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AVERTISSEMENT

Cette note présente une analyse précoce des évolutions de 1’économie frangaise en
1988. Comme toutes les notes de début d’année, elle ne comporte pas de partie
prévisionnelle détaillée, mais seulement une bréve actualisation de la note de décembre
sur les perspectives de 1’économie francaise pour le premier semestre 1989.

Les informations sur lesquelles repose cette note sont celles disponibles & la mi-
février. La note s’appuie notamment, pour les comptes de biens et services, sur les
"Premiers Résultats" du quatriéme trimestre 1988 des comptes nationaux trimestriels
publiés en Informations Rapides, série F, n° 46 du 22 février 1989.

CONVENTIONS

Les trimestres sont repérés par les chiffres 1, 2, 3, 4 ; les semestres par I, IL

Sauf précision, les chiffres présentés sont des taux de croissance en moyenne.

Rappelons que I’acquis & la fin de la période n est la croissance en moyenne qu’aurait
une grandeur au cours de la période n+l si elle restait pendant toute cette période au
niveau atteint a4 la fin de la période n.

L’innovation est la différence entre la moyenne et ’acquis.

Le glissement est le taux de croissance de la grandeur considérée entre une sous-
période de la période n-1 et la sous-période correspondante de la période n.

Source : La plupart des chiffres cités proviennent de 'INSEE. On n’a pas précisé de
maniére systématique lesquels de ces chiffres relatifs a 1’année 1988
étaient encore des évaluations.
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En 1988, le produit intérieur brut
marchand, évalué aux prix de 1980, a
progressé de 3,6 % par rapport a 1987.
C’est la premiére fois depuis 1976 que la
France enregistre une croissance supé-
rieure 4 3 %. Entamée au printemps 1987
la progression de la production a été treés
soutenue jusqu’au printemps 1988, a un
rythme annuel de prés de 4 %, pour s’in-
fléchir légérement en fin d’année : le
glissement du PIB est égal a 3 % sur
1988.

Le dynamisme de l’économie francaise
g’inscrit dans celui de 1’économie mondia-
le : la croissance des pays industrialisés
a atteint 4 % en 1988, celle de I’Europe
3,6 %. Cette expansion générale a en-
tratné une accélération du commerce
mondial qui a permis une nette reprise
des exportations francaises a partir de la
mi-1987.

La croissance est caractérisée par
une progression rapide de l’investissement
des entreprises, dans la plupart des pays
et particuliéerement en France ou la for-

mation de capital productif augmente de
plus de 7 % aprés 1’atonie du début des
années 1980. Cette reprise de l’investis-
sement a été suscitée par les tensions
sur les capacités de production, les plus
fortes depuis 1979, et a été favorisée
par le rétablissement de la situation fi-
nanciére des entreprises.

L’emploi a fortement bénéficié de
cette activité : il augmente de 0,9 % en
glissement sur 1988, ce qui est également
la plus forte progression depuis 1976.
L’emploi a donc contribué & une progres-
sion du pouvoir d’achat des ménages
beaucoup plus forte en 1988 qu’en 1987
(+ 2,7 % aprés + 1 %). La consommation
des .ménages a pu ainsi croftre en 1988
au méme rythme que l’année précédente
(+ 2,6 %) sans baisse du taux d’épargne
(12,3 %). Le rythme d’inflation s’est sta-
bilisé (+ 3,1 % en glissement). Par contre
le taux de couverture des échanges exté-
rieurs en volume s’est dégradé, a la suite
de la forte augmentation des importations
manufacturiéres, imputable essentiellement
a l’effort d’investissement.

(aux prix de 1980)

Ensemble des biens et services marchands :

équilibre ressources-emplois

1982 | 1983 |1984 | 1985 | 1986 | 1987

24 05 1,2 16 22 25 | PIB marchand
26 27 27 43 7.3 64 | Importations

-1.4 -36 26 28 29 3,8 | FBCF totale
0,1 4,4 -2,8 39 33 4,9 | dont: SQS-El

35 1,0 1,0 24 35 24 | Consommation des ménages 02 00 1,7 03 26

63| 26| 44| 24| 01| 09 ménages 2 04 66 35| 38
47| 37| 70| 17| 07 | 17 | Exporations 15 04 09 04| 64
23| 02| 01| 25| 35| 30 | Demande intédeure hors stocks 07 02 19 01| 35
12| 10| 00| 02| 09 | 08 | Varation de stocks fen contribution ala 04 07 06 08| 04

croissance du PIB marchand)

1988
1988
881 882 883 884
1,1 04 1.1 04 36

1.4 20 16 18 71

22 02 29 08| 61
25 01 1,7 01 7.3
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Une croissance mondiale avec une
persistance des déséquilibres commerciaux

Le renouveau de la croissance mon-
diale amorcé a la mi-1987 s’est poursuivi
en 1988, a un rythme a peine ralenti. La
production mondiale en volume a augmen-
té de 4 % en 1988. La CEE elle-méme a
connu une croissance de 3,6 %, niveau le
plus élevé de ces dix derniéres années.
La participation de la CEE a la croissan-
ce mondiale apparait comme un fait nou-
veau et majeur.

