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Revenus des ménages

En 2008, le pouvoir d’achat du revenu des
ménages ralentirait nettement (+1,1 %, aprés
+3,3% en 2007). Cette décélération est attri-
buable & la fois & I'accélération des prix & la
consommation en cours d’année et au net ra-
lentissement du revenu disponible brut des
ménages (RDB). Ce ralentissement est di &
celui des revenus d’activité en fin d’année et
au retour & la normale des impdts versés par
les ménages : en 2007, I'impét sur le revenu
avait baissé avec la refonte du baréme.

Au premier semestre 2009, le pouvoir d’achat du
revenu des ménages accélérerait (+0,6 % aprés
+0,0 % au second semestre 2008). Ce redresse-
ment seraitimputable au repli de Iinflation. Le re-
venu lui-méme progresserait au méme rythme
début 2009 que fin 2008. Les impbts ralenti-
raient neftement aprés leur forte hausse au se-
cond semestre 2008. En outre, diverses
prestations seront revalorisées sur la base d’une
inflation relativement élevée en 2008 et le verse-
ment de la prime de solidarité active soutiendrait
le revenu au deuxiéme trimestre 2009. En re-
vanche, le tassement des revenus d’activité se
poursuivrait.

Tableau 1

Revenu disponible brut des ménages

évolution en %

Moyennes semestrielles Moyennes annuelles
2007 2008 2009
s1 2 1 = o 2006 | 2007 | 2008

Revenu disponible brut (RDB) (100 %) 2,5 2,9 2,1 0,8 0,9 4,8 5,4 3,9

dont :

Revenus d'activité (70 %) 2,5 2,0 2,1 0,9 0,0 4,0 4,6 3,6
Salaires bruts (60 %) 25 1,8 2,0 1,0 0,0 3,9 4,5 3,5
EBE des entrepreneurs individuels (10 %) 23 3,1 2,3 0,6 -0,2 4,3 5,1 4,1

Prestations sociales en espéces (29 %) 2,0 1,8 1,6 2,1 3,1 4,4 3,6 3,6

EBE des ménages purs (12 %) 47 46 2,2 2,3 2,1 8,2 9,3 5,6

Revenus de la propriété (10 %)) 7,1 1,7 2,0 0,8 -0,5 5.2 45 313

Prélévements sociaux et fiscaux (-23 %)) 4,9 -0,9 1,6 38 1,1 42 24 3,0
Cotisations des salariés (-8 %) 2,1 1,4 04 1,0 0,0 52 39 1,6
Cotisations des non-salariés (-2 %) 1,4 2,6 1,6 23 1,8 7,8 38 4,1
/(’;’fc’gfz ;ﬁ; /&’ g"‘;;’”CE’D’Se) f;f?{g@&ge 7,3 28 23 57 1.6 32 1.2 37

Revenus hors impbts 3,0 2,2 2,1 1,4 1,0 4,6 49 3,9

(compres nafionaux imestiely 95 |0 13 18| 08 | 03| 22 20 | 28

Pouvoir d'achat du RDB 1,6 1,6 0,3 0,0 0,6 2,6 33 1,1

Pour information
&egl'esn;:asfrzﬁelagrrﬁgztrerf)fob|e de l'avoir fiscal) 15 w7 20 08 05 10.9 45 33
l(?oﬁ?ie?c:i’rl:n:?a\;e’rncL:Jrer:pl’reo Elcgrti:lrzcl)‘:\?oir fiscal) 3.0 28 23 e 16 7.2 12 3.7

Prévisions

Note : les chiffres entre parenthéses donnent la structure de I'année 2007.

Remarque sur (*) : la lecture des chiffres indiqués doit &tre réalisée avec prudence. En effet, ils reflétent essentiellement les conséquences
comptables de la suppression de l'avoir fiscal. Cette suppression et son remplacement par un nouveau dispositif ont peu d'effet sur le revenu
réel des ménages, mais du fait du traitement par la comptabilité nationale de l'avoir fiscal, ils perturbent fortement les évolutions constatées
des contributions aux revenus. Se reporter & la Note de Conjoncture de juin 2006, encadré page 82 pour plus de précisions.

Source : Insee
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Les revenus d’activité
ralentiraient fortement

En 2008, le ralentissement économique aura frei-
né les revenus d’activité (+3,6 % aprés +4,6 % en
2007 ; cf. tableau 1). Ce freinage, amorcé en mi-
lieu d’année, concernerait aussi bien |'excédent
brut d’exploitation (EBE) des entrepreneurs indivi-
duels (+4,1 % en 2008 aprés +5,1 %) que la
masse salariale recue par les ménages (+3,5 %
aprés +4,5 %, cf. tableau 2). Cette derniére pati-
rait de la baisse de |'emploi salari¢ dans les sec-
teurs marchands non agricoles (cf. graphique 1 et
fiche « Emploi »).

(1) Lexcédent brut d’exploitation (EBE) des entrepreneurs
individuels est le solde du compte d’exploitation des entre-
prises individuelles. Il s’agit d’un revenu mixte puisqu’il
rémunére le travail effectué par le propriétaire de I’entre-
prise individuelle et éventuellement les membres de sa
famille, mais contient également le profit réalisé en tant
qu'entrepreneur.

Au premier semestre 2009, les revenus d’activité
continueraient de nettement ralentir (+0,0 % aprés
+0,9 % au deuxieme semestre 2008). En effet, la
masse salariale recue par les ménages marquerait
le pas, tandis que I'EBE des entrepreneurs indivi-
duels se replierait.

Les prestations sociales
accéléreraient a |I’horizon
du premier semestre de 2009

En 2008, les prestations sociales en espéces pro-
gresseraient au méme rythme que I'année précé-
dente (+3,6 % ; cf. tableau 3), & I'image des
prestations de Sécurité sociale (+3,9 % comme en
2007). D'une part, les prestations maladie, famille
et vieillesse ralentiraient légérement, malgré la
majoration de I'allocation de rentrée scolaire et la
revalorisation des pensions de retraite en sep-
tembre. D’autre part, la baisse des allocations

1 - Décomposition de la masse salariale des ménages
sur le champ concurrentiel non agricole

25 variations trimestrielles en % 25
2,0 \/‘ : 2,0
1,5 =\ /\ 15

' |
10 \ 1\//\ - ~N\ 7\ /. 10
) nd A )
. \ e ] \V 4 :
4 n M 7 v ! '

05 - i — 1 U 7 o N/ 05
0.0 i i e ol I j H H 0.0
0,5 ~ Emploi salari¢ = ‘ .I .I ~0,5

Salaire moyen par téte zzza 1
Masse salariale == .
-1,0 -1,0
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009

Source : Insee

Prévision au-dela du pointillé

Tableau 2

De la masse salariale des entreprises non financiéres a celle recue par les ménages
évolution en %

Moyennes semestrielles Moyennes annuelles
2007 2008 2009

1 52 1 52 1 2006 2007 2008
Entreprises non financiéres (ENF) (66 %) 2,6 2,0 2,4 1,1 0,4 43 4,7 3,9
dont : Salaire moyen par téte 1,7 1,2 1,8 1,4 0,7 33 3,0 3,1
Entreprises financiéres (5 %) 3,2 0,2 2,4 0,5 0,4 6,3 4,2 2,8
Administrations publiques (24 %) 1,9 1,6 1,2 0,8 0,6 2,8 3,6 2,4
Ménages hors entrepreneurs individuels (2 %) 5,6 41 2,4 2,6 2,5 4,9 10,0 57
Masse salariale brute . 25 18 2,0 1,0 0,0 3.9 45 35
recue par les ménages (100 %)
dont : Secteurs concurrentiels non agricoles 27 1,9 2,3 09 -0,4 4,4 4,8 38

Prévisions

N.B. : les chiffres entre parenthéses donnent la structure de I'année 2007.

