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L'économie francaise
progressera a petite
vitesse en 2020

L'Insee prevoit une hausse du PIB modéree sur la premiere

moitié de I'année prochaine. La consommation
et l'investissement des entreprises resteraient solides.

ANNE DE GUIGNE ¥ @adegulgne

CONJONCTURE Dopé par la poli-
tique accommodante des Banques
centrales, le cycle économique
n’en finit pas de s’étirer dans le
temps. Et les prévisionnistes de
I'Insee peinent toujours a distin-
guer le moindre signal de retour-
nement dans un sens ou l'autre.
«Si la crainte d’un retournement
conjoncturel global s’atténue, on
peine a discerner le mouvement
d’ensemble qui serait susceptible de
redonner du souffle a I'économie
mondiale», reconnait ainsi Julien
Pouget, thef du département
conjoncture de I'institution.

Ce constat vaut pour I'économie
frangaise. Les experts de I'Insee
tablent sur une poursuite, au pre-
mier semestre 2020, du rythme de
croissance modérée du produit in-

térieur brut (PIB) qui caractérise le
pays depuis dix-huit mois. Dans le
détail, ils anticipent une croissan-
ce de 0,3% au dernier trimestre
2019, puis de 0,2% et 0,3 % pour
les deux premiers trimestres de
2020. Leur prévision de croissance

pour 2019 est inchangée a1,3 %. o
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L’Insee ne s’avance pas sur des
pronostics pour le deuxieme se-
mestre 2020. Une simple prolon-
gation de la tendance des six pre-
miers mois sur l'ensemble de

Pannée aboutirait toutefois a une
croissance de 1,1% en 2020, ce
qui correspond a la prévision de
la Banque de France. Le gouver-
nement a de son cOté bati son

budget 2020 sur une hypothese

de croissance de 1,3 %.

Au premier semestre, la crofs-
sance sera portée par la consom-
mation des ménages, qui se
maintiendra a un rythme tri-
mestriel de 0,3 %. En parallele,
le taux d’épargne qui culmine,
fin 2019, a un plus haut depuis
2012 a 15,2%, diminuera pro-
gressivement pour s’établir a 14,
7% au printemps 2020. L’infla-
tion ne se réveillerait pas: I'Insee
table sur un rythme d’augmen-
tation des prix autour de 1%
d’ici la mi-2020.

La confiance des ménages s’ap-
puiera sur la bonne orientation de
I'emploi. L’Insee table en effet sur
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«La consommation
va rebondir I'an prochain »

Bruno Cavalier est chef écono-
miste d’Oddo BHF.

LEFIGARO. - Quelleest |

hausses de pouvoir d’achat, pro-
voquées par les mesures gouver-
nementales post-crise des « gi-
lets  jaunes ». En 2019,

votre prévision de croi:

pour la France en 2020 ?

Bruno CAVALIER.- Nous tablons
sur une croissance de 1,6 %, su-
périeure aux attentes officielles
car nous estimons que 1’écono-
mie francaise a des leviers pour
accélérer dans les prochains
mois. Ce rebond serait essentiel-
lement porté par I'amélioration
continue des conditions de I'em-
ploi. Depuis 2017, la machine a
fabriquer de I’emploi dans le sec-
teur marchand a été remise en
route. Le chomage devrait pour-
suivre sa lente décrue.

Comment évoluera dans

ces conditions la demande -
intérieure francaise ?

Trois facteurs plaident pour une
hausse de la consommation en
2020 : 'amélioration de I'emploi,
qui reste la premiére source de
revenu disponible, la baisse de la
crainte du chomage chez les
ménages, révélée par les enqué-
tes de I'Insee, et le niveau tres
élevé du taux d’épargne. Depuis
un an, les ménages ont en effet
essentiellement  épargné  les

Iinvesti: des entreprises
est resté trés dynamique et la
consommation relativement
atone. Je table sur une évolution
inverse en 2020. L'investisse-
ment des entreprises ralentira
mais la consommation prendra le
relais. Cette derniére représen-
tant la moitié du PIB, cela aura
un net effet sur la croissance.

