economie francaise tourne au ralenti

L’activité s’est contractée au quatriéme trimestre (- 0,1%), et le produit intérieur brut n’a crti que de 1,2 % en 2019

, est un coup de se-
monce: la France
. n'estpasimmunisée
contre les effets du
ralentissement économique
;mondial. Au quatrieme trimestre
de 2019, et a la surprise générale,
'activité s'est contractée de 0,1 %,
apres une croissance de 0,3 % au
trimestre précédent. Sur 'ensem-
ble de 'année écoulée, le PIB affi-
che une progression limitée a
1,2 %, marquant une réelle décélé-
ration par rapport a la croissance
de 2018 (1,7 %) et de 2017 (2,4 %).
Décembre et ses gréves ont
donc eu sur I'économie frangaise
un impact bien plus fort que
prévu. Le recul du PIB trouve son
origine dans un déstockage mas-
sif du coté de I'industrie (- 0,4%)
qui traduit un ralentissement,
voire un coup d'arrét de la pro-
duction. «Certaines infrastructu-
res comme les ports, le réseau fer-
roviaire et les dépots de carburant
ont été perturbés. Face a ces diffi-

L'économie continue de ralentir...

Croissance annuelle du PIB, en %

... mais résiste par rapport aux autres pays européens
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Les entreprises ont augmenté

investissements en 2019

Le chomage décroit
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Investissement des entreprises non financiéres

cultés dapprovisi la
production industrielle a baissé en
décembre et les entreprises ont di
puiser dans leurs stocks pour ré-
pondre a la demande», a réagi le

ministre de I'économie, Bruno Le

Maire, vendredi 31janvier.

«La perception d’une incertitude
plus forte pour les mois a venir
tant a l'échelle locale qu'interna-
tionale a incité les chefs d'entre-
prise a la fois a réduire les stocks
afin de limiter leurs cotts et a re-
pousser leurs investissements»,
observe pour sa part Philippe
Waechter, économiste en chef
chez Ostrum Asset Management.

Le ralentissement de 2019 s'ex-
plique par les tensions commer-
ciales internationales qui ont af-
fecté les principaux partenaires
économiques du pays, au premier
rang desquels I'Allemagne. Cel-
le-ci, dont l'industrie automobile
a beaucoup souffert, n'affiche
qu'un petit 0,6 % de croissance
pour 2019, apres 1,5 % en 2018.

Comparé a ses voisins, la France
a bénéficié en 2019 des mesures
de pouvoir d'achat prises fin 2018
pour répondre a la crise des «gi-
lets jaunes», soit 17 milliards
deuros (dont 10 milliards consa-
crés au soutien du pouvoir
d’achat). Résultat: la consomma-
tion des ménages a plutot bien ré-
sisté surl'ensemble del'année. Les
entreprises, elles, ont profité de la
transformation du crédit d'impot
pour la compétitivité et I'emploi
(CICE) en allégements de charges
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sociales pour investir et embau-
cher. Avec 263000 créations net
de postes en 2019 — «une perfor-
mance exceptionnelle», selon Pa-
trick Artus, économiste en chef
chez Natixis -, la croissance s’est
largement traduite en emplois.

Gains de pouvoir d’achat

Tous les secteurs économiques et
toutes les régions en ont bénéfi-
cié, et les emplois eux-mémes
sont de meilleure qualité : les CDI
augmentent, tandis que les fins
de CDD et les fins de missions
d'intérim diminuent. « On assiste
peut-étre a un effet.de rétention de
la main-d'ceuvre, qui peut égale-
ment contribuer a expliquer la dy-
namique de l'emploi», avance De-
nis Ferrand, directeur général de
Rexecode. Compte tenu des diffi-
cultés de recrutement dans cer-

tains secteurs, les entreprises
peuvent en effet hésiter a se sépa-
rer de salariés qu'elles ont eu du
mal a trouver.

En dépit de gains significatifs de
pouvoir d'achat, les Frangais, tou-
jours tres prudents, continuent
d'épargner plus que nécessaire.
«Le taux d'épargne est a 15 % envi-
ron, alors qu'il devrait étre a14 %»,
note Mathieu Plane, économiste
a I'OFCE. «Sans doute parce qu'ils
ont le sentiment que les gains fis-
caux d'aujourd’hui pourraient
leur étre repris demain. » Autre ex-
plication: la baisse des taux d'in-
térét (et donc des revenus des pla-
cements), qui fait que le bas de
laine des Frangais s’arrondit
moins qu'ils nel'avaient prévu ou
espéré. «Dans ce cas, il peut y
avoir un effet de revenu, clest-a-
dire que I'on épargne davantage

pour compenser ce moindre ren-
dement », explique M. Artus.
Cependant, les Francais de-
vraient desserrerles cordons dela
bourse en 2020 et consommer
davantage. Déja, les achats de
biéns durables connaissent un
netregain (2,5 %) depuis juin 2019,
et la tendance devrait se poursui-
vre. Autre signal encourageant,
I'indice du moral des ménages a
progressé de deux points en jan-
vier 2020, gommant presque le
recul de décembre dii aux gréves.
De quoi rester optimiste pour
2020. Pour Bercy, la déception de
décembre «ne remet pas en cause
les fondamentaux de la croissance
[frangaise, qui sont solides ». A con-
dition que le ralentissement reste
passager. «La question est de sa-
voirsi cecomportement des indus-
triels est spécifique a la France et

Le recul du PIB
trouve son
origine dans
un déstockage
massif du coté
de Pindustrie

lié aux gréves, ou bien si cest com-
mun a tous les pays européens.
Dans ce cas, ce serait tres inquié-
tant », avertit Mathieu Plane.
Point rassurant, les indicateurs
industriels ont légérement re-
bondi en janvier dans 'Hexagone
etlabonne orientation de I'inves-
tissement semble indiquer que
«les entreprises ne se projettent
pas dans une situation durable-
ment mauvaise». L'autre incon-
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nue concerne le taux d'inflation,
qui reste faible au regard de la
hausse des salaires. Tout se passe
comme si les entreprises ne ré-
percutaient pas la hausse des
colts sur leurs prix, rognant de
fait sur leurs marges — une situa-
tion intenable pour elles a long
terme, mais plutot favorable aux
consommateurs a court terme.
Le dernier point d'interrogation
tientaux conséquences del'épidé-
mie de coronavirus sur I'écono-
mie mondiale. La durée de cette
crise sanitaire et son impact sur la
Chine, deuxiéme puissance éco-

“nomique de la planéte, laissent

planer le spectre d'un ralentisse-
ment encore plus prononcé qu'at-
tendu. Avant qu'elle éclate, la Ban-
que de France misait sur une crois-
sance limitée a1,1% en2020. @
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