Revenus des ménages

Le revenu nominal disponible brut des ménages a
nettement accéléré en 2000 (+4,1% en moyenne an-
nuelle contre +3,1% en 1999). Cette progression
s'explique a la fois par le dynamisme des revenus
d'activité, soutenu par les nombreuses créations
d'emplois, et par les allégements fiscaux. La re-
montée de I'inflation dans le méme temps a limité
I"accélération du pouvoir d achat : sa progression
est demeurée solide, comparablea celledel’ an pas-
sé (+2,9% en 2000 contre +2,7% en 1999).

Toutefois, cette progression en moyenne annuelle
masque un profil plus favorable encore sur la pé-
riode récente. Avec les allégements fiscaux interve-
nus en fin d année derniére et une inflation
désormaisen baisse, le pouvoir d’ achat accél ére de-
puis |’ automne dernier.

Au premier semestre de 2001, lerevenu des ménages
continuerait debénéficier d’ uneforte progressionde
I’empl i et, plus généralement, dela bonne tenue de
I’ activité économique.

Progression soutenue
des revenus d’activité

Qu'ils soient salariés ou non saariés, les ménages
ont bénéficié en 2000 d'une nette accélération de
leurs revenus d’ activité. Globalement, ceux-ci ont
progressé de +4,4% en moyenne annuelle, aprés
+3,5% en 1999.

La croissance de la masse salariale percue par les
ménages a atteint 4,7% en moyenne annuelle, aprés
+3,9% en 1999, en particulier grace aux nombreuses
créations d' emplois.

Sur le champ des SNF-EI (sociétés non-financiéres
et entrepreneurs individuels), la masse salariale a
progresséde5,3%, sous|’ effet conjuguédel’ accél é-
rationdel’ emploi et, dansunemoindremesure, dela
progression du salaire par téte. L’ emploi salarié, en
augmentation de 3,4% sur |’ année 2000, s’ est accé-
|éré de pres d'un point par rapport al’ année précé-
dente, en dépit d'une légére inflexion au second
semestre. L' évolution du salaire moyen par téte a
pour sa part été légerement supérieure a celle de
1999 (+1,9%, apres +1,6%).

Danslafonction publique, lamassesalarialeacr( au
méme rythme qu’en 1999, soit +3,1% en moyenne
annuelle. Sacroissanceaététempéréepar lafindela
montée en charge du dispositif des emplois jeunes,
qui aentrainé une stabilité del’ emploi, ainsi que par
lanon-revalorisation del’ indice detraitement sur les
onzepremiersmoisdel’ année. L e salaire moyen par
téte a toutefois progressé de 2,2%, compte tenu des
effets GVT.

L es revenus des non-salariés ont bénéficié du dyna-
misme de I’activité, en particulier au début de
I”année 2000. Lacroissance del’ excédent brut d’' ex-

REVENU DISPONIBLE BRUT DES MENAGES

(évolution en %)

Glissements semestriels Glissements annuels Moyennes annuelles
1 2 2001
p- gggnd p- OOOM ?,0 1998 | 1999 | 2000 | 1998 | 1999 | 2000
1°s. 2" s, 1°s. 2s. 1°'s.
Salaires bruts (59%) 2,0 2,0 2,4 2,5 2,4 3,9 4,0 5,0 3,9 3,9 4,7
Prestations sociales en especes (32%) 15 1,4 1,1 1,6 11 3,2 2,9 2,7 2,5 34 2,8
Excédent brut d’exploitation (24%) 1,0 1,2 1,6 1,1 15 3,1 2,2 2,8 3,2 2,5 2,7
Revenus de la propriété (9%) 2,3 2,9 3,5 4,0 2,1 8,4 53 7,6 9,8 5,7 6,8
Prélevements sociaux et fiscaux (-24%) 1,1 1,8 4.8 -7,1 9,8 8,0 2,9 -2,6 4.8 6,0 3,5
dont : Cotisations des salariés (-8%) 2,6 2,8 2,2 2,5 1,6 | -209 54 4,8 | -21,6 50 5,0
Cotisations des non salariés (-2%) 2,8 4,6 -1,0 4,8 1,8 | -204 7,5 38 | -224 55 4,5
Impéts sur le revenu
y compris CSG et CRDS (-14%) 0,1 1,0 7,0 -13,6 16,0 41,3 1,1 -7,5 35,4 6,5 2,6
Revenu disponible brut (100 %) 1,9 1,8 1,4 4,4 0,1 3,0 3,7 5,8 3,7 3,1 4,1
Prix de la consommation des 0.3 0.3 0.6 0.8 0.4 0.2 0.6 14 05 0.4 12
ménages (comptes trimestriels) ’ ! ' ! ! ! ! ! ’ ! !
Pouvoir d'achat du RDB 1,5 1,5 0,7 3,6 -0,3 2,8 3,0 4,3 3,1 2,7 2,9

Prévision
NB : Les chiffres entre parenthéses donnent la structure de I'année 1998.
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ploitation des entrepreneursindividuels s’ est élevée
a2,9% en 2000, aprés +1,8% en 1999.

Au premier semestre de | année 2001, le rythme de
croissance annualisé desrevenus d’ activité se main-
tiendrait aun niveau proche de +4,5%, comparable a
celui de I’ année précédente.

Lamasse salaria e recue par les ménages croitrait de
+2,4% en glissement semestriel (aprées respective-
ment +2,4% et +2,5% aux premier et second semes-
tres de I'année 2000), |a progression du salaire par
téte prenant lerelaisd’ unemploi moinsdynamique.

En effet, dans le secteur des SNF-EI, I’emploi croi-
trait toujoursfortement, maiss'inscrirait en léger ra-
lentissement (+1,5% en glissement semestriel, aprés
respectivement +1,9% et +1,7% aux premier et se-
cond semestres de 2000). Le salaire moyen par téte
conserverait leméme rythme qu’ au second semestre
de 2000 (+1,1% en glissement semestriel), confir-
mant la tendance a une |égére accél ération.

Danslafonction publique, lamasse salariale s accé-
lérerait quelque peu sous |’ effet de lareval orisation
de 0,5% du point de la fonction publique en dé-
cembre 2000.

