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Un environnement favorable en 1988 résultant de la baisse
du prix du pétrole et dune demande mondiale soutenue tire la
crojssance [rangaise, qui dépasserait 3% par an, pour la
premicre fois depuis le second choe pétrolier.

Le ralentissement de la croissance de nos partenaires dii a

- des politiques plus restrictives contribuerait malgré une bonne

tenue de la demande intérieure et 'arrél des pertes de compétiti-

vité 4 un léger ralentissement de la croissance francaise en 1989
(2.4 %).

La forte reprise de Pinvestisserment qui s'est traduite dans
les révisions successives d la hausse des prévisions des entreprises
pour 1988 est la conséquence directe de accélération de la
croissance. Elle devrait conduire 4 une forle progression du
~ volume de Pinvestissement des entreprises en 1988 (7,7 %) et &
un retour en 1989 4 une progression proche de celle observee
en 1987 (53 %). Celte croissance de Iinvestissement n'apparait
cependant pas exceptionnelle au regard du supplément d'inves-
tissement qui serait nécéssaire pour ajuster les capacités de
production & la demande,

Les pertes de parts de marchés 4 lexportation enregisirées
au cours des trois derniéres années s'expliquent principalement
par la dégradation continue de notre compétitivité depuis la
baisse du dollar en 1985. En 1988 une évolution lipérement
plus favorable du ch compense une hausse des prix A
Pexportation encore supérieure a celle de nos partenaires. En
1989 1a stabilisation du change et une &volution parallélz des
prix frangais et étrangers devraient conduire 4 une stabilisation
de la competitivité et, 4 terme, 4 un arrét des pertes de parts
de marchés,

Le déficit extérieur serait de ce fait légérement réduit en
1989 et la contribution du solde extérieur 4 la croissance
redeviendrait presque neutre en 1988 et 1989 aprés trois années
dimpact fortement négatif, Bref le retour 4 une croissance
supéricure 4 3% en 1988 ne semble comporter ni risque
inflationniste majeur ni risque de dérapage extérieur important,
d supposer que 'évolution salariale reste modérée. Mais cette
croissance n'est pas suffisante pour entrainer une diminution
du chémage en France et il semble qu’ﬂ soit trop t6t — surtout
si le ralentissement de 1989 se confirme — pour envisager la
« sortie de crise » parfois mentionnée,

L’environnement international

Aux Etats-Unis, aprés un relichement en réaction au krach
boursier, la politique monétaire s'est resserrée & partir de mars
1988, entrainant une remontée des taux d'intérét et, en relation

ivee Pamélioration des comples extérieurs, une poursuite de
lappréciation du dollar entamée en janvier. Elle devrait rester
modérément restrictive dans les prochains mois pour prévenir
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un dérapage inflationniste lié 4 un emballement de la demande
interne. Elle veillerait cependant 4 ne pas étouffer la croissance
et 4 ne pas compromelire la compétitivité par une nouvelle
appréciation du change. Il devrait donc en résulter une quasi
stabilisation du dollar et un ralentissement de la demande
intérieure. L'impact de la hausse des taux d'intérét et d'une
politique budgétaire & nouveau restrictive ne serait pas en effet
compensé par la croissance des exportations.

Le dynamisme du commerce mondial {di en 1988 4 la
vigueur de la croissance des pays industrialisés) serait affecté
par le ralentissement de Pactivité américaine et par la moindre
croissance de certains pays européens (Royaume-Uni, Italie).
Au total le taux de croissance de la demande de produits
manufacturés adressée 4 la France passerait de prés de 100 %
en 1988 4 moins de 6 % en 1989,

Le prix du pétrole, qui a fortement baissé depuis 'été 1987
pour atteindre 13 dollars le baril 4 'automne 1988, reviendrait
progressivement 4 16 dollars le baril 4 [a fin de 1989, La
baisse récente powrrait notamment résulter de la hausse des
productions de pays membres de I'OPEP qui souhaiteraient se
trouver en position favorable lors de la négociation des futurs
quotas, Celle-ci ne remettrait pas en cause I'objectil’ implicite
d'un cours atteignant 4 terme 16 dollars le baril.

La politique économique

Pour la troisigme année consécutive les rentrées fiscales seront
bien supérieures aux prévisions du fait de Pamélioration des
revenus et de la bonne tenue de Ja consommation (les prévisions
de rentrées de TVA pour 1988 ont &t& accrues de 5 %) Ceci a

is de financer de nouvelles dépenses sans affecter le déficit

xe 4 115 milliards. Des recettes spontanées encore fortes en

198% et des dépenses progressant moins que le PIB en valeur

autorisent une nouvelle réduction du déficit et de nouveaux

allégements fiscaux. Dans le projet de loi de finances pour

1989 le déficit est fixé 4 100 milliards (1.7 % du PIB) soit un
leger excédent hors charges dintérét de la dette,

¥ Cette prévision a & réalisée au département d'économétsie dont le
directeur est Pierre-Alain Muet par une équipe composée de Véronique
Leroux et Gérard Cornillean et animée Spar Alain Gubian, Elle est
calée sur les comptes trimestriels de 'INSEE du premier trimestre et
en volume sur ceux du second pour lesquels le partage volume-prix
du commerce extérieur étail irés provisoire. Elle intégre de nouvelles
eslimations de statistiques de Pemploi pour ke premier semestre 1988,
" Les hypothéses retenues seront présentées en détail dans la chronique
de conjonciure du département des diagnostics publice dans le n® 23
de 1a revue de 'QOFCE,

“ Llanalyse du budget sera présentée dans la lettre n° 58 his publide
debut novembre.
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1. Equilibre ressources-emplois de biens et services {au prix de 1980

