974 par les pays importateurs de pétrole, I’ Agence Internationale de 1'Energie (AIE) compte 26
pays membres. Depuis décembre 1975, chaque Etat adhérent a pour obligation de maintenir un niveau minimum
de stocks de produits pétroliers égal a quatre-vingt dix jours de consommation intérieure journaliere moyenne
calculée sur les valeurs de 1"année calendaire précédente. Ces stocks, qui répondent & des motifs de précaution,
sont appelés « stocks stratégiques ».
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Par rapport aux deux chocs précédents de 1973 et 1979, la hausse des cours pétroliers a
été cependant beaucoup moins brutale. Lors du premier choc pétrolier, le prix du baril
avait plus que triplé entre fin 1973 et début 1974, passant d’un peu moins de 5 dollars a
plus de 15 dollars. Lors du second choc pétrolier en 1979, I’augmentation a été tout aus-
si rapide, le prix ayant doublé en moins d’un an, bondissant d’un peu moins de 20 dol-
lars au premier trimestre a prés de 40 dollars au dernier trimestre. L’épisode actuel se
caractérise au contraire par une hausse progressive des prix du pétrole, de 30 dollars par
baril au début 2003, a plus de 55 dollars fin 2005, soit une hausse de plus de 80 % étalée
sur trois ans.

Sous la poussée du renchérissement des cours pétroliers et d’une forte augmentation du
prix des autres matieres premieres (+ 40% environ pour les métaux ferreux et plus de
15 % pour les métaux non ferreux), la plupart des économies ont vu leur inflation pro-
gresser rapidement en milieu d’année avant de se modérer du fait du dégonflement des
composantes énergétiques a partir de I’automne. Dans le méme temps, les composantes
sous-jacentes de I’inflation ont peu évolué en raison notamment de 1’accroissement de
la concurrence et de la moindre importance des mécanismes d’indexation des salaires
sur les prix, la hausse du pétrole n’ayant pas suscité d’anticipations inflationnistes mar-
quées au contraire de ce qui s’était passé lors des chocs précédents. Au total, si le choc
pétrolier a eu un cofit pour les pays importateurs, directement supporté par les ménages
et les entreprises via le renchérissement des dépenses énergétiques, aucun effet tangible
de second tour, par le biais des cofits salariaux, n’a semblé s’enclencher. Les banques
centrales ont d’ailleurs réagi promptement a la remontée de 1’inflation. Cela a été no-
tamment le cas aux Etats—Unis, ou les relevements de taux directeurs ont commencé des
2004 alors que dans la zone euro le durcissement de la politique monétaire n’est inter-
venu qu’a la fin 2005. Certains pays asiatiques ont également procédé a un durcisse-
ment de leur politique monétaire en réaction au début de tensions inflationnistes.

Une croissance encore soutenue aux Etats-Unis

A partir du mois de juin 2004, la Réserve fédérale américaine (Fed) a sans interruption
relevé ses taux directeurs, pour les porter a 4,25 % fin 2005 (soit 200 points de base de
hausse). Ces resserrements monétaires n’ont eu qu’un impact tres limité sur 1’évolution
des taux d’intérét a long terme, qui sont passés de 4,2 % a 4,5 % en un an. Cette situa-
tion assez atypique, qualifiée de « conundrum » (énigme) par le président de la Fed,
Alan Greenspan, s’expliquerait en partie par la forte croissance des achats de titres a
long terme, par les opérateurs étrangers, notamment par les banques centrales de cer-
tains pays asiatiques (essentiellement, le Japon et la Chine), qui ont financé le déficit
américain.

Sur I’ensemble de 1’année 2005, en dépit des resserrements monétaires répétés, les
conditions de financement se sont donc montrées encore globalement favorables. Les
entreprises ayant en outre dégagé des capacités d’autofinancement, les financements
des projets d’investissement sont restés relativement aisés. Dans le méme temps, la de-
mande adressée aux entreprises américaines a peu faibli. Malgré la percée de I’infla-
tion, les dépenses de consommation des ménages ont continué sur leur lancée grace a
une baisse sensible du taux d’épargne et a une montée de 1’endettement (plus de 120 %
du revenu disponible brut en fin d’année). Alors que les prix de I'immobilier conti-
nuaient leur ascension (plus de 10 % de hausse en termes réels en 2005 suivant I’indice
publié par I’Office of Federal Housing Enterprise Oversight), I’investissement résiden-
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tiel ne se modérait que treés progressivement.

Tableau 1
Croissance du PIB dans les principaux pays industrialisés et en Asie émergente
Evolutions en %
2003 2004 2005
Principaux pays industrialisés 1,9 3,0 2,6
Etats-Unis 27 42 35
Japon 1,8 2,3 2,7
Royaume-Uni 2,5 3,2 1,8
Zone euro 0,7 1,8 1,4
Allemagne -0,2 1,1 1,1
France 1,1 2,3 1,2
Italie 0,4 1,0 0,2
Espagne 2,9 3,1 3,4
Asie émergente 8,1 8,6 8,2
Chine 10,0 10,1 9,9
Corée du Sud 3,1 47 4,0
Indonésie 4,8 51 5,6
Malaisie 54 71 5,3
Philippines 4,6 6,0 5,1
Singapour 2,9 8,7 6,4
Taiwan 3,4 6,1 4.1
Thailande 7,0 6,2 4,5

Sources : Insee et sources nationales.

L activité américaine est donc restée robuste avec une croissance de + 3,5 % en 2005,
apres + 4,2 % I’année précédente (tableau I). Pourtant, le passage des ouragans Katrina
et Rita a temporairement perturbé I’économie. Les prix de ’essence se sont enflammés,
portant I’inflation a 4,7 % en septembre, et les créations d’emplois se sont essoufflées
(+ 48 000 et + 37 000 en septembre et octobre, contre + 175 000 en moyenne par mois
sur les huit premiers mois de 1’année), entrainant une perte de confiance chez les
consommateurs. La production industrielle s’est repliée au début de 1’automne et le cli-
mat conjoncturel s’est dégradé. Mais ce passage a vide a été finalement de courte durée
puisque des novembre la situation s’est améliorée tant sur le front de I’emploi que sur
celui de I"activité.

Dans ce contexte encore porteur, les importations, méme si elles ont fléchi par rapport a
I’année d’avant, sont restées vigoureuses (+ 6,3 %). Leur dynamique I’a finalement em-
porté sur celles des exportations, alors que ces derniéres bénéficiaient encore de la dé-
préciation passée du dollar. Au total, le déficit extérieur s’est a nouveau aggravé,
dépassant les 750 milliards de dollars, soit 6 % du PIB. Dans le méme temps, les avan-
cées dans la résorption du déficit public (plus de 300 milliards de dollars sur 1’année fis-
cale 2005) ont été timides, car entravées par la hausse des dépenses militaires, si bien
que le double déficit américain s’est prolongé en 2005.
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Confirmation de la reprise interne au Japon

En 2005, la reprise interne de 1’économie japonaise s’est confirmée, permettant une
progression de 1’activité de 2,7 %, soit un rythme inégalé depuis 2000. Comme ces trois
dernieres années, le commerce extérieur a soutenu 1’activité, d’autant que la déprécia-
tion du yen en termes effectifs a permis des gains de compétitivité a I’exportation. Le
soutien apporté par les échanges commerciaux a cependant été moins important que par
le passé en raison du dynamisme des importations, révélateur du redémarrage de la de-
mande interne. Tout d’abord, la consommation des ménages a bénéficié de la progres-
sion des revenus réels, elle-mé&me permise par 1I’accélération du salaire moyen (+ 0,8 %,
contre - 1,5 % I’année précédente). Les créations d’emplois sont demeurées modestes,
mais la situation sur le marché du travail s’est progressivement améliorée : le nombre de
demandes d’emploi a dépassé en toute fin d’année celui des offres d’emploi, un phéno-
mene jamais observé depuis septembre 1992. Face a une demande plus vigoureuse, le
cycle d’investissement s’est enclenché. Le renforcement des tensions sur 1’appareil pro-
ductif et, plus structurellement la vétusté du parc de biens d’équipement, ont stimulé les
dépenses des entreprises (+ 7,9 %).

Le défi de la sortie de déflation n’a pour autant pas été entierement relevé. Si son terme
apparait proche, I’évolution des prix a la consommation (glissement annuel nul en dé-
cembre 2005), comme celle des prix des logements, invitent encore a la prudence. La
Banque du Japon ne s’est d’ailleurs pas écartée de sa ligne de conduite adoptée en 2001,
en poursuivant sa politique d’injection massive de liquidités dans le systeéme bancaire.
Quant a I’assainissement des comptes publics, il est resté marginal en 2005, le déficit
public demeurant a un niveau élevé, aux alentours de 6 % du PIB. De facon concomi-
tante, la dette a dépassé 160 % du PIB.

Une Asie émergente assez peu affectée par le choc pétro-
lier

L’économie chinoise s’est encore montrée tres robuste en 2005, affichant une crois-
sance de 9,9 % apres 10,1 % en 2004. La demande interne a progressivement pris le re-
lais des exportations pour soutenir 1’activité, tandis que 1’évolution des prix a été
contenue (+ 1,6 % d’inflation en décembre). Sur I’ensemble de I’année, I’investisse-
ment a été encore particulierement soutenu, tant de la part des entreprises que des ména-
ges, ces derniers profitant d’un acces facilité au crédit. Ce dynamisme ininterrompu a
contribué a alimenter les tensions sur les cours des matieres premieres. Mais il a aussi
participé a la bonne orientation du commerce mondial. Les exportations de la Chine ont
bénéficié, de facon temporaire, de la levée des quotas sur le textile intervenue le ler jan-
vier avec I’abrogation de 1’ Accord sur les Textiles et les Vétements. Le surplus com-
mercial chinois a finalement dépassé les 100 milliards de dollars en 2005 (de 1’ ordre de
5 % du PIB). Dans ce contexte porteur, la Banque centrale chinoise a décidé au mois de
juillet d’abandonner la parité fixe du yuan au dollar, au profit d’un ancrage a un panier
de devises. Cette annonce s’est immédiatement accompagnée d’une réévaluation de la
devise chinoise de 2,1 % par rapport a la monnaie américaine.

Les autres pays d’Asie émergente, ayant profité de la bonne santé de 1’économie chi-
noise, ont conservé une croissance robuste (fableau 1). Le choc pétrolier a pourtant été
diversement ressenti d’un pays a ’autre. La Corée du Sud et Taiwan sont restés a I’abri
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d’une dérive inflationniste : les indices d’inflation sous-jacente n’ont présenté aucun
signe d’accélération. De ce fait, I'intervention des autorités monétaires a été trés me-
surée et essentiellement motivée par la remontée des taux directeurs américains. A 1’in-
verse, la pression inflationniste s’est montrée beaucoup plus forte dans des pays a
intensité énergétique plus élevée, tels que la Thailande ou I’'Indonésie. Dans chacun de
ces deux pays, I'indice des prix a la consommation a fortement progressé en raison du
désengagement progressif des Etats dans la gestion de la crise pétroliere.

Le retournement du marché immobilier pese sur I’éco-
nomie britannique

Le Royaume-Uni a connu en 2005 une phase de ralentissement (+ 1,8 % de croissance
contre + 3,2 % en 2004). L’inflexion du rythme d’activité a été une conséquence directe
de la modération du marché immobilier. Il faut rappeler que les prix de I’immobilier
étaient en constante augmentation depuis 1996, et que les niveaux atteints relevaient de
sommets historiques (les prix ont été multipliés par trois sur la période). Dans ce cadre,
la Banque d’ Angleterre a décidé de durcir sa politique des fin 2003.

Les hausses de taux d’intérét qui s’en sont suivies ont sensiblement alourdi les charges
d’intérét des ménages, majoritairement endettés a taux variables. Ensuite, le ralentisse-
ment des prix de I’immobilier qui en a découlé a progressivement diminué I’effet du
mécanisme de refinancement hypothécaire auquel ont recours les ménages pour finan-
cer leurs dépenses. Enfin, I’atterrissage en douceur du marché immobilier a mécanique-
ment réduit les effets de richesse et, partant, la consommation. L’investissement
résidentiel a également subi le contrecoup de ce renversement de tendance.

Le coup d’arrét porté a la demande des ménages a pesé in fine sur les anticipations des
entrepreneurs. Le climat de confiance s’est d’ailleurs fortement dégradé, surtout en pre-
miere moitié d’année. Cet environnement plutdt morose, notamment dans I’industrie, a
pénalisé les décisions d’investissement.

Néanmoins, le ralentissement de 1’économie a été de courte durée, le rythme de crois-
sance tendanciel ayant été retrouvé des le deuxieme trimestre. Les canaux de transmis-
sion de la politique monétaire ont été puissants et le pilotage suffisamment fin. Les
autorités n’ont d’ailleurs pas hésité a abaisser les taux directeurs au mois d’aoft et le
marché immobilier s’est finalement stabilisé a cette période. Le bilan sur le front bud-
gétaire est en revanche plus mitigé. En particulier, le déficit public s’est davantage
creusé que prévu (- 3,6 % du PIB, soit 0,3 point de plus qu’en 2004) et le poids de la
dette s’est encore alourdi (42,8 % du PIB).

Une zone euro encore en retrait, pénalisée par le manque
de ressort de la demande interne

Comme les autres pays, la zone euro a pati en 2005 de la montée des cours des matieres
premieres industrielles. L’ inflation a grimpé jusqu’a 2,6 % en septembre, avant de reve-
nir & 2 % en fin d’année. Pour contrer la hausse des prix, la Banque centrale européenne
arelevé ses taux directeurs de 25 points de base en décembre 2005, a 2,25 %. Cette dé-
cision a également été motivée par la forte progression de la masse monétaire et des cré-
dits. En dépit de ce relevement, les conditions monétaires et financiéres sont restées
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accommodantes. Sur I’ensemble de 1’année, les taux d’intérét a court et a long terme ont
été cantonnés a un bas niveau et 1’euro s’est 1égerement apprécié par rapport a I’année
passée, notamment vis-a-vis du dollar.

Graphique 2
Croissance de la consommation des ménages dans la zone euro
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Dans un environnement international porteur, la demande mondiale adressée a la zone
euro s’est montrée relativement solide en 2005. Le commerce extérieur a toutefois da-
vantage bridé€ la croissance que I’année précédente, en raison du maintien d’un fort cou-
rant d’importations. Pour autant, vues sous 1’angle des échanges commerciaux, les
disparités nationales ont été fortes au sein de la zone. Comme en 2004, 1’ Allemagne a
continué a bénéficier de ses gains de compétitivité-cofits ainsi que de son bon position-
nement a la fois géographique (dans les Pays d’Europe Centrale et Orientale et en Asie
notamment) et sectoriel (sur les biens d’équipement). Ses exportations ont ainsi pro-
gressé de 6,6 % en 2005 (apres 8,3 %). A I’inverse, 1’Italie a de nouveau perdu des parts
de marchés dans les secteurs traditionnels des biens de consommation sur lesquels elle
se trouve en concurrence avec les pays émergents d’Europe et d’ Asie du Sud-Est. Enfin,
le commerce extérieur espagnol est resté pénalisé par la désynchronisation de sa
conjoncture avec le reste de la zone euro : le dynamisme de la consommation y a en ef-
fet alimenté la progression des importations (+ 7,1 %), tandis que les exportations
(+ 1,0 %) ont souffert du manque de vitalité des demandes internes chez ses principaux
partenaires européens et les pertes de compétitivité des produits espagnols.

En 2005, I’hétérogénéité en zone euro s’est également lue a travers les évolutions diffé-
renciées de la demande des ménages (graphique 2). Globalement, la consommation a
buté sur la faiblesse du pouvoir d’achat du revenu (+0,6% sur I’année), découlant du re-
pli des salaires réels (- 0,2 %) et de la modeste augmentation de I’emploi (+ 0,6 %).
Mais I’atonie a été particulierement marquée outre-Rhin, ol la consommation n’a pro-
gressé que de 0,2 % sous I’effet de la rigueur salariale. A I’opposé, en Espagne, les dé-
penses des ménages sont restées extrémement soutenues (+ 4,4 %), avec comme
contrepartie un besoin de financement de 1 % du PIB et un endettement supérieur a
110 % du revenu disponible brut. A mi-chemin, les ménages francais ont fait preuve
d’une grande constance dans leur comportement de consommation (+ 2,1 % en 2005).
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Enfin, en Italie, la consommation est demeurée handicapée par la faible progression des
salaires réels.

Parallelement, la consommation publique a été peu dynamique dans I’ensemble de la
zone, notamment dans les trois grands pays, soucieux de maitriser leurs dépenses afin
de se conformer aux critéres du Pacte de stabilité et de croissance. Mais seule la France
est passée sous la barre des 3 % de déficit public. L’ Allemagne est 1égerement
au-dessus (3,3 %) tandis que I’Italie a connu une nette dégradation de ses finances pu-
bliques (- 4,1 % de déficit, contre - 3,4 % 1’année précédente). A I’inverse, en Espagne,
I’excédent budgétaire (1,1 % du PIB) a permis de dégager des marges de manceuvre en
termes de dépenses publiques.

Quant aux entrepreneurs, ils se sont surtout engagés dans des projets d’investissement
en seconde partie d’année, une fois rassérénés sur les perspectives a court terme. Ils ont
non seulement bénéficié de conditions de financement encore attractives mais aussi
d’une restauration de leurs marges leur permettant d’envisager de nouvelles dépenses
par autofinancement (leur taux de marge dépassait le niveau historiquement élevé de
1998). Dans ce contexte, le glissement annuel de 1’investissement est passé de moins de
2 % fin 2004, a pratiquement 3 % fin 2005.

Au total, la croissance de la zone euro s’est élevée a + 1,4 % en 2005, apres + 1,8 % en
2004. Les contrastes entre pays sont néanmoins restés patents : I’Allemagne a clos
I’année sur + 1,1 % de croissance en moyenne, I’'Italie sur + 0,2 % et I’Espagne a
+3.4 %.
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Redémarrage de I'économie francaise en
cours d’année

En 2005, I’économie francaise a marqué le pas, avec une croissance en moyenne an-
nuelle ramenée a + 1,2 %, apres + 2,3 % en 2004. La reprise de I’activité s’est heurtée a
partir de la mi-2004 a une détérioration de la conjoncture mondiale, marquée par un net
renchérissement de I’énergie, mais un nouvel élan s’est manifesté dans la seconde moi-
tié de 2005. En retrait par rapport a I’année passée, la performance francaise s’est ins-
crite un peu en deca de celle de la moyenne des pays de I’Union européenne. Au cours
des dix dernieres années, la France a néanmoins enregistré un surplus de croissance an-
nuelle de 0,8 point par rapport a I’ Allemagne et a I’ Italie.

La demande des ménages aura été une nouvelle fois le principal moteur de la crois-
sance. La décélération du revenu réel disponible des ménages, due a I’essoufflement
des revenus d’activité et aux hausses d’impdts, a bien pesé quelque peu sur la consom-
mation des ménages (+ 2,1 %, apres + 2,3 % en 2004), mais elle a été amortie par un re-
pli de leur taux d’épargne de pres d’un point. Le niveau toujours bas des taux d’intérét a
notamment renforcé les désincitations a épargner. En outre, I’appétit des ménages pour
I’investissement en logement manifesté depuis bientdt 8 ans ne s’est pas tari (+ 4,1 %),
alimenté par une nouvelle expansion des crédits immobiliers et un allongement de la
durée des préts.

Pour la troisieme année consécutive, la contribution des échanges extérieurs a la crois-
sance a été fortement négative (- 0,8 %, apres - 0,6 % et - 0,6 %). Malgré un rebond au
second semestre, a la faveur du rétablissement de la compétitivité francaise et du redres-
sement de la demande mondiale adressée a la France, la progression des exportations de
biens et services a été ramenée a 3,1 % (apres + 3,9 %). Parallelement, la croissance des
importations est restée vive, dopée par le bond des achats énergétiques et la bonne tenue
de la demande intérieure.

L’investissement des entreprises non financieres et des entreprises individuelles, bien
que dynamique, a ralenti (+ 3,6 %, apres + 4,7 %). Si les conditions financieres sont res-
tées tres favorables, il a été bridé par des perspectives de débouchés incertaines liées a la
faiblesse de I’activité industrielle et par une profitabilité entamée par I’envolée du prix
des matieres premieres. Les entreprises ont également adopté un comportement de stoc-
kage plus prudent apres 1’ample mouvement de reconstitution de 2004.

