INSEE CONJONCTURE

NOTE
DE CONJONCTURE

JUIN 2002

F 4
w
rm
M



A

INSEE

INSTITUT NATIONAL
DE LA STATISTIQUE
ET DES ETUDES
ECONOMIQUES

NOTE DE
CONJONCTURE

Juin 2002

© Insee 2002

Institut National de la Statistique et des Etudes Economiques

Directeur Général : Paul Champsaur
Direction Générale : 18, boulevard Adolphe Pinard - 75675 PARIS Cedex 14

Téléphone : 01.41.17.66.11 / Télécopie : 01.41.17.66.66
Adresse Internet : http://www.insee.fr



Une version est disponible sur le serveur
Internet de I'INSEE a |’ adresse suivante :
http: /imww.insee.fr

B Directeur dela publication :
Paul Champsaur

B Rédacteursen chefs:
Michel Devilliers
Fabrice Lenglart
Cécile Golfier
Corinne Prost

Il Contributeurs:
Souheil Benmebkout
Emmanuel Berger
Francois Bouton
Emmanuel Chion
Elise Clément
Patrick Corbel
Véronique Cordey
Thibault Cruzet
Jean-Philippe De Plazaola
Brigitte Doguet
Héléne Erkel-Rousse
Jéréme Fabre
Lisa Fratacci
Philippe Gallot
Alexandre Gautier
Christine Gonzalez-Demichel
Marie Gouyon
Agnés Grdiche
Véronique Guihard
Brahim L aouisset
Virginie Mora
Karim Moussallam
Vladimir Passeron
Aline Pauron
Gaélle Prioux
Simon Quantin
Marie Reynaud
Fabrice Romans
Sébastien Seguin
Salvatore Serravalle
David Thesmar
Fabien Toutlemonde

Il Secrétariat de Rédaction :
Luis Cases

Bl Secrétariat :
Catherine Berthod-Zaug

B Miseen page:
Delphine Puiraveau

Rédaction achevée le 21 juin 2002

ISSN 0766-6268

Impression d’ aprés documents fournis
JOUVE - PARIS



SITUATION ET PERSPECTIVES
DE L'ECONOMIE FRANCAISE

REDECOLLAGE
o Vuedensemble. ... e 8
® Des prévisions de mars 2002... Aux révisions de juin 2002 ........... 13
DOSSIERS
® Un premier bilan de I'effet du passage a I'euro sur les prix. . .......... 17

® [ ’apport des enquétes de conjoncture
dans les différents secteurs d’activité a I'analyse conjoncturelle. . . ... .. 26

® Les importations francaises :
le réle de la demande des entreprises et des exportations. . .......... 35

FICHES THEMATIQUES

® Environnement international de lazoneeuro ...................... 44
® Conjoncture dans lazone euro . . ......o ittt 52
® Prix a la consommation au seinde lazoneeuro.................... 57
® Pétrole et matieres PremieresS . ..o oo vttt e 60
® Echanges exterieUrs . .. ..ottt e 63
® Financementde I'économie. . . ...ttt 66
¢ Eléments du compte des administrations publiques . ................ 70
® Prixalaconsommation. . .......... 72
O EMPIOi . .. 75
® ChOMaAagE. . ..ottt e 81
O Al . . 83
® ReVENUS deS MENAJES . . . .o it ettt e e e 85
® Consommation deS MENAQGES . . . . oo vttt ittt e 88
® [NVESHISSEMENL. . . . o 91
® SHOCKS . .ottt 93
® ProducCtion . . ... 95
® Résultats des entreprises . ..ot 98

COMPTE ASSOCIE



Redécollage

pres le net affaiblissement de la crois-
nce enregistré en 2001, I’économie
francaisearetrouvé quelques couleursdepuis
le début de I’année. Symétriquement a ce qui
avait été observé alafin del’année derniére,
on constate un redressement des anti cipations
des entrepreneurs, une interruption des com-
portements de déstockage et une réanimation
des exportations. Toutefois, si la consomma-
tion des ménages continue de progresser, I’ in-
vesti ssement est encore atone.

A lafin du printemps, I’ environnement inter-
national dela zoneeuro apparait porteur. Aux
Etats-Unis, la croissance, gonflée en début
d année par I'impact d’ un soutien budgétaire
massif, est appel ée a se poursuivre, maisen se
modérant. Plus que le trés fort déséquilibre
extérieur, le frein au développement d’ une
nouvelle phase d’ expansion réside a court
termedanslanécessité derestaurer lescomp-
tes des entreprises. Dans le sillage de I’ éco-
nomie américaine, I’ Asie émergente connait
une reprise. L’économie japonaise se réa-
nime, sans que |I’on puisse garantir qu’elle
soit sortie de la récession. Les économies
d’ Amérique latine restent handicapées par la
crise argentine.

Danslazoneeuro, la croissancearetrouvé au
premier trimestre une évolution positive
grace au redressement des échanges exté-
rieurs. Avec en complément un vif mouvement
de restockage ce printemps, I’industrie est en
nettereprise. Toutefois, lademandeintérieure
nerepart que progressivement, notamment en
Allemagne. L’ augmentation encore forte des
prix en début d’année a pesé sur la consom-
mation des ménages. Mais|’inflation dansla
zone euro enregistre maintenant une ac-
calmie, que la remontée de la devise euro-
péenne devrait conforter. Avec une meilleure

orientation du marché de |’ emploi due au re-
tour dela croissance, les conditions sont réu-
nies pour un raffermissement de la
consommation, sans doute indispensable au
dégel de I’ investissement.

En France, la consommation des ménages a
été plus dynamique que chez ses partenaires
sur le passeé récent en raison d’ une progres-
sionplusfortedesrevenus. Elleaains assuré
un soutien a la croissance. Apres avoir fléchi
alafindel’annéederniere, lePIB aprogresse
de 0,4% au premier trimestre. La croissance
devrait étre nettement supérieure au second,
en profitant d' un effet de rebond liéa I’ inver-
sion du comportement de stockage. Cette
amélioration de I’activité se répercuterait
graduellement sur I’emploi, méme s les en-
treprises devraient a court terme se montrer
prudentes en matiére d’ embauche, en raison
de la nécessité de restaurer des comptes tres
dégradésen 2001. Ainsi, le chémage, qui pro-
gresse tres lentement, ne se stabiliserait que
dans le courant du second semestre. La
consommation des ménages augmenterait sur
unrythmerégulier de 2%, dansun contextede
hausse encore significative des revenus et
d’ une inflation sous-jacente qui reviendrait
lentement en dessous de 2%. Le glissement
annuel des prix, redescendu actuellement au-
tour de 1,5%, remonterait en toutefin d’ année
par un effet de base défavorable. Avec un re-
démarrage progressif de I’ investissement, la
croissance s'installerait sur une tendance un
peu supérieure a 2,5%. Le PIB progresserait
en France de 1,4% en 2002 (en moyenne an-
nuelle) et de 1% dans la zone euro. L’'aléa
principal vis a vis de cette prévision réside
dans |’ évolution du dollar. Une accentuation
de sa dépréciation pourrait finir par affecter
les anticipations des entrepreneurs euro-
péens. m




Une croissance plus modeérée aux
Etats-Unis aprés le rebond du début
de 'année

Le ralentissement de I’économie américaine, qui
avait débuté a la mi-2000, s est terminé en début
d’'année : en quasi-stagnation tout au long de 2001,
I’ activité a nettement rebondi outre Atlantique au
premier trimestre de 2002. Deux éléments expli-
quent lavigueur de cettereprise : une politique bud-
gétaire trés expansionniste et I’'inversion du
comportement de stockage. La premiére s'est tra-
duite par une accél ération des dépenses publiques et
surtout par de fortes baisses d’imp6ts au profit des
ménages, permettant une réaccélération brutale de
la consommation privée dés la fin de I’ année der-
niére. La seconde, qui traduit le redressement des
anti ci pations des entreprisesameéricaines, ad’ autant
plus contribué alacroissance que le mouvement de
déstockage avait été massif |’ an passé et s était en-
core accentué au lendemain des attentats du 11 sep-
tembre.

Néanmoins, ces deux facteurs de rebond, qui ont
permis d’amorcer la reprise américaine, devraient
voir leurs effets s épuiser rapidement. Au-dela de
cet effet de dopage, la croissance des Etats-Unis
s'installerait sur un rythme plus modéré en seconde
partied année. Laprogression des dépensesdes mé-
nages reviendrait plus en ligne avec celle des reve-
nusd’ activité, qui ont nettement ralenti depuisun an
amesurequel’ emploi sedétériorait, et qui devraient
désormaisse stabiliser, aveclalenteamélioration du
marché du travail. De son c6té, dans un contexte de
politique monétaire encore trés accommodante,
I"investissement productif devrait retrouver une
pente ascendante : aprés deux ans de chute ininter-

ETATS-UNIS : LE PIB ET CERTAINES CONTRIBUTIONS

évolution trimestrielle en %

contribution stocks

— PIB

== contribution consommation

2000 2001 2002
prévision au-dela du pointillé

rompue, il profiterait du redressement delasituation
financiere des entreprises et de perspectives de de-
mande assez favorables.

Autotal, lacroissance s établirait sur une pente an-
nuelle comprise entre 2,5% et 3% au second se-
mestreaux Etats-Unis, aprésplusde 4% au premier.

Un commerce mondial plus dynamique

La reprise aux Etats-Unis s est également traduite
par un retournement a la hausse de leurs importa-
tions, ce qui apermisderéanimer |le commerce mon-
dial.

Leséconomiesasiatiquesont étélespremieresahé-
néficier de lareprise de la demande de produits de
haute technologie et du dynamisme de la consom-
mation des ménages américains. Elles se sont donc

FRANCE : EQUILIBRE RESSOURCES-EMPLOIS EN VOLUME

(aux prix de 1995, données cvs-cjo, moyennes trimestrielles ou annuelles, en %)

2001 2002

2°T. 3°T. 4°T. | 1T | 2°T. 3FT. 4°T.

2000 | 2001 | 2002

2000
1T, | 2°T. | 3°T. | 4°T. | 1T,
PIB (100%)| 1,1 0,9 0,5 1,3 0,3
Importations (27%)| 3,8 3,7 4,0 31| -23

(dont marchandises) (24%)| 3,6 3,4 4,2 36 | -25

-0,1 05| -04 0,4 0,8 0,7 0,7 4,1 1,8 14
-1,8 | -1,0 | -3,2 2,3 2,3 2,8 19 | 151 0,1 2,4
-1,6 | -09 | -39 2,8 2,6 3,2 2,2 | 155 0,3 31

Dépense de consom-
mation des ménages

Dépense de consom-
mation des APU

(54%)| 0,8 0,3 0,5 0,6 1,2

(23%)| 0,5 0,9 0,5 11 0,3

FBCF totale (20%)| 2,8 15 1,9 19| -01
dont: SNFEI (12%)| 28| 12| 31| 28| -0,8
Ménages (5%)| 2,2 1,2 | -03 | 0,5 0,2
Exportations (29%)| 3,5 4,2 2,4 31| -04

(dont marchandises) (24%)| 3,4 3,9 23 34| -03
Demande intérieure hors stocks| 1,2 0,7 0,8 1,0 0,7

0,2 1,0 0,3 0,2 0,6 0,6 0,5 2,9 2,7 18

0,5 0,9 0,3 0,7 0,8 0,6 0,6 2,8 2,5 2,5

-0,3 0,3 0,2 0,2 0,0 0,2 0,4 8,3 2,6 0,6

0,1 0,0 0,3 0,1 0,0 0,3 0,6 8,9 3,3 0,6

-1,3 03| -01 01| -01 00 | -01 41| -08 | -0,2
-2,7 | -08 | -24 2,1 1,0 1,2 2,5 | 13,6 1,0 A
25| 05| -29 2,8 1,3 15 2,9 | 133 15 2,1

0,2 0,8 0,3 0,3 0,5 0,5 0,5 3,9 2,6 1,7

Contributions
Demande intérieure hors stocks| 1,1 0,7 0,8 1,0 0,7
Variations de stocks 0,0 0,0 0,1 03| -0,9
Echanges de biens et services 0,0 0,2 | -0,4 0,1 0,5

0,2 0,8 0,3 0,3 0,5 0,5 0,5 3,8 2,6 1,7
01| -03 | -09 0,1 0,7 0,5 0,0 04 | -1,0 0,0

-0,3 0,0 0,2 00| -03 | -04 02 | -0,1 03| -0,3
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redresséesprécocement. A I'inverse, I’ Amériquela-
tine continue a souffrir des conséquencesdelacrise
argentine ; le souci de préserver la stabilité moné-
taire a conduit les banques centrales a augmenter
fortement lestaux d'intérét, ce qui contraint les de-
mandes intérieures. Les pays d’ Europe centrale et
orientale, trés dépendants de leurs exportations vers
la zone euro, voient leurs perspectives se redresser
progressivement. Le Royaume-Uni est dans le
méme cas : une reprise industrielle 'y dessine ce
printempsalafaveur delareprisedeséchangesinte-
rindustriels européens, mais la consommation des
ménages, jusqu’alors trés dynamique, ralentirait
dans le méme temps. Une politique expansionniste
en matiére de dépenses publiquesdevrait toutefoisy
conforter le retour de la croissance.

La zone euro bénéficierait
du retournement a la hausse
du cycle de stocks

Aprésavoir reculéalafin de2001, e PIB delazone
€uro a renoué avec une croissance modeste dés le
premier trimestrede 2002, grécealareprisedel’ ac-
tivité mondiale et I’ augmentation de demande exté-
rieure qui en arésulté. Dans ce contexte d’ éclaircie,
les anticipations desindustriel s européens mesurées
par les enquétes de conjoncture se sont nettement re-
tournées a la hausse depuis le mois de février der-
nier. L’amélioration des perspectives de demande,
celle-plusrécente et plus mesurée- des perspectives
de prix et lefait que les stocks soient désormais ju-
gés plutét I1égers sont autant d'indices que le com-
portement de stockage s’ inverse ce printemps dans
I’ensemble de la zone euro. L’ activité européenne
profiterait donc avec un leger décalage du méme
mouvement qu’ aux Etats-Unis.

LaFrance s inscrit dans ce mouvement. Déja, enre-
devenant neutresalorsqu'’ ils avaient fortement pesé
en fin d’année derniére, les mouvements de stocks
ont participéaurebonddel’ activitéfrancaiseau pre-
mier trimestre de 2002. Cette neutralité devrait
maintenant laisser place a une contribution nette-
ment positive, permettant un surcroit de croissance
ce printemps comme cet été.

Stabilisation du marché du travail
al’horizon de la fin de I'année

Aprés trois années marquées par satrésforte crois-
sance, I’emploi acommencé aralentir I’ an passé en
France, sous!’ effet du retournement de conjoncture.
Compte tenu des décalages usuels liés au cycle de
productivité, ce ralentissement perdurerait sur le
premier semestre de 2002. La reprise en cours de
I’ activitéferait sentir ses premiers effets sur le mar-
ché du travail au-dela, mais ceux-ci resteraient mo-
destes a I'horizon de la fin de I'année, car les
entreprisesferaient face, dansun premier temps, ala
nécessité de reconstituer des marges qui se sont for-
tement détérioréesen 2001. Laprogression del’ em-

ZONE EURO : DEMANDE ETRANGERE

glissement annuel en % solde d'opinion
14— — 250

- <--exportations

= perspectives de demande étrangere
des entrepreneurs-->

93 94 95 9% 97 98 99 00 O1 02
source : EUROSTAT

ZONE EURO : STOCKS

solde d'opinion inversé (en points d'écarts type) en millions d’euros

-150 - o —
= <--opinion sur les stocks = variation de stocks-->

20000
—115000

—10000

—15000

250 — —-15000
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source : EUROSTAT, comptes trimestriels et enquétes de conjoncture

ploi salarié privé ne serait plus que de 0,2% au pre-
mier semestre de 2002, avant de remonter |égére-
ment a 0,3% en seconde partie d’année. L’ emploi
total augmenterait de 95 000 personnes en 2002,
aprés 240 000 en 2001.

Dans ces conditions, le chdmage, qui a continué
d’ augmenter | égérement depuisle début del’ année,
pourrait se stabiliser dans le courant du second se-
mestre. Le taux de chdbmage se situerait a environ
9,1% delapopul ation activeen décembreprochain.

Le revenu des ménages est
moins dynamique

La décélération de I'emploi s'accompagnerait de
celle, d'ampleur plus faible, du salaire moyen par
téte. La détérioration sur le passé récent du marché
du travail peserait en effet sur les négociations sala-
riales; unerevalorisation légale du SMIC et des ga-
ranties mensuelles de rémunération plus faible que
I’an passé jouerait dans le méme sens. A I'inverse,
méme si I'inflation est retombée ce printemps, son
rebond en début d’ année devrait plutdt, par un effet
retardé, atténuer la décélération des salaires, de
méme que |’ arrivée aleur terme des périodes de gel

Juin 2002
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ou de modération salariale prévues dans le cadre de
nombreux accords de réduction du temps de travail
signés fin 1999 et durant I’ année 2000.

Au total, les revenus d' activité recus par les ména-
ges ralentiraient donc nettement cette année. Ce
mouvement serait partiellement compensé par le
maintien du dynamisme des prestations sociales et
par de nouveaux allégements de prél évements obli-
gatoires. Laloi de finances initiale pour 2002 pré-
voit en effet lapoursuite de laréduction des taux du
baréme de I"'impét sur le revenu des ménages, ainsi
gue lareconduction de la prime pour I’emploi pour
un montant total proche des sommesverséeslorsde
sacréation en septembre 2000 et de sareconduction
en fin d'année derniére.

Décrue de I'inflation en milieu d’année

A ladécé ération durevenunominal s ajouterait une
|égére accél ération des prix en moyenneannuelle, s
bien que le pouvoir d’ achat du revenu des ménages
augmenterait de +1,9% en 2002, une progression
encore solide, mais en retrait par rapport au maxi-
mum historique de +3,5% atteint en 2001.

Defait, I'inflation arebondi en France en janvier et
est restée au-dessus de 2% jusgu’ en avril. Lerebond
dejanvier était di a des effets de base défavorables
dans I'énergie et les services de logement, a une
forte augmentation des prix des produits frais, ainsi
gu’ aun | éger «effet euro» (+0,1 point)®. Ont égale-
ment joué la remontée du prix du pétrole alafin de
I” hiver, de méme que la revalorisation des tarifs de
consultation des médecins, dont les premiers effets
ont éévisiblesdésfévrier et dont I’impact sur |'in-
flation totale (compte tenu desaccords conclusen ce
milieu d’année) se monterait a environ +0,2 point
d'ici fin 2002. Cependant, I'inflation est retombée
en mai, alafaveur d' un retour ala normale sur le
prix des produits frais. Sous |’ hypothése d’ une sta-
bilisation du prix du pétrolea25%lebaril et du cours
del’euro 20,949, I’inflation importée devrait rester
favorablement orientée. L’ inflation totale serait un

peu supérieure a 1,5% cet été et au début de I' au-
tomne, avant de remonter temporairement en toute
find annéea?2,1%, dufait d’ un effet de base défavo-
rable sur I’ énergie.

Pour sa part, I'inflation sous-jacente, qui avait pro-
gresséréguliérement lorsdesdeux derniéresannées,
S est stabilisée au premier semestre de 2002 aun ni-
veau un peu plus élevé qu anticipé, |égérement
au-dessus de 2%, sous I’influence de la forte pro-
gression des colts salariaux unitaireset, plus margi-
nalement, du passageal’ euro. Néanmoins, leseffets
de «second tour», liésalahausse passée du coursdu
pétrole et aladépréciation del’ euro, arrivent désor-
mai s aépuisement. Comptetenu deladiffusion pro-
gressive de la baisse des prix de vente industriels,
survenue en 2001, et de lastabilisation attendue des
colts salariaux unitaires, I'inflation sous-jacente
s abaisserait trés progressivement, revenant un peu
en dessous de 2% en décembre prochain.

Redressement de la consommation
des ménages au second semestre

La consommation, socle de |la croissance frangaise
en 2001, acommencé aralentir en fin d' année der-
niére sous I’ influence du ralentissement du revenu ;
elle est restée faible en début d’année, méme si la
chute des dépenses énergétiques, sansdouteliéeala
douceur del’ hiver, cache une tendance un peu plus
favorable.

Cefaisant, la France n’afait que rejoindre un mou-
vement al’ cauvre dans |’ ensemble de |a zone euro.
Ellel’afait avec unléger retard et sur un mode atté-
nué, car la dynamique du pouvoir d’achat y a été
comparativement plus favorable gréace aux baisses
d’impéts. Laconsommation desménageseuropéens
aen effet marquéle pasdéslami-2001 et astagnéau
premier trimestre de 2002. Les éléments d explica-
tion sont partout les mémes : ralentissement des re-

(2) Sur cesujet, cf. ledossier «Un premier bilan del’ effet du
passage a |’ euro sur les prix», page 17.

DECOMPOSITION DE L’'INFLATION EN FRANCE
contributions des grands postes
glissements annuels en %

alimentation
services

— ensemble
== produits manufacturés
énergie

2001

2002

prévision au-dela du pointillé
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MENAGES FRANCAIS : DEPENSE DE CONSOMMATION,
POUVOIR D’ACHAT ET INDICE DE CONFIANCE

5 glissements annuels, en % soldes d'opinion centrés-réduits
|

= <--dépense de consommation
= <--pouvoir d’achat
— confiance des ménages-->

44 —a0
1997 1998 1999 2000 2001 2002

prévision au-dela du pointillé

venus d activité, du fait de la dégradation des
marchés du travail, mais aussi rebond del’inflation
en début d’ année (avec un pic en zone euro a 2,7%
en janvier). Au-dela de leurs effets sur le pouvoir
d’ achat, ces deux facteurs semblent avoir égal ement
induit un surcrofit d' épargne de la part des ménages
européens. En outre, leur comportement d’ achat a
pu également étretemporairement affecté par le pas-
sageal’ euro, car sonimpact sur le niveau global des
prix, méme s'il est resté contenu a quelques dixié-
mes de points tout au plus, a suscité une poussée de
crainteinflationniste. Celle-ci s explique sansdoute
par le fait que les prix des produits et services les
plus touchés par un effet d’arrondi font partie de
ceux dont lafréquenced’ achat est élevée. Enfin, des
marges de manceuvre budgétaires plus contraintes
€en zone euro N’ ont pas permis de soutenir le revenu
des meénages dans les mémes proportions qu’ aux
Etats-Unis.

Cependant, les comportements d’ achat devraient se
dégeler en Europealafaveur delabaissedel’ infla-
tion ce printemps, puis de la stabilisation de la
conjoncture de I’emploi. La consommation rejoin-
drait un rythme annuel de croissance proche de 2%
au second semestre de 2002, en France comme en
zone euro. Dans le cas de la France, ce mouvement
s accompagnerait d’une tendance des ménages a
puiser quel que peu dans leur épargne, de fagon a at-
ténuer les fluctuations de leur revenu.

Reprise progressive de I'investissement

Le raffermissement de la consommation serait un
élément clédelareprisedel’ activité delazone euro
car, en confortant le mouvement actuel d’améliora-
tion des anticipations des entreprises, il permettrait
un redémarrage progressif de I'investissement au
second semestre. L esentreprises européennesbéné-
ficient globalement de conditions de financement
favorables: mémesi le colt du crédit along termea
récemment un peu réaugmenté dans la perspective
d’ unresserrement graduel delapolitiguemonétaire,
il demeurerelativement bas. Par ailleurs, les capaci-

tés d’ autofinancement se redresseraient. En outre,
en France, les comptes des entreprises bénéficie-
raient en 2002 delapoursuite delasuppression dela
contribution additionnelle de 10% sur I'imp6t sur
les soci étés et deladiminution delacontribution ex-
ceptionnelle des entreprises pétroliéres.

Laprogression del’ investissement pourrait prendre
plus d ampleur au-deladelafin del’année, lorsque
les derniéres incertitudes relatives ala pérennité du
chemin de croissance pris par |I' économie mondiale
auront été levées.

L es exportations frangai ses poursuivraient leur pro-
gression au cours de 2002 : |’ effet de |’ accélération
de la demande mondiale adressée aux producteurs
nationaux serait a peine freiné par la récente appré-
ciation du taux de change, d’ autant que cette accélé-
ration concerne en grande partie les échanges intra
zone euro. Les importations rebondiraient plus en-
coreencoursd’ année, car leursvariationssont tradi-
tionnellement accentuées en cas de cycle prononcé
sur les stocks : elles ' étaient effondrées I’ an passé
lors du mouvement de déstockage ; leur redémar-
rage serait également spectaculaire, a la faveur de
I’inversion de ce mouvement.

Progression du PIB proche de 1,5%
en 2002

Lareprise del’ activité francaise en 2002 se tradui-
rait avant tout par un redressement de la production
industrielle. Les biens intermédiaires bénéficie-
raient du retour des industriels a un comportement
de stockage moains restrictif et de la reprise des
échangesinter-industrielsdanslazoneeuro. Lapro-
duction de biens de consommation serait stimulée
par une consommation des ménages solide et par
I" accél ération des exportations. Aprés avoir décélé-
réen 2001, I' activitédanslesservices se stabiliserait
sur un rythme assez dynamique. Les transports bé-
néficieraient tout particuliérement du rebond du
secteur aérien, qui fait suitealachute enregistréeau
lendemain des événements du 11 septembre. En re-

PERSPECTIVES DE PRODUCTION DANS L’INDUSTRIE

MANUFACTURIERE
soldes cvs centrés réduits
40— —40
30— —30
—20
W/— 10
—0
- —-10
- —-20
== Z0ne euro
= France
—-30

92 93 94 9 96 97 98 99 00 01 02
source : Commission européenne, Insee
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vanche, apres plusieurs années de forte croissance,
labranche de laconstruction poursuivrait ladécél é-
ration entaméel’ an passé; I’ activité destravaux pu-
blics serait encore marquée par le contexte
municipal post éectoral et celle du batiment rési-
dentiel tendrait & plafonner.

Au total, le PIB progresserait de 1,4% en moyenne
en 2002. Ce résultat serait supérieur d’environ
% point ala performance de la zone euro dans son
ensemble, car leralentissement delaconsommation
aétémoins précoce et plusmodesteen France. L’ ac-
tivité serait particuliérement tirée par e dynamisme
des stocks ce printemps ; elle s'installerait sur un

rythme annuel un peu supérieur & 2,5% au second
semestre, alafaveur d' une progression réguliére de
la consommation et d’ une reprise graduelle del’in-
vestissement. Ce scénario repose toutefois sur I” hy-
pothése de mouvements peu marqués sur le marché
des changes. L’ appréciation récente de I’ euro est a
ce stade plut6t favorable, car elle atténue les pres-
sionsinflationnistes sanstrop entraver |lacompétiti-
vité des produits européens a I’ exportation. En
revanche, une accentuation de la dépréciation du
dollar pourrait conduire & un rythme de croissance
un peu moins favorable & I'horizon de la fin de
I’année, surtout si elle provoquait une dégradation
des anticipations des entreprises. m

L’ETAT DE LA CONJONCTURE INDUSTRIELLE LU PAR DEUX INDICATEURS SYNTHETIQUES

L’indicateur synthétique du climat des affaires a at-
teint un point bas en novembre 2001, aprés une
baisse ininterrompue depuis le pic historique de juil-
let 2000. Durant I'hiver, I'indicateur synthétique s’est
redressé régulierement. Il est repassé en mai 2002
au-dessus de sa moyenne de long terme.

Note de lecture : I'indicateur synthétique du climat des af-
faires est calculé par analyse factorielle. Cette technique
permet de résumer I'évolution concomitante de plusieurs
variables, ici les soldes d’opinion issus de I'enquéte men-
suelle dans l'industrie, dont les mouvements sont trés
corrélés | l'indicateur décrit, en une variable unique, la
composante commune des soldes d’opinion sélection-
nés. Plus sa valeur est élevée, plus les industriels consi-
dérent favorablement la conjoncture. Sa moyenne de long
terme est égale a 100 ; 10 points de variation correspon-
dent & un écart-type.

Au premier trimestre de 2002, I'indicateur de retour-
nement asignalé uneinflexion alahausse deI'activi-
té économique. Il est resté dans sa zone favorable
depuis (proche de +1), ce qui tend a valider I’hypo-
thése d’une reprise de I'activité.

Note de lecture : L’indicateur de retournement tente de
détecter le plus t6t possible le moment ou la conjoncture
industrielle se retourne. C’est une variable qualitative non
directement observée, calculée a I'aide de soldes d’opi-
nion issus de I'enquéte mensuelle dans l'industrie. L’indi-
cateur se présente sous la forme d’une courbe, retragant
a chaque date la différence entre la probabilité pour que
la phase conjoncturelle soit favorable et la probabilité
pour qu’elle soit défavorable. Il évolue donc entre +1 et-1:
un point trés proche de +1 (resp. de -1) signale que I'acti-
vité est en période de nette accélération (resp. de nette
décélération). Les moments ou lindicateur est proche
de 0 sont assimilés a des phases d'incertitude pendant
lesquelles les signaux regus sont tres variés et ne font
donc état d’aucun mouvement prononcé, ala hausse ou a
la baisse. La valeur de l'indicateur pour le dernier mois
peut étre révisée le mois suivant, si bien qu’il convient

INDICATEUR SYNTHETIQUE DU CLIMAT DES AFFAIRES
industrie manufacturiére - Mai 2002

70— —70
89 90 92 94 96 98 00 02

Note : 100 représente la moyenne et 10 un écart-type.

INDICATEUR DE RETOURNEMENT DE CONJONCTURE
industrie manufacturiére - Mai 2002

0,33[— w —0,33

0,33 —-0,33

d’attendre au moins deux mois consécutifs pour pouvoir
interpréter une ample variation comme le signal d'un
changement conjoncturel important. ®
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DES PREVISIONS DE MARS 2002... AUX REVISIONS DE JUIN 2002

Les prévisions de croissance au premier semestre de
2002 ont été révisées a la hausse. Cette révision repose
surtout sur un renversement plus marqué du comporte-

(évolutions en glissement semestriel (%) ou unités indiquées)

Premier semestre 2002

mars 2002 juin 2002
ment de stockage de la part des industriels, compte tenu
du fait que le creux de l'activité & la fin de 2001 a été Pétrole : prix du baril de "brent daté” 22,0 23,2
tre-t dvisé a la bai I'estimation initiale d en dollars ™ ’ Y
entre-temps révisé a la baisse '( estimation initiale des Taux de change euro/dollar® 0.88 0,90
comptes nationaux trimestriels était de -0,1% pour la va- Biens et services
riation du PIB du quatrieme trimestre de 2001 ; elle a de-
g R . . PIB 0,8 1.2
puis été ramenée a -0,4%). Aprés la contraction du )
. . , . P . Importations 1,3 4,6
dernier trimestre de I'année précédente, la production ond )
manufacturiére a progressé nettement au premier tri- Consommation des menages 1.0 0.7
mestre de 2002. Ce rebond plus marqué qu’attendu s’ins- FBCF totale 0.1 0.2
crit dans le cadre d’'une reprise plus vive de I'activité dont : SNF-EI 0.1 0.1
mondiale. Méme si la contribution du solde net reste in- Exportations 0.3 31
changée, la dynamique des flux des échanges extérieurs §§§§2%“J‘%TB“GS stocks & la crois- 0,2 0,7
est ainsi revue a la hausse. Contribution de la demande intérieure 0.9 08
L L. | | tabl . tdel i hors stocks ! '
e§ révisions les plus \no a eis proviennen .e. a contri- Contribution du solde extérieur 03 03
bution des stocks. Apres le déstockage massif intervenu . )
. i Produits manufacturés
au quatrieme trimestre de 2001 et un comportement plus )
. . , i Production 0,3 2,4
neutre au premier trimestre de cette année. La contribu- ) i
. . . Consommation des ménages 0,8 1,1
tion des stocks a la croissance se trouve fortement re- o o o
haussée au printemps. Codts d’exploitation unitaire 0,1 -0,5
Prix de la production 0,0 -0,2
Dans un contexte d’inflation un peu plus vive qu’attendu, Prix & la consommation (ensemble)®® 1,2 1.4
notamment dans les services, le diagnostic sur la Inflation sous-jacente® 1,9 22
consommation des ménages est Iégérement révisé a la Salaire mensuel de base 15 14
baisse. Par alilleurs, la révision & la baisse du niveau du Effectifs salariés des secteurs essentiel- o1 0.2
taux d’épargne au premier semestre de 2002 résulte es- lement marchands ’ '
sentiellement de celle qui est intervenue sur 2001 a la Taux d'épargne® 16,9 16,1
suite de I'intégration des chiffres du compte annuel provi- Solde extérieur : ensemble des biens 30 27
. (milliards d’euros, FAB/FAB) ! D
saire.
Zone euro
En zone euro, la croissance de l'activité resterait sur la PIB 0,7 0,8
pente envisagée en mars, malgré une inflation un peu Consommation des ménages 0,9 0,5
plus forte. L'inflation sous-jacente est également revue a Inflation® 1,7 2,0
la hausse. La dynamique des co(ts salariaux unitaires et Inflation sous-jacente® 2,2 2,6
un léger effet du passage a I'euro constituent sans doute
des éléments d’explication. Cette hausse des prix, plus Prévision
élevée que prévu, explique sans doute en partie le (1) en moyenne semestrielle
moindre dynamisme de laconsommation européenne. u (2) en glissement annuel sur le dernier mois du trimestre
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T
Un premier bilan de l'effet du passage
a 'euro sur les prix

Philippe GALLOT
|

Division Synthése conjoncturelle

La détermination des prix
directement en euros s est
engagée de fagon précoce, a
partir du printemps 2001,
dans |’ alimentation hors
produits frais et les produits
manufacturés d’ usage
courant (produits d entretien,
d hygiene...). Elle a coincidé
avec une accelération de ces
prix, sans qu’il soit possible
de quantifier le lien de cause
a effet, car d’ autres ééments
contribuaient dans le méme
temps a une hausse de
I"inflation sur ces produits.
Depuis, la disponibilité des
relevés de prix du premier
trimestre de 2002 montre que
I"impact du passage a |’ euro
sur le niveau des prix a
compter dejanvier est passé
avant tout par la fagon dont
S opere a cette occasion le
basculement vers de
nouvelles grilles tarifaires
psychologiques en euros. Cet
Impact dépend des produits
considérés. En particulier, le
prix des services s en trouve
poussé a la hausse et celui
desbiensdurablesala
baisse. Au total, cette étude
sur données

mi croéconomiques (environ
570 000 relevés de prix sont
utilisés) confirme les
estimations précédemment
effectuées selon une approche
plus globale par I'Insee: le
passage a |’ euro a contribué
pour environ 0,1 point a la
hausse de I’ inflation en
janvier ; il a été globalement
neutre lors des deux mois
suivants.

La fixation des prix en euro

a commencé dés 2001 dans

I'alimentation et les produits
manufacturés d’usage courant

Le dossier publié dans la hote de
conjoncture de décembre 2001Y
avait mis en évidence des situa-
tions sectoriellestrés contrastées a
laveille du passage al’ euro fidu-
ciaire. Des indicateurs indirects,
calculés apartir desrelevés d’ éti-
guettes effectués mois aprés mois
pour un certain nombrede produits
et services courants (panier «té-
moinx»), permettaient de montrer
gue le basculement a I’ euro ma-
jeur, ¢’ est-a-dire a une détermina-
tion des prix directement en euros,
avait en réalité commencé bien
avant janvier 2002 pour ce qui
concernait lesproduitsd’ alimenta-
tion hors produits frais et les pro-
duits manufacturés hors biens
durables et hors habillement®.
Danscessecteurs, en effet, lepour-
centage de séries dont le prix est
stable & la double conversion®®
commence a s’ élever significati-
vement des le printemps 2001.
Dans le méme temps, lafréquence
d’ observation des prix ronds en
francs accuse un net repli sur ces
produits, signe indirect, 1a encore,
d’un abandon progressif du franc
comme unité de compte de réfé-
rence.

Or, ce passage précoce al’euro a
coincidé avec une accél ération des
prix des postes concernés. Ainsi,
dans I’ alimentation hors produits
frais, leglissement annuel desprix,
qui était de+2,9% en janvier 2001,
a atteint un pic en septembre a
+5,4%, avant de sereplier quelque
peu a +4,7% en décembre 2001.
Deméme, leglissement annuel des
prix des produits manufacturés
hors habillement et hors biens du-
rables, parti de 1,0% en janvier
2001, a atteint +2,4% en dé
cembre.

Toutefois, un surcroit éventuel de
hausse attribuable au passage a
I" euro apparait difficile a chiffrer,
car d autres facteurs poussaient
danslemémetempslesprix deces
produits ala hausse.

Ainsi, les crises dimentaires sani-
taires, qui ont débuté en octobre
2000 (ESB, puis épizootie de
fiévre aphteuse), ont induit une
forte accélération des prix des
viandesjusqu'alafin du premier
semestre de 2001 (+9,7% en juin
2001, contre +3,5% en octobre
2000), contribuant a pousser ala
hausse I"'indice des prix de I' ali-
mentation dans son ensemble. En
faisant abstraction de ce phéno-
meéne, |’ accélération des prix de
I’ alimentation demeure, mais est
moins accentuée : le glissement
annuel des prix alimentaires hors

(1) Voir «Evolution desprix et passage définitif a I’ euro», pages 16 2 29 dela Note de

conjoncture de I’ Insee de décembre 2001.

(2) Les produits manufacturés horsbiens durables et hors habillement regroupent les
produits d' hygiéne, les biens liés aux sports et loisirs et la papeterie.

(3) Lastabilité ala double conversion atoujourslieu pour un prix déterminéd’ abord
eneuros, maisn’est apriori vérifiée que dans 15,2% (1/6,55957) descassi leprix est
d’abord déterminé en francs. La distorsion éventuelle intervient au moment du pas-
sage du franc vers|’euro, puisque |’ arrondi au centime d’ euro est moins précis que
I"arrondi au centime de franc. Par exemple, un prix de 100,00 francs est arrondi a
15,24€, prix qui équivaut a 99,97 francs et n’ est donc pas stable a la double conver-
sion. A I'inverse, 106,00 francs équivaut a 16,16€, et 16,16€ équivalent a
106,00 francs: un tel prix est stable a la double conversion.
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Un premier bilan de I'effet du passage a I'euro sur les prix

TABLEAU 1: STABILITE A DOUBLE CONVERSION EN 2001

(en %)

Janvier | Février Mars Avril Mai Juin Juillet Aolt Sept. | Octobre Nov. Déc.
Alimentaire 17,3 18,2 20,9 23,7 25,4 27,5 29,4 33,3 38,2 48,5 59,0 65,0
Habillement 15,6 15,5 14,5 15,5 16,3 16,7 16,8 18,3 23,0 25,3 27,7 30,4
Manufacturés hors habille-
ment et hors biens durables 13,6 14,8 17,8 20,1 21,5 22,5 24,3 28,3 35,3 44,3 54,6 59,9
Energie 17,0 16,8 17,3 17,1 14,3 14,9 17,9 18,5 19,3 26,1 36,4 45,0
Services 14,7 14,7 14,3 14,4 14,5 14,5 14,5 14,5 15,1 17,4 19,6 21,8
Ensemble 15,9 16,2 17,2 18,4 18,8 19,7 20,8 22,7 25,6 31,7 38,2 42,9

Guide de lecture :

Ces statistiques sont calculées sur un «panier témoin», extrait de I'échantillon habituel utilisé pour le calcul de I'indice des prix. Ce panier témoin, qui
regroupe des produits de grande consommation & fréquence d'achat élevée, a été mis en place par I'lnsee en 2001 afin de faciliter I'appréciation des
conditions du passage définitif a I'euro. Si les prix étaient déterminés au hasard dans une distribution uniforme, la proportion de prix stables a la double

conversion serait de 15% environ.

ALIMENTATION HORS PRODUITS FRAIS ET AUTRES PRODUITS MANUFACTURES
indices des prix a la consommation, glissements annuels en %

—
=

-

2000

viande-->
<--alim. hors prod. frais et hors viande
<--prod. manuf. hors hab. et hors biens durables

HABILLEMENT, BIENS DURABLES ET SERVICES

indices des prix a la consommation, glissements annuels en %

2000

produitsfraiset horsviande atteint
unpica+3,7% en septembre, aprés
+2,3% en janvier 2001.

Par ailleurs, le contexte général de
2001 était aun surcroit d’inflation,
en France comme dans|’ ensemble
delazoneeuro. Lenet renchérisse-
ment du pétrole delami-1999 ala

—o

2001 2002
—4
3
{2
1
—o
{1

— senices

= biens durables 2

== habillement
3

2001 2002

fin 2000 et laforte dépréciation de
I’ euro dans le méme temps ont en
effet induit des effets dits «de se-
cond tour» : les prix des produits
non importés ont accéléré, alafois
du fait de I’augmentation des prix
desconsommationsintermédiaires
et du fait des augmentations sala-
riales que le surcroit d'inflation

importée suscitait. Ce phénomene
était al’ cauvre pour I’ ensembledes
produits, qu’ils fussent passés en
avance al’ euro majeur ou pas.

De fait, dans |’ habillement, les
biens durables et les services, la
détermination des prix en euros
était trés peu avancée alafin de
2001. En dépit d’ un frémissement
apartir deseptembre, laproportion
de séries dont le prix n’était pas
rond en francs avait assez peu aug-
menté dans ces secteurs en dé-
cembre dernier et la stabilité ala
double conversion ne concernait
gu’ une petite part des prix. Pour-
tant, |’ accélération des prix y était
également visible, particuliere-
ment dansles serviceset |’ habille-
ment (au-delda des a-coups
enregistrés, liés aux variations des
dates précises de soldes d'une
année sur |’ autre).

Ainsi, la coincidence du passage a
I’euro majeur et del’ accélération
des prix dans I’ alimentation hors
produitsfraiset les produits manu-
facturés hors habillement et biens
durablesne permet pas de conclure
avec certitude a un lien de cause &
effet, ni surtout de le quantifier. A
cet égard, il est remarquable de
constater que les prix del’ alimen-
tation hors produits frais et hors
viandesont amorcé un mouvement
de décélération des|’ automne der-
nier : le glissement des prix de ce
secteur est retombé au début de ce
printemps a un niveau proche de
celui d'un an auparavant. Ceci
suggere que le phénomene prédo-
minant pour ces produits semble
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Un premier bilan de I'effet du passage a I'euro sur les prix

avoir résidé dans le fait que des
hausses de prix, qui auraient de
toutefacon eu lieu (comptetenu du
contexte macroéconomique que
nous venons de décrire), ont sim-
plement été avancées de quelques
mois. L’ application de |’ accord de
neutralisation des prix dans |’in-
dustrieet lecommerce, entrele ler
novembre 2001 et le 31 mars 2002,
a probablement contribué a ces
comportements. En avril, les aug-
mentations de prix enregistrées au
sortir de cet accord sont apparues
plutét faibles, mais|e mois de mai
a été plus défavorable. Le recul
mangue donc pour pouvoir tran-
cher définitivement. Cependant, si
les augmentations des mois pro-
chains s'inscrivent sur un rythme
proche de lamoyenne, |’ effet euro
se sera manifesté pour I’ essentiel
defagon transitoire dans |’ alimen-
tation. Le phénomeéne pourrait étre
|le méme sur les produits manufac-
turés hors habillement et biens du-
rables : le glissement annuel des
prix de ces produits s est aussi re-
plié au début de 2002, quoique
dans une moindre mesure.

L'impact du passage a I'euro
sur les prix passe par le
basculement vers de
nouvelles grilles de prix
psychologiques

Le dossier de la note de conjonc-
ture de décembre avait permis de
montrer que la nette distinction de
comportement a |’ égard du pas-
sage al’euro majeur par secteurs
(alimentation hors produitsfrais et
produits manufacturés d’usage
courant d’ une part ; habillement,
biens durables et services d autre
part) recouvrait en fait celle exis-
tant a I’égard de la politique de
fixation de prix «psychologi-
ques». Les secteurs n’ ayant pas
cherché a devancer la date de pas-
sage al’euro fiduciaire sont ceux
pour lesquels I'importance des
prix psychol ogiques est prépondé-
rante. De cefait, I’ étude menée en
décembre dernier concluait que
I"impact du passageal’ eurosur les
prix dépendrait avant tout delafa-

TABLEAU 2 : PROPORTION DE PRIX RONDS EN EUROS

(en %)

2001 2002

Janvier Auvril Juillet Octobre Janvier Auvril
Alimentaire 31,7 32,1 31,7 33,2 35,8 36,7
Habillement 26,1 27,0 25,6 30,3 40,9 56,7
Manufacturés hors
habillement, hors 33,6 33,9 34,4 35,6 37,8 40,7
biens durables
Energie 32,1 27,0 31,2 33,0 40,7 43,6
Services 26,9 28,5 29,1 33,3 63,7 72,3
Ensemble 29,6 29,7 30,2 33,1 47,0 52,7

Guide de lecture :

Les statistiques sont calculées sur un «panier témoin» (cf. tableau 1).
Par convention, un prix est dit “rond en euros” s'il se termine par 0, 5 ou 9 en centimes. En cas de
distribution aléatoire, la probabilité qu’un prix soit rond en euros serait de 30%.

con dont s opérerait le bascule-
ment de grillesde prix psychol ogi-
ques en francs vers de nouvelles
grilles de prix psychologiques en
€uros.

Ce basculement n’ éant pas connu
au moment de la rédaction de
|’ étude, dessimulationsavaient été
effectuées suivant le principe sui-
vant.

Desgrillesde prix psychologiques
en euros avaient été confection-
nées pour chaque croisement de
secteur et de tranche de prix, par
analogie avec ce que I’ on pouvait
observer au travers des distribu-
tionsdeprix enfrancs. En outre, on
avait supposé que I’ arrivée de la
nouvelle monnaie ne modifierait
pas aterme la proportion de prix
psychologiques. Trois cas avaient
ensuite été envisagés pour le bas-
culement d’un prix psychologique
en francs vers un prix psycholo-
gigueen euros: un gjustement sys-
tématique a la hausse, un
agjustement systématique a la
bai sse et enfin un ajustement systé-
matique au prix psychologique le
plus proche.

Lerésultat obtenu montrait claire-
ment que I'impact potentiel du
passage a |'euro sur I'inflation
d’ensemble pouvait étre impor-
tant, maisqueson signe était large-
ment indéterminé : cet impact se
situait, suivant les simulations ef-
fectuées, dans unefourchette com-
prise entre-1,1% et +1,0%. En cas

de choix systématique d’ arrondi
vers le prix psychologique le plus
proche, I'impact ressortait |égére-
ment négatif, cerésultat étant liéau
taux de conversion du franc en
euro. Les prix psychologiques en
francs ont en effet tendance a étre
|égérement supérieurs a des prix
psychologiques en euros. Par
exemple, leprix leplusfréquent en
mars 2001, 199 francs, correspond
a 30,34€ et se situe donc un peu
au-dessusdu prix psychologiquele
plus proche que pourrait étre
29,90€.

Mise en évidence des
nouvelles grilles de prix
psychologiques

Ladisponibilitédesrelevésde prix
du premier trimestre de 2002 nous
permet désormais de dresser un
premier bilan de I’ impact du pas-
sageal’ eurosur lesprix en France,
en confrontant alaréalitéleshypo-
thésesquenousavionsémisesily a
SiX mois.

