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L’ évolution des
importations en produits
manufactur és est
étroitement liée a celle de
la demande finale. Mais,
chacun des postes dela
demande (consommation,
i nvesti ssement,
exportations et variations
de stocks) influe de fagon
différenciée sur les
importations
manufacturées. Une
analyse de la dynamique
importations-demande
finale qui tient compte de
ces différences, permet de
caractériser lareprise
actuelle des importations
et dela comparer aux
reprises antérieures. Elle
aide a expliquer le
maintien de I” excédent
commercial en 1995 au
niveau élevé atteint en
1994,

ecommerce extérieur francais
L a surpris en 1994. Apres plu-

sieurstrimestresdereprisein-
dustrielle, laba ance commercialeen
produits manufacturés ne s'est pas
dégradée, mais est restée proche du
niveau éevé de I'année précédente.
Le retournement des importations,
quant a lui, a &é conforme a ce que
I’on a pu observer lors des reprises
précédentes d' ampleur comparable.
Leniveau dusoldes’ expliquesurtout
par lavigueur desexportations, el les-
mémes répondant a I’ accroissement
vigoureux de la demande mondiale.
Des efforts de compétitivité sur les
marchés étrangers et une grande dis-
ponibilité des capacités de produc-
tion ont permis aux entreprises
francgaisesderépondrerapidement au
surcroit de demande qui leur a &é
adressée.

Pour 1995, le solde manufacturier
subirait deux effets : d’une part un
ralentissement des exportations et
d’autre part, d’importants achats en
biens d’ équipement professionnel a
I &ranger, entrainés par lareprisedes
investissements dont le contenu en
importations est éleve.

On peut dans ces conditions, s'inter-
roger sur le maintien du solde com-
mercia au méme niveau qu’en 1994.
En évaluant les contenus en importa
tions des différents déments de la
demande, cette éude montre que,
malgré " accél ération des investisse-
ments, les importations de produits
manufacturés devraient sensible-
ment ralentir au cours de I'année
1995, en raison d’ une consommation
des ménages encore en retrait mais
surtout d’ une moindre sollicitation
delademande interindustrielle.
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Le role de la composition de la demande dans la reprise des importations

Les variations de stocks
et I'investissement sont
toujours les facteurs
les plus dynamiques
des importations

L es biens manufacturés achetés par
la France a I’ étranger permettent de
satisfaire directement une demande
finale intérieure (consommation, in-
vestissement, stocks), ou peuvent en-
trer dans un processus de fabrication
dont leproduitiraalademandefinale
ou a |'exportation. Les différents
postes de la demande finale inté
rieure génerent ainsi deux types
d importations, selon qu’ élestransi-
tent ou non par un processus de pro-
duction. Les exportations francaises
ne créent, en revanche, qu’'un flux
indirectd' achatsal’ éranger. Lecon-
tenu en importations quantifie I’ am-
pleur de ce phénomene pour chaque
postedelademande. Il est particulié-
rement fort pour |’ investissement et
les stocks, nettement pluslimité pour
laconsommation et |es exportations.
Ces différences résultent de la struc-
turedel’ économiefrancaisequi reste
relativement dépendante de I'exté
rieur pour les biens d’ équipement et
les matiéres premiéres (cf encadré).

L areprise desimportations manufac-
turéesen 1993 et 1994 est liéeal’ ac-
célération de I'activité industrielle.
L'arrét brutal du mouvement de dé-
stockage des années précédentesaeu
un effet massif sur les importations.
Leredémarragedel’ investissement a
également joué, mais de fagon plus
progressive. Le fort contenu en im-
portations de ces deux postes de la
demande s gjoute a leur dynamisme
pour expliquer leur poids dans |’ ac-
céération des achats de produits ma
nufacturés a |’ &ranger. L’ impact de
la demande étrangére est moins im-
portant, mais il est précoce et s ac-
croit jusqu'a la fin de 1994. Le fait
gue les exportations expliquent une
fraction non négligeable du retourne-
ment des importations en 1993-1994
illustre la forte imbrication de I'in-
dustriefrancgaisedans|’ activité mon-
diale, idée souvent avancée pour
expliquer le redémarrage simultané
en France et en Europe continentae.

Glissement annuel des importations en volume
et contributions a ce glissement

1993-1995

(En %)

10

75

0,0

[ importations --> 8

<-- Stocks

ok

931l 93-IV 941 94-11

94-111

94-1v 95 9511 95-11 95-1IV

1993-1995

10

(En %)

75

0,0

B [ importations --> 8

“

ok

s

9311 93-IV 941 94-11

Enfin, laconsommation, en retrait en
1994, n’aquetresfaiblement soutenu
lareprise desimportations.

Le jeu des effets volume
I'emporte en 1994 et
1995 sur les effets prix

Lareprise desimportationsmanufac-
turéesen 1994 n’ est pastrésoriginae
par rapport aux précédentes périodes
comparables. En 1975, 1981 et 1983,
leur profil suit en effet générd ement
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celui des variations de stocks et de
I"investissement. En revanche, la
consommation et les exportations
jouent un réle de second plan. Ces
effets-volume sont, selon les pério-
des étudiées, contrecarrés ou ampli-
fiés par les effets de la
compétitivité-prix.

