


POURQUOI
CA VA DURER

inflation ? « Pas de panique; elle est liée & la pandémie et sera

donc temporaire », a-t-onvoulu croire pendant quelques mois.

Sauf que ga dure. Et la guerre en Ukraine nest pas seule en
cause. 1,2, 3, 4,5 et maintenant 6 % : pour tenter de stopper la Spirale
infernale, les bangues centrales remontent leur taux d'intérét, Mais le
remede pourrait étre pire que le mal sl entraine nos économies dans
la recession. En réalité, tant que lon naccélérera pas la lutte contre le
rechauffement climatique, quelques pays producteurs denergies fossiles
continueront den fixer les cours, et linflation vaincra. Elle vaincra encore
si nous laissons sans broncher la Chine prendre un quasi-monopole dans
le traitement des métaux nécessaires a la transition environnementale.
Elle vaincra bien sir si nous continuons a importer toujours plus de hiens
depuis toujours plus loin, car les porte-conteneurs détestent limprévu. li
est possible de limiter a terme la hausse des prix et ainsi de protéger le
pouvoir dachat des plus fragiles dentre nous. Mais il faudra, pour cela,
de la patience, de la détermination et de la ténacité.
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Pour stopper linflation, les banques.centrales
relevent leur taux d'intérét. Mais étant donné
les causes de la hausse des prix, cela risque
de ne pas suffire.

[1] « Inflation :
menaces et perspec-
tives », débat entre
Eric Monnet et Xavier
Timbeau sur France
culture, le 9 juin 2022,
cutt.ly/VKLghAIL

[2] « Retour de lin-
flation : la fin d’'une
époque », par Robert
Boyer, juin 2022, cutt.
ly/wKLqYGA.

[3] « La mondialisa-
tion ne peut plus étre
guidée par la réduction
des coiits », par Isabelle
Bensidoun, Alternatives
Economiques n° 425,
juillet-aofit 2022.

hacun en fait désormais I'expérience au
supermarché, 4 1a pompe, en payant sa fac-
ture de chauffage ou son loyer : les prix aug-
mentent. En France, au mois de juillet, de 6,1 % par
rapport a juillet 2021. Et 'embellie n’est pas pour
tout de suite. Llnsee table sur
une stabilisation & la fin de
lannée a un niveau encore
plus élevé, entre 6,5 et 7 %.
Et pour I'Observatoire fran-
cais des conjonctures €co-
nomiques (OFCE), il faudra
attendre 2024 pour voir I'in-
flation assagie autour de 2 %.

La hausse des prix avait
pourtant été décrite dans
un premier temps comme
un phénomeéne temporaire,
symptdme a la fin 2021 d’'une
reprise désorganisée des
échanges aprés des mois de
confinements successifs dans
le monde. « Les pics temporaires d’inflation sont habi-
tuels aprés de fortes récessions. Ce fut le cas aprés la crise
financiére, et de nouveau aujourd’hui », pouvait-on
alors lire dans un rapport des Nations unies.

Mais en l'espace de quelques mois, la petite musique
a changé. « Linflation va rester indésirablement élevée
pour quelque temps », a affirmé Christine Lagarde, la
présidente de la Banque centrale européenne (BCE).
Aprés avoir fait montre de prudence pendant quelques
mois, Vinstitution a actionné fin juillet son levier phare
pour limiter I'envolée des prix en relevant son taux

L es institutions
doivent aujourd’hui
faire face au retour
de la pénurie, dontla
manifestation est le
retour de l'inflation ??

- ROBERT BOYER, économiste et chercheur
3 l'Institut des Amériques

d’intérét directeur (de 0,5 point de pourcentage,
pour Pinstant). Cela signifie qu'elle préte désormais
A un cofit plus élevé aux banques commerciales, qui
répercuteront ce surcofit sur leurs clients (ménages,
entreprises). In fine, donc, Pobjectif est de freiner 'ac-
tivité en renchérissant le cofit du crédit. Les Etats-Unis
avaient déja franchi ce cap au printemps. Mais est-ce
la bonne solution ?