Un premier élément intéressant a
relever est la nette progression de
la part des prix ronds en euros (se
terminant par 0, 5 ou 9 centimes
d’euro) a partir de janvier 2002,

(4) Rappelons que la fixation des prix
obéit pour certains produits a des crite-
res d’ ordre psychologique. Par exemple,
avant le passage a I’euro : 199 francs ;
apresle passageal’euro : 29,90€.
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tout particuliérement dans le sec-
teur des services. Ce phénoméne
confirme que le premier effet du
basculement al’ euro fiduciaire est
bienlarecherchedenouvellesgril-
les de prix.

Pour aller plus loin, une analyse
systématique des fréquences de
prix a été menée. La démarche la
plus naturelle consistait dans un
premier tempsacomparer I’ évolu-
tion des fréquences de prix en
eurosentremars 2001 (aprésappli-
cation delarégle de conversion of -
ficielle) et mars 2002 (dernier
fichier de relevés de prix dispo-
nible pour cette étude), pour voir si
certains prix psychologiques en
euros avaient émergé. Ce premier
essai s est révéléinfructueux : en
fait, en mars 2002, si I’'on nes'en
tient qu'aux prix dont les fréquen-

ces d’ apparition sont les plus for-
tes, on retombe dans beaucoup de
cas (exception faite des services)
sur desprix qui nesont pas psycho-
logiques en euros, maisqui corres-
pondent a la simple conversion
officielle en euros de prix psycho-
logiques en francs.

Cet exercice ne permet donc pasde
faire apparaitre clairement de nou-
velles grilles de prix psychologi-
gues en euros. Ainsi, par exemple,
pour ce qui est des biens durables,
le prix le plus fréqguemment relevé
en mars dernier en France restait
celui de 608,27 euros, correspon-
dant & la conversion en monnaie
européennedu prix de 3990 francs.
Toutefois, alors que ce prix de
3990 francs était relevé dans 4,8%
descasenmars2001, il n’ était plus
relevé que dans 2,5% des cas en

mars2002. Cettederniéreobserva-
tion est importante, car elle permet
de comprendre le véritable ensei-
gnement de ce premier exercice :
I”abandon des grilles psychol ogi-
gues en francs est bien al’ cauvre
depuis janvier dernier, mais cet
abandon est en fait progressif et il
est loin d' étre achevé pour nombre
de produits. La progressivité du
mouvement s explique sans doute
par lefait que nombre de commer-
cants continuent a pratiquer le
double affichage, ce qui permet de
maintenir certains prix psycholo-
giques en francs.

Lesdistributions de prix étant en-
core «mélangées», une seconde
approche a donc été mise en
oeuvre. Elle consiste a n' utiliser
danslescalculsquelesprix dont la
fréquenced’ apparition aprogressé

TABLEAU 3 : LES PRIX LES PLUS FREQUENTS EN MARS 2001 ET EN MARS 2002

Date Ran Alimentation hors produits frais Biens durables Habillement
9 Valeur Fréquence (%) Valeur Fréquence (%) Valeur Fréquence (%)
Franc Euro cumulé Franc Euro cumulé Franc Euro cumulé
1 9,95 (1,52) 0,8 (0,8) 3990 (608,27) 4,8 (4,8) 199  (30,34) 33 (33
2 7,95 (1,21) 0,7 1,5) 1990 (303,37) 3,9 8,7) 299  (45,58) 3,3 (6,6)
Mars 2001 3 3,95 (0,6) 0,7 (2,2) 2990 (455,82) 3,2 (11,9 99  (15,09) 2,2 (8,8)
4 49,9 (7,61) 0,7 (2,8) 2490 (379,6) 31 (15) 399 (60,83) 21 (11)
5 495 (0,75) 0,6 (3,5 4990 (760,72) 2,7 a7,7) 149  (22,71) 2, (13)
6 99 (1,51) 06 (4,1) 3490 (532,05) 2,6 (20,4) 249  (37,96) 1,8 (14,8)
1 13 0,6 (0,6) 608,27 2,5 (2,5) 45,58 1,8 (1,8)
2 1,52 06 (1,2 303,37 2,2 4,7) 30,34 1,8 (3,5
3 1,21 0,6 (1,8) 455,82 1,6 (6,3) 60,83 1,3  (4,8)
Mars 2002 4 1,36 06 (2,3) 4558 13 (7.6 37,96 12 (6)
5 0,75 05 (29 501,56 13 (8,9) 22,71 1,1 (7)
6 1,14 05 (34) 227,15 1,2 (10,1) 15,09 1,1 (8,1)
(suite)
Date Rang Autres produits manufacturés Services Ensemble
Valeur Fréguence (%) Valeur Fréquence (%) Valeur Fréguence (%)
Franc Euro cumulé Franc Euro cumulé Franc  Euro cumulé
1 199  (30,34) 0,6 (0,6) 15 (2,29) 14 (@149 199  (30,34) 0,9 (0,9
2 79  (12,04) 05 (1,1) 20 (3,05) 1,2 (2,6) 299  (45,58) 09 (1,8)
Mars 2001 3 299  (45,58) 05 (1,6) 25 (3,81) 1,2 (3,8) 99  (15,09) 06 (2,4)
4 99  (15,09) 05 (21) 35 (5,34) 1 (4,8) 399 (60,83) 06 (3
5 59  (8,99) 0,4 (2,5 12 (1,83) 0,9 5,7) 149  (22,71) 05 (35
6 149  (22,71) 04 (29 30 (4,57) 0,9 (6,6) 129  (19,67) 04 (4)
1 0,95 0,5 (0,5 2 1 1) 45,58 0,5 (0,5
2 30,34 05 (1) 4 0,9 1,9) 30,34 05 (1,1)
3 45,58 05 (1,5 2,3 0,8 2,7) 60,83 04 (1,4
Mars 2002 4 0,96 05 (1,9 3 07 (34) 15,09 03 (1,8)
5 15,09 04 (2,3) 10 0,7 4,1) 7,61 0,3 (2,1)
6 0,97 04 (2,7) 15 0,7 (4,8) 1,52 0,3 (2,4
Guide de lecture :

En mars 2001, le troisieme prix le plus fréquent sur l'ensemble des produits était 99 francs, soit 15,09 euros d'apres la régle de conversion officielle. Ce
montant représentait alors 0,6% des relevés, les trois prix les plus fréquents (199, 299 et 99 francs) représentant 2,4% des releves.
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de plus de 20% entre mars 2001 et
mars 2002, Cetteméthodeaainsi
a priori I'avantage d'exclure de
I’analyse la plupart des prix qui
étaient psychologiques en francs.
Defait, elle permet de faire appa-
raitre une grille fine et une grille
large de prix psychologiques en
euros (cf. tableau 4).

Malgré un décollage a partir de
janvier 2002, la proportion de prix
psychologiques en euros demeure
en mars 2002 treés inférieure a ce
gu’ elleétait unan plustét enfrancs
(cf. tableau 5) : environ 80% (resp.
50%) des prix observés en mars
2001 appartenaient aux anciennes
grilles de prix psychologiques fi-
nes (resp. larges) en francs, maisa
peine 40% (resp.13%) des prix re-
levés en mars 2002 étaient dans ce
cas pour les nouvelles grilles en
euros. L’ gjustement semble étre
particulierement lent dans I’ali-
mentation et les autres produits
manufacturés, mais les prix psy-
chologiques jouent de toute fagon
un réle moins important dans ces
secteurs. Dans les services, I’ gjus-
tement aéténet au moisdejanvier,
maisson rythmeafortement ralen-
ti enfévrier et en mars. C'est I'ar-
rivée des nouvelles collections qui
favorise|” adaptation des grillesde
prix dans|” habillement.

(5) Lavaleur précisedu critére de sélec-
tion retenu (progression des frégquences
de prix de plus de 20%) est évidemment
arbitraire. D’autres valeurs raisonna-
bles (10% a 30%) conduisent cependant
qualitativement aux mémes résultats.

EVOLUTION DE LA CONCENTRATION DES PRIX DES BIENS DURABLES

DE MARS 2001 A MARS 2002
(en %)
100
90
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80 Janvier 2002
70 & Février 2002
¢ Mars 2002
60
50
40
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20
10
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0 0,5 1 15 2 25 3 35 4 45 5

Guide de lecture :

Ce graphique illustre la fagon dont évolue la concentration de la distribution des prix dans le secteur
des biens durables depuis le passage a I'euro. En mars 2001, les prix dont la fréquence d'utilisation
dépassait 1% (en abscisse) représentaient & eux seuls plus de la moitié des relevés (en ordonnée).
Cette proportion s'est abaissée fortement en janvier 2002 et a continué de le faire les deux mois
suivants : en mars 2002, elle représente a peine 20% des relevés.

La baisse de la concentration des prix révéle que le basculement des grilles de prix psychologiques en
francs vers des grilles de prix psychologiques en euros ne se fait que progressivement. La
concentration des prix devrait remonter dans les mois qui viennent, lorsque les prix psychologiques en
euros se seront définitivement imposés.

TABLEAU 4 : GRILLES DE PRIX PSYCHOLOGIQUES EN EUROS

Secteurs ;)Trriaxmé:nhgﬁr%% Grille fine Grille large

Al . 0-1 X,X0 ; X,x5 ; X,Xx9

hc;;gepllﬁll?i?s frais 110 XX0 ; X,X5 ; X,X9
10-100 XX,X0 ; Xx,X5 xx,00 ; xx,20 ; xx,50 ; xx,90
1-10 X, X0 ; X,X5 x,00; x,50 ; x,90 ; x,95

Habillement 10-100 xx,X0 ; xx,95 iggg ))((g)é% x9.X0; x0,95 ;
100-1000 XXX, X0 xx0,00 ; xx5,00 ; xx9,00
10-100 xX,9X ; xx,00 x4,00 ; x9,00 ; x4,9% ; X9,9x

Biens durables 100-1000 Xxx,00 ; Xxxx,99 xx9,00 ; xx9,99
1000-10000 | xxxx,00 xx49,00 ; xx99,00
1-10 X,X0 ; X,X5 ; X,x9

ﬁg;i?a%';ﬁ?gs'ts 10-100 xX,X0 ; XX,X5 ; XX,x9 i’;gg +Xx,50 ; xx,80 ; xx,90 ;
100-1000 XxX,00 xx0,00 ; xx5,00 ; xx9,00
1-10 X,X0 ; X, X5 x,00 ; x,50

Services 10-100 xX,X0 xx,00 ; xx,50
100-1000 XxX,X0 Xxx,00

Guide de lecture :
La grille large est un sous-ensemble de la grille fine qui inclut les prix dont les fréquences
d'observation sont les plus élevées.

TABLEAU 5 : EVOLUTION DE LA PROPORTION DE PRIX PSYCHOLOGIQUES EN EUROS

en euros en francs
Secteurs
Mars 2001 Décembre 2001 Janvier 2002 Février 2002 Mars 2002 Mars 2001
Alimentation hors produits frais 27,6 (0,8) 3,7 (1,4 358 (2,5) 37,1 (2,9 38,0 (3,1) 86,2 (47,3)
Biens durables 29 (1,1) 6,3 (2.2 17,2 (6,6) 304 (16) 40,8 (22,9) | 91,8 (73,8)
Habillement 88 (2,3 14,3  (4,3) 21,0 (7,6) 26,4 (10,8) | 389 (17,5) | 88,0 (58,6)
Produits manufacturés hors habillement
et hors biens durables 20,7 (13) |242 (35 |284 (61) |3L1 (74) |337 (91) |746 (51)
Services 10,1 (0,9) 17,9 (6,1) 40,8 (21,1) | 444 (23,9) | 46,7 (255) | 756 (451)
Ensemble hors tarifs publics 176 (L2) | 225 (35) |3L0 (82 |345 (103) |388 (127) |8L7 (51,4)
et hors produits frais ! ! ! ! ! ! ! ! ! ' ! !
Guide de lecture :
En janvier 2002, la proportion de prix psychologiques en euros au sens de la grille fine était de 31,0% (8,2% au sens de la grille large).
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Il est également possible que la
prégnance des prix psychologi-
ques s avérera en définitive moins
grande, maintenant que les prix
sont en euros. Cela pourrait étre le
cas en particulier pour ce qui
concerne les «petits prix», a cause
du taux de change de I'euro en
franc. Un centime d’euro repré-
sente en effet une valeur supé-
rieure &5 centimes de francs. De
sorte que les produits a petits prix
qui seterminaient trés souvent par
0 ou 5 centimes en francs (alimen-
tation, produits manufacturés
d’ usage courant) seront peut-étre
en définitive moins systématique-
ment arrondis a 0, 5 ou méme
9 centimes d’ euros.

Tentative d'estimation
de I'effet euro

La détermination de ces nouvelles
grilles psychologiques en euros
permet dans un second temps de se
livrer aune estimation de |’ impact
du passage a |’ euro sur les prix.
L’ exercice présenté a été effectué
mois par mois, pour lestrois pre-
miersmoisde 2002, apartir desre-
levés de prix effectués de
décembre 2001 &mars 2002 (envi-
ron 570 000 relevés utilisés). |l
consiste, pour un mois donné, a
comparer lesindicesdeprix réelle-
ment observés par grand poste a
ceux qui auraient été obtenus si
I’on avait «neutralisé» les varia-
tions de prix résultant des séries
qui ont basculé pour la premiére
foisversun prix psychologique en
euros entre décembre 2001 et mars
2002. Le terme «neutralisé» si-
gnifieici, non pasquel’on gélear-
tificiellement toutes | es étiquettes
ayant basculé sur un prix psycho-
logique, mais qu’'on leur attribue
fictivement une variation de prix
égale a celle enregistrée, en
moyenne et pour le mois considé-
ré, sur lesprix des produits compa-
rables, qu'ils soient restés stables
ou qu’ilsaient bougé vers des prix
qui ne6sont pas psychologiques en
euros™.

TAUX DE RENOUVELLEMENT DES PRIX DANS L’ALIMENTATION HORS PROD. FRAIS
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Guide de lecture des graphiques 4, 5,6, 7et 8 :

Pour un mois donné, le taux de renouvellement des prix correspond & la part des relevés de prix pour
lesquels une hausse ou une baisse est observée par rapport au mois précédent.

On note en particulier que le taux de renouvellement a plutdt eu tendance a s'accroitre avant janvier
2002 dans l'alimentaire et pour les produits manufacturés hors habillement et hors biens durables, et
qu'il a au contraire été plus faible que d’habitude en début d'année. Ceci constitue un signe
supplémentaire que le passage a I'euro majeur s'est fait en avance dans ces secteurs.

A l'inverse, l'augmentation du taux de renouvellement est trés nette dans les services, I'habillement et
les biens durables sur les trois premiers mois de 2002 par rapport a ce que I'on observait a la méme
période lors des années précédentes.

(6) Le résultat est évidemment tributaire de cette hypothese : les variations qu’ au-
raient connues les prix qui sont devenus psychologiques en euros en |’ absence de
changement demonnaie nepeuvent fairel’ objet que de suppositions. || est néanmoins
raisonnable de penser qu’ une partie de ces prix seraient restés stables, compte tenu
del’augmentation enregistrée sur letaux de renouvellement des étiquettes, qui a ac-
compagné la montée en puissance des prix psychol ogiques en euros.

Autre dément d'incertitude, cette méthode ne peut étre mise en oeuvre que sur le
champ restreint des séries ne présentant pas de rupture entre décembre 2001 et mars
2002. Néanmoains, la fréquence de remplacement ou de disparition des produits dont
lesprix sont relevés mois aprésmoisne sembl e pas, elle, avoir significativement aug-
menté, sauf dans les services ou elle est en forte hausse en janvier 2002 par rapport
aux mois de janvier précédents.

Lessériesrelativesa desproduits soldésn’ ont pasnon plusétéretenues. Comptetenu
dela méthode mise en oeuvre, les baisses de prix de janvier dans|’ habillement au-
raient pu étreimputées atort a |’ effet euro. Ce phénomeéne aurait ainsi perturbé les
estimations.
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Tous secteurs confondus, | effet
euro apparait pour | essentiel
concentré sur le mois de janvier
2002. 1l est quasiment nul en fé-
vrier commeenmars. Pour janvier,
I"effet euro sur I'inflation est esti-
mé a+0,1 point. Ce chiffre, cons-
truit selon uneméthodes’ appuyant
directement sur les relevés de prix
étiquette par étiquette, s'avere en
définitive comparable a ceux aux-
quels ont dgja conduit deux autres
approches plus globales présen-
tées par la Division des prix ala
consommation de I’ Insee'”.

Toutefois, au niveau sectoriel, les
effets du passage al’ euro sont trés
contrastés. |ls sont particuliere-
ment forts dans les services. C' est
dans ce secteur que lapart des prix
psychol ogiquesen euros progresse
le plus vite en janvier (40,8%,
apres 17,9% en décembre). Cet
gjustement massif des tarifs vade
pair avec un taux €levé de renou-
vellement d’ étiquettes (cf. gra-
phique 7). Autotal, I’ effet euro sur
les prix des services est estimé a
+0,5% sur le premier trimestre de
2002 (cf. tableau 6), sur une pro-
gression enregistrée de +1,1%
(contre +0,3% au cours du ler tri-
mestre de 2001). L’ accél érationdu
prix des services sur cette période
n’est donc pas non plus unique-
ment imputable aun effet euro. De
fait, d’ autres é éments sont entrés
en jeu. L'accélération del’indice
du coit delaconstruction (+4,76%
au 3eme trimestre de 2001, contre
+0,72% un an plustét) et lafin du
gel desloyersdansle secteur HLM
ont pesésur lesprix desservicesde
logements. Les services de santé
ont fait I’ objet de revalorisations
(au coursdu ler trimestre de 2002,
les tarifs des médecins ont aug-
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(7) La premiére méthode avait consisté a
identifier les principales causes de
I’écart entre la variation mensuelle de
I’indice d’ensemble de janvier 2002 et
celle de janvier 2001, puis a imputer la
part de I'écart qui demeurait «inex-
pliquée» a I'effet euro. La deuxiéme
consistait a ne retenir dans le calcul de
variation de prix que les postes pour les-
quels le basculement vers des prix ronds
en euros (mais pas hécessairement psy-
chologiques) apparaissait massif.

TABLEAU 6 : EFFET EURO PAR SECTEUR

Secteurs

Janvier 2002

Février 2002

Mars 2002

1% T. 2002

Alimentation

Biens durables

Habillement

Autres produits manufacturés
Services

0,07
-0,15
0,05
0,06
0,42

0,00
-0,20
0,10
0,00
0,04

-0,01
-0,25
0,04
0,03
0,04

0,06
-0,60
0,19
0,09
0,50

Ensemble hors tarifs et
hors produits frais

0,17

0,01

0,01

0,19

Ensemble

0,10

0,01

0,00

0,11

Juin 2002
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TABLEAU 7 : REGROUPEMENTS OU L’EFFET EURO EST LE PLUS MARQUE

Pondération Effet euro Effet euro
Secteurs Groupe ou regroupement 2002 (% ; . sur I'inflation du
(%) Janvier 2002 | Février 2002 | Mars 2002 ler T.2002 | 1er trimestre 2002
) . Pain 0,6 0,18 0,02 0,07 0,27 0,002
Alimentation ~ N A - -
Patisserie fraiche et viennoiserie 0,6 0,29 0,01 -0,01 0,29 0,002
Equipements audio-visuels 0,8 -0,40 -0,24 -0,36 -1,00 -0,008
Gros appareils ménagers électriques 08 024 -0,26 -0,19 -0,69 -0,005
ou non
: Matériels de traitement de l'informa-
Biens durables tion y c. micro-ordinateurs 0,3 0,01 -0,27 -1,02 -1,28 -0,003
Equipements photo et cinéma 0,2 -0,17 -0,59 0,10 -0,66 -0,001
Equipement de téléphonie et de télé- 01 108 038 027 173 0001
copie ) ) \ ) ) \
. Chaussures 1,1 0,21 0,25 0,03 0,49 0,005
Habillement ~
Vétement de dessus pour hommes 0,5 0,04 0,17 0,02 0,23 0,001
A dui Bijouterie, joaillerie 0,7 0,02 0,15 0,14 0,31 0,002
t t . .
e | Supp. d'enreg. de limage et du son 0,6 0,03 0,16 0,02 0,21 0,001
Jeux et jouets 0,5 0,09 -0,40 0,06 -0,25 -0,001
Restauration 4.4 0,66 0,06 0,05 0,77 0,034
Consommation dans les cafés 0,9 1,49 0,01 -0,01 1,49 0,013
Services Services récréatifs 1,0 0,66 0,25 0,05 0,96 0,010
Services culturels 1,0 0,87 -0,09 0,14 0,92 0,009
Entretien et réparation de véhicules
personnels 2,1 0,20 -0,02 0,17 0,35 0,008
DISTRIBUTION DES PRIX DES BIENS DURABLES EN MARS 2001
(en %)
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354
2,51
2,0
1,5 1
1,0 {
054
0,0 | 1 I
3600 3700 3800 3900 4000 4100 4200 4300 4400
Prix en francs
DISTRIBUTION DES PRIX DES BIENS DURABLES EN MARS 2002 Guide de lecture :

(en %)
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Prix en euros

D'une année a l'autre, on représente
la distribution de prix des biens
durables pour la méme tranche de
prix (3600-4400 francs, soit a peu
prés la tranche 550-670 euros). En
mars 2001, le prix de 3990 francs
ressortait trés nettement, avec une
fréquence de 4,79%. Un an plus tard,
on constate que la conversion en
euros de ce prix (608,27€) reste
assez souvent relevée (dans 2,50%
des cas). Sa fréquence a cependant
diminué et, dans le méme temps,
deux nouveaux prix surgissent de la
distribution, qui sont des prix
psychologiques en euros : 599,99€
et 599,00€. Ces prix étant inférieurs
au prix précédent, I'effet du passage
a l'euro apparait bénéfique pour le
consommateur dans ce cas.
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menté de +3,4% et ceux des auxi-
liagires médicaux de +3,6%). Les
prix des assurances ont progressé
nettement plus vite que I’ an passé
en raison d’'une hausse de lasinis-
tralité.

Dans I’ habillement, le passage a
I"euro s'est également traduit par
une |légere accélération des prix.
L’ impact est un peu plusmarquéen
février qu’en janvier, sansdoute en
raison delafin des soldes d' hiver.

L e secteur des biens durables, qui
conngit traditionnellement une
baissetendancielledesprix, sedis-
tingue nettement des autres sec-
teurs, car I’impact du passage ala
nouvelle monnaie y apparait glo-
balement négatif. En outre, plutbt
que de s estomper, cet effet euro
s'est accr( de janvier a mars :
-0,15% en janvier, -0,20% en fé&-
vrier et -0,25% en mars. L’ ap-
proche graphique permet de
comprendre le phénoméne a
I’ ceuvre (cf. graphiques 9 et10) :
elle témoigne de la migration pro-
gressive des prix qui étaient psy-
chologiquesenfrancsversdesprix
psychologiques en euros plus bas.
Il est en outre probable que cet ef-
fet perdure au cours des prochains
mois, car cette migration n’ est pas
encore achevée.

Si I’ ondescend aun niveau plusfin
que les principaux secteurs (cf. ta-
bleau 7), on constate que quelques
services expliquent une large part
del’ effet euro constaté sur I’indice
d’ensemble. Il s agit des services
liésalarestauration, aux loisirset a
laréparation. Au mois dejanvier,
les caf és-restaurants contribuent
notamment a prés de la moitié de
I effet euro.

Ausein d’ un secteur donné, le mo-
ment précis du passage a des prix
psychol ogiques semble également
avoir variéselonlegroupeoulere-
groupement. C’est dans le secteur
deshiensdurablesquelesdifféren-
cesde calendrier sont lesplusvisi-
bles. Par exemple, les gjustements
de prix ont souvent eu lieu désjan-
vier pour |es égquipements de télé-
phonie et de télécopie, mais ce
n’est gu’en mars gu’ils ont pris de
I”ampleur pour la micro-informa-
tique.

Conclusion

Au total, ladisponibilité desrele-
vésdeprix sur le premier trimestre
de 2002 permet donc d' affiner
I"analyse de I’impact du passage a
I"euro fiduciaire sur les prix. A cet
égard, le phénomeneleplusimpor-
tant depuis le début de I’ année est
bien lafagon dont les prix bascu-
lent sur de nouvelles grilles psy-
chologiques en euros. Ce
basculement concerne peu |’ ali-
mentation hors produitsfraiset les
produits manufacturés d usage
courant. Il s'est en revanche opéré
nettement en janvier danslesservi-
ces et se déroule plus progressive-
ment dans |"habillement et les
biens durables.

Lepassageal’euro aaccrul’infla
tion de I’ordre de +0,1 point au
mois de janvier ; il aété globale
ment neutre sur les prix au moisde
février et mars. Cependant, les si-
tuations sectorielles sont contras-
tées : les prix des services ont
particulierement été tirés vers le
haut ; ceux desbiens durablesvers
le bas.

A cet effet sur le premier trimestre,
il convient d’ ajouter les phénome-
nes qui ont été observés dans le
courant de I’année derniére : de
fait, le dével oppement de la tarifi-
cation en euros avait débuté désle
printemps 2001 dans I’ alimenta-
tion et les produits manufacturés
d’ usage courant, et s était accom-
pagné d’ une accélération des prix.
Cependant, un lien de cause a effet
reste difficile & établir avec certi-
tude, et plusencore achiffrer, pour
deux raisons: d’ unepart, parceque
d’ autres éléments poussaient dans
le méme temps a une hausse de
I"inflation sur cesproduits; d autre
part, parce que la nette accalmie
observée entre |’ automne 2001 et
le début du printemps 2002 sur les
prix de ces mémes produits laisse
penser qu’ une part du phénomene
était en fait transitoire, lié a un
simple décalage des calendriers
d’'gjustement des prix. Aucune
conclusion définitive ne peut donc
étretiréeacestade: al’'imagedece
qui S’ est dessinédansl’ alimentaire
et les produits manufacturés
d’ usage courant, il est possible que
les surcroits de hausse au premier
trimestre dus au passage a |’ euro,
notamment dans les services,
soient aterme partiellement com-
pensés par une baisse temporaire
dutaux derotation desétiquettes.

Aufinal, il 0’ apparéait pas possible
ace stade d’ avancer un chiffragea
lafoisdéfinitif et précis: |’analyse
de la période précédant le 1% jan-
vier 2002 reste délicate et les phé-
nomenes enregistrés  depuis
janvier peuvent étre pour partie
temporaires. Néanmoins, I’ ordre
de grandeur auquel cette étude
aboutit parait robuste : le passagea
I"euro n"aurainduit qu’ une |égére
hausse de I inflation en France. m

Juin 2002

25



T
L’apport des enquétes de conjoncture
dans les differents secteurs d'activité

a I'analyse conjoncturelle

Hééne ERKEL-ROUSSE
Gaélle PRIOUX

|
Division Enquétes de conjoncture

En raison d'une certaine
hétérogénéité des fluctuations
économiques d’' un secteur

d activité al’autre, la
confrontation des résultats
des enquétes de conjoncture
dans!l’'industrie, le tertiaire et
le BTP permet de compl éter
et, souvent, de nuancer les
impressions tirées du seul
examen de la conjoncture
industrielle. On montre en
outre que certains soldes

d’ opinion dans les services
veéhiculent une information
conjoncturelle
complémentaire de celle
apportée par les soldes

d opinion dans I’industrie,
qui peut étre mobilisée pour
élaborer uneprévision a
trois mois du taux de
croissance du PIB ©.

Légeres, rapides, généralement
qualitatives, les enquétes de
conjoncture délivrent uneinforma-
tion précoce sur |’ activité des en-
treprises. Harmonisées al’ échelle
européenne, elles constituent une
source essentielle pour I’ analyse et
la prévision économiques a court
terme. En effet, les soldes d opi-
nion, qui résument lesréponsesdes
chefsd’ entreprise, sont desindica-
teurs de tendance efficaces s'ils
sont interprétés avec soin.

L' Insee effectua ses premiéres en-
guétes de conjoncture dans les an-
nées cinquante. Desquestionnaires
différents par secteur économique
furent progressivement mis au
point pour tenir compte des spécifi-
cités de chacun deux. Au-
jourd hui, I'Insee réalise une
douzaine d' enquétes de conjonc-
ture, qui couvrent la plupart des
secteurs d' activité (cf. encadré 1).
Les différentes enquétes sectoriel -
les sont congues selon une logique
trés similaire. Cependant, si
chague publication de I'enquéte
Activitédans!’ Industriefait |’ objet
d’une large couverture de presse,
les autres enquétes sectorielles re-
tiennent en général un peu moins

I” attention des médias. De surcroit,
les économistes et les chercheurs
ont trés souvent recours aux résul-
tatsdel’ enquéte Activité dans!’in-
dustrie pour étudier les cycles
économiques ou illustrer |I" apport
d’un nouvel indicateur conjonctu-
rel. C'est moinsle cas pour les en-
quétes réalisées dans les autres
secteurs. L’ Insee lui aussi a com-
mencé par chercher & mobiliser au
mieux les informations issues de
I’ enquéte de conjoncture dans!’in-
dustrie. Ses investissements mé-
thodologiques en ce sens lui ont
permis d’ enrichir notablement ses
analyses et prévisions d' activité,
tant pour laFrancequepour lazone
euro

Ladisponibilité de séries plus lon-
gues pour I’industrie explique en
partie I’ intérét spécifique que sus-
cite I’ enquéte de conjoncture dans
ce secteur. Surtout, selon une opi-
nion trés répandue, I’ industrie ex-
pliquerait a elle seule une tres
grande partie des mouvements cy-
cliques des économies. L' étude de
ce secteur suffirait par conségquent
aappréhender I’ état de la conjonc-
ture et son évolution acourt terme.
Il est intéressant d'illustrer le bien

(1) Cedossier a été en grande partie rédigé sur la base d’ une étude effectuée par
FrancgoisBouton, Héléne Erkel-Rousse et Claude Picart, intitul ée «Short-termanaly-
sisand forecasting of French economic activity using business survey data relative to
service sectors» et présentée au congrés international del’ ESEM (Econometric So-
ciety European Meeting) en ao(t 2001. Les indicateurs synthétiques relatifs au
commercededétail, au commercedegros, aux serviceset au BTP qui sont commentés
dans le dossier ont été élaborés respectivement par Gaélle Prioux, Marie Gouyon,
Frangois Bouton et Salvatore Serravalle. L’indicateur synthétique dans I’industrie,
di & Catherine Doz et Fabrice Lenglart, est présenté en détail dansun dossier dela
Note deconjoncturededécembre 1995intitulé: «Unegrilledelecture pour I’ enquéte
mensuelle dans I’ industrie».

(2) A titre d'illustration des apports de ces investissements méthodol ogiques, on
pourrasereporter aux dossiersintitulés «Saisir lesretournementsdel’ activité grace
aux enquétes de conjoncture» par Fabrice Lenglart et «La prévision des comptesde
lazoneeuro apartir desenquétes de conjoncture» par Virginie Mora et Sophie Buffe-
teau, parus respectivement dans les Notes de conjoncture de mars 1997 et de
décembre 2000. Voir aussi le dossier cité dans la note (1) ci-dessus.
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fondé de cette opinion (mais aussi
ses limites) alalumiére de quel-
ques chiffres.

En 2001, la production industrielle
ne représente que 35% de la pro-
duction francaise totale, contre
62% pour la somme des services,
du commerce et du BTP, et 43%
pour les seuls services. Lavariabi-
litédelaproductionindustrielle est
proportionnellement plus impor-
tante, puisqu’ elle contribue stricto
sensu pour 48% alavariabilité de
laproduction totale. Laencore, le
poids des autres branches demeure
notable (52%, dont 24% pour les
seuls services). Néanmoins, si I’on
tient compte du fait qu’ une partie
des fluctuations de la production
horsindustrie est corré ée aux fluc-
tuations de la production indus-
trielle, alorsle poids de I’ industrie
danslavariabilité de la production
totale se révéle beaucoup plusfort.
Ainsi, toujours selon les comptes
trimestriels, ce sont presde 82% de
lavariabilitédelaproductiontotale
qui peuvent étre captés a travers
celle de la production industrielle.
Il n’ en reste pas moins que 18% de
la variabilité de la production
échappent totalement aux fluctua-
tions industrielles. Or, on montre
gue les services contribuent pour
une grande part a cette variabilité
résiduelle (15% sur les 18%, dont
11% directement) . En outre, la
variabilité résiduelle non captée a
travers |’ activité industrielle peut
étre supérieure les années ou cer-
tains autres secteurs connaissent
des fluctuations tres spécifiques.
Par conséquent, la prise en compte
d’ autres branches d’ activité pour-
rait permettre de nuancer utilement
|e diagnostic apporté par la seule
conjoncture industrielle®.

C’est pourquoi, disposant désor-
mais de séries suffisamment lon-
gues issues des enquétes de
conjoncture horsindustrie, I’ Insee
tente a présent d’ enrichir sesoutils
en élargissant ses analyses aux au-
tres secteurs de |'économie. Le
présent dossier présente les pre-

miéeres conclusions de cette dé-
marche et confirme que les enqué-
tesde conjoncturedanslessecteurs
non industriels (les services parti-

culierement) apportent une infor-
mation spécifique qu'il est utile de
mobiliser pour améliorer la prévi-
sion acourt terme de I’ activité.

ENCADRE 1: LES ENQUETES DE CONJONCTURE DE L'INSEE
AUPRES DES ENTREPRISES

L'Insee réalise une douzaine d’enquétes de conjoncture régulieres aupres des
entrepreneurs. La mention UE désigne celles qui sont harmonisées au niveau
européen.

e Enquétes dans I'industrie (échantillon commun d’environ 4 000 entre-
prises) :
- Enquétes mensuelle et trimestrielle sur I'activité dans I'industrie (UE)
- Enquéte quadrimestrielle sur I'investissement (UE)
- Enquéte semestrielle sur la situation de trésorerie
- Enquéte semestrielle sur la concurrence étrangere.

e Enquétes dans le BTP (entre 1000 et 4000 entreprises interrogées selon
I’'enquéte) :
- Enquéte trimestrielle dans la construction immobiliere
- Enquéte mensuelle dans l'industrie du batiment (UE)
- Enquéte trimestrielle dans I'artisanat du batiment
- Enquéte trimestrielle dans les travaux publics (UE).

e Enquétes dans le tertiaire (de 4000 a 4500 entreprises interrogées par
enquéte) :
- Enquéte mensuelle dans le commerce de détail (UE)
- Enquéte bimestrielle dans le commerce de gros
- Enquéte trimestrielle dans les services marchands (UE). m

(3) S I'on note respectivement P, P, Pset P, les taux d’ évolution des productions
totale, industrielle, dans les services et dans le reste de I’ économie, on montre trés
aisément que la variance de la production totale s’ exprime comme suit :

V(P)=a; cov(P,R)+a, cov(P, P,) +a, cov(P, R)

ou V désigne la variance, cov la covariance et les coefficients a |es poids de chaque
secteur i, set r dans la production totale, retardés d’ une période. Dans le corps du
texte, sont notamment donnés les chiffres suivants : o, cov(P, P)/V(P)=48% et
o, cov(P, P,)/ V(P)=24% (source : comptes nationaux trimestriels). Toutefois,
pour tenir compte des corrélations entre les fluctuations de la production dans
I'industrie et dans les autres secteurs de I’ économie, on peut formuler I’ expression
précédente un peu différemment :

V(P) = E} L9 cov(P,P,) +a, cov(P,PR)

' V(R)

+a cov(P, 55) +a, cov(P, I5r)

Ecov( P,R)

ou 55 et I5; désignent les parts des taux de croissance de la production dans les

serviceset danslereste del’ économie qui nesont pas corréléesau taux de croissance
dela production industrielle. Dans le corps du texte, il est précisé que:
L9 cov(P,,P,) + a, cov(P, RP)

E" V(R)

o cov(P, |5;) I V(P) =11%

Ecov( P, R)/V(P)=82%
et que

Ces 11% ne représentent que la contribution directe des services (une part des |5S
peut en effet étre cor_[élée a B).~La cont~ri bution totale des P, (15%) est obtenue en
ajoutant a, cov(P, P,) cov(P,, R) / V(P,) = 4%

(4) Ainsi qu’'on va le voir, la suite de ce dossier en apporte la preuve sur le plan
statistique.
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INDICATEURS SYNTHETIQUES PAR GRANDS SECTEURS DE L’ECONOMIE
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Les indicateurs synthétiques sectoriels constituent des résumés de I'information contenue dans les
enquétes de conjoncture dans l'industrie, le tertiaire et le BTP. Il s'agit d'indicateurs coincidents de
l'activité. Leurs évolutions communes traduisent des mouvements cycliques de grande ampleur.
Leurs disparités invitent & nuancer le diagnostic conjoncturel. Le graphique 1 suggére que les
différents secteurs d'activité sont soumis aux mémes grandes fluctuations cycliques, mais que leurs
évolutions peuvent étre d'ampleurs assez différentes, voire diverger, durant plusieurs trimestres. On
remarque que l'indicateur synthétique relatif aux services apparait tres corrélé a I'évolution du PIB.

L’analyse conjointe des
résultats des enquétes dans
les différents secteurs enrichit
et nuance le diagnostic sur
la position de I'économie
dans le cycle

L es grands mouvements cycliques
de I’ économie francaise sont per-
¢us de maniére assez largement
convergente par les entrepreneurs
interrogés aux principal es enqué-
tes de conjoncture sectorielles de
I"Insee. C'est cequ’illustrelacom-
paraison des indicateurs synthéti-
ques de climat conjoncturel dans
I"industrie, les services, le com-
merceet le BTP (cf. graphique 1 et
encadré2 pour uneexplication mé-
thodologique). Ceci est bien natu-
rel compte tenu de |I'étroite
imbrication des activités des diffé-
rents secteurs économiques (il-
lustrée par le calcul de variabilité
effectué plus haut).

Toutefois, I’ existence de particula-
rismes sectorielsinduit une impar-
faite homogénéité des évolutions
conjoncturellesdansletempsd’ un
secteur d’activité al’autre. C'est
ainsi quelaconjoncturedu BTP a
éténotablement influencée par plu-

sieurs facteurs spécifiques durant
lafin des années quatre-vingt-dix.
La conjoncture du bétiment a été
soutenue par les retombées des
tempétes de décembre 1999 (jus-
gu’ alami-2001 environ, en raison
del’ étalement dansletempsdesré-
parations nécessaires). Elle a en
outre bénéficié de mesures ciblées
de politigue économique, que ce
soit le plan Périssol, dont les effets
sont sensibles en 1998 et sur les
trois premiers trimestres de 1999,
ou encore labaisse du taux de TVA
sur lestravaux d entretien et amé-
lioration en septembre 1999. Enfin,
I’ activité des travaux publics a été
tirée par lescommandesdescollec-
tivités locales ala fin des années
quatre-vingt-dix, juste avant les
élections municipales. La conju-
gaison de cesfacteurs explique que
ce secteur ait ignoréle «trou d’air»
de 1999 et mieux résisté au fort ra-
lentissement de 2001 que le reste
del’économie francaise. C'est ce
quereflétent avec fidélitélesrésul-
tatsdesenquétes de conjoncture ef-
fectuées dans ce secteur.

Plus généralement, les comptestri-
mestriels et les enquétes de
conjoncture suggerent que I'in-

dustrie serait soumise a des fluc-
tuations conjoncturelles plus
amplesquelesservices, particulie-
rement durant la seconde moitié
des années quatre-vingt-dix. Un
premier élément d explication
tiendrait a une plus grande hétéro-
généité relative des fluctuations
sectorielles prises en compte dans
I’ engquéte de conjoncture dans les
services. En effet, s I activité dans
les services aux entreprises est as-
sez liée ala conjoncture indus-
trielle, c’est moins le cas des
servicesaux particulierset desacti-
vités immobiliéres, qui sont régis
par des dynamiques plus directe-
ment liées al’ évolution du revenu
et de la consommation des ména-
ges. A cet égard, les fluctuations
des secteursindustriels ne sont pas
non plus parfaitement synchrones
ni d’ampleursidentiques, mais el-
les demeurent plus homogénes
(cf. graphique 2). Par ailleurs, les
variations conjoncturelles de I’ ac-
tivité industrielle sont accentuées
par les mouvements de stockage et
de déstockage, un phénomeéne qui
est, par définition, absent dans les
activités de services.

D’ un point de vue conjoncturel, le
degré d’ hétérogénéité des fluctua-
tions entre grands secteurs d’ acti-
vité apporte donc une information
précieuse pour le conjoncturiste.
En 1999, par exemple, larelative
bonne tenue des indicateurs syn-
thétiques dansles services, le com-
merce de détail et le BTP en
comparaison de la baisse assez ac-
centuée des indicateurs synthéti-
gues dans I'industrie et le
commerce de gros pouvait consti-
tuer unindicedu caractérerel ative-
ment mineur du «trou d'air» de la
fin 1998. En revanche, la chute gé-
nérale desindicateurs synthétiques
sectoriels dans le courant de
I’année 2001 a rendu compte du
caractére plus affirmé du retourne-
ment conjoncturel d’alors (cf. gra-
phique 1). Ainsi, le suivi conjoint
d’indicateurssynthétiquestirésdes
différentes enquétes sectorielles
facilite le diagnostic d ensemble
sur I’ état de la conjoncture.
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ENCADRE 2 : LA POSITION DANS LE CYCLE ECONOMIQUE ANALYSEE
AU MOYEN D’INDICATEURS SYNTHETIQUES SECTORIELS

L’analyse factorielle - ou analyse en facteurs communs et spécifiques - est I'une des technigues statistiques mises au
point pour simplifier I'étude simultanée de plusieurs variables. Son but est de rechercher s'il est possible de résumer le
comportement de ces variables par celui d'un nombre moins important de variables fictives, ou sous-jacentes, construites
par combinaison des variables initiales. Ces variables fictives sont appelées facteurs communs aux variables initiales.

Plus précisément, supposons que I'on observe | variables (ici les soldes d’opinion correspondant aux principales ques-
tions d’'une enquéte de conjoncture dans un secteur donné) pendant T périodes, et que I'on note y, la mesure faite a la
période t pour la variable i (1), Lorsque J facteurs communs F,....,F, sont susceptibles d’expliquer le comportement des |
variables (avec, bien sdr, J<l), le modele utilisé s’écrit :

Yie =Ai Py oA By +U pour =1 al.

Chaque composante u., représente la part de y, qui n’est pas «expliquée» par les facteurs communs. Elle est donc sup-
posée non correlée avec les F,, et appelée composante spécifique de la variable de i.

Dans une premiéere étape de I'analyse, un test tenant compte de la structure temporelle des données utilisées permet de
déterminer le nombre J de facteurs communs pertinent pour I'ensemble de données étudié. Dans le cas qui nous préoc-
cupe, pour chacun des secteurs étudiés, ce test conduit a ne retenir qu’un seul facteur (J= 1). Par définition, I'indicateur
synthétique du secteur est alors identique au facteur commun estimé. Dans une seconde étape, une fois le nombre de fac-
teurs communs arrété, deux procédures d’'estimation sont a priori envisageables : 'une, dite dynamique, est a priori
préférable car elle prend en compte explicitement la structure temporelle des données ; I'autre, dite statique, est moins ef-
ficace, mais est simple a mettre en ceuvre. Toutefois, en pratique, les deux méthodes fournissent des résultats
extrémement proches, si bien que c’est la seconde méthode qui est ici utilisée. Aprés estimation du modéle, le facteur
commun F, s’écrit comme une combinaison linéaire des soldes y, , i =1al.

Les indicateurs synthétiques relatifs aux différents secteurs s’écrivent de la maniére suivante, a partir des soldes d’opi-
nion tirés de ou des enquétes effectuées dans ces secteurs :

e Industrie : SYNTIND, = 0,28 ACPA + 0,16 ACPRE, +0,29CC, +0,15CCE, +0,09 PG, — 0,08 ST,

e Commerce de gros : SYNTCG, = 0,040VE, +0,10ICE, +025LE, +0,07 PG,

e Commerce de détail : SYNTCD, = 0,100V, +0,351C, +0,08 EFPRE, +0,54 PG,

e Services : SYNTSER = 0,08 ACPA + 0,23 ACPRE, +0,06 EFPA +0,10 REPA +0,22 REPRE, + 0,35 DEM,
o BTP . SYNTBTR, = 0,10 ACPA™ +0,09 ACPRE™ +0,16CC* +0,14 EFPA™ + 029 EFPRE™

+0,04 PG +0,05 ACPA™ +0,17 EFPRE"

ou les soldes d’opinion, centrés-réduits, sont relatifs aux questions suivantes (et a I'enquéte de conjoncture dans le sec-
teur correspondant a l'indicateur synthétique considéré(?) :

ACPA : activité passée ACPRE : activité prévue®)

cc . carnets de commandes globaux CCE . carnets de commande étrangers

PG . perspectives générales d’activité ST . stocks

ov . ventes passées OVE : ventes passeées a I'étranger

Ic . intentions de commandes ICE : intentions de commandes a I'étranger
LE . livraisons regues de I'étranger DEM . tendance prévue de la demande
EFPA : effectifs passés EFPRE : effectifs prévus

REPA : résultat d’exploitation passé REPRE : résultat d’exploitation prévu H

(1) Le modeéle s’applique aussi pour I'étude de | variables mesurées sur N individus mais ce n’est pas le contexte qui nous intéresse ici.

(2) L'indicateur synthétique dans le BTP est fondé sur des soldes tirés des enquétes dans le batiment (variables indiquées par I'exposant
Bat) et dans les travaux publics (variables indiquées par I'exposant TP). Les autres indicateurs synthétiques sont calculés a partir de sol-
des tirés de I'enquéte effectuée dans le secteur correspondant (non précisé car défini sans ambiguité).

(3) NB : I'activité est captée a travers la production dans I'industrie et le chiffre d'affaires dans les services. Dans la suite du texte, on utilise
des notations différenciées pour désigner les soldes relatifs a 'activité passée et prévue dans l'industrie (respectivement TPPA et
TPPRE) et dans les services (CAPA et CAPRE), plutét que reprendre la notation unifiée de cet encadré.
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Combiner les information
des enquétes dans l'industrie
et dans les services
pour prévoir I'évolution a
court terme de I'activité
francaise

Au-dela de ce constat qualitatif,
qui témoigne déja sans ambiguité
del’intérét pour le conjoncturiste a
prendre en compte I’information
apportéepar I’ ensembl edesenqué-
tes de conjoncture, il est possible
d aller plusloin, en cherchant ates-
ter quantitativement la pertinence
de I’information véhiculée par les
enquétes de conjoncture effectuées
dans d autres branches que I'in-
dustrie (cf. encadré 3 pour les dé-
tails techniques). Ce faisant, on
obtient la confirmation du fait que
certains soldes d' opinion issus de
I enquéte de conjoncture dans les
services apportent un surcroit d'in-
formation significatif sur letaux de
croissance du PIB, en sus desindi-
cations données par I’ enquéte ef-
fectuée dans I’industrie.

