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    Présentation


    

Chaque année, l’OFCE propose dans la collection « Repères » un bilan accessible et rigoureux de l’économie française. L’édition 2019 présente l’état de la conjoncture, les principales tendances et les grands problèmes.


Où en est la France dans la numérisation de son tissu productif ? Quel est l’impact sur la croissance et le pouvoir d’achat du premier budget du quinquennat d’Emmanuel Macron ? Quel effet redistributif auront les mesures de ce budget en 2018-2019 ? La loi « Évolution du logement, de l’aménagement et du numérique » (ELAN) est-elle à la hauteur des enjeux sur le logement en France ? Où va l’assurance chômage ? À quoi va ressembler la réforme du système des retraites en France ?


Des références bibliographiques ainsi que de nombreux tableaux et graphiques complètent cet ouvrage.












Introduction






Éric Heyer [*] 










Dix ans se sont écoulés depuis le déclenchement de la première grande crise de la mondialisation. Aucune zone n’a été épargnée et n’a échappé à une brutale et franche chute de son activité en 2008 et 2009, la plus violente depuis les années 1930. Cette crise est intervenue au moment où la croissance française, dans le sillage de celle observée ailleurs en zone euro, reprenait des couleurs après être restée engluée dans une croissance médiocre à la suite du ralentissement marqué de l’économie mondiale en 2001 : l’ajustement nécessaire des bilans et des appareils de production des entreprises après l’euphorie de la fin des années 1990 a été d’autant plus laborieux qu’aucun instrument macroéconomique n’a été mobilisé pour maintenir la croissance à flot. L’appréciation de l’euro, inévitable sans politique de change, des politiques non coordonnées, voire non coopératives, et une politique budgétaire corsetée n’ont évidemment rien arrangé au marasme de l’après-bulle Internet.


L’Union européenne apparaît aujourd’hui très faible, prisonnière de leaderships politiques myopes, fragmentée par de nombreuses politiques économiques choisies par les 27 États membres. La crise, en revanche, pourrait être l’occasion de mettre en place de nouvelles politiques communes sur la cohésion sociale, le secteur financier, la politique fiscale. La crise encore pourrait être l’occasion d’une réinvention de la politique qui prenne acte de la limite de la centralité nationale en acceptant la perte du contrôle illusoire sur la société.


Y aurait-il une fatalité européenne rendant les phases de croissance toujours plus brèves et moins intenses en France et en Europe qu’aux États-Unis ? Ou alors le chômage et la faible croissance ne sont-ils que les résultats de choix peu judicieux ?


L’examen de notre histoire macroéconomique récente fournit assurément quelques éléments de réponse aux questions sur la dynamique en cours. Cet ouvrage, dans une première partie, analyse l’économie française dans toutes ses composantes, en situant les années 2018 et 2019 dans les évolutions de longue période. La seconde partie propose des analyses plus approfondies de certains thèmes qui constituent des aspects majeurs des débats actuels. Où en est la France dans la numérisation de son tissu productif ? Quel est l’impact sur la croissance et le pouvoir d’achat du premier budget du quinquennat d’Emmanuel Macron ? Quel effet redistributif auront les mesures de ce budget en 2018-2019 ? La loi « Évolution du logement, de l’aménagement et du numérique » (ELAN) est-elle à la hauteur des enjeux sur le logement en France ? Où va l’assurance chômage ? À quoi va ressembler la réforme du système des retraites en France ?