LA MONDIALISATION EN CAUSE

Si I'nflation est le signe d’une surchauffe de I'écono-
mie, Cest-a-dire d'une demande excessive par rapport
aux capacités de production, remonter les taux d'intérét
peut calmer la dynamique des prix. Mais aujourd’hui,
l'inflation apparue lors de la crise sanitaire et ampli-
fiée par la guerre en Ukraine tient & d’autres facteurs.
Par exemple, « ‘augmentation des prix de énergie est
lide & ce que fait la Russie sur le marché du gaz. Et les
banques centrales ne peuvent pas réduire cette incertitude
dlordre géopolitique (...). Si la banque centrale réagit
maintenant, elle va rajouter d la récession qui se pro-
file », prévoit Xavier Timbeau, directeur de POFCE 1,

Au-dela de Iénergie, l'inflation est aussi une preuve
que la mondialisation des échanges organisée depuis
la fin des années 1950, avec une accélération dans
les années 1990, est source de fragilités et de dépen-
dances plus que de paix et de prospérité. « Les insti-
tutions qui avaient a Uorigine pour fonction de gérer
la prospérité et Uabondance doivent aujourd’hui faire
face au retour de la pénurie, dont la manifestation est
le retour de linflation », explique Robert Boyer, éco-
nomiste et chercheur 4 I'Institut des Amériques 2.
Et 13-dessus non plus, la BCE n’a pas de prise.

La mondialisation ne va pas
prendre fin du jour au len-
demain, mais la guerre en
Ukraine pourrait donner nais-
sance a une mondialisation
plus régionale, guidée non
plus seulement par la réduc-
tion des cofits, mais par des
considérations plus politiques
et stratégiques ). D’autant
qu’en parallele, la Chine est
en train de repenser sa place
dans le commerce mondial.
L'empire du Milieu veut expor-
ter des produits plus haut de
gamme et stimuler sa consom-
mation intérieure afin que sa
croissance ne dépende plus autant de Pextérieur. Cela
pourrait, notamment a travers une augmentation des
salaires chinois, relever I'inflation mondiale.

Sommes-nous donc condamnés & vivre avec une infla-
tion élevée ? Les Etats peuvent, par différents moyens,
Patténuer et surtout éviter quelle n'aggrave les inéga-
lités en aidant les plus vulnérables. Mais pour éteindre
véritablement I'inflation, ces mesures d’urgence ne
suffiront pas. Nous devons repenser enl profondeur
nos modes de production et d’approvisionnement,
Et ca risque de prendre du temps. @ Aude Martin
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Le cofit du transport va peser
Impact pour les produits les plus affectés, de I'augmentation du prix du transport
-par conteneur sur les prix & la consommation en 2023 par rapport & une situation

‘ol les prix du transport n‘auraient pas augmenté entre aoQt 2020 et aodt 2021, en %
Seurta : Crcced

+ 1.4 %

Urdgnqteirls.. ) ot Ameublement et produits
produits glectroniques k . manufacturds divers®

el optiques ! )
s | +10,2 % ,
T o Produits en caoutchoue

Textile, vétements [0 ;
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el produits enculr  BEES pissti

]

BN-F.
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Véhiculas & moteur,
Temorques

Equipements alsemi-remorques

de transport™*

+75%

Produits pharmaceutiques
da hase et préparations
pharmaceutiques

Mi=2020, lorsque les economins onl roluvert apres a pre-  des prix en moyenne poules consomms
migre vague de la pandémie, le prix du transport mari- — dans le monde. Mals pouvant aller ji :
tme a expiose, Habltuellement régié commie du papiera  Ftats insulaires en developpement. qui, d
i 3 musigue, le ballet mondial des conteneurs sest derégle jEographigue, sont ply :
SR s face alix variations brulales de consommation post=confi- ations par mer, Certaing produlis risquent d'ztre plus

nements, Ll lui faudra du temps pour reprendre le tauches gque dauires. aqgit, d'une part, des produits

ar{foles e wpoi jolice rythme, Les prix du transport par bateau « vont rester  complexes dont les coraposants vovagent dans plisieurs

sl midleons ok dental eleves », prévoii la Cnuced, la branche des Nations unies pays avant ['‘assen final (les ordinateurs, stc.)
consacree au commerce, S'ls demeurent au niveau et dautre part, des biens produits loin de leur liey
observe entre aohf 2020 et aoit 2021, estime linstitution,  conscmmation, pour heneficier d'ung maln=d'muyvre moins

* B o notour

cela se traduira a terme (fin 2023) par une augmentation  chere, en Asie nolamment (fexiile, ete, ),




DOSSIER

Les salaires augmentent
en Chine '

Evolution du salaire réel moyen par pays
entre 2008 et 2019, en %

Source : Organisation iernalionale du travail (01T}

+8%

France

+10 %
Etats»Un,'S
La mondialisation a-t-elle fait baisser
les prix en France ? En 2018, la Banque
de France a montré que la progres-
sion des importations depuis les pays
a bas salaire avait réduit linflation de
0,17 point de pourcentage par an en
moyenne, entre 1994 et 2014, dans
I'Hexagone. La Chine, a elle seule, est
responsable d'un peu plus de la moi-
tié de cet effet. Sauf que, désormais,
les salaires en Chine augmentent. Le
salaire réel moyen y a plus que doublé
depuis 2008 (+ 126 %). A titre de com-
paraison, surla méme période,
il n'a augmenté que de 10 %

en France ou de 15 % en
Alleinagne. Outre-Rhin,

un rattrapage s'opéere
depuis quelgues annees
apres la modération
salariale du debut des
années 2000.

