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La croissance au premier semestre de cette année a été étayée par une poussée imprévue de la consommation publique
et par la vigueur des exportations, qui devraient l’une et l’autre s’estomper. Néanmoins, la croissance de la production
remonterait progressivement de 3½ pour cent cette année à 4½ pour cent en 2004, grâce à la consommation privée et à
une reprise de l’investissement. L’inflation devrait décroître, mais si l’expansion des salaires ne se modère pas il en
résulterait une nouvelle érosion de la compétitivité et une croissance plus lente.

Le gouvernement doit agir sans tarder pour maîtriser la croissance rapide de l’emploi public et de la consommation
publique de façon à maintenir les améliorations nécessaires de l’infrastructure sans pour autant alourdir le déficit
budgétaire. L’augmentation recommandée des salaires du secteur public ne devrait être octroyée que contre
l’engagement d’améliorer les pratiques de travail. Il n’y a pas de marges de manœuvre pour un autre accord salarial
national assorti de réductions d’impôts.

La demande du secteur public 
a alimenté l’activité

L’activité économique a rebondi plus rapidement que prévu au premier
semestre 2002 : la croissance du PIB, tirée par la vive expansion des exportations
et de la consommation publique, a avoisiné 5½ pour cent en glissement annuel.
Toutefois, la montée des exportations a été due uniquement aux produits pharma-
ceutiques. L’important secteur des technologies de l’information et des commu-
nications n’a enregistré qu’une légère progression, de sorte que le niveau de
l’emploi dans ce secteur a baissé après plusieurs années de forte expansion. Les
effectifs du secteur public ont augmenté très rapidement, à la différence du sec-
teur privé. La consommation publique s’est accrue à un rythme bien supérieur
aux estimations budgétaires et l’activité de construction est restée soutenue,
grâce aux dépenses publiques d’infrastructure et à la construction résidentielle.

Les tensions inflationnistes 
restent fortes

Malgré le ralentissement de la croissance depuis 2000, les prix des services ont
continué de croître à des taux bien supérieurs à ceux observés dans le reste de
l’Europe, aussi le niveau des prix dépasse aujourd’hui celui de la zone euro. La forte
poussée actuelle des prix des services reflète la vive hausse continue des salaires
dans ce secteur, et notamment des majorations exceptionnellement élevées dans un
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certain nombre de secteurs réglementés. De surcroît, dans le secteur public les salai-
res risquent d’augmenter fortement les deux prochaines années par suite d’un proces-
sus de comparaison avec les salaires du secteur privé. En revanche, la croissance des
salaires s’est apparemment ralentie dans le secteur exportateur où les entreprises ont
réagi à l’érosion de la compétitivité. A l’heure actuelle, le processus inflationniste
résulte donc moins d’un effet  induit des gains de productivité dans le secteur expor-
tateur, et davantage de l’inertie salaires/prix dans le secteur travaillant pour le mar-
ché intérieur. 

Le budget semble avoir basculé
dans le déficit structurel

La situation budgétaire s’est dégradée rapidement, l’excédent de quelque 2 pour
cent du PIB de ces dernières années ayant fait place à un déficit d’environ 1 pour
cent du PIB cette année, qui pourrait atteindre 2 pour cent en 2004 si des mesures
correctrices ne sont pas prises rapidement pour tenir les engagements du Pacte de
stabilité et de croissance. Ce basculement n’est dû que dans une faible mesure au
ralentissement conjoncturel de l’activité. De fait, les recettes fiscales ont été inférieu-
res aux prévisions, en raison d’une baisse des élasticités fiscales due au ralentisse-
ment de la croissance, et probablement à cause d’une sous-estimation du coût des
modifications récentes du système d’imposition des personnes physiques. Les dépen-
ses ont aussi augmenté rapidement, le budget autorisant un accroissement nominal de
quelque 14 pour cent. Le gouvernement devra faire face aux conséquences de
l’accord instaurant un ajustement des salaires publics par comparaison avec les
rémunérations dans le secteur privé, accord qui pourrait alourdir d’environ ¾ point
de PIB la masse salariale annuelle du secteur public. Les présentes prévisions suppo-
sent que les paiements à ce titre commenceront l’an prochain, même si rien n’a
encore été décidé.

