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Division Synthèse conjoncturelle

La première est la vigueur de la
croissance des exportations, liée à
une activité mondiale très dynami-
que grâce à la conjonction d’une
reprise européenne et d’un sommet
de cycle pour le reste du monde, et
à un contexte de change favorable
assurant une bonne compétitivité.
Au total, le commerce extérieur a
contribué pour plus de la moitié
(1,5%) à la croissance de 1997. Il a
surtout assuré l’indispensable ré-
amorçage de la croissance à un mo-
ment où les marges de manoeuvre
budgétaire étaient insuffisantes
pour réanimer une demande inté-
rieure longtemps encalminée.

La deuxième particularité de 1997
est la réserve longtemps manifestée
par les ménages et les entreprises
dans l’accroissement de leur de-
mande. En particulier, le comporte-
ment d’investissement, dans un
contexte où la situation financière
des entreprises était bonne, les an-
ticipations de croissance fortes et
les conditions de financement en
nette amélioration, a fait ressortir
une très grande prudence, qui ré-
sulte sans doute de la conjoncture
heurtée observée depuis 1993. De
même, la consommation n’a redé-
marré qu’à l’été et la progression
des revenus (+2,3% en 1997) s’est
traduite surtout par une augmenta-
tion du taux d’épargne. Mais une
explication partielle peut être trou-
vée dans la perturbation du cycle
des achats d’automobiles. Il faut
noter que le redressement de la de-
mande intérieure a coïncidé avec
une nette amélioration des indica-
teurs du climat économique, varia-
bles dont le rôle conjoncturel, in-
quantifiable, ressort ainsi.

L’année 1997 se distingue claire-
ment des redémarrages cycliques
passés par ce que l’on pourrait ap-
peler une “reprise sans inflation”.
Alors qu’en 1994, la croissance
avait favorisé une nette remontée
des prix à la production, la reprise
de 1997 n’a réussi qu’à les stabili-
ser au bas niveau atteint l’année
précédente. Une évolution simi-
laire a été observée sur les prix à la
consommation qui n’ont progressé
que de 1,1% en 1997 contre +1,7%
en 1996. Les facteurs ponctuels
identifiables (baisse des prix des
matières premières en fin d’année,
effet des surcapacités dans l’auto-
mobile) ne fournissent qu’une ex-
plication partielle et amènent à
s’interroger sur de nouveaux com-
portements de prix. En revanche,
les comportements en matière
d’emploi semblent dans le prolon-
gement de ce qui a été observé au
cours des dernières années : la re-
prise a rapidement généré des créa-
tions d’emploi dans le secteur mar-
chand, faisant apparaître une
progression relativement faible de
la productivité du travail. Ces créa-
tions d’emploi ont permis d’amor-
cer une décrue du chômage.

La reprise industrielle s’est
progressivement diffusée à

l’ensemble des secteurs

En 1997, l’industrie a contribué de
manière significative à la crois-
sance de l’activité. La progression
de la valeur ajoutée de l’industrie
manufacturière (+5,2%), qui repré-
sente 16,5% du PIB, explique près
de la moitié de la croissance de
l’activité française. La production
y a cru de 4,3% en moyenne an-
nuelle après +0,5% en 1996. En

Retour sur l’année 1997

La première caractéristique
de l’année 1997 est d’être
une année de reprise. L’am-
pleur de celle-ci, peu visible
dans la croissance en
moyenne annuelle (+2,4%),
encore qu’elle soit sensible-
ment supérieure à celle de
1996 (+1,5%), apparaît dans
le glissement annuel du PIB
en fin d’année (+3,2%).
Cette reprise a suivi un sché-
ma assez traditionnel :
accélération des exporta-
tions, puis retour, grâce à
l’amélioration des anticipa-
tions, à une contribution
positive des stocks, et enfin
réanimation de la demande
intérieure de consommation
et d’investissement. La re-
prise a profité d’abord à
l’industrie, puis s’est diffusée
aux autres secteurs de l’éco-
nomie. Mais l’année 1997
recèle aussi des particularités.
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glissement annuel, la progression
atteint 6,5%. Ce dynamisme de
l’activité du secteur manufacturier
s’explique principalement par
l’évolution des échanges extérieurs
et par les mouvements de stocks.
Les exportations françaises de pro-
duits manufacturés ont progressé
de 12,4%, après +5,8% en 1996.
Les importations manufacturées
ont également accéléré, mais de
manière moins franche et plus tar-
dive. Sur l’année, elles ont progres-
sé de 8,3%. Au total, le commerce
extérieur explique près de 90% de
la hausse de la valeur ajoutée ma-
nufacturière. L’amélioration conti-
nue des perspectives de demande,
notamment en provenance de
l’étranger, s’est traduite par un re-
tournement du comportement de
stockage des industriels dès le
deuxième trimestre. Après avoir at-
teint -1,9 point en 1996, la contri-
bution des stocks à l’évolution de la
production manufacturière s’est
établie à +0,6 point en 1997.