439%

Inde*

La Chine veut revoir sa place
dans la mondialisation

Indice de complexité des exportations par rapport au Japon*

Japon*

Source : Growth Lab, Harvard
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+21%
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du Sud
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+28 %

Russie

* Entre 2008 et 2018

La Chine est également en train de
repenser sa place dans la mondialisa-
tion. Fini le réle d'usine & bas coiit du
monde, Pékin veut exporter des produits
a haute valeur ajoutée, donc phus chers
que ce gu'elle produisait jusguialors,
comme le textile. Lempire du Milieu sou-
haite aussi imparter moins de produits
haut de gamme, au fur et a mesure qu'il
apprendra a les fabriquer. « Cela aura
des conséquences négatives évidentes
pour les grands exportateurs de tech-
nologies, a savoir [Allemagne, le Japon,
la Corée du Sud ou les Etats-Unis »,
constate Alicia Garcia Herrero, écono-
miste spécialiste de la Chine.
L'ambition n‘est pas nouvelle, en
témoigne l'augmentation constante de
la complexité des exportations chinoises
depuis vingt ans. Mais cette recomposi-
tion, couplée a une volonté de faire repo-
ser la croissance plus sur la demande
intérieure que sur les revenus dexporta-
tions, a pris une importance plus grande
dans le dernier plan quinquennal chinois
(2021-2025), ou est apparu le terme de
« circulation duale ». Cette expression
est utilisée par le régime pour déctire sa
volonté de stimuler la demande domes-
tique (la « circulation interne ») tout en
rééquilibrant ses liens avec Iextérieur(la
« circulation externe »).

&’ 2 o
i "o Lecture : lindice de complexité des exportations mesure la diversité des exportations
* Pays pris comme référence ve-e A d'un pays et leur degré de sophistication (nécessité d'avoir recours a des compétences
i e - . 5 A o 5 e 0 o o i
Gl Ea ROt SR TS ¢ ¢ rares, par exemple). !l tient également compte de [ubiquité des praduits : enclai, piys

complexes. Plus l'indice de
complexilé est élevé, plus le pays
est encore lofn du niveau du Japon,

e
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un pays est capable d'exporter des produits que peu d‘autres sont capables de fabriquer
dans le monde, plus ses exportations sont considérées comme complexes.




8 Produits dont I'UE
est le plus dépendante
de fa Russie (part
dans les impartatjons
européennes
superieure 3 15 %)

M Autres produils

@ Fiomb
e verre
© Combustibles minéraux*
© Ameublement
Navires

Les tensions géopolitiques
perturbent les échanges
mondiaux

Part des importations de I'Uinion européenne en provenance de Russie
interdites par les sanctions en 2022 et part de la Russie dans les
importations de I'UE pour les produits concernes en 2019, en %

Saurce Lopi

Lecture : 100 % des importations
européennes de bois depuis la
Russie sont aujeurd'hui interdites
par les sanctions (partie gauche
du graphique). Et, en 2019,19 % du
beis importé par 'Union euro-
péenne provenait de Russie{partie
droite du graphigue).

PART DES IMPORTATHINS
DE LUE EN PROVENANCE
DE RUSSIE INTERDITES
PAR LES SANETIONS

PART DE LA RUSSIE ‘1.
DANS LES SMPORTATIONS . 9 0%
w1 %
@113 %

DE LUE, PAR PRODUIT
COUVERT PAR LES SANCTIONS

9107%

Fin 2022, 65 % des importations eurc-
péennes depuis la Russie seront inter-
dites. Les produits les plus affectes par
les restrictions sont le bois, dont limpor-
tation vers f'Unien européenne est tota-
lement interdite, ainsi gue le plemb et
le verre 1Y), sans oublier le secteur clé de

luvrages en fer, fonte et acier ' I'énergie. De quoi alimenter des pénuries

Papiers, cartons
Laouleinouc
Engrais

et hausses de prix, dampleurs variables
selon la dépendance de I‘Europe & la Rus-
sie dans chaque secteur. Par exemple,
seulement 6,1 % des importatiens de verre
en Europe proviennent de Russie, ce qui

Praduits chimigues ofganiques - - £ limite le risque dieffet « beule de neige »

tenie, (er et acier
feacteurs aucldaires
Preparations animaux
Pates de bois
Natiéres plastigucs
Murnin

Huvrages en plarre

des sanctions européennes, Dans dautres
cas en revanche, les sanctions sant sus-
ceptibles de peser, en retour, sur la pro-
ductien européenne.