Miveau Taux de croissance annuel
{mlél%?];:;ds Taux de croissance trimestriel en % en %
1987 1988.1 19882 1988.3 19884 1989.1 1989.2 1987 1988 1955
PIB marchand ...............| 2639 1,2 06 6 0.8 0,6 0.5 23 35 24
Importations. . ............... 64 - 048 29 44 1.5 - 08 C 08 6.4 T.0 4.8
Consommation des ménages ....| 1875 na -0l 12 n7 0 ] 24 24 23
Consommation nette
marchande des administrations . 46 (i g ng ne 0,5 0.7 6,9 25 30
FBCF totale . 2 42 2,2 | 09 04 1,3 1,2 34 57 42
dont - - En!rcpns:‘s ........... 338 24 1.4 1,6 0,7 1,9 1.0 42 .7 a0
- Ménages .......... . 175 0,7 2,!5 0.9 0.4 0,1 | 0.9 28 35
- Administmations ... 104 28 — 0. =12 - 09 14 1,3 45 38 28
Brportations .. ....oovv i i 1,1 22 0,3 1.6 1.5 1,0 1,7 15 47
Variations de stocks
(en milliards de F 30}, B8 7.9 11,2 15,6 169 11,1 104 CH# 517 40,8
Produits manuifacturis :
Production ..................| 1424 0 0.2 - 03 0.4 13 0.5 23 4.9 2.3
Importations . . i 471 19 0.8 4.0 0.3 03 1,0 29 10,6 4.3
Exportations .. ...............| 440 1.4 21 01 L5 1.5 1,3 1B .9 49
Variations de stocks
{en milliards de F 80D, ......... 232 10,7 0,7 10,7 9.7 9.2 93 232 41,9 7.3
2 Quelques résultats significatifs
1988.1 | 19882 | 19883 | 19884 [ 19891 [ 19892 1957 1988 1989
Trimestres MA GA MA GA Ma GA
Efiectils salariés® (en%) ...............[ 03 03 | op i1 0,2 0,1 0,3 04 07 i X 06
dont Industrie fen %), oo -3 K] =02 -1, (.1 0o | -1 -2 =15 =07 -0 | -0
dimtabmtl e e 0.7 04 0z 0,3 04 03 21 24 20 1.6 13 1,3
Demandes demplms no salisfailes
{en millions) .. oo 2536 | 2548 | 2604 | 2504 | 2580 | 2600 | 2603 | 25730 | 25m | 294 | 2625 | 26460
Prixila mnmnunaunn"“ lfm Yol 0,3 1 0n7 07 07 0.8 13 12 27 10 20 28
Sulaire horaire moyen dans bes
entreprises non fnanciéres fen %) .. ... 0,6 10 LD i, 04 1.0 16 40 37 i§ 39 34
Powvoir d'achat du revenu
disponitile des ménages fen %) 04 M, T {8 12 0,5 09 i9 X7 23 pis 22
Taux d'epargne {en points). ... 123 129 123 124 12,1 123 122 12,1= (3 12.4% 124 124*
Taux d'épargne financiée (en podnts) . . . . il 28 P} 2 n 1l 3l 3.2 16 23* 21 1t
Entrepriscs :
Excédent brut d'exploitation;
Valeur ajoutée (en points), .. ............| 419 418 414 419 41,9 4149 421 q11* 418 41,9¢* 420 421
Erpargne brrute
leur ajdulae (en points) . : 156 154 149 154 154 155 | 156 [55% 152 154* 156 [5.9*
Taux d'autofinancement®™** (en points) .| 882 | B&0 | 815 | 853 | 842 | 849 | o6 | &g | 82 | giae 857 | 879
Capacité de financement des ADM .’PIB
total {cn poimts). . 3 ] =21 -0 -1l =149 -21 ) =11 -22
Taux dintérét du marché monétaire 74 73 73 15 15 73 a0 81% 74 7.5% 74 L
MA = moyenne annuelle, GA = glissement annuel, (*) Niveau au quatriéme timestre
(**) Hors sdministrations et institutions financiérs, I:‘“"‘jl Indice IMSEE, 295 postes,
i****) Epargne brute | FRCF
La wevition {en %) indigue wee variation par rappers 4 ki péring précedente.  La mention (en poiis ) indigue wm roite exprimé en %,
3. Les hypothéses d'environnement international et e solde extévieur
Evolution trimestrielle Movenne annuelle
1988.1 19882 I988.3 19884 1989.1 1989.2 1987 1988 1984
Demande mondiale de produits industriels
adressee d la France (en %) . 0,6 23 1.3 1,3 1.4 1,3 6.4 2.7 5.0
Prix des concurrents en devises (e:u % - 04A 1.1 g 0.8 08 0g - 13 1,5 13
Prix des mlpanauum d'é :n:rg:c cn §
{en %) . e i e T B R . =110 - 9.0 0.0 00 0,0 5.2 =136 - 77
Taux de clmnge
§DM..... i 1,68 1,71 1,86 1,85 1B LS 1,50 1,78 1,53
DM(F 3,38 137 140 141 141 3,41 134 339 3,41
£/F. . o 567 577 6,32 6,31 6,31 6,31 6,00 6,02 6,23
Prix des 1mp¢r'f.alu.'m$ en f'rancs {en %] T R e 1.3 0,0 1,2 0.5 0,1 2.8 21
Prix des exporiations en (rancs (en %) . .. 0,3 0,5 1.4 0.9 0,8 0.8 10 30 34
Solde des biens et services (*)
fen miliarde de F}.......0cooc v 6,8 10,2 =T =03 7.3 87 i31 16,7 M
Solde dovanier FAB/FAB
{en milliards de F). . i wiverE] =52 - 54 = = = = -32 —28 =15
Solde de Ja balance des pamnmts
courants (en milliards de F) - = - - - = =25 | —13 =5

Sources : Comptes trimestriels INSEE, prévisions OFCE
(*} Ausens de la comptabilité nationale, base 80, v compris lourisme.