L’investissement est apparu en 1988
dans tous les pays comme la composante
la plus dynamique de la demande, dans un
contexte ou les taux d’utilisation des ca-
pacités étaient partout tres élevés. Le
Japon et la CEE, ou l’investissement pri-
vé non résidentiel a crii respectivement
de 1756 % et 8,5 % réalisent leur
meilleure performance depuis 1970.

I1 semble donc que le krach boursier
d’octobre 1987 n’a pas eu d’effet sensible
sur la croissance. La situation des mar-
chés financiers s’est progressivement ré-
tablie, grdce notamment a 1’état fonda-
mentalement sain des économies et a des
politiques monétaires mieux coordonnées
et moins restrictives a la fin de 1987 et
au début de 1988.

Accompagnant la reprise de l’activité,
le commerce mondial a cri de 8,5 % en

PIB marchand en prix 80
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1988 (selon le GATT). L’augmentation des
échanges a été particuliérement forte au
sein de I’OCDE, en particulier pour les
produits manufacturés (10,5 %). Les désé-
quilibres commerciaux entre les pays de
cette zone ont globalement augmenté :
aprés une diminution en début d’année,
I’excédent japonais et le déficit améri-
cain se sont stabilisés au second semes-
tre, tandis que se développait un impor-
tant désajustement au sein de la CEE.
Dans cette zone, la RFA a dégagé un
excédent accru, alors que les autres
pays, et notamment le Royaume-Uni,
voyaient se creuser leur déficit en cours
d’année.

La reprise de l'activité a également
engendré des tensions inflationnistes,
liées a une forte augmentation du cours
des matiéres premiéres, a l’utilisation
plus intensive des capacités de produc-
tion, et a une accélération des salaires
dans certains pays (Royaume-Uni, Japon).
La baisse du cours du pétrole durant
I’année a permis de limiter I'impact des
tensions sur les prix, qui ne montrent pas
d’accélération sensible avant le début de
1989. Ces tensions ont entratné un dur-
cissement relatif des politiques monétai-
res, qui s’est traduit par une montée des
taux d’intérét et une hausse du dollar a
partir de I’été.

Prix du PIB marchand
18 Glissement sur 4 trimesires X 18
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Les résultats financiers des entreprises
ont poursuivi leur amélioration

Les hausses observées sur les cours
des matiéres premiéres, compensées il est
vrai par la baisse du prix du pétrole,
n'ont pas eu d’effet marqué sur !’écono-
mie frangaise au premier semestre 1988.
A partir de la mi-1988 néanmoins, les
mouvements de hausse sur les biens im-
portés se sont renforcés en particulier
pour les biens intermédiaires et les biens
d’équipement professionnel.

Pour les entreprises non financiéres,
les évolutions relatives des prix et des
colits ont été aussi favorables en 1988
que l’année précédente. Si le coilit des
consommations intermédiaires s’est forte-
ment accru (2,6 % apreés 1,2 %) a la sui-
te notamment du renchérissement des
biens importés, la progression du coiit
unitaire total a été encore modérée
(2,0 % aprés 1,4 %) grdce a la décéléra-
tion du cofit salarial unitaire (0,3 %
aprés 0,6 %). La vive progression de la
production a permis une forte accéléra-
tion de la productivité qui a plus que
compensé la légere accélération du taux
de salaire. Les prix de production ont
augmenté plus vite que le coflit unitaire
(2,4 % contre 2,0 %), ce qui a permis un
accroissement des marges.

Cette amélioration a été plus mar-
quée dans l’industrie manufacturiére : si
le colit des consommations intermédiaires
a augmenté vivement (3,3 %), pour la
deuxiéme année consécutive le coiit sala-
rial par unité produite a baissé (- 3,0 %
aprés - 1,7 %) grdce a la croissance de
la productivité. Les entreprises manufac-
turieres ont donc accru leurs marges,
mais moins qu’elles ne l’auraient fait si
elles s’étaient conformées a leur compor-
tement antérieur. D’aprés ’enquéte sur la
concurrence étrangére, cette augmenta-
tion des marges a plus particulierement
porté sur la production destinée a l'ex-
portation.