Deux soldes d'opinion dans les
services s averent contenir unein-
formation avancée spécifique par-
ticuliérement précieuse : il s agit
des soldes relatifs au résultat d’ ex-
ploitation prévu (REPRE) et ala
demande prévue (DEM). L’ opi-
nion concernant le chiffre d affai-
res prévu (CAPRE) englobe elle
aussi une part dinformation
avanceée spécifique sur le taux de
croissancedu PIB, maisun peu dif-
férente. Comme on pouvait S'y at-
tendre, le solde relatif au chiffre
d’ affaires passé (CAPA) et, dans
une moindre mesure, |’ opinion sur
le résultat dexploitation passé
(REPA) apportent surtout des indi-
cations spécifiques instantanées
sur le rythme d’ évolution du PIB.
Symétriquement, laméme analyse
économétrique révéle que lesindi-
cations contenues dans I’ enquéte
de conjoncture dans les services
n’englobent pas toute I’informa-
tion véhicul ée par I’ enquéte dans
I"industrie. C'est ainsi quele solde

INDICATEURS SYNTHETIQUES PAR SOUS SECTEURS
DE L’INDUSTRIE MANUFACTURIERE
en points d'écart type

3
1988 1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996

== biens de consommation
= biens d'équipement
— biens intermédiaires

—3
1997 1998 1999 2000 2001 2002

INDICATEURS SYNTHETIQUES PAR SOUS SECTEURS DES SERVICES
en points d'écart type

= activités immobilieres
3 = services aux entreprises
— services aux particuliers

3 —3
1988 1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002

Guide de lecture :

Les différents types de services connaissent des évolutions conjoncturelles un peu plus
hétérogenes que les branches industrielles, notamment durant la second moitié des années

quatre-vingt-dix.

relatif alaproduction prévue dans
I"industrie (TPPRE) apporte des
indications avancées sur le taux de
croissance du PIB propres a son
secteur d’ activité, qui ne sont pas
intégralement percues par les en-
trepreneursdesservices. Deméme,
I” opinion sur la production passée
dans I’industrie (TPPA) véhicule
une information instantanée elle
aussi imparfaitement traduite par
les opinionstirées de I’ enquéte de
conjoncture dans les services. En
d autrestermes, au-deladel’infor-
mation commune qu’ elles véhicu-
lent, ces deux enquétes de
conjoncture apportent chacune des
indications spécifiques sur le
rythme de I’ activité, qu'il est utile
de mobiliser conjointement pour
prévoir le taux de croissance du
PIB.

Finalement, notre analyse permet
de dégager trois modéles de prévi-
sion du PIB, fondés sur les opi-
nions exprimeées dans les enquétes
de conjoncture dans I’ industrie et
dans les services (cf. encadré 4).

Conformément al’intuition, lapré-
cision des prévisions tirées de ces
modéles s’ avere décroissante au
fur et @ mesure que leur horizon
temporel est pluslointain. Lapré-
cision desprévisionsaun trimestre
apparait plus satisfai sante (avec un
écart type des erreurs del’ ordre de
0,3 point decroissance du PIB) que
celle des prévisionsréalisées a un
horizon plus lointain (I’ écart type
deserreursde prévision passea0,4
ades horizons de deux ou troistri-
mestres).
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A titre d’illustration, la chronique
des prévisions réalisées sur labase
du modéle VAR montre a la fois
I utilité de ces modél es, mais aussi
leurs limites relatives (cf. annexe
statistique, page 34).

A lafinde 1998, lacroissancefran-
¢aise a connu un épisode de tasse-
ment de courte durée, le «trou
d'air». L’ estimation fournie par le
modele VAR établit que les enqué-
tes disponibles au second semestre
de 1998 conduisaient bien a pré-

voir un ralentissement del’ activité.
Cependant, alorsque cette derniére
S est remise a accélérer desle pre-
mier trimestre de 1999, les antici-
pations des entrepreneurs de
I"industrie et des services sont de-
meurées dégradées jusqu’ au prin-
temps. De cefait, le modéle VAR,
sur labase des résultats d’ enquétes
disponiblesalafin dumoisd’ avril,
ne permettait pas al’ époque d' en-
visager de rebond. Toutefois, les
enquétesdejuillet 1999 conduisent
aréviser alahausse la croissance

prévue au deuxiéme trimestre.
Soulignons que ce résultat de-
meure utile d' un point de vue pra-
tique, puisque la premiére
estimation de la croissance du
deuxieéme trimestre de 1999 n’ est
fournie par lescomptestrimestriels
de I’ Insee que six semaines plus
tard (courant septembre).

Delamémefagon, le maintien des
anticipations des chefs d’entre-
prise a un haut niveau en janvier
2001 conduit acette date aune pré-

ENCADRE 3 : COMMENT EVALUER L’'INFORMATION SPECIFIQUE APPORTEE PAR L’'ENQUETE
DE CONJONCTURE DANS LES SERVICES SUR LE TAUX DE CROISSANCE DU PIB ?

Il existe une méthode simple pour tester si un ou plusieurs
soldes d’opinion issus de I'enquéte de conjoncture dans
les services apportent un surcroit d'information significa-
tif sur I'évolution courante ou future du PIB par rapport
aux soldes d’opinion issus de I'enquéte de conjoncture
dans l'industrie.

On définit tout d’abord les variables suivantes (issues res-
pectivement des Comptes Nationaux Trimestriels et des
enquétes de conjoncture trimestrielles dans I'industrie et
dans les services®) :

e CPIB, représente le taux de croissance trimestriel du
PIB au trimestre t,

e TPPA, etTPPRE, les valeurs courantes au trimestre t

des soldes d'opinion dans l'industrie relatifs & la pro-
duction passée (TPPA) et a la production prévue
(TPPRE)®,

e SERV, la (ou les) valeur(s) courante(s) d'un ou plu-
sieurs solde(s) d’opinion dans les services parmila liste
suivante : CAPA = chiffre d’affaires passé ;
CAPRE = chiffre d'affaires prévu ; REPA = résultat d’ex-
ploitation passé ; REPRE = résultat d’exploitation
prévu ; DEM = demande prévue.

Toutes ces variables peuvent étre considérées comme
stationnaires.Onnote Z,_, =(Z,_,Z,_,,-.-,Z,_,) le vec-
teur contenant l'information passée de la variable Z en
remontant jusqu’au trimestre t — p, Z désignant respecti-
vement CPIB, TPPA, TPPRE ou SERV.

Toutd'abord, on cherche a savoir sile passé de la variable
SERV (représenté par SERV ,_, ) apporte un surcroit
d’information significatif par rapport a celle véhiculée par
le passé des soldes d'opinion dans l'industrie utile pour
prévoir le taux de croissance du PIB. Techniquement, ceci

revient a tester la nullité du coefficient multidimensionnel
y dans I'équation reliant le taux de croissance courant du
PIB ala chronique de ses taux de croissance passés (re-
présenté par CPIB ,_,), etaux valeurs passées des soldes
d’opinion dans l'industrie et dans les services qui sont
pris en compte (€] désignant le terme d’erreur) :

CPIB,=CPIB,, a+TPPA, _, B, +TPPRE B,
+SERV,  y +8+¢]

Un coefficient y non nul signifie que le ou les soldes dans
les services inclus dans SERV apportent une information
avancée spécifique sur le taux de croissance du PIB, dont
il est utile de tenir compte pour prévoir ce dernier. Un coef-
ficient y nul signifie que ce ou ces soldes dans les
services n'apportent aucune information avancée sur le
taux de croissance du PIB qui ne soit déja contenue dans
les autres variables explicatives.

Pour évaluer si la valeur courante de la variable SERV
(SERV,) apporte un surcroit d’'information significatif utile
pour prévoir le taux de croissance du PIB, on teste la nulli-
té du coefficient relatif & SERV, dans I'équation reliant le
taux de croissance courant du PIB a la chronique de ses
taux de croissance antérieurs ainsi qu'aux valeurs pas-
sées des soldes dans l'industrie et des valeurs passées
et présentes des soldes dans les services.

Enfin, pour savoir si tenir compte de la variable SERV
permet de mieux prévoir le taux de croissance du PIB, il
suffit de tester la nullité des coefficients relatifs aux va-
leurs présente et passées de SERV dans I'équation
reliant le taux de croissance courant du PIB a la chro-
nique de ses taux de croissance antérieurs ainsi qu'aux
valeurs présentes et passées des soldes d’'opinion dans
l'industrie et dans les services. B

(1) L’enquéte de conjoncture dans les services n'étant mensuelle que depuis juin 2000, on ne dispose de séries longues qu’en périodicité
trimestrielle pour les soldes d’opinion issus de cette enquéte. Par souci d’homogénéité, on ne retient donc également que les soldes d’opi-
nion dans l'industrie issus des enquétes Activité trimestrielles (c’est-a-dire de janvier, avril, juillet et octobre).

(2) On montre que ces deux soldes constituent la meilleure synthese de I'information précoce sur l'activité industrielle - Cf. dossier de la
Note de conjoncture de décembre 1997 «L utilisation de I'enquéte mensuelle auprés des chefs d’entreprise de 'industrie dans le diagnos-
tic conjoncturel» de Marie Reynaud et Sylvie Scherrer et I'étude de Frangois Bouton, Hélene Herkel-Rousse et Claude Picard citée en

note (1), page 26.
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ENCADRE 4 : ETALONNAGES DU TAUX DE CROISSANCE DU PIB EN FONCTION DE SOLDES D’OPINION
TIRES DES ENQUETES DE CONJONCTURE DANS L'INDUSTRIE ET DANS LES SERVICES

On présente ici deux modeles d’étalonnage simples et un modele vectoriel auto-régressif (VAR). Les variables utilisées
sont définies dans les encadrés 2 et 3. La notation A désigne la différence premiére. Tous les modéles sont estimés sur
données trimestrielles, sur la période allant du quatrieme trimestre de 1987 au premier trimestre de 2002.

Etalonnage 1 :
CPIB=0,57-025CPIB, —0,13CPIB_, +0,01A TPPA +0,01 TPPRE + 0,02 CAPRE_, + 0,03 REPRE
Student (66) (-22) (-1,4) (2,6) (1,5) (32 27
P-value (0,03) (0180)  (0,012) (0,140)  (0,002) (0,010)

R = 0,741 R; =0,710 SER=0277 Fisher =23.83 DW =2,01

Etalonnage 2 :
CPIB=0,51-025CPIB, +0,01ATPPA +0,01 TPPRE +0,01ACAPA+ 0,02 CAPRE_, + 0,02 REPRE
Student 74 (-2,3) (2,5) (1,9 (1,9 3.2 (2,6)
P-value (0,024) 0017)  (0,165) (0,067)  (0,002) (0,010)

R=0749 R =0719 SER=0273  Fisher =2487  DW =194

Modéle VAR :

La technique de modélisation vectorielle auto-régressive (VAR) traite chaque variable en présence comme endogéne,
c’est-a-dire déterminée au sein du modele. Ce type de modéle contient une équation par variable en présence. Son utili-
sation en prévision aboutit a la détermination conjointe de toutes ces variables. Ce type de modéle englobe un nombre de
coefficients a estimer en général assez élevé, de sorte qu'on ne peut multiplier les variables explicatives prises en
compte, surtout lorsqu’on ne dispose pas d'un grand nombre d’observations. Dans le cas présent, on a contourné cette
difficulté en résumant les informations contenues dans chacune des deux enquétes par leur indicateur synthétique (dont
la définition est donnée en encadré 2). Ainsi, on peut définir un modeéle VAR a trois variables seulement : le taux de crois-
sance trimestriel du PIB (CPIB), I'indicateur synthétique dans I'industrie calculé ici sur une base trimestrielle (SYNTIND)
et I'indicateur synthétique dans les services (SYNTSER).

Le nombre de retards retenu pour ce modéle VAR est de 2(1). Les tests de spécification classiques sont acceptés sans
ambiguité®. L’estimation du modéle aboutit aux résultats suivants (les chiffres entre parenthéses correspondent aux sta-
tistiques de Student) :

1) Equation relative au taux de croissance du PIB (forme canonique) :

CPIB=0,91-0,51CPIB, —022 CPIB,, +0,56 SYNTIND_, —0,43 SYNTIND_, + 0,45 SYNTSER,, - 0,01 SYNTSER,,
(5.4 (-29) (-12) 32 (-29) (32 (-0,0)

R = 0,572 R; =0,520 SER=0,355 DW =2,03

2) Equation relative a lindicateur synthétique dans I'industrie (forme canonique) :

SYNTIND = 0,19-0,11CPIB_, —-0,J4CPIB_, +1,60 SYNTIND_, —0,79 SYNTIND_, + 0,18 SYNTSER, — 0,01 SYNTSER,,
1.3 (-0,7) (-0,9) (10,7) (-6,3 1.5) (-0,2)

R=0941 R =0934 SER=0,305 DW=211

3) Equation relative a l'indicateur synthétique dans les services (forme canonique) :

SYNTSER= 0,16-022 CPIB, —0222CPIB,, +0,74 SYNTIND_, 0,55 SYNTIND_, + 0,59 SYNTSER, +0.22 SYNTSER,
08 (11 (-10) @7 (-33) (36) (1.4)

R =0834 Rj =0814 SER=0,411 DW =185

(1) Ce résultat est obtenu tant par les criteres d'information (Schwarz, Hannan, Akaike) que par les tests de réduction de systeme.
(2) Il s’agit des tests du Portmanteau, ARCH, d’hétéroscédasticité de White et de normalité.
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ENCADRE 4 : ETALONNAGES DU TAUX DE CROISSANCE DU PIB EN FONCTION DE SOLDES D’OPINION
TIRES DES ENQUETES DE CONJONCTURE DANS L'INDUSTRIE ET DANS LES SERVICES (SUITE)

4) Equation du taux de croissance du PIB (forme bloc récursive) :

CPIB=0,77-0,48CPIB_, —0,01CPIB_, +0,63 SYNTIND —0,69 SYNTIND_, + 0,23 SYNTIND_, + 0,16 SYNTSER

(586) (-33 (-0,1) (39) (-2)5)
+0,37 SYNTSER, - 0,14 SINTSER,
3. (10
R=0711 R =0662 SER=0298  DW =183

(1.4)

(1.9)

On montre que le modéle formé des équations 1, 2 et 3 (forme qualifiée de canonique du modele VAR) est strictement
identique a celui constitué des équations 2, 3 et 4 (forme dite bloc-récursive du modéle VAR). Les deux formes du modéle
VAR conduisent donc tout naturellement aux mémes prévisions du taux de croissance du PIB dés lors que celles-ci sont
fondées sur le méme ensemble d’informations. C’est le cas dans la premiére partie de I'annexe statistique, ol on utilise
les données des enquétes trimestrielles dans I'industrie et dans les services jusqu’a celles d’avril 2002 (considérées
comme relatives au premier trimestre de 2002(3) pour toutes les prévisions présentées.

La forme canonique permet d’exhiber une estimation pour la croissance du trimestre courant avant que les enquétes cor-
respondant a ce dernier ne soient encore disponibles. La forme bloc-récursive permet d’étudier comment cette prévision
de croissance est modifiée du fait de la disponibilité progressive d'informations supplémentaires.

(3) Les questions concernant les évolutions passées sur les trois derniers mois des enquétes d’avril portent en effet sur le premier tri-
mestre. Pour la méme raison, chaque enquéte de janvier est considérée comme relative au quatrieme trimestre de I'année précédente,
tandis que les enquétes de juillet (respectivement d’octobre) sont traitées comme relatives au second (respectivement troisieme) tri-

mestre de I'année courante.

vision de croissance forte pour le
premier trimestre de 2001. En re-
vanche, en avril, le modéle VAR
indique sans ambiguité un retour-
nement a la baisse de I'activité
frangaise au premier semestre de
2001. De plus, les résultats sui-
vants des enquétes pointent vers
une accentuation du ralentisse-
ment et, en octobre 2001, e mo-
déle VAR suggére un recul du PIB
en fin d année, prévision qui s est
révélée exacte.

Lesderniéresinformations trimes-
triellesdisponibles (qui correspon-
dent a celles contenues dans les
enquétes d’ avril 2002) conduisent
aprévoir un rebond del’ activité au
second trimestrede 2002, dufait du
redressement des anticipations des
chefsd entreprisesdans|’industrie
comme dans|es services. Plus pré-
cisément, les trois modél es sugge-
rent un taux de croissance du PIB
de I'ordre de 0,6 a 0,8 % au
deuxiéme et au troisiéme trimes-

tres de 2002. Compte tenu de la
précision des estimations sur le
passg, ces ordres de grandeur sont
trés largement convergents.

Autotal, lesmodél es présentés éta-
blissent clairement que les enqué-
tesde conjoncturedanslesservices
et I'industrie constituent des sour-
ces d’'information tres précieuses
pour effectuer des prévisions de
croissance a court terme. Toute-
fois, compte tenu de leur marge
d’imprécision, I’ analyse conjonc-
turelle les mobilise parmi d’ autres
outils. Concrétement, la démarche
qui aboultit au diagnostic conjonc-
turel final se décline en deux éta-
pes. Dans la premiére étape,
diverses prévisions des grands
agrégatsdel’ offreet delademande
sont effectuées indépendamment
les unes des autres sur la base de
modeles économétriques du type
de ceux présentés dans ce dossier
(pour un autre exemple, se reporter

au dossier page 35 consacré al’ es-
timation des importations en pro-
duits manufacturés). Dans la
seconde étape intervient un exer-
cice de mise en cohérence de ces
prévisions, qui tient compte en par-
ticulier du cadre comptable (I’ aug-
mentation du PIB et des
importations doit in fine coincider
avec celle des différents éléments
de lademande). Cette mise en co-
hérence peut conduire a affiner les
prévisions initiales. Dans le cas
présent, les prévisions finalement
retenues pour e taux de croissance
du PIB al”horizon de deux trimes-
tres (respectivement 0,8 et 0,7%),
sont trés proches de celles suggé-
rées par les modéles utilisés dans
cedossier. Ainsi, le diagnostic de
cette note de conjoncture, celui
d’ une reprise del’ activité dansle
courant de cette année, s appuie
bien pour partie sur |' analyse des
évolutions actuellement enregis-
trées dans|’ ensemble des enquétes
de conjoncture. m
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ANNEXE STATISTIQUE

@ RESULTATS DES PREVISIONS SELON LES MODELES UTILISES @

(en %)
Etalonnage 1 Etalonnage 2 Modeéle VAR
ol?s%’ﬁ/é CcPIB Résidu cPiB Résidu Forme canonique_ Forme bloc-récurlsi_ve
estimé d’estimation estimé d’estimation CIPB Résidu CPIB, Résidu
estimeé d’estimation estimé d’estimation
2000 T1 1,08 0,87 0,21 0,90 0,18 0,77 0,31 0,85 0,23
2000 T2 0,87 0,73 0,13 0,70 0,16 0,75 0,12 0,79 0,07
2000 T3 0,48 0,72 -0,24 0,83 -0,35 0,76 -0,28 0,81 -0,33
2000 T4 1,28 1,00 0,28 1,07 0,21 0,83 0,45 0,93 0,35
2001 T1 0,34 0,37 -0,03 0,53 -0,19 0,68 -0,34 0,46 -0,11
2001 T2 -0,06 0,27 -0,34 0,07 -0,13 0,30 -0,36 0,20 -0,27
2001 T3 0,47 -0,02 0,49 0,03 0,45 0,37 0,10 0,21 0,26
2001 T4 -0,44 -0,24 -0,21 -0,17 -0,27 -0,38 -0,06 -0,11 -0,33
2002 T1 0,35 0,85 -0,49 1,01 -0,66 0,63 -0,27 0,91 -0,56
2002 T2 = 0,75 © 0,56 o 0,83 = 0,83 =
2002 T3 o 0,58 o 0,63 o 0,77 - 0,77 -

Prévision
(1) Pour réaliser des prévisions du taux de croissance du PIB sur la base des deux modéles d’étalonnages simples, il faut au préalable prolonger les variables explicatives hors
modeles. Les soldes relatifs a I'industrie manufacturiere le sont sur la base d’'un modele VAR a 3 variables (taux de croissance trimestriel de la production manufacturiére,
TPPA, TPPRE) et 3 retards. Les soldes relatifs aux chiffres d'affaires passé et prévu et au résultat d’exploitation prévu dans les services le sont quant a eux sur la base d'un
modele VAR a 4 variables (taux de croissance trimestriel de la production des services, CAPA, CAPRE, REPRE) et un retard.

TAUX DE CROISSANCE DU PIB ESTIME PAR LES ETALONNAGES ® EVOLUTION DES PREVISIONS DU TAUX DE

20— varations rimestrells, en % —20 CROISSANCE DU PIB SELON L'INFORMATION
DISPONIBLE
15 —15 - - (en %)
Premiers feoutats ios
1.0 AV 7 —10 ...a7mois | ...a4 mois | ... a1l mois | ... de I'époque | ... 2002 T1
: 1999 T2 - 0,37 1,26 0,59 0,98
05 WA 4 \ | \ | —05 1999 T3 0,23 0,93 0,97 1,03 1,05
\ | Il 7 1999 T4 0,95 0,99 1,04 0,89 1,38
0.0 ‘ | Y oo 2000 T1 0,92 0,89 0,90 0,65 1,08
2000 T2 0,91 0,81 0,79 0,68 0,87
05 05 2000 T3 0,78 0,77 0,75 0,66 0,48
- = estimé (étalonnage 1) - 2000 T4 0,69 0,63 0,84 0,95 1,28
— estimé (étalonnage 2) 2001 T1 0,54 0,92 0,57 0,49 0,34
0= —-10 2001 T2 0,67 0,32 0,14 0,26 -0,06
88 89 90 91 92 93 94 95 96 97 98 99 00 01 02 ' ' ' ' '
2001 T3 0,40 0,23 -0,01 0,46 0,47
2001 T4 0,16 -0,47 -0,08 -0,15 -0,44
2002 T1 0,02 0,55 1,01 0,35 0,35
TAUX DE CROISSANCE DU PIB ESTIME PAR LE MODELE VAR 2002 T2 0,11 0,83 - - -
20 variations trimestrielles, en % —20 2002 T3 0,77 R R R R
Guide de lecture du tableau 2 :
» Prévision & 7 mois Prévision a 4 mois Prévision a 1 mois
[l
£ | Comptes Comptes Comptes
o | trimestriels | Enquétes | trimestriels | Enquétes | trimestriels | Enquétes
g disponibles| disponibles| disponibles| disponibles| disponibles| disponibles
F | jusqu'au jusqu'au jusqu'au jusqu'au jusqu'au jusqu'au
N-1 T3 N-1T4 NTL
NTL | N-1T3 (octobre) N-1T4 (janvier) N-1T4 (avril)
N-1 T4 NTL N T2
NT2 | N-1T4 Ganviey | NTL (avril) NTL (uiliet)
NT1 N T2 NT3
| e NT3| NT1 (avril) NT2 (uiliet) NT2 (octobre)
-05— T T —-05
‘ = estimé (forme canonique) NT4| NT2 ('}Iuﬁl%t) NT3 a‘)cTtgbre) NT3 (]Nami e
— estimé (forme bloc-récursive)
10 1,0 Légende : N = année ; T= trimestre

88 89 90 91 92 93 94 95 96 97 98 99 00 01 02
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Les importations francaises

le rOle de la demande des entreprises
et des exportations

Emmanuel BERGER
I
Division Echanges extérieurs

Vladimir PASSERON
|
Division Synthése conjoncturelle

Les variations des
importations francaises ont
été particulierement
marquées sur la période
récente, que ce soit ala
hausse en 2000 ou a la baisse
en 2001. Les déterminants
usuels des importations de
biens manufacturés ne

per mettent d’ expliquer

gu’ une partie de ces
évolutions.

L’ approche dével oppée dans
ce dossier analyseleréle de
chacun des postes de la
demande finale dans la
dynamigue des importations.
Elle permet de mieux
comprendre les évolutions
récentes des importations, en
distinguant notamment les
contributions des différents
secteurs institutionnels.

Le retournement a la baisse
en 2001 et la reprise attendue
sur 2002 s’ expliquent
essentiellement par le profil
de la demande des
entreprises, alors que la
demande des ménages n’a
pas un réle déterminant. En
outre, les exportations
semblent jouer un réle de
plus en plus important dans
I” évolution des importations,
ce qui traduit une intégration
accrue de la France dans

I” économie mondiale.

Des évolutions des échanges
exceptionnelles, a la hausse
en 2000, a la baisse en 2001

En 2000 et 2001, |le commerce ex-
térieur n"a pas beaucoup contribué
alacroissance de I’ activité (res-
pectivement -0,1% puis +0,4% en
glissement annuel, cf. gra-
phique 1). Pourtant, les évolutions
desimportationscomme cellesdes
exportationsont étéd’ uneampleur
remarquable, alahausseen 2000 et
alabaisse en 2001.

Les fluctuations exceptionnelles
des exportations proviennent avant
tout de celles de la demande mon-
diale adressée alaFrance. On peut
en effet analyser |'essentiel de
I"évolution passée des exporta
tions de produits manufacturés a
I’aide d'une relation économeé-
trique reliant celles-ci aleurs dé-
terminants traditionnels (outre la
demande adressée ala France, la
compétitivité). L’ exercice de pré-

vision des exportations peut ainsi
étre ramené a celui portant sur
I"évolution de la demande des
principaux partenaires commer-
ciaux de la France.

Une équation traditionnelle
ne permet d’expliquer qu’une
partie des évolutions
observées des importations
de produits manufacturés

C’est surtout |’ amplitude des évo-
lutions desimportations, et princi-
palement des importations de
biens manufacturés™, qui asurpris
sur la période récente. Dans le cas
de la France, une part importante
de la hausse en 2000, puis de la
bai sse en 2001 desimportationsde
biens manufacturés, ne peut étre
capturée par | esdéterminants habi-
tuels que sont la demande inté-
rieure en produits manufacturés et
la compétitivité-prix : les écarts
entre évolution observée et évolu-

IMPORTATIONS ET EXPORTATIONS DE L’ENSEMBLE
DES BIENS ET SERVICES
glissements annuels,en %

== <--contribution du commerce extérieur au PIB

1979 1984 1989

~= importations-->
- exportations-->

1994 1999

(1) En France, les seulesimportations de biens manufactur és ont représenté en 2001
75% de |’ ensemble desimportations de biens et services (cf. encadré 1) et ont contri-
bué pour 90% a leur évolution en glissement annuel (-8% pour I’ ensemble). C'est
pourquoi, compte tenu de ce poids mais aussi de la spécificité des autres produits
(dont agricoles et énergétiques), on chercheici @ modéliser les importations en vo-

lume des seuls biens manufacturés.
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ENCADRE 1 : ORDRES DE GRANDEUR
SUR LE COMMERCE EXTERIEUR FRANGAIS

Les importations de produits manufacturés représentent 75% des importations
totales en 2001. Les produits énergétiques ne représentent plus que 5% du vo-
lume des importations (contre 15% en 1978). Les produits agricoles et issus de
la branche industrielle agricole et alimentaire en représentent 8 %. Le reste des
importations (13%) est constitué de services marchands (notamment trans-
ports, services aux entreprises) et de consommation des résidents hors du

territoire. ®

COMPOSANTES DU COMMERCE EXTERIEUR (VOLUME)

Niveaux en 2001 Variations
Milliards Structure Glissement | Glissement
d annuel en annuel en
dleuros 95 | (en%) | 2000 (en %) | 2001 (en %)
Importations
Ensemble des biens et services 370 100 15,3 -8,1
Produits manufacturés 276 75 17,1 -9,6
Produits agricoles et IAA 29 8 6,4 -4,4
Produits énergétiques 18 5 9,0 1,7
Autres (dont services) 47 13 13,3 -4,4
Exportations
Ensemble des biens et services 398 100 13,9 -6,2
Produits manufacturés 283 71 15,6 -6,1
Produits agricoles et IAA 37 9 1,1 -5,4
Produits énergétiques 6 2 13,7 -7,5
Autres (dont services) 72 18 14,7 -7,1
PIB 1380 3,8 0,3

tion simulée, al’aide d'unerela-
tion économétrique, ont été
importants, atteignant +4% en
2000 (en glissement annuel) et
-9% en 2001 (cf. encadré 2).

Prendre en compte
le contenu en importations
des postes de la demande

L’équation traditionnelle, qui
trouve ici ses limites, repose no-
tamment sur |e lien entre importa-
tions et demande intérieure en
produits manufacturés prise dans
son ensemble (demande intérieure
finale et consommations intermé-
diaires). Or celien peut dépendre
fortement du type de demande
considérée, suivant qu’ elle émane,
par exemple, des ménages ou des
entreprises. Dans ces conditions,
une approche plus fine consiste a
considérer comme déterminant
des importations, non plus la de-
mande intérieure en produits ma-
nufacturés, maislademandefinale

en tous produits des différents sec-
teurs institutionnels (ménages,
administrations publiques, entre-
prises et extérieur) en tenant
compte explicitement de leur
contenu respectif en importations
de produits manufacturés®. Ce
contenu peut étre direct lorsque le
produit demandé est susceptible
d’ étre directement importé : son
niveau dépend alors de la part de
marché détenue par les produc-
teurs étrangers sur le marché du
bien considéré. |1 peut également
étre indirect, danslamesure ot la
production de biens et de services
nécessite la consommation inter-
médiaire de produits, qui peuvent
étre pour partie importés. En pra-
tique, la prise en compte précise a
la fois des parts de marché déte-
nues par les producteurs sur cha
cun des types de biens, mais aussi
de la structure des produits inter-
médiaires nécessaires dans le pro-
cessus de production national,
permet de calculer le contenu en
importations de chague poste dela
demande finale (cf. encadré 3).

Ce contenu apparait plutét faible
pour ce qui concerne la demande
totale des ménages. D’ une part,
celle-ci contient plus de services
relativement aux autres composan-
tesdelademande: lesproduitsma-
nufacturés ne représentent que
27% des dépenses de consomma-
tion des ménages (en 2001).
D’ autre part, la consommation di-
recte en biens d' équipement ou en
biensintermédiaires, pour lesquels
I” économiefrancaise est fortement
dépendante de |’ extérieur, est rela-
tivement faible. Enfin, le contenu
en importations de I’investisse-
ment en logements des ménages
passe principalement par les em-
ploisintermédiaires nécessaires a
labranchedelaconstruction, et est
également faible. || en est deméme
pour la demande des administra-
tions publiques, le contenu en im-
portations de leur investissement
étant toutefois relativement plus
élevé, compte tenu de leurs dépen-
ses d’ éguipement.

A I'inverse, le contenu en importa-
tions se révéle particulierement
fort en ce qui concernelademande
des entreprises (investissement et
variations de stocks). Du fait de la
structure par produits de leur de-
mande, lorsque celles-ci s’ équi-
pent (besoin direct ou indirect en
biens d’ équipements) ou produi-
sent (besoin en biens intermédiai-
res), elles <sadressent plus
fortement al’ extérieur.

Enfin, I'analyse du contenu en im-
portations des exportationsmontre
que celui-ci est loin d’ étre négli-
geable. Soulignons que le calcul
ici mené repose sur une hypothése
de contenu direct nul. Ceci revient
a supposer qu’ aucun produit im-
porté n’est directement réexporté,
hypothese certes simplificatrice,
mais globalement vraisemblable.
Néanmoins, les exportations fran-
caises créent un fort besoin indi-

(2) Approche comparablea celleadoptée
a chaque poste de la demande, dans «Le
role de la composition de la demande
dans la reprise des importations»,
C. Loaisy, Note de conjoncture de juin
1995.
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ENCADRE 2 : LES EQUATIONS TRADITIONNELLES
NE RENDENT PAS BIEN COMPTE DES EVOLUTIONS RECENTES

Les importations en volume des biens manufacturés peuvent étre modélisées a partir de leurs déterminants économi-
gues principaux. D’abord la demande intérieure en produits manufacturés, c’est-a-dire la somme de la demande finale en
ces biens et des consommations intermédiaires, en excluant les exportations. Mais aussi un indicateur de compétitivi-
té-prix du systéme de production francais(}). Ces déterminants sont «traditionnels» : ils sont utilisés dans les équations
d’importations des principaux modeles macroéconomiques (cf. «Structure et propriétés de cinqg modeéles macroéconomi-
ques francais», Economie et Prévision n° 134, 1998/3).

A partir de ces déterminants, on peut modéliser la relation entre ces variables a I'aide d’'une équation économétrique.
L’équation présentée est ainsi modélisée avec correction d’erreur, en deux étapes :

e Laforme de long terme relie en niveau les importations avec ses principaux déterminants (toutes ces variables sont in-
tégrées d'ordre 1) et une tendance temporelle. Cette équation a été estimée par les moindres carrés généralisés
dynamiques (en dessous des coefficients et entre parenthéses sont indiquées les statistiques de Student) sur la pé-
riode 1979t1-1999t4 :

IMP = -3,33 +049%* Temps +140 DIM —0,69 COMP
(-2,66)  (8,27) (14,90) (-5,62)

ou:

- IMP est le logarithme des importations de biens manufacturés,

- DIM est le logarithme de la demande intérieure en biens manufacturés,

- COMP est le logarithme d’un indicateur de compétitivité construit comme le rapport des prix des importations aux prix de
production nationale (lissé sur 7 trimestres).

o La forme de court terme décrit la dynamique d’ajustement a cette cible de long terme :

DIMR = 052%+160ADIM, -0,35[ IMP,_; ~(-3,33 +049%* Temps, _; + 140 DIM, ; ~ 0,69COMP, )|
(312) (13,21 (-4,76)

Estimation sur la période 79t1-99t4 R**2 : 69,2% Ecart type des erreurs : 1,32% Durbin-Watson : 2,27

Les importations de produits manufacturés s'indexent a long terme sur la demande intérieure, avec une élasticité supé-
rieure a l'unité. La compétitivité-prix a I'importation, dont I'élasticité est de -0,7 a long terme, n'apparait pas dans la
dynamique de courtterme. Enfin, le trend temporel est supposé représenter latendance al'ouverture du marché frangais.

Comme l'illustre le graphique, cette modélisation ne permet pas de rendre compte de la forte augmentation au cours de
I'année 2000 (I'écart entre le glissement annuel observé et celui simulé avec I'équation atteignant 4% fin 2000) et surtout
de laforte baisse tout au long de I'année 2001 (le résidu atteignant jusqu’a -9 % en glissement annuel fin 2001). L'ampleur
du recul important en 1993 est également difficilement explicable avec cette équation. De méme, le «trou d’air» fin
1998-début 1999 a eu plus de conséquences sur les importations que ne le suggeérent les déterminants habituels. =

EQUATION TRADITIONNELLE : COMPARAISON OBSERVE / SIMULE

glissement trimestriel, en %

== contribution des résidus
oL — observé 16
= simulé /
4 ‘ /
L |
‘1 JA\ J‘ \ A \ N\
O

6=
1990 1992 1994 1996 1998 2000

o

(1) Unindicateur de tensions sur I'appareil productif, le taux d’utilisation des capacités de production (TUC), a également été testé mais ne
ressort pas significativement.
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ENCADRE 3 : CONTENUS EN IMPORTATIONS DE BIENS MANUFACTURES

A chaque poste de la demande finale, on peut associer
son contenu en importations de biens manufacturés,
c’est a dire le volume d’'importations de biens manufactu-
rés nécessaires a la satisfaction de cette demande finale :
soit directement, avec par exemple la consommation par
les ménages de voitures importées ; soit indirectement,
en transitant par le processus de production. C'est le cas
par exemple lorsque des biens intermédiaires sontimpor-
tés afin de produire des biens d’équipements destinés a
I'investissement des entreprises nationales. Le contenu
total de chacun des postes de la demande peut étre cal-
culé a partir de la structure en produits du poste, du taux
de pénétration de chacun des produits et de la matrice
des coefficients techniques qui décrit le processus de
production.

En effet, on peut écrire pour chaque produit une équation
d’équilibre emplois-ressources (synthétisée sous forme
matricielle) :

(1) P+M=EI+CF+FBC+X

ou :

- P est la matrice colonne de production domestique de
chacun des biens (y compris impéts sur la production et
marges commerciales) ; 16 lignes correspondant aux
16 branches de la nomenclature NES. La branche «uni-
té fictive» n’a pas été prise en compte.

- M : importation de ces biens (y compris imp06ts sur les
importations).

- El : matrice colonne de la somme des emplois intermé-
diaires pour chaque produit. Soit Cl la matrice carrée
des consommations intermédiaires ; on a El = Cl*e,
avec e vecteur colonne ne prenant que des valeurs 1.

- CF : consommation finale de I'ensemble des secteurs
institutionnels résidents (ménages, administrations pu-
bligues, entreprises).

- FBC : demande finale en équipement au sens large (in-
vestissement et variations de stocks) de I'ensemble des
secteurs institutionnels.

- X : exportations ou demande de I'extérieur.

Soit A la matrice de coefficients techniques définie
comme :

(2) EI=AP

Soit D la matrice diagonale des taux de pénétration, défi-
nis comme le rapport des importations au marché
intérieur :

(3) M =D (EI+CF+FBC) = D (P+M-X)

La résolution du systeme d’équations (1), (2) et (3) per-
met de réécrire les importations de chaque bien comme

une combinaison linéaire des différents postes de de-
mande finale :

M = D [I-A(I-D)]"[A.X + CF + FBC]

Le terme «D [I-A(I-D)]"1.CF» peut étre interprété comme
la matrice colonne des importations destinées directe-
ment ou indirectement a la consommation finale de

I'ensemble des secteurs institutionnels. Il dépend de la
part de marché intérieur des importations (D) mais aussi
du processus de production (A) et de la structure par pro-
duits de la consommation finale.

La composante des importations de biens manufacturés
destinées a un poste de demande finale (par exemple la
consommation finale des ménages) peut ainsi étre isolée
(somme des lignes correspondant aux produits manufac-
turés), et rapportée a la demande finale totale de ce
poste; le ratio correspond alors au contenu de ce poste de
demande en importations de biens manufacturés. L'exer-
cice peut étre effectué pour chaque type de demande
(consommation, investissement...) et selon chaque sec-
teur institutionnel. Dans le cas présenté ici, on différencie
le contenu en importations des postes de la demande se-
lon les différents secteurs institutionnels : entreprises,
ménages, extérieur et administrations publiques (cf. gra-
phiques). Cet exercice repose évidemment sur I'hypo-
thése que pour un produit donné (par exemple les

CONTENUS EN IMPORTATIONS DE BIENS MANUFACTURES DES POSTES
DE LA DEMANDE FINALE, PAR SECTEURS INSTITUTIONNELS

en % de la demande correspondante
40— 40

- entreprises

= extérieur

31— — demande finale totale

«* ménages

-+ administrations publiques

78 80 82 84 86 88 90 92 94 96 98 00

CONTENUS RELATIFS EN IMPORTATIONS DE BIENS
MANUFACTURES, PAR SECTEURS INSTITUTIONNELS

26— —26

22 W 22
= entreprises

18 = extérieur —18
— ménages

1 41 i administrations publiques o,

1,0 :d\'v\-\/"\-‘ 10

0 [t e e e o

02— —o2

"78 80 82 84 86 88 90 92 94 96 93 00
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ENCADRE 3 : CONTENUS EN IMPORTATIONS DE BIENS MANUFACTURES (SUITE)

automobiles), le contenu en importations est identique
guelle que soit la demande finale que ces importations
satisfont (le contenu en importations des investissements
en automobile des entreprises n’est pas différent de celui
de la consommation des ménages) : c’est donc la struc-
ture des produits de la demande qui distingue les diffé-
rents secteurs institutionnels.

La demande des ménages, composée principalement de
services, s’avéere relativement peu importatrice en biens
manufacturés (14% en moyenne en 2001, cf. gra-
phique 1).Le contenu est relativement similaire selon gu’il
s’agisse de consommation (15%) ou d’investissement lo-
gement (12%). Le contenu de cette derniére composante
s’explique surtout par le besoin en biens intermédiaires et
d’équipement de la branche «construction». La demande
des administrations publiques a un contenu relativement
plus faible (12% en 2001), surtout en ce qui concerne la
consommation (individuelle et collective), alors que le
contenu est plus élevé en ce qui concerne l'investisse-
ment (23%).

La demande des entreprises (investissement et stocks)
nécessite quant a elle beaucoup plus d’achats hors des
frontiéres, notamment en biens intermédiaires et d’équi-
pement et le contenu en importations atteint 36% de la
demande totale des entreprises en moyenne en 2001.
Pour les exportations, le contenu direct en importations
est ici supposé nul : on n’importe pas pour réexporter di-
rectement ; ainsi pour certaines activités de négoce
international, la marchandise qui transite en France n’est
souvent pas enregistrée dans les statistiques de flux
d’échanges. Elles ont néanmoins un contenu final en im-

portations important, via les consommations intermédiai-
res importées nécessaires a la fabrication des biens
exportés (16% en 2001).

Les contenus en importations de la demande des ména-
ges et de I'extérieur sont relativement stables autour
d’'une tendance sur la période récente (cf. graphique 1).
Le contenu enimports de la demande des entreprises est
un peu plus cyclique. En effet, en situation conjoncturelle
défavorable, les importations se dégradent plus vite que
la demande intérieure, si bien que leurs parts de marché
diminuent ; ceci se traduit par une baisse du contenu des
postes les plus importateurs. Pour chaque poste de la de-
mande, on peut calculer un ratio de contenu relatif,
rapportant le contenu du poste au contenu de lademande
finale totale.

Les contenus relatifs en importations de la demande des
ménages, des entreprises, de I'extérieur et des adminis-
trations publiques sont relativement stables sur la période
1978-2001(cf. graphique 2). Dans ces conditions, un indi-
cateur de demande finale adressée a I'étranger (DGP
pour Demande Globale Pondérée) est obtenu en pondé-
rant les différents postes par les moyennes respectives
sur la période 79-99 de ces coefficients (notés a,B,y, et
A):

DGP = aMén +B Ent +y Ext +\ Apu

Ou Mén, Ent, Ext et Apu sont les sommes (en niveau et
en volume) des demandes respectives des ménages,
des entreprises, de I'extérieur et des administrations pu-
bligues. m

rect en importations, via le
processus de production. Ce lien
entre exportations et importations
refléte la forte insertion de I'in-
dustriefrancaise dans|’ activitéin-
dustrielle mondiale, et surtout
européenne. En 2001, lesimporta-
tions de produits manufacturés en-
trant dans la fabrication de
produits exportés ont ainsi repré-
senté environ 16% du montant en
volume de ces exportations (soit
23% du montant des exportations
de biens manufacturés).

Un indicateur peut alors étre cons-
truit en pondérant les demandesfi-
nales en biens et services® des
différents secteurs institutionnels
par lamoyenne sur longue période
de leurs contenus en importations
de produits manufacturés (cf. en-
cadré 3). Introduit &la place de la
demande intérieure en produits

manufacturés, cet indicateur dede-
mande finale pondérée adressée
aux producteurs étrangers amé-
liore, d une part, laqualitédel’ es-
timation de I'éguation sur
I"ensemble de la période d’ estima-
tion (1979-1999), et, d’ autre part,
son pouvoir prédictif sur le passé
récent (cf. encadré4). L’ écart rési-
duel entre importations observées
et simulées n’est que de +1% en
2000 et devient presque négli-
geable sur I'année 2001 (en glisse-
ment annuel).

En outre, cet indicateur permet de
mieux analyser |’ évolution desim-
portations, en fournissant pour
chaque période considérée une
grille de lecture avec les contribu-
tions émanant de la demande des
différents secteursinstitutionnels :
entreprises (FBCF et stocks), mé-
nages (consommation et investis-

sement logement), administrations
publiques (consommation indivi-
dualisableet collective, et investis-
sement), extérieur (exportations).

La demande des entreprises
et les exportations, principaux
facteurs du recul historique
des importations en 2001

Ainsi, delami-1999 alafin 2000,
lademandedesentreprises, gracea
la forte reprise des dépenses
d’ équipement et a un comporte-
ment expansif en termes de stoc-
kage, a nettement contribué a la
dynamisation des échanges in-
ter-industriels européens, donc
aux importations de biens manu-

(3) Ainsi les besoins en consommations
intermédiaires des branches non manu-
facturiéres sont pris en compte.
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facturés. La contribution de leur
demande™ a la progression des
importations est del’ ordre de +3%
en glissement annuel en 1999 et de
+5% en 2000. De leur coté, les ex-
portations ont également forte-
ment contribué a la hausse des
importations de biens manufactu-
rés (+4% fin 1999, +6% fin 2000),
I"accélération de I’ activité fran-
caise ayant été concomitante a
celle des principaux partenaires
européens. Enfin, pour compl éter
ce panorama, les demandes des
ménages et desadministrations pu-
bliques ont été trés dynamiques et
ont aussi contribué ala croissance
exceptionnelledesimportationsen
2000 (contributions cumul ées de
+4% en 1999, de +3% en 2000).

Le retournement au début de 2001
est venu de I’ extérieur : labaisse
des exportations a contribué dées
I"hiver a celle des importations.
Cependant, acette contribution né-
gative s est gjoutée celle émanant
de la demande des entreprises :
leurs anticipations n’ ont pas résis-
té au ralentissement mondial et el-
les ont rapidement gelé leur
demande d' investissement et pro-
cédé aun déstockage massif. Cette
tendance n’ afait que s accentuer
tout au long de I’ année, et le recul
s'est méme amplifié al’ automne
2001, apreslesattentatsdu 11 sep-
tembre. En glissement annuel, la
chute des exportations a au final
contribué pour 4 points a celle des
importations. Maislecoup defrein
sur la demande des entreprises a
été bien plus important, contri-
buant pour 10 points au recul des
importations de produits manufac-
turés. Seule lademande des ména-
ges arésisté au cours de I'année
derniére,  contribuant  pour
+2 points al’ évolution des impor-
tations manufacturiéres (en glisse-

(4) La contribution de la demande d’un
secteur institutionnel est calculée sur la
base des coefficients estimés dans
I’ équation économétrique, et de la con-
tribution comptable de cette demande a
I’indicateur de demande globale pon-
dérée (DGP, cf. encadrés 3 et 4).