Source : Insee
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chémage se poursuivrait mais leur recul serait net-
tement moins marqué que ces deux derniéres an-
nées au cours desquelles le marché du travail s’est
nettement amélioré. Enfin, les prestations d’assis-
tance sociale se redresseraient, en lien avec les re-
valorisations de l'allocation aux adultes
handicapés et de la prime de Noél.

Au premier semestre 2009, les prestations sociales
accéléreraient (+3,1 % en moyenne semestrielle,
aprés +2,1 % au second semestre 2008). En effet,
les prestations famille et vieillesse afficheraient une
croissance plus soutenue, du fait des revalorisa-
tions prévues pour janvier et avril respectivement,
en raison de linflation relativement élevée en
2008. De plus, les allocations chémage se redres-
seraient, en lien avec la dégradation du marché du
travail. Enfin, les prestations d’assistance sociale se-
raient encore un peu plus dynamiques, sous |’effet
des revalorisations attendues de |"allocation aux
adultes handicapés et de I’allocation de solidarité
aux personnes dgées (en avril) ainsi que du verse-
ment de la prime de solidarité active.

Les recettes de prélévements
obligatoires ralentiraient
au premier semestre 2008

En 2008, les prélévements obligatoires accélére-
raient (+3,0 % apres +2,4 %). En effet, les impots
versés par les ménages repartiraient sur un rythme
plus élevé®@ (+3,7 % aprés +1,2 %, cf. fiche « Re-
cetfes fiscales des administrations publiques ») :
I'impét sur le revenu des personnes physiques
(IRPP) progresserait & nouveau aprés la baisse de

2007 due & la refonte du bareme. A l'inverse, les
cotisations versées par les salariés en 2008 ralenti-
raient nettement (+1,6 % aprés +3,9 %). D'une
part, les effets de la mise en place des exonérations
sur les heures supplémentaires se seraient prolon-
gés sur le début de I'année et, d’autre part, la
masse salariale ralentirait en fin d’année. Les autres
imp6ts courants® seraient également moins dyna-
miques en 2008, & la suite notamment de |'aména-
gement de I'impét de solidarité sur la fortune (ISF)
par la loi Tepa. En revanche, les cotisations versées
par les non-salariés accéléreraient légérement cette
année (+4,1 % aprés +3,8 %).

Au premier semestre 2009, les prélévements obli-
gatoires décéléreraient sensiblement aprés I'aug-
mentation forte, mais transitoire, enregistrée fin
2008 (+1,1 % aprés +3,8 % au second semestre
2008), en lien avec le fort ralentissement des im-
pots versés par les ménages (+1,6 % aprés +5,7 %).

(2) Les évolutions concernant les impéts et les revenus de la
propriété sont présentées “ hors retraitement comptable de
I'avoir fiscal ”. En effet, en comptabilité nationale, au lieu
d’enregistrer |'avoir fiscal comme un crédit d'imp6t venant
minorer |'impét sur le revenu, on considére que cet avoir
fiscal majore les dividendes recus par les ménages et I'on
rectifie & due concurrence I'impét sur le revenu payé. Ce
traitement augmente donc d’un méme montant les impbts
et les revenus de la propriété. La suppression de I’avoir fis-
cal en 2006 induit la suppression de ce retraitement, donc
un choc & la baisse d’ampleur équivalente sur les dividen-
des recus et les impdts payés, qui n‘a pas d'impact
économique. Ce retraitement comptable est neutre sur le
revenu des ménages. La suppression de |'avoir fiscal
elle-méme n’a qu’un effet faible sur le revenu.

(3) Il s"agit principalement d'impéts locaux (taxe d’habita-
tion, une partie de la taxe fonciére sur les propriétés non
béties), d’une partie de la carte grise et de I'impét de soli-
darité sur la fortune.

Tableau 3
Les transferts sociaux regus et versés par les ménages
évolution en %
Moyennes semestrielles Moyennes annuelles
2007 2008 2009
$1 s2 $1 = 1 2006 2007 2008
Prestations socm!es en especef 2,0 1,8 1,6 2.1 31 44 36 36
recues par les ménages (100 %)
Prestations de Sécurité Sociale (70 %) 2,2 2,0 1,8 2,3 3,1 4,5 3,9 3,9
Prestations de régimes privés (7 %) 2,0 2,0 1,5 2,0 2,5 7,0 42 3,5
Prestations directes d’employeur (14 %) 2,9 2,2 1,7 1,4 1,4 2,0 4,9 3,6
Prestations d’assistance sociale (9 %) -0,4 -1,1 0,1 2,0 7,6 52 -1,0 0,5
Total des prélévements sociaux 1,6 1,9 1,4 1,5 0,4 5,0 3,9 3,2
Cofisations sociales effoecﬂves versées 16 1.9 12 15 03 5.4 3.9 3.0
par les ménages (100 %)
dont : Cofisations des employeurs!! (64 %) 1,4 2,1 1,6 1,6 02 53 39 34
Cotisations des salariés (29 %) 21 1,4 0,4 1,0 0,0 52 39 1,6
Cotisations des non-salariés (7 %) 1,4 2,6 1,6 23 1,8 7,8 38 4,1
Prévisions

Note : Les chiffres entre parenthéses donnent la structure de I'année 2007.

(1) Les cotisations employeurs sont & la fois reques et versées par les ménages en comptabilité nationale : elles n’ont donc pas d’effet sur le re-
venu disponible brut.

Source : Insee
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En particulier, les recettes d'IRPP seraient quasi sta-
bles, aprés la hausse sensible du second semestre
2008.

Les revenus de la propriété
ralentiraient nettement en 2008
puis reculeraient début 2009

Les autres composantes du revenu seraient moins
dynamiques en 2008 qu’en 2007. Les loyers recus
par les ménages ne progresseraient que de 5,6 %
(aprés +9,3 % en 2007), en raison du ralentisse-
ment des prix des loyers. Dans le méme temps, la
nette décélération des dividendes recus par les mé-
nages freinerait la croissance des revenus de la
propriété (+3,3 % aprés +4,5 %).

Au premier semestre 2009, les loyers recus croi-
traient au méme rythme que sur la deuxieéme moitié
de 2008 (+2,1 % aprés +2,3 %), tandis que les re-
venus de la propriété se replieraient (-0,5 % apres
+0,8 %) en lien avec la dégradation des résultats
des entreprises.

Pouvoir d'achat :
grevé par l'inflation en 2008,
il rebondirait un peu début 2009

Au second semestre 2008, le revenu disponible
brut (RDB) nominal décélérerait trés fortement, ne
progressant plus que de 0,8 % (aprés +2,1 % au
premier semestre). Cependant, le reflux des prix &
la consommation (+0,8 % apres + 1,8 %) permet-
trait au pouvoir d’achat de se stabiliser. Sur I’en-
semble de I'année 2008, le pouvoir d’achat
ralentirait fortement (cf. graphique 2) : il n"aug-
menteraitquede 1,1 %, aprés +3,3 % |’an dernier.

