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I n t r o d u c t i o n  

La publication des notes de conjoncture de l'INSEE et des 
autres instituts de conjoncture rencontre régulièrement un 
grand écho dans les médias. Ces notes de conjoncture pré- 
sentent des prévisions chiffrées : « La croissance de l'écono- 
mie française sera de 3,5 % cette année, l'inflation de 3,6 %, 
le déficit commercial de 40 milliards de francs », etc. Elles 
répondent aussi à des questions du genre : « La croissance 
est-elle en train de ralentir ? » « Le déficit extérieur va-t-il 
augmenter ? » « Les créations d'emplois peuvent-elles entraî- 
ner une baisse du chômage? » etc. 

Comme on s'en rend compte d'après ces exemples, 
l'analyse conjoncturelle s'intéresse au très court terme. Elle 
vise à connaître l'évolution récente de l'économie, sa situa- 
tion présente et à prévoir son cheminement au cours des tout 
prochains mois (le prochain semestre dans la pratique de 
l'INSEE). Ce faisant, elle est conduite à soulever les problè- 
mes qui se posent au sein de l'économie et ceux qui risquent 
de se poser dans un proche avenir. 

La mise en place d'un dispositif d'observation conjonctu- 
relle dans tous les grands pays développés est récente. Le 
développement de la conjoncture et des besoins de connais- 
sance économique a nécessité une extension considérable du 
domaine couvert par les statistiques : création des comptes 
nationaux annuels, puis trimestriels (à partir de 1973 en 
France) ; extension du champ couvert par les indicateurs 
conjoncturels et amélioration de leur qualité ; introduction 
à partir des années cinquante des enquêtes de conjoncture, 
enquêtes légères et rapides, conçues pour les besoins spéci- 



fiques de l'analyse conjoncturelle. L'élaboration d'un dia- 
gnostic conjoncturel consiste en la mise en cohérence de ces 
statistiques et en leur extrapolation raisonnée, complétée par 
l'emploi de modèles ou d'équations économétriques. La 
méthode suivie est donc essentiellement empirique et éclec- 
tique ; mais cela ne signifie pas que l'analyse conjoncturelle 
se passe de théorie. L'évolution de l'analyse conjoncturelle 
a en effet accompagné les progrès de la théorie économique 
et de la compréhension du cycle depuis un siècle. 

Les pionniers du cycle et la naissance de la conjoncture 

Au XIX siècle, la domination de la théorie économique 
classique étouffe le développement et la diffusion d'analy- 
ses des crises et des cycles économiques. En effet, les éco- 
nomistes classiques nient purement et simplement l'existence 
de cycles de l'activité. Selon eux, l'économie est naturelle- 
ment à l'équilibre. Les crises sont des accidents qu'il est inu- 
tile d'essayer d'expliquer. Marx rompt avec cette harmonie. 
Le concept de crise est au centre de son analyse. A l'opposé 
de la conception classique représentée par la loi de Say — 
« l'offre crée sa propre demande » —, Marx affirme : « La 
possibilité générale des crises tient à la métamorphose for- 
melle du capital elle-même, à la non-coïncidence temporelle 
et spatiale de l'achat et de la vente. » Mais l'absence de 
synthèse ainsi qu'un certain dédain à l'égard de phénomè- 
nes conjoncturels considérés comme contingents — Le Capi- 
tal s'intéresse plus aux « principes » de fonctionnement de 
l'économie qu'à ces aspects phénoménaux — font que Marx 
ne présente pas à proprement parler de théorie des cycles. 

Après Marx, la négation du cycle et des crises par la théo- 
rie classique est refusée par un nombre croissant d'économis- 
tes au début de ce siècle. La fréquence des crises 
économiques — quatre grandes crises internationales se pro- 
duisent entre 1882 et 1907 — est certainement un argument 
en leur faveur, de même que les observations statistiques de 
Juglar, Kondratieff et Kitchin sur la récurrence des cycles au 
XIX siècle (même si ces auteurs n'apportent pas de vérita- 
ble analyse explicative de l'origine de ceux-ci). 

L'observation de cycles agricoles n'est d'ailleurs pas 
récente : la Bible ne mentionne-t-elle pas l'alternance de sept 
années de vaches maigres et de sept années de vaches 



grasses ? Le cycle des récoltes et son influence sur les éco- 
nomies industrielles constituent ainsi un premier axe de déve- 
loppement des travaux sur le cycle. Toujours dans le 
domaine agricole, le cycle du porc, mis en évidence dès le 
début du siècle et toujours observable actuellement en France 
(Bisault-Merien [1989])* constitue un exemple simple de 
mouvements cycliques — sous forme d'oscillations des prix 
et des quantités — dans le cadre d'un modèle de Cobweb 
(toile d'araignée) : des prix bas incitent les agriculteurs à 
réduire leur élevage ; l'insuffisance de l'offre finit par con- 
duire à une remontée des prix, donc à une production accrue, 
qui finit par entraîner un nouveau retournement à la baisse 
au bout d'environ trois ans. 

A partir de cette époque, et jusqu'à la « révolution key- 
nésienne », les théories du cycle constituent une branche 
majeure de l'analyse économique. Ces théories frappent par 
leur diversité, et chacune d'entre elles privilégie un facteur 
causal différent. Malgré cette diversité, ces analyses ont tou- 
tes en commun de fournir une explication du cycle fondée 
sur le fonctionnement même de l'économie. En ce sens, elles 
constituent des théories « endogènes » du cycle. De plus, ces 
premières théories du cycle ont deux caractéristiques essen- 
tielles : les facteurs monétaires jouent un rôle essentiel dans 
l'analyse ; celle-ci reste cependant partielle et fondée sur un 
facteur causal unique, différent selon chacune d'entre elles. 
On comprend mieux cet intérêt pour les phénomènes finan- 
ciers si l'on songe à l'état d'esprit de l'époque. Selon Sauvy 
[1984], « jusque-là [il s'agit des années vingt], la notion de 
production était peu répandue. Il s'agissait plutôt d'obser- 
ver la marche des affaires, ce qui se faisait d'après les cours 
de Bourse ou les prix de gros. Les affaires allaient ou 
n'allaient pas ». 