Hors rétablissement d'un impdt sur la fortune, les allé 1]
fiscaux atteignent 9 milliards pour les menaiges Ils s'&lévent &
7.6 milliards pour les entreprises, & quod il faut ajouter 3 mil-
liards de réduction des cotisations employeurs au titre du « plan
emploi ». Le taux de limpdt sur les sociétés est 4 nouveau
réduit de 42 4 39 % sur les seuls bénéfices non distribués. Par
la réduction de T'acompte de novembre, cet allégement est en
fait appliqué dés 1988, La nouveauté provient du choix des
allégements en faveur des ménages. La réduction ne porte plus
sur leurs impdts directs, mais ils bénéficient des baisses de TVA
affectant des produits de grande consommation (passage du
taux de 7 4 55 %, allégement des taux sur les abonnements
d"EdF-GdF...). Celles-ci devraient consolider le mouvement de
desinflation et par Id accroitre le pouvoir dachat. Dans hypo-
thése idéale d'une répercussion totale dans les prix de détail, le

. miveau géneral des prix serait réduit de 0,3 %, L'augmentation
du pouvoir d’achat du revenu conduirait 4 une augmentation
de la consommation de 0,2 % en movenne annuelle et le niveau
du PIB serait accru de 0,1 %% en 1989, L'impact sur la balance
commerciale serait réduit par Mamélioration de la competitivité,

Le déficit du régime général de la Sécurite sociale devrait ére
compris entre 25 et 30 milliards de francs en 1989, entiérement
imputable au régime vieillesse dont les pensions de retraite
augmentent 4 un rythme annuel de 6% en volume. Les
mesures de financement n'étant pas arrétées 4 ce jour, nous
avons considéré que ce déficit serail financé & hauteur de
23 milliards : 6 par la reconduction du prélévement de 0,4 %
sur les revenus imposables et le reste par le relévement du
taux de cotisation vieillesse. Dans ces conditions le déficit des
administrations se réduirait de 2.5 % du PIB en 1987 4 2,1 %
en 1988 et 1989,

Le mouvement de baisse des taux d'intérét engagé par la
Banque de France en mai 1988 s'est heurté an mouvement
inverse de la Bundesbank. L'écart des taux courts entre la
France et la RFA s'est ainsi sensiblement réduit, passant de
4.7 points en janvier 4 2,6 en aolit et de 25 points & 1 en
termes reels, Les marges d'aulonomie sont maintenant plus
étroites et la contrainte de change imposera une politique des
taux d'intérét proche de celle de nos partenaires,

Un investissement productif soutenu
Llinvestissement productil’ des entreprises (5085 et EI) devrait

connaitre une forle croissance en 1988 (+ 7,7 % en volumne),
accélérant ainsi la reprise que 'on connait depuis 1985 (environ

1. Investissernent des entreprives par secteur en volume
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Sources | comples trimestriels INSEE, prévisions OFCE en 1985-198%,

4 % d’augmentation en moyenne de 1985 & 1987). En 1989 1a
moindre croissance de la demande devrait conduire 4 un
ralentissement de Pinvestissement (5,0 %) qui retrouverait ainsi
le rythme de eroissance des années précédentes.

Ce sont avant tout les entreprises industrielles qui sont &
l'origine de Tévolution en cours. Leurs prévisions d’investisse-
ment ont &t en effet fortement revues en hausse entre juin
1987 et juin 1988, passant en valeur de 6 & 13 %. Tous produits
confondus, la croissance en volume devrait dépasser 11 % en
1988 et rester élevee (B %) en 1989, Méme si ces investisserments
ne représentent environ que 30 % du total de la FBCF des
entreprises, ils n'en jouent pas moins un role moteur dans le
développement fconomique. Les grandes entreprises nationales
prévoient en revanche une stagnation de lewrs investissements
en 1988 et 1989, mais celleci traduit néanmoins une améliora-
tion considérable par rapport aux réductions des années anté-
rieures. La croissance de linvestissement du secteur abrité hors
GEN, forte depuis 1986, devrait s'accentuer encore lépérement
en 1988 (7.9 %) et ralentir en 1989 (5,3 %)

Tous les éléments concourent pour expliquer la forte progres-
sion de linvestissement productif des entreprises du secteur
prive. L'accéleration de la croissance joue de maniére détermi-
nante (voir encadre), tout particuliérement dans I'industrie ol
le rythme d'évolution de la production passe de 0,9 % en 1986
4 2,3 % en 1987 et 4,5 % en 1988, Les enquétes de conjoncture
retracent bien ce phénoméne puisque les carnets de commande
globaux et étrangers sont 4 la hausse, Cette pression de la
demande se traduit au premier semestre 1988 par une tension
accrue sur les capacités de production (18 % de marges de
capacite disponible avec embauche, au lieu de 20-21 % au
cours des années precédentes) qui ne se résorbe que lentement
au cours de I'année 1989 en raison des délais d'ajustements.

Reprise de l'investissement et effet d*accélération

Un caleul simple permet de prendre une mesure guantitative de
Ueftort d'investissement nécessaire pour ajuster 'évolution du capital
a l'angmentation de la demande observée depuis 1986,

Dans la prévision la croissance annuelle du PIB serait en mayenne
de 2,6 % par an de 1986 & 1989 contre 1,3 % de 1980 & 1985, soit
une accéleration de 1,3 % par an. Avec un cocfficient de capital
de l'ordre de 2 en moyenne dans Pensemble de I'économie, cette
accéleration de la croissance suppose done, pour maintenir une
évolution paralléle du capital et de la demande, une hausse de
2.6 points du taux dinvestissement annuel (2 5 1,3 %),

Or une hausse de 2,6 points du taux d'investissement représente
une augmentation relative du nivean d'investissement par rapport
au niveaw du PIB éegale 4 20 % (le taux d'investissernent &ail en
moyenne de 125% cn 1934-1985, i doit donc augmenter de
2,512,5% = 20 %), Ceei veul dire que pendant toute la période
d'ajustement, l'investissement doit cro plus vite que le PIB, de
fagon & s'ajuster & ce nouveau nivean. Si Majustement s@tale sur
quastre ans Pinvestissement augmentera tous les ans approximialive-
ment de 5 points de plus que le PTR.

