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Environnement

International

Les conditions externes
de lacroissance redeviennent
favorables al’'Europe

La croissance en Amérique du Nord se révéle plus
forte qu'on neleprévoyait il y asix mais. L’ accélé
ration del’ activité aux Etats-Unisalafin de 1993 a
tenu en partie a des facteurs exceptionnds. Mais la
tendance reste celled’ uneéconomie progressant aun
rythme de 3,5%, gréce a la demande des ménages
(consommation et logement) et a I'investissement
productif. Apréstroisannées dereprise, celui-ci con-
tinueacroitre aun rythmeannuel del’ ordre de 13%,
stimulé par lademande et |a profitabilité : aprés une
excellente année 1993, les perspectives de profits
restent bien orientées en 1994.

Avec des sdaires peu dynamiques et des gains de
productivité au dessus de leur tendance, la progres-
sion des codts salariaux unitaires reste contenue. Le
risque d’inflation par la demande a provoqué une
forte remontée des taux d'intérét a long terme au
début de 1994. L'inflation reste cependant modérée
(2,3% en mai), et les indicateurs les plus récents
indiguent un léger relachement du taux d' utilisation
des capacités.

Indices des prix & laconsommation de la France
et des principaux pays industrialisés (Glissements sur un an en %)
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L adésinflation se poursuit dans les pays
industrialisés. En Europe continentale,
I"inflation pourrait se stabiliser au
second semestre, et seréduire encore
en Allemagne.
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La croissance des pays asiatiques (hors Japon), de
I’ordrede 8% en 1993, devrait se poursuivreen 1994,
L’ économie chinoise, bien qu’en surchauffe mani-
feste, resterait tres dynamique, grace notamment a
I'investissement, et les "dragons' devraient profiter
de I'’expansion de leurs marchés a I’ exportation. La
Corée renouerait avec un rythme de croissance de 7
a8% en 1994.

En revanche, lasortiede récession du Japon, permise
par un début d’ apurement desbilans et par I’ accumu-
lation des plans d’ expansion budgétaire, serait lente.
La progression de 1% du PIB au premier trimestre
surestime probablement latendance en cours: |’ éco-
nomie japonaise est fortement handicapée par
I’ appréciationrédleduyen (25 % en 1993) et |laperte
de compétitivité qui en découle.

Les conditions internes
delacroissance en Europe
sont en voie de rétablissement

L es policy-mix sont en coursd’'inversion en Eu-
rope de I’Ouest. En moyenne, les politiques
monétairesont éérestrictivesen 1993 (al’ exception
du Royaume-Uni). La baisse des taux d'intérét a
court terme en Allemagne, amorcée alafin de 1992
et poursuivieen 1994, rend les politiques monétaires
plus neutres en 1994. En revanche, les politiques
budgétaires, neutres ou expansives en 1993, devien-
nent plus restrictives, sauf au Danemark et aux
Pays-Bas. L asortie de récession conduit |es gouver-
nementsarecentrer progressivement leurspolitiques
sur les plans budgétaires de moyen terme, annoncés
en générd avant larécession de 1993.

Les niveaux de dette publique atteints en 1993 (prés
de 2/3 du PIB pour I’ Europe del’ Ouest en moyenne)
sont en effet une contrainte pour les politiques bud-
gétaires. La libérdisation financiére de la derniere
décennie a accentué la mobilité des capitaux, et
favorisé alafoisle développement et I’ internationa
lisation des marchés de dettes publiques. De cefait,
lestaux d'intérét along terme réagissent plus que par
le passé a la crédibilité de moyen-long terme des
politiques économiques, en particulier budgétaires.

La profitabilité du capital devrait serétablir en
1994. Le partage de la valeur goutée se déformerait
en faveur des entreprises, par lebiaisdelaréduction
deseffectifsemployés et du raentissement dessdai-
res. Leco(t du capital s’ est fortement réduit en 1993
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PIB DES PRINCIPAUX PAYS INDUSTRIALISES

(Evolution en %)

Acquisau
1990 1991 1992 1993 premier 1994
trimestre
ETATS-UNIS (38 %)
1,2 -0,7 2,6 3,0 PIB (en $ 87) 2,6 3.8
3,6 -0,4 8,7 10,3 Importations (13 %) 6,8 9,2
15 -0,4 2,6 3,3 Consommation privée (67 %) 2,9 3,7
3,1 15 -0,1 -0,7 Consommation publique (18 %) -0,6 -0,5
-1,7 7,7 6,2 11,0 FBCF totale (16 %) 7.8 10,6
0,8 -1,4 29 3,8 Demande intérieure totale (101 %) 29 4,2
8,2 6,4 6,4 3,5 Exportations (116 %) 29 6,9
JAPON (16 %)
4,9 4,3 1,2 0,0 PIB (en Yen 85) 0,5 1,0
12,0 -2,5 -3,0 0,1 Importations (17 %) 6,4
4,0 2,2 1,7 1,1 Consommation privée (58 %) 2,0 2,7
1,9 1,6 2,2 3,0 Consommation publique (9 %) 1,7 2,4
9,0 3,7 -0,8 -1,3 FBCF totale (32 %) 1,8 11
52 29 0,1 0,3 Demande intérieure totale (98 %) 1,4
10,5 5,0 2,7 -1,4 Exportations (18 %) 2,9
ALLEMAGNE (ex-ouest) (8 %)
5,9 4,6 12 -1,9 PIB (en DM 91) 0,8 1,4
11,8 13,2 4,8 6,1 Importations (31 %) 58 25
5,0 4,4 1,5 0,0 Consommation privée (55 %) 0,7 -0,5
2,2 0,3 3,2 -1,3 Consommation publique (18 %) -0,8 -0,6
9,0 6,2 0,4 6,8 FBCF totale (20 %) 1,2 1,2
55 3,8 1,8 -2,0 Demande intérieure totale (93 %) 0,9 0,4
11,7 13,6 2,7 5,1 Exportations (38 %) 4,7 5,0
ROYAUME-UNI (6 %)
04 -2,2 -0,5 2,0 PIB (en £ 90) 19 2,7
0,5 -5,4 6,3 2,8 Importations (28 %) 3,4 52
0,6 2,2 0,0 2,5 Consommation privée (64 %) 2,2 2,8
2,5 2,5 0,3 0,2 Consommation publique (21 %) 1,0 0,9
-3,4 -9,8 -1,3 04 FBCF totale (17 %) 3,9 53
-0,6 -3,4 0,4 1,9 Demande intérieure totale (102 %) 1,8 3,1
51 -0,9 3,1 3,0 Exportations (26 %) 3,8 4,4
ITALIE (6 %)
2,1 1,2 0,7 -0,7 PIB (en Lires 85) 1,4
8,0 34 4,6 -7,3 Importations (27 %) 3,6
25 2,7 14 2,1 Consommation privée (65 %) 0,4
1,2 1,6 1,0 0,8 Consommation publique (16 %) 0,3
3,8 0,6 -2,0 -11,1 FBCF totale (19 %) -0,3
25 1,9 0,8 -5,0 Demande intérieure totale (100 %) 0,6
7,0 0,5 5,0 10,0 Exportations (27 %) 6,5
FRANCE (6 %)
2,5 0,8 1,2 -1,0 PIB (en F 80) 0,7 2,0
6,1 2.8 2,7 3,1 Importations (27 %) 0,6 34
2,7 14 1,3 0,7 Consommation privée (61 %) 0,4 1,5
2,1 2,6 3,0 0,5 Consommation publique (19 %) 0,8 1,6
2,8 -0,7 -2,5 -5,1 FBCF totale (21 %) -0,9 1,2
2,8 0,6 0,2 -1,9 Demande intérieure totale (100 %) 0,8 2,2
54 3,8 6,7 0,1 Exportations (27 %) 0,1 2,7
Prévisions INSEE pour la France, Direction de la Prévision pour les autres pays (Cf. Note de conjoncture internationale)
Le pourcentage indiqué aprés chaque pays représente son poids dans 'OCDE en 1992 (prix et parités de pouvoir d’achat de 1985).
Le pourcentage indiqué aprés chaque agrégat représente son poids dans le PIB, en volume, en 1993.
Sources : Comptabilité Nationale.
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DEMANDE MONDIALE ADRESSEE A LA FRANCE (PRODUITS MANUFACTURES)