Au premier semestre 2009, le revenu des ménages
progresserait de 0,9%. Les prix continuant de ra-
lentir, le pouvoir d’achat repartirait & la hausse
(+0,6 %). m

(4) Ces loyers constituent ce que |'on appelle en comptabi-
lité nationale « I'excédent brut d’exploitation des «ménages
purs» ». Celui-ci correspond aux loyers que les particuliers
propriétaires de logement percoivent de leurs locataires ou
pourraient percevoir s'ils mettaient leur bien en location,
cc{)rrig{és de la taxe fonciére. Les loyers sont dits alors loyers
« Tictits ».

2 - Pouvoir d'achat du revenu disponible et contributions

glissement semestriel en %

contributions au glissement semestriel en points
I I

5 ‘ 5
Revenus d’activité ——> =
Prestations ——> Zzza
4 Prélévements obligatoires ——> mmmm H 4
Autres revenus et transferts (1) ——>
Prix ——> =<1
3 <—— Pouvoir d’achat du,RDB === [ 3
5 | N A ,

\ 4 VN

-2

-2

2000 2001 2002 2003 2004

2005 2006 2007 2008 2009
Prévision au-dela du pointillé

(1) EBE des ménages purs, revenus de la propriété et transferts courants (voir note (4))
Remarque : Ces contributions sont calculées «hors retraitement comptable de I"avoir fiscal».

Source : Insee
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Encadré - Différentes mesures du pouvoir d’achat

Le revenu des ménages qui est présenté et analysé dans la
Note de conjoncture représente |’'ensemble des revenus per-
Gus par la totalité des ménages. C'est en effet cette grandeur
qui est pertinente au niveau macro-économique, par
exemple pour construire |'équilibre entre ressources (PIB et
importations) et emplois (consommation, investissement, ex-
portations...) ou pour prévoir le PIB.

Cette grandeur doit étre corrigée si on souhaite mesurer le
pouvoir d’achat moyen des Francais, de maniére & tenir
compte & la fois de la croissance du nombre de ménages et
de I’évolution de leur composition.

La correction la plus pertinente de ce point de vue consiste &
diviser le revenu par le nombre d’unités de consommation en
France. Ce concept permet de tenir compte de la croissance

démographique, mais aussi du fait que certaines consom-
mations peuvent étre partagées au sein d’un ménage (les
appareils ménagers par exemple). Un ménage de faille im-
portante réalise donc certaines « économies d’échelle » par
rapport & un ménage de taille plus faible. Sur la période
2000-2007, la croissance moyenne du nombre d’unités de
consommation par an est environ de 0,9 % (par comparai-
son, la croissance moyenne du nombre d’habitants est de
0,7 % par an sur la méme période et la croissance moyenne
du nombre de ménages est de 1,3 % par an).

Ainsi, en 2008, le pouvoir d’achat par unité de consomma-
tion serait quasi stagnant (+0,2 % aprés +2,4 % en 2007).
Par habitant, la hausse serait un peu plus forte (+0,4 % aprés
+2,6 % en 2007), tandis que par ménage le pouvoir d’achat
baisserait (-0,2 % aprés +2,0 % en 2007). ®

Décembre 2008
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Consommation et
investissement des ménages

Au troisieéme trimestre 2008, la consommation
des ménages a légérement progressé (+0,2 %)
aprés un premier semestre de stagnation. La fai-
blesse persistante de la consommation depuis le
début de I"année tient au fort ralentissement puis &
la baisse du pouvoir d’achat du revenu.

En dépit du rebond du pouvoir d’achat au qua-
triéme trimestre, puis de sa légére progression
au premier trimestre 2009 (cf. fiche Revenus), la
consommation des ménages marquerait le pas
sur cette période. En effet, face & la dégradation
du marché du travail et aux incertitudes fortes
entourant les perspectives de revenu, les ména-
ges, par prudence, augmenteraient leur taux
d’épargne. La consommation serait un peu plus
soutenue au deuxiéme trimestre 2009
(+0,3 %), sous l'effet du versement de la prime
de solidarité active. Linvestissement en loge-
ment des ménages poursuivrait le repli entamé
au deuxiéme trimestre 2008.

La consommation stagne
depuis début 2008

Au troisiéme trimestre 2008, la consommation des
ménages a légérement rebondi (+ 0,2 %) aprés
deux trimestres de stagnation (-0,1 % au premier

trimestre puis 0,0 % au deuxiéme trimestre de
2008). Latonie de la consommation depuis le dé-
but de I'année est liée au pouvoir d’achat du reve-
nu des ménages, qui a fortement ralenti puis s’est
replié courant 2008, ainsi qu’d la dégradation des
perspectives de chdbmage.

La consommation en produits manufacturés a été
légérement plus vive au troisieme trimestre
(+0,6 % aprés +0,0 %, cf. graphique 1) du fait,
notamment, du rebond de la consommation en
habillement et cuir et de I'accélération de la
consommation en biens d’équipement du foyer.
De plus, malgré le recul persistant des dépenses
d’hétel et de restaurant, la consommation en servi-
ces principalement marchands s’est un peu re-
dressée (+0,5 % aprés +0,2 %) gréce au
dynamisme des services de télécommunications.
Enfin, la consommation en produits alimentaires a
continué de reculer mais de facon moins pro-
noncée (-0,2 % aprés -1,3 %) gréce au net ralentis-
sement des prix alimentaires. En revanche la
consommation en énergie a baissé (-0,8 % aprés
+1,6 %).

Par ailleurs, les dépenses individualisables des ad-
ministrations publiques, éducation et santé notam-
ment, continuent de croftre ce trimestre comme au
trimestre précédent (+ 0,5 %).

1 - Contributions des différents postes & la consommation trimestrielle des ménages

points de croissance trimestrielle

1.4 I 1.4
Produits alimentaires =
1.2 Produits manufacturés zzza | 1.2
Energie ===
B I Services — H 1.1
Consommation totale e
0.8 \ I \ /A\ A : 0.8
0.6 \ I 0.6
0.4 0.4
0.2 M o2
0.0 0.0
-0.2 -0.2
-0.4 -0.4
-0.6 -0.6

2004 2005 2006

Source : Insee

2007 2008 2009
Prévision au-dela du pointillé
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La consommation stagnerait
a la fin 2008
et au début 2009

Apres le léger rebond au troisieéme trimestre 2008,
la consommation marquerait le pas au quatriéme
puis au premier trimestre 2009 (+0,1 % et +0,0 %
respectivement). Elle pourrait & nouveau croftre au
deuxiéme trimestre 2009, sous l'effet notamment
du versement de la prime de solidarité active. La
consommation serait soutenue par la hausse du
pouvoir d’achat au quatrieme trimestre et au pre-
mier semestre 2009. Les achats d'automobiles se-
raient également soutenus par l'instauration de la
« prime @ la casse ». Mais la consommation serait
freinée par la prudence des ménages : ils sont con-
frontés aux incertitudes particulierement fortes
concernant les perspectives économiques et & la
dégradation du marché du travail. Le manque de
confiance se lit dans l'indicateur synthétique de
I'enquéte de conjoncture aupres des ménages qui
stagne en octobre et novembre & un trés bas ni-
veau. Ainsi le taux d’épargne se redresserait, pour
atteindre 16,2 % au deuxiéme trimestre (cf. gra-
phique 2).