Conformément au cycle traditionnel de productivité, le redémarrage de I’ activité ne s’é-
tait pas traduit des 2004 par des embauches supplémentaires dans le secteur marchand,
les entreprises préférant attendre la confirmation du redémarrage de la demande.
L’année 2005 a vu I’amorce d’une reprise de I’emploi salarié dans les branches mar-
chandes : + 43 000 emplois ont été créés a plein temps entre le quatrieme trimestre 2004
etle quatrieme trimestre 2005. Le recul des gains de productivité, combiné a une faible
décélération du salaire moyen par téte, a conduit a un nouvel effritement du taux de
marge des sociétés non financiéres en 2005.

Le renchérissement des cours pétroliers n’a pas compromis la décrue de I’inflation, re-
venue a + 1,8 % en moyenne en 2005, apres + 2,1 % en 2004. Cette évolution s’explique
a la fois par le recul de I’inflation sous-jacente, découlant de la sagesse du prix des pro-
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duits manufacturés, et par I’absence de nouveau relevement du prix du tabac. En re-
vanche, le déflateur de la consommation des ménages a tres légerement accéléré
(+ 2,0 %, apres + 1,9 %) en raison de I’augmentation du prix des loyers (poste qui pese
plus lourd dans le déflateur que dans I’indice des prix).

Forte détérioration du solde extérieur

Malgré des exportations plus dynamiques au second semestre, la détérioration du solde
des échanges extérieurs, engagée a compter de 2003, s’est amplifiée en 2005. Le déficit
commercial de biens et de services en valeur s’est élevé a 16,3 milliards, contre un excé-
dent de 4,1 milliards en 2004. Pour la troisieme année consécutive, la contribution des
échanges extérieurs a la croissance francgaise a donc été fortement négative en 2005
(- 0,8 point de PIB, apres - 0,6 point en 2004 et - 0,6 point en 2003).

Le déficit des biens s'est creusé de plus de 18 milliards, a - 24,2 milliards, alors que 1’é-
rosion de I’excédent des services entamée en 2003 s’est poursuivie. Environ la moitié
de la dégradation du solde des biens est venue de 1’alourdissement de la facture énergé-
tique, qui s’éleve désormais a 37,4 milliards. L’ autre moitié a tenu a la détérioration du
solde manufacturier, qui passe d’une situation excédentaire en 2004 a un déficit de
4,4 milliards en 2005. En outre, I’excédent des produits agricoles et agroalimentaires
s’est effrité pour revenir a 1,6 milliard.

En 2003 et 2004, I’érosion des comptes extérieurs francais venait principalement de la
dégradation du taux de couverture en volume du fait d’un décalage de conjoncture entre
la France et ses principaux partenaires européens, notamment avec 1’Allemagne : la
croissance plus rapide de I’activité en France conduisait a majorer nos importations
alors que la faiblesse des demandes internes des autres pays de la zone euro pesait sur
nos ventes. En 2005, la dégradation du solde extérieur en valeur s’explique pour les
deux tiers par les volumes et pour un tiers par la détérioration des termes de I’échange.
Malgré I’annulation du décalage conjoncturel avec le reste de la zone euro, la crois-
sance des importations de biens et services en volume (+ 6,1 %) a été deux fois plus ra-
pide que celle des exportations (+ 3,1 %). Contrairement aux deux années précédentes,
ou les termes de 1’échange avaient joué positivement sur notre solde commercial, ils se
sont nettement dégradés en 2005 du fait de la hausse du prix de 1’énergie importée. La
dépréciation de I’euro face au dollar, monnaie dans laquelle sont traditionnellement li-
bellés les achats énergétiques, a renforcé cet effet prix.

Une nouvelle fois, en 2005 la croissance des exportations francaises en volume s’est ré-
vélée inférieure a celle du commerce mondial. Ce phénomene n’est cependant pas une
anomalie. Il rend compte du fort tropisme européen de notre commerce extérieur, la
France étant peu tournée vers I’Amérique du Nord et les zones émergentes a croissance
rapide. En 2005, la croissance des exportations francaises en valeur a destination de la
zone euro a fléchi quand celle a destination des pays tiers a progressé fortement, notam-
ment vers les Etats-Unis et la Chine, ainsi que vers les pays de I'OPEP et la Russie qui
ont bénéficié d'un surcroit de recettes pétrolieres (encadré 1). Apres les importantes
pertes de parts de marché subies entre 2002 et 2004 suite a la détérioration du change
effectif réel de la France, le redressement de 1’euro face au dollar en 2005 a constitué
une bouffée d’oxygene pour les exportateurs francgais positionnés sur les marchés hors
zone euro. La compétitivité prix a I’exportation francaise vis-a-vis de nos principaux
partenaires de ’OCDE s’est redressée de 1,6 % et les pertes globales de parts de marché
en volume ont été plus réduites que les années précédentes.
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Encadré 1

Le « recyclage » des revenus pétroliers dans le commerce avec la France

Depuis trois ans, le cours du baril de pétrole -
brentde lamer du Nord - a augmenté de maniére
quasi continue : entre 2002 et 2005, il est passé
de 24,9% a 54,4% (en moyenne annuelle), soit
une hausse de + 118 %, mais de + 90 % seule-
ment si les cours sont exprimés en euros. Cette
envolée des prix s’est répercutée sur les importa-
tions francaises d’hydrocarbures en valeur qui
ont progressé de + 68 % au cours de la méme pé-
riode. L'augmentation des cours pétroliers s’est
traduite par un transfert de richesse des pays im-
portateurs vers les pays producteurs de pétrole,
avec pour conséquence une augmentation de la
demande adressée par ces pays a |'extérieur. La
France a bénéficié du « recyclage » du surplus de
revenus engrangé par ses trois principaux four-
nisseurs de pétrole, I'OPEP, la Communauté des
Etats Indépendants (CEl) et la Norvege, mais dans
des proportions inégales.

Entre 2002 et 2005, les ventes de la France a ses
fournisseurs de pétrole ont globalement aug-
menté moins vite que ses achats de produits pé-
troliers : + 18 % contre + 42 % (tableau).
Toutefois, cette comparaison masque de fortes
disparités selon les zones. Les exportations vers
la CEl se sont accrues de + 48 % pendant que ses
achats de pétrole en provenance de cette zone
augmentaient de + 52 %. Les achats des pays de

Graphique 1

I’OPEP a la France n’ont en revanche progressé
que de + 11 % alors que leurs ventes d’hydrocar-
bures ontbondi de + 62,5 %. De 2002 a 2004, la
France a dégagé un léger excédent commercial
vis-a-vis des pays de I'OPEP, avant d'accuser un
déficit en 2005. Les échanges commerciaux
entre la France et la Norvege ont été nettement
moins actifs.

L'OPEP semble néanmoins avoir conservé des
relations commerciales privilégiées avec la
France dont elle était le fournisseur de pétrole
quasi exclusif jusqu’au milieu des années
quatre-vingt. Cette zone est encore de nos jours
son principal « client pétrolier » (graphique 1). Sa
part dans les exportations francaises est nette-
ment plus élevée que celles de la CEl ou de la
Norvege : 4,2 % en 2005, contre 1,5 % pour la
CEl et 0,4 % pour la Norvege.

Depuis 2002, la demande des pays de I'OPEP
adressée a la France a été dynamique dans les
secteurs des biens de consommation et de
I’automobile

Depuis 2002, les commandes des pays de
I’OPEP se sont orientées vers les biens de
consommation et les produits de I'industrie auto-
mobile au détriment des biens d’équipement et
des biens intermédiaires, qui restent néanmoins

Evolution trimestrielle des exportations francaises a destination des principaux pays
fournisseurs de pétrole et contribution de ces pays
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majoritaires (tableau). Une frange de la popula-
tion, dont le pouvoir d’achat a augmenté, peut
en effet désormais consacrer une part plus im-
portante de ses revenus a des achats de biens de
consommation. La vigueur des importations
d’automobiles et de produits de luxe en té-
moigne. Les achats de biens d'équipement et de
biens intermédiaires, en revanche, sont liés a
priori a la mise en ceuvre de projets de longue
durée, d’ot un décalage entre I"accumulation
d’excédents pétroliers et leur recyclage. Ainsi,
les importations de biens d’équipement et, dans
une moindre mesure, celles de biens intermé-
diaires semblent moins réactives aux fluctua-
tions de court terme des revenus pétroliers que
ne le sont les achats de biens de consommation
ou d’automobiles. Les excédents pétroliers en-
grangés depuis 2002 ont certes permis de lancer
certains grands projets dans le domaine des in-
frastructures de transports (le métro automatique
de Dubai, notamment) ou de I"immobilier (la
ville nouvelle du roi Abdallah dans les Emirats

Tableau

Arabes Unis et le projet des 300 iles artificielles a
Dubai, par exemple), mais les effets de ces tra-
vaux sur les exportations francaises de biens d’é-
quipement restent encore limités. En outre,
apres plusieurs années d’investissement massif,
notamment dans le secteur du tourisme et des
transports, les importations de biens d’équipe-
ment de ces pays ont sensiblement ralenti. Par
ailleurs, la France est confrontée sur ce marché a
la concurrence allemande. Les importations de
machines et d'équipements de transport de
I'OPEP en provenance d'Allemagne ont en effet
été tres dynamiques en 2004 (+ 25 %) et 2005 (+
12 %).

Lors des premiers chocs (1973 et 1979), la
France avait modérément profité des excédents
pétroliers de I'OPEP. Alors peu développés, ces
pays n’offraient que des débouchés limités et le
manque d’infrastructures de transport (portuai-
res et aéroportuaires, notamment) ne leur per-
mettait pas d’acheminer des quantités

Evolution des exportations manufacturiéres de la France vers les principaux pays four-
nisseurs de pétrole entre 2002 et 2005, comparée a celle de ses importations d'hydro-

carbures naturels

Taux de croissance
2002 - 2005 OPEP (O) CEI (C) NORVEGE (N) O+C+N
en %
T::‘;:e Poids T::’;:e Poids Ts:‘:i:e Poids T::‘;:e Poids
sance ) sance 1) sance (0] sance L)
Importations d’hydrocar- 62 35 52 20 3 20 42 75
bures naturels
T:r";:e Poids Tz:’;:e Poids T:r“;‘i:e Poids T::’;s‘fe Poids
sance @ sance @ sance @ sance @
Exportations de biens + 11 100 + 48 100 8 100 +18 100
manufacturiers
dont :
Biens de consommation + 21 18 + 55 25 -10 14 + 28 19
Automobile +21 18 + 66 8 +20 18 + 26 16
Biens d’équipement + 3 M + 51 38 +18 39 + 11 40
Biens intermédiaires +13 23 + 36 30 + 0 30 +17 25

Source : Direction Générale des Douanes et des Droits Indirects (DGDDI).

Notes :

(1) Poids moyen des importations d'hydrocarbures naturels en provenance de la zone géographique dans I'en-
semble des achats d'hydrocarbures de la France au cours de la période 2002-2005.
(2) Poids moyen du groupe de produits dans I'ensemble des ventes de la France a destination de la zone, au
cours-de la période 2002-2005.
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importantes de marchandises importées. Durant
I’épisode précédent de hausse du prix du baril
(1999-2001), ces pays avaient investi une part
importante de leurs surplus de revenu en actifs fi-
nanciers nationaux et internationaux. Aujourd-
"hui, la surévaluation récente des marchés
d’actions locaux (les indices boursiers ont été
multipliés par huit en quatre ans) incite les inves-
tisseurs a plus de prudence vis-a-vis de tels pla-
cements. Au total, la situation actuelle se
caractérise par une plus forte propension des
pays de I'OPEP a recycler leurs excédents dans le
commerce international. Ces pays, notamment
ceux du Moyen-Orient, ont aussi profité de la
manne pétroliere pour se désendetter. Ainsi,
entre 2002 et 2005, la dette publique d’Arabie
Saoudite a été divisée par 2,3, passant de 97 %
du PIB 341 %. Celle du Koweit est passée de 32
% a 17 % du PIB.

Les commandes des pays de la CEl accélerent
au rythme des achats d’hydrocarbures

Les échanges commerciaux de la France avec les
anciennes républiques soviétiques sont en pro-
gression continue depuis que ces pays se sont
ouverts au commerce international, au début des
années quatre-vingt-dix. Devenu un acteur clé
sur le marché mondial de I’énergie, cette zone
approvisionne aujourd’hui la France en hydro-
carbures a hauteur de 20 % de ces achats. Par ail-

Graphique 2

leurs, le poids de la CEl dans les exportations
francaises a été multiplié par trois en dix ans : il
estpassé de 0,5 % en 1995 a 1,5 % aujourd’hui.

Depuis 2002, les ventes de la France aux pays de
la CEl accélerent au rythme des importations
francaises de pétrole en provenance de cette
zone. De fait, les pays de la CEl, dont certains se
développent trés rapidement, notamment la
Russie, offrent aux exportateurs frangais des dé-
bouchés de plus en plus vastes. Les ventes fran-
caises d’automobiles, de biens d’équipement et
de biens de consommation ont été tres dynami-
ques, avec des rythmes de croissance supérieurs
a 50 % depuis 2002. Sur ces deux premiers com-
partiments, la France est confrontée a la concur-
rence de I’Allemagne, trés bien positionnée dans
les pays de I’Est (graphique 2). Elle détient cepen-
dant un avantage comparatif dans le domaine
des biens de consommation, qui représententen
moyenne 25 % des achats de la CEl a la France,
contre respectivement 18 % et 14 % de ceux de
|’OPEP et de la Norvege. Entre 2002 et 2005, la
part de marché de la France dans les pays de la
CEl s’est ainsi accrue d’un point pour atteindre 3
%. La France reste largement devancée par
I’Allemagne, qui détient encore 9 % de ce mar-
chéfin 2005, bien que sa place se soit réduite de-
puis le début de cette méme année.

Evolution comparée des parts de marché de la France et de I'Allemage sur les marchés de

la CEl et de I'OPEP
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Depuis 2002, les échanges entre la France et
la Norvége ont peu progressé

La France avait recherché du cété de la Norvege
de nouveaux approvisionnements dés le milieu
des années quatre-vingt. En moyenne depuis
2002, 20 % des importations francaises de pé-
trole proviennent de Norvege. Cependant, la
Norveége réinjecte moins volontiers que I'OPEP
ou la CEl ses surplus pétroliers dans le commerce
international car des régles propres a ce pays I'o-
bligent a reverser une partie de ses excédents pé-
troliers a un fonds spécifique (« Fonds du Pétrole
»), destiné a contribuer au financement des sys-
temes de sécurité sociale. Son économie, plus
diversifiée et plus avancée que celles des pays de
I’OPEP ou de la CEl, est aussi moins dépendante
des revenus du pétrole. Aussi, le poids de la Nor-

vege dans les exportations francaises est-il resté
stable depuis une vingtaine d’années, a environ
0,4 %.

Depuis 2002, les ventes francaises a la Norvege
sont mal orientées dans les secteurs des biens de
consommation (- 10 %) et des biens intermédiai-
res (0 %) mais plus dynamiques dans I’automo-
bile (+ 20 %) et les biens d’équipement (+ 18 %).
Les exportateurs francais ont notamment pati de
la concurrence des autres pays, en particulier de
celle de I’Allemagne, trés présente également sur
les marchés scandinaves. Au final, la part de la
France sur le marché norvégien s’est nettement
réduite depuis 1999 : elle est passée de 4,1 % en
1999 a moins de 3 % fin 2005.

Des performances a I’exportation en retrait par rapport a la zone
euro

En 2005, la hausse des exportations francaises de biens et services en volume (mais aus-
si en valeur) a été inférieure a celle de la moyenne des pays de la zone euro (+ 4,1 %y
compris le commerce intra-zone). La France a fait mieux que I'Italie (+ 0,7 %) et
I’Espagne (+ 1,0 %) mais nettement moins bien que 1’ Allemagne (+ 6,6 %), qui a renou-
velé les bons résultats de 2004 (+ 8,3 %), tirant vers le haut les performances européen-
nes.

Graphique 3
Les exportations de biens et services en volume
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Le décrochage des exportations de la France par rapport a la zone euro, plus particulie-
rement vis-a-vis de I’ Allemagne, est visible depuis 2003. Entre 2003 et 2005, les ventes
francaises de biens et services ont progressé de moins de 7 % tandis que les ventes alle-
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mandes ont progressé de plus de 15 %. Ces écarts de performances a I’exportation entre
la France et I’ Allemagne s’expliquent partiellement par 1’évolution plus rapide de la de-
mande mondiale adressée a I’ Allemagne en comparaison de la demande frangaise. De
fait, le commerce extérieur allemand est moins tourné vers les pays de 1’Union euro-
péenne, qui représentent la moitié de ses ventes en 2005, contre plus de 60 % pour la
France. En contrepartie, I’ Allemagne est plus ouverte sur les pays d’Europe centrale et
orientale et I’ Asie émergente, en phase de rattrapage et dont les demandes internes sont
dynamiques. En revanche, dans les deux pays, les évolutions respectives de la compéti-
tivité prix a ’exportation ont été tres proches. L’ Allemagne a bien un avantage relatif en
termes de compétitivité colts en raison d’une politique drastique de compression des
colits mais les exportateurs frangais compensent par des efforts de marge plus impor-
tants.

Plusieurs autres pistes doivent étre avancées afin de comprendre les performances alle-
mandes (encadré 2) : une spécialisation sectorielle moins concentrée que celle de la
France sur quelques niches innovantes (notamment 1’aéronautique) ; I’importance de la
sous-traitance en Allemagne, qui revient a réaliser une part croissante de la production
dans les pays a bas salaires ; enfin, des arguments de nature microéconomiques, comme
le plus grand poids des firmes allemandes exportatrices et une taille suffisante pour se
projeter a I’international.

Encadré 2

Les performances relatives de la France a I’exportation

En 2005, la France demeure dans le groupe des
cing premiers exportateurs mondiaux. Cepen-
dant, ce n’est pas tant le niveau de ses exporta-
tions que leur évolution qui préoccupe les
observateurs. En effet, entre 2003 et 2005 les ex-
portations de biens et services en volume ont cri
moins vite en France (+ 6,6 %) que chez nos
principaux partenaires, notamment par rapport
a I’Allemagne (+ 15,5 %), ou elles ont été parti-
culierement dynamiques en 2004 et en 2005.

Sur la premiére moitié des années 2000, la
baisse de compétitivité prix liée a 'apprécia-
tion de I'euro explique partiellement le ralen-
tissement des exportations francaises

Parmi les déterminants usuels qui permettent de
retracer |’évolution des exportations de biens et
services en volume (hors énergie, services prin-
cipalement non marchands et tourisme), les
deux principaux sont la demande mondiale
adressée a la France (la moyenne des importa-
tions des principaux partenaires de la France,
pondérée par la structure géographique des ex-
portations francaises) et la compétitivité prix (le
rapport entre un prix de référence étranger et le
prix des exportations frangaises). L’évolution de

la compétitivité prix a I'exportation refléte a la
fois celle des colts salariaux unitaires, du taux
de change effectif nominal et du comportement
de marge des entreprises. Interviennent aussi un
indicateur d’ouverture des économies (une ten-
dance temporelle croissante décélérant avec le
temps) et un indicateur de tensions conjonctu-
relles, égal au taux d’utilisation des capacités
productives de la France rapporté a celui de ses
principaux partenaires. La part de I’évolution
des exportations non expliquée par ces facteurs
entre dans la catégorie « autres ».

Sur longue période, I'évolution des exportations
parait largement conditionnée par celle de la de-
mande mondiale, qui constitue un déterminant
de premier ordre. Pour sa part, le profil récentde
la compétitivité prix est largement déterminé par
|’évolution du change effectif réel de la France.
Sur la premiére moitié des années 2000, des per-
tes de compétitivité prix ont pesé sur les exporta-
tions. Ces pertes de compétitivité prix,
essentiellement concentrées vis-a-vis des pays
hors zone euro, ont reflété les phases d’appré-
ciation de I’euro (graphique 1). Leur contribu-
tion négative a été maximale en 2003 et 2004,
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Graphique 1

L'essentiel des récentes pertes de compétitivité prix a été consenti vis-a-vis des pays hors

zone euro et a reflété un effet change
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Note : Une hausse de I'indicateur s’interpréte comme une amélioration de la compétitivité prix des exportations

francaises.

avant de s’annuler en 2005, quand I'euro s’est
déprécié. Enrevanche, sur les années récentes, la
France n’a pas souffert d’une perte structurelle de
compétitivité prix liée a une détérioration des
colts du travail vis-a-vis de ses principaux parte-
naires de I'OCDE.