Pour les engrais, notamment, Europe
se fournit habituellement a plus de 40 %
en Russie, et dispose de peu d'options de
diversification. Elle peut se tourner vers
ie Canada, mais le pays ne produit que
certains types d'engrais et n'est pas en

) Produils ciminLes inorgagues mesure d'augmenter sa production du

"E NHS TR

Jjour au lendemain.

[1] « Sanctions commerciales contre la Russie : ou en

* 6,9 = des importations sont actuellement interdites, et 78,4 % le serant est JUE apres 100 jours de guerre ? », Cécifia Bellora,
aprés ientrée en vigueur fin 2022 de fembarga sur 90 < du petrole russe Kevin Lefebvre el Malle Thie, The Conversation, juin 2022
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PLUS LA TRANSITION
EST URGENTE, PLUS
ELLE COUTE CHER

Le changement climatique et les mesures
prises pour lutter contre tirent les prix
vers le haut. Pour attenuer les tensions
inflationnistes, il faut décarboner

nos économies au plus vite.

1000 %

C'est le taux d'augmentation
du prix du lithium entre
janvier 2020 et avril 2021.

a hausse des prix tient avant tout a la pandé-

mie et & la guerre en Ukraine qui, a tour de

réle, ont bouleversé la production mondiale.
Elle est aussi une conséquence du réchauffement
climatique, et de nos tentatives de lutter contre.
Dés lors, « nous sommes aujourd’hui confrontés a la
premiére crise lide d la transition », assure Thomas
Grjebine, économiste au Centre d’études prospec-
tives et d’informations internationales (Cepii).

TENSIONS SUR LES PRODUITS AGRICOLES

Le Groupe d’experts intergouvernemental sur 'évo-
lution du climat (Giec) a sonné l'alarme a maintes
reprises : si la planéte se réchauffe, les événements
climatiques extrémes (sécheresses,
inondations...) vont se multiplier.
Avec, comme conséquence, une hausse
importante du prix des produits agri-
coles, par nature tres sensibles aux
conditions climatiques. Hausses qui
peuvent ensuite étre accentuées par les
réponses du secteur public ou privé a
ces catastrophes. Par exemple, au mois
de mai, la production indienne de blé
a chuté & cause d’une vague de chaleur sans précédent
durant laquelle le seuil de 50 °C a été franchi. Pour
continuer a nourrir sa population, mais aussi lutter
contre des opérations spéculatives des marchands de
blé dans le contexte de la guerre en Ukraine, le Premier
ministre Narendra Modi a restreint les exportations
indiennes de céréales. S’en est suivie une hausse des
prix sur le marché mondial du blé.

Certaines mesures nécessaires pour lutter contre le
réchauffement climatique peuvent également créer
des tensions sur les prix. Nous devons, entre autres,
électrifier un certain nombre de nos usages. Or, dans

le cas des voitures, la fabrication des batteries requiert ..

des métaux rares, comme le lithium, le cobalt ou le
nickel, qui sont produits uniquement dans quelques
pays et dont les chaines d’approvisionnement sont, en
conséquence, fragiles. « La production de nombreux
minéraux nécessaires d la transition est plus concen-
trée que celle du pétrole ou du gaz », décrit 'Agence
internationale de 'énergie (AIE). Par ailleurs, la pro-
duction aura du mal & augmenter aussi vite que la
demande dans les prochaines années en raison des
délais incompressibles nécessaires a l'ouverture de
nouveaux sites d’extraction. Un décalage qui risque
de peser sur les prix. « Le prix du lithium, par exemple,
a augmenté de plus de 1 000 % depuis janvier 2020 »,
détaillait Isabel Schnabel, membre du directoire de la
Banque centrale européenne (BCE), en avril dernier.

Enfin, pour réduire notre dépendance aux fossiles,
« les systémes de tarification explicite du carbone, qu'’il
s’agisse de taxe ou de marché carbone, continuent d se
développer dans le monde », note I'Institut de I'écono-
mie pour le climat (I4CE) dans son dernier rapport
sur les comptes mondiaux du carbone. En 2022, 1a
Banque mondiale a comptabilisé 68 mécanismes de
tarification du carbone dans le monde, contre seule-
ment 23 il y a dix ans. Leur objectif ? Augmenter le
prix de la pollution en faisant payer plus cher I'utilisa-
tion de fossiles, pour pousser les agents économiques
a faire évoluer leurs comportements.