1999 2000 2001 2002 2003 2004 

Prix courants 
milliards d’euros

Pourcentages de variation, en volume          
(prix de 1995)

Consommation privée  42.9        10.0 4.8 3.8 4.0 4.5 
Consommation publique  12.5        5.4 5.3 8.5 4.2 4.0 
Formation brute de capital fixe  20.9        7.3 1.1 2.6 4.4 5.5 
Demande intérieure finale  76.3        8.6 3.9 4.3 4.1 4.7 
  Variation des stocks  0.0        0.5 0.1 -0.2 0.2 0.0 
Demande intérieure totale  76.3        9.2 4.0 4.0 4.4 4.7 

Exportations de biens et services  79.0        17.8 8.4 7.1 6.0 8.5 
Importations de biens et services  66.6        16.6 7.7 8.1 7.1 9.4 
  Exportations nettes  12.4        3.7 2.0 0.4 0.0 0.5 

PIB aux prix du marché  89.0        11.5 6.0 3.6 3.6 4.4 
Déflateur du PIB _       4.3 5.4 4.6 4.0 3.6 
PNB aux prix du marché  75.8        10.4 4.9 2.8 2.5 3.3 

Pour mémoire
Indice des prix à la consommation _       5.3 4.0 4.7 4.3 3.8 
Déflateur de la consommation privée _       4.6 5.9 4.8 4.0 3.5 
Taux de chômage _       4.3 3.9 4.4 5.1 5.3 
Solde des administrations publiques _       4.5 1.7 -0.5 -1.3 -1.8 
Balance des opérations courantes _       0.1 -0.3 -0.2 -1.2 -1.3 

a)  Contributions aux variations du PIB en volume (en pourcentage du PIB en volume de l'année précédente),  montant   
     effectif pour la première colonne.
b)  En pourcentage du PIB.
Source : OCDE.
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La croissance devrait 
reprendre, mais pas au même 
rythme que ces dernières 
années

Les tendances mondiales des échanges et des activités financières devant rester
assez médiocres pendant quelque temps, le solde extérieur ne contribuera guère à la
croissance du PIB cette année et l’an prochain, et l’investissement des entreprises ris-
que donc d’augmenter à des taux bien plus faibles que ces dernières années. Néan-
moins, on prévoit que l’investissement total gagnera quelque 2½ pour cent cette
année, puis 4 à 5 pour cent en 2003 et 2004 sous l’impulsion du programme d’inves-
tissement public et de niveaux d’activité toujours élevés dans le secteur de la
construction résidentielle. La croissance de la consommation publique accusera une
forte contraction, pour revenir de quelque 8 pour cent cette année à 3½ pour cent à
l’horizon 2004. L’emploi augmentera d’environ 1½ à 2 pour cent et les salaires réels
continueront de croître, de sorte que la consommation privée pourrait augmenter de
quelque 4 pour cent au cours de la période examinée. On prévoit que le chômage
s’accroîtra pour atteindre environ 5 pour cent, si bien que les majorations de salaire
devraient se modérer quelque peu et que l’inflation redescendrait progressivement à
moins de 4 pour cent.

Les risques sont liés 
à une éventuelle érosion 
de la compétitivité

Les principaux risques entourant les prévisions se manifesteraient si la crois-
sance des salaires ne se ralentissait pas à cause d’anticipations inflationnistes profon-
dément ancrées. L’incapacité du gouvernement de ramener l’expansion des dépenses
courantes à des niveaux plus compatibles avec la croissance des recettes pourrait
aussi peser sur les anticipations. Les répercussions sur la compétitivité et les perspec-
tives d’investissement deviendraient particulièrement sévères si l’euro s’appréciait
davantage.
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