(En volume, évolution en %)

La part de marché de chaque zone en ;
1985 et indi quée entre parenthéses Moyennes semestrielles
1992 1993 1994 1992 1993 1994
1¥s. 2"s. 1°s. 2"s. lerS. 2"s.
3,4 -4,6 5,0 | Principaux pays OCDE (71 %) * 2,6 -1,2 -4,5 1,0 2,9 3,0
3,6 -7,2 4,0 |dont : UE (36 %) ** 3,3 -1,6 -6,3 -0,1 2,6 2,8
39 21 5,0 | Totale (100 %) 2,3 0,0 -2,6 13 2,8 3,0

Prévisions

* (Allemagne, Royaume-Uni, Italie, Belgique, Pays-Bas, Etats-Unis, Japon, Canada, Espagne)

** (Allemagne, Royaume-Uni, Italie, Belgique, Pays-Bas, Espagne).

Source : Direction de la Prévision. Les chiffres concernant 1993 sont partiellement estimés

remontée des cours boursiers et ala baisse des prix
des hiens d'équipement. Ces facteurs sont moins
bien orientés en 1994, en raison de lafaiblesse des
marchés financiers, mais, en revanche, les facteurs
d’incertitudesur | estaux de changeeuropéensse sont
réduitspar rapport au début de 1993. L es gjustements
de change intervenus en 1992 et 1993 ont grosso
modo apuré les écarts de compétitivité accumulés
précédemment (Finlande, Suéde, Royaume-Uni, Ita
lie, Espagne) et ainsi minimisé les risques de fortes
fluctuations. Les deux principaux déterminantsdela
profitabilité du capital, le colt relatif du capital et
I"incertitude, seraient ainsi mieux orientés en 1994
gu’aux cours des deux années précédentes. Les in-
vestissements de productivité et, au fur et a mesure
gue la demande globale se redresse, les investisse-
ments de capacité, redeviendraient donc plus
rentables.

L’endettement des agents, ménages et firmes,
s’ est réduit au cour sdesannées 1990-1993, provo-
guant en général une remontée du taux d'épargne,
particuliérement nette, par exemple, pour les ména
ges anglais ou les entreprises frangaises. Le haut
niveau destaux d'intérét réds, qui se répercute pro-
gressivement sur le colt réel de la dette, et le
ra entissement simultané des revenusréels rendai ent
en effet insoutenables a moyen terme les niveaux
d’ endettement atteints a la fin de la précédente dé-
cennie. La baisse des taux réels a court terme et la
stabilisation (pour les ménages), voire la reprise
(pour les firmes), des revenus rédls devraient inflé-
chir dorénavant le processus de désendettement, et
ains favoriser ladépense. C’ est le cas notamment en
Allemagne, ol le niveau d endettement privé est
considéré comme faible, mais auss au Royaume-
Uni, en Espagne et en Norvége ou, bien que les
niveaux d’endettement soient comparativement éle-
Vés, les hilans ont été largement assainis au coursde
larécession*.

* Ces éléments d' appréciation ont &é recueillis auprés des
Instituts regroupés au sein de I’ Association des Ingtituts
Européens de Conjoncture (AIECE) al’ occasion du rapport
général présenté par I'INSEE au congrés de Berlin en mai
1994. Cette fiche utilise largement les conclusions de ce
rapport
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Un scénario de reprise graduelle
en Europe, tirée par les exportations
et la demande des entreprises

Le maintien d'un environnement extérieur stimulant
et I’amédioration des conditions internes créent les
conditions d'une reprise de nature principa ement
cyclique. Labaisse de I’emploi et I’ gjustement des
salaires réels dans les secteurs exposés ont redressé
la productivité et donc la compétitivité des écono-
mies européennes.

L’ emploi commencant dés la fin de 1993 & baisser
moins rapidement, la confiance des ménages cesse
de se dégrader. Moins pessimistes quant a leurs
revenusfuturs, ils peuvent réduireleur effort d’ épar-
gne plus significativement, ce qui redresse la
consommeation.

Avec une profitabilité du capitd accrue, lesentrepri-
ses peuvent investir a nouveau : les contraintes
financiéres sont moins fortes et |es anticipations de
demande bien mieux orientées. Le capital instalé
étant sous utilisé en 1993, comme en témoignent les
bas niveaux des taux d' utilisation des capacités de
production (Royaume-Uni excepté), I’investisse-
ment croitrait modérément et serait principalement
orienté vers des dépenses de modernisation et de
renouvellement de gammes de produits. Dans cer-
tains secteurs des biens intermédiaires, confrontés a
une demande en forte accélération, des investisse-
ments de capacité ne sont pas exclus (Belgique par
exemple).