LE PRIX DE LA DEPENDANCE AUX FOSSILES

Par l'inflation actuelle, nous payons donc le prix de
notre dépendance aux fossiles. Parler « d’inflation
verte » pour désigner la composante climatique de
Iinflation est donc trompeur « dans la mesure ot les
hausses actuelles concernent surtout les énergies fos-
siles, estime Thomas Grjebine. Le développement de
technologies vertes, en particulier les énergies renouve-
lables, pourrait méme avoir un effet déflationniste en
réduisant les cotits pour les entreprises et les ménages ».
Plus vite nous aurons décarboné nos économies, plus
vite nous pourrons juguler l'inflation. En attendant,
il y a une période de transition a planifier, pour en
limiter autant que possible les effets adverses. aa.m.
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Quand les catastrophes
climatiques se multiplient,
les prix alimentaires grimpent

Evolution de l'indice des prix des cereales

et des prix des produits alimantairas

sur les marches mondiaux

par rapporl a la moyenne ohserves

entre 2002 12004 Lecture: on{ulllat 2008, 65 prix mondigux des

rpy g ' cdreales etaipnt 160 % plus dlaves gue 1o
] ' v ! moyenne aliservee sur la pernda2002-2004

il Indice des prix des céréales
Indice des prix alimentaires

@ Evenements climatiques extrémes

1 Mi-2002 - séchevesse aux Elals-Unisibie)
secheress dation en lnde (s0]0)
el sécheresse en Australle {big)

L'Drganisation des Nations unies pour lali-  en 2010, ou encore en Argentine en 2009, La

Debut 2006 : séchergsse an Australie (hig)
Dabut 2008 : secheragse en Argenting {mats ef soja)
Mi-2010 : sécheresse en Russie (bla)

Mi-2012 : sécheresse aux Efats-Unis {mafs!

ALTERMATIVE

ECONUMIDUE

mentation et lagriculture (FAD) a analyse les
consenuences des evenements climatiques
axtromes sunles prix des produits alimentaires.
Rasultat, depuis 1980, les hausses de cours les
plus importantes ont toujours suivi des catas-
trophes ayant entrainé une perte de récolte
d'aumoins 25 % dans un gros pays producteur,
Principalement des secheresses, sut la période
caonsiderée : aux Etats-Unis en 2012, en Russie

hausse esl parfois tres temporaire, mais siles
catastrophes climatiques se multiplient, la ten
ston sur les prix alimentaires risque d'stre de
plus enplus forte. Et meme sans aller jusqu'aux
calastrophes, « des températures moyennes
plus glevées coincident avee des prix du mais
plus aleves dans des poys comme le Banglodesh,
le Benin, I'Erythrae, IEthlopie, le Malawi, le Nica-
ragua, le Togo at le Yemen », decrit la FAO.




La production
des métaux utiles R
o Nickel
pour la transition R AR
écologique est tres 33%
concentrée Indonésie

Part des trois plus gros producteurs
dans la production tetale de différents
métaux et terres rares en 2019, en %

Cuivre [ES2

Seurre : A1E

Le cuivre au Chili, le lithium en Australie, le nickef en
Indanésie, le cobalt en République démocratique du P

Il Congo et les terres rares en Chine : vaici, aujourd'hui, thhlum

| les principaux producteurs des métaux indispensables

| alatransition énergétique: Les trois quarts dela produc-

| tion de lithium, cobalt ou terres rares sont concentres

| achaque fois dans trois pays. Et, selon lAgence inter-

| nationale de I'énergie (AIE), cette répartition est peu

| susceptible de changer & court terme. Pour plusieurs

| raisons : d'une part, la mise en exploitation de nou-

| veauxgisements est un processus long {quatre ansen

! moyenne pour le lithium en Australie, plus de seize ans

| pour le cuivre entre la decouverte et la production effec-

| tive); d'autre part; les mines sont gourmandes en eau, s :
et nombre dentre elles (50 % des mines de lithium dans
le monde, par exemple) sont situges dans des régions 69 %
ol lg strass hydrique, déja fort; risque de saccentuer. o ol . .
La conce'ntrgncr? gst eécore plus visible a (étape du Republique démocratique
traitement de ces metaux, puisque cest un seul pays, du Congo
la Chine, qui, aprés les avoir importeés, {raite la grande
majorité des minéraux bruts extraits ailleurs. Cela 1}

| permet, entre autres, de peser sur la fixation des prix

| des aimants fabriques & partir de terres rares qui:sont
utilisés pour faire fonctionner les éoliennes. « Par le
passe, la Chine sest déja servie de sa position strate-
gique : en 2010, elle a réduit ses quotds dexportation de
40 %, etil sest ensuiviune flambée des prix », a rappele la
Commission européenne dans un rapport danalyse des
dépendances de 'Union paru début 2022.
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La Chine transforme
I'essentiel des métaux
et terres rares

