. ]
Revenus des ménages

En 2009, le pouvoir d’achat du revenu des mé-
nages accélere : sa hausse atteindrait +2,2 %,
aprés +0,7 % en 2008. Ce dynamisme tient au
net repli de 'inflation. En effet, le revenu dispo-
nible brut (RDB) des ménages ralentit sensible-
ment cette année : il pdtit de la forte
décélération des revenus d’activité et de la pro-
priété, du fait de la récession. En revanche, les
revenus des ménages ont été soutenus par les
stabilisateurs aufomatiques et par les mesures
de relance qui ont amorti I'impact de la réces-
sion.

Au premier semestre 2010, le pouvoir d’achat
ralentirait sensiblement (+0,5 % en moyenne
semestrielle aprés +1,2 % au second semestre
2009), en lien avec la remontée de l'inflation. Le
RDB croftrait au méme rythme que fin 2009,
comme les revenus d’activité. D’un c6té, les im-
pbts versés par les ménages baisseraient encore
avec la compensation de la nouvelle contribu-
tion carbone, mais dans une moindre mesure
que fin 2009. De I'autre, les prestations sociales
décéléreraient.

Les revenus d’activité
progresseraient légérement
au premier semestre 2010

En 2009, la crise économique aura pesé sur les re-
venus d’activité, qui ont stagné (-0,1 % aprés
+3,4 % ; cf. tableau 1). D’une part, la masse sala-
riale recue par les ménages décélére nettement
(+0,1 % apreés +3,3 % en 2008, cf. tableau 2) :
elle a particuliérement reculé en début d’année
dans les secteurs marchands non agricoles (cf. gra-
phiquel) sous |'effet de la forte baisse de I'emploi
salarié (fiche « Emploi »). D’autre part, |'excédent
brut d’exploitation (EBE) des entrepreneurs indivi-
duels!V diminue (-1,1 % aprés +4,2 % en 2008),
avec le repli de I'activité.

(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.

Tableau 1

Revenu disponible brut des ménages

évolution en %

Moyennes semestrielles Moyennes annuelles
2008 2009 2010
1 P s1 = = 2007 | 2008 | 2009
Revenu disponible brut (RDB) (100 %) 1,7 0,9 0,7 1,5 1,5 5,2 35 1,9
dont :
Revenus d'activité (68 %) 1,9 0,9 -0,6 0,1 0,3 45 3,4 -0,1
Salaires bruts (58 %) 1,8 1,1 -0,5 0,2 0,3 4,4 3,3 0,1
EBE des entrepreneurs individuels (10 %) 27 0,0 -0,9 -05 05 4,9 4,2 i
Prestations sociales en espéces (30 %) 1,6 2,2 2,5 2,5 2,2 3,6 35 4,9
EBE des ménages purs (14 %) 1,8 1,5 0,6 1,9 2,2 8,1 4,3 2,3
Revenus de la propriété (10 %) 2,1 0,5 -0,8 1,0 1,7 3,9 3,2 0,0
Prélévements sociaux et fiscaux (-23 %) 2,3 2,5 -15 -1,6 -0,8 21 3,5 -1,1
Cotisations des salariés (-8 %) 07 0,6 0,1 0,5 0,3 3,6 1,6 0,6
Cotisations des non-salariés (-2 %) 28 0,3 2,4 08 -0,1 2,0 38 3,0
e sl e e e
Revenus hors impéts 1,9 1,3 0,3 1,0 1,2 47 3,6 1,4
(compres nafionaux rimestriel) 9c5 | 17|08 | 07 o4 | 1021 28 | 02
Pouvoir d'achat du RDB -0,1 0,3 1,4 1,2 0,5 3,0 0,7 2,2
Prévision
Note : les chiffres entre parenthéses donnent la structure de I'année 2007.
Source : Insee
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Au premier semestre 2010, les revenus d’activité
accéléreraient légérement (+0,3 % en moyenne
semestrielle aprés +0,1 % au second semestre
2009), dans le sillage de I'EBE des entrepreneurs
individuels.

Les prestations sociales ralentiraient
quelque peu début 2010

En 2009, les prestations sociales en espéces ont
été trés dynamiques (+4,9 % aprés +3,5 % en
2008 ; cf. tableau 3). En particulier, les prestations
d’assistance sociale augmenteraient notablement
(+11,4% apres -3,4 % en 2008). Les ménages ont
notamment bénéficié du versement de deux primes
exceptionnelles dans le cadre du plan de relance :
la prime de solidarité active versée en avril et la
prime de 150€ aux bénéficiaires de |"allocation de

rentrée scolaire versée en juin. Enfin, le revenu de
solidarité active a été mis en place en juin. Par ail-
leurs, les prestations de Sécurité sociale accélérent
sensiblement en 2009 (+4,7 % aprés +4,2 % en
2008) : les allocations chémage croissent forte-
ment, du fait de la dégradation du marché du tra-
vail.

Au premier semestre 2010, la croissance des pres-
tations sociales reviendrait sur sa tendance
moyenne (+2,2 % aprés +2,5 % au second se-
mestre 2009). D'une part, les prestations de Sécu-
rité  sociale ralentiraient, notamment les
allocations chémage, le marché du travail se dé-
gradant moins vivement. Mais d’autre part, les
prestations d’assistance sociale accéléreraient,
aprés le contrecoup fin 2009 des primes excep-
tionnelles versées au printemps dernier.

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

variations trimestrielles en %

2,5 T 2,5
20 '\ 2,0
15 : 15
10 7 f~"" /1 \J \_—~ 10
- /T \r’-_ 7 n ‘, | il
05 = & - I - ﬂlﬂ : 05
0,0 u ’ i I ‘ J 00
-0,5 . -0,5
-1,0 - -1,0
Emploi salarié¢ mmmm !
-1,5 | Salaire moyen par téte zzza 15
Masse salariale ;
-2,0 ‘ ‘ -2,0
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
Prévision au-dela du pointillé
Source : Insee
Tableau 2
De la masse salariale des entreprises non financiéres a celle recue par les ménages
évolution en %
Moyennes semestrielles Moyennes annuelles
2008 2009 2010
$1 s2 s1 = = 2007 2008 2009
Entreprises non financiéres (ENF) (67 %) 2,1 1,0 -1,5 -0,2 -0,2 48 3,8 -1,1
dont : salaire moyen par téte 1,7 1,7 0,3 1,1 0,6 32 33 1,7
Entreprises financiéres (5 %) -0,7 -1,0 3,3 0,5 0,5 34 -0,7 3,0
Administrations publiques (23 %) 0,9 1,2 1,2 0,8 1,2 2,9 2,1 2,2
Ménages hors entrepreneurs individuels (2 %) 2,8 3,2 3,1 2,7 25 7,9 6,1 6,1
Masse salariale brute ]
recue par les ménages (100 %) 18 11 0.5 e L3 4.4 33 b
dont :  secteurs concurrentiels non agricoles 2,0 0,9 -1,4 -0,2 -0,2 4,6 35 -0,1

Prévision

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

Source : Insee
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Les prélevements obligatoires
continueraient de baisser
début 2010

Les prélévements obligatoires reculent en 2009
(-1,1 % aprés +3,5 % en 2008). En effet, les im-
pots versés par les ménages baissent nettement
(-2,7 % aprés +4,6 % en 2008). La baisse des re-
cettes de I'impét sur le revenu des personnes physi-
ques (IRPP) traduit d’une part le ralentissement de
leurs revenus en 2008, d’autre part les effets du
plan de relance® et enfin la réforme de la taxation
des dividendes®. Par ailleurs, les cotisations ver-
sées par les salariés en 2009 progressent moins
(+0,6 % aprés +1,6 %), sous |'effet du ralentisse-

ment de la masse salariale. Les cotisations versées
par les non-salariés ralentissent également

(+3,0 % en 2009 apres +3,8 % en 2008).