Enfin, le mouvement cyclique de déstockage, parti-
culiérement massif en 1993, toucherait & sa fin en
1994. Ce point, toujours délicat a quantifier dansles
prévisions est qualitativement conforté par les en-
guétesde conjoncturemenéesdanslespaysdel’ UE:
I’ opinion desindustriel ssur le niveau deleurs stocks
est redevenue normale, ¢'est a dire proche de sa
moyenne historique, et certains secteurs -on peut
citer anouveau les biens intermédiaires, font méme
état de stocks insuffisants.

Note de conjoncture
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La demande mondiale adressée
alaFrance seredresserait fortement,
du fait de lareprise des échanges
intra-européens

La demande mondiale de produits manufacturés
adressée a la France areculé en 1993 (-2%), ce qui
ne s &ait pas produit depuis le premier choc pétro-
lier. La baisse était entieérement imputable a la
récession européenne : les importations de nos par-
tenaires del’ Union Européenne (UE), pondérées par
lastructure de nos exportations, ont diminué d’ envi-
ron 7%, |’ essentiel delabaisse étant concentrésur le
premier semestre de 1993.

La reprise des économies européennes en 1994,
mémeaun rythmemodéré (environ 1,9% pour lePIB

Juillet 1994
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de I'UE), devrait stimuler les échanges intra-euro-
péens de biens intermédiaires, de biens
d' équipement et, dans une moindre mesure, debiens
de consommation. Par ailleurs, lemarchéautomobile
européen devrait croitre de 3 & 5%, aprés une baisse
de prés de 15% en 1993. De ce fait, la demande
adressée a la France par les autres pays de I'UE
progresserait de 4%, soit une accéération de 10
points environ.

Avec unedemande extra-européennedes paysindus-
trialisés et des pays en développement dans leur
ensembl e toujours dynamique, la demande globae
adresséealaFrance augmenterait de 5% en moyenne
annuelle, avec une légére accélération au second
semestre, qui situerait le rythme decroissance en fin
d année a environ 6%.
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Pétrole et |
matieres premieres

Pétrole

Cours du pétrole 'Brent’
en $/baril

Pour la premiere fois depuis 1989 la consommeation 3 A %

mondia e de produits pétroliers retrouverait en 1994
un rythme de croissance annuel supérieur a1,5%. Ce
rebond de la demande est essentiellement imputable
al’ Amériquedu Nord a orsquedanslesautreszones
elle évolue au méme rythme depuis deux ans: pour- 2 2
suite d’ une croissance supérieure a 5% dansles pays
non OCDE hors ex-CAEM, stagnation dans |es pays A A

del’ OCDE Europe et Pacifique, déclin persistant de 2 A U 2
' ex-URSS. \/\\’\ M \/'\v\
15 / 15

L eglissement annuel delaconsommation nord-amé- V W
ricaine, beaucoup plus fort que prévu au premier
trimestre (+4,6%) en raison d'un hiver trés rigou- 10 bttt st s ] 10
reux, se stabiliserait durant les trois trimestres 1987 1988 1989 1990 1991 1992 1993 1994
suivants autour de 2%. Cet accroissement imprévu

de la demande en début d’'année a eu pour consé-

guence unediminution des stocks commerciaux qui,

importants a I’automne 1993, avaient entrainé I’ ef- Demande mondiale de pétrole

fondrernmt des coursau danl er trl meare de 1993 a 25 (Moyennes trimestrielles CVS - Millions de barils par jour) 2
le maintien du prix du baril a14$ au premier trimes- _~~ OCDE Amérique du Nord
tre. Insuffisants au printemps, ils vont favoriser une 24— .""" OCDE Europe Pacifique mks
hausse de plus de 2$ des cours au second trimestre. ” -+ Hors OCDE, hors CEI A
En moyenne semestrielle ils demeurent bien infé-

rieurs a ceux de 1993, en dollars comme en francs. 2 2

30 30

21 21

Au second semestre I’ hypothéese laplus plausible est
celle d'un maintien des cours a leur niveau actue
(17%) durant quelques mois puis d'un relévement
progressif en fin d’année si I' OPEP, comme dlel’a
décidé le 25 mars, maintient ses quotas actuels jus-
gu'au quatrieme trimestre. En effet, malgré
I" accroi ssement continu de la production en mer du
Nord et le maintien des exportations russes a leur
niveau actuel, |lademande adressée al’ OPEP dépas-
sera aors la production de I’Organisation. Une

1987 1988 1989 1990 1991 1992 1993 1994

PRIX DU PETROLE

Niveaux
Niveaux trimestriels Niveaux annuels
1993 1994 1992 | 1993 | 1994
19T, 2°T. 3°T. 4°T. lerT. 2°T. 3eT. 4°T.
Dollar en francs 5,55 5,46 5,81 5,84 5,86 5,69 5,60 5,60 5,29 5,66 5,69
PETROLE
Baril de "BRENT" en dollars
(1 ére échéance) 18,3 18,5 16,7 15,4 13,8 16,0 17,0 18,0 19,4 17,2 16,2
Baril importé par la France en dollars 17,2 17,3 15,7 14,9 13,8 15,5 16,5 17,5 18,6 16,2 15,8
Tonne importée en francs 702 695 671 638 598 650 680 720 723 672 662
Prévisions

20 Note de conjoncture
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Prix des matiéres premieres importées,
en francs

180 SR " Ensemble 180
HIPCE Industrielles

Base 100 en 1980

140

88 89 90 91 92 93 94

dérive par rapport a ces quotas est possible, certains
pays souhaitant par un accroissement des volumes
compenser la baisse de leurs revenus en 1993 et au
premier semestre 1994 ou gagner des partsdemarché
avant le retour de |’ Irak. Aprestrois semestres con-
sécutifs de baisse, le colt du baril importé
augmenterait au second semestre de 15%. En
moyenne annuelle et en francs, il demeurerait pres-
gue inchangé par rapport al’ année précédente.

Matiéres premiéres

L es prix des matiéres premieresindustrielles se sont
nettement redressés au premier trimestre de 1994
(+8,6% en devises*), dors quele glissement annuel
n'est que de 1,2%. Cette situation témoigne tout
d’ abord delafortehaussedel’ ensembledesmatieres

* devises composites, les quotations en dollars éant toute-
fois majoritaires.
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premiéres organiques. Les producteurs de péte a
papier se sont accordés sur une remontée des prix,
qui aatteint +19% au premier trimestre 1994. Pour
d autres matieres, telles les fibres textiles, I’ opposi-
tion de tensions sur I’ offre (mauvaises récoltes de
coton, réduction du cheptel ovin australien pour la
laine) et d’ une demande croissante a permisaux prix
de repartir a la hausse aprés avoir atteint, courant
1993, des niveaux historiquement bas.