                            Notes du chapitre

                        


[*] ↑ Éric Heyer a assuré la conception et la coordination de l’ouvrage.Claudine Houdin en a assuré la réalisation.
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                    1 - La situation conjoncturelle : croissance sous tension ? Hervé Péléraux et Mathieu Plane

                




                    Après cinq années de croissance faible, au taux moyen de 0,8 % par an entre 2012 et 2016, l’économie française a renoué avec un rythme d’expansion plus soutenu en 2017 : 2,3 % en moyenne annuelle et 2,8 % en glissement annuel. Mais ce regain d’activité en 2017, comparable au dernier pic cyclique de 2010-2011, est modeste si on le compare aux données historiques enregistrées depuis le début des années 1980 (graphique 1) : la reprise des années 1980 a culminé à 4,5 % de croissance annuelle, celle des années 1990 entre 3,5 et 4 %, et celle des années 2000 à 2,5 %. Finalement, l’année 2017, vue à juste titre comme un excellent cru au regard de la trajectoire chaotique de l’économie française depuis dix ans, affiche un niveau de croissance inférieur à celui des pics passés si l’on s’inscrit sur un horizon de vingt ou trente ans.


                

                    

                        Graphique 1

                         – 

                            Taux de croissance du PIB français en volume
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                        Source : INSEE.


                


                

                    Offre ou demande, quelles limites à la croissance ?


Deux thèses s’opposent pour rendre compte de la situation dégradée de l’économie française depuis près d’une décennie, malgré l’embellie de 2017. Elles conditionnent la définition du sentier de croissance future à court et moyen termes après une année de reprise. Selon la première thèse, l’inflexion de la trajectoire de croissance depuis 2008 proviendrait d’une insuffisance durable de la demande, à la suite de l’excès d’endettement des agents privés (ayant conduit à la crise des subprimes) et publics pendant la crise de 2008-2009, qui empêcherait l’activité d’atteindre son potentiel : le gonflement des passifs privés contraint les agents à freiner leurs dépenses pour assainir leur situation patrimoniale. À ce processus, qui peut s’inscrire dans la durée, est venu s’ajouter l’effet négatif des politiques budgétaires restrictives mises en place à partir de 2011 dans la zone euro pour ramener les déficits publics dans des normes qui ne menaçaient plus la solvabilité des États ou pour être conformes aux règles européennes contraignant la politique budgétaire. Le regain de croissance dans la zone euro en 2014 a d’ailleurs coïncidé avec le relâchement de l’austérité budgétaire.


                    La seconde thèse conduit à penser que la cassure du sentier de croissance depuis 2008 pourrait également s’expliquer par l’affaiblissement du PIB potentiel, contrainte sur laquelle le PIB effectif viendrait dès lors buter plus rapidement que par le passé. Cet affaissement résulterait de l’ampleur et de la durée de la crise elle-même, qui auraient affecté le niveau et/ou la croissance du PIB potentiel de l’économie sous l’effet des destructions de capacité de production (faillites d’entreprises et dépréciation accélérée du capital), du ralentissement de la diffusion du progrès technique pesant sur la productivité (faiblesse de l’investissement) et de la déqualification des chômeurs qui compromet au fil du temps les possibilités de reprise d’un emploi d’une part grandissante de la population active.


                    Probablement, la cassure de la trajectoire du PIB français entre 2008 et 2016 est le résultat d’une combinaison de ces deux aspects. Le rôle de l’insuffisance de la demande est illustré par l’écart de production, ou output gap, mesurant l’écart entre le PIB effectif et le PIB potentiel, ce dernier représentant la production au plein emploi des facteurs de production sans tensions inflationnistes. Cet écart témoigne de l’ampleur de la sous-utilisation des ressources productives par rapport à une situation où les capacités de production seraient pleinement utilisées sans accélération non soutenable des salaires.