Linvestissement des ménages
continuerait de reculer

Au troisiéme trimestre, |'investissement en loge-
ment des ménages a reculé pour le deuxiéme tri-
mestre consécutif (-1,6 %). Les indicateurs
conjoncturels du batiment le reflétent : les mises en
chantier ainsi que les permis de construire conti-
nuent de baisser ce trimestre. Le durcissement des
conditions du créditimmobilier par les banques du
faitde la crise financiére péserait fortement sur Iin-
vestissement dans les prochains trimestres. En
conséquence, l'investissement des ménages de-
vrait encore diminuer (-2,2 % au quatriéme tri-
mestre 2008 puis -2,1 % et -1,4 % aux premier et
deuxiéme trimestres 2009). m

2 - Taux d'épargne et contributions économétriques a son accroissement

points de pourcentage
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Prévision au-dela du pointillé
Source : Insee
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Dépenses de consommation et investissement des ménages

évolution en %

Evolutions trimestrielles Evolutions annuelles
2007 2008 2009
2006 | 2007 | 2008 | 2009
T1 T2 T3 T4 T1 T2 T3 T4 T T2 acq.
Dépenses totales
de consommation 07 | 09 | 08 | 05 |-01 | 00 | 02 | 01 | 00 | 03 | 25 | 25 | 09 | 04
des ménages
dont :
Alimentation (17 %) 0,5 0,9 -0,2 -0,4 -0,8 -1,3 -0,2 -0,2 0,0 0,3 0,6 1,2 -2,2 -0,4
Zj‘{,/‘;;’s manufacturés | 45 | 09 | 11 | 02 | 01 | 00 | 06 | 08 | -04 | -01 | 33 | 44 | 12 | -08
Energie (7 %) 0,5 25 2,4 2,9 -4,9 1,6 -0,8 0,3 -0,3 0,3 -0,4 -1,1 -0,3 0,1
Services (52 %) 0,5 0,7 0,7 0,6 0,7 0,2 0,5 0,6 0,2 0,5 3,2 2,7 2,2 1,4
Dépenses
individualisables 0,4 0,5 0,4 0,3 0,3 0,5 0,5 0,3 0,3 0,3 1,6 1,7 1,6 1.2
des administrations
Consommation
effective totale 0.6 08 0,7 0.4 Y 0,1 0,3 0,2 0,1 0,3 2,3 2,3 1,1 0,6
Investissement
des ménages 0,5 0,3 0,3 0,4 0,1 -2,7 -1,6 -2,2 -2,1 -1,4 71 3,0 -2,6 -6,1

Prévisions
N.B. : les chiffres entre parenthéses donnent la structure de l'année 2006.
Source : Insee
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Résultats des entreprises

En 2008, le taux de marge des sociétés non
financiéres se replierait sensiblement par
rapport & 2007 (-0,8 point ; cf. graphique 1).
Cette baisse s’explique notamment par un
mouvement défavorable des « termes de
I"échange » : & la suite de la flambée des prix du
pétrole, les prix de la consommation ont
augmenté plus vite que les prix de la valeur
ajoutée. La baisse du taux de marge est égale-
ment due au retard d’ajustement de I'emploi au
ralentissement de I"activité, qui ferait baisser la
productivité en 2008.

Le taux de marge diminuerait encore un peu au
Tersemestre 2009 pour s'établira 30,9 %, soit un
niveau inférieur de 0,7 point & sa moyenne sur

"lannée 2008.

Le taux de marge reculerait
en 2008

En 2008, le taux de marge!’ au co0t des facteurs®
des sociétés non financiéres baisserait sensible-
ment (31,6 % aprés 32,5 % en 2007 ; cf. tableau).
Cette baisse s’expliquerait par la détérioration des
« termes de |'échange », qui se traduit par un écart
positif entre les prix de la consommation et les prix
de la valeur ajoutée (cf. graphique 2). En effet, la
forte hausse des prix du pétrole au cours des deux

premiers trimestres de |’année 2008 a eu un im-
pact beaucoup plus marqué sur les prix a la
consommation que sur les prix de la valeur
ajoutée. De plus, la productivité jouerait égale-
ment & la baisse (contribution de -0,4 point sur le
taux de marge en 2008), tout comme le salaire
moyen par téte réel. Néanmoins, la contribution du
salaire est bien moins forte qu’en 2007 (-0,2 point
apres -0,7 point ; cf. fiche Salaires). A l'inverse, le
taux de cotisation employeur baisserait quelque
peu du fait notamment des allégements de charges
de la loi Tepa (contribution de +0,1 point).

(1) Le taux de marge TM est par définition égal au rapport
de I'éxcédent brut d'exploitation (EBE) & la valeur ajoutée
(VA). Il mesure la part de la valeur ajoutée qui rémunére le
capital. Sa variation peut se décomposer de facon comp-
table entre :

- les évolutions de la productivité (Y/L), avec Y la valeur
ajoutée et L I'emploi, et du ratio du prix de la valeur ajoutée
au prix de la consommation, ou « termes de I'échange »
(Pva/Pc), qui jouent positivement ;

- les évolutions du salaire moyen par téte réel (SMPT/Pc) et
du taux de cotisation employeur (W/SMPT, o W représente
I'ensemble des rémunérations), qui jouent négativement.
Cette décomposition (cf. dossier de la Note de conjoncture
de juin 2003) e%slnfhéﬂsée dans I"équation suivante :

TmoEBE e L W SMPT R
VA YR,  YSMPT P PR,

1 - Taux de marge des sociétés non financiéres (SNF)

en % de la valeur ajoutée

35’0 I I I I _ I I I 35!0
345 A | Au sens de la cérl:\gt()aﬁlﬂgsn;%ﬁglrz :J' 34,5
34,0 34,0
335 \ A 335
33,0 N [ A\ 33,0
325 / /\ v JA.I A\‘ A‘_ 325
32,0 . / \ \ /\ \ gu—\ o — / \ : 32,0
ais AL NN/ [\ V AN
31,0 A / \/\ N \ A / / \—'\ 1 31,0
505 [=\/ \ |/ N \ _ \ 0

i \/.J \ ]
30,0 N 30,0
29,5 1 29,5
29,0

Source : Insee

: 29,0
1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009
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Il continuerait de diminuer
au 4¢ trimestre de 2008

Au 4¢ frimestre 2008, le taux de marge mesuré au
co0t des facteurs diminueraita 31,0 % (et 6 29,9 %
au sens de la comptabilité nationale?).

Le net repli des prix de I"énergie au 4¢ trimestre
2008 aurait en effet I'influence inverse sur les « ter-
mes de |’échange », qui s’amélioreraient nette-
ment : le prix de la consommation diminuerait
plus vite que le prix de la valeur ajoutée. Ainsi, la
confribution des « termes de |"échange » a la pro-
gression du taux de marge atteindrait +0,8 point.
En revanche, les salaires réels augmenteraient net-
tement (contribution de -0,6 point) principalement
en raison de la baisse des prix & la consommation
(-0,3 % au 4 trimestre, aprés +0,6 % au 3¢ tri-
mestre). En outre, la productivité se réduirait nette-
ment (contribution de -0,5 point). En effet, dans
une phase de ralentissement de I"économie, I'em-
ploi s’ajuste moins vite a la baisse que la produc-
tion.