Les revenus des non-salariés resteraient dynami-
ques, en ligne avec I’ activité économique : |’ excé-
dent brut d’exploitation des entrepreneurs
individuels progresserait a un rythme annuel supé-
rieur a 3% au premier semestre de 2001.

Progression tendancielle
des prestations sociales

En 2000, les prestations sociales en especes recues
par les ménages ont crl de +2,8% en moyenne an-
nuelle, a un rythme proche de la tendance de long
terme. Au premier semestre de 2001, ce rythme se-
rait inchangé.

Les dlocations familiales versées avaient fortement
progresse en 1999, année de la suppression des
conditions de ressources pour |’ octroi d’ allocations
familiales. Elles ont repris depuis un rythme plus
modéré. Suite alarevalorisation de laBMAF (base
mensuelledesallocationsfamiliales) de1,8% enjan-
vier 2001 (en raison de la hausse de I'inflation en
2000), les versements de la branche famille affiche-
raient une forte croissance au premier semestre de
I’ année 2001.

Apres plusieurs années de croissance stable, les dé-
penses de la branche vieillesse ont ralenti en 2000,
malgré le coup de pouce de 0,3 point accordé lorsde
larevalorisation des pensions de retraite au ler jan-
vier 2000. Cefaible dynamismes explique par lefait
gueles générations partant en retraite correspondent
actuellement aux classes creuses nées pendant la
guerre.

Cet effet démographique devrait se poursuivre en
2001, maislaforterevalorisation despensionsdere-
traite au ler janvier (2,2% dont 0,5 point de coup de
pouce) conduirait au total aune accél ération desver-
sements.

Malgré les mesures visant a maitriser les dépenses
maladie, lesprévisionsinitialesn’ ont pas été respec-
tées. L’ Ondam (Objectif national de dépensed’ assu-
rance maladie) a été dépassé de plus de 13 milliards

LES TRANSFERTS SOCIAUX REGCUS ET VERSES PAR LES MENAGES

(évolution en %)

Glissements semestriels Glissements annuels Moyennes annuelles
1999 2000 2001
p p - - 1998 | 1999 | 2000 | 1998 | 1999 | 2000
1s. | 2"s. | lers. | 2s. | 1¥s.
Prestations sociales en especes
recues par les ménages (100%) 1,5 1,4 1,1 1,6 1,1 3,2 2,9 2,7 2,5 3,4 2,8
Prestations de Sécurité Sociale (71%) 1,5 1,3 0,9 1,6 1,3 2,6 2,9 2,5 2,4 3,2 2,6
dont: Versés par le Régime général 0,9 1,8 1,5 1,7 2,3 2,6 2,7 3,2 2,4 3,0 3,3
Prestations de régimes privés (6%) 0,9 1,8 2,5 2,2 1,8 6,1 2,7 4,7 6,3 3,0 4.4
Prestations directes d’employeur (14%) 2,4 2,1 2,0 2,4 1,7 4,0 4,6 4,5 3,6 4,5 4,4
Prestations d’assistance sociale
versées par les administrations (9%) 0.1 11 03| 01 22 47 10 U2 -0.7 3.6 Ol
Total des prélévements sociaux 1,8 2,7 1,2 3,3 1,0 4,4 4,5 4,5 3,0 4,8 4,0
Cotisations sociales effectives versées par
les ménages (100%) 2,1 2,6 11 2,6 13 | 54 | 47 37 | -68 | 47 3.8
dont: Cotisations des employeurs “ (65%) 18| 23 08| 24 1,1 53 4,1 32| 37| 44 32
Cotisations des salariés (28%) 2,6 2,8 2,2 2,5 1,6 | -20,9 54 48 | -21,6 5,0 50
Cotisations des non salariés (7%) 2,8 4,6 -1,0 4,8 1,8 | -20,4 7,5 38 | -22,4 55 45

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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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
1999 2000 2001

s, g s g s, 1998 | 1999 | 2000 | 1998 | 1999 | 2000
Entreprises non financiéres
(SNF - El) (67%) 2,2 2,3 2,8 2,7 2,6 3,9 4,5 57 4,0 4,2 53
dont: Salaire moyen par téte 0,8 0,9 0,9 1,1 1,1 1,6 1,7 2,0 1,8 1,6 1,9
Sociétés financieres (5%) 0,8 1,9 1,3 4,1 2,1 3,6 2,7 54 4,3 2,3 3,9
Administrations publiques (25%) 1,6 1,3 1,6 15 2,0 3,6 2,9 3,1 35 3,1 3,1
Ménages hors EI (1,8%) 2,5 2,4 2,8 3,6 2,7 7,1 5,0 6,4 6,2 5,6 5,8
Masse salariale brute regue
par les ménages (100%) 2,0 2,0 2,4 2,5 2,4 3,9 4,0 5,0 3,9 3,9 4,7 |

Prévision
NB : Les chiffres entre parenthéses donnent la structure de I'année 1998.

defrancs, en grande partie en raison des dépensesen
soinsdeville. Lacroissance des prestations maladie
en espéces —les seules qui entrent dans la composi-
tion du revenu disponible brut des ménages- reflete
celle desindemnités journaliéres, en liaison avec la
croissance del’emploi.

L' Ondam pour 2001 a été fixé & 3,5% au-dessus du
niveau de dépense effectif de I’année 2000. Lesin-
demnités journalieres devraient connaitre un ralen-
tissement au premier semestre de |’ année 2001.

Enfin, les prestations sociales directement versées
par |’ Etat n’ont pas progressé, malgré larevalorisa
tion desminimasociaux au ler janvier 2000 et lever-
sement, pour latroisiéme année consécutive, d’ une
dlocation forfaitaire de rattrapage, dite “prime de
Nodl”, a1,1 million d'allocataires. Ceci s explique
en premier lieu par le ralentissement des dépenses
liées aux préretraites.

En 2000, labranche chémage aenregistré unelégere
diminution de sesdépenses, en raison delabaissedu
chémage.

Au premier semestre de 2001, les prestations ché-
mage pourrai ent encorelégerement diminuer grécea
la baisse du chémage, ce malgré I’extension du
champ d’'indemnisation prévue par la nouvelle
convention Unedic agréée le ler janvier 2001. La
suppression de la dégressivité des allocations,
prévue par cette méme convention, ne sera appli-
cable qu'a partir du ler juillet 2001.