Les résultats de ’ensemble des entre-
prises ont continué a s’améliorer : le
taux de marge des entreprises a progres-
sé légérement par rapport a 1987, ainsi
que celui des sociétés qui se rapproche
des niveaux antérieurs au premier choc
pétrolier. Dividendes versés et impOts sur
les bénéfices ont progressé rapidement,
reflétant les bons résultats de 1987. Les
charges financiéres ont continué de bais-
ser. Le taux d’épargne des sociétés s’est

amélioré. Néanmoins la vigoureuse crois-
sance de l'investissement productif a en-
tratné une baisse du taux d’autofinance-
ment des sociétés (ratio investissement
sur épargne) qui reste a4 un niveau trés
élevé (88,7 %). Méme si elle a augmenté,
la part en valeur de l’investissement dans
la valeur ajoutée reste inférieure au ni-
veau prévalant en 1980.

En 1988, les sociétés ont pu recourir
4 nouveau au marché boursier pour con-
solider leur bilan en dépit du krach
d’octobre 1987. Si l’activité boursiére a
été faible au premier semestre, la remon-
tée des cours au second semestre a per-
mis aux sociétés d’émettre des actions
pour un montant aussi élevé qu’en 1987.
Un effet inattendu du krach aura été de
faciliter la réalisation d’opérations de
croissance externe (OPE - OPA - acqui-
sitions de blocs de controle) dans un
contexte de préparation du grand marché
européen.

L’investissement au coeur
de la croissance

L’investissement, en France comme &
I’étranger, s’est fortement accéléré de-
puis la mi-1987. Sa croissance en 1988 a
été de 7 % pour l’ensemble des entrepri-
ses, et de 11 % a 12 % pour !’industrie
concurrentielle. Divers facteurs ont été
simultanément a l'oeuvre, que l’on re-
trouve a des degrés divers dans d’autres
pays que la France. En premier lieu a
joué le rétablissement de la situation fi-
nanciére des entreprises en termes de ré-
sultats et, dans une moindre mesure, en
termes de bilans. Ainsi les entreprises
ont eu les moyens de réaliser les inves-
tissements nécessaires.

En second lieu s’est manifesté un
profond besoin de modernisation, destiné
a accrofitre la productivité et a dévelop-
per des produits nouveaux. En effet, la
faiblesse de l’investissement au cours des
années 1980 a provoqué une insuffisance
et un vieillissement du stock de capital
matériel (I’Age moyen s’acroft de 1,2 an-
née de 1980 a 1987 dans I’industrie).
Dans un tel contexte, rénover 1’appareil
productif - condition nécessaire a la sur-
vie des entreprises - requiert donc des
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flux d’investissement suffisamment impor-
tants pour infléchir la structure par age
du stock de capital.

Enfin, le dynamisme de la demande a
provoqué une forte hausse de I'utilisation
des capacités de production (qui a rejoint
son précédent sommet de 1979-1980), in-
citant les entreprises a élargir leurs ca-
pacités. L'effet d’accélérateur a donc
joué pleinement.

I’ensemble de ces deéterminants a agi
d'une fagon différenciee selon les sec-
teurs. L’automobile et certains biens in-
termédiaires ont semblé particulierement
sengibles & des goulots de production im-
portants, La dynamique de l'investisse-
ment dans les biens de consommation se-
rait plutot liee a un effort de modernisa-
tion, lequel s’est egalement poursuivi
aussi dans ['automobile. Dans les biens
d’équipement professionnel 1'investisse-
ment a crii plus lentement, l’amélioration
de la situation financiére étant moins
marquée.

La production industrielle est repartie...

La forte croissance de la production
marchande, retrouvée au printemps 1987,
g'est poursuivie en 1988, malgré un cer-
tain ralentissement en cours d’année.

La production manufacturiére est sor-
tie depuis la mi-1987 d’une période de
prés de 8 ans de stagnation, voire de ré-
duction. Sa croissance a dépassé, pour la
premiére fois dans les années 1980, celle
du tertiaire marchand. Elle s’établissait &
la fin de 1988 a un niveau supérieur de
3,6 % a son niveau de la fin de 1987,
dont 2,4 % avaient été acquis au premier
semestre. Le ralentissement de la deman-
de hors stocks (exportations notamment),
de la formation des stocks, et peut-&tre
les vives tensions sur les capacités dans
certains secteurs expliquent la moindre
hausse du second semestre.