A cette époque, le suivi de la conjoncture est donc en fait 
surtout celui du « cycle des affaires ». Il s'agit avant tout de 
déterminer la situation de l'économie par rapport à ce cycle, 
ce qui assigne un rôle essentiellement passif et peu explica- 
tif à l'analyse conjoncturelle. Les indicateurs avancés, déve- 
loppés à l'Institut Harvard aux États-Unis, puis en Europe 
à l'Institut de Berlin en particulier, s'inscrivent dans cette 
approche. L'essentiel n'est pas tant d'expliquer que de per- 

* Les noms suivis d'une date entre crochets renvoient à la bibliographie 
en fin de volume. 



cevo i r ,  si p o s s i b l e  à  l ' a v a n c e ,  les r e t o u r n e m e n t s  a f i n  de  p r e n -  
d r e  les d é c i s i o n s  q u i  s ' i m p o s e n t .  M a i s  les d é c i s i o n s  en  q u e s -  
t i o n  c o n c e r n e n t  s u r t o u t  les e n t r e p r i s e s .  L a  v i s i on  « l ibé ra le  » 
i n t e r d i t  à  l ' É t a t  d ' i n t e r v e n i r  d a n s  la  m a r c h e  d e  l ' é c o n o m i e .  

D a n s  ce c a d r e ,  les p r e m i è r e s  t e n t a t i v e s  d e  S a u v y ,  f o n d a -  
t e u r  de  l ' a n a l y s e  c o n j o n c t u r e l l e  e n  F r a n c e ,  p o u r  j e t e r  les 

b a s e s  d ' u n  d i s p o s i t i f  d ' o b s e r v a t i o n  c o n j o n c t u r e l l e  a u  serv ice  
de  l ' É t a t  r e n c o n t r è r e n t  d e  sér ieuses  rés i s t ances  (voir  e n c a d r é ) .  

K e y n e s  e t  le d é v e l o p p e m e n t  d e  l ' a n a l y s e  c o n j o n c t u r e l l e  

A v e c  l ' a p p a r i t i o n  d e  la  t h é o r i e  k e y n é s i e n n e  e t  l ' e s s o r  de  
la  p o l i t i q u e  é c o n o m i q u e ,  la  p l a c e  e t  la  v o c a t i o n  d e  l ' a n a l y s e  

c o n j o n c t u r e l l e  se t r a n s f o r m e n t  p r o f o n d é m e n t .  
R o m p a n t  avec  ce c a r a c t è r e  p a r t i e l  e t  m o n i s t e  des  p r e m i e r s  

t r a v a u x  su r  le cycle ,  K e y n e s  f o u r n i t  a v e c  la  T h é o r i e  g é n é r a l e  

u n  c a d r e  g l o b a l  d ' a n a l y s e  de  l ' é q u i l i b r e  de  c o u r t  t e r m e .  M a i s  

ce c a d r e  est  e s s e n t i e l l e m e n t  s t a t i q u e  e t  K e y n e s  n ' é l a b o r e  p a s  
u n e  v é r i t a b l e  t h é o r i e  d u  cycle ,  ce qu i  s e r a  la  t â c h e  de  ses suc-  
c e s s e u r s .  J u s q u ' à  s a  r e m i s e  en  c a u s e  à  p a r t i r  de s  a n n é e s  

s o i x a n t e - d i x ,  ce t t e  t h é o r i e  de  l ' é q u i l i b r e  de  c o u r t  t e r m e ,  avec  
ses d é v e l o p p e m e n t s  e n  m a t i è r e  de  c r o i s s a n c e  e t  d e  f l u c t u a -  

t i o n s  c o n j o n c t u r e l l e s ,  c o n s t i t u e  le p a r a d i g m e  d o m i n a n t ,  e t  
p e u  c o n t e s t é  d e  l ' a n a l y s e  d e  c o u r t  t e r m e  et  d e  l a  d y n a m i q u e  
c o n j o n c t u r e l l e .  Les  t r a v a u x  s u r  les f l u c t u a t i o n s ,  u l t é r i e u r s  à  

K e y n e s  e t  s i tués  d a n s  s o n  p r o l o n g e m e n t ,  d é v e l o p p è r e n t  l o n -  
g u e m e n t  u n  t r a i t  f o n d a m e n t a l  de  la  t h é o r i e  k e y n é s i e n n e  : le 
r ô l e  c e n t r a l  des  a n t i c i p a t i o n s  des  a g e n t s  (en  m a t i è r e  d ' i n v e s -  

t i s s e m e n t  n o t a m m e n t ) .  E n  r e v a n c h e ,  ils t o u r n è r e n t  l a r g e m e n t  
le d o s  à  l ' i n t é g r a t i o n  des  s p h è r e s  rée l les  e t  f i n a n c i è r e s ,  q u i  

c o n s t i t u e  p o u r t a n t  u n  d e u x i è m e  t r a i t  f o n d a m e n t a l  de  la  t héo -  
r ie  k e y n é s i e n n e ,  m a i s  a u s s i  des  t r a v a u x  a n t é r i e u r s  d e s  p i o n -  
n i e r s  d u  cyc le .  