Les matiéres premiéres minérales ont profité d anti-
cipations de croissance de la demande : en dépit
d importants stocks au London Metal Exchange, les
cours des métaux non ferreux semblent avoir cesse
leur chute au premier trimestre (+7,7% en devises).

Au deuxiéme trimestre, le mouvement haussier se
poursuit, alorsqu’ on aurait pu s attendreaun certain
essoufflement aprés les résultats du premier trimes-
tre. Des rédlocations de portefeuilles financiers, au
détriment des obligations et des actions, ont proba-
blement accentué le mouvement sur les marchés au
comptant fortement influencés par les marchés a
terme. Lahaussedevrait s atténuer, laprogressionde
la demande finale ne justifiant pas un tel rythme de
croissance. Le prix de la péate a papier continuerait
néanmoins acroitre.

Finalement, les cours en devises des matiéres pre-
miéresindustriellesdevraient retrouver un rythmede
hausse plus modéré au cours des troisiéme et qua-
triéme trimestres de 1994.

Pour les matieres premiéres alimentaires, des com-
portements significatifs ont pu étre observés sur les
marchés trés sensibles aux anticipations, comme ce-
lui du café. Les prix semblaient s ére stabilisés
depuis les forts gains du troisiéme trimestre 1993,
liés @ mise en place d’'un systéme de limitation des
exportations par les principaux producteurs. Au
deuxiéme trimestre de 1994, les prix du café de-
vraient cependant enregistrer une hausse d’ environ
40%. On devrait observer au second semestre une
stabilisation des cours des matieres premiéres ali-
mentaires, voire une |égére baisse.
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Echanges extérieurs

Une réduction de I'excédent
manufacturier de I'ordre de 15 Mds de F

En 1994, |les échanges extérieurs de marchandises
dégageraient un excédent FAB-FAB de71 MdsdeF,
en baisse par rapport au solde de 1993*. L’ excédent
prévu pour 1994 serait acquisdans un contexte beau-
coup plusfavorable au dével oppement deséchanges,
sans le décal age de conjoncture qui en avait favorisé
I" augmentation en 1993, et avec une dégradation des
termes de |’ échange, al’inverse de 1993.

Le solde CAF-FAB en produits manufacturés serait
voisin de 30 Mds de F, contre 44,5 Mds en 1993
(chiffres Comptabilité Nationale). Lahaussedesim-
portations en volume (+5,3%) serait supérieure a
celle des exportations (+4,8%). Les termes de
I" échange pour les produits manuf acturés seraient en
baisse (-1%) contre un gain de 1,7 % en 1993.

Lareprise de lademande mondiale
tire les exportations

Les exportations de produits manufacturés avaient
subi en 1993 deux chocs importants : labaisse dela
demande mondiale adressée a la France, les effets
des dévauations de lalire, de lalivre sterling et de
lapeseta. En 1994, laconfirmation delareprise chez
nos principaux partenaires d’ Europe continentale, sa
poursuite pour les pays anglo-saxons et lamontée en
puissance des pays d'Asie du sud-est vont stimuler
la demande mondiae adressée & la France (+5%).

Exportations et demande mondiale
de produits manufacturés

.~~~ Demande mondiale
180 —f o Exportations ﬁv-wé 180
160 r/"/ =160
140 / &= 140

120 '/ 120
100 e/ /v 100

80 81 82 8 8 8 8 87 8 89 90 91 92 93 94

Volumes - Indices base 100 en 1980
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Avec une competitivité-prix maintenue, les exporta-
tions progresseraient de 4,8%, sans perte sensible de
part de marché.

Le redressement des flux d exportations concerne-
rait les biens d' équipement professionnd, les biens
intermédiaires et |’ automobile. Selon lesenquétesde
conjoncture, la demande érangére adressée aux en-
treprises frangaises des deux premiers secteurs se
redresse depuis le deuxieme trimestre de 1993 et
depuis le premier trimestre de 1994 pour |’ automo-
bile. Les enquétes européennes confirment ce
diagnostic : les perspectives de production et la de-
mande progressent ; les stocks, jugés é evés en début
d année, sont désormais normatix, voire légérement
insuffisants chez nos principaux partenaires euro-
péens. Les exportations en biens destinés aux
ménages connaltraient pour leur part uneprogression
plus modeste. Cependant, apréssarécessionde 1993,
le marché automobile européen serait a nouveau en
expansion, comme le confirme la bonne orientation
des exportations au premier semestre.

Les importations sont stimulées
par lademande intérieure

En 1993, la baisse de la demande intérieure a é&é
particulierement marquée dans ses composantes a
fort contenu en importations tels que les investisse-
ments et les variations de stocks. Elle a entrainé un
repli sensible desimportations en produits manufac-
turés, que les gains de compétitivité de certains de
nos partenaires en début d’année n’'ont pas suffi a
enrayer. En 1994 au contraire, les importations de
produits manufacturés progresseraient en moyenne
annuellede5,3% malgré une meilleure compétitivité
des produits domestiques liée a la modération des
prix de production. La demande intérieure de pro-
duits manufacturés croitrait en effet d’ environ 3%, et
le taux de pénétration du marché intérieur francais
devrait a nouveau augmenter. Au premier semestre,
il adiminué I'essor du marché automobile ayant
davantage profitéaux constructeursfrangais. Maisla
situation devrait S'inverser au second, en raison no-
tamment du dynamisme de I’ investi ssement.

>

* Le solde FAB-FAB des échanges de marchandises pour
1993 est de 89,8 Mds de F au sens des douanes, de 83 Mds
de F pour la comptabilité nationale. Ce dernier chiffre
incorpore une correction au premier trimestre pour tenir
compte des effets du systéme Intrastat et sert de base aux
prévisions pour |'année 1994.

Note de conjoncture
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PRIX CAF DE L’ENERGIE IMPORTEE

Niveaux semestriels Niveaux annuels
1992 1993 _ 1994 1992 | 1993 | 1994
17 S. 2"S. ler S. 2"S. ler S. 27S.
PETROLE
- en dollars / baril 18,1 19,1 17,3 15,2 14,7 17,0 18,6 16,2 15,8
- en francs / TEP 729 717 698 649 624 700 723 672 662
Ensemble (francs / TEP) 746 729 737 697 670 705 737 717 688
Prévisions

Ces prévisions reposent sur 'hypothése conventionnelle d'un dollar a 5,60F. En variante, a 5 F, les prix d'importation diminuent dans une proportion identique (-10%),
permettant une réduction de 5 Mds de F de la valeur des importations; la facture énergétique serait alors inférieure a 65 Mds de F.