En depit d'une nouvelle revalorisation des minima
socialix, les prestations versées par |’ Etat se replie-
raient |égérement, car le montant des préretraites
versées par |’ Etat continuerait de diminuer.

Soutien du revenu disponible brut des
ménages par les allégements fiscaux

En 2000, les prélévements obligatoires sur lesména-
ges ont progressé de 3,5% en moyenne annuelle,
moins vite que les revenus d' activité (+4,4%).

Cemouvement s explique par les allégementsd’im-
pots: réduction destaux sur lesdeux premiérestran-
ches du bareme d'impét sur le revenu (11 milliards
de francs), baisse de la taxe d habitation (11 mil-
liards defrancs), suppression de lavignette automo-
bile (10 milliards de francs).

D’autres allégements, de montants un peu plus im-
portants, sont prévus cette année, contribuant de
nouveau asoutenir lerevenu disponible brut desmé-
nages. |ls devraient intervenir pour I’ essentiel au
cours du second semestre de 2001.

L abaisse destaux sur les quatre premiérestranches,
accompagnée d’ aménagements complémentaires,
représenterait un allégement de 28 milliards de
francs de I'impdt sur le revenu. Le dispositif de
“prime pour I’emploi”, annoncé le 11 janvier der-
nier, setraduirait par leversement d’' une primeaplus
de 10 millions de foyers, pour un montant total de
8,5 milliards de francs.

Par ailleurs, la nouvelle convention Unedic prévoit
une baisse des taux de cotisations applicable au ler
janvier 2001 représentant un montant de I’ ordre de
2,4 milliards de francs pour les salariés en 2001 (et
5,7 milliards de francs pour les employeurs). m
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Consommation des menages

En 2000, les dépenses de consommation des ména-
ges se sont accrues de 2,3% en moyenne annuelle.
Cette progression masgue une nette inflexion en
coursd’ année. Pénaliséepar lerenchérissement des
produits énergétiques, la croissance de la consom-
mation est restée en deca de 1,5% en rythme annua-
lisé a partir du printemps.

Au premier semestre de 2001, les dépenses de
consommation devraient accélérer trés fortement.
Elles profiteraient en effet de la vigueur du revenu,
entretenue par le dynamismedel’ emploi et la baisse
des prélévements obligatoires. Le pouvoir d achat
bénéficierait également de la modération des prix.
La poursuite de la baisse du chémage contribuerait
amaintenir un climat de confiancefavorableaux dé-
penses des ménages. La consommation progresse-
rait ains a un rythme annualisé de I’ ordre de 3,5%
au premier semestre.

Ralentissement de la consommation
au cours de I'année 2000

L es dépenses de consommation des ménages ont bé-
néficiéjusgu’ au début de 2000 delavigueur du reve-
nu, stimulé par le dynamisme des créations
d’ emplois. En outre, labaisse du chdmage aentrete-
nu |’ orientation trés favorable des anticipations des
ménages jusqu’a |’ été, telles qu'elles s expriment
dans les enquétes de conjoncture.

A partir du printemps, la consommation des ména-
ges a commencé cependant de subir les effets dé-
pressifs du renchérissement des produits

DEPENSES DE CONSOMMATION DES MENAGES

aux prix de 1995
glissements annuels en %

= totale
= produits manufacturés
-* services

92 93 94 95 96 97 98 99 00 01

prévision au-dela du pointillé

énergétiques. Les dépenses des ménages en énergie
ontainsi reculétout aulong de 2000. Enfind’ année,
le rattrapage des achats en hydrocarbures (notam-
ment en fioul) atout juste compenséle recul des dé-
penses en gaz et éectricité, consécutif ala douceur
du climat.

L' envoléedu prix del’ énergie apar ailleurs pesé sur
le pouvoir d’ achat des ménages. Lerythmedecrois-
sance des dépenses en produits manufacturésaainsi
trés nettement marqué le pas pour la premiere fois
depuis trois ans au second semestre de 2000, reve-
nant d’ unrythmeannuel de plusde 3,5% aunrythme
de 1%. Ce ralentissement sensible recouvre cepen-
dant des situations sectorielles contrastées. Les
achats des ménages en automobiles se sont stabilisés
en moyenne apres deux années de trés forte crois-

DEPENSES DE CONSOMMATION ET PRINCIPALES COMPOSANTES

(évolution en %)

Glissements semestriels Glgﬁﬁ&?gts gﬁ%ﬁgﬁfg
_ 1999 2000 | 2001 | 1995 | 1999 | 2000 | 1998 | 1999 | 2000
1°s. | 2vWs. | 1"s. | 2™s. | 1°s.
Dépenses totales de 1 10 16 08 0,9 19 36 2,6 18 3,7 2,7 23
consommation des ménages™” ' ' ' ' ? ' ' ' ' ' '
dont :
Alimentation (19,2%) 1,7 0,4 -1,2 0,0 1,3 0,7 2,0 -1,2 1,3 1,9 0,2
Energie (7,6%) 21 20 | 20 | -04 1,0 60 | -01 | -24 34 05 | -04
Services (48,2%) 1,6 1,6 1,5 2,3 1,6 32 3,3 3,9 32 3,0 34
Produits manufacturés (25,0%) 1,6 2,3 2,1 0,6 3,1 53 3,9 2,7 6,4 4,4 3,5
Dépenses individualisables
des administrations 15 1,2 1,2 15 1,4 2,4 2,7 2,7 2,4 2,7 2,5
Consommation effective totale 11 15 0,9 1,0 1,8 3,3 2,7 2,0 3,4 2,7 2,4

Prévision
NB : Les données entre parentheéses donnent la part du poste en 1997.
(1) Y compris solde territorial.
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sance et ont méme décru au second semestre. En re-
vanche, lesproduitsdel’ é ectronique grand public®
sont restés trés dynamiques (+16,1% en moyenne
annuelle) de méme que les dépenses de consomma-
tion de services. Ces derniéres ont en effet continué
debénéficier del’ exceptionnel essor des servicesde
télécommunications (téléphonie mobile, Internet),
qui ont contribué pour 0,5 point alacroissance dela
consommation totale en 2000. Par ailleurs, le solde
touristique, en nette progression en 2000 en raison
d'une forte fréquentation des touristes étrangers, a
contribué pour 0,2 point a la croissance de la
consommation sur le territoire®.