(2) La valeur ajoutée au colt des facteurs s’obtient & partir
de la valeur ajoutée brute en lui refirant les impots sur la
production nets des subventions d’exploitation. Le taux de
marge (part de I'EBE dans la valeur ajoutée) au colt des
facteurs est supérieur d’environ 1 point au taux de marge
au sens de la comptabilité nationale. La valeur ajoutée au
coOt des facteurs n’est pas perturbée par certaines mesures
fiscales concernant les entreprises, comme avait pu I'étre le
taux de marge au sens de la comptabilité nationale par la
réforme de la PAC en 2006. Dans la décomposition du TM
ci-dessus, seuls les termes VA et Pva sont affectés par cette
distinction.

Une baisse plus modérée début
2009

Au Te semestre 2009, le taux de marge des entre-
prises continuerait de décroftre mais plus modére-
ment. Il reculerait de 0,2 point par rapport au
quatrieme trimestre pour s'établir & 30,9 % mesu-
ré au colt des facteurs et & 29,8 % au sens de la
comptabilité nationale. La baisse de la productivité
contribuerait pour -0,2 point & la variation du taux
de marge. Cette baisse ne serait compensée que
partiellement par la modération du salaire réel
(contribution de 0,1 point).

Au Tersemestre 2009, le taux de marge serait ainsi
0,7 point en dessous de sa moyenne sur I'année
2008. m

Contributions a la variation du taux de marge au coit des facteurs
des sociétés non financiéres (SNF)

différences trimestrielles et contributions en points, corrigées des variations saisonniéres

1,0 = — 1,0
Gains de productivite =
0,8 Salaires réels zzza 0,8
Ratio prix de la valeur ajoutée/prix de la consommation mEmm
0,6 Taux de marge (au codt des facteurs) des SNF s 0,6
0,4 \ 0,4
0,2 0,2
0,0 \ 0,0
-0,2 N -0,2
-0,4 V v -04
-0,6 4 : -0,6
-0,8 ' -0,8
-1,0 -1,0

2006 2007

Source : Insee

2008 2009
Prévision au-dela du pointillé
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Décomposition du taux de marge des sociétés non financiéres (SNF)
en % et en points

2007 2008 2009 | 00| 2008 | 2009
T T2 T3 T4 T T2 T3 T4 T T2 Cp

Taux de marge (en niveau) 309 (312 31,7 /31,2 |31,3 |305 |30,1 |299 |29,8 |298 |31,3 |304 |29,7
Variation du taux de marge -0,2 0,3 05 | -0,6 0,1 08 | -04 | -02 | -0,1 0,0 0,1 -0,8 | -0,7

Taux de marge au co0t
des facteurs (en niveavu)

Variation du taux de marge
au coit des facteurs

Contributions a la variation
du taux de marge
au coit des facteurs

des gains de productivité 01 | 01| 04 |-02 | 02 |-07 |00 |-05 |-08 | 00| 03 |-04 |-07
du salaire par téte réel 03 | 02 | 00 | 01 | -01 01 |-02 |-06 | 00 | 01 |-07 | -02 |-05
du taux de coftisation employeur 04 | -01 | 01 |-02 | 02 | 01 | -01 00 | 00 | 00 | 02 | O/1 0,0

du ratio du prix de la valeur ajoutée
. . -0,1
et du prix de la consommation

32,1 [324 329 324 |324 |31,7 |313 |31,0 (309 [31,0 325 |31,6 |309

02 | 04 05 |-06 | O1 |-08 |-04 |02 |-01 |01 | 01 |-08 |-07

02 01 |-04 |-02 |-03 |-02 0,8 0,1 -0,1 04 | -04 0,5

(en %) Variations

Variations trimestrielles o
annuelles (en %)

Rappel

Valeur ajoutée en volume 05 | 06 | 08 | 03 | 05 |-03 | 01 |-08 |04 |-01 | 22 | 09 |-,
Emploi des SNF 05 | 05 | 04 | 04 | 03 | 01 |-02 |-04 |06 |-06 | 1,8 | 08 | -1,4
Salaire moyen par téte 1,0 0,4 0,6 0,8 1,1 0,6 0,8 0,5 0,3 0,3 3,0 3,1 1,5
Prix de la consommation 05 | 06 | 06 | 09 | 09 | 08 | 06 |-03 | 03 | 04 | 20 | 28 | 08
f’;ﬁ;ﬁ;;gg;gmmﬂms 06 |08 | 08 | 14 | 09 | 11 | 06 |13 |03 | 03 | 27 | 33 | -04
Prix de production 05 | 09 | 08 | 09 | 09 | 06 | 04 |-06 |01 | 02 | 27 | 27 | -01
Prix de valeur ajoutée 04 | 09 | 07 | 04 | 07 | 04 | 03 | 08 | 04 | 03 | 26 | 22 | 15

Prévisions

Source : Insee
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Investissement des entreprises

et stocks

L'investissement des entreprises reculerait au
quatriéme trimestre 2008 (-1,6 %) aprés le léger
rebond du troisieme trimestre. Il ralentirait ainsi
nettement en 2008 (+1,8 % aprés +7,3 % en
2007). Au cours du premier semestre 2009, la
baisse des investissements se poursuivrait. Une
demande toujours faible, des conditions d’ob-
tention de crédit toujours difficiles conjuguées a
des capacités de production de moins en moins
tendues n’inciteraient pas les entreprises & in-
vestir.

La contribution des stocks & la croissance a été
nulle au troisiéme trimestre 2008 : la contribu-
tion négative des produits manufacturés a été
compensée par celle positive des produits
énergétiques. Au quatrieme trimestre 2008, la
contribution des stocks & la croissance serait né-
gative du fait d’une politique volontariste de ré-
duction de ses stocks par l’industrie
manufacturiére.

En 2008, les investissements
des entreprises
ralentiraient fortement

Aprés un rebond au troisiéme frimestre, la forma-
tion brute de capital fixe (FBCF) des entreprises non
financiéres se replierait & nouveau au quatriéme
trimestre 2008 (-1,6 % aprés +0,3 %, cf. ta-
bleau 1). Les entreprises seraient attentistes dans
leurs projets d’investissement, en raison des pers-
pectives défavorables de la demande. En outre, les
conditions globales de financement sont actuelle-
ment difficiles : les taux d’emprunts réels & long

terme ont nettement progressé depuis un an et les
banques annoncent qu’elles vont encore durcir les
critéres d’octroi de crédit aux entreprises, selon
I"enquéte d’octobre de la Banque de France sur la
distribution du crédit par les banques.

De plus, les tensions sur I"appareil productif des
entreprises continuent de se réduire : en octobre, le
taux d’utilisation des capacités de production de
I’industrie manufacturiere a chuté & 82,4 %
(cf. graphique T1). Il s’établit désormais & un niveau
inférieur & sa moyenne de longue période
(84,0 %), n'incitant pas les entreprises a investir
pour accroitre leurs capacités.

