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La politique monétaire commune des onze États membres formant la zone
euro a considérablement accru le besoin d'indicateurs économiques
conjoncturels en Europe. Cette évolution a été fortement encouragée par la
Banque centrale européenne (BCE), tandis que les marchés financiers, les
chefs d'entreprise et les responsables politiques ont également porté, ces
dernières années, un intérêt nettement plus marqué à de tels indicateurs. À
mesure que l'importance des services s'accroît, la demande d'informations
relatives à ce secteur de l'économie augmente, elle aussi. Bien qu'il n'existe
actuellement que peu d'indicateurs conjoncturels pour les activités de
services marchands (en dehors du commerce), le présent rapport se propose
de décrire de quelle manière ils pourraient être utilisés à l'avenir et d'examiner
s'ils sont susceptibles de fournir des informations utiles en vue de l'analyse de
l'évolution du cycle conjoncturel.

���� 7HQGDQFH�F\FOH� SRXU� OHV� LPPDWULFXODWLRQV� GH� YpKLFXOHV� QHXIV� HW� VpULH� FRUULJpH� GHV
YDULDWLRQV�VDLVRQQLqUHV�SRXU�OH�3,%�HW�OHV�YHQWHV�DX�GpWDLO�

Source: Eurostat (EBT, Comptes nationaux)

Le présent rapport a pour objectif d'examiner le rôle que les indicateurs
conjoncturels des services peuvent jouer à l'avenir dans le cadre de l'analyse
du cycle conjoncturel. Ces séries suscitent un vif intérêt, dans la mesure où
les indicateurs conjoncturels sont généralement disponibles un à deux mois
avant les données trimestrielles sur le PIB. Cet intérêt peut être illustré par la
récente demande formulée, en juillet 1999 par le Comité ECOFIN, qui
réclame une intensification des travaux d'analyse et de production
d'indicateurs conjoncturels pour le secteur des services1, en particulier dans
les domaines sensibles aux variations
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Le graphique 2 indique que, d'après
les données des comptes nationaux,
les services intervenaient pour
67,4% dans la valeur ajoutée brute
totale de l'UE en 1997, alors que
l'industrie2 ne comptait que pour
30,5%. Les 2,1% restants de la
valeur ajoutée étaient produits par
l'agriculture. Il est intéressant de
noter que la part des services dans
l'ensemble de l'économie est en
augmentation dans la quasi totalité
des États membres. Depuis les
années 60, cette part s'accroît
rapidement (voir tableau 1), au
détriment de celles de l'industrie et
de l'agriculture.

Cette tendance apparaît de façon
encore plus marquée sur le graphi-
que 3 montrant l'évolution du PIB et
de la valeur ajoutée en regard de
l'évolution de la valeur ajoutée dans
les services, avec 1960 comme
année de référence. Le graphique
montre que l'évolution du secteur
des services a été sensiblement
plus rapide que celle de l'économie
dans son ensemble.

Les données des comptes natio-
naux révèlent qu'en 1997, près de
35% de la valeur ajoutée générée
par les services étaient imputables à
la branche des autres services mar-
chands (composée en grande partie
de services aux entreprises). En
seconde position, avec une part de

Source: Eurostat (Comptes nationaux)

Source: Eurostat (Comptes nationaux)

23,9%, venait la branche des servi-
ces non marchands (administration
publique, sécurité sociale, éducation
et santé), suivie du commerce (de
gros et de détail), dont la contribu-
tion était de 19,9%.

Traditionnellement, beaucoup d'étu-
des se fondent sur l'indice de la pro-
duction industrielle totale pour suivre
l'évolution du cycle conjoncturel.
L'utilisation de l'indice de la produc-
tion industrielle totale (ou de l'indice