Accélération de la consommation
au premier semestre de 2001

Laconsommation devrait accélérer tresfortement au
premier semestre de 2001 et retrouver un rythme an-
nuel de I’ ordre de 3,5%. Dans un contexte de créa-
tions d'emplois toujours dynamiques, le pouvoir
d’'achat du revenu serait en outre soutenu par la
baisse des prélevements obligatoires et la modéra-
tion del’inflation. Alimentées par ce revenu, les dé-
penses de consommation bénéficieraient également
d’un climat de confiancetoujourstresfavorablement
orienté. Les enquétes de conjoncture au début de
2001 soulignent en effet latrés bonnetenue des anti-
cipations des ménages tant sur leurs perspectives
d’ évolution du niveau devie que sur leurs projets de
dépenses.

L es dépenses en produits manufacturés enregistrées
en début d' année attestent de cette accél ération. Les
achats d’ automobiles, sans doute perturbés au se-
cond semestre de 2000 par la suppression du millé-
sime automobile, se sont nettement redressés au
début de 2001. La consommation en textile et habil -
lement, déprimeéejusqu’ al’ hiver, arebondi alafinde
2000 et devrait rester bien orientée au premier se-
mestre. La consommation en services resterait éga-
lement soutenue, toujours stimulée par la diffusion
desservicesdetélécommunicationset labaisseinin-
terrompue des prix de ce secteur.

La progression des dépenses alimentaires, trés mo-
dérée en 2000 (+0,2% en moyenne annuelle), re-
prendrait un peu de vigueur mais serait freinée par
les craintes suscitées par lescrisesde |’ ESB et dela
fiévre aphteuse. De méme, |es dépenses en produits
énergeétiques ne bénéfici erai ent que progressivement
delabaisse des prix des combustibles, compte-tenu
de ladouceur del’ hiver.

Avec un rythme annualisé supérieur a3%, les dépen-
ses de consommation des ménages s'inscriraient a
peu pres en ligne avec la progression du rythme
sous-jacent du revenu. Le taux d' épargne se main-
tiendrait donc aun niveau élevé au premier semestre
(+16,4%), un peu supérieur méme a son niveau de
2000 (+16,2%). Cette bonne tenue de I’ épargne est
habituelle en phase d’ accél ération du revenu. m

DEPENSES TOTALES DE CONSOMMATION DES MENAGES
(prix de 1995) ET OPPORTUNITE D’ACHETER

5 glissement annuel en % solde d'opinion, CVS, en % 2

= <--- dépenses totales des ménages

= opportunité d'acheter --->

2
92 93 94 95 9% 97 98 99 00 O1

prévision au-dela du pointillé

EPARGNE DES MENAGES ET OPPORTUNITE D’EPARGNER

18 en % du revenu disponible brut solde d'opinion, CVS, en % ”

- <-- épargne totale

A

—50

= opportunité d'épargner -->

10— —20

92 93 94 95 9% 97 98 99 00 01
prévision au-dela du pointillé

Note de lecture :

La hausse ponctuelle du taux d'épargne au 4eme trimestre de 2000 est
imputable a la concentration sur ce trimestre de la majorité des
allégements d’impéts de I'année.

(2) Télévision, HIFI, vidéo, téléphonie et ordinateurs.

(2) Dans le systéme de Comptabilité Nationale, la consom-
mation totale est celledesrésidents. Elledoit donc exclureles
dépenses des touristes étrangers sur le territoire et inclure
cellesdes touristes frangais a I’ étranger.

TAUX D'EPARGNE

(en % du revenu disponible brut)

Niveaux semestriels Niveaux annuels
1999 2000 2001
p - - - o 1998 1999 2000
1°s. 2"s, 1°s. 2"s, 1%s.
Taux d'épargne 16,2 15,4 15,7 16,7 16,4 15,7 15,8 16,2
Taux d'épargne financiére 7,2 6,4 6,8 7,8 7,6 7,2 6,8 7,3

Prévision
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Investissement

En 2000, I investissement a continué defaire preuve
d’un grand dynamisme. Au second semestre, I’ aug-
mentation des dépenses d’ équipement, de plus de
12% enrythmeannualisé, a été comparable aux trés
fortes progressions enregistrées a la fin des années
1980. Cette accé ération résultedu dynamismedela
demande des deux der niéres années, qui ainduit des
tensions sur |’appareil productif, ainsi que de la
confiance des entreprises dans les perspectives de
court terme de débouchés. En ce début d’ année, les
besoins d’ extension ou de renouvellement des équi-
pements demeurent importants. La stabilisation au
plus haut niveau destaux d’ utilisation des capacités
dans|’industrie en témoigne.

Dans ces conditions, la vigueur de I’ investissement
ne devrait pas se démentir a court terme, avec une
progression sur un rythme annualisé del’ ordrede a
8% au premier semestre de 2001. Cette nouvellepro-
gression des dépenses d’ équipement est en particu-
lier annoncée par les industriels dans la derniere
enguéte investissement.

L’investissement pourrait en outre étre dynamise
par une nouvelle vague d’ organisation et d’ équipe-
ment liée au passage a |’euro. La premiére avait
concerné essentiellement les grandes ou trés gran-
des entreprises, a partir de la mi-1998. Cette nou-
velle vague pourrait entrainer une accél ération des
dépenses en informatique, déja perceptible en fin
d’année 2000, qui viendrait gonfler les dépenses
d’investissement en services.

Cette bonne résistance de I’ investissement, comme
lors du ralentissement de I’hiver 1998-1999, té-
moigne au premier chef d’ unerelative confiance des
chefs d' entreprise quant a leurs débouchés. Elleré-
sulte aussi de conditions de financement jugées plu-
t6t favorables.

La vigueur de I'investissement
ne se dément pas en 2000

L’ investissement afortement accéléré au second se-
mestre de 2000 avec un rythme de progression de
plus de 12%. Les dépenses en hiens d’ équipement
ont été plus dynamiques encore. De méme, I'inves-
tissement en construction, batiments industriels, |o-
caux ausage debureaux ou surfacescommerciales, a
€onnu une progression remarquable.