(5) Les voitures produites en France par
des constructeurs «étrangers» ne sont
pas considérées comme impor tées.

ment annuel). La consommation
en produits manufacturés est en ef-
fet restée dynamique (plus de 3%
en glissement annuel), maisellea
été particuliérement tirée par |’ ex-
ceptionnelle augmentation des
ventes automobiles (+11% en vo-
lume), produits pour lesquels les
parts de marchés des importateurs

sont peu importantes, rel ativement
aux autres produits manufactu
rés®. Autotal, le recul desimpor-
tations a ainsi été historique en
2001 (-10% sur I’année). L’ ana-
lyse de |’ ampleur de ce recul, ef-
fectuée ici par le prisme de la
demande des différents secteurs
institutionnel s, peut aussi se mener

1999-2001 : EVOLUTION DES IMPORTATIONS DE BIENS MANUFACTURES
EN VOLUME ET PRINCIPALES CONTRIBUTIONS DYNAMIQUES
glissements annuels en %

contributions :
== entreprises
ménages
exportations
-0 == administrations publiques
résidu

1999

— importations
151 15

2000

2001

1992-1994 : EVOLUTION DES IMPORTATIONS DE BIENS MANUFACTURES
EN VOLUME ET PRINCIPALES CONTRIBUTIONS DYNAMIQUES

glissements annuels en %

contributions :
== entreprises
151 ménages
exportations
== administrations pt
résidu

Ibliques

1992

1993

— importations

1994

1995-1997 : EVOLUTION DES IMPORTATIONS DE BIENS MANUFACTURES
EN VOLUME ET PRINCIPALES CONTRIBUTIONS DYNAMIQUES
glissements annuels en %

— importations

contributions :
== entreprises
ménages
exportations
-0 = administrations publiques
résidu

1995

1996

1997
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ENCADRE 4 : EQUATION AVEC DEMANDE GLOBALE PONDEREE

L’introduction de l'indicateur de demande finale pondérée par les contenus relatifs en importations des différents postes
permet d’améliorer la modélisation des évolutions d’importations. Par rapport a I'équation «habituelle», I'équation peut

étre réestimée sur le méme schéma, en deux étapes :

e D’abord une équation de long terme (périodes d’estimation 79t1-99t4) :
IMP = -10,38 + 0,21% * Temps +185log(DGP) —059COMP

(-9,31)  (4,05) (22,56)

e Puis la dynamique de court terme :

(-6,96)

A IMP = 2,38*A log(DGP), +0,85* A log(DGP),_; - 0,27*A IMP, _,

(19,08) (355)

(-2,80)

- 0,26 [ MR, - (~10,38 +0,21%*Temps, _, + 185*log(DGP, ;) - 059*COMP, _, )|

(-4,17)

Estimation sur la période 79t1-99t4 R2:80,8%

Hormis l'indicateur de demande adressée a |'étranger,
les déterminants traditionnels ont été retenus (cf. enca-
dré 2). Compte tenu de la nature différente de la
demande, les estimations sortent un peu différemment
dans I'équation de long terme. L'élasticité associée a la
compétitivité s’en trouve un peu modifiée. La tendance in-
troduite pour décrire I'ouverture a I'extérieur est moins
importante ; elle ne contribue que pour 0,8 point par an.
Mais ces deux variables ne contribuent que peu a I'évolu-
tion totale des importations. C’est en effet la demande
globale pondérée qui a la plus grande contribution a cette
évolution. C’est donc l'introduction de cette nouvelle va-
riable qui modifie la simulation des importations par
rapport a I'équation «habituelle» (cf. graphique 1). Par
rapport a I'équation traditionnelle, la dynamique de court
terme est également quelque peu modifiée : la variation
retardée des importations ressort significativement, et la
demande ressort sur deux trimestres.

Cette nouvelle équation permet de mieux expliquer les
évolutions en 2000 et en 2001. En appliquant les évolu-
tions observées des différents postes de demande selon
les secteurs institutionnels, I'écart entre les importations
observées et celles issues de cette nouvelle équation est
de 1 point sur 'année 2000 et est presque négligeable en
2001 (en glissement annuel). Autrement dit, le pouvoir ex-
plicatif mais aussi prédictif d’une telle spécification est

Ecart type des erreurs : 1,05 %

Durbin-Watson : 2,15

IMPORTATIONS (comparaison simulé / observeé)
glissement annuel en %

= observé
— ancienne équation
= équation avec demande globale pondérée

91 92 93 94 95 96 97 98 99 00 O1

supérieur. Par rapport a I'équation traditionnelle, I'exer-
cice de prévision est également plus simple : alors qu'il
faut dans le premier cas se livrer a I'exercice délicat de
prévoir des évolutions des consommations intermédiai-
res en produits manufacturés, il suffit avec ce nouvel outil
de prévoir les évolutions des principaux agrégats de la
demande finale totale. m

EQUATION AVEC INDICATEUR DE LA DEMANDE GLOBALE PONDEREE :
COMPARAISON OBSERVE / SIMULE
évolutions trimestrielles, en %

<= contribution des résidus
— observé
= simulé

1990 1992 1994 1996 1998 2000 2002
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Les importations : le role de la demande des entreprises et des exportations

directement en revenant sur les
produits concernés ; I'importance
prise récemment par les flux liés
aux nouvellestechnologiesdel’in-
formation et de la communication
apparait alors clairement (NTIC,
cf. encadré5).

On peut chercher acomparer lere-
tournement spectaculaire desim-
portations de 2001 a des périodes
de retournement similaires. Lors
delacrise de 1993, les entreprises
avaient fortement déstocké et ré-
duit leurs dépenses d'équipe-
ments. Leur demande en biens ma-
nufacturésal’ étranger s était ainsi
nettement repliée, contribuant for-
tement ala chute des importations
au début de 1993 (pour 11 points
en glissement). Mais les exporta-
tions avaient eu un rdle nettement
moins négatif en 1993 qu’ en 2001
(contribuant pour -1 point), car les
Etats-Unis étaient en phase de re-
prise au moment ou |'Europe
continentale entrait en récession.
Autotal, lesimportations ont ainsi
reculé moins fortement (au maxi-
mum -8% début 1993, en glisse-
ment annuel)©.

A I"heure ou la France parait en-
gagée dans une phase de reprise,
I"analysedeladerniérephasesimi-
laire peut étre riche d’ enseigne-
ments. L' été 1996, caractérisé par
des anticipations d’ entreprises sta-
bilisées aprés un fort recul, était
encore marqué par une baisse de
leur demande. La contribution de
celle-ci al’ évolution des importa-
tions de produits manufacturés
était ainsi fortement négative quoi-
gu'un peu moins qu'en 2001
(-7 points en glissement annuel).
Cependant, cet effet s’ est trouvéen
grande partie compensé : d'une
part, la consommation des ména-
gesétait relativement bien orientée
en 1996, contribuant pour 1 point a

(6) La mesure des évolutions des flux
d’échanges est néanmoins susceptible
d'avoir été perturbée en 1993 : a cette
date, dansle cadre dela suppression des
contrbles aux frontiéres, la collecte de
I"information jusqu’ alors quasiment ex-
haustive par les Douanes a été
remplacéepar un systémed’ enquéteseu-
ropeen (Intrastat).

la dynamique des importations
(notamment du fait delaprimeala
casse pour stimuler le marché au-
tomobile) ; d’ autre part et surtout,
les exportations avaient cette fois
contribué positivement  (pour
1 point), du fait d'un décalage
conjoncturel avec nos partenaires
(principalement extra-européens).

Ce sont d'ailleurs les exportations
qui ont été le principal facteur de
reprise des importations au cours
del’ année suivante, en contribuant
jusgu’ a+6%fin1997. Ellesont en-
suite été relayées par la demande
des entreprises, en lien avec le re-
tournement des anticipations des
industriels. Lademande des entre-
prisesacontribuéjusqu’ aun maxi-
mum de 9 points al’ évolution des
importations de biens manufactu-

résau printemps 1998. En 2002, le
retour adefortstaux de croissance
des importations, déja amorcé au
premier trimestre, bénéficierait
€galement du dynamisme de lade-
mande des entreprises, passant no-
tamment par la reconstitution des
stocksdans!’industrie. Cette seule
demande contribuerait  pour
5,5 points en glissement sur |’ en-
semble de |’ année. Soutenues par
un retour des échangesindustriels,
les exportations contribueraient a
hauteur de 3,5 points en 2002. Au
total, lesimportations de biensma-
nufacturés augmenteraient de pres
de 12% en glissement sur 2002,
prenant une large part dans la
hausse attendue des importations
(prévision de 9,3%) (cf. fiche thé-
matique sur les échanges exté-
rieurs). m

ENCADRE 5 : LE POIDS DES PRODUITS ISSUS DES NTIC

Comprendre les évolutions exceptionnelles des importations passe aussi par
la prise en compte des flux liés aux nouvelles technologies de I'information et
de la communication (NTIC). La part des produits NTIC dans les importations
de produits manufacturés est passée de 12% a la fin des années 80 a environ
23% en 2001. Sur une progression des importations en volume des produits
manufacturés de 17% en 2000 (en glissement annuel), les seules importations
de NTIC ont contribué pour 6% (1). De méme, le recul des importations de NTIC
a contribué pour 4% a celui de I'ensemble des produits manufacturés (-10% en
glissement annuel) en 2001. Cette modification de la structure des produits im-
portés, donnant plus de poids aux produits des nouvelles technologies, peut
également expliquer une plus grande imbrication des industries sur les dernié-
res années. Cette plus forte intégration, qui n’est pas forcément captée par une
équation traditionnelle estimée sur longue période, expliquerait que les expor-
tations déterminent bien plus que par le passé les évolutions des

importations. B

LA CONTRIBUTION DES NTIC AU GLISSEMENT ANNUEL DES IMPORTATIONS
DE BIENS MANUFACTURES EN VOLUME

glissements annuels,en %

20

== contribution des TICs
— importations en volume

10t
1980 1982 1984 1986 1988 1990

20

=-10
1992 1994 1996 1998 2000 2002

(1) Le calcul est effectué ici sur un agrégat qui correspond au total des productions des
deux branches «équipement électrique et électronique» et «composants électriques et

électroniques».
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Environnement international

delazoneeuro

La reprise du commerce entre les Etats-Unis et les
pays d'Asie s'est amorcée a |'automne 2001. Les
économies asiati ques se sont donc redressées préco-
cement, en profitant du rebond dela demandede ma-
tériaux de haute technologie et de I’ accélération de
la consommation des ménages américains. En re-
tour, ces mémes pays d’' Asie exportateurs assurent
pour |’instant, via la progression de leurs excédents
courants, le financement de la relance budgétaire et
du nouveau creusement du déficit courant américain
gu’ elle engendre.

Les pays d’ Europe centrale et orientale en transi-
tion connaissent une reprise plus modérée, car ils
sont principalement exposés a la conjoncture euro-
péenne. Au Royaume-Uni, I'industrie manufactu-
riere ne s est pas redressée au premier trimestre de
2002 ; la consommation ralentirait, et la reprise
s appuierait davantage sur la stimulation budgé-
taire et I'intensification des échanges inter-indus-
trielsintra-européens.

Prise dans les remous de |a crise argentine, I' Amé-
riquelatinepeineas’inscriredanslesillagedelare-
prise américaine. La préservation de la stabilité
monétaire dans cette zone a contraint les autorités
monétaires a de fortes hausses de taux d’ intérét, qui
limitent lescapacitésderésistance desdemandesin-
térieures. Ces pays souffrent également du faible ni-
veau du prix des matiéres premiéres.

La demande mondiale adressée a la zone euro sta-
gnait encore a la fin de 2001. La reprise des échan-
ges amorcée entre les Etats-Unis et |'Asie se
diffusant désormais au reste du monde et a I'en-
sembledesindustries, elleretrouverait un rythmede
croissance annuelle de 5% au premier semestre de
2002, puis de 8% au second.

Reprise en Asie, hésitations dans
les autres régions émergentes

Lareprise dansles pays d’ Europe centrale et orien-
tale commence tout juste a se manifester. Ces pays,
qui réalisent lestrois quarts de leurs échanges exté-
rieurs avec les pays européens, dont les deux tiers
avec la zone euro, ont souffert en début d’ année du
manque de netteté de lareprise dans |’ Union moné-
taire, et surtout de la trés médiocre performance de
I’ économie allemande (a qui s adressent 30% des
exportations de ces pays). Au printemps, les indus-
tries polonaises et hongroi ses se trouvent encore en
récession, méme s la situation semble se stabiliser
en Pologne. Bien qu’ une accélération soit attendue

pour |e second semestre de 2002, la croissance dans
lespaysd’ Europe centraleresterait del’ ordre de 2%
cette année.

L'Amérique latine constitue sans doute la zone
émergente la plus en difficulté dans ce contexte de
reprise mondiale. Elle continue de souffrir des re-
mousdelacriseargentine. LeMexiquepeineasortir
delarécessiondanslaguellel’ économie américaine
I’a plongé au début de 2001. Au Brésil, la reprise
semble enfin se dessiner. Dans ce pays toutefois, la
crise argentine a contraint la banque centrale a don-
ner un tour tres restrictif a sa politique monétaire,
afin de tenter d’ éviter une dévaluation trop forte du
real. Leniveau trésélevé destaux d' intérét réelshy-

PRODUCTION INDUSTRIELLE ET EXPORTATIONS
EN AMERIQUE LATINE

mma3 de glissements annuels, en %
20— —40

== <-—indice de la production industrielle

= exportations de biens-->
10— —-20

1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002
source : WEFA - Argentine, Brésil et Mexique

PRODUCTION INDUSTRIELLE ET EXPORTATIONS
EN EUROPE CENTRALE ET ORIENTALE

glissement annuel, en %
20— —50

== <--production industrielle
= exportations-->

95 96 97 98 99 00 01 02
source : ONS
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EXPORTATIONS ET PRODUCTION
INDUSTRIELLE EN ASIE

mma3 de glissements annuels, en %

== indice de la production industrielle
= exportations

20— —-20
1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002

source : WEFA - Malaisie, Taiwan, Corée

PIB D'AUTRES REGIONS DU MONDE

(variations annuelles en %)

Moyennes annuelles
2000 2001 2002
Pays en transition 6,7 3,4 3,9
Russie 8,3 45 4,0
Europe centrale 4,0 2,0 2,1
Asie émergente® 6,5 1,3 2,8
Amérique latine® 4,4 0,5 0,6

Prévision
(1) Corée, Hong Kong, Indonésie, Malaisie, Philippines, Singapour, Taiwan,
Thailande.
(2) Argentine, Brésil, Chili, Mexique, Venezuela.
Source : Direction de la Prévision

pothéque la capacité de la demande intérieure -en
particulier de I’investissement- a prendre le relais
des exportations le moment venu.

A I'opposé, la reprise en Asie se confirme, en-
clenchée par la demande américaine de
semi-conducteurs et |e regain de consommation aux
Etats-Unis. Mémesi les pays qui bénéficient le plus
de la réanimation du circuit commercial Asie —
Etats-Unis sont ceux qui sont les plus spécialisésen
matériaux de hautes technologies (Singapour, Tai-
wan, Corée), I’ ensemble de la zone profite de lare-
prise, amorcée au tout début de I'’année. Dans les
paysd' Asieendével oppement, lacroissancedevrait
ains s établir aux alentours de 3% en 2002, contre
1,3% en 2001.

Etats-Unis : aprés un rebond marqué
en début d’année, une croissance plus
modeste

Moins d'un an et demi aprés s étre retournée a la
baisse, I’ économieaméricainearetrouvé au premier
trimestre de 2002 un dynamisme comparable acel ui
delafin desannées 1990, en croissant sur un rythme
annuel de 5,6%. Ce dynamisme s est appuyé pour
I’essentiel sur la consommation des ménages
(2,5 points) et I’ inversion du comportement de stoc-
kage (4 points) de la part d’entreprises désormais

PIB DES PRINCIPAUX PAYS INDUSTRIALISES HORS ZONE EURO (part des pays dans I'OCDE)

(variations annuelles et glissements semestriels en %)

Moyennes annuelles Glissements semestriels"”
2001 2002
2000 2001 2002 s s, s s,
ETATS-UNIS (34,0%)
4,1 1,2 2,7 PIB 0,4 0,1 2,2 1,4
13,4 -2,7 2,8 Importations (16%) -3,4 -5,4 55 4,6
4,8 3,1 3,2 Consommation privée (68%) 1,4 1,7 1,5 1,1
2,7 3,6 5,0 Consommation publique (17%) 2,5 2,5 2,4 1,4
7,6 -2,0 -3,4 FBCF privée totale (17%) -2,0 -4,4 -0,4 1,9
9,5 -4,5 1.4 Exportations (13%) 34 7.9 3.2 4,0
51 2,3 2,4 Contributions® : Demande intérieure hors stocks 1,0 0,8 1,4 1,3
-0,1 -1,2 0,8 Variations de stocks -0,9 -0,9 1,4 0,3
-0,9 -0,1 -0,6 Commerce extérieur 02 -0,1 -0,5 -0,3
JAPON (17,2%)
2,2 -0,5 -0,9 PIB -0,2 -1,8 0,6 -0,4
9,6 -0,5 -4,0 Importations (11%) -3,0 -6,3 0,0 1,1
0,3 0,5 0,6 Consommation privée (59%) 0,8 0,2 0,6 -1,0
4,6 3,1 2,2 Consommation publique (9%) 2,7 0,1 15 0,7
3,2 -1,9 -9,4 FBCF totale (29%) -2,2 -6,3 -3,9 -1,2
12,4 -6,5 57 Exportations (14%) -6,7 -5,5 9,9 4,0
1,8 0,3 -1,8 Contributions® :  Demande intérieure hors stocks 02 -1,7 -0,4 -0,7
0,0 0,0 0,0 Variations de stocks 0,0 -0,1 0,0 0,0
0,5 -0,7 0,9 Commerce extérieur -0,5 0,0 1,0 04
ROYAUME-UNI (5,6%)
3,0 2,2 1,3 PIB 1,1 0,4 0,8 1,0
10,9 2,8 2,6 Importations (34%) -0,4 -2,2 3,3 3,0
4,1 3,9 3,2 Consommation privée (63%) 21 2,0 1,5 1,1
33 2,7 35 Consommation publique (19%) 2,4 0,6 3,8 -0,8
3,9 0,1 -0,5 FBCF totale (18%) -3,5 -0,5 -1,4 2,4
10,3 1,0 -1,6 Exportations (31%) -1,3 -3,6 0,3 3,3
4,1 31 2,8 Contributions® : Demande intérieure hors stocks 1,1 1,3 1,5 1,0
-0,3 -0,2 0,1 Variations de stocks 0,3 -0,6 0,5 0,1
-0,7 -0,8 -1,6 Commerce extérieur -0,3 -0,3 -1,2 -0,1
Prévision

(1) Variation entre le dernier trimestre du semestre considéré et le dernier trimestre du semestre précédent.
(2) Il est possible, pour des raisons statistiques, que la somme des contributions ne corresponde pas exactement a la variation du PIB a une date donnée.

Source : Direction de la prévision
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INDICATEURS DE L’INVESTISSEMENT AMERICAIN

glissements annuels, en %
20 20

== |ivraisons de biens de hautes technologies
= livraisons de biens durables
30— —1-30
93 94 95 96 97 98 99 00 01 02
source : Bureau of Census

CONTRIBUTION DES STOCKS A LA CROISSANCE
contribution a la variation trimestrielle du PIB

15— —15
1,0— FLO
0,5 —05
0,0 —0,0
05— —-0,5
1,05 —-1,0

87 89 91 93 95 97 99 01
source : BEA

confiantes dans la reprise. La consommation pu-
blique a continué a soutenir de fagon importante
I activité.

Le PIB américain devrait néanmoins croitre plus
modérément jusqu’'a la fin de 2002. En effet, une
grande partiedestrés bons chiffresrécemment enre-
gistrés tient au tour trés expansionniste pris par la
politique budgétaire depuis |’ été 2001. A I’ horizon
de décembre prochain, la demande des entreprises
(stocks et investissement) se redresserait certes pro-
gressivement ; mais dans le méme temps, la
consommation des ménages américains progresse-
rait désormais & un rythme moins soutenu qu’ en dé-
but 2002, en raison dela détérioration du marchédu
travail et du caractére temporaire de la stimulation
budgétaire.

Au premier trimestre de 2002, I’ investissement pro-
ductif a encore reculé (-2,3% en rythme annuel,
contre -5,3% au trimestre précédent). I pourrait se
stabiliser ce printemps et le redressement des com-
mandes de biens durables, qui ont retrouvé en avril
2002 leur niveau d'il y aun an, suggére une reprise
pour le second semestre.

CROISSANCE DES PROFITS DES SOCIETES
NON FINANCIERES AMERICAINES

glissements annuels, en %
30— — 30

20— —20

_30 f—
== résultat brut d'exploitation
4o}——" RBE - amortissements - impots sur les sociétés
= RBE - amortissements

50— —-50
1998 1999 2000 2001 2002

source : BEA

CONTRIBUTIONS A LA CROISSANCE DES PROFITS
DES SOCIETES NON FINANCIERES AMERICAINES

en glissements annuels, en %

— résultat brut d'exploitatio
= valeur ajoutée
masse salariale

40

20

20

-40

1998 1999 2000 2001
source : BEA

Le redressement de I’ investissement serait favorisé
par I'amélioration de la situation financiére des en-
treprises. En effet, le résultat brut d' exploitation®
des sociétés non financiéres américaines a renoué
avec une croissance positive dés la mi-2001. L’ ef-
fondrement des résultats nets au quatriemetrimestre
de 2001 est uniquement dd a une brutale augmenta-
tion de I’ amortissement. Cette montée en charge de
I" amortissement dans e bilan des entrepri ses améri-
caines est pour partie le résultat d’ une réforme fis-
cale permettant aux entreprises de réduire la durée
d’ amortissement de leurs équipements a3 ans, pour
tout investissement réalisé a partir de septembre
2001. Deplus, I’amortissement des survaleurs -prix
excessifs payés pour desacquisitionslorsdelabulle
boursiére de 1999-2000-, contribue sans doute éga-
lement a cette détérioration des profits nets des en-
treprises.

Ainsi, les informations récentes en matiére de pro-
fits suggérent que les entreprises sont & nouveau en
mesure d'autofinancer leurs projets d'investisse-
ment. Si toutefois elles en forment : aux Etats-Unis
comme dans nombre d’ autres pays, le principal dé-

(1) Cest adirelavaleur ajoutée moinsla masse salariale et
les charges d'intéréts. |l s'agit des profits des entreprises
avant impots et amortissements.
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ENCADRE : QUEL FINANCEMENT POUR LE DEFICIT COURANT AMERICAIN ?

BALANCE COURANTE ET INVESTISSEMENTS
FINANCIERS AUX ETATS-UNIS
en points de PIB

A

-2|—== balance courante

= dont solde des revenus
3—— IDE

4| titres du secteur privé
-* titres du secteur public

_5 —
60 64 68
source : BEA

Aprés avoir enregistré un solde moyen positif a hauteur
de 0,3% du PIB sur la période 1960-1981, la balance cou-
rante américaine est déficitaire depuis 1982. Au cours
des années récentes, ce déficit s’est creusé, passant de
1,9% du PIB en moyenne sur la période 1982-1991 a
2,3% du PIB au cours des dix années suivantes. Sur la
période 1998-2001, le déficit courant américain a repré-
senté en moyenne 3,6% du PIB. Il a atteint son maximum
en 2000, a 4,5% du PIB.

Un déficit courant doit étre financé par des entrées de ca-
pitaux. Celles-ci peuvent prendre la forme de préts
(bancaires, obligataires) et, dans ce cas, la dette de la na-
tion s’accroft. Elles peuvent également prendre la forme
d’acquisition de titres de propriété (investissement direct
étranger — IDE, achat d’actions en portefeuille). Dans ce
cas, la dette est inchangée, et la situation de la nation se
compare davantage a celle d’'une entreprise qui vend des
actifs ou émet des actions pour investir(%),

L’examen des statistiques de balance des paiements pu-
bliées par le Bureau of Economic Analysis permet de
connaitre la composition du financement du déficit cou-
rant. Entre le milieu et la fin des années 1980, I'essentiel
des entrées de capitaux a été constitué d’achats par les
non-résidents de titres privés (actions, obligations). Puis,
entre 1992 et 1999, le relais a été pris par I'achat de bons
du Trésor américain. Les investissements directs ont en-
suite été la principale source d'entrée de capitaux sur la
période 1999-2000, puis les achats de titres privés ont a
nouveau été le trait dominant en 2000-2001.

Les émissions de titres de créance et de propriété pesent
elles-mémes progressivement sur I'équilibre de la ba-
lance courante via la rémunération de ces capitaux
(dividendes, intéréts). Alors que les revenus nets recus du
reste du monde s’élevaient jusqu’au milieu des an-
nées 80 a environ 1 point de PIB, ils représentent depuis

(1) llestimportant de noter toutefois que le versement de dividen-
des finira par peser sur le revenu national brut (RNB), car une
partie importante de la production nationale (PIB) devra étre af-
fectée au paiement de ces dividendes (c'est un emploi de la
balance courante). C’est par exemple aujourd’hui le cas de
I'lrlande, dont le PIB par habitant figure en 1999 en 4eme position
de I'Union Européenne, mais dontle RNB est en 11éme position.

1997 une sortie nette, c’est-a-dire une charge pour
I’économie américaine. lIs hypothéquent donc le redres-
sement de la balance courante.

De plus, la parenthése des années 1999-2000, pendant
laquelle le financement du déficit courant avait bénéficié
de forts IDE, semble s’étre refermée. De sorte qu'actuel-
lement, la grande majorité des capitaux entrant aux
Etats-Unis sont de nature trés liquide, donc susceptibles
d’amplifier, par leur retrait rapide, un mouvement de dé-
préciation du dollar.

L’examen du «passif» (stocks) de I'économie américaine
vis avis du reste du monde permet de compléter I'analyse
précédente sur le financement de la balance courante
(flux). Le compte de patrimoine du Reste du Monde, cal-
culé chaque trimestre par la Réserve Fédérale permet de
distinguer actions et dette (obligataire, bancaire). Cette
information, qui n’est pas fournie par les statistiques de
balance des paiements, est utile, car les intéréts de la
dette sont toujours exigibles, quelle que soit la conjonc-
ture, alors que les dividendes épousent davantage les
fluctuations de l'activité.

Structure du compte de patrimoine des
Etats-Unis vis-a-vis du reste du monde
(en % du PIB)

1980-1981|2000-2001 | Variation
Actif détenu sur le reste du monde 24 55 31
Actions et IDE 14 32 18
Actions détenues en portefeuille 1 17 17
Investissements directs étrangers 14 15 1
Dette 9 22 13
Crédits bancaires et dépéts bancaires 4 9 5
Titres de créance 4 7 3
Autres 1 7 5
Passif a I’égard du reste du monde 16 75 58
Actions et IDE 7 30 24
Actions détenues en portefeuille 2 17 14
Investissements directs étrangers 4 14 10
Dette 10 44 34
Dette interbancaire nette -1 1 2
Crédits bancaires et dépéts bancaires 4 6 2
Titres de créance 6 30 23
Autres 1 8 7

Source : Flow of Funds de la Fed, calculs Insee.
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ENCADRE : QUEL FINANCEMENT POUR LE DEFICIT COURANT AMERICAIN ? (SUITE)

En évolution, la position extérieure nette des Etats-Unis
s'est dégradée de 27 points de PIB entre le début des an-
nées 1980 et les années 2000-2001. La dégradation des
créances nettes détenues par les Etats-Unis explique
21 points de PIB sur ce total, soit plus des trois quarts.
L'essentiel du passif (net de I'actif détenu sur le reste du
monde) de la nation américaine est donc constitué de
dettes. L'examen du tableau confirme également le ca-
ractére marginal des investissements directs sur longue
période — en dépit de la flambée de 1999-2000. Les capi-
taux liquides, et surtout la dette, dont la charge ne s’allege
pas lorsque la conjoncture se détériore, prédominent
donc largement.

Ces capitaux liquides proviennent actuellement en
grande partie d’Asie. En effet, la réanimation des échan-
ges entre I'Asie et I’Amérique du Nord, dans un contexte
ou les monnaies asiatiques étaient dépréciées face au
dollar depuis la crise de 1997, s’est traduite par une nou-
velle aggravation du déséquilibre commercial des
Etats-Unis.

BALANCE COMMERCIALE DES GRANDES
ZONES ECONOMIQUES

en points de PIB américain

-® z0ne euro
-~ Asie du Sud est

— Japon

4 = Chine =4
= Etats-Unis

5= —5

87 89 91 93 95 97 99 01
source : WEFA - BCE

Enregard, I'Asie du Sud-Est, la Chine etle Japon enregis-
trent des excédents courants totalisant 1,2 point de PIB
américain depuis 1998. Une bonne part de ces excédents
courants vient gonfler les réserves de change : ainsi la
Chine était-elle, au dernier trimestre de 2001, le premier
souscripteur de bons du Trésor américain. Ce mouve-
ment est général en Asie et traduit une volonté des
banqgues centrales de maintenir une pression a la baisse
sur les taux de change, afin de préserver la compétitivité
prix a I'exportation.

Ce faisant, le financement du déficit courant américain
estdonc de plus en plus assuré par les banques centrales
asiatiques, alors que les investissements directs en pro-
venance majoritairement d’Europe des années
1995-2000 semblent désormais se tarir. Dans ce
contexte, une dépréciation du dollar pourrait survenir da-
vantage vis-a-vis de I'euro que des monnaies asiatiques
(Yuan chinois, Yen japonais, Won coréen). &

RESERVES EN DEVISES DANS
QUELQUES PAYS D’ASIE

en points de PIB américain

«* Singapour
— Thailande

= Taiwan

08|—=Corée 0 ¥

— Malaisie P
. Philinpi »
06" Phlllpplnes"."

et

02— o2

0,0

02 —-0,2
88 90 92 94 96 98 00 02
source : WEFA

terminant de I’ investissement reste les perspectives
de demande (effet accélérateur). Etant donné leur
caractéremodéré et le niveau encore basdel’ utilisa
tion des capacités de production, la reprise d effort
d’ équipement devrait donc étre progressive.

Parallélement, la reconstitution des stocks ne pour-
rait pas durablement contribuer a la reprise : leur
contribution & la croissance au premier trimestre a
dgaététresforte.

Méme si la demande des entreprises est sur lavoie
delaguérison, ¢’ est donc de lademande des ména-
ges que dépendra la vigueur de la croissance. Or,
celle-ci devrait ralentir en dépit des baisses
d’'impéts, car les revenus d activité devraient étre
peu dynamiques d'ici lafin del’année

En premier lieu, le marché du travail s est trésrapi-
dement dégradé : entre aolt 2001 et mars 2002, les
entreprises américaines ont détruit pres de 1,2 mil-

lion d’emplois (soit 1% du total del’emploi salarié
privé non agricole). La violence de cette réaction
s expliquepar lanécessité pour lesentreprisesdere-
dresser leurs comptes. Au quatriéme trimestre de
2001, la réduction de la masse salariadle ne pese
presque plus sur la croissance des profits (voir gra-
phique), alors qu’'elle la réduisait d’environ
20 points jusqu’a la mi-2001. La croissance de la
masse salariale est donc trés faible en ce début
d’année; elle ' établit en glissement annuel a1,2%
en termes réels.

Toutefois, au tournant de I’ année 2002, la faiblesse
des revenus d’ activité a éé compensée par la vi-
gueur de la relance budgétaire. Au troisieme tri-
mestre de 2001, les cheques envoyés par le Trésor
(baissesd’impotsrétrospectives pour I annéefiscale
2000-2001) ont dopélerevenu; au premier semestre
de 2002, lesbaissesd imp6t supplémentairesvotées
al’automne ont fait de méme. Au total, les baisses
d’'impbts soutiendraient le revenu et donc la
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consommation a hauteur d’environ deux points de
croissance annuelle sur | année fiscale 2001-2002.
En I’ absence de mesures nouvelles, la progression
trimestrielle du revenu serait plus en phase avec
I’ évolution de lamasse salariale (1% en rythme an-
nuel) d'ici lafin del’année.

La progression du revenu devrait se traduire, pour
I’ essentiel, par des dépenses de consommation sup-
plémentaires. Toutefois, la dégradation du marché
dutravail, au-delade son effet dépréciatif sur lesre-
venus d' activité, pourrait également inciter les mé-
nages américains a augmenter leur épargne, pour
des motifs de précaution. Au-dela d’ évolutions un
peu erratiques au mois le mois, le taux de chbmage
continue en effet d augmenter. 1l s établit ce prin-
temps autour de 6%, contre 4,4% un an plustot. Au
regard des données historiques, I'impact de cette
hausse sur |’ épargne de précaution serait loin d’ étre
négligeable. A supposer que le taux de chémage se
stabilise a 6%, |I'épargne de précaution viendrait,
d’ aprésnosestimations, enlever 0,5 point au taux de
croissance de la consommation au deuxiéme tri-
mestre de 2002.

MASSE SALARIALE AUX ETATS-UNIS

glissement annuel et contributions, en %

— masse salariale réelle
emploi dans le secteur privé
6 salaires -6
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—
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source : BEA et BLS
PROJECTION DE LA CONSOMMATION DES
MENAGES AMERICAINS
contributions au glissement annuel, en %
20 12,0
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source : BEA - calculs INSEE
prévision au-dela du pointillé

Autotal, aprésavoir accéléré alafin del’ année der-
niéreet au début de cetteannée, laconsommationre-
prendrait un rythme de croissance annualisé plus
modéré, d’ environ 2%, en deuxiéme partie d’ année.
Cette évolution serait conforme & la progression at-
tendue des revenus d’ activité, tout en incluant avec
certains délais |’ ajustement des comportements de
consommation aux baisses d’impots.

Au-dela des baisses d' impéts, la politique budgé-
taire américaine est venue directement stimuler
I"activité au traversdelademande publique. Au pre-
mier trimestrede 2002, elle contribuealacroissance
ahauteur de 1 point en glissement annuel, un niveau
guel’onn’avait pasvu depuislafin desannées 1980.
La contribution des dépenses militaires, méme si
elle est en hausse depuis le quatrieme trimestre de
2001, n'explique pas I’ ensemble de cette accéléra-
tion.

Au total, la croissance de I’ économie américaine
s établirait sur une pente annuelle comprise entre
2,5% et 3% en seconde partie d’ année, aprés plusde
4% au premier semestre. Mémesi lareprise est bien
engageée, les résultats spectaculaires enregistrés au

COMPOSITION DU REVENU DES MENAGES AMERICAINS
. contributions au glissement annuel, en % 8
— total = impéts
salaires
revenus du capital
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| Il
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source : BEA

CONTRIBUTION DES DEPENSES PUBLIQUES A LA CROISSANCE
contributions au glissement annuel du PIB
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tournant de I’année s expliquent par une inversion
des comportements de stockage, dont I'effet est
transitoire, et par I'impact de la relance budgétaire
de cet hiver. Unefois ces effets passés, la consom-
mation reviendrait plusen phase avec laprogression
des revenus d'activité, et I'investissement repren-
drait progressivement.

L’'économie britannique se redresse,
grace alarelance budgétaire et a la
reprise des échanges interindustriels

Au Royaume-Uni, le PIB a stagné au quatrieme tri-
mestre de 2001 et au premier trimestre de 2002. La
récession industrielle, qui dure maintenant depuis
plus d' un an, afini par stopper |’ économie britan-
nique. Alors qu’elle avait jusgu’ a présent constitué
le socle de la croissance, la consommation des mé-
nages, bien qu’ encore dynamique, aralenti progres-
sivement : son glissement annuel semontea 3 % en
début d'année, contre plus de 4% alami-2001.

Ceralentissement devrait se poursuivre, car ladécé-
|ération des salaires afini par peser sur les revenus
d'activité. En paralléle, I'industrie britannique

EXPORTATIONS ET PRODUCTION INDUSTRIELLE
AU ROYAUME-UNI

glissements annuels, en %

== <-—-exportations
= production industrielle-->

15— —-75
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source : ONS

EVOLUTION DE LA MASSE SALARIALE REELLE
AU ROYAUME-UNI

glissement annuel et contributions, en %

émerge tres lentement de ce qui a constitué sa plus
profonde récession depuis 1984. La demande des
entreprises, en particulier I"investissement, repren-
drait trés progressivement. Comme aux Etats-Unis,
le retour de la croissance s appuie en partie sur le
tour trés expansionniste pris par lapolitique budgé-
taire.

Bien que la reprise industrielle mondiale soit d§ja
bien engagée, le secteur manufacturier britanniquea
tardé a enregistrer des signes d amélioration. En
particulier, lesexportations ne se sont pasredressées
au premier trimestre. Toutefois, I’ opinion des entre-
preneurs britanniques sur leurs carnets de comman-
des se redresse nettement depuis le début de 2002.
Cetteamélioration traduit sans doute laréanimation
des échangesinterindustriels en Europe, qui devrait
bénéficier aux exportations britanniques ce prin-
temps et favoriser une reprise de I’ activité indus-
trielle.

Dans ce contexte de reprise, lafaiblesse del’ inves-
tissement des entreprises cesserait progressivement
de peser sur la croissance. Cependant, ce redémar-
rage serait defaibleintensité. En effet, lescomman-
des en biens d’équipements passées par les
entreprises du secteur industriel pour les prochains
mois, bien que s étant stabilisées aprés la baisse
continue de I’ année passée, restent a de faibles ni-
vealXx.

De son c6té, laconsommation des ménages ral enti-
raital’ horizondelaprévision, enligneavec!’ évolu-
tion deleur revenu. Certes, letaux de chdmage s est
stabilisé & 5,1% au premier trimestre et |I'emploi
continue de croitre |égérement. Mais dans le méme
temps, on assisteauntresfort ralentissement des sa-
laires, qui vient peser sur laprogression desrevenus
d’activité. Au premier trimestre de 2002, le glisse-
ment annuel de la masse salariale réelle s établit a
0,5% contre 4% un an plus tot.

Néanmoins, le dynamisme du marché immobilier
devrait continuer de soutenir la consommation. En
effet, I inflation immobiliére permet aux agents bri-
tanniques d’ augmenter leurs garanties pour obtenir

EMPRUNTS HYPOTHECAIRES ET PRIX DE
L'IMMOBILIER BRITANIQUES
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CONTRIBUTION DE LA CONSOMMATION PUBLIQUE
A LA CROISSANCE BRITANIQUE

contribution au glissement annuel, en %

06— —-0,6
81 8 8 87 8 91 93 95 97 99 01

source : ONS

des crédits a la consommation : les emprunts con-
tractés entre la fin 2000 et la fin 2001 totalisaient
ainsi quelgques quatre points de revenu disponible
brut. Les prix immabiliers devraient poursuivreleur
hausse. La faiblesse du colt du crédit continuerait
de favoriser le marché, d'autant que I’ atonie de la
croissance au premier trimestre éloigne quelque peu
la perspective d' un resserrement monétaire.

Au total, la consommation progresserait sur un
rythme annuel de 3% au premier semestre de 2002,
puis 2% au second, contre 4% tout au long de I’an
passé.

Avec une consommation en ralentissement et un
secteur industriel qui peine a se redresser, lareprise
de I’ économie britannique devrait également s ap-
puyer sur la stimulation budgétaire. La consomma-
tion publique devrait rester dynamique. Sa
contribution a la croissance, qui s établit depuisle
début 1999 aux alentours de 0,5 point, pourrait aug-
menter dans un contexte ol le gouvernement s est
engagé arénover les services publics, en particulier
le National Health Service.

Autotal, aprés deux trimestres de stagnation, |’ éco-
nomie britannique se ressaisirait a I’ horizon de la
prévision. Son rythmeannuel decroissanceserait de
I’ ordre de 1,5% au premier semestre, puis 2% au se-
cond. Laproduction industrielle serait stimulée par
la reprise du commerce extérieur et les investisse-
ments publics augmenteraient tout au long de
I"année. Cependant, la consommation des ménages
ralentirait. m
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Conjoncture dans lazone euro

La croissanceannuelledela zone euro a été modeste
en 2001, a +1,5%. Ce chiffre en moyenne annuelle
recouvre en outre un profil déclinant : le ralentisse-
ment conjoncturel s est conclu par un recul du PIB
en fin d’ année derniére. Ce sont |la baisse de la de-
mande extérieure et surtout le coup de frein brutal
donné par les entreprises européennes a la fois sur
leursstockset leur sinvestissementsqui expliquent la
décélération de I’ activité. De plus, a partir du se-
cond semestre, la consommation des ménages, jus-
gu’ alors dynamique, a également fortement ralenti,
sous |I'impact de la dégradation du marché de |’ em-
ploi.

Néanmoains, un point deretournement a étéatteint au
début decetteannéeet |’ activité accé eredésormais.
Dansun contexte international plus porteur, e com-
portement de stockage sest inversé. Encore trés
faible au premier trimestre, la consommation des
ménagesretrouverait du dynamismealafaveur dela
baissedel’ inflation ce printemps, puisd’ unestabili-
sation de la conjoncture de I’ emploi. Ce point cons-
titue sans doute la clé de la pérennité de la reprise,
car seul leraffermissement dela demande desména-
ges européens per mettra de conforter le mouvement
actuel d’amélioration des anticipations des entre-
prises, et d’amorcer ainsi leredémarragedel’inves-
tissement au second semestre.

Une croissance annualisée de +1,5%
dans la zone euro au premier semestre

Au premier trimestre de 2002, lazone euro arenoué
avec une croissance modeste de 0,2% aprés e recul
enregistré en fin d’année derniére. Ce mouvement
devrait prendre de I’ampleur a compter de ce prin-
temps.

En effet, laconjoncture industrielle delazone euro,
particuliérement déprimée a |'automne dernier,
s est installée dans une phase de reprise dés le début
de 2002 : la production manufacturiére s est stabi-
lisée cet hiver, mettant un terme a quatre trimestres
consécutifs de recul.

Les anticipations des industriels européens se sont
retournées a la hausse, comme I’ atteste I’embellie
marquée depuis le mois de février de I’indicateur
synthétique, qui résume la tonalité des enquétes de
conjoncture. L'amélioration la plus spectaculaire
concerne les perspectives de production. Les juge-
ments sur les carnets de commande se redressent
également. Certes, lesderniers chiffresde comman-

des domestiques en Italie et en Allemagne sont un
peuenretrait par rapport acesjugementsqualitatifs,
maisilsamorcent bien une remontée au début de ce
printemps.

Des exportations qui se redressent...

L’ amélioration de la conjoncture industrielle tient
d'abord au raffermissement de la demande mon-
diale adressée a la zone euro, attesté par la nette
amélioration du jugement des entrepreneurs sur la
tendance de lademande étrangére. L e redressement
des chiffres de commandes en provenance de
|’ éranger est plus net que celui des commandes do-
mestiques en Allemagne et en Italie.

ZONE EURO : CROISSANCE ET EVOLUTION DE L'IPI

glissements annuels, en %

1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002
source : EUROSTAT

INDICATEUR SYNTHETIQUE DANS L’INDUSTRIE
MANUFACTURIERE EN ZONE EURO
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L e retournement a la hausse des exportations de la
zone euro s explique par le fort rebond de I’ activité
américaine : la demande directe de la part des
Etats-Unis augmente ; la demande de la part des
pays d' Asie du Sud-Est également, car ils bénéfi-
cient eux aussi de lareprise outre-Atlantique.

Enfin, le redressement de I’ activité européenne
s accompagne d’ une réanimation du commerce in-
terindustriel intra zone, gqu’ atteste par exemple la

ZONE EURO : DEMANDE ETRANGERE
glissement annuel en % solde d’opinion
14— — 250

-« <--exportations

= perspectives de demande étrangére-->

4= —-250
93 94 95 9% 97 98 99 00 01 02
source : EUROSTAT

Note de lecture :

Les exportations sont y compris commerce intra-zone. Les
perspectives de demande étrangére sont cohérentes avec cette
définition, car elles résultent de 'agrégation de soldes d’opinion
nationaux.

nette remontée en Belgique et aux Pays-Basdes sol-
des d’ opinion relatifs ala demande étrangére, deux
pays dont une grande part du commerce extérieur se
fait au sein méme de la zone euro.

Au total, I’ accélération des exportations de la zone
euro (y compris commerce intra-zone) serait
confortée en cours d’année, malgré I’ appréciation
récente del’ euro. Elles passeraient d’ un rythme an-
nualisé de I'ordre de +6% au premier semestre a
+9% au second.

...et une reprise de la demande
des entreprises dans la zone euro

Outre le retournement de la demande extérieure, le
mouvement derepriseindustrielleenzoneeuro s est
amorcé via |’ arrivée a terme du comportement de
déstockage, qui avait largement pesé sur |’ activité
|"an passé. Defait, lesenquétesde conjonctureattes-
tent quele niveau des stocks est jugé désormais plus
Iéger : aumoisd’ avril, cetindicateur est méme passé
au-dessous de son niveau moyen.

L e retour aun comportement de stockage favorable
al’activité serait survenu des ce printemps: il s ex-
plique par la remontée des anticipations de de-
mande, mais aussi par le retournement a la hausse
des anticipations de prix. D'une année al’ autre, le
renversement serait trés net : la contribution des
stocks & lacroissance du PIB de la zone euro serait

PREVISIONS POUR LA ZONE EURO

(variations annuelles et trimestrielles en %)

Variations annuelles

Variations trimestrielles

2000 2001 2002
2000 2001 | 2002 1T, | 2°T. | 3°T. | 4°T. | 1% T. | 2°T. | 3°T. | 4°T. | 1°T. | 2°T. | 3°T. | 4°T.
PIB
Taux de croissance 3,5 15 1,0 0,9 0,9 0,4 0,7 0,5 0,0 0,1 | -0,3 0,2 0,6 0,7 0,6
Glissement annuel - - - 3,8 4,1 3,3 2,9 2,5 1,6 1,3 0,3 0,1 0,6 1,2 2,1

Importations
Taux de croissance

10,8 | 11,0

Glissement annuel
Consommation des ménages
Taux de croissance 2,5 1,7 0,8 0,9 0,6
Contribution 1,4 1,0 0,5 0,5 0,4
Glissement annuel - - - 2,7 3,3
FBCF
Taux de croissance 47 | -05 | -1,6 15 0,7
Contribution 10| -01 | -03 0,3 0,2
Glissement annuel - - - 6,0 52

Exportations
Taux de croissance

Glissement annuel - - 12,9 | 12,2
Demande intérieure hors
stocks
Taux de croissance 2,9 1,3 0,5 0,9 0,6
Contribution 2,8 1,3 0,5 0,9 0,6
Glissement annuel - - - 3,2 3,5
Echanges extérieurs
Contribution 0,6 0,7 0,6 04 0,0
Stocks
Contribution 01| -05| -01| -04 0,3

11,3

12,2

2,7 27(1-19|-03]|-14 | -13 | -11 3,6 1,4 3,0
10,7 6,1 32 | -10 | 48 | 41 | -04 2,5 7,0

0,1 0,2 1,0 04/ 01| -01 ) -0,2 0,7 0,5 0,5
00| 01 06| 02| 01 00 | -01 04 03| 03
2,4 1.8 19 1,7 18 15 0,3 0,6 0,9 15

1,2 00| -04,-07)|-06)-05]-07]-04 0,2 0,6
0,3 oo0|-01|-02)|-01)|-01)|-01)| -01 0,0 0,1
4,1 3,6 1,6 02 |-17|-22)|-24)-21)]-13 ]| -03

3,0 24 | -02 | -08 | -05 | -1.3 0,9 2,1 2,4 2,2
11,7 7,7 4,5 09 | -28 | -1,7 1,2 4,1 7,8

0,4 0,3 0,7 0,2 00 | -01 | -0,2 0,5 0,4 0,5
04 03| 06| 02| 00| -01)|-02)| 05| 04 0,5
2,6 2,2 2,0 15 11 08 | -0,1 0,2 0,6 1,2

02| 00| 06| -02| 03| 00| 07| -04 04 | -02

-0,1 04| -07| 01| -02)|-02)|-03| 05| -01 0,3

Prévision Insee
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positive de I’ordre d’un demi-point en glissement
fin 2002, alors qu’ elle était négative d'un point fin
2001.

Autre élément de la demande des entreprises, I'in-
vestissement productif s’ est également retournéala
baisse en 2001, aprés plusi eurs années de croi ssance
forte. Au premier trimestre de 2002, il recule pour le
cinquiéme trimestre consécutif. Cependant, I'amé-
lioration conjoncturelle actuelle devrait permettre
son redémarrage en seconde partie d'année : ladé-
tente depuisunandu taux d' utilisation des capacités
de production sembletoucher asafin au début dece
printemps. En outre, lapolitique monétaire actuelle,
plutdt accommodante, favorise son financement.

I reste que le redémarrage de I’ investi ssement pro-
ductif serait trés progressif, car subordonné a la
consolidation de la demande des ménages en zone
euro.