Une comparaison des rythmes de croissance de I'investissement
des entreprises et du PIB montre que cel ajustement n'est pas
encore atteint en 1989 of que si la crofssance de la demands se
maintien & moyen ferme — et a fortior s elle s'accélére —
l'économie frangaise connaitra pendant une période encore longue
unc forte croissance de Pinvestissement.

1986 | 1987 1988 1989
Croissance du PIB (%) 21 23 3,3 24
Croigsance de la FBCF E
des entreprises (%) 1.3 42 ) 5.0
Ecart en niveau (%)
depuis 1985 1,2 kN 7.8 11,0




2. Taux dinvestissement et tmux d autofinancement des SOSEI

Taux dinvestisscment (%) Taux d'avtofinancement (%)
(¥ 150

iz L L L L s M
1983 198L 1885 1988 1987 18a8 1989

Sources | Comptes trimestriels INSEE, prévisions OFCE cn 1988-19%9.

+ Cet effort d'investissement a été rendu possible par I'amelio-
ration de la situation financiére des en ises. Le redressement
continu de 'excédent brut d'exploitation depuis 1984, la réduc-
tion des frais financiers lite au désendettement et 4 la baisse
des taux d'intérét nominaux, ainsi que la diminution du taux
d'imposition des societés sont autant d'élements qui concourent
4 expliquer le maintien d'un taux d’autofinancement élevé dans
une période de forte reprise de linvestissernent. Les enquétes
de conjoncture font apparaitre d'ailleurs une augmentation
sensible du nombre d'entreprise qui pourront effectuer tous les
investissements nécessaires au cours des mois 4 venir tandis
que les principaux obstacles 4 linvestissement perdent de leur

gcurtancc iinsuffisance des marges dautofinancement et
Ité d’obtention des concours financiers extérieurs),

Une désinflation confortée

Dans la fonction publique deux hausses pénérales sont inter-
venues : T'une de 1% au 1% mars, l'autre du méme montant
au 17 septembre. Ces augmentations représentent une hausse
movenne de la masse saladale de 1,1 % auxquelles sajaute:nt
0,7% deffet de report des mesures de 1987 et 02 % de
mesures catégorielles. Si 'on inclut également le GVT positif
évalué habituellement & 1.6 % (ce GVT mesure Peffet des
promotions et de I'ancienneté sans retrancher les économies
liées au remplacement des agents partant i la retraite par des
jeunes), on aboutit 4 une augmentation de la masse sa.im'alt
des effectifs présents sur I'ensemble de l'année de 3.6 % (1.1
+ 0,7 +02 + 16} mu.rmmmﬂnhﬂnprmmdcll?%m
moyenne. Sur la base de ce calcul, le pouvoir d'achat des
fonctionnaires serait accru de 0,9 %, alors quil serait réduit

3. Prix (*) et salaires

Taux de croissance timestriel en %&
1.5

T 1987 1988 1883
Sources : Comptes trimestrielks INSEE, prévisions OFCE.
(*) Prix de détail, Indice INSEE 296 postes.

de 0,7 % si I'on ne tient pas compte des otions et des
mesures catégorielles. Nous avons su quil n'y auvrait
aucune mesure supplémentaire d'ici la fin 1988, malsvgi_u:l ¥
aurait un maintien du pouvoir d'achat en 1989 hors G

La politique salariale dans la fonction publique, ainsi que

deux augmentations du SMIC déjd intervenues en 1988
(+2,3% en juin et + 1,0 % en jullet), ne sont pas sans
mcidence sur 'évolution des salaires dans le secteur privé. Le
taux de salaire horaire moyen a augmenté de 0,6 % au premier
trimestre et de 0,9 % au second. On prevoit une augmentation
au méme rythme (0,9 %) jusqua la fin de 'année 1989. En
moyenne annuelle cela conduirait 4 une amélioration du pou-
voir d'achat de 09 % en 1988 (contre 0.4 % en 1987). Elle
resterait cependant trés inférieure 4 celle de la productivité
moyenne du travail (2,7 % en 1988 contre 2 % en 1987).

En 1989 la hausse du pouvoir d'achat serait identique, le
chimage exergant touwjours une pression sur 'évolution du faux
de salaire. Cependant, étant donné les tensions sociales actuel-
les, il n'est pas exclu d’assister 4 un dérapage salanal au cours
de 'année 1989, tant dans la fonction publique que dans le
secteur privée. Une hausse supplémentaire de 1 % de 'ensemble
des salaires nominaux 4 partic du début -::h: l'année 1989
accentuerait de 0,2 % le glissement des prix a la consommation.

Les prix de production devraient continuer i augmenter un
peu plus rapidement que les colits unitaires sur 'ensemble des
deux années, le taux de marge continuant ainsi 4 saméliorer.
Une analyse du phénoméne par secteur laisse apparaitre que
cette évolution serait principalement le fait du secteur abnte,
dont le taux de marge continuerait 4 progresser en raison
notamment du financement de leffort dmvestissement depuis
1986, L'industrie en revanche wverrait son taux de marge sc
stabiliser. En 1989 cette légére accéleration des prix de produc-
tion serait compensée par l'impact de la baisse du taux de
TVA, ce qui conduirait a4 un léger ralentissement en glissement
du prix de la consommation des ménages (3 % en 1988 et
2.8 % en 1989).