SOLDE COMMERCIAL DOUANIER

(En milliards de francs)

Niveaux semestriels (CVS-CJO) Niveaux annue's (brut)
1992 1993 1994 1992 | 1993 | 1994
17 S. 2" S. 17 S. 2" S. ler S. 2" S.
Agriculture / IAA 27,2 26,0 2438 31,9 25 32 53,2 56,7 57
Energie -41,8 37,7 -37,5 31,4 -33 -36 79,5 -68,9 -69
Manufacturés @ 37 3,0 239 30,1 20 12 6,8 54,0 32
Total Caf / Fab -10,9 88 11,2 30,6 11 8 -19,5 418 19
Total Fab / Fab @ 15,0 16,0 35,2 54,7 36 35 31,0 89,8 71

Prévisions
(1) Y compris divers et matériel militaire.

(2) Letaux de passage des importations CAF a FAB est de 0,958 en 1992, 1993 et en 1994.

Importations et demande intérieure

de produits manufacturés Volumes - Indices base 100 en 1980

...... Importations

180 —] -~ Demande intérieure et agg
160 = 160
140 5 140

80 81 82 83 84 8 86 87 88 8 90 91 92 93 94

L esimportations en biensintermédiaires et en biens
d’ équipement professionnel connaitraient des taux
de croissance plus éevés que celes de biens de
consommation, qui pourraient ralentir en find’ année
avec un léger tassement de la consommation des
meénages en produits manufacturés aors que la pro-
duction est bien orientée et que les investissements
se redressent aprés la chute de 1993.

Juillet 1994

A

Maintien de I'excédent agricole
et agro-alimentaire...

L’ excédent agricole de laFrance se réduirait d’ envi-
ron 5 Mds de F a 27 Mds contre 32 Mds en 1993,
suite aune diminution des exportations en vaeur de
I’ ordre de 5%, alors que les importations pourrai ent
dans le méme temps progresser de 4%.

Lesindustries agro-alimentaires, en revanche, déga-
geraient un solde de 30 Mds de F, soit 5 Mds deplus
gu’ en 1993. Cetteévolutiontiendrait essentiellement
alaprogression des exportations (+5%).

Au total le solde agricole et agro-adimentaire se
maintiendrait a un niveau devé (57 Mds) du méme
ordre de grandeur qu’ en 1993.

... et du solde énergétique

En moyenne annuelle les importations et |es expor-
tations énergétiques conserveraient des niveaux
voisins de ceux de 1993 mais |es importations accé-
léreraient en cours d’ année. La facture énergétique
demeurerait inchangée sur I'année (de |’ ordre de 70
Mds de F) s dourdissant de 3 Mds de F au second
semestre, en raison delaremontée des prix pétroliers
et de I’ accroissement des quantités importées (gaz
naturel, notamment).

Lebasprix desénergiesimportées (leplusbasdepuis

1988 en moyenne annuelle en francs courants) ré-
sulte de la faiblesse des cours pétroliers au premier

23

INSEE



COMPETITIVITE PRIX DES PRODUITS MANUFACTURES

(Evolution en %)

Moyennes semestrielles Moyennes annuelles
1992 1993 __deigh 1992 | 1993 | 1994
17s. 2"'s, 1%'s, 2" s * 1°'s. 2" s,
Exportations
Prix d’exportation -1,2 -2,4 -0,4 -0,1 0,4 0,2 -2,2 -1,6 0,4
Prix des concurrents en francs® -1,5 -3,6 0,8 2,1 0,1 -0,7 -2,3 0,1 0,8
Compétitivité prix® 0,3 1,2 1.2 2,2 0,3 0,9 0,1 1,7 04
Importations
Prix d'importation -1,5 2,5 -2,4 0,4 0,5 1,6 -2,5 -3,4 1,4
Prix de production -0,2 -0,2 -0,6 -0,9 -0,2 0,4 -0,4 -1,1 -0,4
Compétitivité prix® -1,3 2,3 -1,8 1,3 0,7 1,2 2,1 2,3 1,8
Termes de I'’échange ) 0,3 0,1 2,0 -0,3 -0,1 -1,4 0,3 1,7 -1,0

Prévisions.
* Estimations pour les prix étrangers.

(1) Allemagne, Italie, Royaume-Uni, UEBL, Pays-Bas, Espagne, Etats-Unis, Japon.

(2) Prix des concurrents sur prix d’exportation de la France.
(3) Prix d’importation sur prix de production.
(4) Prix d’exportation sur prix d'importation.

trimestre qui permettra en fin d'année, compte tenu
des clauses d'indexation, une réduction du colt des
approvisionnements gaziers. Selon les hypothéses
retenues, les prix connaitraient une remontée pro-
gressive a partir du deuxiéme trimestre mais
resteraient inférieurs a leur niveau moyen depuis le
contre-choc pétrolier de 1986. Le profil semestriel
heurté et inversé par rapport a |I’année précédente
résulte d’ une hausse des prix de 5% entre le premier
et le second semestre (dans |” hypothése d’un dollar
a5,60 F). Labaissedu prix du gaz naturel atténue en
partie le raff ermissement des prix pétroliers.

Les quantités importées augmenteraient de 3% par
rapport &’ année précédente. Cet accroissement ré-
sulte d’'une consommation soutenue pour le gaz
naturel alors que pour le pérole et le charbon il
refléte plus une recongtitution des stocks qu’une
reprise de la consommation. En effet, al’ exception
des transports et de la pétrochimie, branches ou les
substituts n’existent pas, pétrole et charbon conti-
nuent de perdre des parts de marché au profit de
I"éectricité et surtout du gaz naturel. L’ activité de
raffinage demeurerait bien orientée, ce qui permet-
trait dediminuer le déficit desproduitsraffinés, mais
en contrepartie, commeen 1993, lafacturede pétrole
brut augmenterait compte tenu des importations in-
duites.