                    L’estimation du niveau et de la croissance du PIB potentiel, qui ne sont pas des grandeurs économiques observables, ne fait pas consensus parmi les économistes, certains penchant pour un ralentissement prononcé du potentiel, d’autres pour une rupture à la baisse de son niveau, d’autres encore, dans le cas le plus défavorable, pour une combinaison des deux. Malgré ces divergences, les grands organismes ou institutions économiques (FMI, OCDE, Commission européenne, Direction du Trésor) sont unanimes pour considérer que l’output gap, est encore négatif fin 2017, ce qui étaye l’idée que l’insuffisance de la demande est bien un des éléments d’explication de la faible croissance observée depuis près de dix ans (graphique 2). Les estimations de l’OFCE de l’écart de production pour 2017, – 1,6 %, sont voisines de celles du FMI (– 1,8 %), celles de la Commission européenne sont les plus resserrées, avec un output gap de – 0,7 point de PIB potentiel, après celles de la DG Trésor (– 0,9 %) et l’OCDE (– 1,1 %). En revanche, les estimations du taux de croissance potentiel divergent très peu entre les instituts, comprises entre 1,15 et 1,25 % en 2017 (1,2 % pour l’OFCE).


                    

                        

                            Graphique 2

                         – 

                                Écart de production et croissance potentielle (2017)

                            

                            [image: ]

                        


                        


                        

                            Sources : CE ; DGT ; FMI ; OCDE ; OFCE.


                    


De ces évaluations découle la quantification du scénario de croissance pour 2018 et 2019, l’économie française butant plus ou moins rapidement sur sa croissance potentielle selon les instituts : peu de marges conjoncturelles, selon la Commission européenne et la DG Trésor, plus pour le FMI, l’OCDE et l’OFCE.

                    


                    Cependant la trajectoire cyclique de l’économie ne fait pas du PIB potentiel une barrière puisqu’il peut être franchi périodiquement au cours du cycle à la baisse (situation depuis 2009) comme à la hausse (situation de 2007-2008 avant crise), mais théoriquement au prix d’une accélération de l’inflation dans le second cas.


                    La réalisation de ces perspectives, beaucoup plus favorables, suppose d’identifier les conditions dans lesquelles elles pourraient apparaître. La formation d’un écart de production positif impliquerait que des chocs positifs poussent au dépassement de la frontière du PIB potentiel, ce qui devrait se traduire par des tensions inflationnistes non soutenables à terme. En effet, la composante spontanée de la croissance ne peut amener, à elle seule, le PIB au-dessus du PIB potentiel, son rôle étant celui d’une force de rappel conduisant à la fermeture de l’écart de production.


                    Le scénario de croissance de l’OFCE en 2018 et 2019 pour la France est celui d’une annulation spontanée en deux ans de l’écart de production négatif. Une fois le PIB effectif revenu à son niveau potentiel fin 2019, conformément au scénario, l’économie ne pourra croître plus vite que son potentiel sans chocs positifs. Or, pour l’instant, de tels chocs ne sont pas identifiés à cet horizon. La croissance devrait donc ralentir pour s’établir à son rythme potentiel, qui se redresserait progressivement, de 1,2 % en 2018-2019 à 1,3/1,4 % en 2020-2022, sous l’effet des politiques de formation sur le marché du travail et de la reprise de l’investissement productif.


                


                

                    Des tensions insoutenables ?


La réanimation de l’activité depuis la fin 2016 a fait réapparaître des tensions sur l’appareil productif, qui pourraient soulever la question de la pérennité de la reprise. Si ces tensions sont le signe d’une utilisation plus intensive de l’appareil productif sous l’effet de la croissance, une analyse un peu plus fine qui ne se cantonnerait pas aux seuls secteurs industriels montre que l’économie française n’a pas encore atteint un niveau de sollicitation des facteurs de production susceptible de déclencher un emballement de l’inflation.


                    L’indicateur phare des tensions, le taux d’utilisation des capacités de production dans l’industrie, s’est vivement redressé depuis la première moitié de 2015. Cependant, le diagnostic posé par l’examen de cet indicateur sur la situation des tensions diffère selon la source (graphique 3). D’après la mesure de l’INSEE, le taux d’utilisation se situe nettement au-dessus de sa moyenne de longue période et a presque rejoint ses plus hauts historiques, témoignant d’une situation où les marges de manœuvre pour accroître la production industrielle avec les ressources en facteurs disponibles au sein des entreprises sont très faibles. D’un autre côté, le taux d’utilisation mesuré par la Banque de France a juste rejoint sa moyenne de longue période et se situe encore nettement en dessous de ses pics conjoncturels précédents, laissant penser que le niveau de tensions est nettement moindre que celui mesuré par l’INSEE. Face à l’incertitude de la mesure, on se gardera donc de conclure hâtivement à l’insuffisance de capacité de production dans l’industrie.