Au premier semestre 2010, les prélévements obli-
gatoires baisseraient encore, mais moins que fin
2009 (-0,8 % apres -1,6 % fin 2009). Les impots

versés par les ménages continueraient de reculer

(2) Suppression des deux derniers tiers et des derniéres
mensualités pour les contribuables les moins aisés.

(3) La mesure de taxation des dividendes au prélévement
forfaitaire libératoire a permis d’anticiper en 2008 le ver-
sement de I'impdt qui aurait d0 étre percu en 2009 :ily a
donc eu double perception en 2008. En 2009, le montant
percu reviendrait & un niveau habituel.

2 - Pouvoir d'achat du revenu disponible et contributions

glissement semestriel en %

6 contributions au glissement semestriel en points 6
I T I ;
Revenus d’activité ——> 1
5 Prestations ——> zzzza w 5
Prélévements obligatoires ——> .
4 Autres revenus et transferts (1) ——> . 4
Prix ——> =<1 '
3 Pouvoir d’'achat du RDB <—— —— ' 3
2 /\ /\\/ A A\ : 2
. \ j — 3 (i ) N e ~. ,
. | lal[ N J?.ﬂ A,
-
-1 ! lj : 1
_2 : -2
-3 : -3
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

Prévision au-dela du pointillé

(1) EBE des ménages purs, revenus de la propriété et transferts courants
Remarque : Ces contributions sont calculées "hors retraitement comptable de l'avoir fiscal".

Source : Insee

Tableau 3

Les transferts sociaux requs et versés par les ménages
évolution en %

Moyennes semestrielles Moyennes annuelles
2008 2009 2010

s1 52 s1 52 1 2007 2008 2009

metwlonssodslesencipiees | us | a2 | 25 | as | 22| s | o8 | 49
Prestations de Sécurité Sociale (71 %) 2,0 2,3 2,0 2,9 2,1 3,9 42 4,7
Prestations de régimes privés (7 %) 0,5 2,7 0,6 4,0 2,9 1,6 2,5 4,0
Prestations directes d’employeur (14 %) 21 1,6 1,1 1,4 1,6 59 4,4 2,6
Prestations d’assistance sociale (8 %) -2,6 1,1 11,4 -1,3 3,3 -0,5 -3,4 11,4
Total des prélévements sociaux 1,7 0,6 0,1 0,6 0,4 3,5 2,8 0,7
gs:ifetusii%réizc;feis I(e]so%ff%c)ﬂves versées 16 05 0.1 05 02 34 26 0.4
dont : Cofisations des employeurs!! (64 %) 1,9 04 -0,5 05 02 35 29 0,0
Cotisations des salariés (29 %) 0,7 0,6 0,1 0,5 0,3 36 1,6 0,6
Cotisations des non-salariés (7 %) 28 0,3 2,4 0,8 -0,1 2,0 38 3,0

Prévision

Note : Les chiffres entre parenthéses donnent la structure de I'année 2007.
(1) Les cotisations employeurs sont & la fois recues et versées par les ménages en comptabilité nationale

venu disponible brut.
Source : Insee

- elles n'ont donc pas d'effet surle re-
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(-1,7 % aprés -3,3 %), les ménages percevant en
début d’année I'intégralité de la compensation
prévue au titre de la nouvelle contribution
carbone.

Début 2010, un profil heurté
du pouvoir d’achat do
a la taxe carbone

En 2009, le revenu disponible brut (RDB) nominal
décélére fortement (+1,9 % aprés +3,5 % en
2008). Mais ce ralentissement serait plus que com-
pensé par le net repli de I'inflation (-0,2 % aprés
+2,8 % en 2008). De sorte que le pouvoir d’achat
accélere (+2,2 % aprés +0,7 % en 2008). Le pou-
voir d’achat par unité de consommation, qui tient
compte des évolutions démographiques, se re-
dresse aussi en 2009 : il afteindrait +1,5 %, aprés
avoir été stable en 2008 (cf. encadré).

Au premier semestre 2010, le revenu des ménages
progresserait de 1,5 %. Linflation repartant & la
hausse, le pouvoir d’achat ralentirait sensiblement
(+0,5% aprés +1,2 % au second semestre 2009).

Au trimestre le trimestre, le profil du pouvoir d’a-
chat serait particulierement heurté sous l'effet de la
mise en oeuvre de la taxe carbone et de sa com-
pensation début 2010. Le schéma retenu est celui
d'une compensation financiere versée aux ména-
ges en une fois en début d'année, pour faire face
au paiement de la taxe tout au long de 2010. Dans
un tel contexte, le pouvoir d'achat des ménages
progresserait ainsi de maniére soutenue au pre-
mier trimestre (+0,7 %), puis il baisserait de 0,3 %
au deuxiéme trimestre, par contrecoup. Ainsi, la
mise en ceuvre de la taxe proprement dite pousse-
rait & la hausse les prix, & hauteur de 0,3 point au
premier trimestre (cf. tableau 4). Par ailleurs, les
ménages recevraient au premier trimestre 2010,
l'intégralité de la compensation annuelle prévue
pour 2010, soit 2,7 Mds€. Ce versement soutien-
drait le revenu des ménages & hauteur de 0,8 point
au premier trimestre et, par contrecoup, le freine-
rait de 0,8 point au deuxiéme trimestre. Sur |'en-
semble de I'année 2010, cette mesure serait
neutre sur le pouvoir d’achat des ménages.

Au total, hors la mise en ceuvre de la taxe carbone,
le pouvoir d’achat des ménages progresserait mo-
dérément, de 0,1 % au premier trimestre 2010 puis
de 0,5 % au deuxiéme trimestre. m

Tableau 4

Compte de revenu des ménages

variations T/T-1 (en %) - données CJO-CVS

2009 2010
T T2 T3 T4 T1 T2
Prix de la consommation -0,4 0,0 0,2 0,3 0,7 0,3
Prix de la consommation, hors taxe carbone -0,4 0,0 0,2 0,3 0,4 0,3
Impact prix de la taxe carbone 0,0 0,0 0,0 0,0 0,3 0,0
Revenu disponible brut nominal (RDB) -0,1 1,0 0,9 0,3 1,4 0,0
Revenu disponible brut nominal, hors compensation de la 0.1 10 0.9 03 0.6 08
taxe carbone
Compensation de la taxe carbone 0,0 0,0 0,0 0,0 0,8 -0,8
Pouvoir d'achat du revenu disponible brut (RDB) 0,4 1,0 0,6 0,0 0,7 -0,3
Pouvoir d'achat du revenu disponible brut, hors taxe carbone 0,4 1,0 0,6 0,0 0,1 0,5
Impact net de la taxe carbone 0,0 0,0 0,0 0,0 0,6 -0,8

Prévision
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 I'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 I"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 a 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 a
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 consomma-
tions 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. En 2008, la crois-
sance du nombre d’unités de consommation est de 0,7 %
(par comparaison, la croissance du nombre d’habitants est
de 0,5 % et la croissance du nombre de ménages est de
1,4 %).