Ainsi, I'investissement en produits manufacturés se
replierait au quatrieme trimestre (-2,0 %), aprés un
rebond au troisiéme (+0,7 %) imputable au re-
dressement inattendu des dépenses en biens d'é-
quipement. Les intentions de commandes en biens
d’équipement se sont dailleurs fortement affai-
blies depuis le premier semestre selon les chefs
d’entreprise interrogés & |'enquéte bimestrielle de
conjoncture dans le commerce de gros : le solde
d’opinion correspondant s’établit désormais net-
tement en dessous de sa moyenne de longue pé-
riode.

De plus, les investissements en batiment et travaux
publics (BTP) des entreprises non financiéres dimi-
nueraient de nouveau au quatriéme trimestre
2008 (-2,0 % aprés -0,3 % au troisieme). Les dé-
penses en batiment se contracteraient pour la pre-
miére fois depuis la mi-2005 (-1,5 %) et les
dépenses en travaux publics baisseraient & nou-
veau nettement (-2,7 % au quatriéme trimestre
2008, aprés -0,6 % le trimestre précédent et

Tableau 1

Investissement des entreprises non financiéres (ENF)
variations aux prix chainés de l'année précédente, en %

Variations trimestrielles Variations annuelles

2007 2008 2009 2009

T1 T2 T3 T4 T1 T2 T3 T4 T1 T2 2007 | 2008 acq.
Produits manufacturés 2,5 0,7 2,0 0,0 2,0 -1,1 0,7 -2,0 -2,0 -1,3 6,1 2,1 -4,4
Béatiment et fravaux publics | 2,7 1,8 0,5 1,8 02 | -1,9 03 | 20 | 20 | -05 9,3 02 | -44
Autres 0,6 1,9 1,8 1,6 0,4 0,0 0,3 -0,5 -1,0 -0,5 7,2 3,0 -1,5
Ensemble des ENF 2,0 1,4 1,5 0,9 1,0 | -1,0 03 | -16 | -1,7 | -0,8 7,3 1,8 | -3,6

Prévisions
Source : Insee
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-4,9 % au deuxieéme frimestre). En effet, les pers- Au total, la formation brute de capital fixe (FBCF)
pectives d’activité et les carnets de commandes liés des entreprises non financiéres ralentirait nette-
& la demande privée se détériorent fortement selon ment sur I’'ensemble de I'année 2008 (+1,8 %
les chefs d’entreprise interrogés en octobre a I'en- apres +7,3 % en 2007). Ce ralentissement tou-
quéte trimestrielle de conjoncture dans les travaux cherait les investissements en biens manufacturés
publics. (+2,1 % en 2008, aprés +6,1 % en 2007),
comme en services (+3,0 % aprés +7,2 %) et en
Enfin, pour la premiére fois depuis trois ans, les autres construction (+0,2 % aprés +9,3 %).
investissements, pour |'essentiel en services informa-
tiques, se replieraient également au quatrieme Le taux d’investissement progresserait néanmoins
trimestre 2008 (-0,5 % aprés +0,3 % au troi- encore en 2008, a 19,7 %, aprés avoir déja atteint
siéme trimestre). Les perspectives du secteur « acti- 19,4 % sur I'année 2007 (cf. graphique 2).

vité informatique » apparaissent en effet
défavorables aux chefs d’entreprise interrogés en
novembre & I’'enquéte mensuelle de conjoncture
dans les services.

1 - Tensions sur les capacités de production de lindustrie manufacturiére

en % en %
45 = ‘ ‘ 5

89

I I I
| <—— Goulots de production™
20 a Taux d'utilisation des capacités de production (TUC) ——> ——

. /\ N
A \ AN
VAW, 3\ XA N\
LN \ SN .
g NA N \l.
. V N— \/ \ )

1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008

* Proportion d'entreprises qui, si elles recevaient plus de commandes, ne pourraient pas produire davantage avec leurs moyens
actuels.
Source : Insee, enquéte trimestrielle sur l'activité dans lindustrie

2 - Taux d'investissement et d'endettement*

en % de la valeur ajoutée nominale en % de la valeur ajoutée nominale
T

20,0 [ [ [ T T [ T T T T T T T _] 130
| <—— Taux d’investissement des entreprises non financieres** s P

19,5 7/ 1 Dette des SNF sur VA cumulée sur 4 trimestres glissants ——> | / NS 125

19,0 / / 4 120

18,5 //\TA N Pz 115

18,0 ,/ \ \ A-\ O J/\-’ 110

175 / \ \-’\\, // \\ | 105
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/

r : 100
16,5 N V\ / ; 95
16,0 \ : 90
15,5 85
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Prévision au—dela du pointillé

* La dette comprend les crédits des institutions financiéres et les titres de créances.
** Sociétés non financiéres et entreprises individuelles.
Sources : Insee, comptes trimestriels et Banque de France, comptes financiers frimestriels et annuels rétropolés avant 1994
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Les investissements
continueraient de reculer
au premier semestre 2009

Début 2009, I'investissement des entreprises conti-
nuerait de reculer (-1,7 % au premier frimestre et
-0,8 % au deuxiéme), comme le laissent attendre
les réponses des chefs d’entreprises dans le cadre
de I'enquéte trimestrielle sur les investissements
dans l'industrie : la dégradation des demandes
étrangére et nationale se poursuivrait et les condi-
tions de crédit aux entreprises continueraient de
peser sur l'investissement (cf. graphique 3). La
baisse serait toutefois amortie au deuxiéme tri-
mestre 2009 par un surcroft de dépenses des en-
treprises publiques et des sociétés HLM, dans le
cadre du plan de relance de I'économie.

La baisse de la FBCF en biens manufacturés se pro-
longerait au cours du premier semestre 2009
(-2,0 % au premier trimestre et -1,3 % au
deuxiéme), de méme que la diminution des dépen-
ses en services (-1,0 % puis -0,5 %) et en construc-
tion (-2,0 % puis -0,5 %).

La hausse continue du taux d’investissement enre-
gistrée depuis 2003 serait stoppée : le taux d’in-
vestissement redescendrait & 19,4 % au deuxiéme
trimestre 2009.

La contribution des stocks
a la croissance a été nulle
au troisiéme trimestre 2008

Au troisiéme trimestre 2008, la variation des stocks
a eu une contribution nulle & la croissance (cf. fa-
bleau 2). La contribution négative des stocks de

produits manufacturés (-0,1 point) a été com-
pensée par la contribution positive des produits
énergétiques (+0,1 point).

La contribution négative des stocks de produits ma-
nufacturés provient pour I'essentiel de I'accéléra-
tion des ventes de biens d’équipement & |'étranger
(+4,1 %) : les exportations des produits de la cons-
truction navale et aéronautique ont progressé avec
la vente de sept satellites et le maintien des livrai-
sons d’Airbus & des niveaux élevés. En revanche,
les ventes d’automobiles se sont fortement re-
pliées, entrainant un stockage involontaire dans ce
secteur.

La contribution positive des stocks de produits
énergétiques a la croissance du troisiéme trimestre
2008 s’explique pour I'essentiel par le dynamisme
des importations d’hydrocarbures naturels
(+1,9 %) tandis que les dépenses de consomma-
tion des ménages reculaient (-0,8 %).