Repartition du traitement des metaux et terres
rares par pays en 2019, en % du total

Chine 4

1 Q A
lO /o Argentine

10 % Finlande

§ % Belaique

L% 4

Australie R

‘o Malaisie

13 %

cltats-unis
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| acteurs sconomigues

« emissionsmondiales, depuis que la Chil
© marche carbone en 202
& depend toutefois de plusieurs critéres.

i dont la France), lambition
t ol la taxe carbone estinferieure & 1 dollar par tonne

De plus en plus de pays
donnent un prix au carbone

Nombre de mécanismes donnant un prix

au carbone dans le monde et % moyen des émissions 38 A Sk

mondiales couvertes par ces mécanismes
sur les périodes considérées

Source : Bangue mondiale

% MOYEN DES EMISS!UNS MONDIALES
COUVERTES PAR LES MECANISMES
OUI DONNENT UN PRIX AU CARBONE

YRR R
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L 2]
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I NOMBRE DE MECANISHES DONNANT
UN PRIX AU CARBONE

Dans le monde, de plus en plus d'instruments ont ete

congus pour donner un prix au carbone, plus precise-

ment aune tonne de carbone. Lobjectif 2 Inciter les
Ui jusque-la polluaient gratuite-
menta prendre.en compte les couts environnementaus

| de leur comportement, et in'fine; & amettremoins de €O

un guart des
dotee d'un
dispositifs

nstruments couvrent au total presq
ellicacite de te

Sagissant des taxes carbone (37 dispositifs mondiaux,
151 pas la meme en Pologne,

de 00, qu'en Suéde, ou elle atteint 123 doliars, En Ame-
rigue latine, le prix est au mieux de 10 doilars, et il ne

. depasse pas 30 dollars aux Etats-Unis, ou il n'existe pas
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de mécanisme federal, seulementquelgues-uns au niveau
des Etats. « Le consensus seientifigue international estime
que fe plefn effet dingitation de ces mecanismes est atteint
pour des prixentre 40 et 80 dollars par tanne de CO. i
pelle le think tank I4CE. Le compte n'y est donc I :
outre tous les pays incluent des exonérations a leur taxe
carbone pour certains secteurs; ce qui en limite la portee.
EnFrance, cest le cas du transport agrien.
Dans leszones qui ent mis en place des « marchés car-
bone » (34 dans le monde), le prix des quotas de pollution
dépend de la quantite demandée par les industriels pol-
lueurs, et de la.quantite offerte par ceux quiont pollue
Moins gue prévu. Mais en Europe, un certain nombre de
{uotas sont attribues gratmtement pour ne pas penali-
ser les entreprises face a leurs concurrents étrangers,
etles industriels entendent bien canserver cet avantage.
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QUI PAYE LE co0T
DE L'INFLATION ?

La hausse des prix ne touche pas tous les ménages,
entreprises et pays de la méme facon. Ce sont
les foyers les plus modestes et les Etats importateurs

qui souffrent le plus.

i l'inflation s’installe dans la durée, ses cofits

vont aller croissant. Mais qui les paye ? Est-ce

IEtat, qui finance des dispositifs d’aide ?
Les ménages, qui doivent payer plus cher ce qu'ils
achetent ? Les salariés, dont la rémunération aug-
mente moins vite que les prix ? Les entreprises, obli-
gées de rogner sur leurs marges ? U'inflation est au
ceeur d’un véritable conflit de répartition entre les
acteurs économiques. Et méme entre pays puisque,
rappelle Denis Ferrand, le directeur du think tank
Rexecode, le premier conflit de répartition lié 4 I'in-
flation se joue a I'international puisque la hausse
des prix de I'énergie fait le bonheur des pays expor-
tateurs, et pese au contraire sur les importateurs.

SURPROFITS DES ENTREPRISES

Aux Etats-Unis, ot I'inflation a atteint 9,1 % en
juin, les moteurs de I'inflation ont été identifiés par
Economic Policy Institute. « Le prix de n’importe
quel produit peut étre divisé en trois composantes :
le cotit de la main-d’ceuvre, le cofit des intrants et le
taux de profit des entreprises », explique Josh Bivens,
directeur de recherche pour le think tank. En l'oc-
currence, depuis le début de la pandémie a fin 2021,
C’est 'augmentation des profits des entreprises qui
a le plus alimenté celle des prix (53 %), signe que
ces derniéres ont augmenté leurs prix plus que n'ont
crii leurs cofits. Ce ne sont pas les entreprises amé-
ricaines qui ont déclenché I'inflation, mais leur poli-
tique de tarification qui amplifie les hausses de prix
induites par la pandémie.