Ainsi, en 2009, le pouvoir d’achat par unité de consomma-
tion se redresserait (+1,5 % aprés +0,0 % en 2008). Par
habitant, la hausse serait de 1,7 %, et de +0,8 % par mé-
nage, apres -0,8 % en 2008. ®

Décembre 2009

77



-
Consommation et
investissement des ménages

Au troisieme trimestre 2009, la consommation des
ménages est restée stable. Notamment les achats
d’automobiles ont ralenti. Méme si le pouvoir
d’achat des ménages est resté dynamique, les
ménages sont restés prudents face & la hausse du
chémage : leur taux d’épargne a augmenté, pour
affeindre un niveau historiquement élevé.

Au quatrieme trimestre, les ménages augmente-
raient sensiblement leurs dépenses de consom-
mation (+0,7 %). Cette augmentation trouverait
en partie son origine dans le regain de dyna-
misme des achafs d’aufomobiles, les ménages
étant incités & tirer profit de la « prime & la
casse » et du « bonus -malus » avant que ces
dispositifs deviennent moins généreux & comp-
ter du 1e janvier 2010. Leur pouvoir d’achat
progressant peu, ils financeraient ces dépenses
en puisant dans les sommes épargnées les tri-
mestres précédents.

Au premier semestre 2010, la consommation ra-
lentirait (+0,3 % au premier trimestre, puis 0,2 %
au deuxiéme), du fait notamment du contrecoup
des achats d’automobiles anticipés au trimestre
précédent. Al’horizon de la prévision, la baisse de
I'investissement des ménages entamée en 2008
s’atténuerait progressivement (-3,1 %, -1,8 % et
-0,2 % sur les trois prochains frimestres).

Au troisiéme trimestre 2009,
la consommation a stagné
au profit de I'épargne

Au troisiéme trimestre 2009, la consommation des
ménages a été stable (+0,0 %), aprés une légére
progression au premier semestre (+0,1 % au pre-
mier frimestre et +0,3 % au deuxiéme, cf. tableau).
Le pouvoir d’achat des ménages a été relativement
dynamique, soutenu notamment par les baisses
d'impdt. Cette hausse de revenu s’est donc inté-
gralement répercutée sur le taux d’épargne qui a
continué de monter (17,1 % au troisiéme trimestre
2009 contre 15,0 % au troisieme trimestre 2008).

La stabilité de la consommation totale des ména-
ges au froisiéme trimestre se partage entre des dé-
penses en produits manufacturés et en énergie en
baisse, et des dépenses en services et en alimenta-
tion dynamiques (cf. graphique 1). La consomma-
tion d’énergie a nettement reculé (-3,2 % apres
-1,5 % au deuxieéme trimestre). Les achats de pro-
duits manufacturés ont légérement baissé (-0,2 %
aprés +0,7 % au deuxiéme). Cette baisse est no-
tamment imputable au fort ralentissement des dé-
penses en automobiles (+0,1 % aprés +3,6 % et
+5,8 %, aux deux premiers trimestres). En re-
vanche, la consommation en services est restée dy-

Dépenses de consommation et investissement des ménages

évolution en %

Evolutions trimestrielles Evolutions annuelles
2008 2009 2ol 2007 | 2008 | 2009 | 2010
T1 T2 T3 T4 T1 T2 T3 T4 T1 T2

Dépenses totales

de consommation -0,2 0,1 0,2 0,1 0,1 0,3 0,0 0,7 0,3 0,2 2,4 0,9 0,7 1,1

des ménages

dont :
Alimentation (17 %) 0,0 -0,7 0,2 0,6 -0,7 0,8 0,8 0,0 0,2 0,2 1,1 -0,1 0,7 0,8
ZZC’OZB’S manufocturés | 5 4 | o5 | 03 | -09 | 02 | 07 | -02 | 22 | 02 | 05 | 48 | 06 | 05 | 1,1
Energie (7 %) -3,8 1,7 0,6 0,0 -0,3 -1,5 -3,2 0,5 1,0 0,2 -1,4 0,4 2,1 -0,6
Services (52 %) 0,56 0,1 -0,1 0,3 0,5 0,4 0,5 0,6 0,5 0,5 22 1,2 1,4 1,6

Dépenses

individualisables 0,4 0,4 0,9 0,4 -0,1 0,7 0,9 0,7 0,6 0,3 15 15 1,9 2,0

des administrations

Consommation

effective totale -0,1 0,1 0,3 0,2 0,1 0,4 0,2 0,7 0,4 0,2 2,2 1,1 1,0 1,3

Investissement

des ménages 0,2 -1,4 -2,9 -2,8 -2,2 -2,2 -2,9 -3,1 -1,8 -0,2 5,5 -1,4 -9,6 -6,3

Prévision
Source : Insee
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namique au troisieme trimestre (+0,5 %, comme
au trimestre précédent). La consommation de pro-
duits alimentaires a progressé davantage, +0,8 %,
sous |'effet notamment de la baisse des prix de I'a-
limentation (cf. fiche Prix & la consommation).

Accélération au 4¢ trimestre 2009
(+0,7 %) puis retour a rythme
plus modéré début 2010

Au quatriéme trimestre 2009, la consommation re-
bondirait (+0,7 %) sous |'effet notamment de la
hausse des dépenses en produits manufacturés
(+2,2 %) et en énergie (+0,5 %). Les ménages de-
vraient en effet anticiper leurs achats d’automobi-
les, avant que les dispositifs incitatifs ne deviennent
moins généreux, au 1¢ janvier 2010 : & compter
de cette date, la prime & la casse passe de 1000 &
700 euros, et les conditions d’application du sys-
téme de « bonus-malus » écologique sont durcies.
Par ailleurs, aprés trois trimestres de baisse, la
consommation d’énergie repartirait [égérement &
la hausse en fin d’année, les derniers mois de
l'année ayant été doux.

Dans le méme temps, le pouvoir d’achat du revenu
stagnerait (+0,0 %, aprés +0,6 % au troisiéme fri-
mestre). Les ménages financeraient alors leurs dé-
penses en puisant dans les sommes épargnées le
trimestre précédent : le taux d’'épargne reculerait
de 0,6 point.

Au premier semestre 2010, la consommation ra-
lentirait du fait notamment du contrecoup des
achats anticipés d’automobiles du trimestre précé-

dent : +0,3 % au premier trimestre, +0,2 % au
deuxiéme trimestre. Le taux d’épargne aurait un
profil heurté au premier semestre, calqué essentiel-
lement sur celui du pouvoir d’achat. Ce dernier se-
rait fortement rehaussé au premier trimestre par le
versement en une fois de la compensation prévue
au titre de la taxe carbone (cf. fiche Revenus des
ménages). Au deuxiéme trimestre, cet effet jouerait
en sens inverse sur la croissance des revenus. Le
taux d’épargne grimperait donc de nouveau au
premier trimestre avant de revenir & la mi-2010 au
niveau de la fin 2009.

A I"horizon de la prévision, le taux d’épargne se
stabiliserait en moyenne autour de 16,6 % aprés
une hausse quasi continue, amorcée au froisieme
trimestre 2008 (cf. graphique 2). En effet, d’aprés
les enquétes de conjoncture, les ménages n’antici-
pent pas de résurgence de |'inflation et les craintes
face au chémage se stabilisent.