La reprise des importations de 1975
est probablement celle qui s appa-
renteleplusalapériodeactuele. Elle
est initiée, comme en 1993, par un
arrét du déstockage et delabai ssedes
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Le role de la composition de la demande dans la reprise des importations

Glissement annuel des importations en volume

et contributions a ce glissement
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investissements. La contribution des
stocks et delaFBCF atteint dés|’an-
née suivante des niveaux importants.
Lesexportations et laconsommation
ont un effet quasiment nul au début
de la période, mais qui S accentue
guelgue peu en 1976.

En 1981, lareprise des importations
s'accompagne, dés I'origine, d'un
fort redressement des stocks qui
compense le mangue de dynamisme
de la FBCF durant toute cette pé
riode. La consommation a un effet
important au début du retournement
en raison de la nature de la reprise,
tirée par la demande des ménages.
Cependant, cet impact s'annule en
1982. Enfin, la compétitivité-prix a
peu d effets.

Lareprisede1983 est pluscomplexe.
Defagon trés originde, les investis-
sements et les stocks contrecarrent,
au début, le retournement desimpor-
tations manufacturées. Cependant, le
redémarrages opéereapartir de 1984,
et leur impact devient significatif ala
findel’ année. Leredémarrageinitial
des importations est en fait lié ala
progression sensible de la demande
extérieure, aunepériodeou lareprise
aux Etats-Unis éait avérée et com-
mengait a tirer I activité en Europe.
Lacompétitivité-prix aeu éga ement
un effet sensible. Elle a modéré les
flux importés au début de la période
€tudiée, ce qui explique, en grande
partie, le glissement encore négatif
des importations au début de 1984.
Par la suite, la France a subi une
dégradation de sa compétitivité. Les
prix et les volumes concourent alors
al’ accélération des importations du-
rant |’ année 1984.

Ainsi, I'accélération des importa
tions en 1994 a des points communs
avec |es reprises précédentes tout en
présentant des spécificités. Initiée
classiquement par un arrét du dé
stockage puis par un redémarrage de
la FBCF, dle I'est égdement trés
précocement par les exportations, le
tout sur fond d une consommeation
nettement en retrait. Laaussi, ce sont
donc lesinvestissementset lesvaria-
tions de stocks, postes ayant les plus
fortscontenusenimportationsmanu-
facturées, qui jouent en premier dans
la reprise. La consommeation, en re-
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Le role de la composition de la demande dans la reprise des importations

vanche, n'est pas a I’origine du re-
tournement des importations manu-
facturées : malgré son poids, dle a
évolué globalement defaconinerteet
son contenu en importations manu-
facturées est faible.

Les effets de compétitivité-prix ont
plutdt contrecarré la reprise des im-
portations en 1994. |ls ont joué, au
début delapériode, unrdle stimulant
mais qui a rapidement disparu. En
effet, les dévduations de plusieurs
monnaies européennes en 1992
avaient entrainé une perte de compé-
titivité-prix de I'industrie frangaise
qui a consenti ensuite d’importants
efforts de marge et enregistré des
gains de compétitivité. L’ effet des
prix nes est pasrévé ésignificatif en
1994 par rapport a I'impact de la
demande. Enfin, I'appréciation du
franc au printemps dernier n’ aurait
qu'un effet limité sur les importa
tionsd'ici lafin de |’ année.

La stabilisation du solde
manufacturier en 1995
traduit I'inflexion de la

croissance en Europe et

en France

En 1995, I"investissement constitue-
rait le principal soutien desimporta
tions, dorsqueleseffetsdu cycledes
stocks se sont considérablement
amoindris. Les importations de-
vraent rdentir sensiblement, leglis-
sement annuel revenant de plus de
13% en 1994 a environ 7% en 1995.
Outrel’ effet du stockage, cettebaisse
derythmes expliquerait par leralen-
tissement de la demande extérieure,
tandis quelaconsommeationn’ appor-
terait encore qu' un soutien limité. Le
dynamisme de |’investissement ne
suffirait pas, alui seul, & compenser
I effet sur les importations du chan-
gement derégimedel’ activitéindus-
trielle en France et en Europe
continentale.