Depuis 2003, une grande part des pertes de parts
de marché a l'exportation (assimilées en pre-
miére approximation au rapport des exportations
alademande mondiale) reste inexpliquée par les
variables traditionnelles (graphique 2 et tableau).

La faible croissance des ventes d’airbus entre
2001 et 2004, correspondant a la transition com-
merciale avant la mise sur le marché de I'airbus
A380, peut constituer un premier élément d’ex-
plication. Un deuxiéme renvoie a l'intégration
européenne et a Iinternationalisation croissante
des processus de production, qui fragilisent les
statistiques commerciales et les outils de modéli-
sation traditionnels. En effet, ces derniers igno-
rent ces phénomeénes, brouillant ainsi
I'interprétation des statistiques classiques de
commerce international. De plus, I'analyse ma-
croéconomique parvient difficilement a appré-
hender certains phénomeénes de nature
microéconomique (différenciation des produits,
par exemple), dont on sait qu’ils influent sur les
échanges. Enfin, une part de I'inexpliqué tient a
la construction méme des indicateurs de de-

mande mondiale et de compétitivité prix. En ef-
fet, les données nécessaires a leur élaboration ne
sont aisément disponibles que pour 23 pays de
I’OCDE. De nombreux marchés émergents (no-
tamment la Chine) ne sont donc pas pris en
compte. Les indicateurs utilisés n'integrent donc
ni la concurrence exercée par ce pays, ni la
hausse de la demande mondiale engendrée par
ses importations. Le biais reste cependant trés |i-
mité en raison de la place encore marginale de la
Chine dans notre commerce extérieur.

Les exportations francaises sont plus en ligne
avec les hausses de demande étrangere qu’a-
vec celles de la demande mondiale

Au cours de la premiére moitié des années 2000,
les exportations frangaises ont progressé moins
rapidement que la demande mondiale, d’ot des
pertes de parts de marché vis-a-vis des autres
pays exportateurs. Toutefois, il seraitinexactd’en
déduire que les produits frangais ne parviennent
structurellement plus a répondre aux hausses de
demande étrangere.

Par nature, 'indicateur de demande mondiale
exclutles producteurs domestiques de la popula-
tion des concurrents auxquels sont confrontés les
entrepreneurs francais sur les marchés extérieurs
(il ne tient pas compte notamment de la concur-
rence entre |I’Allemagne et la France sur le mar-
ché allemand). En outre, dans un contexte
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Graphique 2

Contributions des déterminants usuels a I’évolution annuelle des exportations de biens

et services depuis 1990
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Source : Comptes nationaux trimestriels, calculs des auteurs.

Tableau
Contributions des déterminants usuels a I'évolution quinquennale des exportations de-
puis 1990
En %
1990-1995 | 1995-2000 | 2000-2005 2003 2004 2005
Exportations 31,5 46,2 10,4 -0,7 3,6 2,9
Demande mondiale 25,6 50,6 20,6 3,4 6,5 5,1
Compétitivité prix 2,6 4,9 -0,8 -1,7 -1,3 0,0
Quverture des économies -5,5 -4,0 - 3,1 -0,6 -0,6 -0,6
Tensions conjoncturelles 0,2 -1,0 1,0 0,3 0,6 -05
Autres (inexpliqué) 7,7 -2,7 -57 -2,0 -1,3 -1,1

Source : Comptes nationaux trimestriels : calculs des auteurs. Demande mondiale = moyenne (pondérée
par la structure des exportations francaises) des importations de 23 pays de 'OCDE. Ouverture des éco-
nomies : tendance temporelle croissante décélérant avec le temps. Tensions conjoncturelles : contribution
du taux d'utilisation des capacités de production de la France rapporté a celui de ses principaux partenai-

res.

Lecture : Ligne « Exportations » : taux de croissance entre la derniére année et la premiere année de la pé-
riode considérée. Autres lignes : contributions a I'évolution des exportations entre ces mémes années.

Note : Sur des évolutions quinquennales, qui peuvent étre notables, 'approximation usuelle consistant a som-
mer les contributions pour obtenir le taux de croissance de la variable expliquée peut ne pas étre valide. On
passe des contributions (ct) des variables explicatives au taux de croissance des exportations en appliquant la

formule :

cexp ortations (1+ct demande) x(1+ct compétitivité - prix

d’internationalisation croissante des processus
productifs et d’échanges intra-groupe impor-
tants, les importations d’un pays peuvent étre dy-
namiques sans pour autant qu’il en soit de méme
pour la demande intérieure, comme le montre
I’exemple allemand.

)x(1+ct

ouverture

)x(1+ct )x (1+ct

taux d' utilisation autres ) -

Il peut donc étre intéressant de rapporter les ex-
portations frangaises a un indicateur de de-
mande étrangere totale calculé comme une
moyenne des demandes intérieures exprimées
sur les marchés extérieurs pondérée par la struc-
ture géographique des exportations francaises.
De cette maniére, la plus ou moins bonne capa-
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Graphique 3

Commerce extérieur francais et demande étrangére (base 1 en 2000)
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cité des produits francais a répondre aux hausses
de la demande étrangere globale adressée sur les
marchés extérieurs semble mieux mesurée. Or,
tandis que le ratio des exportations a la demande
mondiale tend a décroitre, celui des exportations
rapportées a la demande étrangere totale fluctue
autour d’une ligne globalement stable depuis le
début des années 2000 (graphiques 3), apres une
période de hausse s’inscrivant dans le mouve-
ment de long terme d’internationalisation des
échanges. Cette stabilisation illustre la polarisa-
tion des exportations francaises vers des marchés
actuellement a faible demande intérieure rela-
tive. C’est en particulier le cas du marché alle-
mand.

~— exportations frangaises / demande mondiale

— exportations francaises/ demande étrangere

0,6
1990 1992 1994 1996 1998 2000 2002 2004 2006

Depuis 2000, Le différentiel de demande inté-
rieure entre la France et |’Allemagne pése sur les
exportations francaises a destination de I’Alle-
magne et favorise les exportations allemandes
vers la France. La demande étrangére adressée a
I’Allemagne est donc plus dynamique que la de-
mande étrangére adressée a la France, alors que
les demandes mondiales adressées aux deux
pays sont pratiquement identiques (graphi-
ques 3). Ces divergences ne suffisent toutefois
pas a expliquer I"'ampleur des différences d’évo-
lution entre exportations frangaises et alleman-
des.

Plusieurs facteurs peuvent expliquer les
sur-performances allemandes

Les performances a I'exportation de I’Allemagne
constituent une exception au sein des pays euro-
péens, pour des raisons diverses qui, a ce stade,
relevent encore d’hypothéses. Deux principaux
facteurs peuvent étre avancés pour expliquer la
spécificité allemande.

Le premier facteur explicatif porte sur la spéciali-
sation sectorielle et géographique de I’Alle-
magne. Les exportations allemandes sont un peu
moins focalisées sur la zone euro et plus orien-
tées vers des marchés a plus forte croissance que
les exportations francaises. Elles sont également
moins concentrées que les exportations francai-
ses sur un faible nombre de niches innovantes
mais trés étroites (dans les matériels de transport
particulierement). Corrélativement, elles sont
moins dépendantes des grands contrats, qui
constituent une spécificité francaise a double
tranchant, vecteur d’innovation mais aussi de
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Graphique 4

Exportations tous biens et services rapportées au total des exportations des pays de la

zone euro (millions d'euros courants)
En %
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Source : Comptabilité nationale trimestrielle (France) et Perspectives Economiques de | ‘OCDE (autres

pays).

Note : En 1990, les séries allemandes ont été rétropolées en utilisant des données de 'OCDE publiées dans
les Perspectives Economiques du milieu des années 1990. Zone euro = hors Autriche et Gréce en raison de
non disponibilité pour ces pays de données sur période assez longue dans la base de lOCDE.

vulnérabilité lorsque la situation géopolitique est
peu favorable. Par ailleurs, I’Allemagne compte
une part plus importante de PME exportatrices et
en forte croissance que la France, ou les ventes a
|’étranger sont davantage tirées par quelques «
grands champions » nationaux.

Une deuxiéme interprétation possible aux sur-
performances allemandes a I’exportation pour-
rait étre a rechercher du cété de la these de
« I’économie de bazar », défendue en Allemagne
par H.W. Sinn'. Selon cet économiste, I’Alle-
magne tirerait ses performances a |’exportation
de la délocalisation et de la sous-traitance d'une
part croissante de sa production dans des pays a
bas salaires (d’Europe centrale et orientale, no-
tamment), ce qui lui permettrait de contourner
un co(t du travail encore relativement élevé. Il
en résulterait des exportations trés dynamiques
au prix de déséquilibres internes (faible crois-
sance de la valeur ajoutée, fort taux de chobmage,
demande intérieure atone). En tout état de cause
I'internationalisation des processus productifs
semble plus avancée en Allemagne qu’en
France.

Enfin, les bonnes performances a I’exportation
de I’Allemagne pourraient peut-étre provenir

d'un réalignement progressif des parts de mar-
ché allemandes sur leur position antérieure a la
chute du mur de Berlin, aprés une décennie de
transition faisant suite au choc de la réunifica-
tion (graphique 4). Au regard des trajectoires des
exportations de ses principaux autres partenaires
européens, celle des exportations francgaises ne
détonne pas. En termes de parts de marché a
|’exportation, sur longue période, la position de
la France relativement a ses principaux partenai-
res désormais membres de la zone euro varie as-
sez peu. Sa légere tendance décroissante est liée
aux processus de rattrapage espagnol et portu-
gais dans les années 1980 puis au redressement
de la position allemande a partir de 2000. De-
puis dix ans, I"évolution des exportations fran-
caises s’avere extrémement proche de celle des
exportations britanniques.

Dans les années a venir, un nouvel élément
pourrait favoriser les exportations allemandes
par rapport aux exportations frangaises. Depuis
le début des années 2000, le colt du travail croit
plus rapidement en France qu’en Allemagne,
surtout depuis la mise en place d’une politique
de limitation des colts menée chez notre princi-
pal partenaire commercial (graphique 5). La lé-
gere dégradation de la compétitivité colt de la
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Graphique 5

Le coiit unitaire du travail croit plus vite en France qu'en Allemagne, mais ce différentiel
de croissance n'a jusqu'a présent pas été répercuté sur les prix d'exportation
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Source : Comptes nationaux trimestriels et Perspectives Economiques de 'OCDE, calculs des auteurs.

France vis-a-vis de la zone euro qui en a découlé
ne s’est pour |’instant pas répercutée sur les prix
d’exportation de la France de 2002 a 2005.
Globalement, la compétitivité prix externe fran-
caise s’est méme redressée en 2005. Cependant,

neurs frangais a maintenir durablement leur
compétitivité prix vis-a-vis des exportateurs
allemands si le différentiel de croissance du
colt du travail entre les deux pays se prolon-
geait.

on peut s’interroger sur la capacité des entrepre-

Note

1. SINN, Hans-Wemer (2005). "Die Basardkonomie", Ifo Schnelldiest, 06/2005.

Bonne tenue des exportations de biens de consommation

En 2005, les exportations frangaises de produits manufacturés ont augmenté de 2,5 %
en volume (+ 5,7 % en 2004). Faiblement dynamiques en fin d’année 2004, elles se sont
stabilisées au premier semestre, avant de rebondir au second (graphique 4). Malgré la
progression des livraisons aéronautiques (210 Airbus livrés en 2005, aprés 188 en
2004), les ventes de biens d’équipement, plus cycliques que les autres composantes
manufacturieres, ont fortement ralenti (+ 3,5 %, apres + 7,9 % en 2004). Les exporta-
tions de biens de consommation (+ 7,9 %, apres + 5,2 % en 2004), stimulées par la meil-
leure orientation de la consommation des ménages européens, ont constitué la
composante la plus dynamique. A 1I’opposé, les ventes de biens intermédiaires (+ 1,0 %,
apres + 3,6 %) et celles d’automobiles (- 1,3 %, apres + 7,0 %), un des pdles dominants
de la spécialisation francaise, ont été peu vigoureuses. Dans ce dernier secteur, les bon-
nes performances réalisées 1’année passée sur les marchés émergents (Iran, Turquie,
Pays d’Europe centrale et orientale) n’ont pas été rééditées.

En 2005, la croissance des prix manufacturiers a I’exportation s’est limitée a + 0,8 %,
apres + 0,3 % en 2004. Une telle modération a tenu a une faible augmentation des prix
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de production et a un comportement de marge vertueux des entreprises francaises. De-
puis 2001, I’évolution des prix a la production sur les marchés extérieurs, hors énergie
et industries agroalimentaires, s’est avérée nettement plus sage que celle observée sur le
marché national. Contraints par un environnement fortement concurrentiel et par un
faible pouvoir de marché, les exportateurs francais n’ont en effet pas pu relacher leurs
efforts de marge malgré la dépréciation de 1’euro.

Graphique 4
Contributions a I'évolution des exportations de produits manufacturés en volume
En % et en points
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En raison de la modération des prix a 1’exportation, la croissance des exportations de
produits manufacturés en valeur n’est pas tres éloignée de celle des ventes en volume :
+ 3,3 % (apres + 6,1 %). Les exportations de biens de consommation en valeur ont aug-
menté de 6,2 % (apres + 4,1 %).

La croissance des importations frangaises dépasse celle des pays de la
zone euro

En 2005, les importations frangaises de biens et de services en volume ont conservé une
progression soutenue (+ 6,1 % en moyenne annuelle, apres + 6,6 %). Ce rythme dépasse
d’environ deux points celui des importations de la zone euro et d’un point celui des im-
portations allemandes alors que les évolutions étaient comparables en 2004 (gra-
phique 5). Depuis 2003, en dépit d'une demande intérieure plus dynamique, la
croissance des importations francaises de biens et services en volume (+ 13,1 %) est
proche de celle de ses partenaires commerciaux. Elle a ainsi été voisine de celle de
I'Allemagne (+ 12 %) et a peine supérieure a celle des autres pays de la zone euro
(+ 11 %). En valeur, les évolutions ont eu tendance a se resserrer.

La vitalité des importations allemandes malgré une demande intérieure atone suggere
que les ressorts des importations divergent sensiblement d’un pays a I’autre. Dans le cas
de la France, les importations sont surtout destinées a 1’alimentation de la demande fi-
nale, tandis que pour I’ Allemagne elles visent plutdt au soutien des exportations en rai-
son d’un contenu élevé en importations des exportations, qui recouperait des
phénomenes de sous-traitance. De fait, I’ Allemagne importe de maniere croissante des
consommations intermédiaires en provenance de pays a bas cofits salariaux (notamment
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des pays d’Europe centrale et orientale) qu’elle assemble sur son territoire en vue de la
réexportation, ce qui a pu conduire certains observateurs a qualifier I’économie alle-
mande d’économie de bazar. Il en découle une hausse marquée du taux de pénétration
des importations de biens et de services (rapport des importations a la demande inté-
rieure) en Allemagne comparativement a la France au début des années 2000.

Graphique 5
Les importations de biens et services en Europe en volume
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A I’exception de I’Espagne, les demandes intérieures des différents pays de I’Union eu-
ropéenne ne se sont guere raffermies. En Italie, ou ’activité peine a décoller faute de
ressorts internes, les importations en volume ont décroché depuis 2003 par rapport au
reste de la zone euro (+ 4 % entre 2003 et 2005). Celles du Royaume-Uni, bénéficiant
d’une croissance plus rapide, ont été plus en ligne (+ 12 %).

Maintien d’une vive croissance des importations de biens d’équipe-
ment et de biens de consommation

En 2005, les importations de produits manufacturés en volume sont restées tres robustes
(+ 6,6 %, apres + 7,6 % en 2004). Elles ont progressé de manieére cohérente avec les
évolutions de la demande intérieure et de la compétitivité prix  I'importation. A la forte
demande de la part des entreprises (investissement et stockage) s’est ajoutée celle des
ménages. La demande des ménages s’est notamment orientée vers des produits a haut
contenu en importations, comme les produits électriques et électroniques. Pour autant
I’hypothese d’une pénétration accrue des produits étrangers destinés a satisfaire les be-
soins des ménages ne semble pas vérifiée. En 2005, seul le contenu en importations de
la demande des entreprises s’est nettement redressé, sans modifier celui de la demande
finale. La détérioration de la compétitivité a I’importation, mesurée par le rapport entre
les prix a I’importation et les prix de production intérieurs, a également contribué au
soutien des achats manufacturés. Les pertes de compétitivité prix a I’importation ont été
de 1,3 % en 2005, en léger ralentissement par rapport aux années antérieures.

En 2005, les importations de biens d’équipement et de biens de consommation ont
conservé 1’élan de 2004 (respectivement + 11,0 %, apres + 8,9 %, et + 9,9 %, apres
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+9,7 %) (graphique 6). Les importations d’habillement et de cuir se sont accélérées, at-
teignant 13 % en volume (+ 8 % en 2004), mais ont peu augmenté en valeur. L’abolition
complete des quotas sur les échanges de textile et d’habillement au ler janvier 2005 a
notamment conduit a une recomposition de la structure de nos fournisseurs au bénéfice
de la Chine (encadré 3) mais au détriment de nos fournisseurs traditionnels (notamment
Tunisie et Maroc). Le redressement des achats de biens intermédiaires, qui avait accom-
pagné la reprise de I’activité en 2003, s’est par contre atténué (+ 3,0 %, apres + 5,5 %).
De méme, la progression des importations de biens automobiles (+ 3,5 %) est réduite de
moitié par rapport a 2004.

Graphique 6
Contributions a I'évolution des importations de produits manufacturés en volume
En % et en points
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La hausse substantielle des importations énergétiques en valeur (+ 37,1 %) a tenu prin-
cipalement a la hausse des cours du pétrole et des autres matieres premieres. Les prix
des achats énergétiques en euros ont bondi de 33 % par rapport a 2004 et les volumes
sont restés sur un rythme supérieur a 4 %. Sur I’ensemble de 1’année, le déficit énergé-
tique a ainsi atteint le niveau record de 37,4 milliards (apres 27,8 milliards).

Encadré 3

La présence commerciale chinoise sur le marché francais du textile :
augmentation des parts de marché et baisse des prix d’importation

Lentrée de la Chine a 'OMC en 2001 a notablement modifi€ la donne du commerce in-
ternational. La libéralisation compléte des échanges de produits textiles depuis le 1er
Janvier 2005 a notamment conféré a la Chine un avantage important sur ce marché ot
elle est particulierement compétitive du fait de la modération de ses colts salariaux.
La France, comme les Etats-Unis et les autres pays européens, n’a pas échappé a la
montée en charge des achats d’articles chinois, dont la croissance a atteint pres de
50 %, en valeur, pour les vétements en 2005. La Chine détenait 14 % du marché fran-
cais de 'habillement début 2003 ; fin 2005, cette part s’était accrue de dix points, aux
dépens des partenaires traditionnels, le Maroc et la Tunisie principalement. En dépit
d’une forte contribution a la hausse des flux en provenance de Chine, la progression
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des importations frangaises de textiles en valeur ne s’est pas vraiment écartée de sa
tendance de moyen terme.

Cependant, le déplacement géographique des achats de la France a I'avantage de la
Chine a eu un impact déflationniste sur les prix a I'importation des vétements. En effet,
les prix unitaires des produits chinois (en euros) sont trés inférieurs a ceux des pays
concurrents et ils se sont de plus allégés au cours du passé récent, en liaison avec I'ap-
préciation de la monnaie européenne par rapport au yuan. Ainsi, en volume, I'évolution
des importations frangaises a renoué avec des taux de croissance a deux chiffres, iné-
dits depuis quinze ans, de I'ordre de 12 % en moyenne annuelle, pour les vétements et
les cuirs. D’ailleurs, la hausse tendancielle du taux de pénétration de ces produits sur le
marché francais s’est accentuée en 2005 (en volume).

