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Ce texte résume les perspectives économiques 2015-2017 de
1L’OFCE pour 1’économie francaise

Apres un mouvement de reprise hésitant au premier semestre
2015 (avec des taux de croissance respectivement de 0,7 % et
O % au premier et au deuxieme trimestre), 1’'économie francaise
enregistrerait une faible croissance au second semestre,
affichant au final une hausse du PIB de 1,1 % en moyenne sur
1l’ensemble de 1’année. Avec un taux de croissance du PIB de
+0,3 % au troisieme trimestre et de +0,4 % au
quatrieme trimestre 2015, rythmes équivalents a ceux de la
croissance potentielle, le taux de chdomage se stabiliserait a
10 % jusqu’a la fin de 1’année. La consommation des ménages
(+1,7 % en 2015), favorisée par le redressement du pouvoir
d'achat 1ié en particulier a la baisse du prix du pétrole,
soutiendrait la croissance en 2015 mais l’investissement des
ménages (-3,6 %) et celui des administrations publiques
(-2,6 %) continueraient de freiner 1’activité. Dans un
contexte de croissance molle et de consolidation budgétaire
modérée, le déficit public continuerait sa lente décrue, pour
atteindre 3,7 % du PIB en 2015.

Avec une croissance du PIB de 1,8 %, l’'année 2016 serait celle
de la reprise, marquée par la hausse du taux d’investissement
des entreprises. En effet, tous les facteurs d’une reprise de
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l'investissement sont réunis : d’abord 1le redressement
spectaculaire du taux de marge depuis la mi-2014 grace a la
baisse des colts d’approvisionnement en énergie et a la montée
en charge du CICE et du Pacte de responsabilité ; ensuite le
niveau historiquement bas du colt du capital, favorisé par la
politique monétaire non conventionnelle de 1la BCE ; enfin
L'amélioration des perspectives d’activité. Ces facteurs
permettraient une accélération de 1'investissement des
entreprises en 2016, qui augmenterait de 4 % en moyenne sur
L’ensemble de l'année. La consommation des ménages resterait
soutenue en 2016 (+1,6 %), tirée par les créations d’emplois
dans le secteur marchand et par une 1égere baisse du taux
d’'épargne. Alimenté par la remontée des mises en chantier et
des permis de construire, 1l’'investissement en logement
repartirait (+3 %), apres quatre années successives de
contraction. Sous l'effet de la dépréciation passée de 1’euro
et des politiques de compétitivité poursuivies par Tle
gouvernement, le commerce extérieur contribuerait positivement
a la croissance (+0,2 point de PIB en 2016, soit une
contribution identique a celle de 2015). Une fois les effets
du contrechoc pétrolier épuisés, 1’'inflation reviendrait a un
rythme positif mais toujours faible en 2016 (+1 % en moyenne
annuelle apres deux année de quasi-stagnation), soit un rythme
proche de l’'inflation sous-jacente. Le rythme de croissance
trimestriel du PIB en 2016 serait compris entre 0,5 et 0,6 %,
déclenchant la fermeture progressive de 1’écart de production
et la lente baisse du taux de chdmage qui finirait 1’année a
9,8 %. Le déficit public se réduirait de 0,5 point de PIB,
sous l'effet des économies réalisées sur la dépense publique,
au travers notamment de la contraction de l’investissement
public (-2,6 %), de la faible croissance de la consommation
des administrations publiques (+0,9 %), et sous l'effet de la
remontée des recettes fiscales avec la reprise de l'activité.

Sous Ll'hypothése d’un environnement macroéconomique
durablement favorable, la fermeture de 1’écart de production
devrait se poursuivre en 2017. Avec une croissance du PIB de 2
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%, le déficit public atteindrait 2,7 % du PIB et repasserait
sous la barre des 3 % pour la premiere fois depuis 10 ans.
Grace aux politiques de 1’emploi et 1la résorption des
sureffectifs effectuée dans les entreprises, le taux de
chomage continuerait a baisser pour atteindre 9,4 % de la
population active a la fin de 1'année 2017.