Linvestissement des ménages
enregistrerait un recul
de plus en plus modéré

Depuis six trimestres, les ménages réduisent leurs
investissements, principalement constitués d’a-
chats de logements neufs. Ils continueraient de les
réduire a I"horizon de la prévision mais de moins
en moins : -3,1 % au quatrieme trimestre 2009 et
-0,2 % au deuxiéme trimestre 2010 (cf. éclairage
« Vers une stabilisation du marché immobilier en
France »). m

1 - Contributions des différents postes a la consommation trimestrielle des ménages
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2 - Taux d’épargne et contributions économétriques da son accroissement

points de pourcentage
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Eclairage - Vers une stabilisation du marché immobilier en France

Aprés plusieurs années de hausse soutenue, le secteurimmo-
bilier en France s’est retourné progressivement. La crise
financiére a accentué ce retournement, avec le durcissement
des conditions d’octroi de crédits immobiliers. Linvestisse-
ment des ménages en logements n'a cessé de diminuer
depuis le deuxieéme trimestre 2008 : la baisse cumulée atteint
14 % au troisieme trimestre 2009, selon les derniéres don-
nées des comptes frimestriels. En paralléle, I'activité s’est
contractée dans le batiment et, depuis la mi-2008, les effec-
tifs dans le secteur de la construction n’ont cessé de baisser,
aprés une hausse continue depuis 1997.

Une stabilisation semble cependant s’opérer ces derniers
mois. Méme si les mises en chantier restent & un niveau en-
core trés bas, I'activité dans le béatiment apparait moins
dégradée, les stocks de logements neufs s’écoulent plus
rapidement, et la baisse des prix de I'immobilier s’est méme
inferrompue au troisieme trimestre 2009.

Les enquétes de conjoncture pointent

vers une stabilisation du marché

Le secteur immobilier est désormais entré dans une phase de
stabilisation, aprés plus d’un an de crise. Ce retour a une si-
tuation plus normale s’est récemment traduit dans les
enquétes de conjoncture.

Dans l'industrie du batiment, les chefs d’entreprise interrogés
en novembre déclarent que la forte contraction de leur activi-
€, commencée mi-2008, devrait progressivement s’atténuer
ces prochains mois. Le climat des affaires a cessé de se dé-
grader depuis septembre 2009, méme s'il s’établit toujours a
un niveau relativement bas. Par ailleurs, |'indicateur de re-
tournement, construit pour détecter le refournement du cycle
conjoncturel dans le secteur du batiment, se situe & nouveau
dans la zone favorable depuis septembre 2009.

1 - Promotion immobiliére

onini o
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Source : Insee - enquéte de conjoncture dans la construction immobiliére
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Uactivité dans la promotion immobiliére apparaft également
moins dégradée, selon les réponses des professionnels du
secteur. Les perspectives de mises en chantier avaient com-
mencé & se réduire début 2008 ; la demande de logements
neufs était en baisse depuis 2005 (cf. graphique 1). Mais de-
puis un point bas atteint & la fin de I'année 2008, la tendance
des logements neufs & acheter et les prévisions de mises en
chantiers se redressent fortement.

Lensemble des services d’activité immobiliére - parmi
lesquels on trouve notamment les agences immobiliéres et
les marchands de biens immobiliers - semble d’ailleurs béné-
ficier de cette amélioration de la conjoncture. Le point bas de
I"activité a été atteint fin 2008 d’aprés I'enquéte dans les ser-
vices. Les entrepreneurs signalent une activité en nette
amélioration depuis le début de I'année 2009, ainsi que des
perspectives en hausse pour les prochains mois.

Les enquétes de conjoncture pointent donc une tendance a
I’'amélioration de I'activité immobiliére. Ce signal est confir-
mé par des données quantitatives, comme les ventes et les
mises en chantier de logements neufs, publiées par le minis-
tére chargé de |’équipement, ainsi que les prix des logements
anciens!!.

Les ventes de logements neufs reprennent,

et les prix des logements anciens se stabilisent
Les ventes d’appartements neufs reprennent en effet depuis le
début de I'année 2009. Aprés deux années de baisse consé-
cutives, elles retrouvent le niveau du dernier trimestre 2007
(cf. graphique 2). Lencours de logements neufs, qui avait at-
teint un pic historique mi-2008, a ainsi commencé a se
réduire. De méme, le délai d’écoulement des stocks des mai-
sons et des appartements est repassé, respectivement, a 10,5
et 7,9 mois au troisieme trimestre 2009, aprés avoir culminé
autour de 21 mois au quatrieme trimestre 2008 (cf. gra-
phique 3).

(1) Ces chiffres sont fournis par I'indice des Notaires-Insee.

Si les ventes de logements neufs se redressent progressive-
ment, les constructions de nouveaux logements restent
déprimées. Toutefois, le creux du cycle semble avoir été dé-
passé récemment (cf. graphique 4) : le nombre de permis de
construire recommence & croitre légérement depuis juin
2009, tandis que la baisse des mises en chantiers observée
depuis mi-2007 semble interrompue. Ces derniéres progres-
seraient légérement dans les mois & venir. Cette tendance a
I’'amélioration se retrouve également pour les logements an-
ciens. Ainsi, leurs prix se sont stabilisés au troisiéme trimestre

2009 (cf. graphique 5).

Linvestissement des ménages reste cependant encore en fort
recul au troisieme trimestre 2009 ; aprés un quatriéme tri-
mestre encore nettement en baisse, celle-ci devrait
s’atténuer, pour ne plus étre que -0,2 % & la fin du premier se-
mestre 2010.

[’évolution des mises en chantier se répercute avec un certain
retard sur l'investissement des ménages en logement en rai-
son des délais inhérents & la construction immobiliére. Ainsi,
les comptes trimestriels évaluent I'investissement des ména-
ges en appliquant aux mises en chantier des « grilles délais »,
qui tiennent compte des délais de production habituels du
secteur. C'est pourquoi la légére reprise des mises en vente
de logements neufs observée dans I’'enquéte sur la construc-
tion de logements neufs (ECLN) ne se traduit pas encore dans
les données d’investissement des ménages publiées par les
comptes frimestriels. Cette amélioration serait en revanche
perceptible au premier semestre 2010, I'investissement en
logement des ménages évoluant alors vers une stabilisa-
tion. W

(2) Ces prévisions sont établies & partir d’étalonnages sur les permis
de construire et les mises en chantier, ainsi que les soldes sur I'activité
prévue dans le logement neuf, issus de I'enquéte de conjoncture dans
I'industrie du batiment.

2 - Commercialisation des appartements
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Champ : promoteurs sur les programmes de logements neufs destinés & la vente aux particuliers d’au moins cinq loge-

ments. Définitions :

. mises en vente : les logements nouvellement offerts & la vente au cours du trimestre enquété
. logements vendus : logements réservés, c’est-a-dire ayant fait |'objet d’une réservation avec dépét d’arrhes ou vendus sans

réservation préalable au cours du frimestre écoulé

. logements disponibles & la vente a la fin du trimestre (« encours ») :

ils sont obtenus par différence entre les logements mis

en vente et les logements vendus, auxquels on ajoute les stocks & la fin du trimestre précédent.
Source : enquéte sur la construction de logements neufs - ECLN (SoeS)
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3 - Délais d’écoulement des encours
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Source : enquéte sur la construction de logements neufs - ECLN (SoeS)

4 - Permis de construire et mises en chantier de logements neufs
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5 - Variations trimestrielles des indices des prix des logements anciens

en %
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Source : indices des Notaires - Insee en base 100 au quatriéme trimestre 2000
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Résultats des entreprises

En 2009, le taux de marge des sociétés non fi-
nanciéres aura reculé. En effet, la hausse du sa-
laire réel moyen par téte en lien avec la forte
baisse de I'inflation a plus que compensé la pro-
gression des « termes de |"échange » qu'a occa-
sionnée le repli des prix du pétrole. La baisse de
la productivité, due & un certain retard d’ajuste-
mentde I'emploi & la chute de I'activité, a égale-
ment pesé sur le taux de marge. Fin 2009, le
taux de marge commencerait & se redresser, les
entreprises restaurant leur productivité (cf. fiche
emploi).