L’automobile (4,9 % en glissement an-
nuel) et les biens intermédiaires (4,1 %)
ont connu les croissances les plus vives,
tandis que les biens de consommation
(2,7 %) et les biens d’équipement profes-
sionnel (2,6 %) étaient moins dynamiques.
L’automobile a bénéficié de la demande
des ménages et de fortes exportations.
Les biens intermédiaires ont été tirés par
I’activité des autres secteurs : automobi-
le notamment, mais aussi b&Atiment et
travaux publics, la forte croissance de ce
dernier secteur (4,4 %) étant elle-méme
liée au logement et & un regain des
grands travaux.

Croissance de la valeur ajoutée par branche (aux prix de 1980)

en %

1982 (1963 | 1984 1985 | 1988 | 1987

87 4.9 47 08 0.2 0.9
22 74 06 1.8 36 0.0
25 7 05 a5 | 50 25 | BEnergle

Agrculture

02 11 -1.5 -1,6 0.0 1.7 Manufacturéa 23 0.1 0.8 07 48
32 (08 |03 |-20 15 | 27 | cont: Biens inemédiaines 23 00 12 1.2 5.8
-QF 11 01 21 -3,.2 05 Biens d'équipemant prokssionnel 18 -1 16 02 4,5
-21 25 |92 |-28 6.4 71 Matgrel de transport 52 23 -50 1.5 7.5
137 45 |-27 07 L6 |-08 Biens d'aquipement menagar 6 -32 47 22 42
36 | 24 |18 |05 |04 02 Bigns de consommation 1.8 -0 02 e 47
Qt |27 |23 0.7 16 a9 | Batment génie olvil et agricole 18 03 0.0 or 34
21 12 17 11 50 14 | Commerce 03 02 1.0 03 23
3d | 2l 40 it 4.1 30 | Servicgs 0e 00 1.8 08 31
28 | Q7 13 17 22 25

P8 marghang

Industries agm-alimentaires 06 03 05 05 0.4

1988
881 882 883 884

10 18 -2 08 06

-3.0 47 a7 0.9 39

1.1 04 11 Q4 38




... mais la situation de 1’électronique
g'est dégradée.

La faiblesse relative de la production
de biens d’équipement professionnel s’ex-
plique mal au regard du dynamisme de la
demande d’investissement, frangaise et
étrangere : les pertes de parts de mar-
chés (intérieur et extérieurs) face aux
concurrents étrangers sont trés importan-
tes. L’électronique semble particuliére-
ment touchée. Ce secteur est également
celui dont la situation financiere et l'in-
vestissement connaissent l’amélioration la
plus faible. I1 semble donc confronté a de
profonds problémes, qui pourraient €tre
liés 4 une inadaptation de son offre a la
réorientation de la demande opérée de-
puis deux ans (moindres achats de gros
équipements par les pays de I'OPEP no-
tamment, alors que les entreprises des
pays industrialisés accroissent leur achats
d’équipements & contenu plus élevé en
technologie).

Commerce (3,4 % en glissement) et
services marchands (3,7 %), entraitnés par
la croissance de 1’activité industrielle
(transport et services rendus aux entre-
prises notamment) ont également connu
une bonne année.

L’emploi progresse vivement...

En 1988, I’emploi salarié dans le sec-
teur marchand non agricole a connu une
croissance exceptionnelle, la plus forte
depuis 1976. Il a progressé de 1,4 % en
glissement annuel soit un montant de
191.000 emplois. L’emploi total connait
une progression similaire : en glissement
annuel + 0,9 %. Cette croissance ne doit
rien aux stages destinés aux jeunes (TUC
et SIVP), qui observent un tassement en
1988. Toutes les formes d’emploi de-
vraient avoir progressé en 1988, aussi
bien l’intérim et les emplois a durée
interminée que les emplois stables.

Si I’emploi dans les secteurs tertiaires
marchands et non marchands a progressé
au méme rythme que les années passées,
la reprise a affecté principalement !'in-
dustrie (y compris batiment travaux pu-
blics) dont les effectifs se sont stabilisés
en 1988 (+ 0,1 %), aprés plus de 2 % de
baisse en moyenne sur 1982-1987. En
réaffectant & ce secteur les emplois in-
térimaires (qui sont comptabilisés dans

les services marchands), il y a méme eu
une croissance de l’emploi dans 1’indus-
trie.