Les variations de stocks péseraient
sur la croissance fin 2008

Au quatrieme trimestre 2008, la contribution des
stocks & la croissance serait négative (-0,4 point,
cf. tableau 2). Les industriels, interrogés dans le
cadre de I'enquéte de conjoncture, anticipent en
effet une forte dégradation de la demande, alors
méme qu'ils frouvent déja le niveau de leurs stocks
lourd, notamment dans |’automobile. Au total, sur
I’ensemble de I'année 2008, la contribution des
stocks & la croissance serait un peu négative (-0,1
point, aprés +0,2 point en 2007).m

3 - Taux d'autofinancement des SNF* et taux d'emprunts réels a long terme**

en %

en % des investissements

5,0 ‘ ‘ ‘ ‘ 125
45 ‘ N\ [ <—— Taux d’emprunts réels a long terme s 115
’ \ Taux d’autofinancement des SNF ——> ——
N NS N = "A
35 /\ L\ \ S~ 95
3,0 \,\/A 85
2,5 " / 75
vo \:—\/\ / o
\ /\\
1,5 N ON 55
1,0 45
0,5 35
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* Le taux d’autofinancement des sociétés non financiéres (SNF) est le ratio de I'épargne des sociétés non financiéres rapportée

& leurs investissements.

** Le taux réel désigne ici le taux d’'intérét des crédits nouveaux aux entreprises non financiéres dont le taux est soit révisable se-
lon une périodicité supérieure & I’année, soit & taux fixe d’une durée initiale supérieure & un an. Ce taux est déflaté par I'indice

des prix & la production de I'ensemble des biens et services.
Sources : Insee, comptes trimestriels et Banque de France
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Tableau 2
Contribution des variations de stocks a la croissance
en points de PIB
Evolutions trimestrielles Evolutions
annuelles
2007 2008 2009
2007 | 2008 | 2009
T1 T2 T3 T4 T T2 T3 T4 L T2 acq.
Produits qgrlcolgs 0,0 0,0 0,0 0,1 0,0 0,0 0,0 0,1 0,0 0,0 0,0 0,1 0,1
et agroalimentaires
Produits manufacturés 04 | -03 04 | -05 | -0,1 02 |-01 |-04 |-01 | -0,1 01 | -04 | -05
dont : Biens de consommation o1 0,0 o1 |-03 |-01 |-02 0,3 0,1
Automobile 0,5 -0,2 -0,3 0,3 0,0 -0,5 0,1 0,0
Biens d'équipement 06 |-08 | 14 | -07 |-04 | 1,1 | -05 0,0
Biens intermédiaires -0,2 03 | -01 | -07 0,0 0,0 0,0 0,0
Produits énergétiques -0,1 02 | -0,2 | -0, 0,1 0,2 0,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,2 0,0
Autres (construction, services)| 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
TOTAL ™ 0,2 0,0 0,3 -0,6 0,0 0,3 0,0 -0,4 -0,1 -0,1 0,2 -0,1 -0,3

(1) Les variations de stocks sont y compris les acquisitions nettes d'objets de valeur.
Source : Insee
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Production

En 2008, la production de I'ensemble des
branches ralentirait fortement (+1,1 %, aprés
+2,5 % en 2007). Encore relativement
dynamique en début d’année, la production
s’est ensuite effritée, comme le signalent les
enquétes de conjoncture : le climat des affaires
en France s'est neftement replié & partir du
printemps 2008 et a chuté en novembre & son
plus bas niveau depuis I'automne 1993
(cf. dossier « Deux nouveaux indicateurs pour
aider au diagnostic conjoncturel en France »).

Fin 2008 et début 2009, la production de
I’ensemble des branches continuerait de baisser,
et en particulier celle de [l’industrie
manufacturiére.

La production ralentirait nettement
en 2008 et se replierait début 2009

Dynamique au premier trimestre 2008 (+0,6 %),
la production de I’ensemble des branches a baissé
de 0,3 % au deuxiéme trimestre ; et si elle a un peu
rebondi au troisieme trimestre (+0,1 %), elle se
contfracterait & nouveau au quatrieme (-1,0 %) et
au premier semestre 2009 (-0,4 % et -0,1 % res-
pectivement aux premier et deuxiéme trimestres
2009, cf. compte associé).

A la fin de 2008, la production baisserait dans de
nombreuses branches marchandes (cf. graphique 1).
La baisse serait particuliérement importante dans le
commerce et la construction et plus marquée encore
dans lindustrie manufacturiére. Au premier se-
mestre 2009, la production de ces branches conti-
nuerait de se confracter mais de maniére
progressivement plus modérée.

Sur I’ensemble de I'année 2008, malgré la nette
détérioration enregistrée en cours d’année, la pro-
duction augmenterait de 1,1 % (aprés +2,5 % en
2007), gréce a son dynamisme entre la mi-2007
et le début 2008. En revanche, en 2009, les effets
du ralentissement se feraient pleinement sentir et
I’acquis de croissance serait fortement négatif
(-1,3 %) a la fin du premier semestre 2009.

La production manufacturiére
continuerait de reculer fin 2008
et début 2009

La production manufacturiére a diminué de 0,3 %
au cours du troisieéme trimestre 2008, apres un re-
cul prononcé au deuxiéme (-1,5 %). La plupart des
secteurs contribuent & la baisse de "activité, &
commencer par I'industrie des biens infermédiai-
res (-0,7 %). Les chefs d’entreprise de ce secteur in-
terrogés dans le cadre de I'enquéte mensuelle de

1 - Contributions des secteurs a la croissance de la production totale

en % et en points
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conjoncture dans l'industrie relevaient d’ailleurs
cette dégradation. La production a également re-
culé dans I'industrie automobile (-0,6 %), et dans
I'industrie des biens d’équipement (-0,2 %). Seule
I"activité dans I'industrie des biens de consomma-
tion a progressé au cours du troisieme trimestre
(+1,0 %), aprés un deuxiéme trimestre en net repli
(-1,9 %).

D’ici la fin de I'année 2008, la dégradation des
demandes globale et étrangére devrait s’intensifier
selon les anticipations des chefs d’entreprise
(cf. graphique 2) et la contraction de la production
manufacturiére s’accentuerait nettement au cours
du quatrieme trimestre 2008 (-4,0 % par rapport
au troisiéme frimestre).

Au premier trimestre 2009, |"activité industrielle
baisserait de nouveau (-1,6 %), comme le laisse
aftendre le bas niveau des perspectives personnel-
les de production déclarées par les entrepreneurs
interrogés en novembre. Au deuxiéme frimestre
2009, la production manufacturiére serait toujours
en repli, mais de 'ordre de -0,9 % seulement.

Sur I"'ensemble de I’année 2008, la baisse de la
production manufacturiére resterait limitée (-0,9 %)
mais |'acquis pour 2009 & la fin juin serait trés né-

gatif (-5,7 %).

Lactivité dans la construction
continuerait de se replier

Au troisiéme trimestre 2008, la production dans le
secteur de la construction s’est de nouveau con-
tractée (-0,6 %, aprés -1,5 % au deuxieéme tri-
mestre). Ce repli a concerné le seul secteur du
batiment (-0,8 %), I'activité ayant stagné dans les

travaux publics (0,0 %). La demande d’investisse-
ment a partout reculé, qu’elle émane des
administrations publiques, des entreprises non fi-
nanciéres ou des ménages.