Au premier semestre 2010, le taux de marge
mesuré au co(t des facteurs progresserait de
nouveau : au deuxiéme trimestre, il serait supé-
rieur de 1,4 point & son niveau de la fin 2009. I/
bénéficierait & nouveau de gains de productivité
du travail et de la suppression de la taxe pro-
fessionnelle, qui soutiendrait & hauteur de 0,8
point le taux de marge.

Le taux de marge s’est stabilisé
au deuxiéme trimestre 2009

Au deuxieéme trimestre 2009, le taux de marge au
coOt des facteurs des sociétés non financiéres s’est
stabilisé a son niveau du quatrieme trimestre 2008
(31,5 %, cf. tableau).

Cette stabilisation résulte d’éléments opposés. A
joué a la baisse la progression du salaire réel
moyen par téte, le salaire par téte nominal n’ayant
que peu répercuté la baisse des prix & la consom-
mation. A I'inverse, la forte progression des « ter -
mes de |"échange », que traduit I’écart entre les
prix de la consommation et les prix de la valeur
ajoutée (cf. graphique 2), a soutenu la hausse du
taux de marge : en effet, le prix du pétrole a forte-
ment baissé au cours du premier semestre 2009 et
sa baisse a fait davantage fléchir les prix de la
consommation que les prix de la valeur ajoutée.
De méme, le début de rétablissement de la pro-
ductivité a contribué a la hausse du taux de marge
au deuxiéme trimestre 2009.

Il commencerait a se rétablir
dés le second semestre 2009...

Le taux de marge mesuré au colt des facteurs pro-
gresserait nettement au troisieme et surtout au
quatrieme trimestre 2009 (respectivement de
+0,4 et +0,9 point) : la productivité apparente du
travail serait de nouveau en hausse (contribution
au taux de marge de +0,7 et +0,8 point). En effet,
I"activité est repartie depuis le deuxieéme trimestre
2009 alors que I’emploi se replie encore. A contra-
rio, la contribution des salaires réels serait de nou-
veau négative (respectivement -0,2 et 0,0 point
aux troisiéme et quatriéme trimestres).

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

en % de la valeur ajoutée
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... et poursuivrait sa progression
début 2010

Au premier et au deuxiéme frimestre 2010, le faux
de marge des entreprises augmenterait de nou-
veau, a 33,9 % puis 34,2 % mesuré au colt des
facteurs. Les gains prévus de la productivité appa-
rente du travail contribueraient de nouveau ¢ sa
hausse (+0,4 point au premier et au deuxieme fri-
mestre). La |égére baisse du salaire réel la soutien-
drait aussi. En effet, le chémage et la faible
inflation freineraient les salaires nominaux alors
que les prix augmenteraient. La réforme de la taxe
professionnelle soutiendrait aussi sensiblement le
taux de marge (+0,8 point!"), cf. encadré). En re-
vanche, les prix de la consommation rebondiraient
plus vite que ceux de la valeur ajoutée.

(1) Cette contribution de la suppression de la taxe profes-
sionnelle est reflétée dans le ratio du prix de la valeur
ajoutée au colt des facteurs par rapport au prix de la va-
leur ajoutée au sens de la comptabilité nationale.

Au deuxiéme trimestre 2010, le taux de marge au
co(t des facteurs serait ainsi de 2,3 points au-des-
sus de sa moyenne de |'année 2009.

Depuis la mi-2008 et jusqu’a fin 2009, les varia-
tions conjoncturelles du taux de marge au sens de
la comptabilité nationale sont proches de celles du
taux de marge au co0t des facteurs. Au premier tri-
mestre 2010, le taux de marge au sens de la
comptabilité nationale augmenterait plus que celui
au colt des facteurs en raison de la suppression de
la taxe professionnelle (voir encadré). Finalement,
il serait au deuxiéme trimestre 2010 de 2,7 points
au-dessus de sa moyenne de I'année 2009. m

2 - 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

1,5 : 1,5
1,0 . 1,0
0,5 : \ 0,5
0,0 : 0,0
-0,5 \"4 . -0,5
Gains de productivité
10 Salaires réels zzzza | | _,
’ Ratio prix de valeur ajoutée/prix de la consommation == ’
Ratio prix de valeur ajoutée/prix de la VA au coit des facteurs
Taux de marge (au colt des facteurs) des SNF s
-1,5 -1,56
2007 2008 2009 2010

Source : Insee

Prévision au-dela du pointillé

Encadré : Réforme de la taxe professionnelle
et excédent brut d’exploitation des entreprises

La loi de finances pour 2010 prévoit la suppression de la taxe
professionnelle et son remplacement par la Contribution
Economique territoriale.

En comptabilité nationale, la taxe professionnelle est enre-
gistrée en impdt sur la production : elle a donc un impact sur
|’excédent brut d’exploitation (EBE) des entreprises. Sa sup-
pression et son remplacement par la Contribution
Economique ferritoriale (comptabilisée elle aussi en impdt
sur la production) augmenterait d’environ 11,7 Md€ en
2010 I'EBE des sociétés non financiéres. Leffet direct de cette
réforme sur le taux de marge des SNF, au sens de la compta-

bilité nationale, serait d’environ 1,2 point. La valeur ajoutée
au sens de la comptabilité nationale est inchangée par la ré-
forme de la taxe professionnelle, seul I'effet sur I'EBE a un
impact sur le taux de marge.

Sur le taux de marge au coGt des facteurs, I'effet serait
moindre et chiffré & 0,8 point. Au co0t des facteurs en effet, la
valeur ajoutée augmente lorsque les impéts & la production
diminuent. L'impact de la réforme sur le taux de marge tran-
site donc & la fois par la méme hausse de I'EBE mais est
amoindri par la hausse de la valeur ajoutée au colt des fac-
teurs, au dénominateur. W
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Décomposition du taux de marge des sociétés non financiéres (SNF)
en % et en points

2008 2009 2010 |, 505 | 2009 | 2010
T T2 ™ | 14 | M T2 | T3 T4 | T1 | T2 acquis

Taux de marge (en niveau) | 31,6 | 31,2 | 31,3 | 30,3 | 30,1 30,3 | 306 |315 330 333 31,1 [30,6 | 33,2
Variation du taux de marge | 0,2 -0,4 0,1 -1,0 -0,2 0,2 0,3 1,0 1,4 0,3 |-05 | -0,5 2,6

;l;uelsj); :c?e'::gr?:na:i‘f::‘t’)"’ 32,8 | 324 | 324 |315 |31,3 [31,5 |31,9 | 328 [339 (342 (323 |31,9 | 34,1

Variation du tauxdemarge| o, | 45 | o1 | 40 |02 | 02 | 04 | 09 | 11 | 04 |05 |-04 | 23
au coit des facteurs

Contributions a la variation

du taux de marge

au co0t des facteurs
des gains de productivité 03 | -04 | 02| -09 | -07 | 11| 07 | 08 | 04 | 04 |-01 | 00 | 23
du salaire par téte réel 0,0 00 | -03 | -1,0 02 | -06 | -02 00 | 03 | 00 |-03 | -13 0,0
du taux de cotisation employeur | 0,0 02 0,0 02 | -01 | -01 0,1 00 | 00 | 00 | 01 | O1 0,0
du ratio du prix de la valeur
ajoutée et du prix de la consom-| 0,0 | -0,2 0,1 08 05 | -01 | -0,1 00 | -04 | 00 |-02 1,0 | -04
mation

du ratio du prix de la VA au coGt

des facteurs au prix de la VA 0,0 0,0 0,0 0,0 -0,1 -0,1 -0,1 0,1 08 0,0 00 | -0,1 0,5

Prévision
(1) Le tauxde marge TM mesure la part de la valeur ajoutée qui rémunére le capital. Sa variation se décompose de facon comptable 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 consomma-
tion, 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, ot W représente I'ensemble des rému-
nérations), qui jouent négativement.