L'industrie a été confrontée a une montée progres-
sivedestensionsau coursdel’ année 2000. Lesjuge-
mentsdesindustrielssur lesgoul otsde production et
sur les capacités de production ont atteint des ni-
veaux historiguement élevés et ne se sont stabilisés
gue récemment. L’ accélération des dépenses d'in-
vestissement dans | e secteur des biens d’ équipement
lui-méme traduit bien la vigueur et |’ étendue du
cycle d'investissement en cours. L'accélération
touche désormais des branches qui, comme les in-
dustries mécaniques, étaient jusque larestées en re-
trait.

INVESTISSEMENT DES SOCIETES NON FINANCIERES ET DES ENTREPRENEURS INDIVIDUELS

(aux prix de 1995, évolutions en %)

moyennes annuelles

1996 1997 1998 1999 2000
Par secteur d’activité ®
Agriculture (8%) 8,7 4,6 0,8 0,0 0,0
Industrie (35%) 8,9 3,9 4,1 5,0 8,0
dont industrie manufacturiere 11,7 56 9,5 7,0 11,0
Construction (2%) -11,1 -2,6 3,1 6,0 6,0
Tertiaire (55%) -5,7 -1,5 11,4 9,7 7,7
Ensemble des SNFEI -0,9 0,5 8,1 7,7 7,2
Par produit
Produits manufacturés 2,1 2,8 11,8 9,1 7,8
Béatiment et travaux publics -8,7 -7,7 -0,5 53 6,8
Prévisions
(1) Structure de l'investissement en valeur en 1997.
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L'investissement en “ services’, incluant notamment
les prestations des sociétés d’ingénierie et d'infor-
matique, a retrouvé en fin d année 2000 un rythme
plus soutenu, proche de celui observé au second se-
mestre de 1999, aprés un premier semestre marqué
par le contrecoup dela préparation du passage al’ an
2000.

Au total, au troiséme comme au quatriéme tri-
mestres de 2000, I’investissement des entreprises a
contribué pour prés de la moitié de la croissance
trimestrielle du PIB.

Un rythme d’investissement toujours
soutenu au premier semestre de 2001

Au premier semestre de 2001, dans I'industrie, la
progression des dépenses d’ équipement serait en-
core trés soutenue. Ce serait le cas, non seulement
dans le secteur des biens d' équipement, puisque la
demande reste forte, mais aussi dans la branche des
biens de consommation, traduisant une relative
confiance des industriels de ce secteur sur les pers-
pectives de demande. En revanche, laprogression de
I"investissement devrait se modérer dans I’ automo-
bile, aprés une année 2000 exceptionnelle, ainsi que
dans les biens intermédiaires, dont I’ activité est en
phase de ralentissement plus marqué.

Au total, compte tenu des perspectives affichées par
les industriels dans la derniére enquéte investisse-
ment (+9% en valeur en 2001), lerythme de progres-
sion del’ investissement au premier semestre devrait
rester soutenu. Un léger effet de contrecoup, di au
niveau exceptionnellement élevé des livraisons
d avions en fin d' année 2000, pourrait infléchir la
progression de I'investissement en produits manu-
facturésau premier trimestre, maisil neremet pasen
cause le dynamisme de la tendance.

L’ investissement en biensd’ équipement profession-
nels et en matériel de transport resterait tres impor-
tant. L’investissement en BTP pourrait marquer un
peulepas, apreslesniveaux record attei ntsen 2000.

On assisterait en outre en ce début d année a une
nette accél ération de |’ investissement informatique,
suggérée en particulier par les excellentes perspecti-
ves d' activité affichées par le secteur des services
aux entreprises.

Dans ces conditions, au premier semestre de 2001,
I"investissement del’ ensembl e des entreprises conti-
nuerait de progresser a un rythme trés soutenu,
proche de 8% en rythmeannualisé, et sacontribution
alacroissancetrimestrielledu PIB pourrait atteindre
de 0,2 20,3 paoint, aux premier et deuxieme trimes-
tres.

Stabilité des conditions de financement

Ces perspectives favorables, s elles se réalisent,
confirmeront, commelors du ralentissement del’ hi-
ver 1998-1999, la bonne résistance de I’ investisse-
ment face al’ aléa conjoncturel actuel, provenant du
ralentissement de I’ activité mondiae. La confiance
danslasolidité delademandeintérieure est certaine-
ment |’ explication premiére de cette bonne tenue de
I”investissement. En outre, les conditionsdefinance-
ment demeurent relativement favorables.

En effet, si |I’on aassisté sur les derniers mois a une
remontée modérée des tauix de crédit offerts aux en-
treprises ainsi qu’ a une légere progression des diffi-
cultésdetrésorerie, les capacités d’ autofinancement
demeurent satisfaisantes. La perspective de stabilité
destaux voire méme celle d’ unelégére décrue cons-
titue également une condition favorable aux prises
de décision d'investissement par les chefs d’ entre-
prise. m
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Stocks

En 2000, la contribution des stocks a la croissancea
été positive, a hauteur de 0,2 point. Cette contribu-
tion a été particuliérement forte pour lesbiensinter-
médiaires et les biens de consommation. Dans le
batiment, on a également constaté un léger mouve-
ment de reconstitution des stocks de logements a
partir du milieu de I’ année. Au premier semestre de
2001, les variations de stocks pourraient jouer un
role |égérement redtrictif. En effet, la reconstitution
des stocks est en grande partie achevée, dans un
contexte oul les industriels anticipent un ralentisse-
ment modéré de la demande globale qui leur est
adressée.

Contribution positive des stocks
au second semestre de 2000

Entre le milieu de I’année 1999 et le premier tri-
mestre de 2000, I’ opinion des industriels sur le ni-
veau des stocks de produits finis a fortement chuté,
pour atteindre un niveau nettement inférieur a la
moyenne de longue période. Dansun contexteou les
perspectives de demande et de prix restaient jugées
trésfavorables par les producteurs, elle s est ensuite
largement redressée, traduisant un mouvement de
reconstitution des stocks favorable ala croissance.