de la production manufacturière,
plus restrictif encore) peut toutefois
s'avérer être une approche dépas-
sée, la place des activités industri-
elles dans la structure de l'économie
étant de moins en moins importante.
Comme de plus en plus de données
sur les services deviennent dispo-
nibles, l'utilisation de ces séries aux
fins d'analyse du cycle conjoncturel
devrait se développer rapidement.
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GXFWLRQ�LQGXVWULHOOH�GDQV�O
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Traditionnellement, l’indice de la
production industrielle totale est l’une
des séries principales exploitées
pour suivre l'évolution du cycle con-
joncturel. Cet indicateur est dispo-
nible dans la base de données EBT
d'Eurostat. Les séries relatives à la
production industrielle et au PIB sont
fournies sous une forme corrigée
des variations saisonnières, pour la
période allant de 1991 à 2000. Le
PIB à prix constants n'a connu
qu'une seule période de récession,
s'étendant du premier trimestre de
1992 au premier trimestre de 1993.
Par la suite, aucun trimestre n'a été
marqué par une contraction du PIB
réel dans l'UE. Durant la période
étudiée, l'évolution du PIB a été plus
harmonieuse que celle de la pro-
duction industrielle. Autrement dit,
les taux de croissance de l'indice de
la production ont présenté un écart-
type plus élevé que ceux du PIB
(0,92 contre 0,62).

Il est à noter (voir graphique 4) que
la production industrielle a connu
davantage de périodes de récession
et, partant, davantage de pics et de
creux que le PIB. Outre la période de
récession de 1992 (également ob-
servée pour le PIB), une diminution
de la production industrielle a été
observée du troisième trimestre de
1990 au troisième trimestre de 1991
et du troisième trimestre de 1995 au
deuxième trimestre de 1996. Le
coefficient de corrélation3 entre les
deux séries de taux de croissance
était de 0,85.

���� /D� FRUUpODWLRQ� HQWUH� GHX[� HQVHPEOHV� GH
GRQQpHV�HVW�GpILQLH� FRPPH� OD� FRYDULDQFH�GH
FHV�HQVHPEOHV�GLYLVpH�SDU�OH�SURGXLW�GH�OHXUV
pFDUWV�W\SHV�� HOOH� VHUW� j� GpWHUPLQHU� VL� GHX[
VpULHV� GH� GRQQpHV� pYROXHQW� SDUDOOqOHPHQW�
F
HVW�j�GLUH�VL�GHV�YDOHXUV�pOHYpHV�GH�O
XQ�GHV
HQVHPEOHV� VRQW� DVVRFLpHV� j� GHV� YDOHXUV
pOHYpHV� GH� O
DXWUH� �FRUUpODWLRQ� SRVLWLYH��� VL
GHV�YDOHXUV�IDLEOHV�GH�O
XQ�GHV�HQVHPEOHV�VRQW
DVVRFLpHV� j� GHV� YDOHXUV� pOHYpHV� GH� O
DXWUH
�FRUUpODWLRQ�QpJDWLYH���RX�V
LO�Q
H[LVWH�DXFXQH
UHODWLRQ�HQWUH�OHV�YDOHXUV�GHV�GHX[�HQVHPEOHV
�FRUUpODWLRQ� YRLVLQH� GH� ]pUR��� /HV� YDOHXUV
DLQVL�PHVXUpHV�VRQW�FRPSULVHV�HQWUH����HW���

&\FOHV�FRQMRQFWXUHOV�HW�UpFHVVLRQV

Dans le contexte du présent rapport,
le cycle conjoncturel est défini
comme une fluctuation de l'activité
économique (en termes de PIB),
caractérisée par des périodes de
croissance et de récession (pics et
creux). Nous utilisons le taux de
variation du PIB (dans un trimestre
par rapport au trimestre précédent)
pour définir le cycle conjoncturel, les
pics ou creux étant définis comme
une période de deux trimestres
consécutifs de hausse ou de baisse
du PIB réel.

Les causes fondamentales des
cycles conjoncturels n'ont jamais été
expliquées de manière concluante,
mais il existe de nombreux indica-
teurs sensibles à ces variations
cycliques. À titre d'exemple, on peut
citer des variables aussi diverses
que l'emploi, les revenus des per-
sonnes physiques, la production
industrielle, l'utilisation de la capa-
cité de production, ainsi que les
agrégats de la masse monétaire et
l'indice des prix à la consommation.
Les indicateurs conjoncturels des
services fourniront des informations
supplémentaires permettant d'affiner
encore l'analyse.