A  la  s u i t e  d e  K e y n e s ,  de  n o m b r e u x  a u t e u r s  p r é s e n t è r e n t  
des  t r a v a u x  d e  m a n i è r e  f o r m a l i s é e  s o u s  l a  f o r m e  d e  m o d è -  

les de  cycles ,  d o n t  la  p l u p a r t  s o n t  f o n d é s  su r  u n e  i n t e r a c t i o n  
a c c é l é r a t e u r - m u l t i p l i c a t e u r .  S e l o n  le p r i n c i p e  d ' a c c é l é r a t e u r ,  
é n o n c é  p a r  A f t a l i o n  e n  1913 ,  le v o l u m e  d e  l ' i n v e s t i s s e m e n t  
est  lié à  la  v a r i a t i o n  de  la  p r o d u c t i o n .  Les  f l u c t u a t i o n s  d e  la  

c o n s o m m a t i o n  s o n t  d o n c  t r a n s m i s e s  d e  m a n i è r e  a m p l i f i é e  à  
la  p r o d u c t i o n  des  s e c t e u r s  des  b i e n s  i n t e r m é d i a i r e s  e t  de s  
b i e n s  d ' é q u i p e m e n t .  E n  sens  i n v e r s e ,  l a  r e l a t i o n  e n t r e  



c o n s o m m a t i o n  e t  r e v e n u  —  d a n s  l a q u e l l e  o n  i n t r o d u i t  de s  
e f fe t s  r e t a r d é s  —  e n t r a î n e  l ' e f f e t  de  m u l t i p l i c a t e u r  k e y n é s i e n  
t r a d i t i o n n e l .  L a  c o n j o n c t i o n  d ' e f f e t s  d ' a c c é l é r a t e u r  e t  d e  
m u l t i p l i c a t e u r  est d a n s  ces m o d è l e s  la  s o u r c e  des  f l u c t u a t i o n s .  

C e u x - c i  é c a r t e n t  d a n s  l e u r  a n a l y s e  des  cycles  t o u t  e f f e t  
m o n é t a i r e .  

A  l ' a i d e  de  l ' a p p o r t  c o n c e p t u e l  de  la t h é o r i e  k e y n é s i e n n e ,  
l ' a n a l y s e  c o n j o n c t u r e l l e  é largi t  son  c h a m p .  L ' o b s e r v a t i o n  s ta-  
t i s t i q u e  f i n e  de  la  r é c u r r e n c e  des  cycles  e t  de  l e u r s  c a r a c t é -  
r i s t i q u e s  n ' e s t  p lu s  le s eu l  o b j e c t i f  de  c e t t e  a c t i v i t é .  C ' e s t  

d ' a i l l e u r s  à  ce t te  p é r i o d e ,  d a n s  l ' a p r è s - g u e r r e ,  q u e  l ' o n  assis te  
à  u n  a m o r t i s s e m e n t  des  cycles .  L a  s u b s t i t u t i o n  d u  t e r m e  d e  
« f l u c t u a t i o n  » à  ce lu i  d e  cyc le  d a n s  le l a n g a g e  c o u r a n t  t r a -  

d u i t  c e t t e  t r a n s f o r m a t i o n .  C e  n o u v e a u  t e r m e  i m p l i q u e  e n  
e f f e t  u n e  m o i n d r e  s y m é t r i e  et u n e  m o i n d r e  r é g u l a r i t é  d e s  
r e t o u r n e m e n t s  de  l ' ac t iv i t é .  E n  r e v a n c h e ,  la  p e r s i s t a n c e  d a n s  
les p a y s  a n g l o - s a x o n s  d e  la  r é f é r e n c e  a u  b u s i n e s s  cyc le  n ' e s t  

p a s  a n o d i n e .  E l l e  t r a d u i t  l ' i n s e r t i o n  exp l i c i t e  d a n s  u n e  t r a -  
d i t i o n  d e  suivi  des  cycles ,  e t  c o r r e s p o n d  aus s i  a u x  c a r a c t é -  

r i s t i q u e s  p l u s  c y c l i q u e s  de  l ' é c o n o m i e  a m é r i c a i n e  q u e  d e  
l ' é c o n o m i e  f r a n ç a i s e .  

L e  d é v e l o p p e m e n t  d e  l ' a n a l y s e  c o n j o n c t u r e l l e  c o r r e s p o n d  
à  l ' a r r i v é e  s u r  le d e v a n t  d e  la s c è n e  é c o n o m i q u e  d ' u n  n o u -  

vel a c t e u r  : l ' É t a t ,  q u i  se p r é o c c u p e  d é s o r m a i s  d e  m a i n t e n i r  
l ' é c o n o m i e  su r  u n  s e n t i e r  de  c r o i s s a n c e  é q u i l i b r é e ,  s a n s  c h ô -  
m a g e  ni  i n f l a t i o n .  L a  r é g u l a t i o n  d e  la  d e m a n d e  g l o b a l e  es t  

le p r e m i e r  o b j e c t i f  d e  la  p o l i t i q u e  é c o n o m i q u e .  D a n s  c e t t e  
o p t i q u e ,  le d i a g n o s t i c  c o n j o n c t u r e l  a  u n  b u t  o p é r a t i o n n e l  : 
c o m p r e n d r e  la  s i t u a t i o n  c o n j o n c t u r e l l e  p o u r  p r o p o s e r  des  
r e m è d e s .  Les  t r o i s  f o n c t i o n s  d e  l ' a n a l y s e  c o n j o n c t u r e l l e  —  

« d e s c r i p t i o n ,  e x p l i c a t i o n  et p r é v i s i o n  » —  s e l o n  S a u v y  et  
s o n  é lève  V i n c e n t  v i sen t  a v a n t  t o u t  à u n  o b j e c t i f  : é c l a i r e r  la  

p o l i t i q u e  é c o n o m i q u e .  C ' e s t  p a r t i c u l i è r e m e n t  le cas  en  F r a n c e  
o ù  l ' a n a l y s e  c o n j o n c t u r e l l e  se d é v e l o p p e  s u r t o u t  d a n s  l ' É t a t  
e t  a u  se rv ice  d e  ce lu i -c i  j u s q u ' a u x  a n n é e s  q u a t r e - v i n g t .  