Comment se situera la France
dans la zone euro ?

La croissance de la zone euro est

trés dépendante de celle de sa
premiére économie, I’Allema-
gne. Or depuis un an, I’économie
allemande est en stagnation en
raison de sa forte exposition a
Pindustrie, et plus spécifique-
ment au secteur automobile, et
de sa dépendance aux exporta-
tions. Ces facteurs qui ont plom-
bé I’Allemagne en 2019 ne dispa-
raitront pas 'année prochaine.
Dans ces conditions, la France
devrait afficher une croissance
nettement supérieure a I'Alle-
magne et légerement au-dessus
de la moyenne de la zone euro. m
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Au premier semestre,
la croissance sera portée

par la consommation
des ménages qui se
maintiendra a un rythme
trimestriel de 0,3%
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en Chine

et du coup
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du Brexit.»
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une baisse progressive du ch6-
mage début 2020, I'emploi pro-
gressant plus vite que la popula-
tion active. L'institut souligne
d’ailleurs la tendance de la popu-
lation active a croitre de moins en
moins vite: +70000 en 2019,
apres +83000 en 2018 et +91000
en 2017. «Le plan d’investisse-
ment dans les compétences, dont le
nombre de bénéficiaires, progresse
peu a peu, n’aurait qu'un effet li-
mité sur la population active», in-

s’accentuerait méme. Corrélées a
la demande mondiale, les expor-
tations patiront en effet du ralen-
tissement mondial. Seul le qua-
trieme  trimestre 2020 fera
exception a cette tendance en
raison de livraisons d'un paque-
bot et d’avions.

* Enfin, les spécialistes de I'Insee
ne s’émeuvent pas pour I'instant
outre mesure du mouvement so-
cial contre la réforme des retrai-
tes. «Si la gréve durait toutes les

sistent les écc

En négatif, le commerce exté-
rieur continuera de peser sur la
croissance en 2020. Son poids

Vi de Noél, en gardant cette
intensité, notre prévision pourrait
étrerevue en légere baisse», avan-
ce simplement Julien Pouget. m

«La croissance patira
du commerce exterieur »

Alan Lemangnen est écono-
miste zone euro pour la Socié-
té générale.

LE FIGARO. - Quelle est

votre prévision de croissance
pour la France en 2020 ?

Alan LEMANGNEN. - Nous ta-
blons sur un ralentissement
de I’économie a 0,8 %, essen-
tiellement via le canal du
commerce extérieur. Les ex-
portations  patiront d’une
nouvelle. modération de la
croissance aux Elats—Unis, en
Chine et du coup de frein at-
tendu au Royaume-Uni dans
le sillage du Brexit. Par
ailleurs, les délocalisations
dans la filiere automobile, qui
concerneraient presque un
quart de la production sur le
térritoire, provoqueront une
perte d’environ 0,2 point de
PIB en 2020.

Comment évoluera dans

ces conditions la demande

intérieure francaise ?

La dégradation de I’environ-
extérieur -

ra a avoir des effets de bord

sur la demande interne.

D’abord, en raison du ralen-

tissement attendu de l'inves-

tissement des entreprises dans
un contexte de dégradation de
la demande globale. Deuxie-
mement, via le canal de I’em-
_ploi, les entreprises cherchant
a préserver leurs marges en
modérant la croissance de la
masse salariale. Dans ce
contexte, le taux de chomage
pourrait repartir légérement a
la hausse en 2020. Pour
autant, la consommation des
meénages résistera, grace aux
mesures socio-fiscales du
gouvernement en, faveur du
pouvoir d’achat et une légere
baisse du taux d’épargne.

Comment se situera la France
dans la zone euro?
En raison de son faiblé taux
d’ouverture et du poids rela-
tivement modeste de I'indus-
trie dans son PIB, I’économie
frangaise est caractérisée par
une certaine inertie de son
taux de croissance aux varia-
tions du cycle global. Dans les
périodes de ralentissement, la
France a alors tendance a faire
légerement mieux que ses
voisins. C’est déja le cas cette
année, tendance qui devrait
se prolonger en 2020. m
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