Les stocks devraient légérement
peser sur la croissance
du premier semestre de 2001

Au premier semestre de 2001, |e contexte est moins
favorableal’ accroi ssement desstocks. |1 sembleque
leur reconstitution a déa été largement réalisée. En
outre, bien que se situant encoreaun niveau tréséle-
vé, I'opinion des industriels sur leurs carnets de
commande bai sse, traduisant des perspectives de de-
mande globale un peu moins favorables. Simultané-

CONTRIBUTIONS DES VARIATIONS DE STOCKS
AUX EVOLUTIONS DU PIB

moyennes annuelles glissantes

- P|B
contribution des stocks totaux

L —2
89 90 91 92 93 94 95 96 97 98 99 00 O1

prévision au-dela du pointillé

ment, |es perspectives de prix de vente commencent
as'infléchir. Decefait, lacontribution desstocksala
croissance serait | égérement négative au premier se-
mestre de 2001.

De I’ensemble des produits industriels, ce sont les
biens intermédiaires qui connaissent les cycles de
stocks les plus prononcés. La conjoncture récente
N’ apas manqué acetterégle. Ainsi, en 2000, lespro-
ducteurs ont commencé a reconstituer leurs stocks
de biens intermédiaires précocement, et les stocks
ont contribué pour plus de deux points a la crois-
sance delaproduction delabranche. A I'inverse, au
début de 2001, | es déterminants du comportement de
stockage sont désormais défavorables. Les stocksde
produits finis sont actuellement revenus a un niveau
jugé normal. En outre, le cycle des biens intermé-
diaires, largement internationalisé, subit de plein
fouet le ralentissement de I’ activité mondiale. Ceci
se traduit par un fléchissement des perspectives de
demande et, depuis peu, également de prix.

CONTRIBUTION DES STOCKS A LA CROISSANCE

1997 | 1998 | 1999 | 2000 1998 | 1999 | 2000 A 2001

17 s. 2" s, 17 s. 2" s. 17 s. 2" s. 1 s.

-4,0 46,7 19,0 33,9 | Variations de stocks® en Mds de F 1995 20,5 26,2 12,6 6,3 12,5 214 14,3

Contribution des variations de stocks™ a I'évolu-
0,2 0,6 -0,3 0,2 tion du PIB (en points) 0,6 0,1 -0,3 -0,1 0,1 0,2 -0,2
Prévision
(1) Variations de stocks de biens et services y.c. acquisitions nettes d’objets de valeur.
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L es stocks de biens de consommation ont également
fortement soutenu I’ activité de la branche en 2000.
Au premier semestre de 2001, les variations de
stocks pourraient continuer de favoriser la crois-
sance, enraison delabonneorientation desprix et du
maintien de la demande.

En 2000, lacontribution des stocksalacroissancede
labranche deshiens d’ équipement aété négative. Le
dynamismedel’ investissement et | es contrai ntes pe-
sant sur I’ appareil productif semblent avoir contraint
les producteurs de biens d’ équipement a puiser dans
leurs stocks. Leur opinion sur le niveau de ces der-
niers reste tres en deca de son niveau moyen et n’'a
pas connu de remontée franche au second semestre.
De plus, les prix de vente demeurent orientés a la
hausse et le ralentissement de la demande parait li-
mité. Un mouvement de reconstitution des stocks
pourrait donc soutenir lacroissance de cette branche
au premier semestre de 2001.

Pour la seconde année consécutive, les variations de
stocks ont fortement pesé sur lacroissance delapro-
duction d’ énergie en 2000. Lahausse des prix asans
doute incité les utilisateurs a puiser dans leurs
stocks. Lerepli du prix du pétrole en décembre 2000
et sastabilisation d'ici le printemps devraient a pré-
sent faire disparaitre ce phénoméne.

Poursuite du restockage
dans la construction

Depuis le début de 2000, les stocks de batiments se
reconstituent |égérement, apréshuit annéesdebaisse
continue. Le niveau élevé des misesen chantier etle
Iéger repli des ventes sont al’ origine de ce mouve-
ment, qui devrait se poursuivre au premier semestre
de2001l. m
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Production

En 2000, la production del’ ensembledesbranchesa
progressé de 3,5%. Malgré une inflexion du moral
desindustriels depuisle second semestre del’ année
2000, la production manufacturiére a progressé de
4,4%, grace a un environnement international en-
core trés porteur. Durant le second semestre de
2000, la croissance a été particuliérement fortedans
les services aux entreprises.

Au début del’ année 2001, malgréla dégradation de
I’ environnement international, la production ralen-
tirait peu, s'inscrivant sur un rythme annualisé de
I’ordre de 3%. Le rebond de la consommation des
ménages et le maintien d'un investissement dyna-
mique soutiendraient en effet I'activité dans I'in-
dustrie manufacturiére, les services et le commerce.
Enrevanche, I’ activitéralentirait sensiblement dans
la construction, aprés deux années de croi ssance ex-
ceptionnelle.

Soutien de la production manufacturiére
par la demande intérieure en 2001

En 2000, portée par un environnement international
trésfavorable, I’ activité dans |’ industrie manufactu-
riere a été trés dynamique. Le quatrieme trimestre a
été particulierement soutenu, du fait de I'accéléra-
tion des exportations et du redressement de la de-
mande des ménages. Au premier semestre de 2001,
la production manufacturiére devrait demeurer bien
orientée sur un rythme annualisé del’ ordre de 3,5%.
Mais dansun contexte de dégradation delaconjonc-
ture international e, les exportations ralentiraient, si
bien que c'est |'accélération de la demande inté-
rieure qui assurerait lavigueur de I’ activité.

ACTIVITE PREVUE DANS L'INDUSTRIE MANUFACTURIERE

LES SERVICES ET LE BTP (opinion des chefs d’entreprise)
soldes centrés réduits

= indice du climat des affaires (industrie)
— activité prévue (batiment)
= activité prévue (services)

05

0,0

05
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En 2000, le secteur de I’ automobile a une nouvelle
foisenregistréle plusfort taux de croissancedel’in-
dustrie manufacturiére en moyenne annuelle. Ce-
pendant, aprés un premier semestre trés vigoureux,
lasuppression en juillet dernier delarégle de chan-
gement du millésime, ainsi que le poids du préléve-
ment pétrolier, ont provoqué une baisse des achats
d’ automobiles en seconde partie d’ année. Le début
de 2001 est marqué par une reprise, qui devrait se
confirmer au cours des prochains mois et permettre
de soutenir la production.