Le comportement des entreprises in-
dustrielles depuis le début des années
1980 permet d’expliquer cette reprise de
I’emploi ; dans un contexte de faible
croissance, elles avaient privilégié la ré-
duction des cofiits (limitation des charges
salariales par des compressions d’effec-
tifs, ajustement des capacités de produc-
tion 4 un niveau minimum) ; en 1988, la
croissance de la production plus forte
qu’anticipé, a induit des tensions sur les
capacités de production et a amené ces
entreprises & recourir au facteur travail,
plus adaptable a court terme que le ca-
pital. Une moindre substitution du capi-
tal au travail ces derniéres années pour-
rait également avoir contribué a cette
amélioration.

Simultanément, le chomage a diminué
en 1988 : en moyenne annuelle le taux
de chbmage au sens du Bureau Interna-
tional du Travail a baissé entre 1987 et
1988 (10,1 % apres 10,5 %).

En 1988, I'impact des politiques spé-
cifiques de !'emploi a été faible mais si-
gnificatif ; le tassement des stages en
faveur des jeunes (TUC, SIVP) a été plus
que compensé par les mesures en faveur
des chomeurs de longue durée (stages de
formation).

De plus des modifications de législa-
tion et de comportement ont joué en fa-
veur de !’emploi. Les jeunes repoussent
leur entrée sur le marché du travail en
prolongeant leurs études. Les personnes
de plus de cinquante-cing ans sont de
plus en plus nombreuses a faire appel aux
dispenses de recherche d’emploi (ce qui
les a exclues du champ des demandes
d’emploi en fin de mois).

et favorise la croissance du pouvoir
d’achat des ménages

L’année 1988 a wvu une accélération
du pouvoir d’achat du revenu des ména-
ges (2,7 % aprés 1 % en 1987). En va-
leur, le revenu a progressé moins vite
(+ 5,4 %) que le PIB total (+ 5,9 %), ce
qui traduit la poursuite de la diminution
de la part des ménages dans le revenu
total.
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Le pouvoir d'achat de la masse sala-
rigle 8 sugmenté plus vite qu'en 1987,
&u ralentissement en moyenne an-
auelle de Uinflation (2,7 % aprés 3,2 %)
et surtout gréce & la croissance de ’em-
ploi.

La erpissance des prestations sociales
a eté plus forte qu'en 1987. L'excédent
brut d’exploitation des entreprises indivi-
duelles a fortement progressé grace a la
vigueur de l’activité. Enfin 1'impot sur le
reveny s'est stabiliseé en 1988,

Cette progression du pouvoir d’achat
des ménages a permis d’assurer une
croisgsance de la consommation (+ 2,6 %)
sans modification du taux d'épargne
(12,3 % apres 12,1 % en 1987). Au sein
de 1'épargne, l'investissement en logement
a repris cette année (+ 5,83 % pour les
logements neufs) apres une période de
baisse depuis le début des années 1980.

des ménages reste

Lla conpomunation
dynamigue. ..

Ia consommation des ménages a pro-
gressé ep 1988 a un rythme trés proche
de celui de 1987 (2,6 % apres 2,4 %) et
a dope fortement contribué & la croissan-

ce du PIB en 1988 (1,9 point). Mais
contrairement aux années 1985, 1986 et
1987, elle n’est plus le moteur principal
de cette croissance.

Plus encore qu'en 1987, son profil a
élé assez heurté : un premier semestre
en stagnation, une croissance brutale au
troisieme trimestre, suivie d'une stabilisa-
tion en fin d’année. Sa composition par
produits a continué de se déplacer au
profit des biens durables.

Ces mouvements ont plusieurs origi-
nes : un hiver 1987-1988 doux a permis
la réduction des dépenses énergétiques.
Malgré I’absence d’incitations fiscales
nouvelles, les achats d’automobile n’ont
jamais été aussi forts et ont été concen-
trés au second semestre. Les autres biens
durables ont suivi le méme mouvement de
marche d’escalier sur l’année. Si pour
I’automobile des effets millésime ou loca-
tions avec option d’achat fournissent des
élements d’explication, il est difficile
d'expliquer totalement ce profil.

Enfin contrairement & l’année 1987,
le développement des crédits de trésore-
rie n'a pas pu €tre un facteur de crois-
sance de la consommation en 1988, dans
la mesure ou les variations d’encours sont
reastées stables.