La diffusion d’approvisionnements étrangers sur concurrentiels en termes de prix se sont alors
le marché du textile et le déclin relativementsyn-  Progressivement introduits sur les marchés euro-
chronisé de cette branche de I'industrie francaise ~ P€ens. Mais au cours de la période récente, la
remontent a une quinzaine d’années. Le marché ~ mondialisation de I'économie a sensiblement
s’est d’abord ouvert & des partenaires européens  modifié les rapports de force entre les pays expor-
trés spécialisés, comme I'ltalie, I'Espagne et le  tateurs de produits textiles. L'entrée de [a Chine a
Portugal. Dans le méme temps, s'est amorcé un ~ |'OMC, en 2001, marque a cet égard une étape
mouvement de délocalisation de la production ~ décisive.

vers des pays ol le co(t de la main-d’ceuvre était
faible. La France a notamment déplacé sa fabri-
cation vers des sites localisés dans les pays fran-
cophones d’Afrique du Nord, principalement au
Maroc et en Tunisie. Des produits de plus en plus

La levée des quotas ouvre la voie
au textile chinois

La nomenclature des produits textiles

Nomenclature des CPF4 (20 postes au total) .
comptes (niveaux F) | Huit postes représentatifs Descriptif

FC1 Habillement, cuir

1822 Vétements de dessus (manteaux, costumes,
vestes, pantalons, robes et jupes)

1823 Vétements de dessous
1824 Vétements divers et accessoires du vétement
1920 Articles de voyages et maroquinerie
1930 Chaussures et articles chaussants

FF2 Produits de I'industrie textile
1720 Tissus
1740 Articles textiles
1772 Pull-overs et articles similaires

Lecture : Les postes des zones roses sont ceux qui sont commentés dans le texte sous le terme de « vétements
et pull-overs » ; les postes des zones rouges constituent la rubrique « maroquinerie, chaussures », les deux au-
tres postes, la rubrique « tissus ». Le tableau ci-dessus fait le lien entre la nomenclature des comptes et les 8
postes ici sélectionnés car ce sont les seuls pour lesquels la part du marché francais détenue par la Chine est
significative (cf. note du graphique 1). Le poste FC1 recouvre 4 rubriques complémentaires, le poste FF2, 8 ru-
briques. Selon les données douaniéres de février 2006 en valeur, les achats de la France, toutes zones confon-
dues, se montent en 2005 a 17,3 milliards d’euros pour le poste FC1, a 7,8 pour le poste FF2 et a 21,3 pour
'ensemble des 8 postes représentatifs. Lensemble des achats de textile représente 8,3 % des importations de
produits manufacturés de la France.
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Acteur économique de tout premier plan, la Chine
était appelée a jouer un role central dans le com-
merce international, notamment sur le marché
mondial du textile, auquel elle allait pouvoir accé-
der en contrepartie de |'ouverture de ses propres
frontieres. L'industrie chinoise de I’habillement est
en effet un secteur productif en forte croissance,
occupant en 2004 prés de 19 % de la population
active de I'industrie manufacturiére, contre 6 % en
1995" . Les capacités de production de la Chine,
sans commune mesure avec celles de ses concur-
rents, et la faiblesse des colts salariaux dans cette
branche, trés intensive en main-d’ceuvre peu qua-
lifiée, conférent a ce pays un réel avantage de
compétitivité. Ainsi, la Chine s’est imposée trés ra-
pidement sur le marché mondial de I’habillement
et du textile, ol elle se place désormais au rang de
premier exportateur, devant I'Europe de I'Ouest.

Par ailleurs, la déréglementation progressive des
échanges commerciaux de produits textiles lui a
donné un atout supplémentaire. Dés 1974, les
pays importateurs s’étaient protégés par I’Accord
multifibre (AMF) qui soumettait les pays produc-
teurs a des contraintes sur les quantités exportées.
Un nouvel accord (ATV « Accord sur les textiles et
I"habillement »), signé dans le cadre des négocia-
tions de I’'Uruguay Round en 1995, a ensuite auto-
risé les pays soumis au régime des quotas a s’en
libérer progressivement, sur une période de dix
ans. A trois reprises, en 1995, 1998 et 2002, I'ATV
a donc été assoupli, la levée compléte des quotas
étant intervenue le Ter janvier 2005% . En outre,
pour éviter un afflux trop brutal de textile chinois
sur les marchés européens et américain, le proto-
cole d’accession de la Chine a I'OMC comportait
une clause dérogatoire a I'encontre de ces pro-
duits. Ainsi, I'ultime étape du démantelement de
I’ATV, et non la moindre, ouvrait complétement a
la Chine I'accés des marchés occidentaux et elle a
eu les conséquences qui étaient prévisibles : les
pays de I'Union européenne et les Etats-Unis ont
subi de plein fouet un afflux de vétements et autres
articles textiles, venus de ce pays.

La part de la Chine sur le marché francais
a doublé en trois ans...

Au lendemain de I’entrée de la Chine a I’'OMC, sa
présence commerciale sur le marché frangais du
textile s’est progressivement renforcée. Sur le
champ des postes les plus représentatifs, elle déte-
nait 13,1 % du marché’ au début de I'année 2002
(graphique 1). Au troisieme trimestre 2005, cette
partavaitquasimentdoublé (pres de 26 %). Sa pro-

gression, lente au démarrage, s’est accélérée a
partir de 2004, jusqu’a I’automne 2005. Toute-
fois, a la fin de cette méme année, la Chine per-
dait de nouveau du terrain (21,1 % du marché
au quatrieme trimestre 2005), probablement en
raison de mesures de sauvegarde, prises des I'é-
té, a I'initiative des autorités européennes. Un
protocole d’accord a de fait été signé le
10 juin 2005 pour tenter d’endiguer |’entrée
massive de certaines catégories de produits, mis
sous surveillance, et dont les importations
avaient tres vite dépassé le seuil d’alerte. Suite a
quoi, les quotas étant partiellement rétablis, des
marchandises se sont trouvées bloquées dans
les ports ou aux frontieres. De nouvelles négo-
ciations ont alors permis la résorption de cet en-
gorgement, moyennant le décompte d'une
partie de la marchandise sur les quotas de 2006.

... au dépens des pays du Maghreb,
sur le marché des vétements

Sur tous les compartiments du marché, la Chine
s’est imposée aux dépens des partenaires tradi-
tionnels. Sur le marché des vétements et des
pull-overs, elle a détroné le Maroc et la Tunisie.
Ces pays détenaient 18,5 % de ce marché au
début de 2002, mais 10,5 % seulement a |’au-
tomne 2005. Dans le méme temps, la part de la
Chine passaitde 11,2 % a 17,1 % a la mi-2004,
pour atteindre 25,8 % au troisieme trimestre
2005 (graphique 2). Le Portugal et les pays
d’Asie dont la production se développe dans la
mouvance chinoise, notamment le Cambodge
ou le Vietnam, ont aussi été pénalisés, mais
dans une moindre mesure. En revanche, ces
mémes pays asiatiques, ainsi que le Maghreb,
ont bénéficié du recul de la Chine en fin
d’année : ces zones ont regagné, respective-
ment, 3,1 % et 3,7 % du marché au quatrieme
trimestre 2005. Il nest pas exclu que les expor-
tations chinoises, de nouveau bridées par les
mesures de contingentement, aient comme par
le passé emprunté des chemins de traverse pour
atteindre les marchés européens. L'Inde semble
avoir été peu impliquée dans de tels effets de
substitution avec la Chine. Contrairement a
d’autres pays d’Asie, elle produit en mode auto-
nome et, de plus, elle n’est pas particulierement
présente sur le marché francais des vétements.
Pour des raisons différentes, I'ltalie n’a pas été
non plus trés affectée par I'ascension chinoise.
Ce pays est certes un partenaire privilégié de la
France mais son positionnement sur des articles
pour lesquels le facteur prix compte moins que
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Graphique 1
Répartition des importations francaises de textile en valeur en 2005, selon la zone de
provenance, pour chaque catégorie de produits

(en % du total des produits de la catégorie)
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Lecture : Lensemble des importations de produits textiles de la France en provenance de Chine atteint 5 mil-
liards d’euros en 2005. La présence commerciale chinoise se concentre sur les huit postes de la nomenclature
de produits a 4 chiffres représentés ci-dessus, couvrant 85,1 % du champ (biens de consommation et biens in-
termédiaires réunis). Par exemple, pour la catégorie « vétements de dessus» (manteaux, costumes, vestes,
pantalons, robes et jupes, poste 1822), représentant 20,8 % du marché d’importation francais, la part de la
Chine est de I'ordre de 21 %. Sur le marché des «autres produits» (vétements en cuir, de travail, pelleteries,
cuirs travaillés, fils, tapis et moquettes, filets et cordages, non tissés, étoffes a maille, etc.) représentant 14,9 %
du total des achats de la France, la Chine est peu présente ; les principaux fournisseurs de la France sont des
partenaires européens, plus particulierement I'ltalie, I'’Allemagne et la Belgique.

Source : Statistiques douanieres (DGDDI)

Graphique 2
Evolution du poids des différents fournisseurs dans les importations francaises
de vétements et pull-overs
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Graphique 3

Evolution du poids des différents fournisseurs dans les importations francaises

de chaussures et articles chaussants
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la qualité ne le place pas vraiment en concurrence
directe avec la Chine.

Des producteurs européens et asiatiques ont
été écartés sur d’autres marchés

La Chine a aussi renforcé sa position sur le marché
des tissus (environ 6 points), en écartant I’Espagne,
I'ltalie et d’autres producteurs européens, I’Alle-
magne et la Belgique notamment. La Turquie, peu
touchée par I’expansion chinoise sur le créneau
des produits vestimentaires, a également conquis
2 % supplémentaires du marché des tissus depuis
2002, dont elle détient plus de 7 % fin 2005 ; une
part environ deux fois plus faible cependant que
celle de la Chine.

Sur le marché des accessoires et des articles chaus-
sants, la partde la Chine s’est accrue de prés de dix
points en trois ans pour avoisiner 30 % fin 2005,
aux dépens des pays d’Asie autres que I'Inde, de
I’Espagne et du Portugal (graphique 3).

Envolées localisées des importations francaises
et redressement des volumes

Une telle redistribution du marché ne pouvait
s’expliquer sans une forte hausse des achats de la
France ala Chine ; certains postes, en nombre rela-
tivement restreint au demeurant, se sont méme en-
volés. Les importations de tissus synthétiques
détiennent le record : en valeur, elles ont été multi-
pliées par 4,4 au cours de I’année 2005, les achats

TW‘TQ‘TS‘T“

AUTRES PAYS D'EUROPE s CHINE -~ ESPAGNE M  MTALIE

T1‘T2‘T3‘T4 T1‘T2‘T3‘T4
2004 2005

PORTUGAL

de pantalons pour homme par 3,4, ceux de
manteaux et de pull-overs par pres de trois, de
vestes par 2,6 et les importations de tee-shirts
et de chaussures de ville ont plus que doublé.
Ces progressions, d’une vigueur inhabituelle,
se sont traduites en 2005 par une augmenta-
tion des achats de vétements et de pull-overs a
la Chine qui ne I’est pas moins : prés de 50 %,
en valeur* . La croissance des importations
d’articles chinois a atteint 34,4 % en 2005,
aprés + 10,5 % en 2004, pour le poste « habil-
lement-cuir », et + 69 % apres + 18,7 %, pour
les biens intermédiaires du textile.

En dépit de la forte contribution a la hausse des
flux en provenance de Chine (de I'ordre de 6
points), les importations frangaises en valeur
du poste «habillement-cuir» , toutes zones
confondues, ne se sont redressées que modé-
rément’ : + 2,6 %en 2004 et+6,2 % en 2005.

La relative sagesse des valeurs est liée au recul
des autres zones de provenance et surtout a un
repli concomitant des prix : - 5,1 % en 2004,
- 5,5 % en 2005. L'origine de ces baisses de
prix est complexe, mais la montée en charge
du textile chinois n’y est pas étrangere (infra).
Cette derniére transparait d'ailleurs davantage
a travers I’évolution en volume des importa-
tions. Dans le cas de I’habillement (poste «ha-
billement-cuir»), elle a atteint au cours des
deux derniéres années des rythmes inédits de-
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Graphique 4

Evolution des importations francaises de produits textiles, en volume
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Source : Comptes nationaux trimestriels (Insee).

puis 2000 : + 8,0 % en 2004 et + 12,4 % en 2005
(graphique 4).

Il faut remonter aux années quatre-vingt pour re-
trouver des progressions comparables : environ
+ 12 % par an en moyenne entre 1985 et 1990
(+ 12,4 % en valeur et + 11,7 % en volume). Ce
rythme s’est ensuite nettement infléchi : + 6,3 %
par an entre 1990 et 2000 et + 3,9 % jusqu’en
2003 (en volume). Parallelement, la production

Graphique 5

francaise décroissait continiment et la réponse
a la demande intérieure reposait de plus en
plus sur I'importation : le taux de pénétration®
des biens de consommation destinés a I’habil-
lement est ainsi passé de plus de 12 % au mi-
lieu des années quatre-vingta 38,5 % en 2001
(en volume). En 2004, il s’est encore accru de
un point, mais en 2005, ce taux a fait un bond
de pres de cing points pour culminer a 44,5 %

(graphique 5).

Taux de pénétration des produits textiles sur le marché francais
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Lecture : Le taux de pénétration est le rapport entre les importations et la demande intérieure (consommation

finale et consommations intermédiaires).
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Graphique 6

Comparaison des valeurs unitaires sur le marché des produits textiles importés

(champ des 8 postes représentatifs)
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Lecture : Rapport entre la valeur unitaire moyenne des produits provenant d’'un pays donné a celle des produits

importés de Chine (Chine = 1).

Les prix a 'importation des articles chinois
sont parmi les plus bas du marché mondial

Rendue possible par la libéralisation des regles
commerciales, la pénétration des produits chi-
nois est aussi une conséquence de I'attractivité
de leurs prix. Pour apprécier la compétitivité re-
lative de différents partenaires commerciaux, on
ne dispose que de valeurs unitaires’. Au vu de
ces indicateurs, les prix des importations de tex-
tile en provenance de Chine se révelent trés infé-
rieurs a ceux de la plupart des pays producteurs,
a I'exception des autres pays asiatiques. Sur le
champ du marché francais ot se concentre la
présence chinoise, la valeur unitaire des produits
importés de Chine est deux fois et demie plus
faible que celle des produits achetés au Mag-
hreb, a I'Espagne ou au Portugal (graphique 6).
Certes, les valeurs unitaires doivent étre interpré-
tées avec prudence. Ce ne sont pas des prix ob-
servés, mais des prix moyens : elles dépendent
de la composition du panier auquel elles se réfe-
rent et de la qualité intrinseéque des composants ;
or, celle-ci peut sensiblement varier sous un
méme libellé. Cependant, I'ampleur des écarts
parait trop importante pour étre uniquement at-
tribuée a des « effets qualité ». Ces considéra-
tions confirment I’existence d’un différentiel de
prix significatif entre les produits chinois et ceux
des pays concurrents, méme s'il est difficile de le
quantifier précisément.

Une «déflation importée» liée principalement a
I’appréciation de I’'euro

La Chine ayant grignoté le marché de partenaires
moins compétitifs, les prix a I'importation des
produits textiles se trouvent globalement tirés vers
le bas par ce seul effet de structure. Mais ce n’est
pas l'unique cause du repli des prix d’importation
au cours de la période récente. S’y est ajouté, s'a-
gissant des articles importés de Chine entre au-
tres, |'effet d’une forte baisse des valeurs unitaires
(en euros) elles-mémes (tableau 1). Ce repli est
pour l'essentiel imputable a I’effet du change. Le
yuan, totalement arrimé au dollar, s’est en effet
déprécié de - 16,4 % en moyenne annelle en
2003 etencore de - 9 % en 2004. Le recul des va-
leurs unitaires est particulierement marqué pour
les vétements et pull-overs : - 14,1 % en 2003,
- 3,4 % en 2004 et - 3,2 % en 2005. Il est moins
sensible pour d’autres postes, tels que les tissus.

Dans le méme temps, les prix unitaires des pays
du Maghreb ou européens, notamment ceux de
I'ltalie, restaient en hausse, ce qui conforte I’hy-
pothese du change comme I'un des facteurs ex-
plicatifs de la « déflation importée » de Chine
(graphique 7). Cependant, pour quelques postes
spécifiques, le recul des valeurs unitaires de la
Chine est allé au-dela d’une simple conséquence
de I'effet de change. Ce constat laisse penser a des
politiques de prix délibérément offensives, prati-
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Tableau 1

Evolution des valeurs unitaires des produits importés de Chine

En %
Evolution en moyenne annuelle 2003 2004 2005
Vétements et pull-overs -14,1 -34 = &2
Tissus -6,9 -6,2 +10,3
Taux de change du yuan par rapport -16,4 -9,0 +0,9
al'euro

Sources : Statistiques douaniéres (DGDDI) et Réserve fédérale (taux de change).

Graphique 7

Evolution des valeurs unitaires des vétements et pull-overs importés par la France pour
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quées dans certains secteurs par les industriels
chinois, a la faveur d’une production de masse et
des effets d’échelle sur les colts qui en découlent.
De fait, les produits chinois se réveélent particulie-
rement compétitifs dans les secteurs a forte valeur
ajoutée, tels que I’habillement, alors que I’avan-
tage comparatif de la Chine se réduit dans des
branches plus capitalistiques, comme |’industrie
des tissus.

Une approximation de « I'effet propre » cumu-
1é de la Chine sur les prix d’importation :
- 11 % en trois ans

En comparant I’évolution des valeurs unitaires
d’un poste, toutes zones confondues, a celle de
valeurs unitaires fictives calculées en fixantau dé-
but de I'année 2002, la part de marché de la
Chine ainsi que la valeur unitaire des produits
provenant spécifiquement de ce pays, on peut

T 2] T3] T4
2005

‘ T 2] 3] T4 ‘
2004

évaluer approximativement « |'effet propre » dé-
flationniste des produits importés de Chine sur les
prix d’importation du flux considéré. Ainsi, pour
le poste « habillement cuir », cet effet cumulé se-
rait voisin de - 11 % en 2005.

En ne bloquant que les prix unitaires de la Chine,
eten comparant la valeur unitaire ainsi obtenue a
lavaleur unitaire réelle, on dégage I'impact du re-
pli des valeurs unitaires chinoises, toutes choses
égales par ailleurs, c’est-a-dire «I’effet prix». Il est
surtout sensible en 2003, I’appréciation de I'euro
produisant alors son plein effet, mais il s’atténue
ensuite. La part restante de |'effet global s’obtient
en rapportant les valeurs unitaires fictives précé-
dentes a celles qui sont calculées en bloquant prix
et parts de marché. Elle estimputable a I’autre fac-
teur de baisse des prix d’importation : les gains de
partde marché de la Chine. Cet « effet de structure
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Tableau 2
Impact de la Chine sur I'évolution des valeurs unitaires des produits textiles importés
par la France

en %
«Effet propre» des produits chinois
sur I'évolution des valeurs unitaires
Effet annuel Effet cumulé

2003/ 2004/ 2005/ 2004/ 2005/
2002 2003 2004 2002 2002

«Effet propre» total

FC1 - Habillement - cuir -4,0 -2,6 -4,3 -6,5 -10,6

FF2 - Produits de l'industrie textile =07 =07 1,6 -1,4 0,1
Dont «effet prix»

FC1 - Habillement - cuir -3,1 -1,7 -0,1 -4,8 -49

FF2 - Produits de l'industrie textile -0,7 -05 2,6 =2 1,4
Dont «effet de structure»

FC1 - Habillement - cuir -0,9 -0,9 -4,3 -1,8 -6,0

FF2 - Produits de l'industrie textile -0,1 -0,2 -1,0 -0,2 =2

Evolution globale des prix a I'importation
sur le marché francais

(comptes nationaux - prix constants base 2000)

FC1 - Habillement - cuir =20 -51 -5,5 -7,0 -12,1
FF2 - Produits de l'industrie textile -0,6 -1,5 +04 =251l = U/

Lecture : La valeur unitaire d’'un poste agrégé (ici FC1 ou FF2) s’obtient en rapportant la somme des valeurs a
la somme des quantités. Mais ce rapport s’exprime aussi comme la moyenne harmonique des valeurs unitai-
res des pays intervenant dans I'agrégation, pondérée par les poids en valeur de ces pays dans 'ensemble du
flux considéré. En agrégeant de cette maniere, il est possible de fixer le poids de la Chine a une date donnée,
c’est-a-dire sa part de marché, ou la valeur unitaire des produits importés de Chine, ou les deux. On peut alors
quantifier approximativement les effets des deux facteurs d’évolution des valeurs unitaires moyennes : les
gains de parts de marché de la Chine et I'évolution de ses propres valeurs unitaires. «Leffet propre» de la
Chine présenté ci-dessus a été évalué sur la base des valeurs unitaires simples mais il est mis en parallele
avec I'évolution des prix d'importation des comptes nationaux. Or ces derniers dérivent des indices de valeurs
unitaires calculés par I'INSEE, dont les évolutions peuvent étre Iégérement différentes de celles des valeurs
unitaires simples.