L e secteur des biens d’ équipement a connu en 2000
une croissance trés soutenue qui devrait se pour-
suivre au premier semestre de 2001 compte tenu de
lavigueur de I’ investissement. Lesindustriels de ce
secteur continuent a faire éat de carnets de com-
mande particuliérement étoffés.

PRODUCTION PRINCIPALEMENT MARCHANDE PAR BRANCHE

(évolution en %)

Glissements semestriels Glissements annuels Moyennes annuelles

1999 2000 2001
o - p- - p 1998 | 1999 | 2000 | 1998 | 1999 | 2000

1¥s. 2"s. 17 s. 2"s. 17 s.
Agro-alimentaire 0,7 1,6 -0,6 0,3 0,3 1,2 2,2 -0,2 1,6 1,6 0,7
Energie -0,7 2,0 -0,5 0,9 0,8 3,0 1,3 0,5 2,4 0,9 1,7
Produits manufacturés 1,9 2,9 1,9 1,8 1,7 35 4.8 3,7 6,0 3,3 4.4
Construction 2,9 1,7 3,2 2,7 0,7 3,1 4,6 6,0 1,4 52 52
Commerce - Transports 2,1 3,0 15 1,7 2,1 3,3 51 3,2 4,6 4,1 3,9
Services marchands 19 2,3 2,0 2,8 19 43 43 49 4,5 4,0 45
Services financiers 1,3 19 15 19 1,3 18 3,3 3,4 1,3 3,0 3,3
Total 17 2,2 15 18 14 2,9 4,0 33 3,6 33 35

Prévision
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Le dynamisme de la branche des biens intermédiai-
res en moyenne sur 2000 s explique par la vigueur
des exportations et de la demande intérieure. Néan-
moins, la progression en moyenne annuelle cache
une décélération a partir du second semestre, qui se
prolongerait au début de 2001. Cette branche, dont le
cycle d'activité est traditionnellement trés interna-
tionalisé, subirait le net ralentissement de |’ activité
mondiale.

Dans la branche des biens de consommation, I’ évo-
lution de la production a été heurtée en 2000. Au
quatrieme trimestre, elle a bénéficié d’' une hausse
exceptionnelle des exportations. Ce secteur devrait
profiter d’ une accélération de la consommation des
ménages au premier semestre de 2001.

Croissance vigoureuse dans les services

L'activité a été tres soutenue dans les services en
2000 : enmoyenneannuelle, lacroissance envolume
aatteint 4,5% dans | es services marchands hors ser-
vicesfinancierset transports, et 3,3% dansles servi-
cesfinanciers. Les services ont été dynamiques tout
au long de I'année, avec une accélération au qua-
triéme trimestre. Selon la derniére enquéte d' opi-
nion, I' activité serait forte dans toutes les catégories
de servicesau premier semestre de 2001. En particu-
lier, les services aux meénages profiteraient du re-
bond de la consommation.

Léger ralentissement attendu
dans les transports

L' activité dansles transports est restée globalement
soutenue en 2000 (+4,2% en moyenne annuelle),
malgré un ralentissement prononcé dans les trans-
ports routiers de marchandises en début d’ année.
L' activité destransports de voyageurs aen revanche
ététrésvigoureuse. Letransport ferroviaire abénéfi-
ciéd'unreport du trafic routier, du fait del’ augmen-
tation des prix du carburant. Au premier semestrede
2001, lacroissance destransportsdevrait | égérement
raentir. D’une part, les transporteurs routiers s at-
tendent aune décélération de leur activité, dufait du
|éger ralentissement industriel et du moindre dyna-
misme des échanges extérieurs. D'autre part, le
transport ferroviaire de voyageurs pourrait patir du
recul récent du prix du carburant.

Reprise dans le commerce de détail
et ralentissement dans le
commerce de gros

La conjoncture dans le commerce de gros s'est in-
fléchie depuis le début du second semestre de 2000.
L’ opinion sur les exportations et les importations
continue de fléchir début 2001, attestant du ralentis-
sement de I’ activité internationale, pesant en parti-
culier sur les flux d échanges industriels en biens
intermédiaires. Moins favorables depuis six mois,

les perspectives générales d' activité se stabilisent
toutefois dans la plupart des secteurs du commerce
de gros ades niveaux relativement élevés.

Aprésavoir ralenti en 2000, les ventes du commerce
de détail repartiraient ala hausse en 2001, en ligne
avec | accélération de laconsommation. On observe
toutefois un fléchissement des commandes au pre-
mier trimestre de 2001 dans le commerce non spé-
cialisé a prédominance alimentaire. Au tota, le
niveau tres élevé atteint par les perspectives généra-
les d'activité laisse présager une activité trés bien
orientée au premier semestre de 2001.

Ralentissement de la production
du BTP en 2001

En 2000, ledynamismedel’ activité danslebéatiment
(croissance annuelle de 5,2%) S'est situé dans la
ligne des performances de I’ année précédente. Dans
ce contexte, lestensions sur |’ appareil productif, en
particulier lesdifficultés de recrutement dans ce sec-
teur, ont continué de s accroitre, dépassant désor-
mais en intensité celles observées alafin desannées
guatre-vingt. Apres étre restées soutenues en 2000,
les mises en chantier de logements et de bétiments
non résidentiels devraient cependant s'infléchir &
gérement au début de2001. Deméme, I’ activitédans
I”entretien et amélioration, qui s était accélérée en
2000 du fait des travaux de réparation consécutifs
aux tempétes delafin 1999, devrait marquer le pas.
Au total, la production du batiment décélérerait au
premier semestre de 2001.

L’ activité du secteur destravaux publics a été parti-
culiérement vigoureuse au second semestre de 2000,
en raison notamment de la perspective des élections
municipales. A I'inverse, le premier semestre de
2001 devrait étre marqué par un ralentissement des
commandes émanant des collectivités locales. Mal-
gré un soutien du secteur privé, I’ activité destravaux
publics devrait donc nettement décél érer au premier
semestre de 2001.