Une réduction de5a 10 Mds de F
de I’excédent courant

En 1994, I’excédent courant devrait décroitre par
rapport au résultat enregistré en 1993 (60 Mds de F)
pour s’ établir aux alentoursde50 Mdsde F soit 0,7%
du PIB. Le solde des marchandises, proche du solde
douanier, devrait en effet se contracter. Les soldes
des services et des transferts unilatéraux resteraient
stables, alors que le déficit des revenus de facteur
diminuerait.
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L’ excédent des services s é@ablirait aux aentours de
60 MdsdeF pour latroisiéme année consécutive. Le
solde touristique resterait stable (60 Mds de F). Les
recettes touristiques, qui avaient faibli au début de
1993 enraison d’ une perte decompétitivité vis-a-vis
de nos principaux concurrents (Italie et Espagne
principal ement), sont redevenues plus dynamiques
dés la mi-1993. Cette bonne orientation concerne
particulierement les recettes en provenance des pays
nords américains ol la consommation des ménages
progresse sensiblement. Au début de 1994, ce mou-
vement se confirme, accentué par les conséquences
de la commémoration du cinquantenaire du débar-
guement en Normandie. Toutefois, au second
semestre, la croissance des recettes en provenance
des Etats nords américains devrait ralentir en raison
de lafaiblesse du cours du dollar. La croissance des
recettes en provenance des pays européens serait
modérée en raison de la faiblesse de la consomma-
tion des ménages européens et de la concurrence
accruedel’ Italie et de I’ Espagne.

Les dépenses des francais a |’ étranger ont diminué
en 1993. En 1994, leretour progressif delaconfiance
devrait accroitre les dépenses de voyage des ména
ges. La compétitivité des autres pays européens a
vocation touristique S est accrue et devrait favoriser
ces départs. Les résultats connus sur le début de
I’ année indiquent déjaun accroissement sensibledes
dépenses des Francais al’ éranger.

Le déficit desrevenus du capital devrait diminuer en
1994 apres s étre stabilisé en 1993. Deux ééments
devraient jouer en ce sens: laréduction del’ écart de
taux d'intérét entre la France et les Etats-Unis ; les
mouvements gue I'on constate sur les investisse-
ments de portefeuille depuis la mi-1993 et qui
saccentuent au début de I'année 1994. En effet,
aprés une forte croissance des achats de titres fran-
cais par des non-résidents (et en particulier d OAT)
jusgu’ au premier trimestrede 1993, on assistedepuis

Note de conjoncture
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BALANCE DES TRANSACTIONS COURANTES

(Soldes bruts en milliards de francs)

Niveaux semestriels Niveaux annuels
1992 1993 __dBet 1992 | 1993 | 1994
17 S. 27 S. 1¥S. 2"S. 17 S. 27 S.

MARCHANDISES @ 7.8 6.9 17,7 35,6 20 18 14,7 53,3 38
SERVICES 30,6 29,3 23,7 37,0 28 32 59,9 60,7 60

- Liés aux échanges extérieurs -7.5 -7,8 -8,7 -6,2 -6 -7 -15,3 -14,9 -13

- Liés aux échanges de technologie 11,0 12,4 12,4 13,6 11 13 23,4 26,0 24

- Voyages 28,7 30,3 26,3 33,7 29 31 59,0 60,0 60

- Divers + opérations

gouvernementales -1,6 5,6 6,3 4,1 -6 5 7,2 -10,4 -11
REVENUS DES FACTEURS -30,8 17,5 34,2 -16,3 -28 -14 -48,3 50,5 -42
AUTRES BIENS ET SERVICES 20,6 19,6 15,1 15,2 15 15 40,1 30,3 30
TRANSFERTS UNILATERAUX -26,6 -20,5 -14,7 -19,6 -12 -22 47,1 34,3 -34

- Secteur officiel -19,4 -10,7 -13,4 -17,0 -10 -20 -30,1 -30,4 -30
TRANSACTIONS COURANTES 16 17,8 7.6 51,9 23 29 19,4 59,5 52

Prévisions.

(1) Ce concept différe du solde douanier, car il integre les échanges réalisés par les DOM-TOM et ne prend pas en compte les échanges sans paiement et sans transfert

de propriété. Ce poste comprend le négoce international.

Sources : 1992 et 1993 chiffres définitifs Banque de France, 1994 estimations INSEE.

a une modération de ces achats, et méme aun repli
au début de 1994. A contrario, les achats de titres
étrangers par les résidents s accroissent sensible-
ment. Ces mouvements devraient entrainer un
ra entissement des revenus verses aux non-résidents
et une accélération des revenus percgus par les rési-
dents. Toutefois, cet effet ne serait sensible qu’'en
milieu d’année a cause de la pointe saisonniere des
paiements de revenus aux non résidents (notamment
sur les OAT) en début d’ année.

Le déficit des transferts unilatéraux devrait se stabi-
liser en 1994 par rapport a 1993. L’ année derniére,
ce poste a connu une nette améioration technique,
liéedlamiseen placedu nouveau systémedecollecte
des données d'échanges intra-communautaires de
marchandises. Toutefois, le déficit du secteur offi-
cie, qui retrace principaement les rlations de la

Juillet 1994

A

Franceavec|es CommunaLtés européennes, est resté
stable aors qu'il aurait di fortement diminuer en
raison de fortes restitutions, notamment en début
d année, liées a la croissance des exportations de
produits agricoles vers les pays tiers. La stabilité du
déficit en 1993 est due au décalage, sur 1994, du
versement par les Communautés européennes a la
France, de 17 Mds de F de subventions aux agricul-
teursrelativesalamiseen place delanouvel le PAC.
Si latotalité de ce versement avait effectivement eu
lieu en 1993, le déficit du secteur officid aurait é&é
del’ ordrede13Mds(aulieu des30 Mdsenregistrés).

Pour 1994, un décalage de versement des subven-
tionsdues par I' Union Européenneau titredelaPAC
est également prévu, ce qui devrait conduire a une
stabilité du déficit du secteur officiel.
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Financement de I'économie

La baisse des taux de court terme s’est
poursuivie au cours des cing premiers
mois de 1994

Le Conseil dela Politique Monétaire a poursuivi la
politique de baisse graduelle des taux directeurs,
engagée au second trimestre de 1993, tout au long du
premier semestrede1994. Ainsi, letaux despensions
de 7 410 jours, fourchette haute des taux directeurs,
s éablissait a 6,40% fin juin, contre 7,0% en fin
d’année 1993. Le taux des appels d offrea perdu 90
points de base au cours de laméme période revenant
a5,20% le 17 juin.

Cette évolution s est traduite par une réduction des
taux pratiqués sur lemarchéinterbancaire, pour pres-
gue toutes les échéances. Aing, le taux moyen
pondéré et le TIOP atroismoisont reculéde présde
90 points de base entre décembre et mai. En revan-
che, le TIOPaun an n'aquetrés|égérement diminué
(5 pointsdebase). Cedernier facteur peut refléter les
anticipations des marchés, perceptibles au travers
des produits a terme, d’un arré& du mouvement de
baisse des taux courts durant le second semestre.
Aingi, le taux atrois mois anticipé par les marchés
pour décembre 1994 s' é&ablissait 46,10% le 27 juin.