A u j o u r d ' h u i  : r e t o u r  o u  d i s p a r i t i o n  d u  cyc le  ? 

« Is b u s i n e s s  cyc l e  o b s o l e t e  ? » (« E s t - c e  q u e  le cyc le  d e s  
a f f a i r e s  est  o b s o l è t e  ? ») C e t t e  q u e s t i o n  p o s é e  p a r  l ' é c o n o -  
m i s t e  a m é r i c a i n  B r o f e n b r e n n e r  en  1967 a  é té  s o u v e n t  c o n s i -  

d é r é e  —  m ê m e  si s o n  a u t e u r  r é p o n d a i t  p a r  la  n é g a t i v e  —  



c o m m e  r é v é l a t r i c e  de  la  d é s u é t u d e  r e l a t i v e  d u  cyc le  a u  c o u r s  

de  la  p é r i o d e  de  c r o i s s a n c e  r a p i d e  de  l ' a p r è s - g u e r r e .  D a n s  u n  

c o n t e x t e  d e  c r o i s s a n c e  q u a s i  i n i n t e r r o m p u e  d u r a n t  p r è s  d e  

t r o i s  d é c e n n i e s ,  il n ' é t a i t  e n  e f f e t  p a s  a b s u r d e  d e  p e n s e r  q u e  

les c a r a c t é r i s t i q u e s  c y c l i q u e s  d e s  é c o n o m i e s  c a p i t a l i s t e s  

s ' é t a i e n t  p e u t - ê t r e  e s t o m p é e s ,  v o i r e  a v a i e n t  d i s p a r u  c o m p l è -  

t e m e n t .  E n  c a r i c a t u r a n t  à  p e i n e ,  l ' a r b i t r a g e  i n f l a t i o n -  

c h ô m a g e  a d é q u a t  à  l ' i n t é r i e u r  d e  la  c o u r b e  d e  P h i l l i p s  é t a i t  
c o n s i d é r é  c o m m e  l a  clé d ' u n  r é g l a g e  f in  de  la  c o n j o n c t u r e .  

D e  f a i t ,  les p o l i t i q u e s  c o n j o n c t u r e l l e s  s e m b l a i e n t  d o t é e s  
d ' u n e  c e r t a i n e  e f f icac i té .  L a  crise é c o n o m i q u e  de  1974 a  c o n -  

d u i t  à  l ' a p p a r i t i o n  de  la  « s t a g f l a t i o n  » —  s t a g n a t i o n  a c c o m -  

p a g n é e  d ' i n f l a t i o n  —  et  à  u n e  m o n t é e  r égu l i è re  d u  c h ô m a g e .  

L e s  p o l i t i q u e s  de  d e m a n d e  d ' i n s p i r a t i o n  k e y n é s i e n n e  se s o n t  

révélées  i n e f f i c a c e s  p o u r  s u r m o n t e r  la  crise.  C e t  e n s e m b l e  de  

p h é n o m è n e s  a  mis  en  l u m i è r e  c e r t a i n e s  i n su f f i s ances  d u  c a d r e  
k e y n é s i e n  de  r é f é r e n c e  : r e l a t i v e  i n d é p e n d a n c e  d e  c e t t e  

a n a l y s e  e t  d e  ce l le  de  la  c r o i s s a n c e  à  m o y e n  t e r m e  ; m a n q u e  

d ' a n a l y s e  des  c o n d i t i o n s  d e  l ' «  o f f r e  » e t  d e  l a  r e n t a b i l i t é .  
C e l a  a  e n c o u r a g é  le d é v e l o p p e m e n t  d e  t r a v a u x  v i s a n t  à  u n e  

m e i l l e u r e  c o m p r é h e n s i o n  des  d é s é q u i l i b r e s  e t  d e s  f luc -  
t u a t i o n s .  

L e  r e g a i n  d ' i n t é r ê t  p o u r  la  t h é o r i e  n é o - c l a s s i q u e ,  s o u s  ses 

d i f f é r e n t s  a v a t a r s  ( t h é o r i e  m o n é t a r i s t e  p a r  e x e m p l e ) ,  p a r t i -  

c i pe  de  ce p h é n o m è n e  d e  r e m i s e  en  c a u s e .  M a i s  l ' e x p l i c a t i o n  
q u ' e l l e  f o u r n i t  de s  cycles  es t  p a u v r e  p u i s q u ' e l l e  p o s t u l e  q u e  

la  c r o i s s a n c e  est  p a r  n a t u r e  équ i l ib rée .  Les  f l u c t u a t i o n s  a p p a -  

r a i s s e n t  a l o r s  c o m m e  le seu l  e f f e t  d e  « c h o c s  e x o g è n e s  » 

( m e s u r e s  d e  p o l i t i q u e  é c o n o m i q u e  p a r  e x e m p l e ) .  
E n  f a i t ,  c o m m e  le c o n s t a t e  M a l i n v a u d  [1983] ,  e n  m a t i è r e  

d e  f l u c t u a t i o n s ,  « le m o d è l e  a c c é l é r a t e u r - m u l t i p l i c a t e u r  s o u s  

ses d i f f é r e n t e s  f o r m e s  res te  p r a t i q u e m e n t  le seul  p r é s e n t  d a n s  
l ' e s p r i t  des  é c o n o m i s t e s  ».  M a i s  ce m o d è l e  d o i t  ê t re  a m é l i o r é  