D’icila fin 2008, I’activité diminuerait dans le bati-
ment comme dans les travaux publics au vu des
derniéres enquétes de conjoncture : les prévisions
d’activité des entrepreneurs pour les prochains
mois se dégradent nettement dans les deux sec-
teurs (cf. graphique 3). La production de la branche
construction baisserait ainsi de 1,3 % au quatrieme
trimestre 2008. Cette baisse se poursuivrait, mais
de facon plus modérée, au premier trimestre 2009
(-1,0 %). Au deuxieéme trimestre 2009, le repli se-
rait nettement moins marqué (-0,3 %) gréce a la
moindre contraction de la demande des ménages
en logements.

Au total, la production du secteur de la construc-
tion reculerait légérement (-0,2 %) en 2008, aprés
une progression de plus de 4 % en 2007.
Mi-2009, I'acquis de croissance pour I'année se-
rait trés négatif (-2,9 %).

Services marchands :
I'activité marquerait le pas

Au troisieme trimestre 2008, la production de ser-
vices marchands (autres que commerce, activités
financiéres et transports) a rebondi : +0,5 % aprés
+0,1 % au deuxiéme trimestre. Elle a été soutenue
principalement par les services aux entreprises, oU
I"activité s’est en effet sensiblement redressée
(+0,6 % aprés +0,1 %), du fait notamment de la
vigueur des activités de postes et de télécommuni-
cations. Du cété des services aux particuliers, |'ac-
tivité a stagné au troisieme trimestre (0,0 %), aprés
avoir reculé de 0,3 % au deuxiéme : la progression

2 - Demande prévue par les industriels et production manufacturiére
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des activités culturelles, récréatives et sportives a
été compensée notamment par la baisse de la pro-
duction d’hétellerie et de restauration. Les activités
immobiliéres ont progressé au méme rythme qu’au
deuxieéme trimestre (+0,5 %).

Au quatrieme trimestre 2008, |'activité devrait
marquer le pas dans les services marchands (0,0 %
apres +0,5 % au troisieme trimestre). Depuis quel-
ques mois en effet, les chefs d’entreprise signalent
une forte dégradation de la conjoncture dans les
services : I'indicateur synthétique du climat des af-
faires est passé de 101 au mois de juin & 77 au
mois de novembre, proche de son point bas atteint
en janvier 1993. Au premier trimestre 2009, la
production de services marchands se contracterait
méme légerement (-0,1%). Elle progresserait &
nouveau un peu au deuxiéme trimestre 2009

(+0,2 %).

Surl’ensemble de I'année 2008, la production de
services marchands progresserait de +2,4 %
aprés +3,0 % en 2007, et I'acquis pour 2009 &
la fin du premier semestre serait trés faible
(+0,3 % seulement).

Au troisieme trimestre 2008, la production de ser-
vices non marchands a progressé de 0,4 %,
comme au deuxiéme trimestre. Elle se maintien-
drait quasiment sur ce rythme, proche de sa
moyenne de long terme, d’ici a la fin du deuxiéme
trimestre 2009. Sur I’année 2008, la production
de services non marchands accélérerait légére-

ment (+1,9 % aprés +1,7 % en 2007).

Commerce : |'activité reculerait
jusqu’au deuxiéme trimestre 2009

Au troisieme trimestre 2008, |"activité commer-
ciale a légérement progressé aprés un net recul au
deuxieéme trimestre (+0,3 % aprés -0,7 %). En par-
ticulier, le rebond des exportations (cf. fiche
« Echanges extérieurs ») et la hausse des dépenses
de consommation des ménages en produits manu-
facturés ont soutenu 'activité du secteur.

Dans le commerce de détail, I'activité s’est toutefois
nettement dégradée depuis le début de I'année
d’aprés les enquétes de conjoncture, malgré un
sursaut & I’enquéte de novembre (cf. graphique 4).
Les secteurs les plus touchés sont les grandes surfa-
ces et le secteur de I"équipement du foyer. Les in-
tentions de commandes sont trés basses et les
commercants signalent également de fortes con-
tractions de leurs effectifs. Dans |’enquéte de no-
vembre, les perspectives générales d’activité se
stabilisent & un niveau extrémement bas, laissant
ainsi augurer une nette inflexion de la consomma-
tion des ménages en produits manufacturés (cf.
fiche « Consommation et Investissement des ména-
ges »).

Dans le commerce de gros également, la conjonc-
ture se dégrade selon les chefs d’entreprises. Les
perspectives générales d’activité n’ont cessé de re-
culer au cours des derniers mois, passant ainsi en
dessous du point bas de 1993, et les ventes et les
intentions de commandes sont elles aussi en net re-
pli. Les ventes de biens d’équipement sont particu-

3 - Activité prévue dans la construction
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lisrement ternes, ce qui laisse présager une baisse
de l'investissement des entreprises en produits ma-
nufacturés au dernier trimestre 2008.

Au total, I'activité commerciale diminuerait & nou-
veau au quatriéme trimestre 2008 (-1,2 %). Cette
baisse se poursuivrait sur le début de l'année
2009, mais de facon progressivement plus mo-
dérée (-0,5 % et -0,2 % respectivement aux pre-
mier et deuxiéme trimestres 2009).

Sur I"'ensemble de I'année 2008, la production de
la branche commerce serait encore en légére
hausse (+0,2 %) mais I'acquis pour 2009 & la fin
juin serait nettement négatif (-1,6 %).

Baisse des productions d’énergie
et de transports

La production énergétique a reculé au troisiéme
trimestre 2008 (-1,2 %), aprés une forte hausse au
deuxiéme trimestre (+2,5 %). La production d’é-
nergie rebondirait [égérement au demier trimestre
de 2008 (+0,3 %), du fait de températures infé-
rieures aux normales saisonniéres en novembre et
décembre. Par contrecoup, elle se contracterait &
nouveau au premier trimestre 2009 (-0,6 %) puis

serait quasiment stable au deuxiéme trimestre
2009, sous I’hypothése de températures normales
pour la saison.

La production de la branche transports a rebondi
au froisieéme trimestre 2008 (+0,4 %), aprés avoir
baissé de 0,2 % au deuxiéme. C’est en effet surtout
au deuxiéme trimestre que les ménages ont réduit
leurs dépenses de consommation de transports
(-1,0%), face & la hausse des prixde I'essence. D'i-
cilafin de I'année et au début de 2009, la produc-
tion de transports fléchirait (-0,3 % environ par
trimestre), en lien avec le repli général de I"activité.

Lactivité résisterait
dans les branches agricole
et agroalimentaire

La production agricole et agroalimentaire a de nou-
veau fléchi au troisieme trimestre 2008 mais la
baisse est moindre qu’au deuxiéme trimestre
(-0,1 % apres -0,3 %). La production se redresserait
d’ici la fin de I'année (+0,3 % au dernier trimestre
2008). Sur I'ensemble de 2008, la production se-
rait en hausse de +0,9 % (apres +0,7 % en 2007) :
les branches agricole et agroalimentaire ont de nou-
veau bénéficié de conditions météorologiques favo-
rables aux cultures céréaliéres. Au premier semestre
2009, la production agricole et agroalimentaire
progresserait un peu et I"acquis pour 2009 serait |é-
gérement positif & la fin juin (+0,3 %). m

4 - Climat des affaires dans le commerce
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