Notes

1. Chiffres repris dans un document du Bureau International du Travail : « Promoting fair globalization in textiles and clothing
in post MFA environment » ; TMTC-PMF A/2005.
2. 16 % du volume total des importations soumises a quotas ont été libéralisés en 1995, 17 % supplémentaires en 1998, encore 18§
% en 2002 et les 49 % restants, le ler janvier 2005.
3. Les parts de marché sont un peu moins sensibles que les valeurs brutes aux effets saisonniers qui perturbent fortement I’ inter-
prétation des évolutions infra-annuelles. Les parts de marché commentées dans ce paragraphe ont été calculées sur le champ des
huit postes les plus représentatifs de la présence chinoise (note du tableau 1).

4. Selon des données douanieres.

5. Selon les données des comptes nationaux.

6. Rapport entre les importations et la demande intérieure (consommation finale et consommations intermédiaires).
7. A tous les niveaux de la nomenclature de produits, la valeur unitaire d’un poste se définit comme le rapport entre la valeur en
euros et les quantités acheminées, exprimées dans une méme unité de masse. Les valeurs unitaires n’ont donc de sens qu’en évo-
lution ou comparativement. Plus le champ sur lequel est calculée une valeur unitaire est sélectif, mieux est approchée la réalité
du prix du poste considéré.

8. Champ des huit produits précisés ci-dessus.
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Amélioration des termes de I’échange manufacturier

Les termes de I’échange des produits manufacturés, qui rapportent le prix des exporta-
tions aux prix des importations, se sont légerement améliorés en 2004 et 2005, a la dif-
férence des termes de 1’échange de I’ensemble des biens, qui ont subi les effets de la
hausse du prix de I’énergie. Cette évolution parait conforme aux effets attendus de 1’ap-
préciation de 1’euro qui, « toutes choses égales par ailleurs », doit s’accompagner d’un
redressement des termes de 1’échange. En 2004, I’amélioration avait toutefois été mo-
deste au regard de I’importance de la variation de change, la progression des prix des
produits manufacturés, a I’exportation comme a I’importation, restant particulierement
mesurée. Orientés a la baisse entre 2001 et 2003, dans un contexte de modération sala-
riale et de forte concurrence étrangere, les prix a I’exportation des produits manufactu-
rés ont retrouvé des rythmes faiblement positifs en 2004 et 2005. Malgré les
importantes pertes de compétitivité subies entre 2000 et 2004, en 2005 les exportateurs
francais ne semblent donc guere avoir profité du répit sur le front du change pour rela-
cher leurs efforts de marge. Les prix a I’exportation dans 1’automobile et la consomma-
tion, en hausse en 2004 ont baissé. Ceux des biens intermédiaires, alimentés par
I’augmentation du cours des matiéres premicres, ont conservé une orientation positive.
La croissance des prix a I’importation des produits manufacturés en 2004 et 2005 a éga-
lement été peu prononcée. Au final en 2005, comme en 2004, les gains de termes de ter-
mes de 1’échange sur les produits manufacturés ont donc été relativement faibles, de
I’ordre de 1,8 milliard.

Contribution des stocks en baisse et décélération de I’in-
vestissement

Un comportement de stockage neutre pour la croissance

Les mouvements de stocks, favorables a I’activité en 2004 (+ 0,6 point de contribution a
la croissance du PIB), ont joué un rdle relativement neutre en 2005 (- 0,1 %).

Entre 2001 et 2003, une conjoncture défavorable avait conduit & un comportement de
déstockage amputant la croissance d’un point de PIB en cumulé. A la faveur de la re-
prise, les entreprises ont amplement renouvelé leurs stocks en 2004. En 2005, confron-
tées au ralentissement de 1’activité en début d’année, elles ont ajusté leurs stocks, les
jugeant désormais trop lourds.

Au-dela des nécessités d’une gestion en flux tendus, rendue possible par le progres
technique, les évolutions récentes illustrent la nature cyclique des comportements de
stockage des entreprises. En cas d’aléas (a la hausse ou a la baisse), leur niveau de
stocks désiré se trouvant modifié, elles cherchent a retrouver un niveau jugé souhai-
table. Ce niveau désiré dépend notamment de leurs anticipations de demande, ou plus
simplement de 1’état présent de la demande si elles fondent leurs prévisions sur le passé
récent.

En 2004, cet alignement des stocks sur la vigueur de demande avait prévalu. Le stoc-
kage avait été particulierement prononcé dans deux branches d’activité. D une part,
dans I’automobile, ol la production frangaise s’était ajustée avec retard a une pénétra-
tion étrangere accrue du marché intérieur. D’autre part, dans la filiere agricole, ou la re-
constitution des stocks avait été rendue nécessaire a la suite du déstockage massif lié a
la canicule de 2003.
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En 2005, I’influence du comportement de stockage sur 1’activité a été plus neutre globa-
lement. Méme si on a assisté a une accélération du stockage dans certaines branches in-
dustrielles, sans doute liée a des anticipations plus favorables de la part des
entrepreneurs, le mouvement de stockage a ralenti dans 1I’automobile ou la demande a
été moins vigoureuse que prévu. En outre, apres la forte reconstitution des stocks de
I’an dernier, la filiere agricole a déstocké.

L’investissement des entreprises reste dynamique

Apres un ajustement a la baisse entre 2001 et 2003, I’investissement des entreprises non
financieres et des entreprises individuelles a bénéficié en 2004 de perspectives de de-
mande et de conditions de financement plus favorables. En 2005, dans un contexte de
colit du crédit toujours tres bas, I’évolution de I’investissement est restée favorable,
quoiqu’en léger retrait par rapport a 2004 (+ 3,6 %, apres + 4,7 %). Ce retrait doit étre
d’autant plus relativisé qu’il se concentre dans un secteur, celui du BTP.

La croissance de I’investissement productif apparait au final relativement rapide sur
2005 en moyenne, compte tenu du ralentissement de I’activité enregistré entre la mi
2004 et la mi 2005. De fait, des signes d’essoufflement se sont manifestés a la mi-2004,
en réponse a 1’érosion des marges des entreprises et aux plus faibles sollicitations de
I’activité industrielle. Entre 1’été 2004 et I’été€ 2005, I’investissement des entreprises a
fléchi avant de se raffermir au second semestre de 2005, avec la dissipation progressive
des incertitudes sur les débouchés.

Le maintien de conditions financieéres avantageuses, en rendant le financement par en-
dettement particulierement attractif, a contribué au soutien de 1’investissement. En
2005, les taux des crédits nominaux a moyen et long terme accordés aux entreprises
sont restés cantonnés a un bas niveau, un peu au-dessus de 3%, soit environ 1 % en ter-
mes réels. Ce faible coiit de financement a entrainé une accélération des crédits aux so-
ciétés non financieres, avec comme conséquence une remontée de leur taux
d’endettement, marquant la fin de la phase de désendettement amorcée a partir de 2001.
Le taux d'endettement des sociétés non financieres, mesuré par le rapport entre leur en-
dettement et leur valeur ajoutée, s’éleve ainsi a 107,4 % en 2005 (apres 105,3 %). Si
certaines entreprises ont préféré puiser dans leurs fonds propres pour se financer, no-
tamment les entreprises cotées du fait des bons résultats des Bourses (hausse du CAC40
de 24 % entre décembre 2004 et décembre 2005 et de 21 % pour le DJ Eurostoxx 50 de
la zone euro), le recours a I’emprunt a donc prédominé, conformément & un classique
effet de levier’.

Par produit, le ralentissement de I’investissement des entreprises non financieres se
concentre dans la construction : celui-ci se maintient a un niveau proche de celui de
2004, alors qu’il avait fortement progressé 1’an passé (+ 0,2 %, apres + 5,1 %). Dans un
contexte ou I'investissement en logement des ménages est resté dynamique et ot I’in-
vestissement en BTP des administrations publiques a nettement accéléré, il n’est pas ex-
clu que I'investissement en BTP des entreprises ait pati d’un effet d’éviction, 1’offre
éprouvant des difficultés a répondre a la demande. Hors BTP, I’investissement des en-
treprises est généralement resté bien orienté (+ 5,8 % apres + 3,1 % en 2004 dans les

2. Pour financer ses projets d’investissement, une entreprise peut faire appel a ses profits passés (son autofinan-
cement) ou a des financements externes. Quand les taux d’intérét sont bas, le recours a I’endettement permet
d’accroitre la rentabilité des fonds propres (donc les dividendes versés aux actionnaires), avec comme contre-
partie une majoration du risque porté par les actionnaires.
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biens d’équipement, + 5,0 %, apres + 6,2 % dans les biens automobiles, + 5,6 %, apres
+ 5,1 % dans les services aux entreprises).

Au final, le redressement du taux d’investissement des sociétés non financieres, engagé
en 2004, s’est poursuivi en 2005 (graphique 7). A 19,1 %, il se situe 4 0,7 point en deca
du pic de 2001. A I'inverse, le taux d’épargne des sociétés non financieres’ a rétrogradé
a 13,4 % en 2005 (14,4 % en 2004). Cette érosion s’explique d’abord par le tassement
du taux de marge des entreprises (- 0,7 point, a 30,2 % en 2005) dans un contexte ou le
reflux des gains de productivité et I’alourdissement des consommations intermédiaires
I’ont emporté sur la modération salariale. Elle s’explique également par la poursuite
d’une politique généreuse de distribution des dividendes au détriment de 1’ autofinance-
ment, et par I’alourdissement des prélevements fiscaux. En particulier, les paiements ef-
fectués au titre de I’impdt sur les sociétés ont augmenté sensiblement, sous 1’effet de la
modification du mode de calcul du versement du quatrieme acompte. Au final, la décrue
du taux d’épargne des SNFEI, conjuguée a une hausse de leur taux d’investissement, a
conduit a une baisse de leur taux d’autofinancement.

Graphique 7
Le financement de l'investissement des sociétés non financiéres
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Source : Insee, comptes nationaux - base 2000.

Malgré un taux d’autofinancement plus réduit, I’endettement a permis aux entreprises
de reprendre leurs opérations de croissance externe. En effet, aprés quatre années de
mise en sommeil, pendant lesquelles elles ont reconstitué leur trésorerie, 1’acces a des
liquidités peu onéreuses s’est accompagné d’une reprise des mouvements de fusions et
d’acquisitions.

Allegement du poids des charges financiéres malgré la montée de
Dendettement

En 2005, la tendance au repli des intéréts versés par les sociétés non financieres ob-

3. Le taux d’épargne des SNF, qui rapporte leur épargne brute a leur valeur ajoutée, est un indicateur de profit.
Son évolution peut diverger de celle du taux de marge car le passage de 1I’excédent brut a I’épargne suppose, no-
tamment de tenir compte des intéréts nets versés par les SNF ainsi que de I'impdt sur les sociétés.
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servée depuis 2002 s’est interrompue car le recours plus important a I’endettement a ac-
cru leurs charges d’intéréts (graphique 8). Ces charges ont représenté 26,2 % de leur
excédent brut d’exploitation (25,8 % en 2004). Le solde net (intéréts versés diminués
des intéréts regus) rapporté a ’EBE, en hausse les deux années précédentes, s’est toute-
fois tassé a 10,1 % (11,2 % en 2004) en raison de 1’augmentation des intéréts percus par
les sociétés non financieres.

Graphique 8
Le pﬂ)ids des intéréts dans I'EBE
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Une activité manufacturiere peu dynamique

En 2005, la production et la valeur ajoutée de I’industrie manufacturiére ont peu pro-
gressé en volume (respectivement + 0,3 %, apres + 2,0 % et + 1,5 %, apres + 1,9 %). Ce
résultat en demi-teinte s’explique d’abord par des exportations peu dynamiques : les ex-
portations de produits manufacturés qui avaient montré des signes de reprise a la fin de
2004, ne se sont redressées que tardivement, au second semestre 2005. Les industriels
ont également souffert d’une concurrence forte sur les marchés intérieurs.

Au sein de cet ensemble, les industries de biens de consommation et, dans une moindre
mesure de biens d’équipement, s’inscrivent a contre-courant : bénéficiant d’une de-
mande des ménages et des entreprises dynamiques, elles voient leur production comme
leur valeur ajoutée accélérer. Dans les biens intermédiaires, 1’ activité stagne. Le secteur
automobile, ou la production en volume s’est repliée, a vu sa valeur ajoutée baisser for-
tement (- 3,0 %, apres + 4,3 %).

L activité dans les services principalement marchands a été a peine plus dynamique que
celle de I’industrie manufacturiere (progression de + 1,8 % de leur valeur ajoutée en vo-
lume, apres + 2,3 %). Plus centrées sur le marché intérieur et moins dépendantes des
maticres premieres, ces branches ont mieux résisté. Les services aux entreprises ont
conservé de 1’allant en raison du redressement des activités de conseil et d’assistance.
Les services aux particuliers, pourtant soutenus par la reprise de la consommation des
ménages en activités de loisirs, ont connu une croissance plus modérée. L'évaluation de
la production des activités non marchandes notamment dans le domaine de la santé est
plus délicate comme l'indique 1'encadré 4.

44 L’économie frangaise, 2006



Encadré 4

La nouvelle méthode de partage volume-prix de la production

de santé non marchande

Les activités non marchandes de |I"économie na-
tionale ne donnent pas lieu, par définition, a
transaction sur un quelconque marché. Pour
cette raison, l'activité de la sphére non mar-
chande de I’économie est évaluée convention-
nellement en comptabilité nationale par la
somme des codts, principalement des salaires et
consommations intermédiaires, concourant a la
production du service non marchand. Ainsi me-
surée, la valeur ajoutée de la sphére non mar-
chande (ie sa production moins ses
consommations intermédiaires) représente envi-
ron 18 % de la valeur ajoutée de I'ensemble de
I’économie. Si cette régle comptable permet de
définir sans ambiguité la production de service
non marchand en valeur (au prix de I’année cou-
rante), I'évaluation de son volume (la production
au prix de I'année précédente) est plus délicate.

Traditionnellement, on distingue deux types de
méthodes permettant de faire le partage vo-
lume-prix de la production de services non mar-
chands. Les premiers types de méthodes sont
qualifiés de méthodes de type « input » : le par-
tage volume prix de la production est obtenu par
estimation du volume des facteurs de produc-
tion. Les autres méthodes sont de type « output »
: le partage volume/prix est effectué a partir d’in-
dicateurs directs d’activité.

Une décision de la Commission européenne du
17 décembre 2002 a enjoint les Etats membres
de I’'Union européenne de mesurer dans leurs
comptes nationaux le volume de la production
suivant des méthodes standardisées avant la
mi-2006, en proscrivant les méthodes « input »
au profitde méthodes « output » pour les services
non marchands d’éducation et de santé. L'INSEE
s’est conformé a cette décision pour ce qui
concerne le volume de production non mar-
chande d’éducation a l'occasion de la publica-
tion de la base 2000 le 20 mai 2005 (pour une
description de la méthode appliquée, voir pages
141 a 144 de "Economie francaise 2005-2006).

Restait a opérer le changement de méthode pour
ce qui concerne le volume de production de san-
té non marchande ; ceci est fait cette année, a
I’occasion de la publication de la campagne de

comptes 2006. Jusqu’alors estimées selon une
méthode de type « input », les séries de volume
de production de santé non marchande ont été
revues par application d’'une méthode de type «
output ». En accord avec I'INSEE, celle-ci a été
définie et réalisée par la Direction de la re-
cherche, des études, de I’évaluation et des statis-
tiques (DREES) du Ministere de la santé et des
solidarités. Cette méthode sera désormais uti-
lisée conjointement dans le cadre central des
comptes nationaux et dans le compte satellite de
la santé.

La nouvelle approche « output » consiste a éla-
borer un indice de volume de la production en
pondérant par leurs codts relatifs les indices de
variation de multiples indicateurs d’activité hos-
pitaliere fournis par I’enquéte « Statistique
Annuelle des Etablissements » (SAE), réalisée par
la DREES, ainsi que des indicateurs d’activité ob-
tenus via le « Programme de médicalisation des
systemes d’information » (PMSI). Ces données ne
sont disponibles qu’a partir de 1997.

Plus précisément, la production de santé non
marchande des hopitaux se décompose en un
certain nombre de traitements, que I’on peut ré-
partir en trois grands postes : les soins de court
séjour médical-chirurgie-obstétrique (MCO), les
soins de suite et de réadaptation (SSR) et la psy-
chiatrie.

Q Pour les soins de court séjour, la méthode uti-
lise de facon fine les données du PMSI, qui
fournit par Groupe Homogene de Malades
(GHM, au nombre de 600) des nombres de sé-
jours et de journées (dont on retient des indi-
ces de quantité), ainsi que des codts unitaires
par séjour (retenus pour la pondération). On
peut donc construire un véritable indice de
volume.

0 Pour les soins de suite et de réadaptation ainsi
que la psychiatrie, faute d’information plus
compléte, on se contente d’indicateurs de
quantité (nombre d’entrées en hospitalisation
compléte et partielle) tirés de la SAE.
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Graphique

Evolution en volume de la production non marchande de santé
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Cette méthode a été mise en ceuvre depuis 1998
jusqu’au compte définitif de I’année 2003. Les
données qu’elle utilise ne sont en effet pas encore
disponibles pour I’établissement des comptes
semi-définitif 2004 et 2005. A I'avenir, elle sera
donc implémentée a I'occasion de chaque
compte annuel définitif, voir dés le compte
semi-définitif si le délai de disponibilité des don-
nées s'améliore.

Hors la période 1998-2003, faute d’alternative
possible, ce sont des méthodes de type « input »
qui restent utilisées. Cependant, les séries pu-
bliées le 19 mai 2006 sont révisées sur I’ensemble
de la période, car les comptes nationaux ont re-
pris dans le cadre central le chiffrage que la
DREES effectuait jusqu’alors pour le seul compte
satellite de la santé. En effet, sur la période
1998-2003, le chiffrage « input » que pratiquait la
DREES s’avere plus proche des résultats obtenus
via la méthode « output » ; il en constitue donc
une meilleure approximation. Plus précisément :

1991 1993 1995 1997 1999 2001 2003

O en 1978 et 1979, l'indice de prix retenu est
celui du prix de journée hospitalier

0 de 1980 a 1997, les indices des prix a la
consommation et de traitement brut hospita-
lier ont été utilisés pour déflater respective-
ment les consommations intermédiaires et les
salaires

O en 2004 et 2005, chaque colt de production
a été déflaté séparément de facon fine ; les es-
timations ainsi obtenues restent provisoires et
seront remplacées par la mise en ceuvre de la
méthode « output » a mesure que les données
d’activité deviendront disponibles.

Par rapport aux séries jusqu’alors disponibles,
I’ensemble de ces changements conduit a révi-
ser a la baisse la progression annuelle moyenne
de la production en volume de santé non mar-
chande de l'ordre de 0,8 point sur la période
1979-2004.

Note

1. La production marchande regroupe notamment la médecine libérale et les cliniques privées.
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Rechute de Uactivité dans ’agriculture et les IAA

En 2004, la valeur ajoutée agricole avait faiblement progressé en valeur. La forte
croissance des volumes (+ 21,0 %) avait été compensée par une baisse des prix équiva-
lente, ce qui ne faisait que marquer un retour a la normale apres la canicule de 2003.
En 2005, I’activité agricole s’est a nouveau nettement dégradé (- 7,9 % en valeur et -
11,2 % en volume), le repli des volumes récoltés (notamment de céréales et de vins) ne
s’accompagnant pas d’un relevement suffisant des prix.

De leur coté, les industries agroalimentaires ont subi un fléchissement prononcé de
leur activité en valeur (- 12,1 %), les volumes augmentant modérément (+ 1,5 %).

La construction bénéficie d’une demande soutenue des ménages et
des administrations publiques

En 2004, I’activité dans la construction (y compris travaux publics), favorisée par la
bonne orientation du marché de I’immobilier, avait montré un certain tonus (+ 3,7 %
pour la production en volume). En 2005, la production de la branche a continué de
bien se porter, méme si elle a ralenti quelque peu (+ 2,3 %). Les mises en chantier de
logements neufs ont atteint un niveau historique (410 000 logements en cumul sur
I’année). Le volume de la valeur ajoutée ralentit un peu plus, du fait d’un recours tou-
jours accru aux services intérimaires. Toutefois, cette valeur ajoutée demeure dyna-
mique en valeur (+ 5,7 %, apres + 10 % en 2004 et + 5,7 % en 2003), la croissance des
prix témoignant de la persistance de goulets d’étranglement liés notamment au
manque de main-d’ceuvre qualifiée.