- d’un ratio du prix de la valeur ajoutée au coGt des facteurs par rapport au prix de la valeur ajoutée au sens de la comptabilité nationale, ce
ratio augmente en 2010 en raison de la suppresion de la taxe professionnelle.

Cette décomposition est synthétisée dans I"équation suivante (cf. dossier de la Note de conjoncture de juin 2003) :

T EBE . WL _. L W SMPT P

VA YR,  YSMPT P. P

va

(2) La valeur ajoutée au co0t des facteurs s’obtient & partir de la valeur ajoutée brute en lui retirant les impéts sur la production nets des sub-
ventions d’exploitation. Le taux de marge (part de I'EBE dans la valeur ajoutée) au co0t des facteurs est supérieur d’environ 1 % au taux de

marge au sens de la comptabilité nationale. Dans la décomposition du TM ci-dessus, seuls les termes VA et Pva sont affectés par cette distinc-
tion.

Source : Insee
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Investissement des entreprises

et stocks

L'investissement des entreprises se redresserait
peu a peu & I’horizon de la mi-2010 gréce au re-
démarrage de I'activité amorcé au deuxieme tri-
mestre 2009 et & des conditions de financement
moins défavorables. Le mouvement serait ce-
pendant limité dans un premier temps par des
capacités productives toujours sous-utilisées.
Ainsi, aprés sa forte chute fin 2008-début 2009,
I'investissement se stabiliserait au quatriéme tri-
mestre 2009 (-0,1 %) ; puis il augmenterait de
0,2 % au premier trimestre 2010 et de 0,6 % au
deuxiéme.

Au troisieme trimestre 2009, la contribution des
stocks & la croissance a été légérement négative
(-0, 1 point), apres trojs trimestres de fortes con-
fributions négatives. A I’horizon de la prévision,
celle-ci pourrait étre légérement positive, du fait
d’un léger réajustement des stocks en produits
manufacturés.

Au quatriéme trimestre 2009,
I'investissement des entreprises
se stabiliserait ...

Aprés un an et demi de baisse ininterrompue, I'in-
vestissement des entreprises non financiéres (ENF),
se stabiliserait au quatriéme trimestre 2009
(-0,1 %, cf. tableau 1). Les perspectives d’activité
se redressent et les conditions de financement des
entreprises se détendent progressivement, notam-
ment sur les marchés financiers. Cependant, les
chefs d’entreprises interrogés aux enquétes de
conjoncture déclarent que leurs perspectives d’ac-
tivité restent modestes, avec des carnets de com-

mandes qu'ils jugent toujours trés peu étoffés. De
plus, I'appareil productif reste encore peu sollicité :
en octobre, le taux d’utilisation des capacités de
production de I'industrie manufacturiére a certes
continué de se redresser & 72,9 %, mais il se situe &
un niveau toujours largement en dessous de sa
moyenne de longue période (cf. graphique 1).

La baisse des dépenses en batiment et travaux pu-
blics péserait toujours sur l'investissement des ENF
mais elle serait netftement moins prononcée
(-0,7 % au quatriéme trimestre 2009 apreés -2,5 %
au froisieme). Dans les fravaux publics tout comme
dans le secteur du batiment, les entrepreneurs, in-
terrogés respectivement en octobre et en no-
vembre, anticipent en effet une moindre
contraction de leur activité pour les prochains
mois.

Par ailleurs, I'investissement en produits manufac-
turés se stabiliserait au quatrieme trimestre 2009,
aprés un léger recul au troisiéme trimestre (-0,3 %).
Les autres investissements, essentiellement en ser-
vices informatiques, continueraient de progres-
ser: +0,5% au quatrieme 2009 aprés +0,4 % au
troisieme. Les perspectives d’activité dans les sec-
teurs « activité informatique » et « activité en conseil
et assistance » continuent en effet de se redresser.

Cependant, sur I'ensemble de I'année 2009, I'in-
vestissement des ENF reculerait nettement
(-7,2 %), du fait principalement de I'importante
baisse de I'investissement en produits manufactu-
rés (-13,1 %). Dans le méme temps, les dépenses
d’investissement en construction reculeraient de
4,4 % et la baisse des dépenses en autres services
se limiterait & 1 %.

Tableau 1

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

- ) ) Variati
Variations trimestrielles Ocﬁ:]r:}%éﬂr;ss
2008 2009 2010
T1 T2 T3 T4 T1 T2 T3 T4 T1 T2 2008 | 2009 | 2010
Produits manufacturés 3,4 17 2,5 -4,8 -6,6 2,3 -0,3 0,0 0,5 1,0 1,7 |-131 0,5
Béatiment et travaux publics 17 | 18 03 | -1,6 | -15 00 | 25 | 07 | -0,7 | -02 36 | 44 | 26
Autres 0,4 -0,5 1,1 -1,1 -0,6 -0,4 0,4 0,5 0,6 0,8 2,3 -1,0 1,7
Ensemble des ENF 2,1 -1,4 -0,7 -2,9 -3,4 -1,0 -0,7 -0,1 0,2 0,6 2,4 -7,2 0,0

Prévision
Source : Insee
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... et redémarrerait légérement
début 2010

Linvestissement des ENF se redresserait peu & peu
au premier semestre 2010, gréce au redémarrage
progressif de |'activité depuis le deuxieéme trimestre
2009 et & I'assouplissement des conditions de fi-
nancement des entreprises : +0,2 % au premier tri-
mestre puis +0,6 % au deuxiéme (cf. graphique 2).
Ce redressement serait dicté principalement par ce-
lui de l'investissement en produits manufacturés
(+0,5 % puis +1,0 %). Les dépenses en biens d’é-
quipement, qui constituent prés des deux tiers de
I'investissement en produits manufacturés, redé-
marreraient progressivement : selon les grossistes
interrogés en novembre 2009, les intentions de
commandes en biens d’équipement progressent |é-
gérement, méme si elles sont encore trés inférieures
a leur niveau normal.

Les dépenses en construction se contracteraient
encore (-0,7 % puis -0,2 %) tandis que les autres
investissements continueraient de se redresser
(+0,6 % au premier trimestre 2010 puis +0,8 %
au deuxieme).

Les variations de stocks jouent un
réle quasi neutre sur la croissance
du troisieme trimestre 2009

Au troisiéme trimestre 2009, la contribution des
stocks & la croissance a été légérement négative
(-0,1 point), et ceci apres trois trimestres ou |"ajus-
tement des stocks a fortement pesé sur la crois-
sance (cf. tableau 2). Le déstockage de produits
manufacturés, qui s’est massivement opéré au
cours des derniers trimestres, s’est quasiment stabi-

lisé et la contribution des stocks en produits manu-
facturés & la croissance a été nulle. En revanche,
I’ajustement & la baisse des stocks de produits
agroalimentaires s’est poursuivi au troisiéme tri-
mestre.