La reprise s’est progressivement
étendue à l’ensemble de l’écono-
mie. Elle a d’abord bénéficié au
secteur des services aux entrepri-
ses, avant de se généraliser à l’en-
semble du tertiaire. La production
dans les services marchands a ainsi
progressé de 2,4%, après +1,4% en
1996. Dans les services de trans-
ports et télécommunications, la
hausse a atteint 4,2%, après +3,5%
en 1996. La reprise de l’activité
dans le commerce n’est visible

qu’au second semestre, l’accéléra-
tion de la consommation des ména-
ges aidant : la production y est sta-
ble en moyenne annuelle, mais en
accélération. Seul, le secteur du bâ-
timent et des travaux publics a con-
nu une activité encore atone en
1997. La reprise progressive de
l’investissement des ménages en
logements s’est avant tout traduite
par une poursuite du déstockage de
logements neufs, alors que l’inves-
tissement des entreprises en BTP a
encore diminué, pour la sixième an-
née consécutive. Au total, la pro-
duction dans le secteur du BTP a
diminué de 0,6% en 1997, après
-1,9% en 1996. Elle est restée stable
en glissement annuel.

Riche en créations d’emplois,
la reprise a permis d’amorcer

la décrue du chômage

L’emploi salarié dans le secteur
marchand a bénéficié rapidement
de la reprise. Dans le secteur mar-
chand non-agricole,  environ
155 000 emplois salariés ont été
créés. Ce chiffre témoigne d’un fort
contenu en emplois de la crois-
sance. Certes, l’emploi est resté en
retrait dans un certain nombre de
secteurs (notamment le Bâtiment et
les Travaux Publics). Mais sa re-
prise, qui semblait dans un premier
temps cantonnée au secteur des ser-
vices (dont l’intérim), s’est peu à
peu diffusée. La baisse de l’emploi
s’est notamment interrompue en fin

d’année dans l’industrie manufac-
turière. Les suppressions d’emplois
ont également ralenti dans le BTP.
L’emploi total a progressé d’envi-
ron 170 000 postes nets. Il a béné-
ficié des créations d’emplois dans
le secteur non marchand, qui ont
compensé la baisse de l’emploi
non-salarié. Compte tenu de cette
évolution de l’emploi, le chômage,
après avoir augmenté début 1997,
s’est stabilisé à l’été, puis a amorcé
une décrue en fin d’année. Sur l’en-
semble de l’année, il a atteint
12,5% de la population active.

La hausse du revenu et
le retour de la confiance

des ménages sont à l’origine
du redémarrage progressif

de la consommation

Après avoir stagné en 1996, le pou-
voir d’achat du revenu des ménages
a augmenté de 2,5% en 1997. La
croissance de l’activité explique
une part de cette accélération, no-
tamment grâce aux créations d’em-
plois. Elle provient également d’un
certain nombre de mesures spécifi-
ques (allégement de l’impôt sur le
revenu, “coup de pouce” sur le
SMIC, quadruplement de l’alloca-
tion de rentrée scolaire). Elle doit
enfin au ralentissement des prix,
l’inflation dépassant à peine 1%.