Par ailleurs, les disparités national esqui ont caracté-
risé I'investissement en construction ces dernieres
années seréduiraient en partie. Alors que ce secteur

VARIATIONS DE STOCKS ET JUGEMENT DES
ENTREPRENEURS SUR LE NIVEAU DES STOCKS

- solde d'opinion (en points d’écarts type) en millions d'euros
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EVOLUTION DE LA FBCF ET CARNETS DE COMMANDE
s _cen(ré-réduit, en point d'écart type glissement annuel en %_ 6

05—

- FBCF >

= <--carnets

93 94 95 9% 97 98 99 00 O1 02
sources : EUROSTAT, Commission européenne (ECFIN)

a constitué un facteur de soutien & la croissance en
Espagne, en Italie et en France depuis 1999, des si-
gnes de ralentissement sont apparus en France dés
I"an passé et ont surgi en Italie au début de 2002. A
I"inverse, jusgu’ aors en plein marasme depuis plu-
sieurs années, |’ investissement en construction es-
quisse en Allemagne une stabilisation au premier
trimestre. Le secteur du BTP serait globalement peu
dynamique dans la zone euro a I"horizon de dé-
cembre prochain.

Autotd, I’investissement se contracterait encore au
premier semestre de 2002 sur un rythme annualisé
de -2%, mais il retrouverait une pente positive de
| ordre de +1,5% au second.

Raffermissement de la consommation
privée

Au deuxiéme semestre de 2001, la consommation
desménageseuropéens, qui avait bien résistéjusque
14, aconnu un passage avide qui S’ est poursuivi au
premier trimestrede 2002. Ceral entissement résulte
avant tout d’ une consommation privée particuliére-
ment déprimée Outre-Rhin, mais il touche égale-
ment, a un degré moindre, les autres grands pays
européens. Ce phénomene s explique principale-
ment par la dégradation du marché du travail, ainsi
gue par le maintien de I’ inflation aun niveau rel ati-
vement élevé. Cesdeux €léments ont non seulement
pesé sur les revenus d'activité, mais ont aussi,
semble-t-il, induit & court terme un renforcement de
I’ épargne de précaution : laconsommation aralenti
plus fortement que la masse salariale en termes
réels.

Les comportement d’ achat des ménages devraient
se dégeler acompter de ce printemps, alafaveur de
labaisse del’inflation, mais aussi delalégére amé-
lioration attendue sur lefront del’ emploi d'ici lafin
de I'année. La consommation reviendrait sur une
pente annualisée de I’ ordre de +2% au second se-
mestre.

TAUX DE CHOMAGE HARMONISES

cvsen %

14— — 14
13— —13
12— —12

= 70ne euro
— Allemagne
= ltalie

-+ France

93 94 95 96 97 98 99 00 01 02
sources : nationales harmonisées par Eurostat
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Alors gu'elle avait été tres forte depuis 1998, la
croissance del’emploi danslazone euro s est tem-
pérée en 2001, son glissement annuel revenant aen-
viron +1% en fin d'année (contre 2¥42% un an plus
t6t). Ceralentissement sepoursuivrait sur le premier
semestre de 2002 compte tenu des délais liés au
cycle de productivité, mais une stabilisation inter-
viendrait dans|e courant du second semestre, du fait
delareprise del’ activité.

L es situations national es demeurent néanmoins hé-
térogenes. L’emplai s’ est plutdt bien maintenu awix
Pays-Baset surtout en Italiedansle courant de2001.
Le raentissement a été un peu plus sensible en
France. Enfin, le marché de I'’emploi allemand de-
meure notablement moins dynamique que celui des
autres économiesdelazone: desdestructionsnettes
d’emploi ont é&éenregistréesau quatriémetrimestre
de 2001 et au premier trimestre de 2002, sur un
rythme annualisé de prés de -1%. Un redressement
progressif est attendu apartir du printemps, I’ indica-
teur du nombre de places vacantes disponibles dans
I’ économie allemande se redressant depuis |e début
del’année. Inversement, si I’ on encroit lesréponses
collectées dans |’ enquéte Reuters PM| au mois de
mal, latréesbonnetenue du marchédutravail italien,
qui avait jusqu’ici trés peu péti du ralentissement de
I’ activité, pourrait désormais s atténuer.

ZONE EURO : LA MASSE SALARIALE REELLE ET SES CONTRIBUTIONS
5 glissements annuels en % s
— masse salariale réelle

4 H4

a—\ i s

0 H 0
1F -1
2 -2
= |PCH |
3= emploi | -3
salaires
-4 | d4
1999 2000 2001 2002

prévision au-dela du pointillé

Du fait du ralentissement des créations d’ emploi, le
taux de chémage de lazone euro acessé de baisser a
lami-2001 et s'inscrit depuis sur une pente légére-
ment ascendante, passant de 8% en juin 2001 a8,3%
au mois d’avril 2002. Les chiffres francais et néer-
landais sont les moins bien orientés sur le passé
récent. La remontée du taux de chdmage en Alle-
magneest intervenue désledébut de2001 maiss' est
effectuée sur un rythme un peu plus mesuré, car

PIB DES PRINCIPAUX PAYS DE LA ZONE EURO AUTRES QUE LA FRANCE

(variations annuelles et trimestrielles en %)

\é%rrftgﬁgz Variations trimestrielles
2001 2002
2001 | 2002 1°7T. 2°T. 3°T. 4°T. 1T, 2°T. 3°T. 4°T.
ALLEMAGNE
0,7 0,7 | PIB 0,4 0,0 -0,2 -0,3 0,2 0,5 0,6 0,6
0,5 2,2 | Importations -5,4 11 -1,7 0,0 -2,9 55 1,0 4,0
1,2 0,2 | Consommation des ménages 1,0 0,7 -0,3 -0,5 -0,3 0,7 0,4 0,4
1,7 1,3 | Consommation publique 1,1 0,1 -0,3 0,9 04 0,5 -0,3 0,5
-4,5 -3,2 | FBCF totale -2,2 -1,5 -1,5 -0,9 -0,7 -0,8 -0,3 0,5
52 5,5 | Exportations 0,1 0,3 0,6 -1,1 19 2,5 3,0 2,5
0,0 -0,3 Contributions® : Demande intérieure hors stocks 0,3 0,1 -0,5 -0,3 -0,2 0,3 0,1 04
-0,9 -0,3 Variations de stocks -1,8 02 -0,4 0,4 -1,2 1,0 -0,3 0,5
1,6 1,3 Commerce extérieur 1,8 -0,3 0,8 -0,4 1,6 -0,8 0,8 -04
ITALIE
1,8 1,1 | PIB 0,7 0,1 0,0 -0,2 0,2 0,6 0,8 0,7
0,2 0,1 | Importations -1,1 2,0 -2,8 -1,9 -0,4 1,8 1,8 2,5
1,1 0,6 | Consommation des ménages 0,3 0,3 -0,4 0,1 -0,2 0,6 0,6 0,6
2,3 1,6 | Consommation publique 0,7 0,4 0,4 0,4 0,6 0,2 0,4 0,1
2,4 -0,6 | FBCF totale 1,3 0,7 0,0 -0,2 -2,4 1,0 1,5 1,0
0,8 -0,2 | Exportations 0,3 -0,2 -2,4 -0,2 -2,1 2,5 2,0 2,0
1,6 0,5 Contributions™ :  Demande intérieure hors stocks 0,6 04 -0,1 0,1 -0,5 0,6 0,7 0,6
0,0 0,6 Variations de stocks -0,3 04 0,1 -0,8 1,2 -0,2 0,0 0,2
0,2 -0,1 Commerce extérieur 0,4 -0,6 0,1 0,5 -0,5 0,2 0,1 -0,1
ESPAGNE
2,8 19 | PIB 0,8 0,4 0,9 0,2 0,5 0,3 0,6 0,7
3,7 1,2 | Importations 1,1 0,6 -2,0 0,3 -0,1 13 1,3 1,2
2,7 1,9 | Consommation des ménages 0,8 1,0 0,3 0,6 0,2 0,4 0,6 0,7
3,1 1,9 | Consommation publique 0,8 0,9 0,8 0,7 0,5 0,1 0,3 0,1
2,5 1,9 | FBCF totale 0,8 0,4 0,9 -1,1 0,6 0,8 1,1 1,3
34 -0,2 | Exportations -1,7 0,1 0,1 -0,4 -1,4 0,8 1,2 1,2
2,8 1,9 Contributions™ :  Demande intérieure hors stocks 0,8 0,8 0,5 02 0,4 0,5 0,7 0,8
0,1 0,4 Variations de stocks 0,9 -0,2 -0,3 0,1 0,5 0,0 0,0 0,0
-0,1 -0,4 Commerce extérieur -0,9 -0,2 0,7 -0,2 -0,4 -0,2 -0,1 0,0
Prévision

(1) Il est possible, pour des raisons d'arrondis statistiques, que la somme des contributions ne corresponde pas exactement a la variation du PIB a une date donnée.
Source : Direction de la prévision pour I'Espagne, Insee pour I'Allemagne et I'ltalie - données arrétées aul? juin 2002.
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I’ évolution delapopulation activey est moinsdyna-
migue que dansles autres pays. Enfin, le chbmage a
continué de se replier en fin d' année derniére en
Italie. Letaux de chdmage devrait se stabiliser dans
lazoneeuro d'ici lafin del’année, grace alalégere
amélioration attendue sur les marchés du travail au
second semestre.

Par ailleurs, la modération salariale qui a prévalu
danslaplupart despaysdelazoneen 2001 devrait se
poursuivre tout au long de 2002. En Itaie et en
Espagne, les salaires contractuels enregistrent des
rythmes de progression plus soutenus qu’ en France
et en Allemagne.

Au final, la décélération des revenus nominaLix
d’ activité observée danslazone euro depuisledébut
de 2001, pourrait s atténuer au second semestre de

2002. Enoutre, le pouvoir d' achat bénéficierait dela
baisse d’inflation enregistrée ce printemps. Dans
ces conditions, la consommation des ménages de-
vrait seredresser quelquepeud’ici lafindel’ année.

Des importations dynamiques

L’ affermissement de la consommation des ména-
ges, et surtout la reprise des échanges interindus-
triels liée a I'inversion du comportement de
stockage et au redémarrage de |’ investissement, de-
vraient se solder par une nette reprise des importa-
tions, apres cing trimestres consécutifs de repli. Y
compris commerce intra-zone, elles s'inscriraient
sur une pente annualisée de I’ ordre de +4% au pre-
mier semestre, puis de +9% au second. m
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Prix alaconsommation
au sein delazone euro

L’inflation dansla zoneeuro s est repliéeau premier
semestre de 2002, au rythmedelasortiedu calcul du
glissement annuel desforteshaussesdeprix enregis-
trées dans I'alimentation et |'énergie en 2001. En
dépit d’'un rebond a +2,7% en janvier provoqué par
|a flambée des prix des produits frais cet hiver, I'in-
flation est revenue a +2,0% en mai 2002.

L'inflation sous-jacente s'est stabilisée au prin-
temps apres plus de deux années de hausse continue.
Aprésavoir atteint +2,6% enmai, elledevrait sere-
plier [égérement sur le reste de I'année sous |’ effet
retardé du ralentissement des prix de production in-
dustriéls, pour s établir a+2,4% en décembre 2002.

Sous|” hypothésed’ une stabilisation du prix du brent
a 25 dollars le baril et d'un taux de change de
0,94 dollar pour un euro, I'inflation évoluerait peu
cet éé. Enfin d année, elle remonterait temporaire-
ment en raison de la sortie du calcul du glissement
annuel de la forte baisse du prix du pétrole enre-
gistrée au quatriéme trimestre de 2001. L’inflation
dans la zone euro atteindrait ainsi +2,3% en dé
cembre 2002.

Une inflation sous-jacente
relativement soutenue

La contribution négative des prix énergétiques et le
net ralentissement des prix alimentaires ont permis
au premier semestre de 2002 une inflexion de I’in-
flation dans la zone euro. Celle-ci s établissait a
+2,0% en glissement annuel en mai 2002, soit unre-
pli de 1,4 point par rapport au pic de mai 2001.

Cette décrue de I’inflation résulte presgue unique-
ment des effets de base qui étaient attendus dans
I’alimentation et I’ énergie. Ainsi, lasortie du calcul
du glissement annuel des fortes hausses de prix ali-
mentaires enregistrées au premier semestre de 2001
(crises alimentaires et mauvaises conditions clima-
tiques) setraduit par | e ralentissement desprix dece
regroupement, de +5,2% enmai 2001 a+2,7% unan
plustard, en dépit delaflambéedesprix desproduits
frais cet hiver. Suivant un mécanisme similaire, les
prix de I’ énergie décélérent plus fortement encore,
avec ladisparition des derniers effets du choc pétro-
lier : -2,8% en mai 2002 contre +8,7% un an aupara
vant. Au total, lacontribution au recul del’inflation
dans la zone euro est de -0,6 point pour I’ alimenta-
tion et de -1,1 point pour I’ énergie.

L’inflation sous-jacente® a en revanche connu des
évolutions moinsfavorables. Elle ne s est stabilisée
gu’'au printemps 2002, a un niveau assez élevé :
+2,6% en mai 2002. Elle apour partie été alimentée
par les prix des produits manufacturés. Ladécél éra-
tion continue des prix de production industriels de
juillet 2000 adécembre 2001 n’ aen effet commencé
asetransmettre aux prix alaconsommation des pro-
duits manufacturés qu’ alafin del’ hiver, permettant
alorsun début derepli du glissement annuel des prix

PRIX DES PRODUITS MANUFACTURES DANS LA ZONE EURO

glissement annuel en %
25— 7

= <--IPCH produits manufacturés
= prix de production industriels -->

20— —5

1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002

INDICE DES PRIX A LA CONSOMMATION HARMONISE

France et zone euro
glissements annuels en %

= France
~= Z0ne euro
== écart : France - zone euro

1997 1998 1999 2000 2001 2002
sources : Eurostat, Insee
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(2) Mesurée par I'lPCH (Indice des Prix ala Consommation
Harmonisé) hors énergie, alimentation, alcools et tabacs.
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de ce regroupement. Sur douze mois, les prix des
produits manufacturés ont une contribution nulle a
I’ évolution de I’ inflation.

Par ailleurs, |e glissement annuel des prix des servi-
cesprogressede+2,5% en mai 2001 a+3,3% en mai
2002. Ce mouvement est nourri par |’ accélération
sensible des prix deshétel s-caf és-restaurants (fin de
la diffusion de I accél ération passée des salaires et
effet du passage al’ euro) et des prix de la santé (re-
valorisation des tarifs des consultations en France
notamment), maisaussi par lafin desbaisses de prix
dans le secteur des communications. Au total, les
prix des services limitent le repli de I’inflation sur
douze mois, avec une contribution de +0,3 point.

Deux groupes de pays dans la zone euro

En mai 2002, le glissement annuel des prix repasse
le seuil des+2,0% pour lamoitié des paysdelazone
euro : Allemagne, Autriche, Belgique, Finlande,
L uxembourg et France. Entremai 2001 et mai 2002,
I" écart maximal d'inflation entreles paysdelazone
euro est passe de 2,9 points a 4,0 points. Cette aug-
mentation traduit une certai ne divergence des dyna-
miquesde prix entredeux groupesde paysau seinde
lazone, qui avait é&étemporai rement masquée par le
choc pétrolier en 2000 et le dynamisme des prix ali-
mentaires en 2001.

En effet, en Irlande (qui connait I'inflation la plus
élevéedelazonea+5,0%), aux Pays-Baset dansles
paysdu Sud delazone euro, I’ infl ation demeure su-
périeure a+3,0%. Dans ces pays, les prix des servi-
ces sont notablement plus dynamiques que la
moyenne des pays de |a zone euro. Cette situation
s explique par |’ existence de surcroits d'inflation
structurels, qui ne résultent pas d’' une «surchauffe
de |’ économie», mais de phénomeénes de rattrapage
économique (effet Balassa-Samuel son) ou de déca-
lages conjoncturels temporaires®. Avec une infla-

INFLATION DE LA ZONE EURO PAR PAYS

(glissement annuel de I'lPCH, en %)

mai 2001 mai 2002
France 2,5 1,5
Allemagne 3,6 1,0
Italie * 29 2,4
Espagne * 4,2 3,7
Pays-Bas 54 3,8
Belgique 3,1 1,4
Autriche 2,9 1,6
Finlande 3,3 1,8
Portugal 4.9 3,4
Irlande 4,1 5,0
Luxembourg 3,8 1,3
Grece 3,9 3,8
Zone euro * 34 2,0
Royaume-Uni 1,7 n.d.
Suede 3,1 1,7
Danemark 2,8 1,9
UE.* 3,1 1,8

Source : Eurostat

* Chiffres d'inflation de I'ancienne série, avant révision méthodologique.

La prise en compte des effets des soldes sur les prix dans les indices de prix
italien et espagnol a compter de janvier 2001 perturbe en effet la lecture des
nouvelles séries d'inflation de janvier & décembre 2001.

tion située entre +2,0% et +3,0% (+2,4% en
mai 2000), I'Italie occupe une situation intermé-
diaire entre les deux groupes de pays évoqués.

Les prix des services freineraient le repli
de I'inflation sous-jacente

Leglissement annuel del’ IPCH des produits manu-
facturésaatteint un pic enfévrier 2002. Favorisé par
la hausse du taux de change del’ euro au printemps,
|le mouvement de repli amorcé au printemps devrait
sepoursuivrejusgu’ alafinde2002. L etassement de
I"activité en 2001 s’ est en effet traduit par un ralen-

(2) Cf.I’encadré «Ecarts d' inflation au sein dela zone euro»,
Note de conjoncture de I’ Insee, mars 2001, page 54.

INFLATION DE LA ZONE EURO

(glissement annuel de I'IlPCH, en %)

Secteurs (poids dans l'indice) mai 2001 mai 2002 juin 2002 décembre 2002

Produits alimentaires (16,5%) 5,9 2,4 2,1 1,4
Boissons alcoolisées et tabac (4,0%) 2,9 3,9 4,6 4,6
Habillement-chaussures (7,9%) 1,3 2,4 2,3 1,8
Logement-eau-gaz-électricité (15,0%) 4,1 1,1 0,9 1,1
Ameublement et articles d'entretien (7,9%) 2,0 1,8 1,8 1,6
Santé (3,9%) 1,1 2.4 2,8 3,8
Transports (15,2%) 3,9 0,5 1,2 3,9
Communications (2,5%) -2,8 -0,9 -1,2 -1,2
Loisirs et culture (9,5%) 2,2 1,9 1,3 0,7
Enseignement (0,9%) 3,0 4,0 3,9 3,3
Hotels-cafés-restaurants (9,0%) 3,3 4,7 51 4,6
Autres biens et services (7,7%) 29 3,2 3,3 2,7
Ensemble (100,0%) 3,4 2,0 2,0 2,3
Alimentation (alcools et tabacs inclus) (20,4%) 52 2,7 2,5 2,1
Energie (8,7%) 8,7 -2,8 -2,2 2,4
Inflation sous-jacente (70,9%) 2,0 2,6 2,6 2,4
dont Produits manufacturés (32,0%) 15 1,6 1,6 1,2

Services (38,9%) 2,5 3,3 3,2 3,2

Prévision
Source : Eurostat
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DECOMPOSITION DE L’INFLATION ZONE EURO

contributions des grands postes
glissements annuels en %

— ensemble
= produits manufacturés

énergie
alimentation
services

ddlds]

2000 2001

tissement continu des prix de production industriels
entre octobre 2000 et novembre 2001, qui se diffuse
désormais aux prix alaconsommation des produits
manufacturés.

Leglissement annuel des prix des servicess est sta-
bilisé ce printemps et ne diminuerait pas au second
semestre de 2002 compte tenu du fait que la décélé-
ration attendue des salaires ne serait que trés pro-
gressive.

Autotal, I inflation sous-jacente bai sserait tres| ége-
rement pour s établir & +2,4% en décembre 2002,
aprés +2,6% en mai.

Un rebond en fin d’année dd a un effet
de base défavorable sur les prix
énergétiques

Sous I"hypothése d'un prix du brent proche de
25dollarslebaril et d’ untaux dechangede0,94 dol -
lar pour un euro, I" inflation danslazoneeuro devrait

2002

prévision au-dela du pointillé

se stabiliser cet été pour rebondir au quatrieme tri-
mestrede2002. Apresavoir marquéun palier durant
| été et le début de I’ automne aux alentours de 2%,
elle remonterait a +2,3% en décembre 2002.

Ce surcroit apparent d'inflation de 0,3 point entre
mai et décembre 2002 s' explique uniquement par un
effet de base défavorable sur les prix énergétiques.
La sortie du calcul du glissement annuel des fortes
baisses enregistrées sur le prix du pétrole alafin de
2001 se traduirait par une accélération du prix de
I"énergie qui, bien qu’ atténuée par I’ appréciation de
I" euro, contribuerait pour +0,5 point alaprogression
del'inflation dans la zone euro.

Parallelement, les prix alimentaires achéveraient
leur décélération. Celle-ci limiterait lerebond enfin
d’ année, avec une contribution de-0,1 point al’ évo-
lution de I'inflation entre mai 2002 et décembre
2002. Sur laméme période, lerepli modestedel’in-
flation sous-jacente contribuerait dans les mémes
proportions a contenir I'inflation (-0,1 point). m
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Pétrole et matieres premieres

Leprixdubaril debrent aaugmentéde 8,2% au pre-
mier trimestre de 2002, pour s établir en moyenne a
21 dallars. Plusquelesfondamentaux du marché, ce
sont les événements politiques au Proche et
Moyen-Orient, ainsi que les troubles au Venezuela,
qui ont soutenu lescours. En effet, |la demandede pé-
troleest restéefaibleen cedébut d’ année, particulie-
rement dans les pays de I’ OCDE, ou €lle a chuté de
2,3%.

Cependant, auvu delareprise en coursdel’ activité
danslespaysindustrialisés, I’ AgenceInternationale
de I’Energie (AIE) prévoit une augmentation de la
demande jusgu’a la fin de 2002. Dans le méme
temps, les membres de I'OPEP ne semblent pas
S orienter vers un relévement significatif de leurs
quotas de production.

Dans ce contexte, le prix moyen du pétrole, dont la
hausse s' est prolongée au deuxiémetrimestre, s éta-
blirait aux environs de 25 dollars e baril au second
semestre.

L’ ensembl e des cours des autres matiéres premieres
ont également progressé au premier trimestre de
2002. Cette tendance devrait se poursuivre jusgu’ a
lafindel’année. Lareprisedel’ activitéindustrielle
aux Etats-Unis et dans la zone euro devrait en effet
stimuler la demande pour la plupart des matieres
premiéres.

Stabilisation du prix du baril de brent
autour de 25 dollars au second semestre

L eralentissement économique mondial et les atten-
tats du 11 septembre ont fortement déstabilisé le
marché pétrolier alafin de2001. Leprix du baril est
descendu a 19,4 dollars en moyenne au quatrieme
trimestre. Ce mouvement baissier s est interrompu

COURS DU PETROLE ET DES MATIERES PREMIERES IMPORTEES

en devises, indice 100 en 2000 en dollars par baril .

140
= brent, prix spot a Rotterdam ->

= <- matiéres premiéres hors énergie

80— -
1997 1998 1999 2000 2001 2002

désledébut de 2002 : le coursdu pétrole s est établi
a 21 dollars le baril en moyenne sur le premier tri-
mestre, soit une progression trimestrielle de 8,2%.

Conformément a I’accord conclu sous I’ égide de
I’ OPEP, les pays exportateurs de pétrole ont réduit
leur production a compter de janvier 2002. Parallé-
lement, la demande s est contractée, en raison no-
tamment de la faiblesse persistante de I’ activité et
d’ un hiver clément dans|’ hémisphérenord. Lerecul
le plus important a été enregistré dans les pays de
I’OCDE, oulil aatteint 2,3%, soit laplusforte baisse
depuis douze ans. Les fondamentaux du marché ne
peuvent donc expliquer a eux seuls laremontée des
cours.

Celle-ci résulte plutét de la spéculation liée au
contexte géopolitique, dominé par lacriseau Proche
et au Moyen-Orient (possible intervention des
Etats-Unis en Irak, aggravation des hostilités dans
les territoires palestiniens). Dans ce contexte, les

PRIX DU PETROLE

Niveau trimestriel Niveaux annuels
p- " 2001 " " p- 2(302 i 2000 2001 2002
1°T. 2°T. 3°T. 4°T. 1°T. 2°T. 2"s.
Euro en Dollar 0,92 0,87 0,89 0,89 0,88 0,91 0,94 0,92 0,89 0,92
PETROLE
Baril de “BRENT DATE” en dollars 25,9 27,2 25,4 19,4 21,0 25,3 25,0 28,4 24,5 24,1
Tonne importée en euros 2111 223,3 214,2 167,7 172,7 204,9 200,2 | 228,1 204,0 194,5
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PRIX HEBDOMADAIRE DU BARIL DE BRENT (EN DOLLAR) DEPUIS LE DEBUT DE L’ANNEE 2001

35
1er avril 2001: Réduction de la production
de 'Opep de 1 million de barils par jour.

}

1er février 2001 : Réduction de la
production de I'Opep de 1,5 million
de barils par jour.

30

25

20

15 de barils par jour.

11 septembre 2001 : Attentats terroristes

1er septembre 2001 : Réduction de
la production de I'Opep de 1 million

8 mai 2002 : fin de
I'embargo irakien.
Début mars 2002 : Tensions au Moyen-
Orient, et rumeur concernant une
intervention militaire américaine en Irak.

8 avril 2002 : début
de I'embargo irakien
sur les exportations.

1er janvier 2002 : réduction de la production de
I'Opep de 1,5 million de barils par jour, et réduction des
exportations et de la production des pays producteurs
Non Opep, pour un total de 462 500 barils par jour.

0
1- 16- 31- 15- 2- 17- 1-avr 16- 1- 16- 31- 15- 30- 15- 30- 14- 29-
janv janv janv févr marsmars

cours ont augmenté de 17% au mois de mars. Au
mois d' avril, cette pression & la hausse a été entre-
tenuealafoispar lasuspensiondesexportationsira-
kiennes de pétrole pendant 30 jours et par les
troubles politiques et les greves dans le secteur pé-
trolier au Venezuela. Le retour au pouvoir, apres
I” épisode de sadémission forcée, du président Hugo
Chavez, considéré par lesmarchéscommeleprinci-
pal garant du respect des quotasdel’ OPEP au Vene-
Zuela, aredynamisé le prix du brent.

Au second semestre, le prix du pétrole se maintien-
drait autour de 25 dollars.

L’Association Internationale de I’ Energie (AIE)
prévoit une expansion delademandedepétroled’ici
décembre prochain. Elle serait soutenue par la
confirmation de la reprise de |’ activité aux
Etats-Unis, notamment dans le transport aérien, et
dans la zone euro. Ainsi, la demande de I’ OCDE,
apres s étre contractée de 900 000 barils par jour au
premier trimestre, augmenterait de 1,5 million de
barils par jour al’ horizon du quatriéme trimestre.

Toujoursselon|’ Al E, laproduction mondiale de pé-
troleaurait recul é en début d’ année, maisellesesta-
biliserait dans les mois a venir car, des avant la
rencontre a Vienne des pays membresdel’ OPEP |e
26 juin, le secrétaire général de I’ organisation a
écarté |’ idée d’ une augmentation des quotas de pro-
duction. En revanche, la Russie et la Norvége
(deuxiéme et troisieme exportateurs mondiaux,
pays non-membres de I’OPEP) ont confirmé leur
volonté de lever les restrictions sur leurs produc-
tions dés le début du troisiéme trimestre.

Augmentation générale des cours
des autres matiéres premieres

L’ indice des matiéres premiéres hors énergie apro-
gresséde5,6% au premier trimestre de 2002, maisil
N’ apas retrouve son niveau du premier trimestre de
2001 (-8,9% en glissement annuel). Dans un

13- 28- 13- 28- 12- 27- 12- 27- 11- 26- 10- 25- 12- 27- 11- 26- 11- 26- 10-
avr mai mai mai juin juin juil juil aolt ao(t septsept oct oct nov nov déc déc janv janv févr févr marsmars avr avr mai mai juin

PRIX DES MATIERES PREMIERES

Indice en devises Variations en moyenne annuelle (%)
base 100=2000 2001 2002
Ensemble -8,5 1,0
Alimentaires -6,6 4,0
- Denrées tropicales -12,2 17,3
- Oléagineux -2,6 0,6
Industrielles 9,1 -1,5
- Agro-industrielles -7,5 -3,2
- Minérales -10,2 1,1

Prévision

contexte de redressement de I’ activité et du com-
merce mondial, il poursuivrait sahausse d’ici lafin
del’année.

Le prix des métaux non ferreux afortement décliné
en 2001. Lafaiblesse de lademande a maintenu les
stocks a un niveau élevé, notamment pour I’ alumi-
nium, I étain et lenickel. Toutefois, sous|’ effet dela
reprise progressive de I’ activité, I'indice aretrouvé
une orientation haussiére au premier trimestre de
2002. Lerenforcement de |’ activité sur les marchés
de I’automobile et de I'éectronique accentuerait
cette tendance au second semestre.

Malgrél’ effritement du prix du palladium et du pla-
tine, I'indice des métaux précieux a augmenté au
premier trimestre (+4,2% en glissement trimestriel),
essentiellement en raison de laforte hausse du prix
del’or aumoisdemars. Lesconflitsau Proche et au
Moyen-Orient, ainsi que le récent affaiblissement
du dollar, ont conforté son réle de valeur refuge.

Lecoursdel’ argent a également augmenté, dans le
sillage du cours de |’ or, mais aussi du fait des pers-
pectives de reprise de la demande industrielle, qui
constitue 70% de ses débouchés.

L ecoursdesmétaux précieux continuerait decroitre
al’horizon delaprévision, car lesdemandesde pla-
tine et de palladium, trés dépendantes de la reprise

Juin 2002

61



de |’ économie mondiale, notamment du secteur au-
tomobile, devraient étre a nouveau stimulées dans
les mois a venir.

L'indice de prix des matiéres agro-industrielles a
augmenté de 4,7% au premier trimestre de 2002,
principalement sous I’ effet de la forte hausse du
cours du caoutchouc (+27,2%). L’accord signé
entre les trois principaux pays producteurs (Ma-
laisie, Indonésie et Thailande) aeu pour effet deré-
duire la production et les exportations.

L augmentation en cours du prix delalaine devrait
se poursuivre au second semestre, car sa production
continuerait de baisser, alors que le niveau des
stocks est déja bas.

Le prix du coton a, & lI'inverse, retrouvé une ten-
dance baissiere qui perdurerait jusqu’a la fin de
Iannée. Ce secteur se caractérise par une nouvelle
augmentation de la production, dans un contexte de
niveau élevé de stocks.

Le prix des principales matiéres alimentaires s est
accru de 3,5% au premier trimestrede 2002. Laforte
augmentation du cours du cacao résulte principale-
ment de ladiminution de 15% de laproduction ivoi-
rienne. Cette tendance persisterait, avec toutefois
une perspective de stabilisation en fin d’' année.

L' excés d' offre du marché du café se maintiendrait
en 2002. Aussi, le léger mouvement de hausse de
prix apparu au début de I’année, apres une année
d’ effondrement, resterait modeste ; le cours du café
conserverait un niveau historiquement bas. m
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Echanges extérieurs

Apres s étre fortement repliés en 2001, les flux
d’ échanges extérieurs ont repris une tendance as-
cendante au premier trimestre de 2002, et devraient
la conserver sur I'ensemble de |’ année.

Les exportations, qui ont souffert I'an passé d’ une
conjoncture mondiale déprimée, bénéficieraient de
la reprise de la croissance mondiale. Leur progres-
sion ne serait que faiblement ralentie par les pertes
de compétitivité liées a I’appréciation de I’euro
contre le dollar.

Lefort recul des importations en 2001 traduisait la
faiblesse de la demande des entreprises, via un gel
des investissements et un fort déstockage. Avec I'in-
version de ce mouvement, les importations seraient
particulierement dynamiques en 2002, profitant en
outredelarelative bonnetenuedela consommation.

La croissance des importations serait plus soutenue
que celle des exportations, si bien que la contribu-
tion des échanges extérieurs a la croissance serait
négative en 2002. L’ excédent commercial en valeur
diminuerait cette année.

Des exportations de produits
manufacturés de nouveau dynamiques

Lefort repli des exportations de produits manufac-
turés qui a caractérisé I’année 2001 (-6,1% en glis-
sement annuel) a pris fin au premier trimestre de
2002.

En ligne avec lafin du cycle mondial de déstockage
et la reprise des échanges inter-industriels, les ex-
portations de biens intermédiaires progressent au
premier trimestre. Ce retournement ne suffit toute-

EXPORTATIONS ET DEMANDE MONDIALE
EN PRODUITS MANUFACTURES

glissements annuels en %
20 20

= exportations
- demande mondiale |

10 Mo
92 93 94 95 9 97 9 99 00 01 02

sources : INSEE, Direction de la prévision
prévision au-dela du pointillé

fois pas encore a effacer les évolutions passées : sur
un an, les exportations de biens intermédiaires sont
en baisse de 7,2%.

L es exportations de biens d' équipement ont conti-
nué amarquer le pas en ce début d’ année, signe que
I"investissement de nos partenaires tarde a
redémarrer. En outre, les ventes d’ Airbus et de pa-
guebots ont été relativement faibles au premier tri-
mestre. Sur un an, les exportations de biens
d’ équipement baissent de 9,5%.

L es exportations de produits liés a la demande des
ménages ont relativement mieux résisté en 2001.
Elles sont dynamiques au début de 2002. Ainsi, les
exportations de biens de consommation augmentent
de6,1% en glissement annuel, gréce notamment aux
produitsdelapharmacieet delaparfumerie. Lesex-
portations de I’ industrie automobile ont elles aussi

SOLDE COMMERCIAL
(en milliards d’euros)
Niveaux semestriels (CVS-CJO) Niveaux annuels
o Uis s s | e Uas | ws. | avs | 2000 | 2001 | 2002
1*s. 2"s. 1*s. 2"s. 1*s. 2"s. 1°s. 2"s.
Agriculture / 1AA 43 5,2 4,9 4,6 4,0 3,7 3,9 3,7 9,5 7,6 7,6
Energie -4,7 -6,7 -10,3 -12,0 -11,6 -10,2 -9,9 -10,4 -22,3 -21,8 -20,3
Manufacturés® 4,6 55 4,1 0,3 49 7,6 6,1 3,9 4.4 12,5 10,0
Total Caf / Fab 4,2 4,0 -1,3 -7,1 -2,8 1,0 0,1 -2,8 -8,4 -1,7 -2,7
Total Fab / Fab® 6,1 6,1 1,1 -4,4 0,0 3,6 2,7 0,0 3,4 3,6 2,7
Prévision

(1) Y compris divers et matériel militaire.

(2) Le taux de passage des importations CAF a FAB est de 0,986 en 1999, de 0,985 en 2000 et de 0,984 en 2001 et 2002.
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augmenté (+2,3%) mais leur rythme s'infléchit de-
puis deux trimestres en raison de moindres perfor-
mances vers les marchés allemands et espagnols.

L e dynamisme des exportations se confirmerait sur
lereste de I’ année amesure du développement dela
reprise mondiale, en particulier dans les autres pays
delazoneeuro. Il neserait quefaiblement freiné par
les pertes de compétitivité de prix duesal’ apprécia-
tion récente de I’ euro contre le dollar. Les exporta-
tions de produits manufacturés progresseraient sur
une pente annualisée de 8% au premier semestre de
2002 et de pres de 10% au second semestre.

Des importations de produits
manufacturés en trés forte progression

Les importations de produits manufacturés, qui se
sont continment repliées en 2001, ont fortement
progressé au premier trimestre de 2002.

En lien avec le fort mouvement de déstockage et le
gel del’ investissement, lesimportationsde biensin-
termédiaireset debiensd’ équipement ont fortement
chutéen 2001. Lareprisedecedébut d année nesuf-
fit paspour I heure a compenser | es bai sses passées.
Ainsi, en glissement annuel, les importations de
biensintermédiaireset debiensd’ équipement conti-
nuent desereplier, respectivement de 8,3% et 5,9%.

En revanche, les biens de consommation (+2,5%) et
lesbiensdel’ automobile (+0,0%), bénéficiant dela
rel ative santé delademande des ménages, ont rel ati-
vement moins souffert depuis un an et progressent
en ce début d'année.

Le rythme annualisé de progression des importa-
tions de produits manufacturés s' éléverait apres de
12% en 2002. Les importations de biens intermé-
diaires et de biens d’ équipement profiteraient de la
reprise de la demande industrielle mais aussi de la
hausse des exportations, dont e contenu indirect en
importations est élevé®. Dans le méme temps, les

IMPORTATIONS ET DEMANDE INTERIEURE
EN PRODUITS MANUFACTURES

glissements annuels en %

= importations
= demande intérieure

92 93 94 9 96 97 98 99 00 01 02

prévision au-dela du pointillé

importations de biens de consommation et d’ auto-
mobiles seraient soutenues par une consommation
des ménages qui, méme si elle raentit par rapport
aux années précédentes, reste relativement solide.

Des termes de I’échange stabilisés
en cours d’'année

Les prix des biens manufacturés al’ exportation ont
eu tendance a baisser sur le passé récent. Dans un
contexte marqué par la dégradation de la conjonc-
ture mondiale, les industriels ont compressé leurs
marges afin de maintenir leur position compétitive.
A compter de ce printemps, profitant du retour aune
plusforte croissance mondiale, les prix al’ exporta-
tion progresserai ent |égérement. Toutefois, lescom-
portements de marge des entrepreneurs resteraient
relativement contraints du fait de I’ appréciation ré-
cente de |’ euro.

(1) Cf. acesujet ledossier sur lecontenu enimportations des
différents é éments de la demande, page 35.

BALANCE DES TRANSACTIONS COURANTES

(soldes bruts en milliards d’euros)

Niveaux semestriels Niveaux annuels

s e s | ws | avs | s | s | 2000 | 2001 | 2002

1°s. 2Ms. 1°s. 2Ms. 1°s. 2Ms, 1°s. 2Ms,
MARCHANDISES® 8,3 9,3 29 -1,2 1,0 6,3 2,2 2,0 1,7 7,3 4,2
SERVICES® 7,7 9,5 9,8 10,8 9,9 10,5 8,2 8,9 20,6 20,4 17,1
- liés aux échanges extérieurs 1,4 2,9 2,9 2,9 3,0 2,9 2,0 2,6 5,8 59 4,6
- liés aux échanges de technologie 0,9 0,6 1,0 0,8 0,8 1,2 0,9 0,6 1,8 2,0 1,5
- voyages 5,7 6,3 6,3 7,7 6,7 7,0 6,0 6,5 14,0 13,7 12,5
- autres services -0,3 -0,3 -0,4 -0,6 -0,6 -0,6 -0,7 -0,8 -1,0 -1,2 -1,5
REVENUS 6,1 54 8,4 6,7 6,0 10,2 7,8 7,6 15,1 16,2 15,4
TRANSFERTS COURANTS -3,9 -8,5 -5,2 9,7 -54 -9,5 -3,8 -8,5 -14,9 -14,9 -12,3
TRANSACTIONS COURANTES 18,2 15,7 15,9 6,6 11,5 17,5 14,4 10,0 22,5 29,0 24,4

Prévision

(1) Ce concept différe du solde douanier, car il ne prend pas en compte les échanges sans paiement et sans transfert de propriété.

(2) Nouvelle nomenclature de la balance.
Sources : Banque de France, estimations INSEE.
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Les prix manufacturés a I’importation baissent
contindment depuisun an, dufait d’ unedemandein-
dustrielle dégradée. La baisse du prix des importa-
tionstotalesaen outre été accentuéel’ an passé par le
repli des cours du pétrole. Dans un contexte marqué
par lareprise de la demande industrielle et en dépit
de |’ appréciation de I’ euro, les prix al’importation
des produits manufacturés se stabiliseraient. Ceux
des importations totales progresseraient en glisse-
ment sur I’ année, le coursdu pétrole s’ étant élevéce
printemps.

Autotal, lestermesdel’ échange, qui sesont amélio-
rés dans le courant de 2001 sous |’ effet de la baisse
du prix de pétrole, devraient se stabiliser d'ici lafin
del’année.

Redressement des échanges de produits
agricoles et agroalimentaires

L' excédent des échanges agroalimentaires s’ est ac-
cruau premier trimestrede 2002. En effet, lesexpor-
tations comme les importations ont profité du net
redressement de la filiére bovine, sortie désormais
des crises sanitaires.

Lesexportationsde bovinsvivantsprofitent delare-
prise des achats de nos principaux clients sans, tou-
tefois, rejoindre leur niveau d avant crise. Le
dynamisme de lafiliére bovine permet aussi |’ aug-
mentation des exportations de produits a base de
viande.

Lesimportations de produits agricol es, de viande et
de lait ont été dynamiques en ce début d'année. En
particulier, les importations de produits agricoles
transformeés sont marquées par une nouvelle et forte
hausse des entrées de cigarettes et de tourteaux de
soja.

La fin des crises sanitaires devrait permettre aux
échanges extérieurs de retrouver en cours d’ année
leurs niveaux de 2000.

Allégement de la facture énergétique
en 2002

La facture énergétique a diminué en 2001 (passant
de-22,3 Mdsd eurosen 2000 a-21,8 Mds d’ euros)
et cet allégement se poursuivrait en 2002 malgré le
rebond du prix du pétrole de ce printemps, car lepre-
mier trimestre a été marqué par la baisse de pres de
20% du cours du baril par rapport au premier tri-

TAUX DE CHANGE EFFECTIF DE L’'EURO POUR LA FRANCE

indice 100 en 1990
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mestre de 2001 et par une diminution des volumes
importés. Cependant, lafacture énergétiques’ alour-
dirait sur la deuxiéme moitié de 2002. En effet, le
prix du pétrole s établirait autour de 25% le baril et
lesimportationsaugmenteraient, enligneaveclere-
bond delaconsommation des ménages en énergie et
larepriseindustrielle.

Pour leur part, les exportations d’ énergie progresse-
raient en 2002, soutenues par |’ accélération de |’ ac-
tivité aux Etats-Unis et dans la zone euro.

Légeére baisse du solde des transactions
courantes

Aprésavoir augmenté d’ un peu plusde 6 Mdsd' eu-
ros en 2001 pour s établir a29 Mdsd’ euros, |’ excé-
dent des transactions courantes diminuerait
|égerement en 2002. Cette baisse résulterait deladi-
minution del’ excédent commercial ainsi que de ce-
lui des services.

Suite aux événements du 11 septembre, I’ excédent
touristique diminuerait en 2002. L' appréciation de
I"euro, qui rend le séjour en France moins attractif
pour les étrangers, renforcerait cette tendance.

L e solde des revenus d’ investissement de la France
sereplierait |égérement en 2002, car la dégradation
en 2001 des résultats financiers des entreprises im-
plantées a I’ éranger se répercutera sur les profits
distribuésen 2002. m
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Financement del'économie

Les doutes sur la solidité de la reprise américaine
pésent depuis le mois d’avril sur les indices bour-
siers, alorsquelemoisdemarsleur avait ététrésfa-
vorable.

L’ apparition d’ une baisse de confiance dans le dol -
lar S'est traduite par une appréciation de I'euro
vis-a-visdelamonnaie américaine de 5,4% entre fé-
vrier et mai. Bien que cette appréciation ait plutot
tendance a éliminer les pressions inflationnistes, le
point mort d’inflation francais a progressé de
30 points de base entre février et mai, dans un
contexte ou |es récentes déclarations des dirigeants
dela BCE dessinent une per spective de resserrement
monétaire.

Le rendement a dix ans de la dette publique de la
Zone euro a augmenté de 25 points de base entre fé-
vrier et mai. Phénomeéne habituel lorsd’ uneamélio-
ration des per spectives conjoncturelles, la courbede
rendement a ainsi continué de se redresser.

Les tensions sur les taux de marchés se sont repor-
téessur le colt du crédit : dansla zone euro, le colt
nominal du crédit a long terme a augmenté de
30 points de base entre janvier et avril.

L’endettement intérieur total (EIT) francais qui,
outre le crédit, inclut I'endettement de marchés, a
décéléré de 0,5 point de croissance annuelle entre
les trimestres novembre 2001-janvier 2002 et fé
vrier-avril 2002.

Baisse des marchés boursiers
ce printemps

Aprés avoir nettement progressé sous |’ effet de sta-
tistiques globalement rassurantes pour les écono-
mies americaine et européenne en mars 2002, les
indices boursiers des Etats-Unis et de la zone euro
ont reculé en avril et mai, en raison d’un climat as-
sombri : doutes sur les perspectives bénéficiaires a
long terme des entreprises américaines ainsi que sur
leurs pratiques comptabl es (apparuslorsdelafaillite
de I’ entreprise Enron et ravivés depuis), tensions au
Proche-Orient, au Moyen-Orient et en Inde, crainte
d’ une reprise des attentats aux Etats-Unis et hausse
du cours du pétrole. Dans ce contexte, lesflux d'in-
vestissements étrangers en actions aux Etats-Unis
ont diminué. Aussi, laprogression sur lestroismois
de février amai de I’indice boursier Dow Jones de
New-York n’ est quede 2% et, par effet de contagion,

celledel’indice parisien CAC 40 aétélimitée a1%.
Sur un an, en mai, I'indice Dow Jones a perdu 8% et
le CAC 40 21%. Les premiéres semaines dejuin ont
encore accentué la tendance baissiére.

En dépit du récent redressement des commandes
ameéricaines en ordinateurs, les indices technologi-
ques ont suivi le mouvement général de baisse, dans
un contexte ol de nombreuses entreprises américai-
nes de ce secteur ont annoncé de fortes pertes. L’in-
dice américain Nasdaq a reculé entre février et mai
de 6% et I’indice frangais ITCAC de 14%.

INDICES BOURSIERS
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Raffermissement de I'euro

A lami-juin, I’ euro approchait de 0,95 dollar. Defé-
vrieramai, il s est appréciéde5,4% entermesnomi-
naux. La baisse de la confiance des investisseurs
dansledollar provient alafoisdesdoutes sur lasoli-
dité de la reprise en cours aux Etats-Unis® et d’un
scepticismecroissant al’ égard delapolitiquedu dol-
lar fort dans un contexte de nouvelle aggravation du
déficit courant américain.

Décélération hésitante de la masse
monétaire de la zone euro

L' accélération trés prononcée de I'agrégat moné-
taire large M 3 de la zone euro en 2001 a probable-
ment été causée par un mouvement de report de
capitaux vers des placements sirs, en raison del’in-
certitude relative a la croissance économigue mon-
diale, qu'ont renforcée les attentats de I’ automne.

I est actuellement difficile de dire si ladécélération
de cet agrégat entamée en janvier 2002 révéle une
véritable inflexion, car le taux de croissance sur un
an a de nouveau augmenté en avril (+0,2 point par
rapport amars, a+7,5%). Lamoyenne sur troismois
est toutefois revenue a +7,4% en données cvs en
avril, soit une décél ération de 0,6 point par rapport a
la période novembre 2001-janvier 2002(?. Tout en
prenant soin derelever lesfacteurstemporairesdela
hausse des prix et, sur lapérioderécente, I'influence
favorable del’ appréciation del’ euro, laBCE estime
désormais que, dans un climat de reprise écono-
mique, la progression toujours vive de M 3 pourrait
S avérer porteuse de risques inflationnistes. D’une
part, I'inversion de I’ accumulation de liquidités de
I’automne 2001 s averetréslentel® ; d’ autre part, en
termes de contreparties, |a décél ération des préts au
secteur privé s est interrompue. En outre, selon la
BCE, la modération des prix pourrait étre entravée
par une orientation défavorable des salaires et du
prix du pétrole.

