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Inflation forte structurelle ou
deésinflation structurelle ?

On entend des arguments allant dans les deux sens: en faveur de I’hypothése d’inflation
chronique et en faveur de I’'hypothése d’inflation structurellement faible.

Ceux qui privilégient I'hypothése d’inflation élevée mettent en avant la rareté généralisée de
matiéres premiéres, d’énergie, de travail.

Ceux qui privilégient I'nypothese d’inflation faible proposent comme argument pour soutenir
leur thése I'exces de capacité de production en Chine, la hausse de la population qui se
présente sur le marché du travail en Inde.

Le fait de savoir §'il faut privilégier I'hypothése d’inflation forte ou d’inflation faible dépend :

- de I'horizon de temps retenu ; a court terme, I'excés de capacité de production en
Chine va maintenir une inflation nulle pour les produits industriels ;

- de la réaction des pays occidentaux; s’ils se protégent de la concurrence des
industriels chinois par des droits de douane, alors il y aura inflation dans les pays de
I’OCDE et déflation en Chine ;

- des gains de productivité, élevés aux Etats-Unis (ce qui affaiblit I'inflation
structurelle), nuls en Europe (ce qui augmente 'inflation structurelle).
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Deux théses en ce qui concerne 'inflation future

Certains économistes favorisent I'hypothése d’apparition d’une inflation chronique dans le futur, d’autres au contraire soutiennent
I'idée que le Monde va entrer dans une situation de déflation.

1. Ceux qui privilégient I'hypothése d’inflation mettent en avant I'apparition d’une situation de rareté généralisée :

- de matieres premieres (d'ou les hausses des prix par exemple du cuivre, du nickel, Graphique 1) ;.

Graphique 1
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- de I'énergie, avec l'arrét de l'utilisation des énergies fossiles nécessaire pour éviter la hausse de la température
(Graphique 2) ;

Graphique 2
Monde : consommation de pétrole et de gaz naturel

Pétrole (millions de barils/jour, G)
Gaz naturel (milliards de pieds cube par jour, D)

105 - r 400
100 4 - 380
F 360
95 4
F 340
%1 L 320
85 Sources : LSEG Datastream, Patrick Artus Conseil 300
10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25
- dutravail, avec la baisse de la population en age de travailler (Graphique 3).
Graphique 3
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Cette situation de rareté généralisée ferait monter les salaires, les prix des matiéres premiéres et de I'énergie, et donc l'inflation.

2. Ceux qui privilégient 'hypothése d’inflation structurellement faible mettent en avant I'existence en Chine d’une
importante capacité excédentaire : dans I'acier, I'aluminium, les voitures, les batteries électriques, les cellules solaires,
les éoliennes..., Graphique 4) qui aboutit a 'apparition d’un important surplus exportable, et qui fait baisser les prix des
produits industriels en Chine (Graphique 5) et dans les autres pays (Graphiques 6alb).

Graphique 4 Graphique 5
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lls mettent aussi en avant la possibilité d’accroitre la population qui se présente sur le marché du travail pour obtenir un
emploi marchand dans beaucoup de pays émergents, en particulier en Inde (Graphique 7).

Graphique 7
Inde : population urbaine

Population urbaine (en millions, G)
Population urbaine (en % par an)

525 7 Sources : LSEG Datastream, Patrick Artus Conseil. r 26
500 1 F 25
475 4 F 24
450 A F 23
425 4 F 22
400 A F 241
375 T T T T T T T T T T T T T 2.0

0 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24



Flash Economie | N°41 - 14 novembre 2024 oss)iam

Inflation forte ou inflation faible : quelle hypothése faut-il privilégier ?
Nous pensons que privilégier I'hypothése d’inflation forte ou d’inflation faible dépend :

- de I'horizon de temps retenu ; a court terme, 'excés de capacité de production en Chine et la possibilité d’accroitre
I'emploi urbain en Inde vont maintenir une inflation nulle pour les produits industriels (Graphique 6a/b), donc une
inflation d'ensemble faible (Graphique 8).

Graphique 8
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- de la réaction des pays occidentaux aux importations de produits chinois. S'ils se protégent de la concurrence
des industriels chinois par des droits de douane, alors il y aura inflation dans les pays de ’OCDE et inflation faible
ou méme déflation en Chine ;

- du niveau des gains de productivité ; s'ils sont élevés (Etats-Unis), l'inflation est réduite ; s'ils sont nuls (Europe,
Graphique 9), l'inflation est plus forte.

Graphique 9
Productivité par téte (100 : 2010.T1)
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Syntheése : Finalement, inflation forte ou faible ?

Si I'on pense que les pays occidentaux vont se protéger des produits chinois, on conclut que I'hypothése d’inflation forte
est plus probable que I’hypothése d’inflation faible, surtout en Europe en raison de I'absence de gains de productivité.
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