Le taux d'épargne des ménages serait stabilisé

Le pouvoir dachat du revenu disponible des ménages aug-
menterait de 2,7 % en 1988 et de 2,2 % en 1989 aprés 0,9 %
en 1987. A l'exception de 'année 1986, ol la manne pétroliére
avait entraing simultanément désinflation et hausse du revenu
réel, T'évolution de 1988 est la plus favorable observée depuis
1981-1982. Cette amélioration est certes en partie le fait de la
nouvelle baisse du prix du pétrole, mais elle repose aussi sur
I'ameélioration des revenus d’activités et des prestations sociales
et sur les allegements d'impots.

4. Revenu, consonvnation et taux d'épargne des ménages

Revenu, consommation Taux d'épargne
Base 100 en 1983-1 economique (%)

LZa 1B

Consommation
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Sources : Comptes timestriels INSEE, prévisions OFCE,




4. Contribution q la croissance du powvoir d'achat
di RDB des ménages

1986 | 1987 1988 1989
Pouveir d'achat du RDB 10 059 27 22
dont :
Salaires nets ... ...l oG | =03 04 0,3
- Salaires bruts. . .......] (1,0 (0,13 08 | (0E)
- Cotisations ..........[(—=0& [{—05 [{-04 [(-08)
Revenu des entreprencurs
indivdduele . ... Loaooii 11 0z 05 0,5
Prestations sociales. .. ..., ... 1,5 0,4 L1 1,2
Impdts ... -04 | =02 01 | —04

Sources : Comptes trimestriels [NSEE, prévisions OFCE en 1988-1989,

En 1988 Paugmentation du pouvoir d'achat des salaires
bruts proviendrait pour un tiers de la reprise de l'emploi et
pour le reste des gains par téte. La croissance des salaires nets,
amputés en 1988 par les relévements de cotisations sociales de
la mu-1987 et en 1989 par ceux que nous avons inscrits
conventionnellement dans ce compte, serait de 1 % en 1988 et
0.6 % en 1989 en termes réels. Le revenu des entrepreneurs
individuels serait en augmentation sensible en 1988, traduisant
4 bonne reprise de 'activité et les effets résiduels de la libération
des prix des services et des commerces.

Les prestations sociales fetrouveraient un rvthme de crois-
sance soutenu (+ 3,2% en 1988 et + 34% en 1989 en
pouvoir d'achat) aprés la pause de 1987, Le plan de rationalisa-
tion des dépenses de santé a en effet réduit durablement leur
niveau mais n'a enrayé leur croissance qu'en 1987, En 1989
sera mis en place le revenu minimum dinsertion estimé a
8 milliards.

Du fait des allépements d'impdts sur le revenu et de la
diminution trés sensible des recouvrements consécutifs 4 des
redressements fiscawx, la contribution des impdts & Uévolution
du revenu serait trés legérement positive en 1988, En 1989
I'absence d'allégements nouveaux sur I'LR, le maintien conven-
tionnel de la contribution sociale de 0,4 % sur les revenus
imposables et linstauration de Pimpot de solidarité sur la
fortune (reineront 1égérement la croissance du revenu,

Le volume de la consommation des ménages augmenterait
de 2,3 % en 1988 et 1989, soil au méme ryvthme qu'en 1987,
La consommation en produits manufacturés, dont la croissance
?;lggcﬂ& particuliérernent soutenue en 1988, se ralentirait en

Le maintien d'un méme rythme de croissance de la consom-
mation de 1987 4 1989, alors que les revenus s'accélérent en
1988, refléte bien Uinertie de la consomumation par rapport au
revenu et explique la stabilisation du taux d'épargne qui baissait
de fagon continue depuis huit années. Celui-ci passerait 4
12,5 % en 1988 et 124 % en 1989 aprés 12,2 % en 1987
Une remontée sensible de ce taux pourrait résulter d'une
augmentation durable des revenus. Un point de taux de crois-
sance du revenu supplémentaire conduirait en effet 4 terme A
un relévement du taux d'épargne de 0,6 point selon I'équation
retenue dans le modéle de I'OFCE.

Lrinvestissement en logement des ménages, bénéficiant lui
aussi de la revalorsation des revenus, augmculcmil de 2.8 %
en 1988 et de 3.5 % en 1989, Le taux d'épargne financiére se
réduirait de nouveau, avoisinant 2 %,

La dégradation des échanges industriels cesserait

Au cours des trois derniéres années (1985-1987), le volume
des exportations industrielles a augmente en moyenne de 0.6 %
par an, alors que la demande mondiale adressée 4 la France
augmentait en rythme annuel de 4,6 %, Cette perte de parts
de marché de 4 points par an s'explique principalement par la
detérioration de la compeétitivité. Les prix 4 l'exportation de
nos partenaires ont en effel stagné en movenne sur cette

5. PIB, importations et exportations en volume
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période, tandis que les prix de nos exportations augmentaient
de 1,6 % par an en francs et de 2,3 % en devises. Corrigée
des effets de structure par produits, la perte de compétitivite 4
lexportation a été encore plus élevée (— 3,2 % en moyenne
annuelle, soit une perte cumulée de compétitivité de 9.6 % au
cours des trois annges).