Resserrement monétaire graduel attendu

A lami-juin, compte tenu du discours prudent de la
Fed, les opérateurs des marchés financiers n' antici-
paient le début du resserrement monétaire aux
Etats-Unisqu’ al’ horizon de novembre (25 pointsde
base). Pour la zone euro, ils prévoyaient un reléve-
ment de méme ampleur dansle courant del’ été. Une
deuxiémehausse de 25 pointsdebase était envisagée
des deux cotés de I’ Atlantique pour décembre pro-
chain. Ces anticipations de resserrement monétaires
avaient de plustendance as amoindrir avec labaisse
des marchés boursiers et I appréciation de I’ euro.

M 3 ZONE EURO
variation annuelle, en %
85 185
valeur du mois
80 = moyenne sur les trois deriers mois Z 1890
75F =% norme de référence de moyen terme \: 175

7,0
6.5
16,0
5.5

5.0

4.0

2001 2002

COURBE DE RENDEMENT DES TITRES PUBLICS FRANCAIS

rémunération annuelle en %
55— —55

— mai 2001

= février 2002

= mai 2002
3,00 —130
RO o &

source : Banque de France

Redressement de la courbe de
rendement de la zone euro

L esanticipationsderel evement detaux directeursde
la zone euro étant intégrées depuis plusieurs mois
par les marchés, |e taux comptant euribor nominal a
trois mois n'a augmenté que de 10 points de base
entre lesmois defévrier et mai, a 3,5% en moyenne
mensuelle. Dufait deladétentedelapolitique moné-
taire, il s'est abaissé de 115 points de base par rap-
port au mois de mai 2001.

Deux facteurs peuvent avoir contribué alaremontée
du segment a plus long terme de la courbe de rende-
ment delazone euro : |es opérateurs escomptent tou-

(1) La progression du PIB américain au premier trimestre a
€té treés vive, mais les marchés ont été dégus par des chiffres
tels que ceux des commandes de biens durables, de |’ habitat
et de la balance commerciale, des annonces de pertes par
certainessociétés cotéesou encorepar lediscoursprudent de
la Fed sur la conjoncture américaine dans son livre beige.
(2) Données corrigées des variations saisonniéres et des ef-
fets de fin de mois.

(3) En mars, I'inflexion de M 3 n’ était due qu’ aux dépbts a
Vue et aux prises en pension ; toutes |les autres composantes
de M 3 ont affiché un rythme de progression au moins aussi
soutenu que le mois précédent. En mai, |’ accélération a été
causée par les moyens de paiement (billets et dépbts a vue),
les dépots a court terme et les titres d OPCVM.
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REDRESSEMENT
DU POINT MORT D’'INFLATION FRANCAIS

RENDEMENT REEL ET POINT MORT D’INFLATION
DE L’OATi 3% juillet 2009

(point mort calculé avec 'OAT 4% avril 2009) - niveau en %

= <--rendement réel

— point mort -->

2,50— —0,50
1998 1999 2000 2001 2002

source : ministére de I'Economie,des Finances et de I'Industrie,
Agence France Trésor

La cotation des OATi 3% juillet 2009 tendrait & refléter(l)
une quasi-stabilité de I'anticipation de croissance de
moyen terme entre les mois de février et mai. En re-
vanche, les anticipations d'inflation, mesurées par le
point mort d'inflation, se seraient élevées (progression
entre février et mai de 30 points de base). B

(1) Les commentaires en termes d’anticipation de croissance et
d’inflation reposent sur une hypothése de constance des pri-
mes de risque et de liquidité. Cf. Note de conjoncture de
décembre 2000, p. 59 «Point mort d’inflation et inflation anti-
cipée».

joursunereprise del’ activité et, surtout, au début de
I"année, I’ inflation ne s’ est pas repliée comme atten-
du, notamment en raison d’ une accé ération du prix
des services. Toutefois, bien que I’ économie soit en
phasedereprise, lesmarchésobligatairesont bénéfi-
ciéenavril et mai delabaissedesmarchésboursiers.
Autotal, letaux de rémunération nominale destitres
dedettepubliqueadix ansdelazoneeuro s est élevé
de 25 points de base en moyenneentrefévrier et mai,
pour rejoindre 5,3%, son niveau de mai 2001.

Ainsi, I'amélioration globale des perspectives
conjoncturelles a entretenu le redressement de la
courbe de rendement de ladette publique francaise:
|" écart entrelestaux atroismoiset adix anss' élevait
en mai 2002 a170 points de base, contre 165 points
de base en février 2002 et 55 points de base en mai
2001.

L'inflation francaise s’ étant nettement repliée entre
février et mai, lestaux d'intérét réels se sont tendus
d’ environ 100 pointsde base, acourt terme commea
long terme ; ils se situent respectivement & 2,1% et
3,9%. Au niveau de la zone euro, les hausses sont
d’ un peu plus de 50 points de base.

Hausse nominale du codt du crédit
along terme

Labaissedu colt nominal du crédit danslazoneeuro
entamée début 2001 semble achevée : la remontée
destaux longs de marchés s est accompagnée d’ une
remontée de 30 points de base du colt du crédit a
long terme entre janvier et avril 2002. En revanche,
pour le crédit a court terme, le colit a encore |égére-

PRIMES DE RISQUE TOUJOURS AFFECTEES PAR L'INCERTITUDE

Sur le marché des titres de dette de court terme émis par
le secteur industriel privé de la zone euro, la prime de
risque, c’est-a-dire I'écart (spread) moyen entre le rende-
ment des titres de dette émis par les entreprises «indus-
trielles» privées —par opposition au secteur financier—, et
celui des titres d’Etat, titres considérés «sans risque»,
s’est établie en mai 2002 a un niveau proche du point du
mois de janvier. Ceci signifie que la hausse de la prime in-
tervenue en février a été progressivement annulée. Enre-
vanche, pour les titres a long terme (obligations), elle a
augmenté de 20 points de base entre janvier et mai.

Globalement, les deux types de prime demeurent a des
niveaux relativement élevés. En particulier la hausse de
cette prime enregistrée sur les titres a court terme au
mois de septembre demeure.

En fait, la hausse de la prime de risque est concentrée sur
certains secteurs, notamment les Technologies-Me-
dia-Télécommunication (TMT), dont certaines entrepri-

SPREAD ENTRE OBLIGATIONS EMISES PAR LES ENTREPRISES
INDUSTRIELLES ET TITRES PUBLICS - ZONE EURO -

points de base - moyennes mensuelles
170 — — 170

= 7a10ans

= 1a3ans
135—

100— —100

65— —65

30— —30
2000 2001 2002

source : Banque de France

ses ont enregistré de lourdes pertes : sous I'effet d’'une
hausse de 60 points de base entre janvier et mai, leur
prime de risque arejoint son niveau du printemps 2001. m
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TAUX D'INTERET REELS FRANCAIS

déflateur IPCH France, taux annuel en %

== taux dette publique 10 ans
— taux interbancaire a 3 mois

0= =0
1997 1998 1999 2000 2001 2002
sources : Banque Centrale Européenne, Banque de France, Insee

ment diminué pour les entreprises (-10 points de
base) ; il est de nouveau resté stable pour les ména-
ges.

Décélération de I'endettement privé

Danslazone euro, ladécé ération des crédits au sec-
teur privé s est poursuivie au cours du trimestre fé-
vrier-avril 2002 a un rythme comparable a celui du
précédent trimestre (-0,6 point, a +5,5% sur un an).
Au mois e mais, on reléve cependant une interrup-
tion : le taux de croissance sur un an s'est maintenu
au mois d' avril a+5,5%, comme en mars.

En France, entrele quatriéme trimestrede 2001 et le
premier trimestre de 2002, la décélération s est ac-
centuée, pour atteindre 1,4 point, a+5,7% sur unan.

Sur le champ des préts consentis par les établisse-
ments de crédit établis en France, ladécé ération du
crédit octroyé aux sociétés non financiéres s est
poursuivie (-3,6 points, & +2,4% sur un an), essen-
tiellement enraison d’ un fort ralentissement descré-
dits de trésorerie (-9,5 points) ; la dynamique des
créditsal’investissement apeu varié (-0,2 point). Le
taux de croissance du crédit octroyé aux ménages est
denouveau resté stable (a+5,5%), al’image de celui
du crédit a I’ habitat, et malgré une décélération du
crédit de trésorerie.

L’ endettement intérieur total (EIT) francais qui,
outrelecrédit, inclut I’ endettement demarchés, adé-
céléré de 0,5 paint de croissance annuelle entre les
deux trimestres, a +7,6% par rapport au méme tri-
mestre de |’ année précédentel®. Ce ralentissement
est lefait des sociétés non financieres (-2,1 points, a
+9,8%), qui ont notamment enregistré un ral entisse-
ment de I’ endettement de marchés de 5,0 points, a
+22,8% sur un an. L’endettement des ménages,
composé uniquement de crédits, a conservé un
rythmeinchangé. Enlienaveclecreusement du défi-
cit public, I’ endettement des administrations publi-
gques aquant alui accéléré (+1,1 point, &+6,2%). m

(4) Laséried EIT a étérévisée depuisla note de conjoncture
de mars 2002, dans laquelle le taux de croissance était de
+7,2% sur novembre-janvier.
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Eléments du compte
des administrations publiques

En dépit dela décélération del’ activité économique
et des baisses d'impots, les recettes fiscales n’ont
pas enregistré de forte dégradation en 2001, du fait
de la sensibilité élevée des recettes a I’ activité de
I’année précédente. Elles ont en effet progressé au
méme rythme qu’ en 2000 (+3,2% aprés +3,4%). Le
déficit public s est accru de 1,8 milliard d’ euros, at-
teignant 20,6 milliards, soit 1,4% du PIB apres 1,3%
en 2000. Le taux de prélévements obligatoires est
resté stable a 45,0% du PIB.

En 2002, la poursuite des baisses d'impots, notam-
ment en matiere d’impdt sur le revenu et d’impdt sur
les sociétés, ains que le ralentissement de I’ activité
de 2001, induiraient un ralentissement marquédesre-
cettesfiscales, surtout en provenance desentreprises.

Les recettes fiscales des administrations
publiques ont progressé de 3,2%
en 2001...

L' ensembledesrecettesfiscalesaprogresséde 3,2%
en 2001, aprés une hausse de 3,4% en 2000.

L es recettes des imp0bts courants sur le revenu et le
patrimoine ont |égerement accéléré en 2001
(+6,4%), dors qu'elles avaient ralenti en 2000
(+5,2% en 2000, apres +8,4% en 1999).

Nonobstant |e dynamisme confirmé des revenus en
2000, le produit des imp6ts sur le revenu versés par
lesménagesatrés nettement ralenti en 2001, passant
de +7,0% en 2000 a+2,9% en 2001. C' est pour I'im-
pot sur le revenu proprement dit (IR) queleralentis-
sement est le plus visible, puisque le taux de
croissance des recettes brutes est passé de +4,8% en
2000 a +0,9% en 2001. L’ ensemble des aménage-
ments prissur I’ IR, en particulier 1a baisse des taux
du baréme, ainsi que la création de la prime pour

I’emploi (PPE), ont grevé les recettes brutes a hau-
teur d' environ 3,8 milliardsd’ euros. En outre, laPPE
et son doublement en cours d’année ont induit un
surcroit de dégrévements de I’ ordre de 2 milliards
d’euros, si bien gque les recettes nettes ont méme di-
minué I’ an passé.

En revanchele produit delaCSG a cr(iaun rythme
un peu supérieur a celui de 2000 (+6,1% apres
+5,7%).

Laprogression del’ ensembledesimpbtssur lereve-
nu acquittés par lesentreprisesaété encore plusvive
gu’en 2000 (+13,6% aprés +11,4%). Au premier se-
mestre, laforte progression des bénéfices de 2000 a
induit le versement d'importants soldes de liquida-
tion. La création d’ une contribution exceptionnelle
des entreprises pétrolieres a par ailleurs rapporté
prés de 600 millions d’ euros. La croissance des re-
cettes anéanmoins été limitée par la suppression to-
tale de la contribution temporaire sur les bénéfices
dessociétéset lasuppression partielledelacontribu-
tion additionnelle sur ces mémes bénéfices. Au se-
cond semestre, |’ anticipation par les entrepreneurs
d’ une dégradation des bénéfices en 2001 a pesé sur
les recettes fiscales.

Le produit net dela TVA alégérement progressé en
2001 (+1,6% aprés+1,2%), malgréledynamismede
laconsommation desménages. || aen effet é&éfreiné
par I'impact en année pleine delabai ssedu taux nor-
mal introduite le ler avril 2000.

Lesrecettes de lataxe intérieure sur les produits pé-
troliers (TIPP) se sont repliées pour la deuxiéme
année consécutive (-3,6% apres -1,5% en 2000).
Cette évolution refléte |’ application en année pleine
dudispositif de TIPPflottante, qui s était déjatraduit
par une baisse destarifsalapompe au quatriémetri-
mestre de 2000. En outre, la consommation de pro-
duits pétroliers en volume a été peu dynamique.

IMPOTS PERCUS PAR LES ADMINISTRATIONS PUBLIQUES®

(évolution en %)

Moyennes annuelles

2000 2001 2002
Imp6ts sur la production et les importations 15 0,9 3,1
Impots courants sur le revenu et le patrimoine 52 6,4 -1,0
Impdts sur le revenu versés par les sociétés 11,4 13,6 -7,9
Impots sur le revenu versés par les ménages 7,0 2,9 2,1
Autres impbts sur le revenu et le patrimoine -20,0 16,4 -4,6
Impots en capital 16,8 -4,4 9,7
Total des imp6ts percus par les APU 3,4 3,2 1,4

Prévision

Les impdts sont ici classés et évalués selon les conventions de la Comptabilité Nationale.

(1) Centrales, locales et de sécurité sociale.

70

Note de conjoncture



FINANCES PUBLIQUES ET CYCLE ECONOMIQUE

La méthode exposée dans le dossier «Finances publi-
ques et cycle économique : une autre approche» paru
dans la Note de conjoncture de mars 2001, permet d’esti-
mer la part cyclique dans la variation du solde des admi-
nistrations publiques, identifiée comme la part due a
I'impact de la conjoncture passée et présente en terme de
croissance du PIB ainsi qu'a la réaction moyenne au
cycle de la politique budgétaire. L’équation suivante relie
le solde total des administrations publiques(®) (s) exprimé
en point de PIB au taux de variation du PIB (Y) :

s=-0,026 +0,31*AInY +0,32*AlnY_; +058* s_4 +n
(-443) (2,35) (214) (5.14)

R% =081

La partie non-cyclique du solde correspond a ce qu'il au-
rait été sile PIB n'avait pas dévié de sa trajectoire de long
terme (tendance notée Y*). Le solde cyclique peut alors
étre calculé de facon récursive a partir de I'équation sui-
vante :

s =031*(AlnY -AlnY *)
+032*(AInY_y-AINnY ;) +058* 4

Afin de dégager une valeur tendancielle du PIB, une mé-
thode log-linéaire a été retenue, c’est-a-dire un taux de
croissance constant, estimé sur la période 1979-1999
(+2,0%).

En 2001, I'excédent cyclique est quasiment stable, la
forte croissance du PIB de 2000 ayant compensé le ralen-
tissement de 2001 ; il s’est par conséquent maintenu a un
niveau élevé. Le solde non-cyclique s’est tres légérement
dégradé en 2001, de maniéere toutefois moins prononcée
qu’en 2000.

Effectué sur le solde primaire (solde hors charge d'inté-
réts), ce type de décomposition aboutit quasiment au
méme diagnostic : apres s’étre dégradé en 2000, le solde
primaire non-cyclique est resté stable en 2001. B

VARIATION DU SOLDE NON-CYCLIQUE
en points de PIB

87 89 91 93 95 97 99 01

SOLDE CYCLIQUE

niveau en points de PIB
2— —32
11— 1
0 0
11— —1-1
2= 2

87 89 91 93 95 97 99 01

(1) Dans cet exercice, on a retranché au solde 2001 les
1,2 milliard d' euros percus au titre de la vente des licences
UMTS

... mais ralentiraient nettement en 2002

En 2002, la progression des recettes fiscales serait
moindre (+1,4%). A I'impact delafaiblesse des bé-
néfices fiscaux de 2001 s gjouteraient les baisses
d’'impéts inscrites dans le projet de loi de finances
pour 2002 pour I'imp6t sur les sociétéset | impdt sur
le revenu.

Leproduit del’ ensembledesimpbtssur lerevenu ac-
quittés par les ménages ralentirait |égérement en
2002 (+2,1% apres +2,9%). Comme en 2001, cette
inflexion résulterait principalement des réductions
d’imp6t sur le revenu prévues par laloi de finances
initiale 2002 : la poursuite du plan trienna de
baisse des taux du baréme de I'impbt sur le revenu
coQterait 2 milliards d’ euros environ.

En raison du ralentissement de|’ activité et des reve-
nusdeplacement, lesrecettesde CSGralentiraient.

L' impét sur le revenu versé par | es sociétés enregis-
trerait une diminution (-8% environ en 2002, apres
trois années consécutives de croissance supérieure a

10%), sous I"impact conjugué du ralentissement du
bénéfice fiscal des entreprises en 2001 (qui pése sur
le montant des soldes de liquidation en 2002), de la
poursuite de la suppression de la contribution addi-
tionnelle de 10% (présde 1,7 milliard d' euros) et de
la diminution de la contribution exceptionnelle des
entreprises pétrolieres.

Lesimpdts sur laproduction et lesimportations aug-
menteraient de 3,1% en 2002 (apres 0,9% en 2001).
Lesimpdtssur laproduction resterai ent peu dynami-
ques, essentiellement sous I’ effet de la poursuite de
la baisse de |a taxe professionnelle. Les recettes de
TVA accéléreraient en 2002. Aprés deux années
consécutives de baisse, les recettes de la taxe inté-
rieure sur les produits pétroliers augmenteraient de
nouveau. Par ailleurs, le relévement du taux de la
taxe sur les tabacs (au profit des administrations de
sécuritésociale) au 1% janvier 2002 gonflerait lesre-
cettes. m

(1) Les mesures supplémentaires envisagées par le nouveau
gouvernement ne sont pasici prises en compte.
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Prix alaconsommation

En janvier 2002, I'inflation a connu un net rebond,
atteignant +2,2% en glissement annuel, apres
+1,4% en décembre. Cette hausse est due a deseffets
de base défavorables dans I’ énergie et les services
de logement, a une forte augmentation des prix des
produits frais, ainsi gu'a un léger «effet euro»
(+0,1 point)®. Malgré un net ralenti ssement desprix
alimentaires par la suite, I’ inflation est restée élevée
jusgu’en avril. Les prix des services ont en effet
continué d accélérer, tandis que ceux des produits
pétroliers étaient dynamisés par le retour du brent
aux alentours de 25 dollars e baril. Au mois de mai
2002, la sortie de glissement de la flambée des prix
des produits frais et du fort renchérissement de
I"énergie intervenus un an plus tét explique en
grande partie lerepli del’inflation a +1,4%.

L’inflation sous-jacente, qui exclut les produits a
prix volatils?, s est stabilisée au premier trimestre a
+2,2%. Aprés la progression enregistrée en 2000 et
2001, cette stabilisation résulte de I’ arrivee a épui-
sement des effets de «second tour», liés a la hausse
passée du cours du pétrole et a la dépréciation de
I"euro.

A court terme, compte tenu du récent repli du cours
du brent et del’ appréciation del’ euro, le glissement
annuel del’indice d’'ensemble s établirait & +1,4%
enjuin 2002, progresserait |égerement durant I’ été,
et seredresserait en fin d'année sous I'impact d'un
effet de base défavorable.

L'inflation sous-jacente s'est stabilisée un peu
au-dessus de 2% au premier semestre de 2002. Sous
I” hypothése d’ un taux de change del’ euro proche de

PRIX A LA CONSOMMATION EN FRANCE
35— glissements annuels en %

= inflation totale
30—

= inflation sous-jacente

25—

2,0

94 95 9% 97 98 99 00 O1 02

prévision au-dela du pointillé

0,94 dollar et d' un coursdu pétrolevoisin de 25 dol -
larsle baril alafin del’année, I'inflation importée
serait modérée. Comptetenu dela diffusion progres-
sive de la baisse des prix de vente industriels, sur-
venue en 2001, et de la stabilisation attendue des
colts salariaux unitaires, I'inflation sous-jacente
S abaisserait désormais trés progressivement, reve-
nant a +1,8% en décembre.

(1) Uneévaluation de «I’ effet euro» est détaillée dansle dos-
sier «Un premier bilan de |’ effet du passage a I’ euro sur les
prix», page 17.

(2) Indice horstarifspublics et produitsa prix volatils, corri-
gé des mesures fiscales et des variations saisonniéeres.

LES PRIX A LA CONSOMMATION @

(évolution en %)

Regroupements Glissements annuels en fin de semestre Moyennes annuelles

(pondérations 2002) juin 2000 | déc. 2000 | juin 2001 | déc. 2001 | juin 2002 | déc.2002 | 2000 2001 2002
Alimentation (17,6%) 1,8 2,8 6,2 4,9 1,9 1,7 2,1 51 2,7
Tabac (2,0%) 4,5 45 53 53 8,4 8,4 4,6 5.2 8,5
Produits manufacturés (30,7%) -0,2 0,4 0,8 0,7 0,7 0,5 -0,1 0,7 0,7
Energie (7,0%) 14,9 7,8 1,8 -7,5 -5,8 3,1 12,7 -1,8 -1,9
dont :  produits pétroliers (4,1%) 25,3 10,6 -0,5 -13,7 -9,0 4,0 21,7 -5,3 -4,2
Services (42,7%) 0,5 0,8 1,2 1,9 2,8 3,1 0,6 1,4 2,8
dont: loyers-eau (7,2%) 0,3 0,2 0,3 0,9 2,4 2,5 0,3 0,5 2,3
services de santé (4,9%) 0,8 0,4 -0,7 -1,7 2,2 7,2 0,5 -0,6 3,3
transports-communications (5,0%) -1,9 -2,8 -1,4 1,4 1,0 -0,6 -1,9 -0,8 0,4

autres services (26,0%) 1,1 1,8 2,3 2,9 3,3 3,1 1,4 2,3 3,3
Ensemble (100%) 1,7 1,6 2,1 14 14 2,1 1,7 1,7 1,8
Ensemble hors énergie (93,0%) 0,7 1,1 21 2,2 2,1 21 0,7 2,0 2,2
Ensemble hors tabac (98,0%) 1,6 1,6 2,0 1,3 1,3 1,9 1,6 1,6 1,7
Inflation sous-jacente (61,7%)™ 1,1 13 15 2,0 2,2 18 1,1 1,7 2,0

Prévision
(1) Indice hors tarifs publics et produits a prix volatils, corrigé des mesures fiscales.
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DECOMPOSITION DE L’INFLATION EN FRANCE

contributions des grands postes
glissements annuels en %

alimentation
services

— ensemble
= produits manufacturés
énergie

2001

Une décélération des prix alimentaires

La baisse de I'inflation observée en mai s explique
en partie par lamodération desprix alimentaires, qui
se confirmerait sur le reste de 2002. Alors qu'ils
avaient continment accéléré a partir de I’ été 1999,
lesprix alimentaires se sont infléchisapartir del’ été
2001 ; enmai 2002, leur glissement annuel s est éta-
bli a+1,8%, contre +6,5% en juillet 2001. Ce mou-

vement recouvre des situations diverses.

Apres les fortes augmentations provoguées par la
crisedelavachefolle en octobre 2000 puispar I’ épi-
zootie defiévre aphteuse en février 2001, les prix de
laviande ont nettement ralenti. Lesprix del’ alimen-
tation hors produits frais et hors viande, qui avaient
connu une accélération durant le premier semestre
de 2001, ont suivi le méme mouvement. Le repli,
continu depuis septembre 2001, du glissement an-
nuel des prix de I’alimentation hors produits frais
coincide pour partie avec la période s éendant du
1* novembre 2001 au 31 mars 2002 couverte par
I’ accord de neutralisation des prix dans!’industrie et
le commerce; son achévement n’aacejour pasdon-
nélieu aun surcroit sensible de hausses. Aprésavoir
connu un pic en mai 2001, lesprix desproduitsfrais
ont de nouveau flambé en janvier 2002 pour desrai-
sons climatiques, puis sont demeurés a un niveau
élevé jusgu’en avril. Leur glissement annuel s est
nettement replié en mai, sous|’ effet d’ une offre plus
abondante qu’ un an auparavant, et grace adescondi-
tions météorol ogiques favorabl es.

Au total, le glissement annuel des prix des produits
adimentaires s éablirait a +1,9% en juin 2002 e,
sous une hypothése de conditions météorol ogiques
moyennes, a+1,7% en décembre 2002.

Hausse du prix de I'énergie
en fin d’année

Négatif depuis la mi-2001, le glissement annuel du
prix de I’ énergie se situerait a -5,8% en juin 2002,
maisil remonterait a+3,1% en décembre 2002. Cette

2002
prévision au-dela du pointillé

hausse al’ horizon de la fin 2002 trouve son origine
danslestroisgrandescomposantesdu poste énergie:
pétrole, gaz et électricité.

Durant I hiver, le cours du brent s’ est nettement re-
dressé, passant de 18,6 dollars |e baril en décembre
2001 a 25,5 dollarsen avril 2002. Le glissement an-
nuel desprix desproduitspétroliersest ainsi remonté
a-3,8% enavril, contre-13,7% en décembredernier.
Le gel du mécanisme de TIPP flottante et du bonus
fiscal qui lui avait été associé en octobre 2000 alimi-
té I'ampleur du mouvement. En mai, le cours du
brent a amorcé un repli, concomitant avec la re-
montéedu coursdel’ euro. Toutefois, lerepli a-7,1%
du glissement annuel des prix desproduitspétroliers
s explique également par un effet de base favorable.
Sous I' hypothése d'un brent a 25 dollars le baril en
décembre et d'un euro a 0,94 dollar, le glissement
desprix desproduits pétroliers passerait de-9,0%en
juina+4,0% en décembre 2002, car labaisse du prix
dupétroleenregistréealafindel’ annéedernieredis-
paraitra du calcul du glissement a cet horizon.

Au mois de mai 2002, on a également observé une
diminution destarifsdu gaz (-4,2%, contre+9,0% un
an plust6t), qui répercutait avec retard les baissesdu
prix du pétrole. A I'inverse, cestarifs devraient aug-
menter d’ environ +3,0% en novembre 2002, en rai-
son de la récente hausse du prix du pétrole. Enfin,
dans le cadre du contrat de plan d' EDF avec I’ Etat,
les tarifs de I' éectricité augmenteraient eux aussi
(+3,0% environ) au cours du second semestre de
2002.

Léger ralentissement du prix
des produits manufacturés

Les prix des produits manufacturés auraient ten-
dance a ralentir au cours du second semestre de
2002.

Leur glissement annuel s'est établi a +0,7% en
mai 2002. La légére décélération par rapport a
janvier (+0,9%) traduit probablement e début de la
diffusion delabaissedesprix deventeindustrielsin-
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tervenuel’ an passé. Leglissement des prix des auto-
mobiles (neuveset d’ occasion) s est nettement accru
au premier trimestre (+1,3% en mars 2002, aprés
+0,1% en décembre), principalement en raison de
fins de promotions. En revanche, la baisse tendan-
cielle des matériels et équipements électroniques
sest |égérement accentuée (-9,7% en mai 2002,
apres -9,2% en décembre), poussée en partie par un
effet euro favorable aux consommateurs sur ces pro-
duits (cf. dossier).

En raison du ralentissement des colts unitaires de
production au cours des prochains mois et du main-
tien du niveau élevé delaconcurrence, le glissement
annuel des prix des produits manufacturés ne dépas-
serait pas +0,7% au mois dejuin. Il serait de +0,5%
en décembre 2002.

Les prix des services continuent
d'accélérer sous I'impact de la
revalorisation des tarifs des médecins

L' accélération desprix desservices, qui adébutéala
mi-2000, S est poursuivie au premier trimestre de
2002. Si I'accélération des sdaires intervenue en
2001 ade nouveau contribué a ce mouvement, d' au-
tres facteurs ont joué : d’une part, la revalorisation
desservicesde santéqui est intervenueapartir defé-
vrier ; d’'autre part, lafin en janvier de la période de
gel desloyersdansle secteur HLM. En juin 2002, le
glissement annuel des prix de |’ ensemble des servi-
ces atteindrait +2,8%. A |'horizon de la fin de
I’ année, la dynamique des salaires se stabiliserait et
I’ évolution du prix des servicesfinanciers et detélé-
communication serait contenue par les pressions
concurrentielles. En revanche, les prix des services
de santé continueraient de s accroitre fortement.
Dans ces conditions, le glissement annuel des prix
des services atteindrait +3,1% en décembre 2002.

Enjanvier 2002, lesprix desloyersont nettement ac-
céléré, notamment en raison delasortiedu calcul du
glissement annuel de la baisse liée ala suppression
du droit de bail® intervenue le 1* janvier 2001. Ce
mouvement a été renforceé par lafin en 2002 du gel
desloyers HLM, qui avait été instauré en 2000. De
surcroit, depuisledébut del’ année, I accél ération de
I"indice du codt de la construction (ICC) acontinué
de pousser lesloyers du secteur librealahausse. Le
glissement annuel des prix du poste «loyers, eau et
enlevement des ordures ménageres» s est par consé-
quent élevé a +2,4% en mai 2002, aprés +0,9% en
décembre. Au second semestre, il devrait se stabili-
ser, pour s établir a+2,5% en décembre 2002.

Depuis le début de I’ année, les prix des services de
santé se sont nettement redressés, plusieurs mesures
derevalorisations ayant été mises en cauvre. En par-
ticulier, le 1* février, le tarif de la consultation des
généralistesest passéde 17,53 eurosal8,5euros. Un
nouvel acte, la consultation complexe, rémunéré
23 euros, aen outre été crééle 1¥ mars. A cette date,
lesactesdesinfirmiersont également étéreval orisés.
En outre, le protocole d’ accord signé en ce milieu

d’ année prévoit de porter laconsultation des généra-
listes @20 euros acompter du 1¥ juillet et lavisite a
30 eurosacompter du 1¥ octobre. Autotal, le glisse-
ment annuel du prix des services de santé, qui s éta
blissait & -1,7% en décembre 2001, remonterait a
+2,2% en juin, puis a +7,2% en fin d'année. L’ en-
semble des mesures de reval orisation des tarifs des
médecinsaurait unimpact de0,2 point sur I’ inflation
totale.

Comme en 2001, le prix des services de transport a
suivi un profil heurté, qui reflételesvariati onsessen-
tiellement saisonniéres des prix des transports aé-
riens. Leglissement du prix destransports s établit a
+2,1% en mai apres +4,3% en décembre 2001. Au
cours de I’ été 2002, les prix des transports en com-
mun d’ lle-de-France devraient augmenter d’ environ
+3,0%. Larécente hausse du prix du pétrole devrait
pour sapart peser sur lestarifsdestransportsaériens.
Au premier semestre de 2002, la baisse du prix des
services de télécommunication s est poursuivie. En
particulier, lestarifs des communications des postes
fixes vers les téléphones mobiles ont diminué le
30 avril dernier. L’ ouverture du marché des commu-
nications locales a la concurrence est effective de-
puis janvier, mais son impact sur les prix demeure
encore limité. Au total, les baisses observées depuis
le début de I’année étant de moindre ampleur que
I"an dernier alaméme période, le glissement annuel
desprix desservicesdetélécommunication s est éta-
bli a-0,9% en mai 2002, aprés -1,8% en décembre.
Néanmoins, le dégroupage de la boucle locale en-
trainerait de nouvelles baisses de prix. Au total, en
find année, leglissement annuel desprix des«trans-
ports et communications» se replierait a -0,6%,
aprés +1,0% en juin.

Les prix des «autres services»™ ont enregistré une
forteaugmentation au moisdejanvier. Leglissement
annuel a alors atteint +3,4%, contre +2,9% en dé
cembre. Cette accélération s explique en partie par
un renouvellement des étiquettes lors du passage a
I"eurofiduciaire, liéalarecherchedeprix rondsdans
la nouvelle monnaie. Depuis février, le glissement
tend a stagner et cette stabilisation devrait perdurer
pour les prix des servicesintensifsen main d’ cauvre
payée au voisinage du salaire minimum (en particu-
lier les services domestiques et larestauration), sous
I" hypothese d’' un relévement du SMIC au 1* juillet
proche de larevalorisation Iégale. Par ailleurs, I'in-
tensité de la concurrence, dans les services finan-
ciers et I'assurance notamment, devrait limiter les
hausses de prix. Dans ces conditions, le glissement
annuel des prix des «autres services» s établirait a
+3,1% en décembre, aprés +3,3% en juin. m

(3) Il sSagit du deuxieme volet concernant les locataires
payant plus de 5488<€ (36 000F) de loyer annuel.

(4) Le secteur «autres services» regroupelaplupart des «ser-
vices du secteur privé» de la base 1990 (services pour
I" habitation, servicesfinanciers, hotels-cafés-restaurants... )
auxquels ont été intégrées les extensions de couverture de
I'indice base 1998 : |" assurance, |es services domestiques et
juridiques, lesformalitésadministratives et certains services
de protection social e (assistances mater nelles, maison dere-
traite).
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Emplol

Aprés avoir progressé de 240 000 postes en 2001,
I’emploi salarié marchand ralentirait sensiblement
en2002. Suiteaurecul del’ activitéalafin de2001 et
comptetenu desdélaisd’ ajustement de |’ emploi aux
fluctuations de I’ activité, ce ralentissement serait
particulierement sensible en milieu d’année. En fin
d’année, I'emploi salarié dans les secteurs concur-
rentiels accélérerait de nouveau, sous |'effet de
I’amélioration engagée ce printemps. Au total, les
créations nettes d’emplois salariés marchands se-
raient de preés de 80 000 en 2002.

L’ emploi total progresserait de+0,4% en glissement
annuel fin décembre, un rythme 3 foisinférieur ace-
lui de I'année précédente. Au total, de I'ordre de
95 000 postes de travail seraient créés au cours de
I’ année.

Ralentissement de I'emploi salarié
marchand en 2002

En 2001, lescréations d’ emplois salariés marchands
ont fortement ralenti (+1,6% en glissement annuel
fin décembre) apres avoir progressé sur un rythme
exceptionnel en 2000 (+3,9%). Ce ralentissement
s explique par I'inflexion de I activité économique
et par lesmoindreseffets delaréduction dutempsde
travail. L’emploi salarié, qui avait |égérement accé-
|éré au quatrieme trimestre de 2001, sans doute du
fait des besoins créés pour le passage al’ euro, ade
nouveau décél éré au premier semestre de 2002, sous
I"'impact de la baisse de I’ activité enregistrée en fin
d’ année derniére. Il progresserait de +0,2% au pre-
mier semestre de 2002, aprés +0,6% au second se-
mestre de 2001.

Néanmoins, au sein de cette tendance générale défa
vorable, I'emploi intérimaire offre des signes plus
positifs. Alorsqu’il avait largement contribué au ra-
lentissement de I'emploi en 2001, il progresse de-
puis le début de cette année selon la statistique
provisoiredel’ Unédic : son glissement annuel s éta-
blit a +2,6% en avril 2002 contre -9,3% fin 2001.
Traditionnellement unindicateur avancédel’ emploi
salarié concurrentiel, ce redressement de I'intérim
constituerait un signe de lareprise en cours.

Au second semestre, I'emploi salarié accélérerait
doncdenouveau, enligneavec |’ activité. Cetteaccé-
|ération resterait modérée a I'horizon de la fin de
I” année dans un contexte ou les entreprises font face
alanécessité de restaurer leurs marges, tres dégra-
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déesen 2001 dufait delachutedelaproductivité. Au
total, sur I’ensemble de 2002, I’ emploi salarié dans
les secteurs concurrentiels progresserait de +0,5%
en glissement annuel.

Faible dynamisme des dispositifs
d’'aide a I'’emploi marchand en 2002

La politique d'aide a I’emploi marchand serait
moins dynamique en 2002 qu’ en 2001 : sa contribu-
tion serait del’ordre de 0,1 point al’ emploi dansles
secteurs concurrentiels (soit environ 15 000 em-
plois) aprés environ 0,4 point en 2001.
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Laréductiondutempsdetravail resterait le principal
dispositif d’aide al’emploi marchand. Néanmoins,
elle produirait en 2002 des effets de court terme
beaucoup plus faibles qu’'en 2001, en dépit de la
montée en charge du dispositif pour les entreprises
de moins de 20 salariés tout au long de I’ année.

Les dispositifs spécifiques d'aide a I'emploi mar-
chand ne contribueraient pas a la progression de
I’emploi en 2002. En effet, les entrées en formation
en alternance et en Contrat Initiative Emploi reste-
raient dynamiques, mais les abattements en faveur
de I’embauche a temps partiel fléchiraient.

Poursuite des destructions d’emplois
dans I'industrie

En lien avec le fléchissement de I’ activité indus-
trielle, I'emploi salarié dans I’industrie manufactu-
riere (hors intérimaires employés dans le secteur) a
reculé de -0,3% en glissement annuel en 2001 aprés
avoir progressé de +2,2% en 2000. L es secteurs des
biens de consommation et des biens intermédiaires
ont été les plus touchés. L'industrie automobile et
I"industrie des biens d' équipement ont également
connu un fort ralentissement de leurs effectifs.

Entamé au second semestre de 2001, le recul de
I’emploi manufacturier s est accentué au début de
2002. Gréce alareprise del’ activité, il S atténuerait
en fin d année. Autotal, I'emploi manufacturier re-
culerait de -3,8% en glissement annuel en 2002.
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Léger repli de 'emploi salarié dans
la construction

En 2001, leseffectifssalariésdelaconstruction (non
comprislesintérimaires occupésdans|e secteur) ont
fortement ralenti, passant d’un rythme record de
+4,5% en 2000 a +2,0% en glissement annuel en
2001. Dans un contexte de plafonnement del’ activi-
té dans le secteur, I’emploi salarié stagnerait sur le
premier semestre de 2002, puisreculerait en seconde
partie d’année. Au total, I’emploi salarié dans la
construction baisserait d’ environ -0,5% en 2002.

EVOLUTION DE L’EMPLOI

Glissements semestriels Glissements annuels Niveau de fin d’année
Taux d’évolution en % - CVS Taux d'évolution en % - CVS en milliers - Bruts
2000 2001 2002 2000 | 2001 | 2002 | 2000 | 2001 | 2002
ler S. 2nd S. ler S. 2nd S. lerS. | 2nd S.
Salariés des secteurs
essentiellement marchands (1) 19 19 0,9 0,6 0,2 0,3 3,9 1,6 0,5 | 15099 | 15340 | 15419
Industrie
(y compris construction) 1,2 1,4 0,6 -0,2 -1,4 -1,2 2,5 0,4 -2,5 5388 | 5408 | 5271
Industries agro-alimentaires 0,7 0,8 0,8 0,6 0,2 04 1,5 1,4 0,6 573 581 584
Energie 0,3 0,2 -0,3 -1,1 -1,6 -1,8 0,5 -15 -3,4 246 242 234
Construction 2,5 2,0 1,3 0,7 0,1 -0,6 4.5 2,0 -0,5 1234 | 1259 | 1252
Industrie manufacturiéere 0,8 1,3 0,3 -0,6 -2,2 -1,7 2,2 -0,3 -3,8 3336 | 3327 | 3200
dont :
Biens de consommation 0,1 0,0 -0,7 -1,1 0,1 -1,8 -1,7 715 702
Automobile 1,7 2,4 1,4 0,6 4,2 2,0 -1,6 294 300
Biens d’équipement 0,6 2,1 1,0 0,0 2,7 1,0 -4,7 838 847
Biens intermédiaires 1,1 1,3 0,3 -1,0 2,5 -0,7 -4,7 1489 | 1478
Tertiaire essentiellement
marchand 2,4 2,2 11 1,1 11 11 4,6 2,2 2,2 9711 | 9932 | 10148
dont :
Commerces 1,9 15 1,0 1,3 3,4 2,3 2895 | 2962
Transports 19 2,0 1,2 0,6 3,9 18 1030 | 1049
Services marchands
(v compris intérim) 31 28 10 1,1 59 2,2 5111 | 5225
Activités financieres 0,4 0,7 1,2 0,8 1,3 0,9 675 697
Tertiaire essentiellement non mar-
chand (y compris CES, CEC...) 15 08 10 6604 | 6655 6725
EMPLOI TOTAL (y compris sala-
riés agricoles et non-salariés) 2,6 10 04 | 24219 | 24456 | 24551

Prévision
(1) Secteurs EB-EP
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Ralentissement dans le tertiaire
concurrentiel

L' emploi salarié dansle secteur tertiaire marchand a
sensiblement ralenti en 2001 : +2,2% en glissement
annuel apres+4,6% en 2000. Ceral entissement, par-
ticuliérement important dans le secteur des services
aux entreprises (+1,8% apres +8,2% en 2000) S ex-
pliqueessentiellement par lerecul del’ emploi intéri-
maire tout au long de I'an passé. En lien avec le
fléchissement del’ activitéindustrielle et ladégrada-
tion del’ activité danslaconstruction, I’ intérim aen-
registré 50 000 pertes d’emplois (-8,2% en
glissement annuel fin décembre 2001).

Leraentissement del’ emploi salarié dans|e secteur
tertiaire concurrentiel s'est poursuivi au début de
2002. Au second semestre, les effectifs salariés du
secteur progresseraient au rythme de +1,1%. Sur
I’ensemble de I’ année 2002, I'empl oi salarié du ter-
tiaire marchand enregistrerait une progression de
+2,2% en glissement annuel.

Progression dans le tertiaire
non marchand

En 2001, I’emploi salarié dans le secteur tertiaire
non marchand asensiblement ralenti : +0,8%englis-
sement annuel fin décembre apres +1,5% en 2000.
En 2002, les effectifs salariés non marchands pro-
gresseraient au méme rythme qu’en 2001. Les em-
plois aidés ne contribueraient pas ala croissance de
I’emploi dans ce secteur : les Contrats Emplois Con-

EVOLUTION DE L’EMPLOI DANS LES ETABLISSEMENTS
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solidés et les Emplois Jeunes resteraient dynami-
ques, maisles entrées en Contrats Emploi Solidarité
fléchiraient de nouveau.

Ralentissement de I’emploi total

En 2002, I'emploi non salarié continuerait de dimi-
nuer au méme rythme que I’ année précédente. En
particulier labaisse structurelle de I’ emploi non sa-
larié agricole se poursuivrait.

Ainsi, lefort ralentissement de |’ emploi total obser-
vé en 2001 se poursuivrait en 2002 : I'emploi pro-
gresserait de +0,4%, soit une création d’environ
95 000 postes supplémentaires. m

LE SUIVI DE L’EMPLOI TERTIAIRE «ESSENTIELLEMENT NON MARCHAND» EN FRANCE

A la fin de I'année 2000, le secteur tertiaire «essentielle-
ment non marchand» employait 6,6 millions de salariés
en France métropolitaine, soit plus du quart de I'emploi to-
tal. Son développement a été régulier et quasiment inin-
terrompu durant la seconde moitié du XXéme siécle. Sa
part dans I'emploi total est passée de 16% fin 1970 a prés
de 25% fin 1985, se stabilisant a ce niveau jusqu’a la fin
des années 1980. Elle a de nouveau progressé jusqu’en
1996 (28% fin 1996) et s’est Iégeérement repliée depuis, a
27% fin 2000.

Dans un contexte ou I'emploi total a progressé de prés de
9 % depuis fin 1996, le dynamisme de I'emploi tertiaire
«essentiellement non marchand» a été davantage conte-
nu sur la période récente. Dans le méme temps, la crois-
sance de I'emploi tertiaire «essentiellement marchand» a
été exceptionnelle, en liaison avec une croissance écono-
mique soutenue.

Nomenclature du secteur tertiaire
«essentiellement non marchand»
Le secteur tertiaire «essentiellement non marchand»
comprend également des activités marchandes. Par défi-
nition, une unité rend des services marchands quand ses
ressources proviennent pour plus de 50% de la vente de

EVOLUTIONS COMPAREES DE L’EMPLOI SALARIE TERTIAIRE

(MARCHAND ET NON MARCHAND) ET DE L’EMPLOI TOTAL
base 100 fin 1970
220— ; S— —220
- emploi salarié tertiaire non marchand
— emploi salarié tertiaire marchand
200/—=emploi salarié —{200
== emploi total 4

100 : —100
70 72 74 76 78 80 82 84 86 88 90 92 94 96 98 00

ces services. Dans le cas contraire, si ses ressources
principales sont constituées d’'imp06ts, de cotisations, de
transferts en provenance d’administrations publiques ou
de contributions volontaires des ménages, on considere
gu’elle rend des services non marchands.
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LE SUIVI DE L’EMPLOI TERTIAIRE «<ESSENTIELLEMENT NON MARCHAND» EN FRANCE (SUITE)

Dans la précédente nomenclature d’activités, en vigueur
de 1973 a 1993 (Nomenclature d’Activité et de Produits,
NAP), la distinction marchand/non marchand était fonda-
mentale dans le processus de classification des entrepri-
ses. Dans la nomenclature actuelle (Nomenclature
d’Activités Francgaise, NAF), c’est le secteur d’activité qui
prédomine, sans que soit pris en compte cet ancien par-
tage. A titre d’exemple, les services domestiques relevent
dorénavant des services aux particuliers (et donc du sec-
teur tertiaire «essentiellement marchand») alors qu’ils
étaient précédemment intégrés dans les services non
marchands. Le passage ala NAF permet de mieux rendre
compte de certaines réalités économiques, notamment
dans le secteur des services, et de faciliter les comparai-
sons statistiques au sein de I'Union Européenne.

Depuis 1993, la nomenclature d’activités regroupe donc
dans le secteur «essentiellement non marchand» les
sous-secteurs de I'éducation, de la santé, de I'action so-
ciale, de 'administration publique, des activités associati-
ves et des activités extra-territoriales.

Le secteur de I'Education (Q1) inclut les personnels du
ministére de I'éducation nationale, de la jeunesse et des
sports, de I'enseignement supérieur, de I'enseignement
agricole, les emplois jeunes des établissements publics
locaux d’enseignement, les salariés de I'enseignement
privé (sous contrat et hors contrat) et des organismes de
formation permanente (y compris écoles de conduite...).

Le secteur de la santé et de I'action sociale (Q2) est com-
posé des personnels médicaux et non médicaux des ho-
pitaux publics et des cliniqgues privées, classés plus
précisément dans la partie des activités relatives ala san-
té (Q21). La seconde partie relative a l'action sociale
(Q22) inclut les emplois sociaux des collectivités territo-
riales (régions, départements, communes et établisse-
ments publics administratifs), comme les assistantes
maternelles.

Le secteur de I'administration publique (R1) regroupe les
agents de |'Etat travaillant dans les ministéres civils et mi-
litaire, hors éducation nationale : économie, intérieur,
équipement, justice, santé et solidarité, défense, etc. Ce
secteur est complété par les effectifs des services non
marchands (hors services sociaux) des régions, des dé-
partements et des communes, des établissements pu-

blics administratifs nationaux ou locaux (fonction pu-
blique d’Etat ou territoriale) et des organismes privés
d’action centrale ou locale.