(aux prix de 1980)

Contribution des emplois a la croissance du Produit Intérieur Brut marchand

1984 | 1985 | 1886 | 1987

982 1983

24 |07 o7 |17 |25 | 17
02 |01 |00 |02 |03 |04

1988

81 883 884

Consommation marchande das m@Nages Qt 0Q 1,2 0.2 19
Consommation nette des administaiens Qe @t 00 o1 Q1

-04 |-08 |-086 | 07 07 09 | FBCF totale 08 Ot Q7 02 1.5
-00 (-06 (-04 | 05 |04 | 06 |dont: SQSetEl 1/ "lex @0 @2 00 | o9
=03 |-02 |-03 [-02 [-01 0,1 Menages hors £ 2/ 13 o.Q 04 -0,2 02
-07 07 |-07 |-11 |-19 |-18 [ Importations 4 Q8 05 08 |-21
-0.4 08 1.8 05 |-02 05 Exportations Y Q1 02 Q1 L4
-1 W6 | )-07 |21 |13 | Solde extgrieyr i Q% 02 495 |04
12 18 | 90 |92 | 09 | 08 | Vaiaten de sippks % Q7 Q& @& | Q4
2% [ 9% | 2 [ 48 | 22 | 25 | PR marchand Bh @4 Wt Q4 | 38

1/ QRRA, Quas soqidtis ol enimprises. individkplins
2/ Nhagas. hqts entmaiisgs ingividuglies.
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... et la hausse des prix reste modérée

Aprés le net ralentissement de 1'in-
flation en 1986, permis par la chute du
prix de l'énergie, et la remontée en
1987, qui correspondait & une baisse hors
énergie, l'année 1988 a été marquée par
une stabilisation de l’'indice des prix de
détail, le glissement étant de 3,1 %
comme en 1987. Hors énergie, il y a eu
aussi stabilité : 3,3 % en 1988 comme en
1987.

L’indice a enregistré une légere ac-
célération des prix manufacturés (2,3 %
aprés 2,1 %), résultant des baisses de
TVA moins fortes qu’en 1987, une reprise
des prix alimentaires & partir du second
semestre et surtout une légére décéléra-
tion des prix des services et des loyers
(respectivement 5,2 % et 5,9 % en 1988
contre 7,8 % et 6,2 % en 1987).

Le déficit de I’'Etat se réduit, celui de
la Sécurité Sociale réapparait

Le montant des prestations sociales
versées par les administrations publiques
(Etat, Sécurité Sociale, collectivités loca-
les) accélére en 1988 aprés avoir forte-
‘ment ralenti en 1987 (6,1 % apres
4,6 %). Ce mouvement est expliqué en
partie par ’épuisement des effets du plan
de rationalisation des dépenses de l'assu-
rance maladie et par son réaménagement.
Les cotisations totales s’accroissent au
méme rythme qu’en 1987 (+ 6,3 % apres
6,7 %) en raison de l’accélération de la
masse salariale et de l'effet reporté des
hausses de taux de 1987.

Le déficit budgétaire devrait €étre de
I'ordre de 115 milliards de francs (soit
2,1 % du produit intérieur brut total). Il
a été réduit par rapport a 1987 gréace a
la maftrise des dépenses publiques et &
des rentrées fiscales plus élevées que
prévu. Compte tenu de la progression du
produit intérieur brut total de 5,9 % en
valeur, le taux de prélévements obligatoi-
res connaitrait une légére baisse de 0,1
point par rapport & 1987. Cette diminu-
tion combinerait une baisse de la pression
fiscale et une poursuite de la croissance
du poids des cotisations sociales dans le
PIB.

Les échanges extérieurs de produits in-
dustriels se dégradent

La situation globale du commerce ex-
térieur en 1988 a été similaire & celle de
1987 : le déficit (FAB-FAB) est passé de
31,6 Mds de F & 33,0 Mds de F, Le dé-
ficit des produits manufacturés s’est ag-
gravé notablement (38,4 Mds de F apreés
7,9 Mds de F en 1987, CAF-FAB) pour
la quatriéme année consécutive, mais a
un rythme ralenti.