à  l ' a i d e  d ' u n e  me i l l eu re  r e p r é s e n t a t i o n  des  p r i x  e t  de  la  r é p a r -  
t i t i o n  d u  r e v e n u ,  de  l eurs  v a r i a t i o n s  a u  c o u r s  d u  cycle ,  a ins i  

q u e  d e  l e u r  i n f l u e n c e  s u r  l ' a c c u m u l a t i o n  d u  c a p i t a l .  A  p a r -  

t i r  d e  ce c o n s t a t ,  les t h é o r i c i e n s  d u  « d é s é q u i l i b r e  » v i s e n t  à  
u n  r é e x a m e n  des  t h é o r i e s  des  f l u c t u a t i o n s  à  t r a v e r s  u n e  

1. La courbe de Phillips est une relation inverse entre la hausse des salai- 
res et le taux de chômage. Dans la mesure où salaires et prix évoluent paral- 
lèlement du fait de l'indexation, cela conduit également à une relation inverse 
entre la hausse des prix et le taux de chômage. 



a n a l y s e  de  la  r e l a t i o n  e n t r e  c h ô m a g e  et  p r o f i t a b i l i t é .  Ils é la -  
b o r e n t  des  r e p r é s e n t a t i o n s  de  l ' é c o n o m i e  o ù  p lu s i eu r s  « régi-  

m e s  » p e u v e n t  a p p a r a î t r e  s e l o n  les c o n d i t i o n s  t e c h n i q u e s  d e  
la  p r o d u c t i o n ,  le n i v e a u  d e  la  d e m a n d e  a u t o n o m e  et la c o n -  
f i g u r a t i o n  des  p r i x  et des  sala i res  : c h ô m a g e  keynés i en ,  c a r ac -  
t é r i s é  p a r  des  s a l a i r e s  rée ls  i n s u f f i s a n t s ,  u n e  i n s u f f i s a n c e  d e  

l a  d e m a n d e  et  d o n c  de  la  p r o d u c t i o n  d e  b i e n s  p o u r  a s s u r e r  
le p le in  e m p l o i  ; c h ô m a g e  c l a s s ique ,  d û  à  u n e  i n s u f f i s a n c e  d e  
l ' o f f r e  r e n t a b l e  e t  à  des  sa la i res  réels  excess i fs  ; i n f l a t i o n  c o n -  

t e n u e ,  liée à  u n e  o f f r e  d e  t r a v a i l  i n s u f f i s a n t e  d e  la  p a r t  de s  

m é n a g e s  p o u r  q u e  l ' a p p a r e i l  p r o d u c t i f  p u i s s e  s a t i s f a i r e  l e u r  
d e m a n d e  de  b i e n s .  

M a l g r é  ses l imi t e s  ( la  r e p r é s e n t a t i o n  d u  c o m p o r t e m e n t  d e  
l ' e n t r e p r i s e  res te  e s sen t i e l l emen t  t r a d i t i o n n e l l e  et l ' i m p o r t a n c e  
d e  c h a q u e  r é g i m e  est  t r è s  s e n s i b l e  a u x  m é t h o d e s  d ' e s t i m a -  

t i on ) ,  le c a d r e  d ' a n a l y s e  d e  la t h é o r i e  d u  dé séqu i l i b r e  p r é s e n t e  
u n  g r a n d  i n t é r ê t  p o u r  les c o n j o n c t u r i s t e s .  A i n s i ,  l ' a c c e n t  mis  
s u r  la  p r o f i t a b i l i t é  et la  c o m p a r a i s o n  e n t r e  o f f r e s  r e n t a b l e  et 
e f f e c t i v e  a u t o r i s e - t - i l  u n e  m e i l l e u r e  l e c t u r e  des  d é s é q u i l i b r e s  

c o n j o n c t u r e l s  o b s e r v é s  a u  c o u r s  des  a n n é e s  q u a t r e - v i n g t ,  
c a r a c t é r i s é s  p a r  u n e  f a i b l e  d e m a n d e  c o e x i s t a n t  a v e c  u n e  
i n s u f f i s a n c e  de  l ' o f f r e  p r o d u c t i v e .  L ' u t i l i s a t i o n  des  r é s u l t a t s  

des  e n q u ê t e s  d e  c o n j o n c t u r e  c o m m e  i n d i c a t e u r s  des  t y p e s  d e  
d é s é q u i l i b r e  p r é v a l a n t  et d e  l eur  i n t e n s i t é  est  d a n s  ce t t e  o p t i -  
q u e  le m o y e n  d ' u n e  m e i l l e u r e  c o m p r é h e n s i o n  des  s i t u a t i o n s  
c o n j o n c t u r e l l e s .  

P a r a l l è l e m e n t  a u  d é v e l o p p e m e n t  d a n s  d i f f é r e n t e s  d i r e c -  
t i o n s  des  t r a v a u x  é c o n o m i q u e s  d a n s  la d e r n i è r e  p é r i o d e ,  des  
t r a v a u x  é c o n o m é t r i q u e s  e m p i r i q u e s  s u r  la  n o n - s t a t i o n n a r i t é  

des  séries m a c r o é c o n o m i q u e s  o n t  c o n d u i t  à  r e m e t t r e  en  c a u s e  
la v is ion  t r a d i t i o n n e l l e  des  cycles (voir  H é n i n  [1989] p o u r  u n e  

p r é s e n t a t i o n ) .  
T r a d i t i o n n e l l e m e n t ,  l ' a n a l y s e  d e  la  c o n j o n c t u r e  é t u d i e  la  