Avec un ralentissement simultané
desflux d’ importations et d’ exporta-
tions en 1995, la balance commer-
ciale de la France devrait rester
largement excédentaire en 1995,
avec toutefois une dégradation pro-

Glissement annuel des importations
et contributions a ce glissement 1993-1995
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gressive tout au long de I'année.
Gréce en partie a|’amdlioration des
termes de |’ échange, cette dégrada
tion du solde serait nettement plus
limitée que lors des précédentes re-
prises. Le contraste est particuliére-
ment net avec la période postérieure
a 1983, qui s'était accompagnée
d une sensible contraction du solde
déslaseconde année delareprise. A

85-1vV 93-1Il 95-IvV

I’éoque, contrairement a la phase
actudle, cette dégradation s expli-
quait par la conjugaison de forts
effets-volume et d’importantes per-
tes de compétitivité-prix. Autotd, le
solde commercia ne devrait pas se
dégrader sensiblement en 1995, mal-
gré |'enclenchement du cycle d'in-
vestissement et | e ralentissement des
exportations frangaises.m
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Le role de la composition de la demande dans la reprise des importations

Calcul des contenus en importations manufacturées

A chague poste de la demande finade (consommation des
ménagesou des administrations, investissement, variationsde
stocks, exportations), on peut associer son contenu en impor-
tations en biens manufacturés. 11 se définit comme le volume
desimportations manufacturées nécessaire al asatisfaction de
cette demande finale. L e contenu peut ére direct ou indirect :
- Le contenu direct correspond a des importations qui vont
directement alademande finale, sanstransiter par un proces-
sus de production. |1 dépend de la structure en produits de la
demande, et des taux de pénétration de chacun des produits
qui lacompose (calcul éspour chacun d’ eux commelerapport
des importations au marché intérieur). On néglige les réex-
portations directes, ce qui signifie que les exportationsont un
contenu direct nul.

- Le contenu indirect recouvre des importations qui entrent
dans le processus de fabrication, dont le produit est destiné a
la demande finde. Il dépend des taux de pénération par
produit et des consommations intermédiaires nécessaires a
fabriquer sur leterritoire francais les produits qui composent
la demande. 1l est caculé par inversion de la matrice des
coefficients techniques.

L e contenu en importations est |asomme du contenu direct et
du contenu indirect.

Danstouslescalculs, on prend en compte une demandefinade
totale, comprenant I’ ensemble des biens et services. En effet,
la production de services destinés aLix ménages peut nécessi-
ter I'importation de biens manufacturés et la consommation
de services a donc un contenu indirect en importations non
nul.

Lescaculssont effectués sur labase des données des comptes
trimestriels, en volume, pour 12 produits et branches. Les
ratios de contenus en importations rapportent | es contenus en
importations en niveau a la demande correspondante.

La consommation des ménages, composée en majeure partie
de biens de consommation et de services, S avére peu impor-
tatrice, du fait de la présence de services qui ont un fable
contenu. En revanche, les variations de stocks, dont une part
importante est constituée de biensintermédiaires, notamment
de matiéres premiéres, ont un contenu en importations élevé
et par ailleursfort volatile d'un trimestre al’ autre. Lesinves-
tissements constitués en grande partie de biens d’ équipement
professionnel, présentent également un contenu en i mporta-
tions devé. Les exportations ont un contenu indirect non
négligeable, qui tient aux consommations intermédiairesim-

Contenus en importations manufacturées

(en % de la demande correspondante tous produits)

Moyenne

1990-1994
Consommation des ménages 10 %
Consommation des administrations 21%
FBCF totale 29 %
Variations de stocks 325%
Exportations 16,3%
Demande findle 18,6 %

Contenu en importations
0 des postes de la demande finale
““““ FBCF

R / Demande finale
3% / Exportations

" Consommation
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portées nécessaires a leur fabrication. Au total, I’économie
francaise est relativement dépendante de I’ extérieur pour ce
qui concernelesmatiéerespremiereset lesbiensd' équipement.

L es contenus en importations sont relativement stables autour
d’un trend sur |a période récente, avec une tendance al’ aug-
mentation plus marquée pour |es investissements.

Pour chague poste de lademande, on peut calculer unreatio de
contenu relatif, rapportant le contenu du poste au contenu de
la demande finale totale. Compte tenu du parallélisme des
évolutions des retios de contenus absolus, que le graphique
illustre bien, les contenus relatifs sont stables sur la période
del’ é&ude. lIssont utilisés pour construireunedemandefina e
pondérée, ensuite réintroduite dans une éguation d’ importa-
tions. La demande pondérée S écrit :

DI = 0,54 consommation des ménages + 1,12 consomma-
tion des administrations + 1,56 FBCF + 1,74 variations de
stocks + 0,9 exportations.

L’ équation d'importations estimée sur la période 1975-1994
donne lesrésultats suivants :

L og(imp)=-5,07+0,06l og(temps)+1,350g(DI)-0,7log(comp)+0,42log(TUC)
(-55) (6.1 (235) (-5.5) (85)

R=099 SER=1,1  DW=1,9

- Latendance al’ ouverture du marché francais est représen-
tée par le trend. Elle est de | ordre de 2,4% par an.

- Les taux d'utilisation des capacités de production (TUC)
représentent lestensions sur I’ offre. Lorsqu’ ilssont €levés, la
capacité des producteurs frangai s a répondre a un accroisse-
ment delademandediminue, cequi entraineun accroissement
desimportations.

- Lacompétitivité (prix d’'importations/ prix de production)
est lissée sur 7 trimestres avec des coefficients décroissants.

L’ équation permet de calculer | es contributions des différents
postes de la demande au glissement des importations sur le
passt et en prévision jusqu’ au quatrieme trimestre de 1995.
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