La forte hausse des exportations de
ces produits (7,1 % en volume) est & re-
lier & celle de la demande mondiale
adressée a la France (9,3 %). Le profil
en cours d’année est trés accusé : a une
hausse en glissement de 3,2 % au premier
semestre succéde une baisse de 0,4 % au
second. La tendance a des pertes de
parts de marché observée depuis 1985
s’est poursuivie malgré la stabilisation de
la compétitivité-prix de la France vis-a-
vis de I’ensemble de ses concurrents. La
faiblesse de l'offre frangaise dans les
biens les plus demandés (biens d’équipe-
ment professionnel), les limites rencon-
trées dans les capacités de production et
une compétitivité-prix légeérement dégra-
dée vis-a-vis de la RFA (compensant par-
tiellement 1’amélioration vis-a-vis de 1’en-
semble des concurrents) peuvent expliquer
cela. La situation s’est par contre nota-
blement améliorée dans les biens de con-
sommation et dans 1’automobile, ou la
France semble avoir consolidé ses posi-
tions.

La croissance des importations de
produits manufacturés (10,7 %) provient
largement des biens d’équipement profes-
sionnel : la demande d'investissement a
eété tres vive et le contenu en importa-
tion des achats de ce type de biens est
supérieur aux autres (du fait d’un taux
de pénétration beaucoup plus élevé). Ain-
si ces biens ont contribué & eux seuls
pour deux tiers a l'accroissement du dé-
ficit manufacturier.

La dégradation dans les produits ma-
nufacturés a été compensée par 1’amélio-
ration de I’excédent agricole et agro-ali-
mentaire (liée notamment au prix des
céréales) qui atteint le niveau sans pré-
cédent de 40 Mds de F, et par la réduc-

tion de 156 Mds de F de la facture éner-

gétique (liée au prix du pétrole).
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Avec I’augmentation de ’excédent des
services, ces évolutions devraient permet-
tre une stabilisation du déficit de la ba-
lance des transactions courantes
(24,5 Mds de F en 1987), sur lequel pése
également un alourdissement sensible des
transferts destinés a la CEE.

Retour sur les prévisions concernant le
premier semestre 1989

Par rapport & la note de décembre,
I’analyse détaillée de l’année 1988 ameéne
a infléchir certaines appréciations con-
cernant l’activité économique au premier
semestre 1989.

L’activité reste bien orientée : la
production industrielle continue de pro-
gresser & un bon rythme. De plus la clé-
mence du climat en janvier et février a
favorisé l’activité en particulier dans le
batiment et les travaux publics, méme si
elle a joué négativement sur la produc-
tion d’énergie. Mais l’idée qu’un certain
ralentissement de ce rythme de croissan-
ce pourrait intervenir avant la fin du
semestre parait confirmée par la stabilis-
ation des carnets de commande ou des
perspectives de production dont font état
les industriels dans les derniéres enquétes
sur l’activité (notamment dans l’automobi-
le et les biens de consommation).

La croissance de l'activité entretient
actuellement le mouvement de progression
de I’emploi, qui augmenterait d’un demi-
point au cours du premier semestre 1989,
comme annoncé dans la note de décem-
bre. L’essentiel des créations d’emplois se
ferait dans le tertiaire marchand, les ef-
fectifs de l’industrie manufacturiére (hors
intérim) parvenant a se stabiliser, sans
aller toutefois jusqu’a progresser comme
ce fut envisagé en décembre dernier,

10

Les demandes d’emploi en fin de mois
se situeraient &4 la mi-1989 & un niveau
voisin de celui atteint en décembre 1988.
En effet, la montée en charge du revenu
minimum d’insertion pourrait contrarier au
deuxiéme trimestre les effets sur le chd-
mage de l’amélioration de ’emploi. Au 15
février, 260.000 demandes ont été dépo-
sées et 100.000 personnes ont regu une
allocation, le nombre de bénéficiaires
pouvant atteindre 500.000 & la mi-1989.
A cette date, contrairement a ce que
nous estimions en décembre, les mesures
d’insertion n’ont pu que partiellement
étre mises en place : l'effet transitoire
du dispositif sera alors d’inciter certains
des bénéficiaires & s’inscrire a4 I’ANPE
(40.000 personnes pourraient ainsi s’ins-
crire au premier semestre).

Le dynamisme de 1’activité industriel-
le en ce début d’année provient pour
I’essentiel de la progression un peu plus
rapide qu’escompté de la consommation
de produits manufacturés par les ména-
ges. Alors que leurs acquisitions de véhi-
cules se stabilisent au niveau tres élevé
atteint fin 1988, leur demande en pro-
duits manufacturés hors automobile pro-
gresse rapidement. Cela va de pair avec
une réduction de la consommation d’éner-
gie au premier trimestre 1989. En outre,
une connaissance aujourd’hui plus précise
des revenus distribués a4 la fin de 1’année
a conduit a réviser a la hausse le taux
de croissance du revenu disponible des
ménages. Au total, sur le premier semes-
tre 1989, la consommation pourrait effec-
tivement progresser d’un peu plus de 1 %
en glissement, la consommation de pro-
duits manufacturés progressant plus vite
(environ 1,5 %), compte tenu notamment
d’un acquis important réalisé en début
d’année.