Laremontée des taux de long terme
américains s’est partiellement
répercutée sur les taux longs européens

Les marchés obligataires européens ont éé forte-
ment perturbés par la remontée des taux longs
américains, suscitée par le retour des anticipations
d'inflation, dans un contexte de croissance soutenue
aux Etats-Unis. Entre décembre 1993 et mai 1994, le
taux de I’emprunt a 10 ans américain a progressé
d' un point et demi. L’ensemble des taux de long
terme européens a été affecté par ce mouvement,
maisdefaconinégae: sensiblement en Grande-Bre-
tagne, au Danemark ou en Espagne, moins nettement
en Allemagne, en Itdie et aux Pays-Bas. Les taux
obligataires frangais ont suivi un mouvement para-
Iéle a celui observé aux Etats-Unis, a peine atténué.
L etaux moyen observeé sur les emprunts constitutifs
du gisement du Matif aprogressé de prés d' un point
un quart (évauation éablie a partir des moyennes
mensuelles sur |a période considérée).

Si la remontée des taux de long terme tient a une
révisionalahaussedesanticipationsd’inflationainsi
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Structure des taux d'intérét selon I'échéance
(Taux actuariels en % - Echéances en années)

_~" Décembre 1993

" Juin 1994

Encor e par tiellement

inver sée en décembre,

la courbe des taux

est redevenue ascendante,
sous|’effet de mouvements
croisésdestaux courts

et destaux longs.

gu’ aune activité mieux orientée, un mouvement de
correction pourrait intervenir au second semestre si
lamaitrise de !’ inflation se confirme en Allemagne.

L’Etat a modifié la structure de sa dette
en raccourcissant la maturité

L’Etat demeure le seul agent dont I’endettement
progresse significativement. Il a toutefois annoncé
une révision de son programme d émission pour
1994, ramené a un totd de 500 Mds de F (soit un
chiffre inférieur aux 520 Mds annoncé dans le pro-
gramme indicatif de financement au début janvier).
Cette réduction de 20 Mds de F porterait exclusive-
ment sur lesémissionsd’ OAT, produit pour lesquels
lestaux ont sensiblement remontésen début d’ année,
cellesde BTAN étant maintenues a 245 milliards.

Note de conjoncture
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Masse monétaire
(Mille milliards de francs-CVS)

2 e M2-ML 25

15

1988 1989 1990 1991 1992 1993 1994

Les ménages recourent a nouveau
al’endettement et restructurent
leur portefeuille

Une reprise de |’ endettement des ménages semble
s amorcer, les crédits de trésorerie se développant
sensiblement, en particulier pour I'achat de véhicu-
les. Ce mouvement devrait se poursuivre au delade
I'aténuation des effets de la mesure de soutien a
I"automobile, dans la mesure ou les banques ont
récemment procédé a un abai ssement de leur taux de
base, qui est passéa 7,70% le 24 mai. Par ailleurs, la
hausse des taux obligataires ne devrait avoir quedes
répercussions limitées sur les conditions de crédit, a
I" horizon de cette note.

Les évolutions de taux d’intérét ont conduit les mé-
nages aréalouer leurs actifs. Ainsi, sdon I’ enquéte
financiére de la Banque de France portant sur le
premier trimestre de 1994, |es placements obligatai-
res se sont réduits. En revanche, les ménages se sont
portés sur des produits a taux réglementés. Ces évo-
lutions se vérifient au travers des statistiques
d’ agrégats monéaires. En effet, I’ensemble M2-
M1* a progressé sensiblement au cours du premier
trimestre, tout commeles plans d’ éargne populaire
et les plans d' épargne logement. Ce redéploiement
de I'épargne s est accompagné d’ une réorientation
partielle au profit du logement (CEL, PEL).

Juillet 1994

La situation financiére des entreprises
reste caractérisée par I'importance de
leur capacité de financement

Du cbté des entreprises, |a capacité de financement
largement positive qui les caractérise limite le re-
cours a |I'emprunt pour financer les projets
d'investissement. En outre, selon les résultats de
I’enquéte financiere de la Banque de France, les
institutions de crédit se montrent encore réticentes a
octroyer des concours d exploitation, en particulier
aux PME. En conséquence, |’ endettement des entre-
prises n'évolue guére et ne devrait pas s aourdir
dans|’immédiat. Enfin, le recours au marché obliga
taire devrait étre moins soutenu du fait de
I’ accroissement de son co(tt et de savolétilité accrue
depuis quelques mois.

M3 progresse légérement en avril,
aprés huit mois de baisse

Du fait desmouvements d’ actifs de |’ €€ 1993, liésa
I’'emprunt d’ Etat exceptionnd, le glissement annuel
deM 3restenégatif (-3,4%enavril 1994), magréune
hausse de 0,6% entre février et avril. Labaisseenun
andeM3-M2 (-11,9% en avril) provient essentielle-
ment du désengagement sur les titres d OPCVM de
court terme, d0 alabaisse destaux d' intérét de court
terme et aux modifications de la fiscalité. Un léger
redressement est toutefois intervenu en avril par
rapport amars.

L'agrégat M2 est en vive accélération
depuis lafin de 'année

Néanmoins, lorsqu’ on considérel’ agrégat plus éroit
M2 (moyens de paiement et avoirs sur livrets ataux
réglementés), on constate une vive progression de-
puis aolt 1993 (de I'ordre de 9,5% I'an entre fin
décembre et fin avril). Cet agrégat est considéré
comme représentatif de la demande d’ encaisses de
transactions. Le redressement s explique par I'amé-
lioration de la conjoncture et des perspectives
d activité, comme pourrait I'indiquer e développe-
ment de M1 (moyens de paiement), et par la
diminution du colt d’ opportunité de la détention
d' encai sses non rémunérées ou de placements avue
rémunérés ataux plafonnés.

>

* M2-M1regroupeleslivretsA, leslivretsbleus, lescomptes
d’ épargne-logement, les Codevi, leslivretsd’ épargne popu-
laire et leslivrets soumis a I’impbt.
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Compte

des administrations

publigues

En 1994, |e déficit de 301 Mds de F prévu par laloi
de finances initiale ne devrait pas étre dépassé. Les
dépenses supplémentaires seraient compensées par
des recettes fisca es plusimportantes que prévu I’ an
dernier et par des économies réalisées sur les crédits
de fonctionnement.

En début d’ année, I’ Etat areprisason compteladette
de 110 Mds de F du régime géné&ra de sécurité
sociale. Le besoin de financement de cet organisme
atteindrait 56,5 Mds de F, compte tenu de I’ effet en
année pleine de |I'augmentation de la CSG et d'im-
portantes mesures de limitation des dépenses. Les
dispositifs prévus par laloi quinquennale sur la po-
litique familide (19 Mds de F par an de dépenses
supplémentaires a plein régime, selon le projet) se-
ront mis en place progressivement, mais leur impact
en 1994 devrait rester marginal.