La FBCF en construction des administrations s’est accélérée. La FBCF logement des
ménages, qui regroupe les travaux de gros entretien et les achats de logements neufs, a
poursuivi son expansion (+ 4,1 % en volume, apres + 4,0 % en 2004). Elle a continué a
bénéficier d’une demande de logements soutenue de la part des ménages, bien qu’en
1éger retrait par rapport a 2004. Si les dépenses en travaux d’entretien ont été relative-
ment inertes, les achats de logements neufs ont représenté la composante la plus dyna-
mique. Enfin, la FBCF des entreprises a ralenti, peut-&tre par un effet d’éviction.

En France, les prix des logements neufs, tels qu’ils sont retracés dans la comptabilité
nationale4, ont crli de 2,4 % en 2005, apres + 4,8 % en 2004, ce qui porte leur hausse a
plus de 20 % depuis 1998. La dérive des prix de I’immobilier résidentiels, qui fait réfé-
rence au prix des logements anciens, a été nettement plus importante. Depuis 1998, les
prix de I’immobilier résidentiel ont connu une croissance rapide dans la plupart des
pays occidentaux (a I’exception notable de I’ Allemagne et du Japon), faisant craindre
I’existence d’une bulle immobiliere. En France, les prix des logements anciens ont
plus que doublé entre 1998 et 2005. Malgré une décélération en fin d’année, ils ont en-
core progressé de pres de 15 % en 2005.

Cette flambée des prix de I’immobilier a reflété un déséquilibre croissant entre une de-
mande de logements soutenue et une offre plus lente a s’ajuster du fait de la rareté des
terrains constructibles et de contraintes de main-d’ceuvre. Si depuis 1998, la hausse

4. Dans la comptabilité nationale, par convention, les prix des logements neufs sont évalués au prix de la cons-
truction. De ce fait, 1a hausse des prix de I'immobilier s'enregistre en grande partie sur celui des terrains sur les-
quels ils sont batis, qui est décrite dans les comptes de patrimoine. Au cours des derniéres années, la valeur des
terrains batis a considérablement augmenté.
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des prix de I'immobilier a été quatre fois plus rapide que celle du revenu réel disponible
des ménages, la capacité d’achat des ménages (mesurée par le nombre maximum de m’
pouvant étre acheté par un ménage doté du revenu disponible moyen) est restée conve-
nable grice a des conditions financieres tres favorables. Les taux d’intérét réels fixes
immobiliers sont revenus de plus de 6 % a moins de 3 % en 2004 et 2005. En méme
temps, les crédits a I’habitat se sont fortement développés, avec notamment une crois-
sance a deux chiffres en moyenne en 2004 (+ 14,6 %) et 2005 (+ 12,2 %). Enfin, la
durée des préts immobiliers s’est allongée, passant de 15 ans en 1999 a 17 ans en 2004.
Pour sa part, le taux d’endettement immobilier des ménages francais, de 30% de leur re-
venu disponible en 1998, est monté a 45 % en 2005. Les deux tiers de I’endettement des
ménages frangais s’ expliquent ainsi par I’acquisition d’un logement. Si cette proportion
correspond a la moyenne des pays de la zone euro, elle dépasse 90 % aux Pays-Bas et se
limite 2 moins de 50 % en Italie, I’ Allemagne se situant comme la France dans une posi-
tion intermédiaire. De nombreux facteurs sont a 1’origine de telles disparités, comme le
niveau de PIB par habitant (I’endettement immobilier croit avec le niveau de vie), la dé-
mographie, le taux de chdmage, les caractéristiques des préts (taux fixes ou taux varia-
bles).

Redémarrage progressif de I’emploi

L’année 2005 a vu I’amorce d’une reprise de I’emploi salarié apreés la stagnation de
2004. L’emploi salarié s’est élevé a 22,175 millions de personnes en équivalent temps
plein au quatrieme trimestre 2005, apres 22,125 millions au quatrieme trimestre 2004,
soit une hausse de 50 000 (+ 30 000 en 2004). Les créations d’emplois dans les bran-
ches marchandes (+ 43 000) ont été nettement supérieures a celles des services princi-
palement non marchands (+ 7 000). Le phénomene inverse s’était produit en 2004, la
faible hausse de I’emploi marchand (+ 8 000) contrastant avec des créations plus nom-
breuses dans les services principalement non marchands’ (+ 22 000). Sur la période, la
hausse du nombre de salariés disposant d’un emploi (+ 74 000) a été plus importante en
raison du recours croissant aux emplois a temps partiel, ce qui porte a 22,835 millions le
nombre de personnes physiques occupant effectivement un emploi salarié.

En moyenne annuelle et en équivalent temps plein, I’emploi total a augmenté de 58 000
personnes en 2005 (+ 12 000 en 2004), soit une hausse de + 0,2 % par rapport a 2004.
Les branches marchandes non agricoles ont constitué le principal vecteur des créations
d’emplois alors que dans les services principalement non marchands les effectifs ont
faiblement augmenté.

Conformément au cycle traditionnel de productivité, la reprise de l'activité ne s’est pas
traduite immédiatement par des embauches supplémentaires dans le secteur marchand.
L’emploi concurrentiel ne s’est véritablement réanimé qu’en 2005 avec une légere ac-
célération au dernier trimestre (+ 0,2 %).

En 2005, la politique de I’emploi a exercé un effet Iégerement positif en termes de flux
sur I’emploi marchand’, du méme ordre de grandeur qu’en 2004. La loi du 18 janvier
2005 de programmation pour la cohésion sociale a profondément modifié les dispositifs
existants, notamment le contrat initiative emploi (CIE) et le contrat insertion - revenu

5. Education, santé, action sociale et administration.
6. Voir Insee (2006) - Note de conjoncture, mars, pp 93 a 94.
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minimum d’activité (CI-RMA). Les sorties de I’ancien CIE ont été globalement com-
pensées par la montée en charge du nouveau dispositif et I’effet du CMI-RMA est resté
limité. En revanche, le développement des contrats en alternance a eu un effet positif
sur ’emploi marchand. Ce dernier a également bénéficié de I’instauration du contrat
nouvelle embauche (CNE), mesure phare du « Plan d’urgence pour 1’emploi ». Ce con-
trat a durée indéterminée, qui s’adresse aux entreprises de moins de 20 salariés, vise a
apporter plus de flexibilité au marché du travail, grace a des procédures de licenciement
facilitées durant les deux premiéres années suivant I’embauche, en 1’échange de I’ins-
tauration de nouvelles garanties (revenu de remplacement, aide au retour a I’emploi).
Depuis leur entrée en vigueur au ler septembre, les CNE représenteraient environ 10 %
du total des déclarations d’embauche dans les entreprises de moins de vingt salariés. A
ce stade, il est cependant difficile d’avancer un chiffrage précis de leur impact sur I’em-
ploi, net des effets d’aubaine ou de substitution’.

Malgré la croissance de 1’activité, le recul des effectifs salariés dans 1’industrie manu-
facturiere, mesuré en équivalent temps plein, s’est poursuivi en 2005 (- 2,7 %, apres
- 3,5 % en 2004). Tendance lourde de ces dernicres décennies, cette évolution reflete
surtout les hausses de productivité liées a la forte intensité capitalistique du secteur ma-
nufacturier. En 2005, le tertiaire marchand (+ 0,8 %, apres + 0,5 %) et la construction
(+ 2,1 %, apres + 2,3 %) ont été les principaux pourvoyeurs d’emplois salariés. Au sein
des services marchands, les services aux entreprises (+ 1,5 %) et aux particuliers
(+ 0,8 %) affichent les meilleures performances. Sur les cinq dernieres années I’emploi
y a progressé d’environ 2 % l'an. En 2005, ces deux branches représentaient plus du
quart de I’emploi total.

Dans les branches principalement non marchandes, I’emploi s’est stabilisé, apres une
progression de 0,6 % en 2004. De fait, le redressement des emplois non aidés a été oc-
culté par le recul du nombre de bénéficiaires d’emplois aidés. Apres la chute des em-
plois aidés non marchands les deux années précédentes, la baisse a cependant été moins
marquée en 2005 grace a la mise en place a partir du deuxieme trimestre du Plan de co-
hésion sociale. Le contrat d’accompagnement dans I’emploi (CAE), en faveur des per-
sonnes rencontrant des difficultés particulieres d’acces a I’emploi et le contrat d’avenir
(CAV), destiné aux personnes bénéficiant de minima sociaux, ont permis la création de
respectivement 131 000 et 15 000 emplois en 2005. Ces deux nouveaux contrats sont
venus remplacer les contrats emplois solidarités (CES) et les contrats emplois consoli-
dés (CEC). Leur montée en charge progressive n’a cependant pas contrebalancé sur
I’ensemble de 1’année les sorties des dispositifs antérieurs.

Fléchissement des gains de productivité

En 2005, la croissance de la productivité par salarié dans la sphere marchande a ralenti,
revenant a + 1,1 %, apres + 2,6 % en 2004. Une telle évolution parait conforme au cycle
de productivité qu’engendrent les délais d’adaptation de I’emploi aux fluctuations de la
demande et de la production. Si a long terme, la productivité est alimentée par le pro-

7. La note de conjoncture de mars 2006 de 1’Insee évalue de fagon conventionnelle cet impact de 10 a 20 000
emplois nets au 4™ trimestre 2005 Il n’est possible actuellement de réaliser qu’une évaluation ex ante de I’im-
pact des CNE, ce qu’ont fait Pierre Cahuc et Stéphane Carcillo (2006), «Que peut-on attendre des Contrats
Nouvelle Embauche et Premiere Embauche ? », document de travail du Crest. Leur effet total, compris entre 50
000 et 100 000 emplois nets, est estimé a partir d’un modele théorique de simulation. Cet effet net positif est en-
registré principalement sur la premiére année suivant I’instauration de la mesure.
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gres technique, ses fluctuations sont en effet a court terme fonction de la position de 1’é-
conomie dans le cycle. Lors des phases d’expansion, la productivité du travail tend a
s’accélérer car les effectifs s’ ajustent avec retard au redressement de 1’activité. A partir
de la mi-2003, puis en 2004, la reprise de la croissance a ainsi conduit ainsi a des gains
de productivité substantiels. En 2005, méme si les créations d’emploi sont restées peu
nombreuses, le tassement de la croissance a pesé sur les gains de productivité.

Tableau 2
Croissance, productivité et coiits salariaux unitaires
2002 2003 2004 2005

Branches marchandes
Salaire par emploi 2,7 2,6 3,7 3,0
Productivité par emploi (1) -0,1 1,4 2,6 1.1
Codt salarial unitaire 2,7 1,5 0,8 1,5
Industrie manufacturiére
Salaire par emploi 3,2 2,4 3,8 2,6
Productivité par emploi (1) 2,7 3,7 4,8 4,0
Codt salarial unitaire 0,2 -0,7 =11 -1.3
Autres branches marchandes
Salaire par emploi 2,6 2,7 3,7 3,1
Productivité par emploi (1) -0,8 0,8 2,1 0,5
Colt salarial unitaire 3,4 2,0 1,4 2,2

Source : Insee, comptes nationaux - base 2000.
(1) Emplois en équivalent temps plein.

Entre 1998 et 2001, la productivité du travail par emploi avait fortement baissé sous
I’effet d’un ensemble de facteurs contribuant a enrichir la croissance en emplois (exo-
nérations de charge sur les bas salaires, développement du temps partiel, mise en ceuvre
des 35 heures). Depuis 2002, les gains de productivité se sont redressés pour retrouver
un rythme un peu supérieur a leur tendance de long terme en 2004.

Dans les branches manufacturiéres, la croissance de la productivité par salarié a temps
complet est traditionnellement élevée : plus de 4 % en moyenne sur les dix derniéres an-
nées. Apres une accélération en 2004 (+ 4,8 % contre + 3,7% 1’année précédente), sa
progression a été ramenée a 4,0 % en 2005, un rythme proche de sa progression tendan-
cielle. Dans les branches marchandes non manufacturieres, représentant 80 % de la va-
leur ajoutée marchande, les gains de productivité sont revenus a + 0,5 % en 2005, apres
+ 2,1 % en 2004.

Selon Eurostat, la France se situerait au premier rang des pays européens en termes de
productivité par personne employée comme de productivité horaire du travail®. Sa pro-
ductivité horaire dépasserait celle des Etats-Unis. Le calcul d'une "productivité horaire
structurelle”, en applicant a 'Union européenne les caractéristiques du marché du tra-
vail américain, redonnerait I'avantage aux Etats-Unis, la France conservant son avan-
tage par rapport a ses partenaires européens.

8. Voir bibliographie.
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Modération de la hausse des rémunérations

Confinée a + 0,8 % en 2004, la hausse des coiits salariaux unitaires (CSU) dans les
branches marchandes s’est accélérée en 2005 pour atteindre + 1,5 %. Cette accélération
s’explique par le ralentissement des gains de productivité, alors que la croissance du sa-
laire moyen par téte’ s est modérée (+ 3,0 %, apres + 3,7 %) et que le taux de charges
sociales pesant sur les entreprises s’est allégé.

Apres des évolutions contenues entre 2001 et 2003 compte tenu d’un contexte conjonc-
turel morose, mais aussi du fait des accords passés a I’occasion de la réduction du temps
de travail (RTT), le salaire moyen par téte (SMPT) du secteur marchand a accéléré sen-
siblement en 2004. Le redressement conjoncturel ainsi que le processus de convergence
des SMIC ont contribué a cette accélération. Le ralentissement de 1’activité enregistré
entre la mi-2004 et la mi-2005 a contribué a freiner le SMPT en moyenne en 2005. Sa
progression reste néanmoins dynamique au regard des évolutions antérieures. Plusieurs
éléments ont pu contribuer a ce dynamisme : diminution du chdmage en cours d’année,
offrant un terrain plus favorable aux salariés lors des négociations salariales ; derniere
étape du relevement des SMIC horaires dans le cadre du processus de convergence des
salaires minimum ; versement d’une prime exceptionnelle d’intéressement dans certai-
nes entreprises.

Les évolutions des cofits salariaux unitaires dans 1’industrie manufacturiére et dans les
autres branches marchandes ont divergé. Dans I’industrie manufacturiere, plus exposée
a la concurrence internationale et ou le progreés technique est habituellement plus ra-
pide, les ajustements d’effectifs se sont poursuivis et la baisse des cofts salariaux uni-
taires engagée depuis 2003 s’est intensifiée en 2005 (- 1,3 %, apres - 1,1 %). Les gains
de productivité sont restés élevés tandis que la croissance du salaire moyen par téte a été
moins vive. Au contraire, dans les autres branches marchandes, dégageant traditionnel-
lement de faibles gains de productivité, les colits salariaux unitaires se sont accélérés.
Dans la fonction publique, le salaire moyen par téte a progressé de + 2,2 % en 2005
(apres + 1,9 % en 2004). 11 a bénéficié d’une revalorisation du point de la fonction pu-
blique de 0,9 % en moyenne annuelle (+ 1,8 % en glissement annuel), d’une refonte de
la grille des catégories C et d’une prime exceptionnelle de 1 % attribuée aux agents oc-
cupant le dernier échelon de leur grade depuis 3 ans.

Pour la seconde année consécutive, le taux de charges sociales employeur s’est inscrit
en baisse. Aux mesures d’allegements de cotisations sociales dues a la montée en
charge du dispositif Fillon, se sont ajoutés les allegements de charge ciblés sur les res-
taurateurs.

Inflexion a la baisse du taux de chomage

Fin 2005, le nombre de chomeurs au sens du BIT s’est établi a 2 622 000 personnes en
France métropolitaine, soit une baisse de 124 000 personnes par rapport a 2004 (en
2003 le nombre de chomeurs s’était replié de 17 000 personnes). De 10 % a la fin 2004,
le taux de chdmage a fini I’année & 9,6 %.

Ce retournement du chomage a reflété le plus grand dynamisme conjoncturel de I’em-
ploi. De plus, les évolutions démographiques li€es au vieillissement de la population

9. Le SMPT tient compte de I’ensemble des rémunérations des agents, en particulier des mesures catégorielles,
des promotions individuelles et des effets de structure.
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ont conduit a ralentir la progression de la population active. Supérieure a 1% 1’an en
moyenne dans les années 1970, la hausse de la population active a diminué de moitié
dans les années 1990. La part des 15-24 ans dans la population active s’est amenuisée
tandis que celle des plus de 55 ans a augmenté a partir de 2001. En 2005, la population
active au sens de la comptabilité nationale a 1égerement baissé apres une faible hausse
en 2004. L'arrivée a 'age de la retraite des premieres générations du baby boom et les
départs a la retraite anticipée avant 60 ans pour carriere longue (travailleurs ayant débu-
té leur carriere professionnelle avant 16 ans et ayant validé 42 annuités pour leur re-
traite) ont contribué a réduire la population active malgré les effets liés aux
prolongations d’activité dus au systeme de surcote mis en place lors de la réforme des
retraites clig 2003. Les évolutions I'ont emporté sur les effets de flexion liés a la baisse du
chomage .

La hausse du taux de chdmage des 15 a 24 ans, particulierement nette depuis 2001 (pas-
sant de 18,9 % a la fin 2001, a 22,1 % a la fin 2005), a été enrayée en cours d’année.
Plus nombreux a occuper des emplois temporaires (plus d’un jeune actif sur cinq oc-
cupe un emploi temporaire comme un travail d’intérimaires ou un emploi a durée déter-
minée), les jeunes ont été les premiers touchés par le ralentissement de 1’activité
économique intervenu entre la mi-2004 et la mi-2005. Dans un contexte difficile, les en-
treprises ont moins recouru a ce type de contrats, utilisé pour amortir les aléas conjonc-
turels. Toutefois, le redémarrage de I’activité au second semestre de 2005 et la mise en
ceuvre pendant 1’été du Plan d’urgence pour I’emploi (primes a I’embauche dans les
secteurs en difficulté, contrats nouvelle embauche, accueil par I’ANPE de 57 000 jeu-
nes au chomage depuis plus d’un an) se sont accompagnés d’un repli du chdmage des
jeunes a compter du troisieme trimestre. Leur taux de chOmage a ainsi baissé de
0,4 point entre la fin 2004 et la fin 2005, a 22,1 %. Ce taux reste supérieur de plus de
4 points au taux de chdmage moyen des pays de la zone euro.

Le chomage des plus de 49 ans, en hausse depuis 2001, a entamé sa décrue plus préco-
cement, a partir de 2004, du fait de la montée en puissance des départs a la retraite pour
carriere longue. Il est ainsi revenu a 6,7 % en fin d’année 2005, apres 7,2 % en fin
d’année 2004.

Baisse de I’inflation malgré le renchérissement des cours
pétroliers

Malgré un renchérissement substantiel des prix énergétiques, la hausse des prix a la
consommation, stabilisée a 2,1 % en moyenne en 2004, s’est réduite a + 1,8 % en 2005.
L’inflation s’est accélérée au deuxieéme et troisieme trimestre sous la poussée des prix
du pétrole, atteignant un pic a + 2,2 % en glissement annuel en septembre (+ 1,6 % en
janvier), avant de rétrograder a + 1,5 % en décembre. Contrairement a I’indice des prix
a la consommation, la croissance du déflateur de la dépense de consommation des mé-
nages issu de la comptabilité nationale, tirée par les hausses de loyers, s’est légerement

10. La baisse du chomage a pu inciter les jeunes a intégrer le marché du travail et dissuader les travailleurs les
plus agés de s’en retirer.
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accélérée (+ 2 %, apres + 1,9 % en 2004)"" .

Le tassement de I’inflation s‘explique principalement par le recul de I’inflation sous-ja-
cente'> (+ 1 % en 2005, apres + 1,7 % en 2004), effectif a partir de la mi-2004, et par
I*absence de nouveau relevement du prix du tabac. La baisse de I’inflation sous-jacente
résulte de I’évolution particuliecrement modérée des prix des produits manufacturés
(- 0,5 % en 2005, apres + 0,2 % en 2004 et 2003), reflétant un comportement tres sage
des prix dans la grande distribution. Suite aux accords passés le 17 juin 2004 entre les
représentants des industriels et de la grande distribution, la croissance des prix dans la
grande distribution (notamment les prix des produits de marques), est revenue sur une
pente négative pour finalement s’établir a - 0,6 % en moyenne en 2005 (apres + 1,1 %
en 2004). Outre la composante manufacturiere, la maitrise de 1’inflation sous-jacente
renvoie a la légere baisse des prix alimentaires hors produits frais (- 0,2 %, apres
+ 1,4 % en 2004). Enfin, I’absence de relevement du prix du tabac en 2005, apres les
hausses massives de 2004 (majorant I’inflation de 0,5 point), a fortement pesé sur 1’évo-
lution de I’indice global des prix a la consommation.

