Prévisions de croissance - mission impossible ?

Mesurer et prévoir la
croissance a court-terme

Didier Blanchet

Insee
>t synthéses économiques

contexte de

croissance
tendancielle qui a
beaucoup évolué

Y a-t-il des chances de retrouver les rythmes de croissance passés ?
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- PLF = projet de loi de Finances
- Pstab = projet de stabilité
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Structurel, conjoncturel et
cadrage macroéconomique pour la prévision

Conférence « Prévision de croissance : mission impossible ? »
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Cadrage macroéconomique OFCE pour la France

J Cadrage macroéconomique dans la prévision nécessite d’établir :
0 Une évaluation de la croissance potentielle 7 (1) (ou_i J—,‘m

O La position dans le cycle : détermine le rattrapage (ou frein) spontane de "activite (2)
* Output gap (OG) converge vers 0 & un rythme + ou - rapide (dépend de son amplitude et de K/ P1B)

0 Choes economigues (3) qui affectent la croissance spontanée de 'economie (= 142)
, politique

* Prix du pétrole, compétitivité interne el exteme (taux de changa), conditions financiére
gréve

budgétaire et fiscale (actuelle, passde et prévue), cycle mondial, chocs propres (Immaokbilie

attentats ) _~ 5 w..t-rg,\{w far ro.ln\.“ z o C.rafﬂ"«ﬁ_ro"ki‘idf&v

J Canaux de la croissance dans le cadrage macroeconomique OFCE

enpisdes |20 | 200 | 2020 |
1,2 1.3

Crolssance 1,2

potentielle du PIB (1)

Fermeture de 'OG 0,5 0,4 0,3
(cycle) (2)

Tolalité des chocs sur 0,0 0,2 0,1

I'économie (3)

Croissance effective 1,7 1,8 1,5
du P18 (=1+2+43)

I 2



Pose la difficulté d’évaluer la croissance potentielle et I'output gap

» Reolative convergence sur la croissance potentielle entre les instituls
ompnse enbre 12 % el 11% gaud powr FMI(15 %)
Fras da convergence Sur los délnibors (potents i de C1 & partr dos onquies, (X

production mats agedad (M 1) ou non du stock de capial (L 1))

[ mais des output gap differents

Proche de 0 DG Trdsor M1 el Commssion europoaning

Do 0.0 pont de P pour OCDE & -1.0 pour OF € I ’
s Quelle est la bonne référence pour évaluer les marges
o —

doMIoull & I on

de manwmuvre conjoncturelles ? 0 ou dernier pic o

y Fearl  OG entre pxc da 2007 of 2018 comprs onto 7 ef 36 pt

\ e 1
\ x 1 sources : CE, DGT, OCDE, FMI, OFCE
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s Pose la question de savoir si la croissance de moyen terme contrainte par un 0G =0
0 Prdvision de IOFCE midgre la contramte d'un OG = 0 & moyen lerme (hots chocs)
0 Chocs posiifs sur la crossance entramant des lensions inflaloniisios pourtax il expliquer un OG > 0

Détail cadrage macroéconomique 2018-2020

Q Identifier les chocs sur le rythme de croissance spontanée de I'économie
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2 2018 2019 2020

PiD 17 18 15
Impact sur M8 di
. aux évolutions du pétrole 0.3 0.1 0.0
» 1eesn — & la compétitivitd-prix 00 0.1 0.0
F ’. = Effet intra rone euro 00 0o 00
0 Chocs positifs Effethorsoneewrs 00 01 00
0 Cycle mondial (demande adressée) aux conditions financléres 0.1 0.1 0.0

0 Conditions financiéres

= [ fiol Gabde (normaksaton progressive polibque mondla v ) - ”’ ' b “‘"'l . l
el meuNes Corlemporaines
0 Politiques budgétaires et fiscales

dont effet mesures passées 0.2 0l 0.0
- et mosares pasaces
0 Chocs negatifs
0 Prix du baril de pétrole
o Prncipal choc négatf Total des chocs 0o 02 01
0 Compétitivité
IR L it 108 9 01530
0 Politiques budgeétaires et fiscales Crolssance potentielle 12 12 11
« Lilol mesures contemporamnes Output gap 1.0 05 02
Vitesse de fermeture 0s oa 03