                    

                        

                            Graphique 3

                         – 

                                Taux d’utilisation dans l’industrie
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                            Sources : Banque de France ; INSEE.


                    


D’autant que, face à l’amenuisement des marges de production inutilisées dans l’industrie, les entreprises disposent de modes d’ajustement des services du capital productif pour répondre à la croissance de la production :


                    

                        	

                            à la marge extensive en premier lieu, par le recours à l’investissement d’extension des capacités de production qui accroît le stock de capital disponible pour répondre à la demande. Nos prévisions de croissance de l’investissement, voisines en 2018 de celles de 2017, avec des hausses supérieures à 4 %, vont dans ce sens ;


                        


                        	

                            à la marge intensive en second lieu, par l’accentuation du degré d’utilisation du capital, en particulier par l’augmentation de la durée d’utilisation des équipements (DUE) qui permet, à stock d’équipements donné, d’accroître la production.


                        


                    


                    Selon l’enquête réalisée par la Banque de France en septembre de chaque année sur ce thème, la DUE s’est accrue de 3,7 % en 2017, et les industriels interrogés prévoient une nouvelle hausse en 2018, de 2,7 % (graphique 4). De fait, au-delà de son évolution tendancielle, la DUE suit une trajectoire cyclique qui s’inscrit dans celle de l’activité, avec des reculs lors des phases basses du cycle et des accélérations lors des phases de haute conjoncture, comme en 2017. La hausse prévue par les entreprises pour 2018 montre que ce mode d’ajustement de la capacité de production n’est pas encore épuisé face à la saturation progressive du capital en place.


                    

                        

                            Graphique 4

                         – 

                                Durée d’utilisation des équipements dans l’industrie
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                            Source : Banque de France.


                    


Les modalités d’obtention de la hausse de la DUE durant la reprise s’appuient sur deux leviers, la hausse de la durée du travail et le changement des modes d’organisation de la production. Les réorganisations de la production consistent à intensifier le recours au travail posté en ajoutant des équipes successives supplémentaires sur les équipements existants. Selon l’enquête de la Banque de France, la hausse de la durée d’utilisation des équipements a été obtenue en 2017 en recourant à ces deux leviers.


                    Ainsi, durant les phases de reprise de l’activité, la hausse des tensions va de pair avec celle de l’investissement et du degré d’utilisation du capital, ces derniers étant une réponse à l’accentuation des premières.


                    Pour des raisons conceptuelles, l’information statistique sur l’utilisation de l’appareil productif est plus développée pour l’industrie, la notion de capacité de production étant plus facilement appréhendée pour ce secteur que pour celui des services où elle est plus diffuse. Or l’industrie ne représente plus qu’une part minoritaire de la valeur ajoutée marchande (18 %), celle des services marchands étant prépondérante (près des trois quarts du total). Appréhender les tensions par le prisme de leur mesure dans l’industrie peut donc conduire à transposer à l’ensemble de l’économie des difficultés qui ne seraient que sectorielles.


                    Les difficultés de recrutement, mesurées par enquête auprès des entreprises, apparaissent ainsi plus élevées dans l’industrie que dans les autres secteurs, ce qui produit un « effet loupe » sur des problèmes sectoriels (graphique 5). Elles restent en deçà de leur pic de 2008 dans les services et la construction, et encore très en dessous de celui de 2001, comme dans l’industrie d’ailleurs. Les difficultés de recrutement ne semblent donc pas avoir atteint un niveau tel qu’elles constitueraient un frein majeur à la poursuite des créations d’emplois.