A I’opposé, les prix dans les services ont conservé leur rythme de croisiére, un peu infé-
rieur a 3 %, adopté depuis 2002 (+ 2,6 % en 2005 comme en 2004). En 2005, I’accéléra-
tion des prix des loyers et des transports a été compensée par des évolutions plus
mesurées dans les communications et les autres services. En dépit de signes d’apaise-
ment en fin d’année, la hausse des loyers enclenchée depuis 2002, s’est poursuivie en
2005. Elle a atteint + 3,5 % en moyenne sur 2005 (+ 3,1 % en 2004), soit une hausse cu-
mulée de 13 % sur les cinq dernieres années. Par ailleurs, le prix des transports, alimen-
té par le renchérissement de I’énergie, a augmenté de 4,4 % (+ 3,4 % en 2004). Dans les
services de santé, la hausse des prix a été a peine supérieure a celle de 2004 (+ 1 %,
apres + 0,8 %) car la réforme de 1’assurance maladie n’a eu qu’un faible impact sur I’in-
dice des prix a la consommation".

En 2005, la croissance des prix de 1’énergie s’est renforcée sous ’effet d’une forte
hausse des cours pétroliers, mais aussi du cours des matieres premieres non énergéti-
ques. Malgré un répit a partir de I’automne suite au rétablissement progressif de I’ offre
mondiale de pétrole, le prix du baril de pétrole brent a dépassé 54 dollars en moyenne
en 2005, apres 38 dollars en 2004, soit une hausse de 42 % (+ 33 % en 2004). Néan-
moins, la hausse substantielle du prix du pétrole brut ne se retrouve que partiellement
dans les prix a la consommation. La composante « produits pétroliers » de I’indice, af-
fiche une augmentation de 15,3 % en 2005 (+ 8,6 % en 2004), soit une contribution de
+ 0,6 point a I’inflation. Malgré une hausse des marges de raffinage, I’existence de la
taxe intérieure sur les produits pétroliers (TIPP) a conduit a une croissance des prix des
produits consommés par les ménages (essence, gazole, fioul domestique) plus faible

11. La progression moins rapide de I’inflation relativement au déflateur de la consommation des ménages vient
d’une divergence de champs. A la différence du déflateur, I’indice des prix a la consommation ne couvre ni les
loyers imputés des propriétaires occupant leur logement, ni les marges des banques sur les taux d’intérét, comp-
tabilisées a partir de 2004 dans la dépense de consommation finale des ménages.

12. Hors tarifs publics et produits a prix volatils, comme les produits frais, I’énergie ou le tabac, corrigés des me-
sures fiscales et des variations saisonnieres.

13. D’une part, I’application du forfait de 1 euro par consultation entraine une baisse des remboursements de la
sécurité sociale mais ne modifie pas le prix brut des actes médicaux qui entrent dans le calcul de I'IPC. D’autre
part, la hausse du forfait hospitalier (passage de 13 a 14 euros en janvier 2005) n’a pas d’impact sur I'IPC car les
services hospitaliers ne font pas partie du champ couvert par cet indice. Par ailleurs la revalorisation des actes
chirurgicaux a partir d’avril 2005 a une faible incidence sur I’'IPC.
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que celle du cours du brut'*. En raison de faibles possibilités de substitution a court
terme entre les différents types d’énergie, la hausse des prix des produits pétroliers s‘est
traduite par un surcroit de dépenses des ménages en produits ]i)étroliers, qu’on peut éva-
luer 2 100 euros par ménage en 2004 et 2 200 euros en 2005 Les ménages a revenus
modestes, consacrant proportionnellement une part plus importante de leur budget aux
dépenses en produits énergétiques, ont été davantage affectés.

Freinage du pouvoir d’achat des ménages

En 2005, la croissance du revenu disponible brut des ménages a ralenti d’un point, pour
revenir a 3,1 %. Compte tenu de la hausse du prix des dépenses de consommation, la
progression du revenu réel disponible des ménages a été ramenée a 1,1 %, aprés un
chiffre révisé de + 2,2 % en 2004 et + 0,9 % en 2003 (encadré 5).

Encadré 5

Révision a la hausse du revenu disponible des ménages en 2003 et 2004

Les comptes nationaux annuels sont publiés
chaque année au printemps. La publication au
printemps de I’année n du compte provisoire de
I’année (n - 1) est 'occasion de revisiter I’année
(n - 2), dont les comptes sont alors réputés
semi-définitifs, et I'année (n - 3), dont les comp-
tes deviennent définitifs. Ces versions successi-
ves bénéficient de la mise a disposition de
sources statistiques ou administratives plus fia-
bles. L'Economie francaise présente donc dans
cette édition les comptes provisoires de 2005,
ceux semi-définitifs de 2004 et définitifs de
2003. La révision des comptes 2003 et 2004 a
conduit a revoir sensiblement a la hausse le re-
venu disponible des ménages et par la-méme
leur pouvoir d’achat. Les changements ont porté
a la fois sur les revenus d’activité, les revenus
nets de la propriété et les transferts.

En 2004, I"évolution des revenus d’activité des
ménages (salaires et traitements bruts, augmen-
tés de I'excédent brut d’exploitation) a été ré-
visée a la hausse de + 0,5 point (+ 4,3 milliards
en évolution) par rapport au compte provisoire,
pour atteindre 3,8 %. La croissance des salaires
a été plus forte que prévue (+ 3,5 %, soit une ré-

vision de + 0,7 point), de méme que celle de
I’excédent brut des ménages hors entreprises in-
dividuelles (+ 6,7 %, soit une révision de
+ 1,1 point) du fait notamment de la réévalua-
tion du montantdes loyers'. En revanche, la pro-
gression du revenu mixte des entreprises
individuelles a été revue a la baisse (+ 2,4 %, soit
une révision de — 1,4 point). En 2003, I'évolu-
tion du revenu d’activité est peu modifiée, la ré-
vision a la hausse des salaires étant compensée
par une révision en baisse du revenu mixte des
entreprises individuelles.

A la révision sur les revenus d’activité en 2004
se sont ajoutées celles sur les revenus nets de la
propriété (+ 1,9 milliard en évolution) et les
transferts nets recus (+ 4,6 milliards). Le surplus
de transferts recus a notamment reflété la révi-
sion a la baisse des primes d’assurance payées
par les ménages et a la hausse des indemnités
versées (mieux estimées au compte semi-défini-
tif grace a la disponibilité du compte complet
des sociétés d’assurance). Sur 2003, les revenus
de la propriété recus sont trés fortement rééva-
lués (+ 11 milliards) ; toutefois, sur ce revenu
supplémentaire, 4 milliards ne jouent pas sur

14. Deux types de taxes s’ appliquent aux différents produits pétroliers : la TVA et la taxe intérieure sur les pro-
duits pétroliers (TIPP). Or, contrairement a la TVA, la TIPP s applique non pas sur une valeur mais sur un vo-
lume physique (qui plus est en recul en 2005), d’ou un effet amortisseur sur les prix a la pompe. Une partie
importante du prix TTC est donc inerte quand le prix du pétrole brut varie et il faut diviser par quatre environ la
variation du prix HT pour estimer celle du prix TTC.

15. Voir Insee (2005), Note de conjoncture, décembre, page 26
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leur pouvoir d’achat, car ils ne font que com-
penser une révision a la hausse du prix des servi-
ces financiers que les ménages ont
indirectement payé, sous forme de marges de
taux d’intérét, aux institutions financiéres au-
prés desquelles ils effectuent leurs dépots et
contractent leurs crédits.

Aufinal, la croissance du revenu disponible brut
des ménages en valeur a été revue a la hausse de
+ 1,0 pointen 2004, a + 4,1 % etde + 1,1 point
en 2003, a + 2,8 %. La croissance du pouvoir
d’achat de ce revenu disponible est, elle, réé-
valuée de + 0,8 point en 2004, a + 2,2 %, et de
+ 0,5 pointen 2003, a + 0,9 %

Ces modifications du revenu disponible brut ont
été accompagnées d’une réévaluation de la dé-
pense de consommation des ménages de
0,4 point en 2004 (a + 4,2 %) et + 1,2 point en
2003 (a + 4,0 %). Autotal, en 2003, le taux d’é-
pargne des ménages est peu révisé. Il reste stable

en 2004, a 15,8 %, soit un repli d'un demi-point
par rapport au compte provisoire.

Par ailleurs, I"évolution du pouvoir d’achat du
revenu des ménages en 2005 du compte provi-
soire annuel publié le 19 mai (+ 1,1 %) a été ré-
visé en baisse assez sensible (- 0,7 point) par
rapport a I’estimation fournie par les comptes
trimestriels dans les résultats détaillés du 4eme
trimestre parus le 31 mars 2006. Outre le fait
que les deux chiffres ne sont pas directement
comparables (les comptes annuels sont cons-
truits aux prix de I’année précédente et fournis-
sent des données brutes ; les comptes
trimestriels sont construits aux prix de I’'année
de base et sont corrigés des variations saisonnié-
res et des jours ouvrables), cette révision en
baisse s’explique principalement par deux fac-
teurs : une révision a la hausse du montant de
cotisations sociales payées par les salariés et les
non-salariés et une révision a la hausse du défla-
teur du prix de la consommation des ménages.

Notes

1. Les loyers regus par les ménages au titre des logements dont ils sont propriétaires abondent leur revenu. En outre, en compta-
bilité nationale, le montant des loyers comprend des loyers imputés, qui correspondent aux loyers que les ménages propriétai
res occupant leur propre logement se versent a eux-mémes.

La croissance du pouvoir d’achat des ménages reste en deca des rythmes soutenus de 3
% observés entre 1998 et 2002 (graphique 9 et encadré 6 ). En 2002, le ralentissement

Graphique 9
Contributions a I'évolution du revenu disponible brut des ménages (en pouvoir d'achat)

En % et en points
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conjoncturel avait commencé de peser sur les revenus salariaux, mais il avait été com-
pensé par I’amélioration des transferts nets (prestations sociales diminuées des préleve-
ments fiscaux et sociaux) en faveur des ménages. Apres un net fléchissement en 2003
(+ 0,9 %), le revenu réel disponible des ménages avait rebondi en 2004 (+ 2,2 %). 1l
avait bénéficié d’une orientation plus favorable des revenus d’activités liée a 1’éclaircis-
sement de la conjoncture, du gonflement des dividendes versées aux ménages action-
naires et d’une accentuation de la baisse du baréme de 1’impdt sur le revenu (- 3 %,
apres - 1 % en 2003).

Encadré 6

La notion de pouvoir d’achat des ménages

Le pouvoir d’achat du revenu disponible brut

Au cours des derniéres années, la dégradation du
sentiment des ménages sur leur situation finan-
ciere, mesurée par les enquétes mensuelles de
conjoncture de I'INSEE, semble attester une
baisse de leur pouvoir d’achat. Le terme de pou-
voir d’achat peut lui-méme porter a confusion car
il recouvre, selon les acteurs économiques et so-
ciaux, des acceptions trés différentes. On parle
ainsi de pouvoir d’achat des salaires, de pouvoir
d’achat effectif, de pouvoir d’achat par téte et de
parité de pouvoir d’achat.

La notion statistique usuelle de pouvoir d’achat
renvoie au pouvoir d’achat du revenu disponible
brut (RDB) défini selon la comptabilité nationale
comme lasomme des salaires, des revenus du pa-
trimoine et des prestations sociales dont on dé-
duit les impots directs'. Le pouvoir d’achat du
revenu disponible brut est obtenu en divisant le
revenu brut par le déflateur de la consommation
des ménages, ce qui permet de tenir compte de la
hausse des prix. Selon cette définition, le pouvoir
d’achat, en hausse de 3,4 % en moyenne entre
1998 et 2002 (graphique), a ralenti en 2003
(+ 0,9%), avant de rebondir en 2004 (+2,2%) et
dereveniren 2005 a un rythme modéré (+ 1,1 %).

Le pouvoir d’achat du revenu disponible brut
par téte

La prise en compte des évolutions démographi-
ques permet de mieux comprendre la perception
d’un ralentissement du pouvoir d’achat. De
méme qu’on calcule un Produit Intérieur Brut par
habitant, il parait légitime de rapporter |'évolu-
tion du revenu réel disponible a celle du nombre
d’individus composant la population. Or, la po-
pulation francaise s’accroit, sous I’effet notam-

ment du dynamisme des naissances et d’une aug-
mentation de I'espérance de vie. La croissance
du pouvoir d’achat par téte est donc amortie par
rapport a celle du RDB : entre - 0, 3 et—0,6 point
de moins par an. Un raisonnement en termes de
ménages, voire d’unités de consommation (une
pondération est attribuée a chaque membre du
ménage afin de comparer les niveaux de vie de
ménages de taille ou de composition différentes
en tenant compte des économies d’échelle qu’ils
réalisent), accentuerait le diagnostic précédent
car la progression du nombre de ménages est plus
rapide que celle de la population, du fait notam-
ment de la tendance a la décohabitation.

Au final, depuis 2003 le revenu réel disponible
des ménages a bien ralenti par rapport a la pé-
riode comprise entre 1998 et 2002, ce qui corro-
bore la perception par les ménages d’une
dégradation de leur situation financiére. En re-
vanche, le sentiment d’une détérioration I'em-
porte toujours en 2004 et 2005, alors que le profil
du pouvoir d’achat du revenu a été plus heurté.

La prise en compte des dépenses « contrain-
tes »

Le poids croissant des dépenses dites a engage-
ment contractuel peut contribuer a expliquer I'o-
pinion des ménages quant a I’érosion de leur
pouvoir d’achat. Sous ce vocable sont regrou-
pées des dépenses difficilement compressibles
consacrées au logement (loyers versés par les lo-
cataires et diverses charges de logement), aux
communications (notamment services de télé-
phonie), aux assurances et a différents services fi-
nanciers de nature obligatoire. Les ménages qui
sont endettés, notamment pour I'achat d'un loge-
ment, ont effectivement a débourser chaque mois
une somme qui réduit leurs marges de ma-
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Comparaison de la croissance du pouvoir d'achat du revenu disponible brut (RDB) et des
opinions des ménages sur leur situation financiére

Opinion des ménages (solde)

Pouvoir d'achat (taux de croissance en %)

25 )
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Source : Insee - Enquéte mensuelle de conjoncture auprés des ménages et comptes nationaux.

noeuvre. Certes, ces dépenses contribuent a ac-
croitre leur patrimoine a terme. Mais au
quotidien, elles sont ressenties comme une con-
trainte. Les dépenses contraintes extraites de la
comptabilité nationale représentent sur le champ
retenu entre 31 % et 37 % des dépenses de
consommation finale des ménages, soit environ le
quart de leur revenu disponible brut. Leur part est
en légere hausse depuis 2002.

Leur croissance est encore plus soutenue une fois
intégrés les remboursements d’emprunts immobi-
liers, dont le poids s’est accru en 2004 et 2005 du
fait de I’envolée des prix des logements et du
nombre croissant de ménages accédants. En pre-
nant en compte les remboursements d’emprunts,
les dépenses a caractere contractuel représentent
ainsi prés de la moitié des dépenses de consom-
mation des ménages.

Le poste logement apparait comme le principal
vecteur de hausse des dépenses contraintes. Entre
1995 et 2001, la part des dépenses des ménages
consacrées au logement s’est accrue en moyenne
de 3 points. Si cette part, déja élevée, a peu aug-
menté pour les ménages modestes, elle a progres-
sé, notamment pour les plus aisés qui ont
réorienté leur épargne vers les investissements im-
mobiliers. A partir de 2001, les ménages les plus
modestes ont en revanche été plus affectés par |a-
lourdissement des charges afférentes aux loyers et
aux remboursements d’emprunt.

Une perception de l'inflation brouillée par la
montée en gamme et par le passage a I'euro

Les consommateurs ont pu avoir le sentiment que
I’indice des prix ne réfléchissait pas leur percep-
tion de l'inflation. Cela tient au mode de calcul
de I'indice des prix a la consommation et aux ob-
jectifs qui lui sont assignés. Si le panier de
consommation est bien modifié chaque année
pour refléter la structure de la consommation, il
vise en effet a mesurer I’évolution des prix a qua-
lité constante. Des arbitrages du consommateur
en faveur par exemple d’équipements téléphoni-
ques sophistiqués, au détriment de modéles cou-
rants, pésent sur son budget sans que I'indice des
prix soit automatiquement influencé. De la
méme facon, un changement de réglementation,
comme l'obligation d’équiper son automobile
d’un pot catalytique, conduit a un surco(t pour le
consommateur mais reste sans incidence sur |'in-
dice des prix.

Le passage a I’euro au début 2002 a également
renforcé chez les consommateurs la perception
d’une hausse des prix. De fait, la hausse des prix
sur certains produits et services d’usage couranta
été relativement forte. Mais elle n’a pas touché
I’ensemble de la consommation, notamment la
plupart des biens durables (automobiles, électro-
ménager...), si bien que I'effet total sur I'indice
des prix est resté modéré. D’autres éléments rela-
tifs a une perte de repéres du consommateur ont
également joué : sentiment de prix en euros infé-
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rieurs a leur conversion en francs (exemple du
pourboire) ou mise sur le marché par les entrepri-
ses de produits a des prix d’entrée plus élevés que
ce qui aurait été symboliquement acceptable s’ils
avaient été payés en francs.

Des hausses de prix différenciées selon les mé-
nages

consommation des ménages, il ne nous ren-
seigne pas sur les situations individuelles en
matiére de pouvoir d’achat. C’est pourquoi il
est nécessaire de recourir aux enquétes sur les
revenus fiscaux qui permettent de calculer des
niveaux de vie par catégorie de ménages en
rapportant leur revenu disponible au nombre
d’unités de consommation du ménage. Dés

lors, il est possible d’utiliser un indice des prix
par décile de niveau de vie calculé a partir des
structures de consommation des individus du
décile. Ainsi dans le premier décile de niveau
de vie, c’est-a-dire pour les 10 % d’individus
disposant du niveau de vie le plus faible, I'in-
dice des prix aaugmenté de 10,9 % entre 1996
et 2003, alors que pour les deux derniers déci-
les, la progression est de 9,5 %. Sur la période,
la structure de consommation des ménages
modestes a donc été plus exposée a la hausse
des prix que celle des hauts revenus. Les ména-
ges modestes ont notamment été proportion-
nellement plus touchés par les hausses
successives des prix du tabac et du carburant,
compte tenu du poids plus important de ces
deux postes dans leur consommation totale.

'indice des prix a la consommation refléte un pa-
nier de biens et de services représentatif de la
structure de consommation de I’ensemble des
ménages. Néanmoins, certaines catégories de
ménages peuvent avoir une structure de consom-
mation assez éloignée de celle du ménage
moyen. Ceux dont la structure de consommation
est plus exposée a l'inflation verront « leurs » prix
progresser plus vite que l'indice des prix a la
consommation. En particulier, les ménages mo-
destes ne consomment pas les mémes produits
que les ménages aisés ou ne les achétent pas dans
les mémes points de vente.

Si le revenu disponible brut tiré de la comptabilité
nationale est une notion macroéconomique perti-
nente pour comprendre I’évolution globale de la

Note

1. Le revenu disponible d'un ménage comprend les revenus d'activité, les revenus du patrimoine, les transferts en prove-
nance d'autres ménages et les prestations sociales (y compris les pensions de retraite et les indemnités de chomage), nets
des improts directs. Les quatres principaux impo6ts directs sont pris en compte : 1'imp06t sur le revenu, la taxe d'habitation,
les contributions sociales généralisées (CSG) et la contribution a la réduction de la dette sociale (CRDS).

Malgré le redressement de I’emploi la hausse des rémunérations ra-
lentit

En 2005, le ralentissement du pouvoir d’achat des ménages s’explique pour partie par le
moindre dynamisme des revenus d’activité, dont la progression revient a 3,3 % (apres
+ 3.8 %).

La progression de la masse des salaires et traitements bruts percus par les ménages,
amorcée en 2004 (+ 3,5 %), s’est affaiblie en 2005 (+ 3,0 %). Le début de reprise de
I’emploi salarié mesuré en équivalent temps plein (+ 0,1 %) s’est avéré insuffisant pour
contrer la décélération du salaire moyen par téte (+ 2,8 %, apres + 3,5 %).