Le secteur des activités associatives et extra-territoriales
(R2) regroupe I'ensemble des associations, subvention-
nées ou non (organisations professionnelles, patronales
et consulaires, syndicats, organisations politiques et reli-
gieuses, associations de tous ordres) et les activités ex-
tra-territoriales (représentations étrangéres en France,
organisations internationales et communautaires euro-
péennes dont le Parlement Européen).

Le dynamisme de I'’emploi tertiaire
«essentiellement non marchand»

Entre fin 1989 et fin 2000, I'emploi tertiaire «essentielle-
ment non marchand» a progressé d’environ 1,7% en
moyenne par an. Tandis que I'administration publique
progressait au méme rythme que I'ensemble du secteur,
la croissance était un peu plus marquée dans le secteur
de la santé et I'action sociale (+1,8% par an). Elle a été
beaucoup plus forte dans celui des activités associatives
(+4,6% par an), mais sa part reste faible. Au contraire, les
effectifs de I'éducation ont augmenté nettement moins ra-
pidement : +1,0% par an.

La contribution des emplois aidés non marchands ex-
pligue I'essentiel du dynamisme de I'emploi tertiaire «es-
sentiellement non marchand» au cours de cette période.
Leur part a plus que doublé dans I'emploi du secteur, no-
tamment sous l'effet de la création des Contrats Emplois
Consolidés a partir de 1993, dont le développement a été
conforté a partir de 1998 dans le cadre de la lutte contre
les exclusions, ainsi que de la mise en place du pro-
gramme Emplois Jeunes a partir de la fin de 1997.

Secteur tertiaire non marchand et administra-
tions publiques au sens de la Comptabilité
nationale ne coincident pas

D’une part, les secteurs d'activités tertiaires «essentielle-
ment non marchands» comprennent certains services
marchands qui ne sont pas considérés comme des admi-
nistrations publiques au sens des comptes de la Nation :
dans le secteur de I'éducation (Q1), c’est le cas de I'en-
seignement privé hors contrat et des organismes de for-
mation permanente ; dans le secteur des activités

Estimations d’emploi dans le secteur tertiaire non marchand en France métropolitaine

Effectifs en milliers
au 31.12.1989 au 31.12.2000 Part en 2000 (en%)

Q1 - Education 1535,0 1714,8 26,0
Q2 - Santé, action sociale 1800,2 21915 33,2
dont : Q21 - Santé 13704 1668,3 25,3
Q22 - Action sociale 429,8 523,2 7,9

R1 - Administration publique (hors contingent) 1953,8 23447 35,5
R2 - Activités associatives et extra-territoriales 215,9 353,2 53
dont : R21 - Activités associatives 2157 352,9 53
R22 - Activités extra-territoriales 0,2 0,3 n.s

Ensemble du secteur tertiaire non marchand 5504,9 6 604,2 100,0
dont : Emplois aidés 140,4 512,1 7,8
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relatives a la santé (Q21), celui des cliniques privées. En
outre, le secteur regroupant I'administration et les activi-
tés associatives et extra-territoriales inclut des services
non marchands a caractére privé : dans le secteur des ac-
tivités associatives et extra-territoriales (R2) figurent ainsi
certaines associations non subventionnées et les com-
munautés religieuses.

D’autre part, les secteurs d’activité tertiaires «essentielle-
ment non marchands» ne recouvrent pas I'ensemble des
administrations publiques : les instituts de recherche,
comme le CNRS ou I'INSERM (établissements adminis-
tratifs appartenant a la fonction publique d’Etat), le CEA,
ou le CNES (établissements nationaux industriels et
commerciaux) relévent du secteur de la recherche et du
développement (N4) dans les services aux entreprises.
De méme, les musées nationaux, I'Opéra de Paris sont
classés dans le secteur des activités récréatives, culturel-
les et sportives (P2) dans les services aux particuliers.

Les trois fonctions publiques :
une logique budgétaire et statutaire

La définition des administrations publiques au sens de la
comptabilité nationale correspond a une logique écono-
mique, fondée principalement sur le caractére non mar-
chand des activités et au financement majoritairement
public, soit direct par prélevements obligatoires, soit indi-
rect par subventions. Elle ne correspond pas a la logique
budgétaire ou statutaire (en référence au statut dont dé-
pendent les agents titulaires des organismes) permettant
de définir le contour des trois fonctions publiques (Etat,
territoriale et hospitaliere).

Pour reconstituer ce contour, au tronc commun «Fonction
publique et administrations publiques» formé par les ad-
ministrations de I'Etat (ministéres civils et militaire), les
collectivités territoriales au sens strict (régions, départe-
ments et communes) et leurs établissements publics a
caractere non marchand, gu'ils soient administratifs ou
industriels et commerciaux, il convient d’ajouter certains
établissements qui ne sont pas considérés comme des
administrations publiques au sens de la Comptabilité Na-
tionale : les établissements publics de I'Etat & caractére
marchand comme la Caisse des Dépbts et Consigna-
tions, I'Office national des foréts, la Poste (exploitant pu-
blic), les établissements des Collectivités territoriales
(OPHLM, OPAC, régies...) et certains organismes privés
(associations ou fondations, des sociétés telles que la
SAFER). A contrario, la Comptabilité Nationale recense
dans les administrations publiques certains organismes
spécialisés et groupements de droit privé (associations
de type ODAC, organismes de protection sociale ... ) ne
relevant pas du droit public.

On notera par ailleurs que les entreprises privées contro-
lées majoritairement par I'Etat (EDF, SNCF, France Télé-
com, RATP...) sonttraitées comme les autres entreprises
privées par la Comptabilité nationale et ne sont pas consi-
dérées comme faisant partie du champ des trois fonc-
tions publiques.

L'évolution de I'emploi public

Dans une approche de type Comptabilité Nationale, le
nombre de personnes travaillant a titre principal dans les
administrations publiques s’élevait au 31 décembre 1999
a 5,7 millions (hors contingent), ce qui représentait envi-
ron 26,3% des salariés de métropole et d’'Outre-mer.

Dans une approche de type «fonction publique», 3,1 mil-
lions de personnes étaient rémunérées sur des budgets
de I'Etat & la méme date. Elles se répartissaient en
2,3 millions de titulaires et 750 000 non titulaires, dont
135 000 emplois aidés. Entre 1990 et 1999, les effectifs
de la fonction publique d’Etat ont augmenté de 10,3%.
Cette hausse concerne essentiellement les domaines de
I’éducation et de la sécurité, avec notamment la création
de nombreux emplois jeunes.

PART DES TROIS FONCTIONS PUBLIQUES (FP) ET DU SECTEUR
TERTIAIRE NON MARCHAND DANS L’EMPLOI TOTAL
en % 1970
— tertiaire non marchand
= les 3 FP yc aidés
= |es 3 FP hors aidés

—30

25—

20— —20

54 58 62 66 70 74 78 82 8 90 94 98

Effectifs des trois fonctions publiques (en milliers)
France entiére au 31 décembre 1999 (Métropole + DOM)

Evolution
Tol | 8980 | R0
(en %)
Fonction publique de I'Etat®™ 31159 | 1348 10,3
dont : Ministeres (hors contingent)| 2 293,6 12,0 57
EP Locaux d’enseignement 131,0 108,9 -

EP Nationaux

(hors entreprises) 22y 9.6 286
Poste 301,2 4,3 -10,0
Enseignement privé 147.7 0.0 118

sous contrat
Fonction publique territoriale 1690,6 156,8 20,3

dont : Collectivités territoriales 1233,4 119,2 -
EP Locaux 457,2 37,5 -
Fonction publique hospitaliére 898,2 44,0 6,7
dont : Hopitaux publics 847,0 39,9 -
Maisons de retraite
publiques 51,2 L .

Ensemble des trois fonctions

publiques 5704,8 335,6 12,5

Secteur tertiaire «essentielle-

ment non marchand» 6708,2 541.4 168

Administrations publiques au
sens de la Comptabilité Natio-
nale

5603,1 332,0 -

(1) Hors France Télécom

Juin 2002

79



LE SUIVI DE L’EMPLOI TERTIAIRE «<ESSENTIELLEMENT NON MARCHAND» EN FRANCE (SUITE)

La fonction publique hospitaliere se compose essentielle-
ment des établissements publics de santé et des établis-
sements pour personnes agées. Au 31 décembre 1999,
847 000 personnes étaient employées dans les hopitaux
publics, dont 11,3% correspondaient au personnel médi-
cal. Entre 1990 et 1999, les effectifs de la fonction pu-
blique hospitaliere ont progressé de 6,7%, atteignant
prés de 900 000 en 1999.

La fonction publique territoriale rassemble les agents
payés sur les budgets des régions, des départements et
des communes, ainsi que ceux des établissements pu-
blics départementaux non marchands comme les centres
de gestion de la Fonction Publique Territoriale, des éta-
blissements publics communaux et intercommunaux
marchands ou non marchands. Par extension on lui rat-
tache les salariés des organismes privés d’'action locale.
Au 31 décembre 1999, les emplois territoriaux au sens
large s’élevaient a 1,7 million de personnes, dont un mil-
lion de fonctionnaires (titulaires). Entre 1990 et 1999, les
effectifs de la fonction publique territoriale se sont accris
de 20,3%.

Au total, le poids des trois fonctions publiques dans I'em-
ploi total a sensiblement augmenté au cours des cin-
guante derniéres années, passant de 12% au début des
années cinquante a pres de 24% en 2000. Néanmoins,
aprés une progression réguliére et soutenue, ce poids
s’est pratiguement stabilisé depuis 1985, malgré le déve-
loppement des emplois aidés (contrats emploi solidarité,
contrats emplois consolidés et emplois jeunes).

Les sources d’information sur I’emploi tertiaire
«essentiellement non marchand»

De facon générale, I'Insee élabore des estimations an-
nuelles d’emploi par département, région, statut (sala-
rié/non salarié) et secteur d’activité, a partir de diverses
sources, en général exhaustives : effectifs des établisse-
ments affiliés a I'assurance-chémage (Unédic), a I'assu-
rance sociale (Urssaf, MSA), données complémentaires
diverses. Ces évaluations sont calées sur les résultats du
recensement de la population.

Cependant, pour le secteur tertiaire essentiellement non
marchand, de multiples sources complémentaires sont
nécessaires : le taux moyen de couverture de I'Unédic y
est de 26%. La source principale d’actualisation de I'em-
ploi est le fichier de paye des agents de I'Etat. Ce fichier
présente, par région et par département, les effectifs des

agents de I'Etat par ministére et ceux des établissements
publics. On y distingue le personnel de 'Education Natio-
nale des autres agents de I'Etat.

Dans le secteur de I'éducation (Q1), I'emploi est actualisé
a partir des effectifs dépendant du ministére de I'Educa-
tion Nationale et des effectifs dépendant d’'établisse-
ments privés sous contrat. Dans le secteur de
I'administration publique (R1), I'emploi est actualisé
d’une part a partir des effectifs des agents de tous les mi-
nisteres (fichier de paye des agents de I'Etat hors Educa-
tion Nationale), et d'autre part a l'aide de I'enquéte
«Collectivités territoriales». Cette enquéte fournit les ef-
fectifs en fonction du statut et du budget déclaré par I'or-
ganisme ; le code budget permettant de les classer dans
le secteur adéquat (R1 ou Q2). Hormis les Caisses de
Crédit municipal, les HLM, les OPAC et les EPIC, toutes
les collectivités territoriales appartiennent a I'un de ces
deux secteurs. L'actualisation de 'emploi du secteur de la
santé et de I'action sociale (Q2) s’effectue en partie a
I'aide de I'enquéte «Collectivités territoriales», mais éga-
lement a partir de I'enquéte SAE (Statistique Annuelle
des Etablissements) mise & disposition par le ministére
des Affaires Sociales sur le champ des personnels des
hépitaux publics. Cette enquéte annuelle permet d’actua-
liser I'évolution du personnel non médical (infirmieres,
sage-femmes ...) et du personnel médical, y compris les
internes. Enfin, 'emploi du secteur des activités associa-
tives et extra-territoriales (R2) est en majorité couvert par
I'Unédic. Le champ non couvert correspond ici aux sala-
riés dépendant du régime agricole et travaillant dans des
organismes professionnels. Ces données sont fournies
par la Mutualité Sociale Agricole.

Pour finir, 'emploi tertiaire non marchand comprend une
proportion élevée d’emplois ou contrats aidés. L'actuali-
sation de ces effectifs s’opére a partir de données dépar-
tementales fournies par le CNASEA (organisme
rémunérateur), correspondant au nombre de personnes
employées au 31 décembre de chague année au titre des
différents mesures de politique de I'emploi : Contrats
Emploi Solidarité (CES), Contrats Emplois Consolidés
(CEC) et Emplois Jeunes. B

Cet encadré a été rédigé par Brigitte Doguet,
Christine Gonzalez-Demichel et Aline Pauron
Insee, Département emploi et revenus d'activité.
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Chomage

Alafindumoisd avril 2002, le nombrede chémeurs
au sensdu BIT s établissait a 2 428 000 personnes,
soit 9,1% dela population active. La progression du
chdmage, entaméeil yaun an, s est atténuée depuis
le début de 2002, avec 22 000 chdémeurs de plus en
quatre mois contre 136 000 au second semestre de
2001. Au total, dans un contexte de ralentissement
des créations d’emplois et de progression toujours
soutenue de I’ offre de travail, le taux de chdmage a
augmenté de 0,5 point en un an d avril 2001 a avril
2002. Les jeunes ont été les premiers touchés par
cette remontée. Quelle que soit la tranche d'age,
I’augmentation du chémage affecte davantage les
hommes que les femmes.

Avec I’amélioration tres progressive de I’ emploi, le
chémage pourrait sestabiliser danslecourant du se-
cond semestre. Il sesituerait a9,1% delapopulation
active a la fin de 2002.

Remontée du chémage des jeunes

Les jeunes ont été les premiers touchés par la re-
montée du chdmage, entamée dés le mois de mars
2001 pour les hommes de cette classe d' &ge. Profi-
tant d’ une conjoncture favorable, mais aussi de dis-
positifs spécifiques en leur faveur, ils avaient été les
principaux bénéficiairesdelabaisse du chémage ob-
servée précédemment (200 000 jeunes chdmeurs de
moins entre 1997 et début 2001).

Les fluctuations conjoncturelles du marché du tra
vail sont traditionnellement plus marquées pour les
jeunes que pour leursainés. En mars 2001, présd’un
jeunesalarié sur deux occupait unemploi «aduréeli-
mitée»® (contre seulement 7,4% des salariés adul-
tes). Or, ce type d’emploi s gjuste plus rapidement
aux fluctuations conjoncturelles de I'activité. En
outre, letravail temporaire, qui s est fortement replié
entrefévrier et octobre 2001, concerne davantageles
jeunes hommes quelesjeunes femmes. Le chémage

CHOMAGE au sens du BIT (par age)

taux en fin de mois, cvs

26 26

24

24

22 22

moins de 25 ans

20 20

ensemble

25a49 ans

50 ans et plus

6l—

94 95 96 97 98 99 00

deshommes de cettetranche d’ &ge aainsi augmenté
d’ environ 40 000 sur un an en avril 2002 ; celui des
jeunes femmes a progressé de seulement 10 000 de-
puisfinjuin 2001. Toutefois, I emploi temporaireest
reparti ala hausse depuis novembre 2001 et e ch6-
mage des jeunes n’ a progressé que de 7 000 person-
nes sur les quatre premiers mois de 2002, aprés
40 000 au second semestre de 2001.

(2) Contrat a duréedéter minée, intérim, apprentissage et em-
ploi aidé.

TAUX DE CHOMAGE AU SENS DU BIT®W

(en %)

Niveaux en fin de période, CVS Moyennes annuelles
2000 2001 2002
1T, 2°T. 3°T. 48 T. 187 T. 2°T. 3T, 48T, 19 T 2¢ 7. 2,"1 S. 2000 2001 2002
Ensemble 9,8 9,5 9,4 9,0 8,7 8,6 8,9 9,0 9,1 9,1 9,1 9,6 8,8 9,1
Moins de 25 ans 17,5 16,8 16,7 16,2 16,0 16,1 16,8 17,2 17,3 - - 17,1 16,4 -
25a49 ans 9,2 8,9 8,8 8,5 8,1 8,0 8,2 8,4 8,4 9,0 8,2
50 ans et plus 8,0 7,6 74 71 6,6 6,6 6,6 6,9 6,7 77 6,7

Prévision

(1) Les taux de chémage ne tiennent pas compte des résultats de I'enquéte emploi de mars 2002 (a paraitre en juillet 2002).
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Cette remontée du chémage des jeunes s explique
également par lafin delamontée en charge du dispo-
sitif emploisjeunes. Enfin, I'afflux d' actifslié ala
suppression du service national a vraisemblable-
ment amplifié I’ augmentation du chémage des jeu-
nes hommes.

En avril 2002, letaux de chdmage desjeunes était en
hausse de 1,3 point sur un an, araison de +2,0 points
chezlesjeuneshommeset de+0,5 point chez lesjeu-
nes femmes. Il s éablissait ains &17,3% des actifs
de moins de 25 ans (16,0 % des jeunes hommes et
19,1% desjeunesfemmes), retrouvant son niveau de
mars 2000.

Le chdmage des hommes de 25-49 ans
en hausse

Depuisjuin 2001, le chémage des adultes de 25 a49
ansremonte également. En lien avec lefort ralentis-
sement des créations totales d’ emplois et plus parti-
culierement avec la baisse de I’emploi industriel, le
chdmage des hommes de cette catégorie augmente
réguliérement : 55 000 chémeurs de plus au second
semestre de 2001, 25 000 sur les quatre premiers
moisde 2002. En revanche, aprés avoir augmenté de
25 000 au second semestre de 2001, le nombre de
femmes adultes au chémage est demeuré stable de-
puis le début de I’ année.

Finavril 2002, letaux de chbmage desactifsde 25 a
49 ans s établissait ains a 8,5%. En hausse de
0,7 point sur un an, celui deshommes aretrouvé son
niveau d'aolt 2000 (a 7,0%), tandis que celui des
femmes n’ a augmenté que de 0,1 point sur un an (a
10,3%).

Hausse modérée du chémage
des 50 ans et plus

Le chdmage des actifs de 50 ans et plus avait baissé
plustardivement et moins massivement que celui des
autres actifs. Labaisse n’avait en effet débuté qu’en
septembre 1999 pour cette tranche d’ &ge, bien aprés
celle desjeunes (octobre 1996) et desadultesde25a
49 ans (septembre 1997). Lechdémage est reparti ala
hausse a la mi-2001. Depuis juin 2001, le nombre
d’hommes de 50 ans et plus au chémage aaugmenté
d’ environ 10000 ; le chdmage desfemmes de 50 ans
et plus est en revanche stable sur la méme période.

Pour les plusde 50 ans, au ral entissement général de
I’emploi s est ajoutéladiminution du nombre de bé-
néficiaires de préretraites. Le taux de chdmage des
50 anset plusaatteint 6,7% en avril 2002, en hausse
de 0,1 point sur un an.

Stabilisation du chdmage dans le
courant du second semestre de 2002

L’ accroissement de I’ offre de travail serait un peu
moins fort en 2002 que lors des années précédentes
(+160 000 contre +190 000 en 2000 et en 2001).

En effet, le vieillissement de la popul ation se tradui-
sant par une diminution de la population totale des
25-54 ans -classe d' &ge la plus active-, |’ augmenta-
tion tendancielle de la population active devrait a
nouveau s atténuer (+100 000 sur I'année apres
+145 000 en 2001)@.

Cette augmentation tendancielle serait toutefois
gonflée, cetteannée encore, par I’ effet net despoliti-
guesdel’emploi. Lenombredebénéficiairesdepré-
retraites ou de mesures d’accompagnement des
restructurations continuerait en effet de baisser.
L’ extinction progressive de I’ ARPE® liée alamise
encauvredu PARE (Pland’ aideau retour al’ emploi)
entrainerait de nombreuses sorties de ce dispositif et
lalente montée en charge du dispositif CATS® per-
mettrait tout juste de compenser la baisse tendan-
cielle du nombre de préretraités ASFNE®). Enfin,
I offre de stages d'insertion et de formation a desti-
nation des chdmeurs serait quant aelle en [égére di-
minution, conformément aux objectifs fixés dans le
projet deloi de Finances pour 2002.

Dans un contexte ou I’ emploi total progresserait un
peu pluset ou, dansle mémetemps, I’ offredetravail
ralentit, le chémage se stabiliserait dans le courant
du second semestre. |l s éablirait a environ 9,1%©
de lapopulation active fin 2002. m

(2) Sur la base des «Projections de population active
2001-2050", Insee-Premiére n°838, mars 2002.

(3) Allocation de remplacement pour I’ emploi.

(4) Cessation anticipee de certains travailleurs salariés.

(5) Allocation spécifique du fonds national pour I’ emploi.
(6) Cette prévision inclut la prise en compte de la réévalua-
tion de la population active observée figurant au
dénominateur du taux de chdémage, suitea larévision des sé-
ries d emploi sur la période 1989-2000 intervenue en mars
2002 : letaux de chdmage s en trouvera révisé, toutes choses
égales par ailleurs, de 0,1 point a la baisse. Cette opération
interviendra au début du mois de juillet, en méme temps que
la prise en compte des résultats de I’ enquéte annuelle sur
I’emploi, lesquels conduiront, comme chaque année, a reca-
ler le niveau du chémage BIT du mois de mars dernier.
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Salaires

Alors qu'il avait continiment augmenté de la
mi-2000 a fin juin 2001, le glissement annuel du sa-
laire mensuel de base (SMB) est demeur é quasiment
stable au cours des neuf mois suivants : comme en
juin 2001, il s'établit a 2,5% fin mars 2002.

En dépit d’ une progression del’ inflation au premier
trimestre de 2002, il devrait se maintenir & +2,5%
jusqu’alafin del’année. Le pouvoir d achat du sa-
laire mensuel de base du secteur privé progresserait
€n moyenne a peu pres au méme rythme qu’ en 2001
(+0,7% aprés +0,8%).

En raison de |’ atténuation du mouvement de réduc-
tion de la durée du travail, le glissement annuel du
salaire horaire de base ouvrier (SHBO) s'est replié
de+4,4% fin mars 2001 & + 3,8% fin mars 2002. Cet
effet d’ épuisement devant seprolonger sur lerestede
I’ année, leglissement annuel du SHBO reviendrait &
+3,7% fin juin puis a +3,3% fin décembre 2002.

La progression du salaire mensuel brut
de base est quasiment stable depuis juin
2001

Entre juin 2000 et juin 2001, le salaire mensuel de
base (SMB) des entreprises du secteur concurrentiel
non agricole avait nettement accéléré : son glisse-
ment annuel était passé de 1,6% a 2,5%, sousles ef-

fets combinés de la forte revalorisation des minima
Iégaux en juillet 2000, de I’ gjustement retardé des
salaires a |’ accélération continue des prix de I'été
1999 al’ été 2000 et de la poursuite de la baisse du
taux de chémage. Toutefois, lamodération salariale
liéealamiseen placedelaréductiondutempsdetra
vail avait contribué atempérer |’ accél ération des sa-
laires mensuels®). A partir de juin 2001, le
retournement conjoncturel sur lemarchédu travail a
pesé a son tour sur |’ évolution du salaire mensuel
brut de base, contribuant a stabiliser son rythme de
progression. En glissement annuel, elle s établissait
fin décembre 2001 a 2,6%.

Cette stahilité s est prolongée au début de I’année
2002 : selon les résultats définitifs de I'enquéte
ACEMO du Ministerede |’ Emploi et dela Solidari-
té, le SMB aaugmentéde 0,8% au premier trimestre
de 2002, soit une hausse comparable a celle enre-
gistrée lors du premier trimestre de 2001 (+0,9%).

(1) Une grande partie des entreprises ayant signé un accord
deréduction dutempsdetravail a en effet prévu un gel ouune
augmentation moindre des salaires, pendant une période de
deux ans en moyenne. Pour les salariés passés aux «35 heu-
res» selon les modalités de la loi Aubry 1, la moitié des
accords prévoyait un gel des salaires. Cette proportion cor-
respond a un tiers pour les salariés concernés par un accord
«Aubry 2» (source : DARES, Ministere del’Emploi et dela
Solidarité).

INDICE DES TRAITEMENTS BRUTS DANS LA FONCTION PUBLIQUE D’ETAT
INDICE DU SALAIRE MENSUEL BRUT DE BASE ET SALAIRES MOYENS PAR TETE

(évolution en %)

Glissements semestriels Glissements annuels Moyennes annuelles
2000 2001 2002
s | 295 | s | 295 | 1°s | 295, 2000 | 2001 | 2002 | 2000 | 2001 | 2002
Données non CVS
Indice brut des traitements 00| 05| 06| 07| 06| 07| 05| 14| 13| 12| 10| 14
de la Fonction publique ’ ! ’ ! ’ ! ’ ' ’ ' ’ ’
Indice brut en pouvoir d’achat -1,0 -0,1 -0,8 0,8 -0,9 0,1 -1,1 0,0 -0,8 -0,5 -0,7 -0,4
Salaire mensuel de base (S.M.B) @ 0,9 11 15 11 1,4 11 2,0 2,6 2,5 1,7 2,4 2,5
S.M.B en pouvoir d’achat -0,1 0,4 0,0 1,2 0,1 0,5 0,4 1,2 0,4 0,0 0,8 0,7
S.M.1.C (horaire) 0,0 3,2 0,0 4,1 0,0 2,4 3,2 4,1 2,3 2,2 3,6 3,2
Garantie mensuelle (salariés passés
aux 35 heures) 0,0 15 0,0 2,9 0,0 1,8 1,5 2,9 1,7 0,7 2,2 2,4
Indice des prix a la consommation 1,0 0,6 1,5 -0,1 1,5 0,6 1,6 1,4 21 1,7 1,7 1,8
Données CVS

Salaire Moyen par Téte (SMPT)®
- dans les Administrations publiques (APU)| 1,4 0,7 1,1 0,8 1,3 0,8 2,1 1,9 2,1 2,3 1,8 2,0
- dans le Secteur Marchand non agricole
(SMNA) L1 17 18| 16| 13| 12| 28| 34| 25| 25| 34| 28

Prévision

(1) Le salaire mensuel de base (S.M.B) est mesuré par I'enquéte Acemo et porte sur les entreprises du secteur concurrentiel non agricole ayant un effectif de 10 salariés

ou plus.

(2) Contrairement a I'indice des traitements de la fonction publique et au SMB, le SMPT tient compte de I'ensemble de la rémunération des salariés.
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Le Salaire Horaire de Base Quvrier
ralentit

Selon les résultats définitifs de I’ enquéte ACEMO,
le Salaire Horaire de Base Ouvrier (SHBO) a pro-
gressé de 3,8% en glissement annuel fin mars 2002,
contre 4,4% un an plus tét.

Cette décél ération s explique mécaniquement par le
ralentissement de la baisse de la durée moyenne du
travail mesurée par I'enquéte ACEMO®@ (-1,3%
contre -2,5% un an plustét). En effet, plus des deux
tiers des salariés travaillent dans des entreprises de
plus de 20 salariés. L’ application de la loi sur les
35 heures a ces entreprises, depuis le 1% janvier
2002, aurait donc unimpact moindre sur ladurée du
travail que le passage auix 35 heures des entreprises
de plusde 20 salariés.

Revalorisation modérée des minima
[égaux au 1°" juillet 2002

Les salariés rémunérés au voisinage des minimalé-
gaux bénéficieraient de moindres revalorisations de
salairescetteannée. Eneffet, au 1% juillet 2002, lere-
l&vement du Smic horaire® devrait s élever & 2,4%
hors «coup de pouce» éventuel, contre 4,05% au
lerjuillet 2001. L’ écart provient alafoisdelaforte
baissedel’ inflation au moisde mai 2002 par rapport
ason niveau un an auparavant et du ralentissement de
la progression du SHBO. Quant a la garantie men-
suellederémunération®, qui s appliqueaux salariés
passés «a 35 heures», sarevalorisation |égales éleve
cetteannéea1,8%, contre2,9%|’ an dernier. Compte
tenu de I’ extension de la réduction du temps de tra-
vail, environ deux tiers des salariés rémunérés aux
minima légaux sont désormais concernés par cette
revalorisation.

La progression du salaire mensuel brut
de base resterait stable en 2002

En dépit d’ une reval orisation plus modérée desmini-
malégaux quel’ an passé, laprogression du SMB de-
vrait semaintenir sur un rythmede 2,5% tout au long
de 2002. En effet, cette année marque lafin des pé&-
riodes de gel ou de modération salariale prévues par
de nombreux accords de réduction du temps de tra-
vail signésfin 1999 et durant I’ année 2000. En outre,
méme si elle décroit ce printemps, I'inflation a été
assez élevée au début del’ année et devrait, par un ef-
fet retardé, tirer alahausselessalaires. Enfin, le pou-
voir de négociation des salariés devrait étre renforcé
par lalégére amélioration attendue sur le marché de
I’emploi au second semestre de 2002.

Par ailleurs, lenombrede personnes accédant alaré-
duction du temps de travail s'amenuisant, ladécélé-
ration mécanique du salaire horaire de base ouvrier
devrait se poursuivre. Son glissement annuel s éta-
blirait aux alentours de 3,7% fin juin 2002 et aenvi-
ron 3,3% fin décembre 2002.

SALAIRES MENSUELS, SALAIRES HORAIRES ET PRIX

6 glissements annuels en % 6

== salaire mensuel de base (SMB)

|~ — salaire horaire de base ouvrier (SHBO)

—= prix a la consommation

—0
93 94 9 96 97 98 99 00 01 02

prévision au-dela du pointillé

Le pouvoir d’achat des salaires varie au
gré des fluctuations de I'inflation

Comptetenu delastabilisation du glissement annuel
du salairemensuel debasedepuislami-2001, sapro-
gressionen pouvoir d’ achat refléteen mirair lesfluc-
tuations enregistrées par I'inflation. De ce fait, le
glissement annuel du pouvoir d’ achat du SMB aaug-
menté ce printemps, mais devrait baisser alafin de
2002. En moyenne annuelle, sa progression serait
quasi stable par rapport 22001, a +0,7%.

Revalorisation des traitements de la
fonction publique prévue pour décembre

Apresune hausse de 1,4% en 2001, I’ indice destrai-
tementsbrutsdelafonction publiqued’ Etat progres-
serait sur un rythme équivalent en 2002 (+1,3%).
Une premiere revalorisation du point d’indice de
0,6% est intervenue en mars 2002 ; une seconde, de
0,7%, est prévue pour le mois de décembre.

Compte-tenu des effets de structure (Glissement
Vieillesse Technicité), le salaire moyen par téte
(SMPT) danslesadministrations publiques progres-
serait ainsi de 2,1% en glissement annuel en fin
d’année 2002, contre 1,9% un an plustét. m

(2) 1l faut toutefois nuancer I’ampleur de la baisse effective
de la durée du travail. D’ une part, pour un certain nombre
d’entreprises qui n’ont pas regu |’ aide incitative de la pre-
miéreloi Aubry, |a baissedela durée collective peut provenir
pour partie de modifications du mode de décompte de la
durée de travail, en excluant par exemple des pauses ou des
joursfériés. D’ autre part, la non prise en compte des entre-
prises de moins de dix salariés dans I'enquéte Acemo a
surestiméla baissejusgu’ afin2001 et la sous-estimedepuis.
(3) Larevalorisation Iégale du Smic horaire au 1% juillet est
égaleal’ évolution des prix a la consommation des ménages
ouvrierset employeés, horstabac, en glissement annuel demai
amai, augmenté dela moitié dela hausse du pouvoir d' achat
du SHBO, en glissement annuel de mars a mars. Certaines
années s ajoute un «coup de pouce».

(4) Larevalorisation |égale de la garantie mensuelle de ré-
munération pour lessalariéspassés «a 35 heures» est égalea
I’ évolution des prix &la consommation, horstabac, en glisse-
ment annuel de mai & mai, augmentée de la moitié de la
hausse du pouvoir d’achat du SMBO, en glissement annuel
de marsa mars.
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Revenus des menages

Aprés avoir enregistré une croissance historique en
2001 (+4,9% en moyenne annuelle), le revenu dis-
ponible nominal des ménages ralentirait en 2002,
tout en conservant une croissance élevée (+3,6%).
En 2001, il avait été soutenu par le dynamisme des
revenus d' activité et des prestations sociales, ainsi
que par leralentissement desimpdts sur lerevenu et
lepatrimoine. En 2002, I'impact sur lerevenu dispo-
nible des ménages du ralentissement de la masse sa-
lariale ne serait que partiellement compense par les
nouveaux allégementsde prél évementsobligatoires.

Comptetenu d’ unelégéreaccélérationdesprixdela
consommation en moyenne annuelle, le pouvoir
d’achat des ménages s établirait a +1,9% en 2002
contre +3,5% |’ an passé.

Inflexion des revenus d’activité sur 2002

L e ralentissement progressif des revenus d’ activité
amorcé en 2001 se poursuivrait en 2002 (+3,7%
aprés +5,2% en 2001). Apres avoir enregistré une
forte croissance en 2000 et 2001, lamasse salaridle
brute dans | es secteurs concurrentiel s non agricoles
décélérerait nettement cette année (+3,8% contre
+6,3% les deux années précédentes), en raison du
ralentissement conjoint du salaire moyen par téte
(SMPT) et surtout de I'emploi salarié. Comme en
2001, I'indice de traitement de lafonction publique
devrait étre revalorisé a deux reprises en 2002 (en

mars et en décembre). Lamasse sal ariale versée par
les administrations publiques accélérerait l1égére-
ment (+3,7% en 2002 apreés +3,2% en 2001). Au fi-
nal, la masse salariale recue par les ménages
continue son mouvement de décéération entamé
depuisledébut de2001. L’ excédent brut d’ exploita-
tion desentrepreneursindividuel s conserverait pour
sa part une croissance soutenue.

Des prestations sociales toujours
dynamiques

Lorsdu second semestre de 2001, | es prestations so-
ciales en espéces ont été dynamisées par lamise en
place du PARE (Plan d’ Aide au Retour al’ Emploi).
Par contrecoup, le premier semestre de 2002 S'ins-
crirait en ralentissement malgré lareval orisation de
2,2% des pensions et rentes de vieillesse et la créa-
tion du congé paternité®. Au second semestre, les
prestations sociales conserveraient un rythme ana-
logue. Toutefois, compte tenu d'un acquis large-
ment positif alafin de 2001, ellesaugmenteraient de
3,8% en 2002, apres +3,6% |’ an passé.

(1) Le congé paternité permet au pére de cesser son activité
professionnelle pendant une période de onze jours calendaires
dans un délai de quatre mois suivant la naissance de’ enfant.
Lesalarié n’est pas rémunéré par son employeur mais par la
CaisseNationaled’ Assurance Maladie. Lecongépaternitéde-
vrait étre financé & hauteur de 117 millions d’ euros.

REVENU DISPONIBLE BRUT DES MENAGES

(évolution en %)

Glissements semestriels

Glissements annuels Moyennes annuelles

2000 2001 2002
p- - p- o p- 0 = 2000 | 2001 | 2002 | 2000 | 2001 | 2002
1s. | 2™s. | 1¥s. | 2™s. | 1¥s. | 2™s.
Salaires bruts (59%) 2,6 3,0 2,7 2,0 1,8 15 57 4,7 3,3 54 54 3,7
Prestations sociales en especes (32%) 1,1 1,1 2,1 2,2 1,7 1,6 2,2 4,3 34 2,2 3,6 3,8
Excédent brut d’exploitation (24%) 2,8 2,3 1,7 15 1,9 2,1 51 3,2 4,0 4,6 3,9 3,7
Revenus de la propriété (9%) 3,8 2,8 2,3 3,2 -2,2 1,3 6,7 55 -0,9 7,1 5,3 0,7
Prélevements sociaux et fiscaux (-24%) 5,0 5,1 9,6 -3,0 4,9 -0,5 -0,4 6,2 4,3 4,7 3,5 3,2
dont : Cotisations des salariés (-8%) 2,1 2,9 2,5 1,7 1,7 2,2 51 4,3 3,9 4,9 4,1 4,8

Cotisations des non salariés (-2%) 0,3 6,4 -0,2

Impdts sur le revenu et le patrimoine

(v compris CSG et CRDS) (-14%) | 1 |106 | 152

Revenu disponible brut (100 %) 1,6 4,2 0,7
Prix de la consommation des ménages

(comptes trimestriels) 06 0.9 0.9
Pouvoir d'achat du RDB 1,0 3,3 -0,2

4,0 0,9 11 6,7 3,8 2,0 6,5 4,2 4,2

-6,5 7,2 -2,2 -4,2 7,7 4,9 4,3 3,1 2,2

3,3 0,7 2,1 5,9 4,0 2,9 4,3 4,9 3,6

0,3 1,2 0,5 15 1,2 18 1,2 14 1,7
3,0 -0,5 1,6 4,3 2,8 1,1 31 3,5 19

Prévision
NB : Les chiffres entre parenthéses donnent la structure de I'année 1998.
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Le solde des revenus de la propriété a décéléré en
2001 (+5,3% aprés +7,1% en 2000), en raison de la
hausse des charges d' intéréts versées par les ména-
ges (liée ala progression de leur endettement). Ce
mouvement s’ accentuerait en 2002 (+0,7% pour le
solde des revenus de la propriété). En effet, I'in-
fluence conjointe de |a baisse des intéréts recus par
les ménages et de I’ inflexion des dividendes distri-
bués par les sociétés dominerait I'impact favorable
de ladécélération des intéréts versés.

Nouvelle baisse des préléevements
obligatoires au second semestre de 2002

L e ralentissement des impbts sur le revenu et le pa-
trimoine versés par lesménages engagé depuis 1999
se poursuivrait en 2002. En 2001, la baisse des taux
sur I’ensemble des tranches du baréme de I’ imp6t
sur lerevenu, gjoutée au versement delaPrime Pour
I"Emploi (PPE) enjuillet et ason doublement en dé-
cembre, avaient conduit lesimpdtssur lerevenu et le
patrimoine a nettement baisser au second semestre.
En 2002, la PPE a été reconduite, mais e montant
moyen versé achaque bénéficiairediminuerait | égée-

rement par rapport au montant cumul é des deux PPE
de 2001. En raison deleur repli du second semestre
de 2001, lacroissance desimpéts sur lerevenu et le
patrimoine serait mécani quement élevée au premier
semestre de 2002. Au second semestre, la nouvelle
baisse destaux del’impbt sur lerevenuinscrite dans
laloi definancesinitialelesferait de nouveau dimi-
nuer (cf. encadrésur letraitement dela saisonnalité
des mesures fiscales)@.

Les cotisations sociales a la charge des salariés de-
vraient accélérer en 2002 (+4,8% aprés +4,1%). En
effet, la suppression au premier trimestre de 2001
des cotisations retraite a destination des régimes
complémentaires, liée a la renégociation de la
convention Unedic, a fait diminuer les encaisse-
ments en 2001 et soutient donc mécaniquement par
contrecoup leur croissance en 2002. Hors cet effet,
le ralentissement amorcé au second semestre de
2001 se poursuivrait, en raison deladécé ération de
lamasse salariale et delabaisse de 0,1 point du taux

(2) Les baisses supplémentaires envisagées par le nouveau
gouver nement ne sont pas prises en compteici.

DE LA MASSE SALARIALE DES SOCIETES NON FINANCIERES ET ENTREPRISES INDIVIDUELLES

A CELLE RECUE PAR LES MENAGES

(évolution en %)

Glissements semestriels Glissements annuels Moyennes annuelles
2000 2001 2002
s | o%s | s | 295 | 1¥s. | 275, 2000 | 2001 | 2002 | 2000 | 2001 | 2002

Entreprises non financiéres
(SNF - El) (67%) 3,1 3,7 3,0 2,2 1,6 1,4 7,0 53 3,0 6,3 6,3 3,7
dont: Salaire moyen par téte 1,2 1,8 1,8 1,7 1,2 1,2 3,0 35 2,4 2,7 3,5 2,8
Sociétés financiéres (5%) 2,1 1,3 1,8 15 2,3 1,4 3,5 3,3 3,7 54 3,1 3,8
Administrations publiques (25%) 1,9 1,4 1,8 1,5 2,1 1,8 3,4 3,4 3,9 3,6 3,2 3,7
Ménages hors EI (1,8%) 2,2 3,1 34 2,1 1,3 1,6 5,3 55 29 51 6,1 3,4
Masse salariale brute regue
par les ménages (100%) 26 3.0 27 2,0 18 15 57 47 33 54 54 37

LES TRANSFERTS SOCIAUX RECUS ET VERSES PAR LES MENAGES

(évolution en %)

Glissements semestriels Glissements annuels | Moyennes annuelles
- 200% 2001nd p- 2002nd 2000 | 2001 | 2002 | 2000 | 2001 | 2002
1s. | 2™s. | lers. | 2™s. | 1S, | 2"s.
Prestations sociales en especes
recues par les ménages (100%) 1,1 1,1 2,1 2,2 1,7 1,6 2,2 4,3 3,4 2,2 3,6 3,8
Prestations de Sécurité Sociale (71%) 1,5 1,1 2,9 2,5 1,7 1,7 2,6 54 3,4 2,8 4,3 4,0
dont: Versées par le Régime général 1,4 1,8 3,2 1,7 2,2 2,0 3,2 5,0 4,3 3,4 4,6 4,0
Prestations de régimes privés (6%) 3,4 3,0 2,6 1,2 2,9 2,9 6,5 3,9 5,9 58 53 4,7
Prestations directes d’employeur (14%) 0,3 1,3 1,9 2,3 2,4 16 1,6 4,2 4,0 1,6 3,3 4,4
Prestations d’assistance sociale
versées par les administrations (9%) 22 | -08 | -38 0.0 01 01 |-30 |-39 02 | -43 | -26 |-01
Total des prélévements sociaux 0,9 2,8 2,2 1,9 1,8 1,3 3,7 4,1 31 3,7 3,9 4,3
Cotisations sociales effectives versées par
les ménages (100%) 09 | 31 |22 | 18 | 17 | 12 | 40 | 41 | 30 | 40 | 39 | 43
dont: Cotisations des employeurs “ (65%) 04 | 28 | 23 | 1,7 | 18 | 1,2 | 33 | 40 | 30 | 33 | 38 | 42
Cotisations des salariés (28%) 2,1 2,9 2,5 1,7 1,7 15 51 43 3,2 4,9 4,1 45
Cotisations des non salariés (7%) 0,3 64 | -02 4,0 0,9 11 6,7 3,8 2,0 6,5 4,2 4,2

Prévision
NB : Les chiffres entre parenthéses donnent la structure de I'année 1998.

(1) Les cotisations employeurs sont a la fois regues et versées par les ménages en comptabilité nationale ; elles n’ont donc pas d'effet sur le revenu disponible brut.
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TRAITEMENT DE LA SAISONNALITE DES MESURES FISCALES 2001-2002
CONCERNANT LES MENAGES DANS LES COMPTES TRIMESTRIELS

En 2001, les ménages ont bénéficié de deux mesures
concernant I'impét sur le revenu : l'instauration puis le
doublement de la prime pour I'emploi (PPE) et la baisse
des tranches du baréme de I'imp6t sur le revenu. La prime
pour I'emploi peut prendre deux formes : le ménage regoit
un cheque s'il ne paie pas d’'imp6t sur le revenu (IR), c’est
a dire dans la grande majorité des cas ; dans le cas ou il
paie de I'IR, la PPE vient en déduction de son IR au mo-
ment du paiement du solde au 3eme (non mensualisé) ou
au 4eme trimestre (mensualisé).

En 2002, le doublement de la PPE est poursuivide méme
gue I'abaissement des tranches du bareme d'IR. Par ail-
leurs, les mesures annoncées mais non votées ne sont
pas prises en compte dans cette note.

Pour désaisonnaliser les impéts, le principe retenu par
les comptes trimestriels est le suivant : les mesures nou-
velles sont inscrites le trimestre ou elles ont lieu. Quand
les réformes deviennent pérennes, ou du moins quand

les agents économiques peuvent les anticiper avec certi-
tude, les montants sont lissés sur les quatre trimestres de
I'année. Ce principe a été appliqué a la PPE versée par
cheque : elle a été inscrite aux 3éme et 4éme trimestres
en 2001 et lissée sur tous les trimestres de 2002.

Une exception est faite pour ce qui concerne les mesures
relatives au baréme de I'IR. L'impact de ces mesures est
difficilement prévisible pour les ménages concernés et
ceux-ci ne le connaissent finalement qu’au moment ou le
solde leur est notifié, soit au 3eéme trimestre soit au 4éme
trimestre. En conséquence, les mesures relatives au ba-
reme d'impdts sont inscrites les trimestres ou les soldes
sont notifiés. Ainsi, I'effet de la baisse des taux et la PPE
venant en déduction du solde d'IR ont été inscrits au se-
cond semestre de 2002.

Ce traitement, effectué en prévision, sera celui qui sera
retenu dans les comptes trimestriels au vu des indica-
teurs réellement observés. B

de cotisation chémage des salariés au 1% janvier
2002, Pour leur part, les cotisations sociales des
non sal ariés conserveraient une croissance similaire
acelle de 2001.

Ralentissement du pouvoir d’achat

L esménagesont bénéficiéen 2001 d’ uneaugmenta-
tion de leur revenu disponible nominal de 4,9%,
gréce a la combinaison d’une croissance soutenue
desrevenusd’ activité, de prestations sociales dyna-
miques et d’allégements fiscaux. Compte tenu
d’ une hausse des prix delaconsommation modérée,
le pouvoir d’ achat des ménages aprogressetrésfor-
tement, de 3,5% |’ an passé.

En 2002, |a décélération des revenus d’ activité in-
duirait un net ralentissement du revenu disponible
nomina des ménages, a +3,6%. Ses évolutions se-
mestrielles seraient une nouvelle fois influencées
par le calendrier des prélévements obligatoires : dé-
célération au premier semestre, accélération au se-
cond.

Leprofil semestriel est encoreaccentuéentermesde
pouvoir d'achat, car I'inflation a rebondi en début
d’ année, et retombedans|e courant de ce printemps.
Sur I'ensemble de 2002, la |égére accélération des
prix de la consommation accentuerait la décéléra-
tion du pouvoir d’ achat du revenu des ménages: ce-
lui-ci progresserait de 1,9%.

Les transferts sociaux en nature ont |égérement ra-
lenti en 2001. Ils devraient réaccél érer en 2002, du
fait delacréation del’ Aide Personnalisée al’ Auto-
nomie® et de laforte augmentation des rembourse-
ments de santé marchande. Le ralentissement du
revenu disponible gjusté serait donc un peu moins
prononcé que celui affiché par e revenu disponible
(non ajusté) : il progresserait de +3,9%, aprés+4,9%
en200l. m

(3) Toutefois, lespartenaires sociaux ont décidé derevenir au
1% juillet sur cette baisse de 0,1 point du taux de cotisation
chémage.