s i t u a t i o n  de  la  p r o d u c t i o n  ( o u  d u  P I B )  p a r  r a p p o r t  à  s o n  
n i v e a u  p o t e n t i e l  (le r a p p o r t  e n t r e  les d e u x ,  le t a u x  d ' u t i l i s a -  
t i o n  des  c a p a c i t é s  d e  p r o d u c t i o n ,  est  a i n s i  u n e  v a r i a b l e  cen -  
t r a l e  de  la  c o n j o n c t u r e ) .  C h a q u e  sé r i e  es t  d o n c  s u p p o s é e  
d é c o m p o s a b l e  e n  u n e  t e n d a n c e  ( d u  t y p e  a t  +  b p a r  e x e m -  
p l e  o ù  t r e p r é s e n t e  le t e m p s )  e t  u n  é c a r t  c o n j o n c t u r e l  d e  
va r i ab i l i t é  c o n s t a n t e .  U n e  série  qu i  sa t i s fa i t  ces c o n d i t i o n s  est 

a l o r s  a p p e l é e  « s t a t i o n n a i r e  en  é c a r t  ».  M a i s  les t r a v a u x  e n  
q u e s t i o n  o n t  m o n t r é  q u e  si c e t t e  d é c o m p o s i t i o n  n ' e s t  p a s  
v é r i f i é e  e t  si u n e  sér ie  su i t  u n  a u t r e  m o d è l e  e x p l i c a t i f ,  e f f e c -  



t u e r  à  t o r t  c e t t e  d é c o m p o s i t i o n  f a i t  a p p a r a î t r e  des  m o u v e -  

m e n t s  c y c l i q u e s  f i c t i f s .  D ' a p r è s  N e l s o n  e t  P l o s s e r  [1982] ,  
l ' é t u d e  des  q u a t o r z e  p r i n c i p a l e s  sér ies  m a c r o é c o n o m i q u e s  
a m é r i c a i n e s  s u r  des  d u r é e s  de  s o i x a n t e  a n s  à  u n  s iècle  c o n -  

d u i t  à  r e j e t e r  l ' h y p o t h è s e  d e  s t a t i o n n a r i t é  d e  ces  sér ies .  L a  
t e n d a n c e  suivie  p a r  celles-ci  n ' e s t  a ins i  p a s  d é t e r m i n i s t e  m a i s  

e s t  a p p e l é e  « s t o c h a s t i q u e  » : les v a r i a t i o n s  d ' u n e  p é r i o d e  à  
l ' a u t r e  s o n t  p u r e m e n t  a l é a t o i r e s  et c u m u l a t i v e s  s e lon  le p r i n -  
c ipe  d ' u n e  « m a r c h e  a l é a t o i r e  ».  L ' a p p l i c a t i o n  de  ces m é t h o -  

d e s  à  p l u s i e u r s  p a y s  e u r o p é e n s  c o n d u i t  a u x  m ê m e s  
c o n c l u s i o n s .  

C e s  r é s u l t a t s  v i e n n e n t  à  l ' a p p u i  d e s  t e n a n t s  d e  la  t h é o r i e  
des  cycles  rée ls ,  d ' a p p a r i t i o n  r é c e n t e ,  s e l o n  l a q u e l l e  les f luc -  

t u a t i o n s  ne  p r o v i e n d r a i e n t  q u e  d e  c h o c s  e x o g è n e s  ( c h o c s  
t e c h n o l o g i q u e s  e n t r a î n a n t  des  v a r i a t i o n s  d u  t a u x  d e  c r o i s -  

s a n c e  de  l a  p r o d u c t i v i t é  e n  p a r t i c u l i e r ) .  U n e  des  c o n s é q u e n -  
ces de  ce t t e  t h é o r i e ,  qu i  se r a t t a c h e  a u  c o u r a n t  n é o - c l a s s i q u e ,  
est  q u e  la  p o l i t i q u e  m o n é t a i r e  n ' a  a u c u n  e f f e t  s u r  le cyc le ,  
d ' o u  le n o m  de  cycle  « réel  ».  M a i s  le d é b a t  s u r  ce t h è m e  est  

lo in  d ' ê t r e  a c h e v é .  E n  pa r t i cu l i e r ,  si l ' o n  c o n s i d è r e  q u e  la  t en-  

d a n c e  n ' e s t  p a s  u n i q u e  m a i s  p l u t ô t  s e g m e n t é e  p a r  p é r i o d e s ,  
la  d é c o m p o s i t i o n  h a b i t u e l l e  d ' u n e  sé r i e  « s t a t i o n n a i r e  e n  
é c a r t  » es t  d e  n o u v e a u  j u s t i f i é e . . .  

C o m m e  o n  s ' e n  r e n d  c o m p t e  à  l ' i s s u e  d e  ce b r e f  s u r v o l ,  
la  d i v e r s i t é  des  r e c h e r c h e s  a c t u e l l e s  es t  r é v é l a t r i c e  d ' u n e  cer -  

t a i n e  i m p u i s s a n c e  des  é c o n o m i s t e s  à  a n a l y s e r  la  s i t u a t i o n  d e  
cr ise  d e p u i s  1974 et la  m o d i f i c a t i o n  de  l ' e n v i r o n n e m e n t  éco -  
n o m i q u e .  L ' a n a l y s e  c o n j o n c t u r e l l e  es t  a f f e c t é e  p a r  ce p h é -  

n o m è n e  : les s c h é m a s  exp l i ca t i f s  a n t é r i e u r s  d e v i e n n e n t  m o i n s  
p e r t i n e n t s  e t  d o i v e n t  ê t r e  r e n o u v e l é s  ; les o u t i l s  s t a t i s t i q u e s  
e t  é c o n o m é t r i q u e s  m e s u r e n t  e t  p r é v o i e n t  p l u s  d i f f i c i l e m e n t  

l ' é v o l u t i o n  de  l ' é c o n o m i e .  O r  l ' e n j e u  d e  l ' a n a l y s e  c o n j o n c -  
tu re l l e  es t  i m p o r t a n t  c a r  u n e  d e  ses f o n c t i o n s  essent ie l les  est ,  
c o m m e  o n  l ' a  v u ,  d ' é c l a i r e r  su r  les m a r g e s  d e  m a n œ u v r e  d e  