Compte tenu des délais et des valeurs usuelles des élasticités-
prix des exportations (entre 1,2 et 1,5), cette perte de compétiti-
vité explique les douze points de pertes de parts de marchés
des trons derniéres années. Malpré la stabilisation de la compéti-
tivite en 1988 et 1989, les pertes enregistrées au cours des
années antérieures devraient cependant entrainer des pertes de
parts de marchés jusqu'au début de Iannée prochaine {— 1,5 %
en 1938 et — 0,7% en 1989 en moyenne annuelle), Cette
stabilisation de notre compétitivite résulte en 1988 de la dépré-
ciation du franc par rapport au taux de change moven de nos
partenaires, qui compense une hausse un peu plus forte des
prix i lexportation. En 1989 elle serait le résultat d'une
evolution des prix comparable 4 celle de nos partenaires el
d'une stabilité du change,

D edté des importations, la dégradation de la competitivité
(corngee des effets structurels) a ét plus modérée. La compétiti-
vitd s'est en outre lépdrement améliorée au cowrs de lannée
1987 et ce mouvement devrait samplifier en 1988 et 1989, La
forte hausse des importations industrielles en 1988 s'explique
done principalement par la vigueur de la demande intérieurs
et notamment la forte croissance de linvestissement. En 1989,
I'évolution plus modéree de la demande intérieure et 'améliora-
tion de la compétitivite sur le marche interieur devraient contri-
buer au rééquilibrage des échanges en volume et 4 la stabilisa-
tion du déficit des échanges industriels (— 34 milliards en 1988,
— 23 en 1989).

La combinaison dune évolution legérement plus favorable
des échanges industriels, d'une facture énerpétique qui resterait
faible en raison de la stabilité du prix du pérole { — 70 milliards
environ en 1988 et 1989 contre — 85 en 1987) et d'un solde
agro-glimentaire qui se maintiendrait & un niveau élevé (un
peu plus de 40 milliards en 1988-1989 contre 28 en 1987)
devi"gigtgmndulrc d une balance courante faiblement déficitaire
en ;

Une hausse de Pemploi insuffisante pour enrayer la montée
du chimage

Aprés sétre stabilisé en 1986, le nombre des emplois salariés
s'est accru de prés de 80 000 en 1987, Cette amélioration de la
situation de l'emploi s'est amplifiée depuis le début de I'année,
puisque le taux de croissance des effectifs salanés est, au cours
du premier semestre de 1988, pratiquement le double de ce
quiil etait en moyenne en 1987, En outre ce résultat extréme-
ment favorable ne repose plus sur les interventions publiques
comme ce fut le cas en 1986 et au début de 1987. En effet,
entre janvier 1986 et juin 1987, l'augmentation de l'emploi
salarie (+ 53 000) s'expliquait principalerment par la montée
des stages d'initiation & la vie professionnelle (SIVP): hors
SIVP, lemploi salarié avait en fait diminué (de - 50000



environ). Par contre, les 88 000 emplois supplémentaires créés
entre juin 1987 et juin 1988 ne doivent plus rien aux SIVP
dont le nombre s'est i U'inverse légérement réduit (— 10 000
environ).

L'amélioration de I'emploi a concerné lensemble des secteurs
d’activité. En juin 1988 le secteur tertiaire marchand (v compris
les hopitaux publics) comptait ainsi 245 000 salariés de plus
(soit + 3,3 %) gu'au début de 'année 1987. Dans le secteur
du bdtiment I'amelhioration est particuliérement spectaculaire
puisque 'emploi qui diminuait réguliérement depuis quinze ans
a augmenté de 2,5 % (4 30000) entre janvier 1987 et juin
1988.

Le secteur industriel, quant & lui, a suivi le mouvement
général, mais avec retard ®. Au cours de I'année 1987 les
suppressions d'emplois restaient en effet dans la tendance des
années antérienres (— 120000 par an environ). Par contre
Uinflexion observée au début de 1988 est particuliérement nette,
puisque la baisse de 'em 005)]01 salarié au cours du premier
semestre fut limitée 4 135 {soit un rythme trimestriel moyen
de — 0.2 % contre — (.7 % en moyenne en 1986 et 1987.

Ces évolutions favorables de I'emploi, qui tranchent forte-
ment avec celles que on observait au début des années
quatre-vingt, s'expliquent aisément par le contexte macroécono-
mique, caractérisé par une augmentation notable de la crois-
sance économique. On n'observe en effet aucune rupture signi-
ficative du rythme de croissance de la productivite du trawvail,
comme on peut le constater sur les graphigques 6 et 7 ou I'on a
reporté les évolutions observées de 'emploi industriel et tertiaire
et celles qui auraient résulié d'un ajustement instantané des
effectifs au niveau requis par celui de la production, 4 évolution
réguliére de la productivité du travail.

6. Emploi dans le secteur de industrie marfaciuriére
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7. Emploi dans le secteur abrité
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211 est possible que les résultats sectoriels soient affectés d'un biais
statistique di au fait que les emplois intérimaires sont com
dans le secteur des services marchands aux entreprises et non dans les
?Ie:ﬂ::u:s ut':ljsale&au;& croissance de linténm ayant été trés forte
'emg]cu salarié services marchands a augmenté en conséquence
% en 1987), ceci pourrait expliquer en partie que I'amélioration
d:lmmlm industriel n"ait &¢ enregstrée qu'avec retard.

On peut voir sur le graphgpﬁ que le secteur industriel a
abordé I'année 1987 avec des effectifs correspondant & peu prés
aux nécessités de la production. La forte croissance de celleci
n'a pas été répcrcuf.cc immédiatement sur 'emploi, les entrerm
ses préférant 4 court terme augmenter la durée du travail et
recourir 4 lintérim (comptabilisé dans les services — voir
supra, la note 3). Cette attitude prudente est usuelle en cas de
reprise de I'activité. Les fortes augmentations de productivité
observées en 1987 et au début de 1988 devraient donc étre
compensées par une évolution plus lente en 1989, Mais ce
ralentissement de la croissance de la productivité du travail
coinciderait avec celui du rythme de croissance de la produc-
tion. Au total I'emploi industriel continuerait donc a décroitre
en 1988 (— 1.7 % contre 2,6 % en 1987) et se stabiliserait en

1989 (— 0.2 %).

