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Ce texte résume les Perspectives 2014-2015 pour 1’économie
francaise

Début 2011, la France était 1'un des rares pays développés a
avoir retrouvé son niveau de PIB d’avant-crise. La croissance
économique dépassait les 2 %, atteignant méme les 3 % en
glissement annuel au premier trimestre 2011. Depuis, la donne
a changé : la dynamique de reprise s'est interrompue et
l'activité connait une croissance, certes positive, mais
proche de zéro (graphique 1). Quatre types de chocs rendent
compte de 1l’extinction en 2011 de la phase de reprise post-
récession. Déja malmenée par l’austérité et la dégradation
des conditions de crédit, la croissance a également été
freinée par les fluctuations du prix du pétrole et par celles
de la compétitivité-prix, en 2012, sous 1'effet de 1la
déflation salariale des pays concurrents de la France, et en
2013 sous l'effet de l'appréciation de 1’euro (tableau 1).

Graphique 1. Evolution comparée du PIB de la France et de ses principaux partenaires
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Sources : Comptabilités nationales.
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En 2014, 1’amélioration attendue sur le front de 1’activité ne
se produira pas : le stimulus 1ié au relachement progressif de
1’austérité sera compensé par le puissant frein que constitue
1’importante appréciation de 1’euro observée jusqu’au milieu
de l’'année ainsi que par 1l’effondrement de 1’'investissement en
logement des ménages. La croissance devrait, a 1l’instar des
deux années précédentes, s’'établir a 0,4 % ne permettant ni au
chémage d’'inverser sa tendance haussiere ni au déficit public
de se résorber significativement. Pire, contrairement aux
années antérieures et apres une baisse réguliere de plus de 3
points de PIB depuis 2009, le déficit public devrait a nouveau
se creuser légerement et atteindre 4,5 % du PIB (tableaux 1 et
2).

Tableau 1. Les freins a la croissance en France (2013-2015)

En points de croissance

2013 2014 2015

Croissance du PIB 0,4 0,4 1.1

Impact sur le PIB di...

«.. Aux évolutions du pétrole -0,1 0,0 0,0
Effet direct sur |'économie frangoise -1 a0 o0

Effet via lo demande adressée a0 o0 0,0

coo @t la compétitivité-prix -0,1 -0,4 0.2
Effet du toux de change effectif de "euro =@,1 02 o1

Effet compétitivité intra-zone euro o0 -0,2 o1

.. aux conditions de crédit -0,1 -0,2 -0,
Effet direct sur I'économie frangaise =01 -0, 0,1

Effet via lo demande adressée a0 0,1 0.0

... aux politiques budgétaires -1,5 -1,2 -1,0
Effet direct sur 'économie francaise -9 -8 -0,6

Effet via la demande adressée =08 0,4 0.4

Acquis -0,1 0,3 0,1
Effet cumulé des chocs -1,9 -1,6 -0,8
Autres facteurs (investissement logement, sous estimation 01 0,4 0,5

des comptes, tassement du potentiel...)

Rythme de croissance spontanée hors chocs 2.4 2.4 2.4

Sowrces ¢ INSEE, comptes timestriels ; prévision OFCE emad fr 2014-2015, octobre 2014,

En 2015, la croissance retrouvera un peu de vigueur, +1,1 %,
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grace a l'atténuation des facteurs négatifs qui ont étouffé la
croissance depuis 2010, les conditions de crédit et 1la
politique d'austérité. Par ailleurs, 1’'effet de 1la
compétitivité-prix, un facteur qui aura joué tres négativement
en 2014, va s'inverser. En premier lieu, sous l'effet de la
dépréciation de 1’euro, mais aussi par la montée en puissance
du CICE, dont le but premier est d’obtenir des baisses de prix
a l’exportation. Mais avec une hausse du PIB de 1,1 % 1'année
prochaine, le sentier d’expansion restera encore tres éloigné
de celui qui prévaut habituellement en période de sortie de
crise (+2,4 %). L’'écart de production ne se refermant pas,
cette croissance anticipée ne peut étre qualifiée de reprise.
Les entreprises profiteront de ce regain de croissance pour
restaurer progressivement leur situation financiere. Cette
stratégie repose prioritairement sur 1’augmentation de la
productivité qui permettra de résorber les marges de capacité
de production et de restaurer le taux de marge. Le taux de
chomage en France métropolitaine augmenterait légerement pour
s’'établir a 9,9 % fin 2015. I1 s’éleverait a 10,3 % pour la
France entiere. La contrepartie a l'allegement de la rigueur
est un déficit public plus élevé que ce qui avait été
initialement programmé. Celui-ci devrait s’établir a 4,3 % du
PIB en 2015, s’écartant significativement de sa trajectoire de
retour a 3 %.



Tableau 2. Résumé de la prévision pour 2014 et 2015

En %, moyenne annuelle

2010 2011 20012 2013 2014 2015

Taux de croissance du PIB 20 21 0,4 0.4 0.4 1,1
Importations 85 6,5 -1,2 1,49 2,4 1,2
Consommation des ménages 1,7 0,3 0,5 0.3 0,2 1,3
Consommation des administrations 1,2 1,0 1.7 20 1.8 11
Investissement total 1,9 21 0,3 -0.8 =22 1,4
Exportations Bé 7.1 1,2 24 2,5 2.4
Contribution 4 lo croissance
Demande intérieure hors stocks 1.8 1.0 0,3 0,4 0,0 0.6
Variations de stocks 0,3 1.1 0,6 0,2 0.4 0,1
Solde extérieur -0,1 0,0 0.7 01 0,0 0.4
Taux de croissance du PIB zone euro 1,9 1.6 -0,6 0,4 0,9 1.4

Aultres indicaleurs

Inflation (Déflatenur de lo consommation) 1.2 1.8 14 0.6 0,6 0.7
Taux d'épargne {en % du RdB) 158 15,7 153 15,1 15,5 15,2
Taux de chémage B9 8.8 9.4 9.9 9,7 9.8
Solde public {en point de PIB) -6,8 =31 4.5 -41 4,5 4.3
Dette publique (en point de PIB) 81,5 85,0 89,2 922 95.4 97 .4

Taux de croissance du PIB (en glissement) 2.2 1,5 a,0 0.8 0,4 1.4

*prévision e-mod,fr pour 2014 et 2015,
Sources ; IMSEE, comptes trimestriels ; OFCE.

Afin de parvenir a respecter les engagements d’'efforts
structurels et de déficits nominaux, le gouvernement pourrait
décider de voter des efforts supplémentaires de 8 milliards
d’euros. Ceux-ci pourraient correspondre a une hausse de 1,2
point du taux normal de TVA. Si tel était le cas, le PIB ne
croitrait plus que de 0,8 % 1’'année prochaine et le déficit ne
se réduirait que de 0,2 point de PIB par rapport a notre
scénario central (tableau 3).

Tableau 3. Impact sur I'économie francaise d'une hausse de
8 milliards d'euros de la TVA

En ", dcart au comple central

Effet sur... 2015

e PIB -0,3
...la capacité de financement APU (% PIB) 0,2
I'emplol salarié marchand (%) 0,1
..le taux de chomage (points de %) 0,1

Sowrces  prévisian OFCE e-mod.fr 2014201 5, octobee 20714,
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