Dans ces conditions, la faible crois-
sance de la consommation des mé-
nages (+0,9% en moyenne an-
nuelle) peut surprendre. Elle
correspond à une hausse de près
d’un point et demi du taux d’épar-
gne, qui va bien au delà de ce que
l’accélération du revenu aurait pu
justifier. Cette hausse du taux
d’épargne est d’autant plus difficile
à expliquer que la confiance des
ménages s’était légèrement redres-
sée dès la fin de l’année 1996, puis
très nettement à la mi-97. En réali-
té, l’évolution de la consommation
des ménages en 1997 doit beau-
coup à celle du marché automobile
français. Celui-ci s’est effondré dès
l’arrêt de la prime qualité, en octo-
bre 1996, et a continûment baissé

Retour sur l’année 1997
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jusqu’en juin 1997. Sur l’ensemble
de l’année, les achats d’automobi-
les ont diminué de plus de 15%.
Hors automobile en revanche, la
consommation des ménages a pro-
gressé de 1,6%, soit un rythme pro-
che de celui atteint en 1996
(+1,8%). La reprise progressive
des immatriculations, qui s’est en-
clenchée à l’été 1997, ne s’est pas
démentie depuis. Elle a accompa-
gné un mouvement d’ensemble de
hausse des achats des ménages, qui
ont augmenté de 1,4% au second
semestre par rapport au premier. La
consommation d’énergie mise à
part, dont l’évolution suit avant tout
celle du climat, tous les postes de la
consommation font état d’une nette
reprise des achats en fin d’année.

L’investissement productif
a suivi l’activité avec

un léger retard 

En 1997, l’investissement produc-
tif a progressivement accéléré.
Après avoir décru en début d’année
(sa baisse a atteint près de 2% au
premier semestre par rapport au se-
cond semestre de 1996), il a amorcé
une reprise dans la seconde partie
d’année : il a crû de près de 1,5%
au second semestre de 1997 par
rapport au premier. En moyenne
annuelle, l’investissement des en-
treprises a très légèrement décru

(-0,1%). Cette baisse est concen-
trée dans l’investissement en BTP,
alors que l’investissement des en-
treprises en produits manufacturés
a crû de 1,4%. Il s’est même accru,
au second semestre, à un rythme
annuel proche de 5%. Si elle a suivi
avec un léger retard le profil de
l’activité, cette évolution d’ensem-
ble apparaît néanmoins peu dyna-
mique, au regard d’une demande
exceptionnellement vigoureuse et
d’un environnement financier
(taux d’intérêt bas, capacités de fi-
nancement des entreprises dans
leur ensemble excédentaires) favo-
rable à l’investissement. Des capa-
cités de production encore jugées
excédentaires par les industriels et
un certain attentisme de leur part,
reflétant leurs inquiétudes, notam-
ment sur la pérennité de la reprise,
expliquent peut-être ce mouve-
ment.

La reprise s’est accompagnée
de hausses de prix

très modérées

En 1997, la nette accélération de
l’activité ne s’est pas traduite par un
redressement des prix à la consom-
mation. Au contraire, l’inflation s’est
établie à +1,1% en glissement annuel
et +1,2% en moyenne annuelle, ni-
veaux jamais atteints depuis 1955.
La modération des prix a touché

tous les secteurs, mais elle a parti-
culièrement affecté les biens manu-
facturés, dont les prix ont été sta-
bles (+0,1% en glissement annuel à
la fin de 1997). En amont de la
chaîne de production également,
les évolutions de prix sont restées
très modérées. Après avoir réguliè-
rement progressé jusqu’en octobre,
les prix de vente industriels ont lé-
gèrement baissé en fin d’année. Un
certain nombre de facteurs ont pu
contribuer à cette modération d’en-
semble : la stabilité des cours des
matières premières industrielles,
les gains de productivité dans le
secteur manufacturier, l’absence de
tension notable sur les capacités de
production, la situation particulière
du marché automobile. La crise
asiatique, qui a rapidement induit
une baisse des cours du pétrole et
des matières premières industriel-
les, a renforcé en fin d’année la
désinflation à l’oeuvre.

Ces faibles hausses de prix ont clai-
rement constitué un facteur favora-
ble à l’évolution des revenus et de
la consommation des ménages,
mais elles ont pu limiter la recons-
titution des stocks. Après avoir net-
tement soutenu la croissance au
deuxième trimestre de 1997, ceux-
ci n’ont, par la suite, contribué que
marginalement à la croissance de
l’activité. ■

Retour sur l’année 1997
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