����/HV�]RQHV�SOXV�IRQFpHV�LQGLTXHQW�XQH�SpULRGH�GH�UpFHVVLRQ�

Source: Eurostat (EBT, Comptes nationaux)
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L'une des sources de données qui
permettent d'étudier l'évolution des
services par rapport au PIB est
constituée par les données des
comptes nationaux. Pour certains
États membres, des données
trimestrielles sur la valeur ajoutée
brute de quatre branches d'activité
économique sont stockées dans la
base de données SEC2 d'Eurostat.

L'examen des coefficients de corré-
lation entre les taux de croissance
trimestriels du PIB et de la valeur
ajoutée brute révèle que c'est l'in-
dustrie totale qui présentait le coef-
ficient le plus élevé (voir tableau 2).
Dans la plupart des pays, le
coefficient de corrélation entre le
PIB et l'industrie totale était le plus
élevé ou venait en deuxième posi-
tion. Au sein du secteur des servi-

ces, c'est la branche du commerce,
des hôtels et restaurants, ainsi que
des services de transport qui était la
plus étroitement corrélée avec le
PIB. Tel était notamment le cas en
Allemagne et au Royaume-Uni.

Bien que le coefficient de corrélation
nous renseigne sur le lien existant
ou non entre deux séries, il ne
donne que peu informations quant
aux fluctuations au sein d'une même
série. L'analyse de l'écart-type per-
met cela. L'écart-type est la mesure
de la dispersion des données de la
série par rapport à la moyenne. Plus
il est élevé, plus cette dispersion est
grande. L'écart-type mesuré des
taux de croissance trimestriels du
PIB, de l'industrie et de trois séries
de services montrent que l'industrie
enregistre généralement un écart-

type plus élevé que le PIB. En
d'autres termes, la série concernant
l’industrie varie plus fortement que
celle du PIB. La valeur ajoutée
totale de l'industrie montre égale-
ment une tendance à fluctuer
davantage que les taux de crois-
sance des secteurs de service de
l'économie. L'écart-type le plus
faible se retrouve dans les services
non marchands où les variations
sont souvent moins importantes que
celles du PIB, ce qui n'est pas
surprenant dans la mesure où cette
branche de l'économie se compose
d'activités relevant de l'adminis-
tration publique et du secteur public,
deux domaines dont la production
est, en général, moins sujette à des
fluctuations.

����),1�HW�8.��������������'��������������(��������������GRQQpHV�QRQ�GLVSRQLEOHV�SRXU�OHV�DXWUHV�SD\V�

Source: Eurostat (Comptes nationaux)
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Source: Eurostat (Comptes nationaux)
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O
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Eurostat établit des statistiques
conjoncturelles sur les entreprises
qui servent avant tout à l'analyse du
cycle conjoncturel et qui sont
stockées dans la base de
données EBT (European Business
Trends). Pour les besoins de la
présente partie du rapport, des
données mensuelles relatives au
chiffre d'affaires déflaté du com-
merce automobile, du commerce de
gros et du commerce de détail, ainsi
qu'aux immatriculations de véh-
icules neufs, ont été extraites de la
base de données précitée.

Dans la plupart des États membres,
le degré de corrélation entre le PIB
et les activités de commerce ou les
immatriculations de véhicules neufs
était plutôt faible. Alors que les
coefficients de corrélation variaient
considérablement d'un État membre
à l'autre, l'agrégat de l'UE indiquait

un degré de corrélation relativement
élevé pour le commerce de détail
(NACE Rév. 1, division 52) et le
commerce de gros (NACE Rév. 1,
division 51).

L'écart-type des taux de croissance
et, par conséquent, les fluctuations
de ces derniers, étaient moins
importants pour le commerce de dé-
tail que pour le PIB (voir tableau 5).
En revanche, le commerce automo-
bile et les immatriculations de
véhicules neufs étaient sujets à de
très fortes fluctuations. L'un des
moyens de «normaliser» des séries
afin de pouvoir comparer différents
indicateurs consiste à diviser les
taux de croissance de chaque
période par l'écart-type4, ce qui
permet de comparer les séries à
faibles fluctuations avec celles
affichant un fort degré de variation.