Dans le secteur abrité (secteur tertiaire marchand + batiment
et travaux publics) les ajustements d'effectifs étant déjd réalisés
en 1988, le ralentissement de lactivité en 1989 conduirait &
une réduction des créations demplois qui passeraient de 2 %
en 1987-1988 & 1,3 % en 1989,

Deux mesures du « Plan pour Femploi » du gouvernement *
visent la réduction du coit du travail : le déplafonnement
et lallégement des cotisations familiales et lexonération des
colisations sociales pour le premier salarié. Ces mesures vont
dans le bon sens en jouant sur les substitutions entre le capital
et le travail, mais elles ont surtout 4 court terme une incidence
sur les coiits de production, favorisant ainsi la desinflation et
la compétitivité. La premiére mesure, relativement limitée dans
son ampleur, permettrait la création de 10 000 emplois supplé-
mentaires 4 terme. La seconde concernerait potenticllement
500 00 ises individuelles mais qui embauchent actuelle-
ment peu (peut-étre 200000 personnes par an). L allégement du
colt du travail serait d'environ 30 %. Méme avec une forte
élasticité de T'emploi au coiil salarial égale par exemple 4
I'unité, l'effet sur lemploi serait encore plus limité que celui de
la mesure précédente (6 000).

Finalement, 'emploi total augmenterait de 66 000 personnes,
ce qui serait insuffisant pour enrayer la croissance du chomage.

8. Emploi et chimage
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# Le plan pour I'emploi comprend aussi la hausse de limpdt sor
ks sociétés (cf. Supra), ainsi que diverses autres mesures qui visent
principalement 4 améliorer qualitativement lefficacité pour les bénefi-

ciaires, des dispositifs actuels des politiques spécifiques de I'emploi.




5. Contriburion & la croissance du PIB de 1986 a 1989

Moyenne annuclle, en % 1986 | 1987 | 1988 | 1989
Dépenses des ménages 24 1,7 1.9 1.9
Investissement des entreprises 0,5 0,6 1,0 07
Dépenses des administrations 0,5 05 03 0,3
Vanation des stocks 0.9 08 05 | -04
Total de la demande interne 4.3 37 3.7 25
Solde exténieur =21 =13 (=02 | =01
PIB marchand 22| 23| as| 24

Sources : Compiles trimestriels INSEE, prévisions OFCE en 1988-1989.

Celui-ci avait diminué en 1987 puis au premier semestre
1988, sous les effets conjugués de 'amélioration de I'emploi et
de la mise en place de stages de formation pour les jeunes et
les chimeurs de longue durée. L'augmentation qui a succéde
au deuxiéme trimestre était due pnn::tpaiemam a la fin de la
campagne de stages prévue au budget de 1988. Un décret
d’avance de 1,5 mlliard de francs, ém]um, et l'utilisation
d'un reliquat de credit de 2,5 milliards ont cependant permis
—. mise en ceuvre d'une nouvelle campagne de 140 000 stages
qui devrail couvrir la fin de I'année 1988. Ceai devrait etre
suffisant pour compenser les sorties des stages antéreurs et les
nouvelles entrées sur le marché du travail. Le chomage pourrait
donc se stabiliser d'ici la fin de I'année autour de son niveau
actuel.

En 1989 son évolution serait peu influencée par la politique
de l'emploi car I'effort prévu dans le budget est du méme ordre
que celui réalisé en 1988. Certaines formules pourraient méme
connaitre un certain essoufflement, notamment les TUC et les
SIVP. Ces derniers, en particulier, pourraient diminuver en
nombre, du fait de l'effet de « morahsation » entrepris. Cette
diminution serail cependant limitée, car 'avantage de la formule
reste considérable pour les entreprises. A l'inverse, la campagne
de stapes de formation pour les jeunes et les chomeurs de
longue durée pourrait contribuer a lisser la montée du chomage
sur I'ensemble de l'année, mieux qu'en 1988. En effet, si le
nombre total de stages est 4 peu prés le méme, ceux-ci sont
programmes pour I'ensemble de Pannée alors qu'en 1988 seul
le premier semestre avait ¢té prévu. En glissement annuel la
politique de 'emploi pourrait donc contribuer a freiner légére-
ment le chomage (— 30 a 40 000 chémeurs environ), alors
quen 1988 elle devrait ére pratiquement neutre,

Compte tenu de I'évolution de la population active potentielle
qui reste forte (180 000) ), du rytme d'évolution de I'emploi
(+ 66 000) et de la polinque de I'emploi, le chémage augmente-
raéistg faiblernent, atteignant 2 650 000 personnes en fin d'année
1989,

pour résorber le chomage

En 1988 la demande interne évoluerait au méme rythme
que l'année précedente, mais le contenu en serait différent,
I'investissernent des ménages et des entreprises relayant progres-
sivement la consommation. L'accélération d'un point de la

Ft Selom les résultats de lenquéte emplod le taux d'activite des 20-24 ans
g fortement chuté entre mars 1987 et mars 1988 {— 4 points environ).
Si cette évolution se confirmait, on pourrait enregistrer une augmenta-
tion plus faible de la population active et du chomage.

croissance par rapport 4 l'année précedente résulterait du
rééquilibrage des importations et des exportations, la contribu-
tion du solde extérieur passant de — 13 4 —02%. Le
ralentissernent de la croissance en 1989 (un point en moyenne
annuelle) serait dii pour un tiers 4 une moindre croissance de
Iinvestissement des en ises et pour deux tiers aux mouve-
ments de stocks dont I'evolution est toujours affectée d'une
grande incertitude.

La seconde moitié de la décennie quatre-vingt traduit donc
me accélération incontestable de la croissance économique.
ar la demande intérieure en 1986 et 1987 en raison
els favorables du contrechoc pétrolier, elle serait plus
athbrae en 1988 et 1989, Mais cetle croissance ne peut guere
étre accentuée par une stimulation interne dans un contexte
ol les échanges extérieurs sont encore légérement déficitaires.
En particulier une hausse plus forte du salaire stimulerait 4
court terme la consommation des ménages et la croissance,
miais elle exercerait — & taux de change inchange — des effets
toatifs 4 terme sur la compétitivité, le solde extérieur et en
dehinitive sur la croissance.