Légeére accélération
de la production d’énergie

Laproduction d’ énergieaété soutenueen 2000, tirée
par la production d' électricité (3%) ; celle de pro-
duits raffinés s est inscrite en |égere diminution.

Au premier semestre de |’ année 2001, la production
d’ énergie progresserait |égérement, en raison d’ une
demande plusdynamiqueliéealabaissedesprix des
carburants.
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Dynamisme modéré
dans la production agricole

En 2000, la production céréaliére a progressé de
2,8%. Elle diminuerait en 2001 en raison de condi-
tions climatiques moins favorables. De son cté, la
production bovine a augmenté de 2,0%. L es abatta-
ges de gros bovins, soutenus en début d’' année, ont
chuté a partir de mi-octobre du fait de I’ effondre-
ment de la demande. La mise en place du dispositif
de retrait-destruction début 2001 devrait permettre
de résorber une partie des stocks excédentaires de
viandes bovines au cours du premier semestre. La

production ovine devrait étre affectée par I épizootie
de fiévre aphteuse et diminuer en 2001. La produc-
tion porcine devrait pour sa part se stabiliser.

En 2000, la production des industries agro-alimen-
taires a progressé de 0,9%. La production a nette-
ment raenti en fin d'année du fait de la crise de
|”ESB. Dansun contexte toujoursincertain, et affec-
ténotamment par lesrestrictions au commerceinter-
national, I’ activité des industries agro-alimentaires
devrait rester modérée au premier semestre de 2001,
sur un rythme annuel del’ ordre de 0,8%. m
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Résultats des entreprises

Sur I"année 2000, les prix de production des entre-
prises non-financiéres sont restés modérés en com-
paraison de la hausse du colt des consommations
intermédiaires. Letaux demargeaglobalement pro-
gresséde 0,1 point, mais a baissé de 0,5 point en ex-
cluant la branche énergie. Les entreprises n’ont
donc pas répercuté la totalité de la hausse de ces
coltsdansleursprix deproduction, al’ exception de
celles qui sont les plus dépendantes des matiéres
premiéres. En moyenne annuelle sur 2000, les prix
deproduction horsénergieont augmentéde+ 1,8%.

Au début de 2001, le taux de marge des entreprises
devrait |égerement progresser sous |’ effet d’ une re-
prise modérée de la productivité et d’ un ralentisse-
ment des co(its des consommations intermédiaires.

Des prix modérés dans les branches
en aval de la production

En 2000, les prix de production de I’ ensemble des
entreprises ont augmenté de 2,7% en moyenne an-
nuelle. Cette hausse est surtout liée aux branchesles
plus dépendantes des matiéres premiéres qui ont ré-
percutélahaussedescolits, en particulier I' énergieet
la construction, oul les prix ont respectivement aug-
menté de 23,4% et 3,7%. Dans |’ industrie manufac-
turiére, les prix n’ont crii que de 1,3% en moyenne
annuelle. lIs ont méme diminué de 0,4% si I’ on ex-
clut I'ensemble de labranche des biensintermédiai-
res.

Lecodt unitaire desconsommationsintermédiairesa
mMoiNns pesé sur les entreprises au deuxiéme semestre
de 2000. Il a décééré, atteignant +1,8% en glisse-
ment semestriel, aprés +2,7% au premier semestre.
Au premier semestre de 2001, la baisse du prix du

pétrole et laremontée de |’ euro favoriseraient un re-
l&chement des tensions sur le colt unitaire des
consommations intermédiaires qui progresserait de
+0,4% en glissement.

En raison de la répercussion de |a hausse des colits
des consommations intermédiaires qui aeu lieu au
cours de I'année passee, les prix de production de
I'industrie manufacturiére devraient continuer de
progresser début 2001 sur un rythme comparable a
celui du second semestre de 2000. Les prix de pro-
duction de |’ ensemble des entreprises non-financié-
resralentiraient sur une penteannualiséede+1,1%.

Le taux de marge des entreprises
non-financieres se redresse

En dépit de cette hausse du colt des consommations
intermédiaires, le taux de marge de |’ ensemble des
entreprisesal égérement augmenté en 2000. En effet,
les salaires nominauix sont restés modérés, lesentre-
prises ayant bénéficié des réductions de charge dues
alamise en place dela RTT. La contribution de la
productivité a I’amélioration du taux de marge est
restée faible en 2000 (+0,4 point aprés +0,6 en
1999). L etaux demarge desentreprisesadiminuéde
0,5 point sur I’année 2000, du fait delamoindre aug-
mentation des prix de production pour ces entrepri-
Ses.

Letaux de marge se serait raffermi a partir du qua-
trieme trimestre de 2000 pour se stabiliser par la
suite, enliaison avec |’ évolution delaproductivité et
la décélération des codits des consommeations inter-
médiaires. La modération des salaires nominatix
viendrait renforcer ce mouvement. m

LES COUTS D’EXPLOITATION ET LES PRIX DE PRODUCTION DANS LES ENF

(évolution en %)

Glissements semestriels Glissements annuels Moyennes annuelles
1999 2000 | 2001 | 1498 | 1999 | 2000 | 1998 | 1999 | 2000
17s. 2"s, 17 s, 2"s, 1S,

Co(t des consommations
intermédiaires 03 2,0 2,7 18 0.4 -1.8 23 4,6 -0,9 0.3 4,6
Codt salarial unitaire 0,3 -0,2 0,6 0,7 0,6 0,8 0,0 1,3 -0,6 0,7 0,8
Salaire (+) 0,8 0,9 0,9 1,1 1,1 1,6 1,7 2,0 1,8 1,6 1,9
Productivité (-) 04 1,1 -0,3 0,3 0,1 1,2 1,6 0,1 2,4 1,0 0,6
Cotisations sociales employeurs (+) -0,1 0,0 -0,5 -0,1 -04 0,4 -0,1 -0,6 -0,1 0,1 -0,5
Codt unitaire total 0,2 11 2,0 1,4 0,4 -0,9 1,3 3,3 -0,8 0,3 3,1
Prix de production 0,0 1,0 1,7 1,2 0,5 -1,0 1,1 29 -0,5 0,0 2,7

Prévision
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