2018 2019 2020

"B 1.7 1.8 s
Impadct sur P do
Aux evolutions du pétrole 0.3 01 0.0
. & la competilivitd prix 0.0 a1 0o
Effet intro rone euro 0.0 0.0 0.0
Effet hoss zone euro 0.0 0.1 0.0
aux poliligues budgetaes et flacales o 0.1 .1
Effet mesures contemporaines 0.2 0.0 0.1
dont effet mesures passées 02 0.1 a0

mondial

01 01 0.0

hocs intermmes

i
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=
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=

=

e

roissance spontanée du PIB hors chocs 1.7
Croissance potentielle 1.2 1.2 1.3
Dutput gap ‘10 0.5 0.2
Vitesse de termeture 0.5 04 03

JECO :
Prévisions de croissance: mission impossible

Quelques éléments de
réflexion sur les projections de

croissance a long terme

Annabelle Mourougane :
Département des Affaires Economiques

OCDE




ﬁmm“ mondiale par région

Croissance du PIB

Pourcentage

s OCDE sChine Ind ® Autl

Source ; Guillemette and Turner (2018)

On parle ici davantage de projections que de prévisions.

Prise en compte de | 'évolution de la démographie, et de la réduction de I'écart entre les pays.
Poids de + en + important des pays asiatiques.

On s'intéresse surtout aux tendances.

|

: mondiale par facteur

Croissance du P1B

Pourcentage

a Population active ® Taux d'emple

8 Intensité capitalistique 8 Productivild

' Source . Guillemette and Turner (2018)
Vieillissement de la population dans les pays Emergents
Ralentissement de la productivité durable ?
L'effet des innovations technologiques sur la productivité fait encore débat.



Effet du changement climatique, désastreux aprés 2050 ?

Role des inégalités : négatif dans les pays les plus avancés.
De nouveaux outils sont en cours d 'élaboration pour intégrer tous ces phénomeénes dans les

travaux de prévisions.
1. Effondrement de la croissance de la productivité du travail
Risques de Secular stagnation?

Average annual growth rate of labor productivity per hour

smoothed indicator (HP filter, A = 500) - Whole economy — 1891-2017 — In %
Source Bergeaud, Cette and Lecat (2016) - See: www longtermproductivity,com eff———
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United States ====Furo Area

i US: one big wave over the XX™ Century, pause during Great Depression, small wave between 1995-2005,

| Huge slowdown from the mid 2000s in the all arcas : Risk of Secular Stagnation?

Actuellement, nous avons les niveaux les plus bas dans les 150 derniéres années.
1. Effondrement de la croissance de la productivité du travail
Risques de Secular stagnation?

Average annual growth rate of labor productivity per hour
sSmoothed indicator (HP filter, A = 500) - Whole economy — 1891-2017 — In %

See: www longtermproductivity com

Source. Bergeaud, Cette and Lecat (2016)
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=== sltaly = = «Spain

s Eiiro Area = = «Germany = = «France

o US: one big wave over the XX Century, pause during Great Depression, small wave between 1995-2005

o Other countries: delay for the big wave, no small wave except for the UK
o Huge slowdown from the mid 2000s in the all areas : Risk of Secular Stagnation?



Comment financer la transition environnementale ?

. Encon Qiiim;ﬁrmgénarlos trés contrastés sont envisageables

sur le trés long terme
Source: Cette, Lecal et Marin (2017) - Voir : www longtermproductivity com B i TE

Croissance annuelle moyenne du PIB (en %) et contributions (en pp)

Scénario: « stagnation séculaire » Scénario: « choc technologique »
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o Le scénario de choc technologique permettrait de faire face aux headwinds
o Sur le trés long terme, nécessité d'intégrer le risque environnemental (climat, énergie...)
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scénario: « stagnation séculaire »
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Scénario: « choc technologique »
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Nouveau logiciel a paraitre sur le site, qui prendra en compte les effets du changement
climatique.
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