Dans les administrations publiques, la croissance de la masse salariale s’est stabilisée a
2,2%. L’emploi public, qui avait progressé de 0,3 % en 2004, a stagné en 2005 car les
embauches liées aux mesures en faveur des emplois aidés ont compensé les sorties net-
tes au titre des départs a la retraite. Les différentes mesures catégorielles et de revalori-
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sation du point de la fonction publique ont conduit a une accélération du salaire moyen
par téte.

Graphique 10
Evolution dg I/a masse salariale, du salaire par emploi et du nombre d'emplois
n%

7

6 B Nombre d'emplois .
plot Masse salariale brute

W Salaire brut par emploi

1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005
Source : Insee, comptes nationaux - base 2000.
Dans le secteur privé, la masse des salaires bruts versés a augmenté plus faiblement en
2005. Si I’emploi a commencé a se redresser (+ 0,2 %, apres - 0,1 %), le salaire moyen
par téte a fléchi de 0,7 point, a + 3,0 %.

Par ailleurs, la croissance de 1’excédent brut d’exploitation des entrepreneurs indivi-
duels s’est également effritée (+ 0,4 %, apres + 2,4 % en 2004).

A I'inverse, les revenus du patrimoine, toujours dynamiques (+ 6,1 %, apres + 5,9 %),
ont soutenu le pouvoir d’achat des ménages en 2005. D’une part, la hausse des loyers
est demeurée vigoureuse (+ 7,0 % nets de taxe fonciere, apres + 6,7 %). D’ autre part, la
forte progression des revenus financiers s’est maintenue (+ 5, 1%, apres + 4,9 %).
L’ augmentation des dividendes a été une nouvelle fois importante. Elle a compensé la
baisse des intéréts nets percus par les ménages. En effet, dans un contexte de bas taux
d’intérét, les intéréts recus par les ménages ont faiblement crd tandis que 1’accroisse-
ment de leur endettement a contribué a alourdir leurs versements.

Les finances publiques ont contribué au ralentissement du pouvoir
d’achat

En 2005, I'assainissement des finances publiques a freiné le revenu réel disponible des
ménages, du fait de I’accroissement des impdts et des cotisations sociales et du ralentis-
sement des prestations sociales (encadré 7). Cet alourdissement des prélevements a
contribué pour moitié au ralentissement du pouvoir d’achat des ménages.

La croissance des prélevements sociaux et fiscaux opérés sur les ménages s’est accé-
1érée par rapport a 2004 sous I’effet des hausses des cotisations (+ 3,5 %, apres + 3,1 %)
et des impots (+ 6,5 %, apres + 2,5 %). Les taux de la Contribution Sociale Généralisée
(CSG) ont été relevés suite a la réforme de I’assurance maladie. De plus, les préleve-
ments opérés par les collectivités locales, notamment la taxe d’habitation, ont connu
une hausse marquée. Enfin, les prélevements sociaux et fiscaux assis sur des assiettes
immobilieres et boursieres ont été particulierement dynamiques.
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Encadré 7

Les principales mesures fiscales et sociales et leur impact sur I’évolution des pré-

levements obligatoires en 2005

En 2005, les mesures fiscales et sociales contri-
buent a accroitre les prélevements obligatoires
de I'ensemble des administrations publiques a
hauteur de 6 milliards d’euros, dont 4 milliards
au titre des impots et 2,0 milliards au titre des co-
tisations sociales.

Si les mesures de la loi de finances (LFI) pour
2005 se traduisent par une baisse des préléve-
ments obligatoires de 1,1 milliard, les mesures
de la loi de finances rectificative 2005
(+ 2,1 milliards, principalement au titre de la ré-
forme du régime des acomptes de I'impo6t sur les
sociétés) ainsi que I'ensemble des autres mesu-
res fiscales votées précédemment (+ 3,0 mil-
liards, notamment sous l'effet de la réforme de
|"assurance maladie) constituent les principaux
vecteurs de I’alourdissement de la fiscalité des
ménages et des entreprises. Les mesures relati-
ves aux cotisations sociales des administrations
publiques (+ 2,0 milliards) contribuent égale-
ment a cet alourdissement. Elles prennent sur-
tout en compte l'intégration dans le régime
général des cotisations des industries électri-
ques et gazieres-IEG (+ 1,7 milliard). Hormis
cette mesure, la hausse des cotisations sociales
des administrations publiques se limite a 0,3
milliard, les allegements ciblés de charges (- 1,6
milliard) compensant en partie les hausses de
cotisations (1,9 milliard).

Ménages : hausses de cotisations et réforme
de I’assurance maladie priment sur les baisses
d’imp6t sur le revenu

Au total, en 2005 les mesures nouvelles contri-
buent a augmenter les prélevements sur les mé-
nages de 1,9 milliard. Les mesures fiscales
positives et négatives se compensent tandis que
celles sur les cotisations sociales s’élevent a
1,9 milliard.

Celles relatives a I'impdt sur le revenu contri-
buent a un allegement des prélevements de
1,9 milliard. Elles sont principalement le fait de
mesures antérieures a la LFI 2005, qui s’inscri-
vent dans le prolongement de la politique de
baisse du taux du bareme de I'impét sur le reve-
nu engagée a partir de 2002. Elles concernent

principalement : la réforme des plus-values im-
mobilieres des particuliers (- 0,6 milliard), le rele-
vementdu plafond des recettes pour I’application
du dispositif d’exonération des plus-values (- 0,4
milliard) et la déduction des cotisations et primes
versées pour certaines retraites (- 0,2 milliard).

Les ménages bénéficient par ailleurs des mesures
d’allegements sur les droits d’enregistrement (-
0,5 milliard) en raison de la hausse des abatte-
ments applicables aux successions et de la proro-
gation et de |’extension de la mesure « dons
exceptionnels ». Enfin, la suppression de la part
salariale de la taxe professionnelle bénéficie en
2005 aux assujettis aux bénéfices non commer-
ciaux (BNC) a hauteur de 0,2 milliard.

Al'inverse, les hausses de taux des impots directs
des collectivités enregistrées en 2005 alourdis-
sent la fiscalité sur les ménages a hauteur de 0,6
milliard. En outre, les mesures relatives a la CSG
pésent a hauteur de 2,0 milliards sur les ménages.
La réforme de l’assurance maladie (hausse des
taux sur les retraites, les revenus financiers et les
jeux et élargissement de |’assiette salaires)
compte pour 2,3 milliards, dont il faut déduire 0,3
milliard du fait des conséquences de la réforme
de l'avoir fiscal sur les prélévements sociaux assis
sur les dividendes. Enfin, la création du nouveau
régime de retraite additionnelle des fonctionnai-
res (+ 0,7 milliard), I'intégration des cotisations
des IEG dans le régime général (+ 0,8 milliard) et
les hausses de cotisations ARRCO, CNRACL,
ORGANIC (+ 0,4 milliards) contribuent a ac-
croitre le montant des cotisations sociales des
ménages versées aux administrations publiques
de 1,9 milliard.

Entreprises : alourdissement de la fiscalité non
compensé par les allegements de cotisations
sociales

En 2005, les mesures nouvelles contribuent a
augmenter les prélevements obligatoires des en-
treprises a hauteur de 3,6 milliards, dont
+ 4,2 milliards au titre des impéts et - 0,6 milliard
au titre des cotisations sociales.
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Les mesures relatives a I'impot sur les sociétés re-
présentent un accroissement de la fiscalité pour
les entreprises de I'ordre de 1,1 milliard en 2005.
Cet alourdissement est imputable principalement
a la réforme du régime des acomptes de I'impot
sur les sociétés (+ 2,3 milliards) qui, s'il ne change
pas le quantum de I'impét dd, en modifie la date
de versement. Par ailleurs, d’autres mesures telles
que la hausse du taux d’amortissement dégressif (-
0,4 milliard), la réduction de la contribution a
I'impot sur les sociétés (- 0,5 milliard) ou encore
les effets de la suppression de la part salariale de la
taxe professionnelle (- 0,4 milliard) viennent s’ins-
crire en diminution de I'imp6t da.

[’alourdissement des impéts versés par les entre-
prises refléete également le versement de la contri-
bution de solidarité pour |’autonomie
(1,1 milliard au titre de cette contribution patro-
nale assise sur les revenus d’activité), qui s’ajoute
a I’'augmentation de la contribution sociale de so-
lidarité des sociétés dans le cadre de la réforme de
I’assurance maladie (0,8 milliard) et aux hausses
de taux votées par les collectivités locales sur les
impots directs — taxe professionnelle et taxe fon-
ciére — a hauteur de 1,2 milliard.

Par ailleurs, des crédits de taxe professionnelle (-
0,4 milliard dont - 0,3 milliard au titre de mesures
de lutte contre les délocalisations) et la suppres-
sion de la contribution des institutions financieres
(-0,2 milliard) viennent compenser la hausse de la
taxe d’apprentissage (+ 0,3 milliards) et la réforme

de l'avoir fiscal (+ 0,3 milliard). Avec cette der-
niere réforme, le précompte est supprimé et
remplacé transitoirement par un prélévement
exceptionnel de 25 % sur certains dividendes
distribués (jusqu’alors soumis au précompte).

Enfin, les mesures d’allégements de cotisations
sociales (suite a lamontée en charge des allege-
ments Fillon et compte tenu de mesures d’alle-
gements ciblées, principalement sur les
restaurateurs) représentent 1,6 milliard de bais-
ses de charges pour les entreprises, alors que les
hausses de cotisations (amiante, CNRACL) se
limitent a 0,1 milliard. Mais l'intégration des
cotisations des IEG au régime général aug-
mente mécaniquement les prélévements obli-
gatoires versés par les entreprises aux
administrations publiques (+ 0,9 milliard).

Notons, par ailleurs, que la fonction publique
employeur contribue a hauteur de 0,7 milliard
de cotisations au nouveau régime de retraite
additionnelle des fonctionnaires.

Les principales mesures nouvelles sur les droits
indirects concernent les mesures de rembour-
sements de TIPP a destination des professions
agricoles et des transporteurs routiers
(- 0,2 milliard), décidées principalement en
LFR 2005 en raison du renchérissement du codit
du pétrole.
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Tableau
Les principales mesures fiscales et sociales nouvellement applicables en 2005 et
leur impact sur les prélévements obligatoires
En milliards d’euros
Impact en
Mesure 2005
Ensemble des mesures fiscales et sociales 6,0
Mesures relatives aux impots 4,0
dont : ménages 0,0
mesures sur 'Impét sur le revenu -1,9
mesures CSG (réforme de I'assurance-maladie et effet suppression avoir fis- 2,0
cal)
hausse de taux de la fiscalité directe locale 0,6
baisse des droits d’enregistrement (successions, donations et ISF) =05
autres (impact réforme TP sur les BNC...) -0,2
dont : entreprises 4,2
hausse de la contribution de solidarité pour I'autonomie - jour férié 1,1
mesures sur 'lmpot sur les sociétés 1,1
hausse de la Contribution sociale de solidarité des sociétés (C3S) 0,8
crédits de Taxe professionnelle (mesures anti-délocalisation...) -0,4
hausse de taux de la fiscalité directe locale 1,2
autres (hausse de la taxe d’apprentissage, réforme de I'avoir fiscal, suppression de la 0,4
Contribution des institutions financieres
dont : remboursements de TIPP routiers et agriculteurs -02
Mesures relatives aux cotisations sociales 2,0
dont : entreprises employeurs -0,6
intégration des cotisations des Industries Electriques et Gaziéres (IEG) 0,9
autres (cotisation amiante, CNRACL...) 0,1
allegements de cotisations employeurs (mesures Fillon, restaurateurs...) -1,6
dont : fonction publique employeur 0,7
création de la Retraite Additionnelle de la Fonction Publique (RAFP) 0,7
dont : ménages 1,9
création de la RAFP et intégration des cotisations IEG 1,5
autres (ARRCO, ORGANIC-CANCAVA...) 0,4
Mesures LFI 2005 -1,1
Mesures LFR 2005 2,1
Autres mesures fiscales 3,0
L Mesures sur les cotisations sociales 2,0

Les prestations sociales en especes recues par les ménages sont restées dynamiques,
avec une progression stabilisée a un peu moins de 4 % en 2005. Au sein du régime géné-
ral, qui représente 60 % des versements en especes, les prestations vieillesse et famille
ont été particulierement soutenues par la montée en charge des départs anticipés a la re-
traite ainsi que par la prestation accueil jeune enfant (PAJE). Dans le méme temps, les
prestations chomage se sont repliées du fait du recul du chomage et du durcissement des
conditions d’éligibilité. Les prestations de la branche santé ont progressé de 2,3 %
(apres + 1,5 %), un rythme modéré en comparaison des évolutions antérieures

Repli du taux d’épargne

La croissance des dépenses de consommation des ménages, qui s’était progressivement
affaiblie entre 2000 et 2002 (de + 3,6 % a + 2,2 %), est restée depuis sur un rythme ra-
pide voisin de 2 %. En 2005, elle a conservé une bonne allure (+ 2,1 %, apres + 2,3 %).
Elle est ainsi demeurée le principal soutien a la croissance. Dans un contexte ot le reve-
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nu réel disponible a décéléré, cette solidité des achats des ménages a été préservée
grace au repli de pres d’un point du taux d’épargne (stabilisé a 15,8 % en 2004, il est re-
venu a 14,9 %).

Cette baisse du taux d’épargne parait cohérente avec le comportement usuel des ména-
ges qui privilégient a court terme le maintien de leurs dépenses de consommation en
adoptant un comportement de lissage. Confrontés en 2005 a un ralentissement de leurs
revenus réels, les ménages ont ainsi été amenés a prélever sur leur d’épargne de maniere
a conserver le méme niveau de dépenses. Le tassement de I’inflation (amélioration du
pouvoir d’achat des encaisses des ménages) la baisse du chdmage (réduction de 1’¢é-
pargne de précaution destinée a faire face aux incertitudes) et le maintien des taux d’in-
térét a de tres bas niveaux (développement du crédit a la consommation, faible
incitation aux placements) ont sans doute contribué au phénomene.

Certaines mesures fiscales ont également facilité ce processus. Les mesures dites Sar-
kozy (donations, déblocage de I’épargne salariale, réductions d’imp0ts sur les crédits a
la consommation), adoptées en 2004, avaient joué en faveur d’une baisse de 1’épargne.
Continuant a prodiguer leurs effets mais de fagcon plus diluée au premier semestre de
2005, elles ont été relayées en octobre 2005 par un nouveau train de mesures sur « la
confiance et la modernisation de 1’économie » : déblocage exceptionnel des sommes at-
tribuées aux salariés au titre de la participation et octroi d’une prime d’intéressement,
incitations aux entreprises de verser une prime de 1 000 euros a leurs salariés (prime
exonérée d’impot sur les sociétés et de cotisations sociales).

Enfin, la poursuite de la progression des prix de I'immobilier, de méme que la bonne
tenue des cours boursiers ont sans doute également, par un effet de richesse, contribué a
inciter les ménages a réduire leur taux d’épargne.

Le taux d’épargne des ménages francais a longtemps été supérieur a la moyenne des
pays de la zone euro. Il a amorcé une baisse depuis 2003, contrastant avec une hausse en
Italie et en Allemagne, ou les prix de I’'immobilier ont notamment été beaucoup plus sa-
ges. De la sorte, en 2005 le taux d’épargne de la France est comparable a celui de 1’ Alle-
magne et de I’'Italie. Le taux d’épargne des pays de la zone euro demeure néanmoins
largement supérieur au taux d’épargne américain, négatif en termes nets (une fois dé-
duite la consommation de capital fixe) en 2005. Une telle divergence renvoie au plus
grand dynamisme de la consommation des ménages américains, soutenu par un endette-
ment croissant. Elle tient également a la forte progression du marché immobilier améri-
cain, ainsi qu’a la nature des systémes de retraite outre-Atlantique qui conduit les
ménages a détenir un portefeuille d’actifs laissant une grande place aux placements en
actions dont les rendements ont été élevés sur la période récente.

Ralentissement des dépenses prises en charge par les administrations

Les dépenses destinées aux ménages et financées par les administrations publiques, ap-
pelées « dépenses individualisables » (dont le bénéficiaire est aisément identifiable),
ont crtl de 2,0 % en valeur et de 1,7 % en volume, en net ralentissement depuis 2003.
Ces dépenses regroupent principalement les dépenses d’éducation et de santé, qui re-
présentent plus de 80 % de 1’ensemble des dépenses individualisables. Les dépenses in-
dividualisables de santé en volume avaient fortement progressé entre 1997 et 2004 mais
leur rythme s’est modéré en 2005, revenant a + 4,5 % (apres + 6,6 %).

Pour la seconde année consécutive, les dépenses individualisables évoluent moins rapi-
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dement que les dépenses de consommation finale des ménages (financées par les ména-
ges eux-mémes). Elles contribuent ainsi a atténuer leur consommation effective
(somme des dépenses individualisables des administrations et des dépenses de consom-
mation finale des ménages), dont la croissance revient a + 1,9 %, apres + 2,3 % en 2004.

Poursuite du repli du déficit public

En 2005, le déficit public au sens de Maastricht s’est élevé a 2,9 % du PIB (apres
- 3,7 % en 2004 et - 4,2 en 2003). Le déficit recule car la progression des dépenses est
plus que compensée par la croissance des recettes publiques.

Les recettes rapportées au PIB, ont progressé pour la deuxieme année consécutive
(50,9 % apres 49,6 % en 2004 et 49,2 % en 2003). Le taux de prélevements obligatoires
a augmenté de pres d’un point en 2005 (44,0 % du PIB apres 43,1 %) en raison de mesu-
res nouvelles (rattachement du régime des IEG aux régimes de droit commun, régime
additionnel de la fonction publique, hausses de la CSG) et du dynamisme des impots
existants. Comme en 2004, les administrations ont bénéficié de rentrées fiscales dyna-
miques (+ 5,4 % apres + 6,1 % en 2004, succédant a + 1,9 % en 2003 et + 1,2 % en
2002). Ce sont les imp6ts courants sur le revenu et le patrimoine (+ 6,2 %) qui ont le
plus contribué a cette évolution. Les cotisations sociales ont également accéléré
(+ 4,4 % apres + 3,1 % en 2004).

En 2005, les dépenses ont progressé de 4,1 %, apres un ralentissement en 2004
(+ 3,7 %, apres + 4,4 % en 2003). La masse des rémunérations versées a augmenté de
3,0 % (apres + 2,4 % en 2004). Les prestations sociales en especes, en hausse de 4,7 %
ont contribué fortement a 1’accélération des dépenses. En revanche, les prestations en
nature (+ 4,3 % en 2005) ont poursuivi la décélération entamée en 2003 (+ 7,6 % en
2003 et + 5,8 % en 2004). Par ailleurs, 1’effort d’investissement est resté élevé
(+ 7,1 %). Apres deux années successives de repli, les intéréts versés ont progressé de
1,6 % en 2005 en raison de I'interruption de la baisse des taux d’intérét.

L’amélioration des comptes publics est principalement imputable a celle du sous-sec-
teur des administrations de sécurité sociale qui ont notamment bénéficié de I’ enregistre-
ment de la soulte versée par les IEG aux régimes de droit commun dans le cadre de
I’adossement de leur régime de retraite (7,6 milliards a la CNAV et 0,8 milliard de droit
d’entrée a I’ AGIRC-ARRCO) et d’une augmentation de leurs recettes liée a la réforme
de I’assurance maladie. Coté dépenses, les prestations versées sont restées dynamiques
du fait du rebond des prestations vieillesse. En revanche, les dépenses de santé rem-
boursées ont ralenti en raison notamment de I’instauration d’une participation forfai-
taire de 1 euro sur les actes médicaux et de la décélération des prestations chdmage
suite a la décrue du chdmage au second semestre 2005. Au total, le déficit des adminis-
trations de sécurité sociale, qui s'était creusé les deux années précédentes, s'est nette-
ment réduit en 2005 (-3,8 milliards, apres -15,9 milliards en 2004 et -10 milliards en
2003). Le déficit de 1'Etat s'est, quant a lui, légerement réduit.

La dette publique au sens de Maastricht, qui s’éleve fin 2005 a 1 138,4 milliards d’eu-
ros, s’est accrue de 6,5 % en 2005 (apres + 7,5 %), soit 66,6 % du PIB (64,4 % en 2004).
Le ratio d’endettement francais est proche de celui de 1I’Union européenne (63,4 %) et
de celui de la zone euro (70,8 %). O
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