                    

                        

                            Graphique 5

                         – 

                                Pourcentage d’entreprises déclarant des difficultés de recrutement
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                            Source : INSEE.


                    


Avec un niveau de chômage encore élevé, ces difficultés de recrutement déclarées semblent provenir de la vitesse de progression de l’emploi, qui dans l’industrie notamment a pu surprendre les entreprises au moment où les carnets de commandes se sont regarnis après des années de contraction des effectifs. Les causes de ces difficultés de recrutement sont donc plus à chercher du côté de l’accélération des besoins d’emplois que des contraintes imposées par un manque de main-d’œuvre disponible ou qualifiée, alors que le taux de chômage reste élevé.


                    Si ces difficultés de recrutement étaient le symptôme d’un passage du taux de chômage sous le taux de chômage structurel, associé à la définition du PIB potentiel, les salaires réagiraient à la hausse. Or les évolutions récentes des salaires ne témoignent pas de l’apparition de tensions sur le marché du travail pour le moment. En effet, le salaire moyen par tête (SMPT), qui correspond aux masses salariales brutes versées par l’ensemble des entreprises divisées par le nombre de salariés, a crû, en glissement annuel, de 2,1 % (1 % en réel) à la fin 2017, et a très peu accéléré au cours de l’année 2017 (1,8 % au début 2017). De plus, il reste à des rythmes encore éloignés de ceux de la période 2004-2007 (3,2 % en moyenne en nominal et 1,5 % en réel).


                    Le salaire mensuel de base, qui contrairement au SMPT ne comprend ni les primes ni les heures supplémentaires et qui est plus proche de la notion de salaire négocié, affiche quant à lui une croissance très faible, de 1,3 % en glissement annuel fin 2017, proche de son plus bas historique de 2016 (1,2 %). Plus étonnant encore, dans l’industrie, secteur qui affiche le plus de difficultés de recrutement au travers des enquêtes, aucun signe de tensions salariales n’apparaît. D’une part, le taux de croissance du salaire nominal moyen par tête dans l’industrie était de 1,7 % en glissement annuel à la fin 2017, soit un rythme deux fois inférieur à celui d’avant-crise, début 2008. D’autre part, dans l’industrie, le nombre d’heures travaillées effectives par emploi salarié était, fin 2017, équivalent à celui de la mi-2012, en pleine crise de la zone euro. Et ce nombre d’heures travaillées est actuellement encore de près de 1 % en dessous de son niveau observé fin 2007, montrant qu’une augmentation des heures supplémentaires sans nouvelles embauches est possible pour accroître la production.


                


                

                    Les fondements de la croissance intacts


En 2018, les conditions semblent réunies pour une poursuite du mouvement de reprise en France. Tout d’abord, les conditions extérieures devraient rester favorables : les taux d’intérêt demeurent bas, et leur remontée attendue d’ici à 2019 restera contenue, l’austérité généralisée a pris fin en zone euro et le prix du pétrole exprimé en euros devrait se stabiliser à l’horizon de l’année prochaine. La demande adressée aux exportateurs français devrait donc être dynamique. La réappréciation de l’euro, de 1,22 dollar pour 1 euro au premier trimestre 2018 vers 1,30 à la fin 2019 selon notre prévision (soit une hausse de 6,6 %), pourrait toutefois entamer les bénéfices attendus du redressement de la demande adressée, mais d’un autre côté, elle contrebalancera la remontée du brent en dollar. Selon nos estimations, l’effet négatif de la dégradation de la compétitivité-prix sur la croissance resterait modéré en 2018, – 0,1 point, mais sera un peu plus sensible en 2019, – 0,2 point. D’un autre côté, la remontée du brent en 2017 pèsera encore en 2018, quoique modérément, avec un effet sur la croissance de – 0,2 point (tableau 1).


                    

                        

                            Tableau 1

                         – 

                                Les freins à la croissance en France depuis 2015
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