La situation est-elle similaire en France ? Dans
'Hexagone, aprés avoir augmenté en 2021 en rai-
son du « quoi qu’il en coiite » mis en place face
a la pandémie, le taux de marge des entreprises
tous secteurs confondus s’est replié début 2022.
Toutefois, « il a fortement augmenté dans deux sec-
teurs : Uénergie, eau et déchets, et les transports,
précise le statisticien Sylvain Billot. Et ce sont préci-
sément les secteurs ot les prix ont augmenté le plus ».
Le constat d'une absence de boucle prix-profits au
niveau macroéconomique n’empéche donc pas

existence de surprofits & une échelle plus fine.
La Commission européenne a d’ailleurs proposé
aux Etats membres de taxer temporairement les
bénéfices exceptionnels du secteur énergétique.

S’agissant des salaires, « les négociations de salaire
de branche pour 2022 se sont jusqu’ici généralement
conclues par des hausses de salaire se situant autour
de 3 %, alors qu’elles étaient plus proches de 1 % ces
derniéres années », constate la Banque de France.
« Dans plusieurs branches (hétels-cafés-restaurants,
coiffure, transport routier notamment), les hausses
négociées ont été plus importantes (supérieures ou
égales & 5 %), mais elles traduisent un effet de rat-
trapage du niveau du Smic, car une partie de leur
grille de minima était inférieure a ce dernier », sou-
ligne linstitution. Le Smic, indexé sur l'inflation,
a lui-méme progressé de 8 % sur un an, aprés sa
derniére revalorisation du
1 aofit, qui I'a fait passer de
1645 a1 678 euros brut pour
une personne a temps plein.

Malgré tout, ’OFCE anti-
cipe, pour les ménages, un

recul du revenu réel (infla-
tion comprise) de 0,4 % pour
2022. Et les ménages les plus
pauvres sont en premiére
ligne, car ils consomment
une part plus importante
de leur revenu en énergie et
produits alimentaires. Pour
Alexandre Mirlicourtois, de

La situation peut
se resumer ainsi :
niveau de vie
bas, prix hauts ;
niveau de vie
haut, prix bas 22

Xerfi, « la situation peut se
résumer ainsi : niveau de vie
bas, prix hauts ; niveau de vie haut, prix bas ».
Et cela se vérifie dans tous les pays d’Europe.
L'action sur les causes structurelles de l'inflation,
qui passe notamment par le développement des
énergies renouvelables ou la sécurisation de nos
chaines d’approvisionnement, doit donc aller de
pair avec un soutien cibl€ sur les ménages les plus
vulnérables. #MAM.

- ALEXANDRE MIRLICOURTOIS,
de Xerfi
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Salaires : encore un effort !

Evolution des minima de branches et de l'inflation
en France par rapport a I'année précédente, en %

Sources ; Insee, Banque de France
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Les minima de branche, qui définissent le salaire minimal sec-
teur par secteur, ont plus augmenté début 2022 que les années

recédentes. lls progressent toutefois moins vite que les prix
en moyenne de 3 %, contre 5% pour lnflation). Dautant que
certains secteurs ont plutdt « négacié des hausses de saloires
proches, voire inférieures, o 2,5 % », rappelle ia Banque de
France, citant par exemple lindustrie pharmaceutique. Mais
surtaut, alors que le Smic est indexeé directement sur linflation,
ce nest pas le cas des grilles de salaires des branches. Résultat,

2022

800%

~ Inflation

‘L“\‘L ~ Minima de branches

— Gains de pouvoir d'achat
2014 e " Pertes de pouvoir d'achat

dans trois quarts dentre elles, le premier échelon est repassé
sous le niveau du Smic depuis sa revalorisation automatique 1
du 1" mal. Y compris dans des branches ayant signé un accord
récemment. Le pouvoir d'achat des salariés qui se trouvent au
bas de Ichelle des rémunérations va donc étre grignoté. Le

salaire mensuel de base moyen, qui correspond généralement
a ta premiére ligne du bulletin de paye d'un salarié %, n‘a aug-
mente que de 2,3 % dans lindustrie et le tertiaire, et de 2 %
dans la construction entre mai 2021 et mai 2022,

[1] Le salaire mensuel de base correspond
au salaire brut avant dédiction des cotj-
sations sociales et avant versement des
prestations sociales.
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soucce: OFCE

Une inflation des inégalités

[mpact de la hausse des prix entre février et juin 2022,
par quintile de niveau de vie, en % du revenu

20 % des ménages
les plus aisés

€
Ak + 28 %— — 1+ 6,3% *
4 | GRECE - ==

' ) YT
*2.5%lm‘E—'l+h.9% E
v . o

+19% -

20 % des ménages
les plus pauvres

[

+15 %1

o
PAYS-BAS by éﬁ‘

ESPAGNE

ALLEMAGNE

PORTUGAL

*12%} 1+30%

DANEMARK

+10 % F————+19%
BELGIQUE

{+25%
ITALIE

11 %o e+ 35 %

+168 % p———i+32%

1+36% g .

