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INTRODUCTION

Après un sursaut passager à la fin de l'année dernière, suivi d'un renforcement momentané des
tensions inflationnistes, l'activité s'est ralentie dans l'ensemble des pays occidentaux développés
entraînant une contraction des échanges à l'intérieur de la zone OCDE . Les effectifs employés
se sont stabilisés et le chômage s'est élevé dans la plupart des pays .

La France n'a pas échappé à cet infléchissement : après avoir été soutenue au premier trimestre,
la production est revue en baisse au printemps pour s'ajuster à une demande affaiblie, tant en
provenance de l'étranger que du marché intérieur . Les exportations et la consommation des mé-
nages ont cessé de progresser au cours du premier semestre ; la reprise de l'investissement, assez
vive en début d'année, s'est modérée à la fin du printemps ; les achats de produits de base ont
baissé pour éviter tout alourdissement des stocks-matières .

Plusieurs facteurs ont contribué à accentuer le tassement de la demande interne : tout d'abord un
réflexe de prudence devant une hausse des prix qui tardait à se ralentir, mais aussi une modération
des dépenses en compensation des achats d'anticipation du début de l'hiver ; cette modération
partiellement voulue a été également renforcée par les difficultés d'obtention de crédit auxquelles
a conduit l'excès de stockage des premiers mois de l'année . Enfin l'effort réalisé dans le sens du
retour à un partage des revenus entre salaires et profits plus proche de la tendance de longue pé-
riode a pour effet, dans un premier temps, de freiner l'activité : le maintien du pouvoir d'achat
de l'heure de travail limite d'abord la consommation avant que la restauration des comptes d'en-
treprise n'autorise le surcroît d'investissement nécessaire à la reprise de la croissance dans de
bonnes conditions de compétitivité . C'est cette phase difficile que la France connaît actuelle-
ment à la suite de ses principaux partenaires commerciaux .
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