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INTRODUCTION

Depuis deux ans, I’économie frangaise connait a cadence relativement rapide une succession de phases
d’accélération et de ralentissement de la hausse des prix ; cette alternance se traduit par une évolution
trés irréguliére du pouvoir d’achat des revenus des ménages, dont les fluctuations se répercutent, am-
plifiées par les mouvements de stocks, sur ’activité. Ainsi, les résultats obtenus dans la lutte contre
I'inflation ont assuré a la fin de 1977 et au début de 1978 une progression soutenue de la consomma-
tion, qui s’est accélérée au lendemain des élections en une poussée d’ampleur inconnue depuis la fin
de 1975. Avec l'arrét du déstockage, elle a contribué au redressement de ’activité observé au premier
semestre.

A la fin du semestre, des hausses de prix passagérement fortes entrainent un prélévement sur les
revenus des ménages, et la crainte d’'une retombée de la consommation, selon un enchainement
désormais classique, alimente l'inquiétude des chefs d'entreprise aprés une bréve période d’euphorie.
C'est 'un des paradoxes de I’évolution économique récente que cette vigueur de la demande des
ménages en période de pause ou de baisse de leur pouvoir d'achat, alors que dans le méme temps,
I'amélioration des finances des entreprises et la levée de I'incertitude électorale n'ont suscité jusqu’a
présent qu'un réveil partiel de I'investissement,

Compte tenu d’un contexte international toujours morose, mais marqué depuis l'automne dernier par
une certaine réanimation des économies européennes, les principales incertitudes sont d’ordre inté-
rieur ; elles portent sur "'ampleur du recul prévisible de la consommation aprés la poussée d’achat du
printemps et ses conséquences sur l'activité, et sur la capacité de la demande des entreprises — inves-
tissement et formation de stocks — d’assurer un relais aux achats des ménages malgré I’affaiblisse-
ment des perspectives de débouchés.
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