la  p o l i t i q u e  é c o n o m i q u e  et  d o n c  d e  f o u r n i r  a u  g o u v e r n e m e n t  
u n e  « a i d e  à  l a  d é c i s i o n  ». A i n s i  les m e s u r e s  p o u r  l ' e m p l o i  

p r i s e s  p a r  le g o u v e r n e m e n t  e n  1987 ( s o u s  l a  f o r m e  n o t a m -  
m e n t  d e  p r è s  de  300 0 0 0  s tages  de  f o r m a t i o n )  s ' e x p l i q u a i e n t -  
elles a v a n t  t o u t  p a r  la p r é v i s i o n  d ' u n e  p o u r s u i t e  d e  la  h a u s s e  
d u  n o m b r e  de  d e m a n d e u r s  d ' e m p l o i  a lo r s  q u e  le t a u x  de  c h ô -  
m a g e  a v a i t  d é j à  a t t e i n t  u n  n i v e a u  r e c o r d  en  d é b u t  d ' a n n é e .  

C e s  m e s u r e s  a v a i e n t  p e r m i s  d e  c o n t e n i r  le c h ô m a g e  j u s q u ' à  
la  r e p r i s e  de  l ' e m p l o i  i n t e r v e n u e  e n s u i t e .  E n  sens  i n v e r s e ,  les 



erreurs des conjoncturistes peuvent être lourdes de consé- 
quences. C'est parce que les prévisionnistes internationaux 
annonçaient  une reprise de l 'économie mondiale à la fin de 
1981 que le gouvernement Mauroy  engagea une politique de 
relance économique en croyant seulement anticiper sur cette 
reprise. La reprise internationale ne se produira  qu ' en  1983 
et le décalage conjoncturel (c'est-à-dire une croissance fran- 
çaise supérieure à celle de nos partenaires) entraînera une 
dégradat ion vite insupportable de notre solde commercial.  
Cela sera un facteur déterminant  de la réorientation de la 

politique économique et de l ' instauration d 'une  politique 
d 'austéri té à partir  de 1983. 

Comment  l 'analyse conjoncturelle et ses outils réagissent- 
ils face à la t ransformat ion  de la conjoncture?  Quel est le 
déroulement concret d 'une  note de conjoncture depuis son 
lancement jusqu 'à  sa publication et quelle est la logique éco- 
nomique sous-jacente ? Les prévisions conjoncturelles sont- 
elles fiables et s 'adaptent-elles aux nouvelles conditions de 
la croissance ? Telles sont quelques-unes des questions aux- 
quelles cet ouvrage tente de répondre, en présentant sous une 
forme simple les principaux éléments de l 'analyse conjonc- 
turelle (pour une présentation plus complète, voir Fayolle 
[1987]). 

Les trois premiers chapitres sont consacrés à la « matière 
première » de cette discipline que constituent les sources sta- 
tistiques conjoncturelles : indicateurs, enquêtes de conjonc- 
ture, comptes trimestriels. Ces trois sources sont 
complémentaires.  Les indicateurs conjoncturels  (chapitre I) 
constituent la base de la connaissance du passé récent dans 
des domaines clés de l 'économie : production,  emploi, com- 
merce extérieur, prix de consommat ion,  etc. Leurs délais 
d 'é laborat ion,  les lacunes dans le champ qu'ils couvrent,  
ainsi que l ' importance de leurs fluctuations, d ' interprétation 
parfois difficile, ont conduit à la création des enquêtes de 
conjoncture, qui sont des statistiques spécifiquement conçues 
pour  les besoins de l 'analyse conjoncturelle (chapitre II). 
Celles-ci sont disponibles plus rapidement ; elles renseignent 
sous forme qualitative sur le passé immédiat et ont également 
pour fonction de prévoir l 'évolution de court terme de l'éco- 
nomie. Enfin,  les comptes trimestriels (chapitre III), dispo- 
nibles un peu plus tardivement, réalisent une synthèse et une 
mise en cohérence de l ' informat ion conjoncturelle selon les 
concepts de la Comptabil i té  nationale. Une large place est 



ci ne  s o n t  p a s  a p p r é h e n d é e s  : c o m m e n t  le t r è s  h a u t  n i v e a u  
des  t a u x  d ' i n t é r ê t  s ' a r t i cu l e - t - i l  avec  l ' a m é l i o r a t i o n  de  la  r en -  

t a b i l i t é  et de s  p e r s p e c t i v e s  d e  p r o f i t  de s  e n t r e p r i s e s  p o u r  
e n t r a î n e r  u n e  f o r t e  r e p r i s e  de  l ' i n v e s t i s s e m e n t  ? Q u e l l e  est  la  
n o u v e l l e  t e n d a n c e  de  m o y e n  t e r m e  ? Les  c o n j o n c t u r i s t e s  t a r -  

d e n t  à  r é a l i s e r  q u e  ce l le -c i  s ' e s t  é l evée  de  p l u s i e u r s  p o i n t s .  
C o m m e  l ' é c r i t  R o b i n s o n  : « E n  g é n é r a l ,  ce f u t  le d e s t i n  d e  

la  t h é o r i e  é c o n o m i q u e  q u e  d e  l iv re r  u n e  c o u r s e  p e r d u e  

d ' a v a n c e  a v e c  le c o u r s  d e  l ' h i s t o i r e  e t  d e  n ' a v o i r  j a m a i s  
a c h e v é  l ' a n a l y s e  d ' u n e  p h a s e  d e  d é v e l o p p e m e n t  é c o n o m i q u e  
a v a n t  q u ' u n e  a u t r e  lui s u c c è d e .  » Si les é c o n o m i s t e s  ne  c o m -  

p r e n n e n t  p a s  la  s i t u a t i o n  en  c o u r s ,  c o m m e n t  les c o n j o n c t u -  
r i s tes  p e u v e n t - i l s  m i e u x  l ' a n a l y s e r  et a  f o r t i o r i  la  p r é v o i r  ?  

