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Selon l’indicateur avancé de l’OFCE, l’économie française a dû
progresser de +0,5 % au quatrième trimestre 2013. Ce résultat
attendu traduit l’amélioration des enquêtes de conjoncture,
notable  depuis  environ  un  an.  Marque-t-il  pour  autant  le
retour du PIB sur un sentier de croissance durablement plus
élevé ? Il est encore trop tôt pour le dire.

L’amélioration des enquêtes de conjoncture a d’abord préfiguré
l’interruption de la seconde récession intervenue au cours du
premier  semestre  2011.  Les  comptes  nationaux  ont  ensuite
validé le signal émis par les enquêtes, avec une reprise de la
croissance au deuxième trimestre 2013 de +0,6 % (tableau). Le
PIB  s’est  certes  à  nouveau  replié  au  troisième  trimestre
(-0,1 %), mais en moyenne, sur les deux derniers trimestres,
la croissance s’est établie à environ +0,2 % par trimestre,
rythme de croissance encore très modéré mais positif.

Dans le même temps, l’indicateur avancé, qui vise à traduire,
par une estimation de la croissance du PIB à très court terme,
l’information  conjoncturelle  contenue  dans  les  enquêtes,
témoignait aussi d’un lent redressement de l’activité : en
moyenne sur les deux derniers trimestres, la croissance est
estimée à +0,1 %, chiffre un peu inférieur à l’évaluation des
comptes nationaux.
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Depuis  quelques  mois,  la  progression  non  démentie  de  la
confiance des agents privés a rehaussé les perspectives pour
la fin de l’année 2013 : le débat s’oriente désormais vers la
possibilité pour l’économie française de franchir un point de
retournement à la hausse et pour la croissance de s’établir
durablement à un rythme supérieur à son taux de croissance de
long terme (+0,35 % par trimestre).

Conformément  à  l’expérience  passée,  lorsque  l’indicateur  a
lancé  des  signaux  avant-coureurs  de  retournement  du  cycle
conjoncturel, le signal envoyé pour le quatrième trimestre
2013 pose le jalon d’un franchissement du taux de croissance
de long terme de l’économie française (graphique). Ce signal
est fragile : les informations encore très partielles sur le
premier trimestre 2014, à savoir les enquêtes de conjoncture
de  janvier,  laissent  attendre  une  rechute  du  taux  de
croissance  sous  le  potentiel.  L’éventualité  d’une  vraie
reprise, durable, à même de créer des emplois et d’inverser la
courbe du chômage, est donc encore très incertaine.
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Note sur l’indicateur avancé :

L’indicateur  avancé  vise  à  prévoir  le  taux  de  croissance
trimestriel  du  PIB  français  deux  trimestres  au-delà  des
dernières données disponibles. Les composantes de l’indicateur
sont  sélectionnées  parmi  les  données  d’enquêtes,  séries
rapidement  disponibles  et  non  révisées.  La  sélection  des
séries est menée sur une base économétrique en partant des
enquêtes de conjoncture réalisées dans les différents secteurs
productifs  (industrie,  construction,  services,  commerce  de
détail)  et  auprès  des  consommateurs.  Deux  séries  liées  à
l’environnement international sont également significatives,
le taux de croissance du taux de change réel de l’euro contre
le dollar et le taux de croissance réel du prix du pétrole.

Certaines  des  composantes  sont  avancées  d’au  moins  deux
trimestres et peuvent être utilisées comme telles pour prévoir
la croissance du PIB. Les autres sont coïncidentes, ou ne sont
pas suffisamment avancées pour effectuer une prévision à deux
trimestres.  Ces  séries  doivent  être  prévues,  mais  sur  un
horizon de court terme qui n’excède jamais quatre mois.

L’indicateur avancé est calculé au début de chaque mois, peu
après la publication des enquêtes auprès des entreprises et
des ménages.

 