Le solde de la balance commerciale
se dégraderait au premier semestre 1989
par rapport au second semestre 1988, du
fait des échanges de produits manufactu-
rés et surtout de la facture énergétique.

En ce qui concerne le solde énergéti-
que, le niveau du prix du baril importé
s’établirait & un prix de 16 $ en moyen-
ne sur le premier trimestre et de 15 $
au deuxiéme, aprés 13,1 $ au dernier
trimestre 1988. En outre, le dollar s’est
sensiblement redressé en début d’année,
nous amenant 4 retenir un cours conven-
tionnel de 6,30 F sur le semestre. La
hausse du prix d’importation du pétrole
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(de l'ordre de 15 % en moyenne semes-
trielle) ne devrait pas €tre que trés par-
tiellement compensée par une baisse des
quantités due a la douceur de l'hiver sur
le premier trimestre.

Les exportations de produits manu-
facturés seraient & nouveau tirées par
une demande mondiale vigoureuse. Leur
progression serait légerement moindre que
celle de la demande ; il y aurait donc
encore érosion des parts de marché de la
France malgré la stabilisation de sa
compétitivité-prix. La poursuite de cette
tendance tiendrait a4 la permanence de
ses causes : composition de la demande
mondiale, goulots de production, compéti-
tivité-prix affaiblie vis-a-vis de la RFA.
Le rythme de croissance des importa-
tions resterait élevé : la demande
d’investissement étant toujours trés forte,
et la demande des ménages s’accélérant
d’'une facon passagére au premier trimes-
tre.

Enfin, l’'indice des prix de détail de-
vrait augmenter de 1,7 % sur le premier
semestre, taux plus élevé que celui du
second semestre 1988 (1,4 %) mais simi-
laire a celui observé un an avant
(1,7 %). En effet, a la croissance des

*

A lissue de I’année 1988, la crois-
sance de !’économie frangaise continue a
étre fortement tributaire de celle de
I’économie mondiale : la quasi-totalité du
supplément de croissance du produit inté-
rieur brut marchand gagné en 1988 par
rapport a 1987 (+ 1,1 point) provient
comptablement du solde extérieur. La
contribution de la demande intérieure
totale (y compris stocks) a, quant a elle,
peu varié, méme si sa composition appa-
rait plus porteuse d’avenir en raison de

prix alimentaires plus vive et a la pres-
sion sur les prix industriels liée & la
hausse du prix des matiéres premiéres,
g’ajoute l’impact de la hausse du brut
importé tandis que les services publics ou
privés devraient connaitre une hausse
plus modérée qu’en 1988.

Le maintien de notre prévision de dé-
cembre sur l’évolution du groupe énergie
de l'indice (2,1 % dont 1,3 point est
acquis a la fin février, 1 point étant di
au relevement de la TIPP) malgré une
hausse du brut plus précoce que prévu
est la conséquence du pincement des
marges du raffinage a partir de la fin
1988 apres leur élargissement marqué en
cours d’année.

La pression & la hausse qui s’exerce
sur les prix manufacturés est confirmée
par les anticipations de prix des commer-
cants de détail non alimentaire spéciali-
sés et par celles des grossistes. Le grou-
pe des produits manufacturés du secteur
privé de 1’indice augmenterait de 1,2 %
sur le premier semestre 1989 apres 1,1 %
sur la seconde moitié de 1988 : depuis la
mi-1987, ce groupe augmente de 1,2 %
par semestre hors effets des changements
de taxes.

*

la progression de l'investissement.

Il est crucial que se poursuivent 1’ef-
fort de modernisation de 1’appareil pro-
ductif et la maftrise des prix de produc-
tion si  l'on veut éviter que tout
ralentissement de la croissance mondiale
ou tout renchérissement des importations
énergétiques n’obligent & un freinage de
la demande intérieure francaise, freinage
qui oblitérerait les progrés récents en
matiére d’emploi.

Croissance du PIB marchand %
1987 1988
Acquis en début d'arnée (1) 09 1,5
innovation au cours de I'année (2) 16 21
Moyenne annuelle (1) + (2) 25 36
Acquis en fin d'année . 15 09

11

e o
kY

BT T D ey ot

E i
% A



	SOMMAIRE
	VUE D'ENSEMBLE