E n f i n ,  la  q u e s t i o n  d e  l ' e x i s t e n c e  d ' u n e  c o n j o n c t u r e  p r o -  

p r e  d e  l ' é c o n o m i e  f r a n ç a i s e  m é r i t e  d ' ê t r e  p o s é e .  L ' h i s t o i r e  

é c o n o m i q u e  des  v i n g t  d e r n i è r e s  a n n é e s  est  e n  e f f e t  m a r q u é e  
p a r  u n e  o u v e r t u r e  c r o i s s a n t e  de  l ' é c o n o m i e  f r a n ç a i s e ,  q u i  v a  
d e  p a i r  a v e c  u n e  d é p e n d a n c e  é g a l e m e n t  c r o i s s a n t e  v i s -à -v i s  
d e  s o n  e n v i r o n n e m e n t  : l ' e n t r é e  d a n s  le S M E  ( s y s t è m e  m o n é -  

t a i r e  e u r o p é e n )  es t  u n e  d e s  é t a p e s  i m p o r t a n t e  d e  c e t t e  i n t é -  
g r a t i o n ,  avec  des  t a u x  d ' i n t é r ê t ,  d ' i n f l a t i o n  e t  u n e  c r o i s s a n c e  

q u i  s ' a l i g n e n t  su r  c e u x  de  la  R é p u b l i q u e  f é d é r a l e  d ' A l l e m a -  
g n e .  D e  ce f a i t ,  la c o n v e r g e n c e  des  p o l i t i q u e s  é c o n o m i q u e s  
la i s se - t -e l le  e n c o r e  la  p l a c e  p o u r  u n e  d y n a m i q u e  s p é c i f i q u e  

d e  l ' é c o n o m i e  f r a n ç a i s e  ?  O n  p e u t  en  d o u t e r  f ace  à  la  s i m u l -  
t a n é i t é  des  r e t o u r n e m e n t s  i m p o r t a n t s  o b s e r v é s  d e p u i s  1974.  

L ' a n a l y s e  c o n j o n c t u r e l l e  vo i t - e l l e  s o n  i n t é r ê t  r é d u i t  p o u r  
a u t a n t  ? C e  n ' e s t  p a s  c e r t a i n  : l ' a c c r o i s s e m e n t  de  la  c o n c u r -  
r ence  i n t e r n a t i o n a l e ,  l ' i n s t ab i l i t é  de  n o t r e  e n v i r o n n e m e n t  sus-  

c i t e n t  a u  c o n t r a i r e  de  n o u v e l l e s  i n t e r r o g a t i o n s  d a n s  u n e  

é c o n o m i e  o u v e r t e ,  m ê m e  si les r é p o n s e s  a p p o r t é e s  n e  p e u -  
v e n t  ê t r e  s e u l e m e n t  n a t i o n a l e s .  C e l a  inc i t e  d ' a b o r d  à u n e  

m e i l l e u r e  c o n n a i s s a n c e  de  n o t r e  e n v i r o n n e m e n t ,  à  u n e  c o n -  

c e r t a t i o n  é t r o i t e  e n t r e  c o n j o n c t u r i s t e s ,  te l le  q u ' e l l e  se p r a t i -  

q u e  a u  se in  des  o r g a n i s m e s  i n t e r n a t i o n a u x  p a r  e x e m p l e .  P a r  
a i l l eurs ,  si la t e n d a n c e  n o u s  est  d o n c  l a r g e m e n t  « e x o g è n e  », 
les é c a r t s  p a r  r a p p o r t  à cel le-ci  n é c e s s i t e n t  e n c o r e  d ' ê t r e  
a n a l y s é s  ; c ' e s t  b i en  là  l ' o b j e t  de  la  c o n j o n c t u r e .  



A n n e x e :  Q u a n d  t r o u v e - t - o n  

les p r i n c i p a l e s  i n f o r m a t i o n s  c o n j o n c t u r e l l e s ?  

T o u t e s  les s t a t i s t i q u e s  p r é s e n t é e s  ici s o n t  p u b l i é e s  p a r  
l ' I N S E E  d a n s  la  c o l l e c t i o n  « I n f o r m a t i o n s  r a p i d e s  ».  Les  

dé la i s  de  p u b l i c a t i o n  des  r é s u l t a t s  rév isés  c o r r e s p o n d e n t  à  la  
p r e m i è r e  r év i s ion .  D e s  r é s u l t a t s  d é f i n i t i f s  s o n t  g é n é r a l e m e n t  

p r é s e n t é s  q u e l q u e s  m o i s  a p r è s  ( s a u f  p o u r  les c o m p t e s  t r imes -  
t r i e l s  q u i  s o n t  c o n s t a m m e n t  rév isés ) .  

Les  N o t e s  d e  c o n j o n c t u r e  de  l ' I N S E E  p a r a i s s e n t  en  févr ier ,  



j u i l l e t  e t  d é c e m b r e  de  c h a q u e  a n n é e .  D e s  P o i n t s  c o n j o n c t u -  

r e l s  p l u s  l ége r s  a c t u a l i s e n t  en  m a i  e t  o c t o b r e  les p r é v i s i o n s  
de  la  p r é c é d e n t e  n o t e .  Les  n o t e s  d e  l ' O F C E  p a r a i s s e n t  e n  
j a n v i e r ,  av r i l ,  j u i l l e t  e t  o c t o b r e .  Les  P e r s p e c t i v e s  é c o n o m i -  
q u e s  d e  l ' O C D E  p a r a i s s e n t  en  j u i n  e t  d é c e m b r e .  
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