Le produit des imp6ts payés
par les ménages augmenterait
de 4,4% en 1994

Les recettestirées deI'impbt sur le revenu diminue-
raient d’ environ 3%, soit unebaissed’ unedizainede
milliards, et représenteraient 297 Mds de F. Cette
baisse résulte de I’ allégement de 19 Mds décidé en
loi de finances 1994, compensé partidlement par
I’ augmentation du revenu des ménages de 3,1% en
1993. A I'inverse, laCSG, comptabilisée commeun
imp0t sur le revenu, progresserait de 30 Mds de F
pour atteindre 90 Mds, par suite de |’ effet en année
pleine de I"augmentation de taux intervenue le ler
juillet 1993. Les impots locaux payés par les ména
ges (taxe d habitation et taxe fonciére surtout)
devraient poursuivre leur progression a un rythme
élevé, aprés 8% en 1993. Enfin, les prélévements sur

IMPOTS REGUS PAR LES ADMINISTRATIONS PUBLIQUES @

Evolution en %

; Moyennes Niveaux
Moyennes semestrielles annudlies en Mds de F.
1992 1993 1994 1992 | 1993 | 1994 | 1993 | 1994
1¥s. 2"s 1¥s. 2™s | 1%s. 2"s
Impots liés a la production 0,6 2,1 0,0 38 0,1 4,0 2,6 3,0 3,8 | 979,7 |1017,3
- TVA budgétaire brute 0,4 -0,7 -7,4 6,1 -0,5 6,0 1,9 -4,9 55 | 622,2 | 656,6
- TVA grevant le produit 0,0 -0,1 -2,4 2,8 -0,7 6,0 1,2 1,1 3,7 | 5151 | 534,4
- TVA communautaire 1,8 -16,2 0,8 -1,5 11,1 -0,8 -2,4 -8,8 9,9 -45,8 -50,3
- Impbts sur les produits -0,4 1,3 1,9 6,9 -1,8 4,5 1,0 6,1 3,8 | 303,1 | 3146
dont TIPP -0,2 -0,9 2,8 8,8 2,7 3,8 1,0 6,8 9,1 | 127,2 | 138,8
- Impots sur les salaires 7,6 55 1,9 4,1 -0,4 2,3 12,5 6,8 2,8 68,1 70,0
- Autres impdts liés a la production 2,1 3,6 5,0 -0,8 10,2 -4,9 57 6,4 7,0 | 131,6 | 1408
Impdts courants sur le revenu,
le patrimoine et |e capital -3,0 0,2 2,1 3,6 1,7 2,1 -1,0 4,1 4,6 | 652,4 | 682,1
-Imp6ots sur le bénéfice -14,4 0,1 -5,0 1,9 8,3 -6,8 -19,5 -4,0 55 95,8 | 101,1
dont SQS non financiéres -23,5 0,6 -9,2 -1,3 16,4 -11,8 -28,2 -9,5 8,9 66,9 72,9
- Impbts sur le revenu -0,6 2,0 0,8 7,2 1,1 0,9 47 54 50 | 3745 | 3933
- Autres imp6ts sur le revenu
et le patrimoine -0,6 -3,2 9,2 2,5 -0,6 10,1 1,2 6,1 31 | 1821 | 1878
dont taxes locales 5,6 -7,3 19,5 -6,6 4.5 13,6 4,0 11,2 78 | 1316 | 1419
Impots en capital -40,0 74,4 -56,3 52,0 -32,0 -4,8 13,4 -30,1 -19,9 34,2 27,4
Total des impots -2,3 3,0 -1,3 4,5 -0,2 3,1 15 2,4 3,6 [1666,3 |1726,8

Prévisions

Les impots sont ici classés selon la nomenclature de la Comptabilité Nationale (voir Note de Conjoncture de décembre 1992, p. 22).
(1) Centrales, locales et de sécurité sociale, non compris les imp6ts percus par I'Union européenne.
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les revenus des valeurs mobilieres dimint_;eraient
d’ environ 15% cette année en raison delabaisse des
revenus financiers,

Le produit des impdts payés
par les sociétés augmenterait
de 3,2% en 1994

Laloi definances prévoyait une quasi-stabilité des
recettes payées au titre de I'impdt sur les sociétés
gréce a |I'entrée de France-Téécom dans le droit
commun fiscal. Elles devraient en fait dépasser de 6
Mds de F environ les prévisions, pour ateindre 134
Mds. Ce meilleur résultat s explique notamment par
I'dlégement des charges nettes d'intérét liées au
désendettement et ala baisse des taux. Lataxe pro-
fessionnelle progresserait moins vite que les années
précédentes, du fait du ralentissement del’ économie
qui en minore |’ assiette.

Comptetenu des prévisions de consommation décri-
tes par ailleurs, la TVA budgéaire nette devrait
atteindre 536 Mds de F en 1994, aprés 504 Mds en
1993. Cette augmentation résulte pour moitié du
rattrapage des pertes de recettes exceptionnelles in-
tervenues au début 1993 (réduction du décalage d’ un

Juillet 1994

A

mois et modification des modalités de perception de
laTVA intra-communautaire), et pour I’ autre moitié
du redémarrage de I’ économie. En particulier, les
rentrées de TVA bénéficient du sursaut du marché
automobile, lié ala mise en place de la prime gou-
vernementae.

Lataxeintérieure sur les produits péroliers progres-
serait de 9% en 1994 pour atteindre 139 Mds de F.
Cette hausse résulte de I’ effet report de la hausse de
juillet 1993 et de I’ augmentation décidée au début de
1994 afin d’indexer le barémesur I'inflation. Toute-
fois, lesrecettes correspondantes évoluent moinsvite
gue prévu, du fait de lamodernisation et dela"dié-
sélisation” plus importantes du parc automobile.

En 1994, les impGts en capitd baisseraient nette-
ment. En effet, contrairement aux années
précédentes, aucun prélévement ne devrait étre ef-
fectué sur lesréserves de certainsorganismes publics
(20 Mds de F en 1992, 6,7 Mds en 1993). En comp-
tabilité nationale, ces pré évements sont considérés
comme des impéts en capital.

Lesprivatisations (ELF, UAP) ont rapportéjusgu’ici

52 Mds de F, adors gu'en loi de finances initiale
55 Mds de recettes &aient inscrites a ce titre.
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