[ Linflation moyenne, calculée par lnsee en
fonction d'un panier de biens et services
reflétant la structure moyenne de consom-
mation d’un individu, cache des diver-
gences importantes, liees aujourd’hui en
grande partie 4 la part des dépenses éner-
gétiques de chacun dans ses dépenses
e totales. Ainsi, en avril, linflation moyenne
était de 4,9 % en France, mais celle subie
par les agriculteurs atteignait 6 %, et celle
des ménages vivanten milieu rural, 5,9 %,
quand celle des cadres était de 4,5 %,
selon [lnsee. Ces situations peuvent évi-
demment se recouper, donnant lieu a des
situations individuelles particuliéres.
Dans toute I'Europe,les plus pauvres
font face a une inflation plus élevée que
celie ressentie par les plus riches. En
Estonie, o ['écart est le plus élevé, {in-
flation a greve le revenu des 20 % les plus
pauvres de la population de plus de 8 %
entre février et juin'2022, contre seule-
ment 3,3 % pour les 20 % les plus riches.
En Grece, les plus pauvres patissent en
particulier de la hausse des prix de I'ali-
mentation. Aux Pays-Bas, ce sont plutot
les prix du logement qui sont en cause.
L'ampleur du choc subi par les plus aisés
et les plus précaires dépend des mesures
de soutien prises par.les gouvernements
ces derniers mois, mais également de
décisions de plus long terme, notamment
environnementales. « En Suéde, (utilisa-
tion de gaz au de pétrole pour le chauffage
domestigue est marginale depuis 2010 », a
par exemple releve OFCE. Cela participe
areduire un peu l'écart,
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Les bénéfices des entreprises américaines

boostent la hausse des prix

Décomposition des facteurs alimentant I'inflation dans le secteur privé non financier,

en pourcentage de la hausse totale

Source : National Income and Praducts Account (NiPA} et Bureau of Ecanomic Analysis {BEA), catculs de Josh Bivens

Entre début 2020 et fin 2021,
linflation a été alimentée aux
Etats-Unis par les profits des
entreprises, beaucoup pius
quentre 1979 et 2019. Est-ce &
dire que les entreprises améri-
caines ont obtenu en deux ans
un pouvoir de marché beaucoup
plus important ? C'est surtout
que ce pouvoir sexprime d'une
maniére differente : par des
hausses de prix plutot que par
une baisse des salaires, comme
ce fut par exemple le cas lors de

la crise financiére de 2008.

[ Entre le 2° trim. 2020
et le 4° trim. 2021

{""] Moyenne 1979-2019

Les marges
des entreprises
sont scrutées

de pres

Taux de marge " des sociétés non
financieres, comparaison entre
la période 2018-2024 et la période
du choc pétrolier (intervenu en
1973), en % de la valeur ajoutée

Sources : Insee jusquien 2021, et Banque de France

pour les projeclions  parlir de 2022

Taux de marge des sociétés

naon financieres

&= De 2018 4 2024

— De 1970 41976

[1] Le taux de marge des
entreprises mesure leur
profitabilié en rapportant
leur excédent brut d'ex-
ploitalion (EBE) 4 Ia valeur
ajoutée quielles dégagent.

En France, il n'a pas été mis en évidence de
« boucle prix-profits » généralisée. Dans la
construction, par exemple, l'augmentation
des prix des matériaux de production ne sest
pas répercuteée, a due proportion, dans les
prix de vente en sortie d'using, note Denis
Ferrand, directeur du think tank Rexecode.
Résultat, « entre les deux, ce sont les marges

+11,4 %

+38,3 %

du secteur qui absorbent le choc ». Dol Iim-
portance d'adopter une approche sectorielle
pour identifier les profiteurs de crise. Tous
secteurs confondus, la Bangue de France
prévoit une diminution du taux de marge
des entreprises de 2,5 points d'ici 4 2024,
apres une période de gonflement artificiel
en 2019 — du fait de la transformation du

+ 61,8 %

* Prévisions.

crédit dimp6t pour la compétitivité et f'em-
ploi(Cice) en baisse de charges — puis pen-
dant Is pandémie. La dégradation pour les
entreprises est toutefois « dampleur bjen
moindre que celle denviron 4 points qui avait
pu étre observée a I'époque des chocs pétro-
liers dans les années 1970 », compare [insti-
tution monétaire.
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