Au sein des produits manufacturés, la contribution
a I'activité de la variation de stocks en biens d'é-
quipement a été fortement négative. En particulier
la livraison en juillet, au titre de grands contrats &
I'exportation, de bateaux et de satellites, s’est tra-
duite dans les comptes des entreprises par un dés-
tockage de grande ampleur. Toutefois, cette
contribution négative a été compensée par celle
positive des stocks d’automobile.

A I'horizon de la prévision,
les stocks soutiendraient
légérement la croissance

Les stocks soutiendraient [égérement la croissance
du quatrieme trimestre 2009 et du premier se-
mestre 2010 (cf. tableau 2). Al’horizon de la prévi-
sion, les déterminants traditionnels du
comportement de stockage devraient faiblement
évoluer. En effet, les perspectives personnelles de
production exprimées par les industriels en no-
vembre suggérent que la croissance de |'activité
devrait se stabiliser. Cependant, la détente actuelle
des conditions financiéres devrait alléger un peu le
co(t de détention des stocks. La contribution posi-
tive des stocks & la croissance résulterait d'un réa-
justement des stocks en produits manufacturés. m

1 - Tensions sur les capacités de production de l'industrie manufacturiére

en %

en %

47 ‘ ‘

90
\ \ \

42

Goulots de production* <—— 88

. 1\

\Taux d'utilisation des capacités de production (TUC) ——>

PN s

/\/

\ \\-—\/\

Ny

32 >

TN\ ”
A~NNL 7

. N\
RIAYAV/ \

P L "

¥ \../\

/v -

\ W

W |
70

1998 1999 2000 2001 2002 2003

2004 2005 2006 2007 2008 2009

* 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

Décembre 2009

87



Conjoncture francaise

2 - Investissement et valeur ajoutée

glissement annuel en %, au prix de 'année précédente chainés
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Source : Insee
Tableau 2
Contribution des variations de stocks a la croissance
en points de PIB
Evolutions trimestrielles Evolutions
annuelles
2008 2009 2010
2008 (2009 | 2010
T1 T2 T3 T4 T1 T2 T3 T4 T T2
Produits agricoles 00 |00 00 |00 01 |-01 |01 |00 |00 |00 | 00 |00 | 00
et agroalimentaires
Produits manufacturés 0,1 02 |-02 |-08 |-08 |-05 0,0 0,1 0,1 01 |-04 |-1,8 0,1
dont : Biens de consommation 0,0 0,0 0,0 00 | -0,1 0,0 0,0 -0,1
Automobile 0,3 -0,3 0,0 -0,7 -0,2 -0,1 0,3 -0,1
Biens d'équipement 02 | 04 |-03 | 02| 01 |-01|-04 -0,1
Biens intermédiaires 0,0 0,1 0,1 -0,3 -0,5 -0,3 0,1 -0,1
Produits énergétiques -0,1 | -0,1 0,1 0,4 0,0 | -0,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,1 0,1 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 0,1 0,0
TOTAL ™ 0,1 0,1 0,0 -0,4 -0,8 -0,6 -0,1 0,1 0,1 0,1 -0,3 -1,6 0,0
Prévision

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

Source : Insee
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Production

Au troisiéme trimestre 2009, la production de
I'ensemble des biens et services a confirmé sa
progression (+0,5 % comme au frimestre précé-
dent) : celle-ci est principalement imputable & la
hausse de la production dans I'industrie manu-
facturiére et les services marchands.

Le climat des affaires en France s’était redressé
sensiblement depuis six mois. En novembre, il a
progressé de facon moins marquée. Toutefois,
le climat conjoncturel demeure dans une zone
favorable pour le cinquiéme mois consécutif de-
puis juillet 2009. Ainsi, la production augmente-
rait de 0,5 % au quatriéme trimestre 2009, puis
progresserait & un rythme plus modéré d’ici au
deuxiéme trimestre 2010 (+0,4 % aux premier
et deuxiéme trimestres 2010).

Ala fin du premier semestre 2010, la production
aurait un acquis de croissance de +1,5 % pour
I‘année 2010, aprés une baisse exceptionnelle

de 3,1 % en 2009.

La production continuerait
de progresser d’ici le premier
semestre 2010

Au troisiéme trimestre 2009, la production a
confirmé son rebond (+0,5 % comme au trimestre
précédent, cf. compte associé). Cette augmenta-

tion est principalement imputable & I'industrie ma-
nufacturiére et aux services marchands, quiy ont
contribué respectivement pour 0,4 et 0,3 point. A
I"opposé, la construction a encore pesé sur la
croissance, avec une contribution de -0,2 point
(cf. graphique 1).

Le climat des affaires en France, qui s’est amélioré
de fagon continue depuis mars 2009, a marqué
une pause en novembre. S’il a continué de s’amé-
liorer dans les services et le commerce de détail, il
s’est & nouveau dégradé dans le commerce de
gros, et s'est presque stabilisé dans I'industrie.
Dans le batiment, il s’est stabilisé & un niveau nette-
ment inférieur & sa moyenne de long terme. 'indi-
cateur de retournement global, construit par
I'Insee & partir des enquétes de conjoncture, se
maintient néanmoins dans la zone favorable pour
le cinquieéme mois consécutif.

Au quatrieme trimestre 2009, la production aug-
menterait de 0,5 %. Celle-ci s’atténuerait ensuite :
+0,4 % aux premier et deuxiéme trimestres 2010.
Sur la période de prévision, I'augmentation de la
production serait largement induite par celle des
services marchands. Le ralentissement de la pro-
duction industrielle serait compensé par I'accélé-
ration de la production de construction, qui se
stabiliserait & la fin de la période de prévision.

1 - Contributions sectorielles a la croissance de la production totale

variation trimestrielle en %, cvs—cjo et contribution en points
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-0.1 1 Industrie manufacturiere | 0.1
-0,2 ; Energie 222 || g
! Construction mmmm
-0,3 ; Services non marchands — - -0,3
. Services principalement marchands =1
-04 ! Production totale e | —0.4
-0,5 ' ‘ -0,5
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Prévision au-dela du pointillé
Source : Insee
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Au total, aprés une baisse de 3,1 % en 2009, I'ac-
quis de croissance annuelle de la production pour
2010 s’établirait a +1,5 % & la fin du premier se-
mestre 2010.

Fin 2009 et début 2010,
la production manufacturiére
progresserait modérément

La production manufacturiére a nettement accélé-
ré au troisieme trimestre 2009 : +2,3 % apres
+1,2 % au deuxiéme trimestre. La production a
augmenté dans la plupart des secteurs de I'in-
dustrie manufacturiére a I'exception des biens d'é-
quipement (-0,4 %). Elle a notamment fortement
accéléré dans I'automobile (+9,9 %), aprés un
deuxiéme trimestre déja dynamique (+5,3 %).
D’ailleurs, les constructeurs automobiles interro-
gés & l'occasion de l'enquéte mensuelle de
conjoncture dans |'industrie faisaient état en no-
vembre d’une nette amélioration de leur activité
passée. Dans les secteurs des biens intermédiaires
et des biens de consommation, la hausse de la
production a été plus modérée (respectivement
+2,5%et +1,7 %).