Certes une évolution plus favorable du change effectif reel
du franc par rapport i 'ensemble des monnaics (<est-d-dire
une dépréciation) permetirait d’améliorer notre competitivite
tout en stimulant la croissance industrielle et linvestissement,
mais elle ne parait puére pouvoir se produire spontanément et
elle semble exclue politiquement. L'économie frangaise est donc
condamnée & une croissance « sage » el modérée qui est certes
plus satisfaisante que la quasi-stagnation des années aniérieures
au contre<choc pétrolier, m.us ne constitue nullement une
«sortie de crise » dans une économic qui compte aujourd hui
11 % de chomeurs.

Département d'économétric de 'OFCE

~ Pierre-Alain Muet
Eric Bleuze Christian Giraud

MICMAC
La macroéconomie
par la micro-informatique

Destiné a I'enseignement de la Macroéconomie et
aux praticiens de I'économie, MICMAC, logiciel pour
micro-ordinateur compatible IBM élaboré & I'OFCE,
reproduit la structure des grands modéles économé-
triques utilisés en France pour la prévision.

Avec MICMAC, méme sans connaissance préalable
de 'informatique ou de la modélisation macroécono-
mique, évaluez aisément et instantanément I'impact
de diverses mesures de politique économique ou
de modifications de I'environnement international
(variation des cours du change, du prix du pétrole,
de la croissance mondiale...).

Grace a son langage frés accessible (basic
interprété), vous pouvez aussi modifier ou dévelop-
per vous-méme le modéle.

& Manuel de présentation du logiciel,
édité par ECONOMICA
Prix de vente : 100 F
e Disquette du logiciel
Prix de vente : 150F
e Coffret complet (manuel + disquetie)
Prix de vente : 250 F

Frais de port en sus




Diagrammes d’actualite

Département des diagnostics de 'OFCE
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ante de 2,8 % au cours des douse
derniers mois (aofi-aodl) aprés 3,1 % en 1987, Hors tarifs publics ils
se sont accrus de 3,1 %, comme 'an . Les prix des services privés
ont contineé de s'élever plus rapi t (+ 55%) et tardent i
retrouver leur rythme usuel (plus rapide que Pensemble des prix
d'environ 1.5 point). Malgré une forte augmentation des prix en francs
des matiéres premiéres industriclles importées (+ 28,9 %), les hausses
de prix des produits manufacturés sont restées modérées. Les gains de
productivité réalisés dans Iindustrie et 'amélioration de la situation
financiére des entreprises ont permis qu'elles soient inféricurcs d'un
point 4 celles de Iindice géntral. Les prix alimentaires onl ol de
1,8 %, soit & peine plus qu'en 1987 (1.4 %) el bien moins rapidement
que Pensemble hors tarfs publics (de lordre de 1,5 point).

Soldes industriels (FAB/CAF)
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Le déficit extérieur de Pindustrie s'est netlement dégradé en juillet e
aoiil, si bien quiau cours des huil premiers mois de 1988 il a atteint
3,2 milliards en moyenne mensuelle, au lieu de 0,7 en 1987, Tous les
produits ont concouru i cette contre-performance. La croissance des
importations de biens destinés 4 linvestissement a dépassé celle des

tions, pourtant portées par une bonne demande éranpére. Le

cficit des hiens intermédiaires s'est ifié au cours de I'été aprés
quatre inmestres de stabilisation ; I'accélération des importations est
allée de pair avec un tassement des ventes 3 'étranger dans la métallur-
ie. Les achats de biens de consommation se sont &evés, landis que
exportations d'automobiles se sont replides 4 cause d'un recul de la
demande étrangére | le déficit des biens destings aux ménages s'est done

Aux Etats-Unis le keger ralentissement de Uactivité que traduisent
les statistiques du travail atténue les craintes inflationnistes. Le taux de
créations neties d'emplois se mlentit depuis plusieurs mois maintenant.
ke nombre d'emplois dans Pensemble de I'économic non agricole s'est
accry de 640 000 au troisiéme trimestre au liew de | million au cours
des trois trimestres précédents. Le taux de chémage a cessé de diminuer
et gétablit 4 5,5 % de la population active au demier trimesire apres
54 %. La durée hebdomadaire du travail demeure stable, tandis que
le rythme d'augmentation des salaires ne s’accélére plus. Les estimations
disponibles sur Pévolution de la production industrielle et des ventes
en détail au mois de septembre confirment par ailleurs le léger tassement
de l'activité déjd enremstré cn aoit,

Le prix du baril de péirole de mer du Nord (brut)
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Le prix du baril de pétrole {Brent), qui s'élait stabilisé 4 16 dollars
au cours du premier semestre 1988 et d 15 dollars durant 'été, diminue
lentement depuis le début du mois de septembre. Il est tombé &
11,5 dollars en moyenne au cours des dix premiers jours d'octobre,
Cette nouvelle baisse des prix fail suite & un fort accrpissement de la
production de I'Arsbic Saoudite, du Koweit et des Emirats Arabes
Unis en juillet et septembre (+ 1.1 million de barils par jour & eux
trods). A lapproche de la réunion de I"OPEP du 21 novembre, qui
pourrait réviser lactuelle grille des quotas, I'Arabiec Saoudite ol ses
alligs du Golfe semblent décidés d& occuper le (ermain pour parer
aux revendications excessives de U'Irak et de lran. L'Irak produit
actuellement 2,7 mbyj el st sur le point de porter sa capacité d'exporta-
{.ii:m 4 4mbj. Son quota théorigue est de 1,5mbj, au lieu de 2.4 &
"Iran.
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