(4) L’ Aide Personnaliséeal’ Autonomie (APA) est unepresta-
tion personnalisée et modulable attribuée aux personnes
agées ayant perdu leur autonomie. 800 000 personnes de-
vraient la percevoir.
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Consommation des ménages

La décélération des dépenses de consommation des
ménagesobservéeal’ automne2001 s est poursuivie
au début de 2002. Le pouvoir d’achat des consom-
mateurs a certes bénéficié de nouveaux all égements
d'impbts, mais a subi les effets dépressifs du ralen-
tissement de |I’emploi et d’'un rebond de I’inflation.
L’ altération deleur confiance a également incitéles
ménages a restreindre leurs dépenses.

La consommation retrouverait un rythme annualisé
comprisentre 2% et 2,5% a partir du printemps. Ala
faveur du redressement conjoncturel, | es effets défa-
vorables du ralentissement de I’emploi sur la
confiance des ménages devraient progressivement
s estomper. En outre, laconsommation profiterait de
la décrue de Iinflation.

Autotal, lesdépensesde consommation desménages
progresseraient de 1,8% en moyenne annuelle en
2002, aprés+2,7% en 2001. La confiance desména-
ges, qui contribuait positivement depuis quatre ans
pour environ un demi-point a leur croissance, serait
neutre en 2002. Le taux d’ épargne serait stable en
moyenne mais les ménages pourraient puiser un peu
dans leur épargne en cours d’'année pour lisser la
fluctuation de leur revenu.

Modération de la consommation
au tournant de I'année

L’inflexion des dépenses de consommation des mé-
nages enregistrée al’ automne 2001 s’ est poursuivie
au début de 2002. Mémesi laforte baisse desdépen-
ses en énergie masgue sans doute une tendance un

DEPENSES DE CONSOMMATION DES MENAGES
aux prix de 1995
glissements annuels en %

= totales
= produits manufacturés
- services

6 —6
93 94 95 9% 97 98 99 00 01 02

prévision au-dela du pointillé

peu plusfavorable, il reste quetouslesdéterminants
de la consommation étaient moins bien orientés.
D’une part, le revenu disponible décélére, car les
nouveaux allégements fiscaux du second semestre
de 2001 ne suffisent pas a compenser I'impact de la
modérationdel’ emploi salarié. D' autrepart, I’ infla-
tion a progressé au début de I’année, sous |’ effet
conjugué del’ envol ée des prix des produits alimen-
taires, suite a des conditions météorol ogiques défa
vorables, et de la progression des prix des services,
attribuable pour partie au passage al’ euro.

Par ailleurs, apréss étre stabiliséealafinde2001, la
confiance des ménages s est de nouveau dégradée
au début de cette année : le solde d' opinion relatif a
I” opportunité d acheter s'est nettement replié. Les

DEPENSES DE CONSOMMATION ET PRINCIPALES COMPOSANTES

(évolution en %)

Glissements semestriels Gligsslr}é?gts "gﬁ%ﬁgﬁgs
2000 2001 2002
s, s, s, s, s, s, 2000 | 2001 | 2002 | 2000 | 2001 | 2002

Dépenses totales de
consommation des ménages® | 11 11 14 12 0,7 12 2,2 2,7 19 2,9 2,7 18
dont :

Alimentation (19,2%) -0,6 0,0 0,6 0,5 -04 0,5 -0,5 1,2 0,1 0,5 08 01

Energie (7,6%) -3,0 -0,8 3,8 0,2 -0,9 1,7 -3,8 4,0 0,8 -1,2 2,8 -0,5

Services (48,2%) 2,2 1,8 1,2 1,0 1,1 1,3 4,0 2,2 24 4,2 3,0 2,1

Produits manufacturés (25,0%) 1,8 1,3 1,4 1,9 1,1 1,2 31 33 2,3 3,9 3,2 2,3
Dépenses individualisables
des administrations 2,0 2,2 11 17 21 16 43 2,8 37 3,6 35 35
Consommation effective totale 1,2 1,3 14 1,4 1,0 1,3 2,6 2,8 2,4 3,0 2,9 2,2

Prévision

NB : Les données entre parentheéses donnent la part du poste en 1997.

(1) Y compris solde territorial.
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consommateurs, inquiets de leur situation finan-
ciere, ont probablement retardé une partie de leurs
achats. En dépit de leurs craintes sur la situation de
I’emploi et de I’inflation, les ménages semblaient
cependant moins pessi mistes en termes de perspecti-
ves.

Le fléchissement de la consommation cet hiver
concerne quasiment |’ ensemble des postes de dé-
penses. Laconsommation en produits manufacturés
aété affectée par lerepli des achats en automobiles,
intervenu aprées une année de trés forte expansion.
L es dépenses en services marchands ont marqué un
coup d’arrét en début d’'année. La poussée d'infla-
tion en janvier, pour moitié attribuable au passage a
I" euro dans ce secteur (cf. dossier, page 17), a sans
doute freiné quelque peu leur progression, mais le
fait leplusnotableest lerecul des dépensesen servi-
ces de télécommunications, alors que celles-ci pro-
gressaient d’ environ 4% par trimestre depuispresde
cing ans, et contribuaient ainsi pour plus d'un
dixiéme de point a la croissance trimestrielle de la
consommation totale. Laforte baisse delaconsom-
mation en énergie au début de 2002 résulte pour sa
part de la douceur de cet hiver. Enfin, la hausse
marquée du prix des produits alimentaires a nette-
ment pesé sur les dépenses de ce poste.

Un rythme de croissance plus soutenu
a partir du printemps

La consommation devrait retrouver un rythme an-
nuel un peu supérieur a 2% al’ horizon de lafin de
I"année. Le pouvoir d’ achat du revenu profiterait du
reflux de I'inflation ce printemps. |l bénéficierait
également des nouvelles baisses d’ impbts. Méme si
le ralentissement est net, du fait de la décélération
des revenus d'activité, la progression du pouvoir
d’achat atteindrait 1,9% en 2002, apres +3,5% en
2001. Cette progression aiderait a assurer un socle
solide &la consommation.

Le moral des ménages a augmenté au mois de mai.
Au-dela d'un traditionnel effet post-électora, les
consommateurs apparaissent un peu plus confiants
sur lasituation économique. En particulier, leur opi-
nion sur le chdmage s est sensiblement améliorée,
revenant en phase avec ce que suggére le marché de
I”’emploi (moindre haussedu chémage). Par ailleurs,
si lesménages expriment encore desinquiétudes sur
leur situation financiére, leursintentions d’ achats se
redressent |égérement.

TAUX DE CHOMAGE ET PERSPECTIVES
D’EVOLUTION DU CHOMAGE

en point solde d'opinion, CVS, en %
06— — 90

— perspectives d’évolution du chémage -->!
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Les dépenses en produits manufacturés devraient
augmenter aun rythmeprochede2,5%jusqu’ alafin
de 2002. La contribution des achats en automobiles
ala croissance de la consommation, qui aatteint un
quart depoint en 2001, devrait é&remodeste en 2002.
En revanche, les achats de biens d’ équipement du
logement continueraient d’étre dynamiques, tou-
jours stimulés par I'essor de I’ électronique grand
public (ordinateurs, lecteursde DV D, appareils pho-
tos numériques...). Les dépenses en produits bruns
pourraient également bénéficier en milieu d année
d’ un effet «coupe du monde».

Laconsommation de servicesretrouverait €l le aussi
une croissance annuaisée de I'ordre de 2,5% en
coursd’ année. Ellebénéficierait delareprisedesdé-

TAUX D'EPARGNE

(en % du revenu disponible brut)

Niveaux semestriels Niveaux annuels
2000 _ 2001 _ AR 2000 | 2001 | 2002
1°'s. 2"s, 1°s. 2"s, 1°s. 2"s,
Taux d'épargne 15,0 15,9 15,7 16,5 16,1 16,2 15,4 16,1 16,1
Taux d'épargne financiére 6,2 7,1 7,0 8,0 7,6 7,8 6,7 7,5 7,7

Prévision
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penses liées au tourisme (transport notamment aé-
rien, hétellerie) amorcée désle début de 2002. Cette
vigueur serait de plus alimentée par une plus grande
modération des prix. Les dépensesen servicesdeté-
[écommunications, en recul au début de 2002, re-
trouveraient une pente ascendante, quoigque moins
favorable que celle des derniéres années.

Au total, les dépenses de consommation des ména-
ges devraient s accroitre de 1,8% en 2002 aprés
2,7% en 2001. Ce ralentissement concerne |’ en-

sembl e des postes de consommation, notamment les
dépenses en produits énergétiques et alimentaires
qui stagneraient sur I'année. L’inflexion de la
consommation est largement attribuable aladécél é-
ration du revenu, elle-méme consécutive aladégra-
dation enregistrée depuis début 2001 sur e marché
du travail. Cependant, la progression du pouvoir
d’ achat reste suffisante pour assurer une consomma-
tion encore solide, d’autant que les ménages au-
raient tendance en cours d’année a puiser quelque
peu dans leur épargne pour lisser la fluctuation de
leur revenu. m
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Investissement

Malgré I'amélioration sensible des perspectives
d activitédepuisledébut del’ annéedans!’ ensemble
des secteurs, et alors que I'inversion du comporte-
ment de stockage signale une demande moins res-
trictive de la part des entreprises, les évolutions de
I’ investi ssement restent empreintes de morosité. Les
industrielsindiquent unrecul de 2% deleur investis-
sement cette année. Compte tenu par ailleursdu ra-
lentissement des dépenses d’ équipement dans les
autres secteurs, |’ investissement aurait continué de
stagner au premier semestre de 2002.

Le second semestre connaitrait toutefoisunereprise
progressive de I’ investissement. En effet, les indus-
triels prévoient une augmentation de leurs dépenses
d’ équipement pour lafindel’année. Lesigneleplus
tangible de cette amorce de reprise réside dans
I’amélioration récente des perspectives personnel-
lesde production desindustriel sdu secteur desbiens
d’ équipement, inversant la tendance a I’ cuvre de-
puis la fin 2000. Pour leur part, les intentions de
commande des grossistes en biens d’ équipement in-
dustriel se stabilisent, certes & des niveaux encore
faibles. Dans ces conditions, la progression des dé-
penses d' équipement s'inscrirait sur une pente an-
nuelle de!’ ordre de 2% d'ici la fin de I’ année.

Une progression des investissements a un rythme
plus soutenu reste pour |” heure conditionnée par la
levée des incertitudes affectant le contexte interna-
tional. Cesincertitudes concernent la vigueur de la
croissance qui suivra la phase actuelle de reprise,
une fois passée I'accélération technique due aux
mouvements de stocks.

Poursuite de la staghation de
I'investissement au premier semestre

Lesindustriels, interrogésenavril lorsdeladerniére
enguéte sur I investissement, indiquaient une pour-
suite du tassement de leurs investissements au pre-
mier semestre de 2002. La reprise actuelle de
I’activité industrielle est en effet d' abord soutenue
par le comportement de stockage, en ligne avec
|"amélioration des perspectives de demande. Toute-
fois, cetteamélioration est sans doute trop récente et
savigueur pas assez perceptible pour convaincreles
industriels de revoir a court terme leurs intentions
d’ équipement. En outre, I’ augmentation de la pro-
duction n’ apas encore entrainé de remontée du taux
d' utilisation des capacités.

Cette prudence a I'égard de I’investissement, ob-
servée dans I'industrie, concerne aussi les autres
secteurs. Les dépenses d’ équipement horsindustrie
continuent deralentir, commel’ indiquelapoursuite
du tassement des ventes des grossistes en biens
d’ équipement destinés au tertiaire.

Laréservedeschefsd entrepriseenmatiered’ inves-
tissement depuisledébut del’ année setraduit defa-
¢on claire dans e décalage conjoncturel du secteur
des biens d’ équipement par rapport aux autres sec-
teurs industriels (cf. graphique) : les perspectives
personnelles de production dans|e secteur desbiens
d’ équipement sont restées stablesa un niveau faible
jusqu’ au moisde mai 2002, alorsqu’ elles se sont re-
dressées dés | e début del’ année dans | es autres sec-
teursindustriels.

INVESTISSEMENT DES SOCIETES NON FINANCIERES ET DES ENTREPRENEURS INDIVIDUELS

(aux prix de 1995, évolutions en %)

moyennes annuelles

1998 1999 2000 2001 2002
Par secteur d’activité )
Agriculture (7%) 3,8 4,4 2,0 -2,0 0,0
Industrie (28%) -2,2 7,3 6,0 0,0 -3,0
dont industrie manufacturiére 59 8,6 8,4 0,0 -3,0
Construction (3%) 16,6 14,0 8,0 4,0 0,0
Tertiaire (62%) 14,7 9,7 9,9 53 2,3
Ensemble des SNFEI 9,0 8,8 8,2 3,3 0,6
Par produit
Produits manufacturés 13,6 11,2 11,5 3,5 0,2
Batiment et travaux publics -0,9 35 6,6 45 0,7

Les pourcentages correspondent a la structure de I'investissement en valeur en 1999.

(1) Estimations par secteur a partir des enquétes de conjoncture investissement pour les années 2000 a 2002.
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Une reprise modeste de la croissance
de I'investissement attendue
au second semestre

Le premier signal de la reprise de I’ investissement
est venu desindustriels. Ceux-ci ont indiquéen avril
gu'ilss attendaient aune progression deleursinves-
tissements au second semestre, marquant ainsi une
nette rupture par rapport a leur anticipation précé-
dente, qui concernait le premier semestre de 2002.
Cette prévision reste cohérente avec le recul annon-
cé en moyenne annuelle.

Ce signal favorable est corroboré par le redresse-
ment récent des perspectives personnelles de pro-
duction des industriels du secteur des biens
d’ équipement et I’ amélioration deleur jugement sur
leurs carnets de commandes. De plus, I’ opinion des
grossistessur leursventes passées et leursintentions
de commande d’ éguipement industriel, bien qu’ en-
core trés déprimées, indiquent un Iéger mieux pour
la premiére fois depuis plusieurs mois. Ces indica-
tions encore partielles confortent |” hypothése d’ une
reprise graduelle de I'investissement a partir de
I’ été.

Une reprise nette de I'investissement
reste conditionnée par la levée des
incertitudes sur I’évolution de la
demande

La reprise de I'investissement attendue au second
semestre ne se traduirait toutefois que par une pro-
gression encoremodeste. Elles amorcerait par lare-
prise de I’investissement industriel, suivie par une
|égére accélération de I’ investissement dans le sec-
teur tertiaire. L’ investissement en produits manu-
facturés progresserait un peu plus vite, tandis que
I"investissement en BTP se tasserait.

Lareprisedel’investissement aun rythme plus sou-
tenu demeure en effet conditionnée par I’ évolution
du contexte international. Des incertitudes persis-
tent quant ala vigueur de lareprise de la demande
mondiale, une fois passé le mouvement favorable
sur les stocks. Le secteur des biens intermeédiaires,
en particulier, est trés sensible a ces incertitudes.
Dans ce secteur, les perspectives d' investissement
desindustriels pour 2002 demeurent tres réservées,
avec un recul attendu de 8% du niveau desinvestis-
sements. Une éventuelle accélération de I'investis-
sement industriel dépend fortement de ce secteur, en
particulier de I’industrie des composants, pour la-
quelle on attend toujours le rebond de la demande.

De facon générale, les industriels continueraient a
faire montre d’'une grande prudence, tant que la
consommation ne se serapassolidifiéeau seindela

PERSPECTIVES PERSONNELLES DE PRODUCTION
DANS LES PRINCIPAUX SECTEURS INDUSTRIELS

soldes d'opinion - séries centrées réduites

15—« biens d’équipement

| = biens intermédiaires

— biens de consommation

25— —J25
2001 2002

Guide de lecture :

Les perspectives personnelles de production portent sur les trois mois
a venir ; lors de la derniére enquéte, en mai, les industriels ont indiqué
leurs perspectives pour les trois mois a venir, soit juin, juillet et aodt.
Sur le graphique, le solde correspondant est indiqué par le dernier
point : aodt 2002.

zone euro. Ainsi, dans le secteur automobile, leflé-
chissement des carnets observé au tournant de
I’année a conduit les industriels a réviser rapide-
ment leurs intentions d’investissement exprimeées
lors de I’ enquéte d avril. Ceci s est traduit par une
révision de la prévision d'investissement des chefs
d’entreprise de I'automobile a -4% pour 2002,
contre 1% attendu en janvier.

Redressement attendu
de I'autofinancement

L es conditions globales de financement de I’ inves-
tissement pour |es entreprises se sont un peu détério-
réesdepuisunan. En effet, lefort ralentissement des
résultats d exploitation a pesé en 2001 sur les ni-
veaux d’ autofinancement. En outre, méme si le ni-
veau destaux d'intérét reste rel ativement favorable,
le colt du crédit consenti par le secteur bancaire
s est quel que peu renchéri au cours destout derniers
mois.

Toutefais, le retour a des conditions d’ exploitation
plus favorables devrait permettre un redressement
sensible des niveaux d'autofinancement d'ici lafin
del’année. Par ailleurs, mémesi des perspectivesde
resserrement monétaire se dessinent, e mouvement
devrait rester mesuré sur le second semestre de
2002. Au total, les conditions globales de finance-
ment de I'investissement devraient donc plutdt
saméliorer. m
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Stocks

Au premier trimestre de 2002, les stocks ont cessé de
contribuer négativement alacroissance, alorsqu’ils
ont trés fortement pesé tout au long de 2001. Un
point de retournement dans le cycle des stocks a été
atteint. En effet, ce printemps, les déterminants du
comportement de stockage sont désor mai stousfavo-
rablement orientés. Ainsi, lesentreprisesindustriel-
les jugent désormais leurs stocks légers et,
parallelement, les perspectives de production attei-
gnent des niveaux élevés. De plus, les perspectives
de prix se redressent et les tensions sur |’ appareil
productif sont faibles. La contribution desstocksala
croissance serait donc forte dansle courant de cette
année, induisant une accélération de I’ activité.

La reconstitution des stocks soutiendrait
la croissance dans le courant de 2002

L’ allégement des stocks a cessé defreiner I’ activité
au premier trimestre de 2002, alorsqu’il a pesétres
fortement tout au long de 2001, étant 1 point a la
croissance du PIB en moyenne. Le mouvement de
déstockage avait en effet commencé dés le début de
2001, sous le coup d’ une réaction négative des en-
treprises face au retournement de I’ activité mon-
diale. 1l a en outre éé accentué en fin dannée
derniérealasuitedesévénementsdu 11 septembre.

Danscesconditions, leretour alaneutralité du com-
portement de stockage en ce début d’ année marque
un point d’inflexion.

De fait, depuis le début de I’ année, les enquétes de
conjoncture décrivent une améioration des princi-
paux déterminants du comportement de stockage.
D’ une part, les perspectives de production se sont
trés nettement redressées depuis la fin de I'année
derniére; elles se situent actuellement ades niveaux
élevés. D' autre part, les prix de vente se sont égale-
ment orientés a la hausse & la fin de cet hiver. En
outre, lamodération du taux d’ utilisation des capa-

CONTRIBUTIONS DES VARIATIONS DE STOCKS
AUX EVOLUTIONS DE PIB

en%

= PIB (taux de croissance en moyenne semestriélle)
== contribution des stocks totaux (en points) |

2
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citésde productionlaisse aux industriel sdes marges
pour reconstituer leurs stocks. Enfin, en mai 2002,
les industriels signalent un net allégement de leurs
stocks de produits finis. Le solde d’ opinion corres-
pondant est désormais sensiblement inférieur a sa
moyenne de long terme. Dans ces conditions, un
mouvement de reconstitution de ces stocks est pro-
bable et serait d’ autant plus sensible que I'ampleur
du déstockage a été importante tout au long del’an
passé.

Nette reprise de I'activité dans les biens
intermédiaires grace aux stocks

Lacontraction des stocksdebiensintermédiairesen
2001 aété d’ ampleur exceptionnelle. Avec une con-
tribution négative de trois points, ¢'est laprincipale
cause du recul de la production de cette branche
(-0,5% en moyenne annuelle). Ce mouvement défa-
vorable s est atténué nettement des le premier tri-
mestre de 2002. En outre, ce printemps, lesstocksde

CONTRIBUTION DES STOCKS A LA CROISSANCE

1999 | 2000 | 2001 | 2002

2000 2001 2002
1*s. 2"s. 1°s. 2"s. 1¥s. 2"s.

51 10,3 -3,3 -3,2
-0,3 0,4 -1,0 0,0

a I'évolution du PIB (en points)

Variations de stocks™ en Mds d’euros 1995 4.4 5,9 0,9 -4,2 -4,6 14
Contribution des variations de stocks®”

0,4 0,2 -0,7 -0,7 -0,1 0,9

Prévision

(1) Variations de stocks de biens et services y.c. acquisitions nettes d’objets de valeur.
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produits fabriqués sont désormais jugés légers par
les producteurs de cette branche et |es perspectives
de production sont plus optimistes que celles de
I’ensembl e de I'industrie manufacturiére. De plus,
les perspectives de prix se sont redressées depuisle
début de I'année. Tous ces facteurs suggérent un
mouvement de reconstitution des stocks.

Les stocks ont joué sur la croissance de I’ activité
dans|abranche des biens d' équipement en 2001 un
role plus neutre que dans le reste de I’industrie. Ils
feraient de méme en 2002. Defait, ce printemps, les
stocks restent jugés relativement lourds dans cette
branche et | es perspectives de production parai ssent
également moins favorables qu’ ailleurs.

Le jugement des producteurs de biens de consom-
mation sur leurs stocks est plus volatil que dans le
restedel’industrie. Toutefois, en ce milieu d’ année,

ces stocks sont clairement jugés | égers, dans une si-
tuation comparable acelle des biensintermédiaires.
Ceci fait suite a un mouvement de déstockage de
grande ampleur dans cette branche depuis la
mi-2001. L’'amélioration des perspectives de pro-
duction, sensible depuis trois mois, et un redresse-
ment perceptible des prix de vente devraient
permettre de retrouver un rdle plus favorable des
stocks a la croissance de la branche des biens de
consommation.

L es stocks de produits automobiles jouent souvent
un rdle considérable dans la croissance de la
branche. En 2001, le déstockage a contribué a ré-
duire de quatre points cette croissance. Comptetenu
des perspectives de production et de prix mieux
orientées, |’ évolution des stocks devrait étre favo-
rable a I'activité de I'industrie automobile en
2002. m
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Production

Aprés avoir été particuliérement déprimée en fin
d'année, I'activité s'est redressée au premier tri-
mestre de 2002. Le retour des entreprises a un com-
portement de stockage moins restrictif a soutenu la
croissance de la production manufacturiére. L acti-
vité dans les services est restée relativement bien
orientée. Enfin, aprés plusieurs années de forte
croissance, la production dela branche construction
S est stabilisée depuis plusieurs trimestres.

Lesanticipationsdesindustrielscontinuent desere-
dresser dans les derniéres enquétes de conjoncture.
Dansles services, on assiste a une stabilisation des
anticipations apresla remontée du début del’ année.
Ces éléments suggerent que la croissance de la pro-
duction pourrait s établir a un rythme un peu supé-
rieur & sa tendance de longue période au second
semestre.

Retournement a la hausse dans
I'industrie manufacturiére

Aprées une année 2001 en recul, conclue par un qua-
triemetrimestre particulierement déprimé, I’ activité
dans|’industrie manufacturiére a progressé de nou-
veau au premier trimestre de 2002, tirée par la pro-
duction de biens intermédiaires.

La production de la branche des biens intermédiai-
res s est trés fortement contractée alafin de 2001 :
sa grande sensibilité aux fluctuations des échanges
extérieurs |’ a particulierement exposée au ralentis-
sement mondial et elle a souffert d'un mouvement
massif de déstockage. Leretour desindustrielsaun
comportement de stockage moins restrictif et lare-
prise des échanges inter-industriels dans la zone
euroont permisal’ activité delabranchederebondir
désle début de cette année.

PERSPECTIVES PERSONNELLES D’ACTIVITE

(opinion des chefs d’entreprise)

soldes centrés réduits sur 1990-2001
25— —25

— batiment
= industrie manufacturiere

- services
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Apréslefléchissement intervenu alafin del’ année,
laproduction de labranche automobile apeiné are-
démarrer, dufait du ral entissement des dépensesdes
ménages et de I’ investissement des entreprises. Le
retournement conjoncturel, perceptible dans les au-
tres branches industrielles des le début de 2001,
semble avoir touché I’ automobil e avec retard.

L’ activité est restée relativement stable dans la
branche des biens d’ équipement au début de cette
année, mais les perspectives des producteurs ne s'y
redressent que trés progressivement.

La production de la branche des biens de consom-
mation a été soutenue en début d’ année par une de-
mande des ménages relativement favorable et un
fort rebond des exportations.

A I"horizon de lafin de 2002, la consommation des
ménages en produits manufacturésdevrait demeurer
solide, bien que progressant sur un rythme ralenti.

PRODUCTION PRINCIPALEMENT MARCHANDE PAR BRANCHE

(évolution en %)

Glissements semestriels Glissements annuels Moyennes annuelles
2000 2001 2002

s, i g s, s g, 2000 | 2001 | 2002 | 2000 | 2001 | 2002
Agroalimentaire -0,4 -0,2 0,5 1,0 -0,3 0,1 -0,7 1,5 -0,2 0,5 0,3 0,5
Produits manufacturés 3,6 3,0 -0,7 -1,2 2,4 2,1 6,8 -1,8 4,5 7,4 1,9 1,6
Energie -0,2 0,8 2,8 0,3 0,3 1,9 0,6 31 2,2 16 25 1,2
Construction 4,4 1,7 -0,2 0,5 0,3 -0,1 6,2 0,3 0,2 7,0 1,9 0,2
Commerce - Transports 1,9 2,6 0,3 -1,4 1,4 1,6 4,5 -1,1 3,0 4,9 1,8 0,8
Activités financiéres 4,6 1,8 -0,3 0,1 0,9 0,6 6,5 -0,3 15 8,2 1,2 11
Autres services marchands 1,9 2,1 1,1 1,3 1,3 1,4 4,0 2,4 2,7 4,7 3,2 2,5
Total 2,4 2,2 0,3 0,0 1,4 1,4 4,6 0,2 2,8 54 2,1 15
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Son maintien favoriserait une accél ération progres-
sivedel’ investissement au second semestre. Par ail-
leurs, I'inversion du comportement de stockage des
industriels amorcée au premier trimestre soutien-
drait fortement la croissance de la production en ce
milieu d année, en lui imprimant un profil en
«bosse». Progressant sur un rythme annuel supé-
rieur a 6% ce printemps, la production manufactu-
rierereviendrait sur un rythme, encorefavorable, de
I’ ordre de 4% au second semestre. L es anticipations
desindustrielsissuesdel’ enquéte de conjoncturede
mai confirment cette reprise.

L'activité se stabiliserait sur un rythme
dynamique dans les services

L’ activité acessé de se dégrader danslesservicesau
premier trimestre de 2002. La production de servi-
ces aux entreprises retrouve du dynamisme. De
méme, |’ activité s est redressée dans les services
aux particuliers aprés un quatriéme trimestre mo-
rose. Les chefs d’ entreprises de services faisaient
état de perspectives stables a des niveaux relative-
ment favorables dans |’ enquéte de conjoncture
d’avril dernier. L’ activité devrait rester dynamique
d'ici lafin del’année.

Rebond des transports aériens
en début d’année

L' accélération de I activité économique, qui S ac-
compagne d'un rebond des échanges extérieurs, a
permis au transport de marchandises de se stabiliser
au premier trimestre de 2002, aprés une fin 2001 en
fort recul. Lapoursuite delareprise industrielle de-
vrait conforter cette amélioration. De leur c6té, les
transports de voyageurs se sont nettement redressés,
particuliérement dans I'aérien, secteur qui avait
chuté au lendemain des attentats du 11 septembre.
Ilsdevraient continuer de bénéficier d’ une demande
des ménages solide.

Amélioration progressive dans
le commerce

Apres une année 2001 médiocre, la conjoncture est
restée globalement terne dans le commerce de gros
au début de 2002. L’ enquéte de conjoncture de mai
2002 indigue un recul du volume des ventes dans
tous les secteurs, a |’ exception des biens d’ équipe-
ment, pour lesquels1’indicateur correspondant s est
stabilisé a un niveau bas, témoignant de |’ atonie de
I’ investi ssement. Néanmoins, les perspectives géné-
ralesd’ activité se redressent quel que peu, dessinant
une accél ération dans e courant de cette année.

Dans le commerce de détail, les perspectives géné-
rales d' activité se redressent également, et retrou-
vent méme un assez bon niveau. Les intentions de
commande sont en hausse et |es stocks sont jugés
plus légers. Les détaillants sont donc relativement
confiants dans latenue de la consommation des mé-
nages dans les mois qui viennent.

Légére décélération dans le BTP

La branche construction, qui a connu en 2001 une
croissance de la production de 1,9%, devrait conti-
nuer dedécélérer en 2002. L esderniéresenquétesde
conjoncture, effectuées tant auprés des entrepre-
neurs du bétiment que des travaux publics, n’'indi-
guent pas d’amélioration prochaine de |’ activité.

Les travaux publics continueraient de s'inscrire en
retrait, suivant en cela un cycle post-électoral, de-
puis les derniéres élections municipales au prin-
temps 2001. Une amélioration ne parait pas
envisageable avant 2003, année qui devrait voir les
collectivitéslocales investir davantage.

Depuis un an, le batiment connait une croissance
terne. L’ activité liée ala construction de batiments
non résidentiels croit encore, mais elle décélére ré-
guliérement depuis la fin 2000. Le faible nombre
d’ autorisations de construire délivrées en ce début
d’année (en avril, elles étaient en retrait de prés de
15% en trimestre glissant par rapport alaméme pé-
riode de 2001) est de mauvais augure pour la ten-
dance des prochains mois. Lasituation du logement
neuf est plus incertaine : la demande de logements
est encore soutenue par destauix attractifs, maisles
autorisations délivrées depuis e début d’ année sont
inférieures aux niveaux del’an dernier.

Enfin, lesavantagesliésalaTVA réduite ont fini de
soutenir le secteur de |’ entretien-amélioration. Son
volume d activité devrait continuer de baisser |1ége-
rement, a un niveau toutefois éevé.

Reprise dans I'énergie dans le courant
de I'année

Laproduction globale d’ énergie s est réduite de 1%
au premier trimestre de 2002. La hausse importante
des exportations, notamment en produits raffinés, a
été contrebalancée par la forte réduction de la
consommation des ménages nati onaLix.

Avec |le rebond de la consommation des ménages et
laconfirmation delareprisedel’ activité, laproduc-
tion énergétique devrait s accroitre al’ horizon dela
fin de I’ année.

Légere progression dans I'agriculture

Lesconditionsclimatiquesdelafin 2001 ont permis
une bonne mise en place des cultures d' hiver. Les
céréalesretrouvent leur niveau de2000 : lessurfaces
en blé et en orge seraient en progression. Au con-
traire, celles du seigle diminueraient. Pour la troi-
sieme année consécutive, la sole du colza d' hiver
serait en recul.

L' ensemble des productions animales devrait étre
orienté alahausse cette année. En particulier, aprés
son repli del’ an passé consécutif aux crises sanitai-
res (ESB, fievre aphteuse), laproduction bovine de-
vrait reprendre en 2002.
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Dans I'industrie agroalimentaire, la production de La production des autres industries agroalimentai-
viande et lait a diminué au premier trimestre de res devrait augmenter cette année au méme rythme
2002. Déslesecond trimestre, un retour alanormale gue I’ année précédente. m

pourrait s esquisser.

ENQUETES DE CONJONCTURE DANS L’INDUSTRIE ET PRODUCTION MANUFACTURIERE :
UNE INFORMATION PLUS COHERENTE DEPUIS LA REVISION DES COMPTES ANNUELS

A l'occasion de la publication des résultats détaillés du
quatrieme trimestre de 2001 (le 26 avril dernier), les

. . . . . AVANT REVISION
comptes nationaux trimestriels ont pris en compte les ré- en%
. . 30— —30
visions des comptes annuels sur les années 1999 et
2000.
20— —20

En particulier, la croissance de la production manufactu-
riere a été nettement révisée a la hausse en 2000. Or,
pendant cette période et avant que cette nouvelle infor- 10 10
mation ne soit connue, les enquétes de conjoncture
suggéraient une activité industrielle plus élevée que ne
l'indiquaient les comptes trimestriels. 00 =90

Pour faire un point précis sur cette question, il est utile de

comparer les prévisions que I'on pouvait effectuer a I'aide 0= —-1.0

de I'enquéte de conjoncture dans lindustrie (étalon- = production
N . . . — étalonnage

nage), avec a la fois I'ancien et le nouveau profil de la

production manufacturiére. Globalement, les derniéres B 97 08 99 00 01 02

révisions renforcent la cohérence entre les deux sources,

mais elles introduisent également un décalage dans la

. . 9 . , 9 APRES REVISION
datation de la sortie du «trou d’air» au début de 1999. on%

Plus précisément :
e Quatrieme trimestre 1998 - troisieme trimestre 1999

L’étalonnage aboutissait a une production proche de
celle des comptes trimestriels, en décrivant I'entrée de
I'économie dans le «trou d’air» et sa sortie a peu pres au
méme moment. Dans la nouvelle version, un décalage
temporel, qui existait en fait déja, s’accentue : les enqué-
tes de conjoncture suggerent que I'amélioration de
I'activité se dessine au printemps 1999 et se confirme a
I'été, alors que la production manufacturiére des enqué-

. . 2 2 . N = production
tes trimestrielles accélére désormais nettement des le — étalonnage
premier trimestre. 200 oo
9% 97 %8 99 00 01 02

e Troisieme trimestre 1999 - deuxiéme trimestre 2000

Au cours de cette période, la croissance est stable et product!on  variation Irime:s_trielle dela prpduction manufacturiere.
élevée selon I'enquéte (+ 2,5% par trimestre). L'ancienne GEEEE SN 20D e S

version des comptes trimestriels signalait également une
croissance stable, mais moins forte (+1,5% par tri-
mestre) ; dans la nouvelle version, la croissance est
révisée a la hausse, sur un rythme proche de celui que
suggere I'enquéte (+2,25% par trimestre).

FAC : facteur commun de I'enquéte)

dFAC : différence premiere du facteur commun de
I'enquéte
(1:CVS 2001 ;2:CVS 2002)

Etall: étalonnage du taux de croissance de la production

e Troisiéme trimestre 2000 - troisiéme trimestre 2001 manufacturiére issue des comptes trimestriels avant révi-

D’aprés I'enquéte, on assiste a un ralentissement régulier sion (tctl) sur les soldes de I'enquéte CVS 2001. Période
de la production industrielle (de +2,5% a -0,5%). La pre- d’estimation 88T1-98T4

miéere version des comptes trimestriels décrit également Etall = -6,07 + 0,07*FAC1 + 0,13*dFAC1

ce ralentissement. Le nouveau compte fait de méme. R2 = 0,73 ; écart type des résidus = 0,6 ; DW = 1,81
Néanmoins, les comptes trimestriels décrivent des évolu- Etal2 : étalonnage du taux de croissance de la production
tions plus heurtées au trimestre le trimestre que ne le fait manufacturiére issue des comptes trimestriels aprés révi-
'enquéte. sion (tct2) sur les soldes de I'enquéte CVS 2002. Période

e Depuis le premier trimestre de 2002, I'enquéte et les d'estimation 88T1-99T4

comptes trimestriels font état d'un redressement de Etal2 = -5,98 + 0,07*FAC2 + 0,12*dFAC2
I'activité. R2 =0,67 ; écart type des résidus = 0,7 ; DW=1,93 ®
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Résultats des entreprises

En 2002, le co(it salarial unitaire diminuerait a par-
tir dudeuxiemetrimestre. Lareprisedel’ activitéen-
trainerait un rebond de la productivité, dans un
contexte de progression moins soutenue du salaire
moyen par téte. Par ailleurs, la remontée du prix du
pétrole en début d’ année provoquerait une augmen-
tation passageére du co(t des consommations inter-
médiaires, atténuée en partie par un taux de change
plus favorable que |’ année derniére.

Lesprix de production des entreprises non-financié-
res se redresseraient a la faveur de I'amélioration
conjoncturelle et leur croissance serait supérieure
en glissement a celle du codt unitaire total en fin
d’année. Aprésavoir baissé en 2001, lesmarges des
entreprisesseredresseraient ainsi au coursde2002.

La hausse de la productivité diminue
le colt salarial unitaire

Apresavoir beaucoup augmenté en 2001, le codt sa-
larial unitaire serait nettement freiné cette année.
Les fluctuations cycliques de la productivité, a la
baisseen 2001, puisalahausse en 2002, constituent
le principal facteur de cette évolution. L’ activité re-
partirait en effet sur desrythmes soutenus, alors que
I’amélioration de I’ emploi serait plus progressive a
I" horizon de décembre prochain.

L e ralentissement du salaire moyen par téte contri-
buerait aussi a la stabilisation du codt salarial uni-
taire. Le SMPT a crQ sur un rythme de 3,5% I'an
passé, supérieur a celui du salaire mensuel de base
(SMB), sansdoutedu fait de complémentsderému-
nérations assez dynamiques au début de 2001 et
d’ un dynamisme accentué des salaires dans|les peti-
tes entreprises (moins de 10 salariésD). En 2002, le
SMPT reviendrait sur un rythme plus modéré de
2,4%, en ligne avec celui du SMB.

Les alégements de cotisations sociales joueraient
un role sur le colt salarial unitaire bien moindre
gu’ au cours des deux dernieres années, car lamajo-

rité desentreprises est désormai s passée aux 35 heu-
res. En fait, les allégements concernant les petites
entreprises auraient unimpact négligeable, car il se-
rait compensé au total par le fait que 2001 avait
connu une suppression exceptionnelle des cotisa-
tions complémentaires retraite sur un trimestre.

Les entreprises reconstituent
leurs marges

Aprés la baisse enregistrée au second semestre de
2001, le colt unitaire des consommations intermé-
diaires est reparti ala hausse en début d’ année. Ces
mouvementss' expliquent par lesvariationsenregis-
trées sur le prix de I'énergie. La stabilisation du
cours du pétrole et e renchérissement de I’ euro ra-
meéneraient |e colt des consommationsintermédiai-
res sur une pente plus modérée au second semestre
de 2002.

L e redémarrage économique aidant, le prix de pro-
duction des entreprises non-financi éres retrouverait
une pente |égérement ascendante en 2002, apres la
baisse du second semestre de 2001. Le glissement
annuel serait de +1,2% fin 2002 contre +0,1% un an
plus tét.

Au total, le taux de marge se replierait en moyenne
sur 2002, mais cette baisse s explique uniguement
par le profil nettement déclinant de I'an passé. En
réalité, le taux de marge seredresserait bien dansle
courant de cette année : grace aux gains de producti-
vité, les colts unitaires totaux ralentiraient et pro-
gresseraient moins vite en glissement que le prix de
production. m

(1) La statistique du SMB tirée de I'enquéte ACEMO ne
couvre pas le champ des trés petites entreprises.

LES COUTS D’EXPLOITATION ET LES PRIX DE PRODUCTION DANS LES SNF-EI*

(évolution en %)

Glissements semestriels Glissements annuels Moyennes annuelles
2000 2001 2002
s | 295 | 1°s | 295 | 1°s | 295 2000 | 2001 | 2002 | 2000 | 2001 | 2002
Co(t des consommations
intermédiaires 3,2 2,1 0,0 -0,8 0,6 0,2 54 -0,8 0,8 57 1,2 0,2
Codt salarial unitaire -0,1 1,2 2,6 2,1 0,1 -0,3 1,1 4,8 -0,2 0,0 3,4 2,1
Salaire par téte (+) 1,2 1,8 1,8 1,7 1,2 1,2 3,0 3,5 2,4 2,7 3,5 2,8
Productivité par téte (-) 0,5 0,4 -1,0 -0,6 1,1 1,5 0,9 -1,6 2,6 1,8 -0,5 0,8
Cotisations sociales employeurs (+) -0,8 -0,2 -0,2 -0,2 0,0 0,0 -1,0 -0,3 0,0 -0,9 -0,6 01
Co(t unitaire total 2,1 1,7 0,8 0,1 0,4 0,0 3,8 1,0 0,4 3,6 1,8 0,8
Prix de production 1,8 15 0,4 -0,3 0,6 0,5 3.3 0,1 12 3,0 14 0,6

Prévision
* Sociétés non-financieres et entreprises individuelles.
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REDUCTION DU TEMPS DU TRAVAIL ET COUT DU TRAVAIL

Avertissement : I'élaboration des évolutions présentées ci-dessous a nécessité de nombreuses hypotheses et approximations.
Ces estimations sont a considérer avec précaution, car les biais sont susceptibles d’'étre importants. En particulier, les évolutions
de la durée du travail sont estimées a partir de I'enquéte ACEMO et corrigées pour tenir compte de la différence de champ (I'en-
quéte ne couvrant pas les entreprises de moins de dix salariés), et de la modification du mode de calcul de la durée du travail dans
certaines entreprises a I'occasion du passage aux 35 heures (cf, fiche sur les salaires).

La mise en ceuvre de la réduction du temps de travail
s’accompagne mécaniquement d’'une accélération des
salaires horaires : le maintien de la rémunération men-
suelle au moment ou la durée du travail diminue (accordé
dans la trés grande majorité des entreprises) entraine
une hausse a due concurrence du salaire horaire. Cepen-
dant, pour apprécier correctement I'évolution des colts
salariaux des entreprises depuis 1999, il convient de
prendre en compte les allégements supplémentaires de
cotisations sociales et d'impdts sur le facteur travail dont
elles bénéficient : réduction des cotisations sociales em-
ployeur et suppression progressive des salaires dans
l'assiette de la taxe professionnelle.

En 2001, le salaire moyen sur le champ marchand non
agricole a accéléré (+3,5% apres +2,6%). Pourtant, suite
a la moindre baisse de la durée du travail (-1,2% apres
-2,2%), le salaire horaire a dans le méme temps légere-
ment ralenti (+4,6% aprés +4,8%). En 2002, la durée du
travail baisserait dans les mémes proportions qu’en 2001
(-1,1%). En effet, le passage, au ler janvier 2002, a
35 heures de la durée légale du travail dans les entrepri-
ses de moins de 20 salariés s’accompagnerait, au
premier semestre, d'une forte baisse de la durée du tra-
vail (-0,4% au premier trimestre puis -0,5% au deuxieme).
Au second semestre, la baisse serait moins soutenue
(-0,2% par trimestre). Cependant, le salaire moyen ralen-
tirait (+2,9% en 2002), si bien que la décélération du
salaire horaire se poursuivrait en 2002 (+4,0%).

En 2001, les allégements de charges ont freiné a hauteur
de -0,6 point la croissance du co0t horaire du travail. En
effet, de nouvelles exonérations de cotisations sociales
liées alaréduction du temps de travail ont été accordées.

De plus, la suppression exceptionnelle au premier
trimestre des cotisations retraite des régimes complé-
mentaires a diminué le montant global des
encaissements de cotisations sociales sur I'année. Par
contrecoup, ils péseraient sur I'évolution du co(t horaire
du travail & hauteur de 0,2 point en 2002. Ce mouvement
s’explique également par 'augmentation de 0,1 point du
taux de cotisation de l'assurance garantie salaire au
187 janvier 2002. En outre, aprés avoir été abaissé au 1°"
janvier 2002, le taux de cotisation a I'assurance chdémage
sera remonté au 1°" juillet.

Au total, une fois les nouveaux allégements de la part
«salaires» de la taxe professionnelle pris en compte, le
co(t horaire du travail consolidé aurait conservé en 2001
la méme croissance qu’en 2000 (+3,7%). Il accélererait
Iégérement en 2002 (+3,9%).

La productivité horaire a nettement décéléré en 2001
(+0,2% apres +3,2%) suite a la forte inflexion de la valeur
ajoutée (+1,7% apres +4,6%), la croissance du volume
d’heures travaillées restant stable dans le méme temps.
En 2002, la productivité horaire réaccélérerait a +1,3% du
fait du net ralentissement de I'emploi. Ce chiffre de pro-
ductivité horaire, encore faible en moyenne annuelle,
masque un profil plus accentué, car la valeur ajoutée ac-
célérerait fortement au cours de 2002. Ce profil
infra-annuel en «V» de la productivité (a la baisse en
2001, a la hausse en 2002) imprime sa marque sur celui
du codt salarial unitaire consolidé : méme si la décéléra-
tion de ce dernier parait mesurée en moyenne annuelle
d’une année sur l'autre (+2,5%, aprées +3,5% en 2001), il
aurait fortement ralenti au premier trimestre de 2002 et
stagnerait sur le reste de I'année. m

COUT HORAIRE DU TRAVAIL (SECTEUR CONCURRENTIEL, BRANCHES EB-EP)

(en variations trimestrielles ou annuelles en%)

2000 2001 2002 Moyennes annuelles

19T | 2°T. | 3°T. | 4°T. |15 T. | 2°T. | 3°T. | 4°T. | 1% T.| 2°T. | 3°T. | 4°T. | 2000 | 2001 | 2002
Salaire mensuel moyen® o6 06|08 09,0909 08|08 07| 06| 06| 0,6 26| 35 2,9
- Durée hebdomadaire temps plein -09-08(-03|-02-03|-03|-01|-01|-04|-05|-02]|-02]| 22| -1,2| -11
= Salaire horaire 1413|1111} 13| 12|10 09| 12| 11| 08| 0,8 4,8 4,6 4,0
+ Contribution des cotisations sociales
(y compris les allégements de charges) -05|-03|-01|-02|-08|07|-01|00| 01 00|01 00| -09|-06| 02
= Co0t horaire du travail
(au sens de la Comptabilité Nationale)® ) 09)11110)|09) 05 1910909 11110908 40| 41 42
+ Contribution des allégements de la part
“salaires” de la taxe professionnelle® -01,-01|-01-01| 00|-01}|-01)|-01,|-01,-01-01|-0,1| -03| -0,3| -0,3
= Co(t horaire du travail consolidé (A)
(y.c. taxe professionnelle sur salaires) 09|10 09|08 04 18 08 08| 1,0 10| 08 07 3.7 37 3.9
Valeur ajoutée [EB-EP] 12 09| 05| 14| 03|-02|04|-07| 03| 08] 07| 0,7 4,6 1,7 1,1
- Emploi équivalent temps plein [EB-EP] 0910|210, 09|08, 04| 02|03 03| 01| 01| 0,2 3,6 2,7 0,9
- Durée hebdomadaire temps plein -09|-08|-03-02|-03|-03|-01/|-01|-04)|-05|-02|-02| -22]| -12| -1,1
= Productivité horaire (B) 11,0702} 07|-01,-03|03|-09| 04| 12| 09] 07 3,2 0,2 1,3
(:A?-((’% SelEViEl WS Gasel s 03|02 11|/01]05|21|05| 18| 06|-02|-01|00| 04| 35| 25

(1) Salaire mensuel moyen par personne en équivalent temps plein (et donc corrigé de I'accroissement du temps partiel).
(2) (Rémunération des salariés + impdts sur la main-d’ceuvre) / volume d’heures travaillées.
Remarque : la part de la taxe professionnelle sur les salaires est comptabilisée dans les «autres impots sur la production» en Comptabilité Nationale.
(3) La décomposition du co(t horaire a été approchée par la combinaison de ses différentes composantes.
(4) Il est prévu que la part «salaires» de la taxe professionnelle continue de diminuer d’environ 1,5 milliard d’euros par an jusqu’en 2003.
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