Au quatrieme trimestre 2009, les industriels inter-
rogés en novembre indiquent une progression
moindre de leur activité passée. Ceci suggére que
la production manufacturiére continuerait de
croftre, mais & un rythme moins soutenu (+0,9 %
par rapport au précédent frimestre).

Pour le premier trimestre 2010, les chefs d’entre-
prises interrogés font état d’un certain tassement
des perspectives personnelles de production
(cf. graphique 2). Ce fléchissement est trop récent
pour indiquer avec cerfitude une inflexion de fen-
dance. Néanmoins, de facon cohérente avec le ra-

lentissement de la demande, notamment les
débouchés & I"export, nous prévoyons que la pro-
gression de la production manufacturiére ralenti-
rait au premier semestre 2010 (+0,4 %, par
trimestre).

Au total, sur "'ensemble de I’année 2009, la baisse
de la production manufacturiére resterait consé-
quente (-11,0 %). Mais I'acquis de croissance pour
2010 & l'issue du deuxiéme trimestre serait nette-
ment positif (+2,8 %).

Dans la construction, |'activité
se contracterait de moins en moins

Au troisieme trimestre 2009, la production dans le
secteur de la construction s’est de nouveau nette-
ment contractée : -2,1 % aprés -0,7 % au
deuxiéme trimestre 2009. Cette contraction a au-
tant concerné le batiment (-2,0 %) que les travaux
publics (-2,2 %), du fait d"un repli généralisé de
I'investissement en construction.

Au quatriéme trimestre 2009, I’activité dans le ba-
timent et les fravaux publics serait tfoujours en
baisse, comme l'indiquent les derniéres enquétes
de conjoncture (cf. graphique 3). Le recul de la
production se modeérerait toutefois dans le secteur
de la construction (-1,5 %).

Au premier semestre 2010, cette baisse se
poursuivrait, mais de facon progressivement
plus modérée (-0,9 % au premier trimestre puis
-0,1 % au deuxieéme).

Au total, sur I'année 2009 la production dans le
secteur de la construction reculerait fortement
(-5,6 %) aprés une quasi-stagnation en 2008
(+0,1 %). Mi-2010, I'acquis de croissance s'éta-
blirait & -3,3 %.

2 - Perspectives de production par les industriels et production manufacturiére
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Les services marchands
constitueraient le principal soutien
a la croissance d'ici la fin

du premier semestre 2010

L'activité des services marchands (autres que com-
merce, activités financiéres et tfransport) a accéléré
au troisiéme trimestre 2009 : +0,6 % aprés
+0,4 % au deuxiéme trimestre 2009. La produc-
tion a notamment été trés dynamique dans le sec-
teur des services aux particuliers (+1,3 % aprés
+0,4 % au deuxiéme trimestre), surtout dans le
secteur de |I"hétellerie-restauration, qui a bénéficié
d’un rebond de la consommation des ménages.
Dans les services aux entreprises comme dans les
activités immobiliéres, |'activité a été juste un peu
plus soutenue.

A I'horizon de la prévision, la production de servi-
ces marchands croftrait sensiblement (+0,5 % au
quatriéme trimestre 2009, puis +0,6 % aux pre-
mier et deuxiéme trimestres 2010). En effet, selon
les chefs d’entreprise, la conjoncture s’améliore
progressivement dans les services. L'indicateur syn-
thétique du climat des affaires s’est nettement re-
dressé depuis son niveau le plus bas atteint au mois
d’avril (60), et s’établit & 86 au mois de novembre.

Sur I'ensemble de I'année 2009, la production de
services marchands diminuerait de 0,9 % aprés avoir
progressé de +1,3 % en 2008. Elle retrouverait un
rythme de progression soutenu au premier semestre
2010 : I'acquis de croissance serait de 1,8 %.

Commerce : I'activité continuerait

de progresser a un rythme modéré
jusqu’a la fin du premier semestre
de 2010

Au troisieme trimestre 2009, la reprise de I'activité
commerciale amorcée au deuxiéme trimestre a été
confirmée (+0,4 % comme au trimestre précé-
dent). Cette hausse tient notamment & un net re-
bond des exportations (cf. fiche « Echanges
extérieurs »).

D’aprés I'enquéte de conjoncture de novembre
dans le commerce de détail, les ventes s’améliore-
raient au début du quatriéme trimestre 2009. La-
mélioration concerne en particulier les secteurs
spécialisés dans I'aménagement de |'habitat et la
pharmacie. Uindicateur synthétique du climat des
affaires dans le commerce de détail remonte
au-dessus de sa moyenne de longue période, si-
gnalant ainsi le retour & une activité normale, no-
tamment dans le commerce automobile. Les
infentions de commandes et les perspectives géné-
rales d’activité sont bien orientées.

Cependant, dans le commerce de gros, le climat
des affaires se détériore & nouveau selon I'enquéte
de novembre. Les ventes et les intentions de com-
mandes demeurent & des niveaux trés en deca de
la normale, méme si les perspectives générales
d’activité continuent de se redresser.

3 - Evolution de l'activité dans la construction
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Au quatrieme trimestre 2009, I’activité commer-
ciale accélérerait s +0,9 %, en lien avec le rebond
attendu de la consommation des ménages
(cf. fiche « Consommation »). La hausse de |"activi-
té dans le commerce de détail contribuerait princi-
palement & la progression de [l'activité
commerciale.

Au premier semestre 2010, la hausse de I"activité
commerciale se poursuivrait. Mais son rythme se-
rait plus modéré (+0,3 % et +0,2 % respective-
ment aux premier et deuxiéme trimestres 2010), en
lien également avec la dynamique de la consom-
mation des ménages (+0,3 % et +0,2 % respecti-
vement aux premier et deuxiéme trimestres 2010).

SurI’ensemble de I'année 2009, la production de
la branche commerce aurait donc baissé de 2,8 %.
Elle augmenterait en 2010, I"acquis de croissance
s’établissant & +1,5 % & la fin du deuxiéme tri-
mestre.

Dans la branche transports, la production a ralenti
au froisiéme frimestre 2009 (+0,5 % aprés
+1,6 % au deuxieme trimestre 2009). Elle accélé-
reraitd +1,0 % au quatrieme trimestre 2009 et au
premier trimestre 2010 pour ralentir de nouveau
au deuxieéme trimestre 2010 (+0,5 %), en lien avec
le profil de I"activité générale.

Apreés un rebond pendant l'hiver,
la production d’énergie stagnerait

La production d’énergie s’est fortement contractée
au troisieme trimestre 2009 (-3,1 %). Elle se re-
dresserait ensuite progressivement, en phase avec
la hausse de l'activité des autres branches (+0,4 %
au quatrieme trimestre 2009 puis +1,0 % au pre-
mier trimestre 2010). Elle serait stable au
deuxiéme trimestre 2010.

Lactivité de la filiére agricole
se maintiendrait au début de 2010

Au troisiéme trimestre 2009, la production des
branches agricole et agroalimentaire a légérement
accéléré (+0,4 % apres +0,2 % au trimestre pré-
cédent). D'ici le début d’année 2010, elle conti-
nuerait de progresser (de |'ordre de +0,4 % par
trimestre), sous |'effet du redressement de la de-
mande intérieure et des exportations en produits
agroalimentaires.

Au total, en 2009, la croissance de la production
des branches agricole et agroalimentaire serait
atone (+0,4 %). Uacquis de croissance pour
I'année 2010 atteindrait +1,4 %. m
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