Pour l'UE, on observe un degré de
corrélation élevé entre le PIB et le
volume des ventes au détail. Au
niveau des États membres, les
résultats sont moins concluants,
même s'il existe normalement une
plus forte corrélation entre le PIB et
l'indice des ventes au détail qu'entre
le PIB et les immatriculations de
véhicules neufs. Il convient de noter
que ces comparaisons reposent sur
des données allant de début 1995 à
fin 1999. Pendant cette période,
l'UE n'a pas connu la moindre
récession.

���� ,QWHUSUpWDWLRQ�GHV�UpVXOWDWV�� VL� OD� YDOHXU
DLQVL�REWHQXH�HVW�VXSpULHXUH�j�σ��pFDUW�W\SH�
RX� j� �σ�� OD� FURLVVDQFH� RX� OD� GpFURLVVDQFH
SHXW� rWUH� TXDOLILpH� GH� IRUWH�� VL� HOOH� HVW
FRPSULVH� HQWUH� ���σ� HW�σ� RX� HQWUH� ����σ� HW
�σ�� OD� FURLVVDQFH� RX� OD� GpFURLVVDQFH� HVW
FRQVLGpUpH�FRPPH�IDLEOH��HQILQ��VL�OD�YDOHXU
REWHQXH�HVW�FRPSULVH�HQWUH� ����σ� HW����σ�� LO
HVW� FRQFOX� j� O
DEVHQFH� GH� FURLVVDQFH� RX� GH
GpFURLVVDQFH�GLVFHUQDEOH�SRXU�OD�SpULRGH�HQ
TXHVWLRQ�

�������QRQ�GLVSRQLEOH��GRQQpHV�QRQ�GLVSRQLEOHV�SRXU�OHV�DXWUHV�SD\V�
Source: Eurostat (EBT)

�������QRQ�GLVSRQLEOH��GRQQpHV�QRQ�GLVSRQLEOHV�SRXU�OHV�DXWUHV�SD\V�
Source: Eurostat (EBT)
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,PPDWULF��GH�YpKLFXOHV�QHXIV 3,89 0,76 7,43 10,71 5,00 7,82 10,70 6,30 20,21 8,91 8,89 8,47 18,93

7DEOHDX����eFDUW�W\SH�GHV�WDX[�GH�FURLVVDQFH�WULPHVWULHOV���������������

7DEOHDX����&RHIILFLHQWV�GH�FRUUpODWLRQ�HQWUH�OHV�WDX[�GH�FURLVVDQFH�WULPHVWULHOV�GX�3,%�HW�GH�GLIIpUHQWHV
DFWLYLWpV�GH�VHUYLFHV���������������
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A ce stade de l’analyse, seules des
données se rapportant au com-
merce (section G de la NACE
Rév. 1) ont été présentées. La base
de données EBT contient également
des informations sur d'autres sec-
teurs de services, et notamment des
séries mensuelles sur un éventail
d'activités allant des hôtels et
restaurants jusqu'aux services aux
entreprises, en passant par les
services de transport. Pour cinq
États membres (D, F, FIN, S et UK),
de telles données étaient disponi-
bles, même si elles ne couvraient
pas l'ensemble des activités pour
chaque pays. Malheureusement, les

chiffres existants étaient des indices
de chiffre d'affaires en valeur, c'est-
à-dire qu'ils n'étaient pas corrigés
des effet-prix.

Les informations sur les services
contenues dans la base de données
EBT faisaient généralement état
d'une augmentation rapide du chiffre
d'affaires durant la période étudiée,
en particulier dans le domaine des
services informatiques. Pour les
services de transport, il n'était guère
possible de discerner de règle
générale, tandis que les services
aux entreprises avaient tendance à
suivre une évolution plus cyclique.

Le tableau 6 donne un aperçu du
comportement anticipé des séries
relatives aux services, en ce qui
concerne les mouvements conjonc-
turels et leur corrélation avec le PIB.
Le tableau 7 contient des observa-
tions sur le comportement des
séries relatives aux services mar-
chands dans les quatre pays pour
lesquels le plus grand nombre de
données étaient disponibles (F, FIN,
S et UK), sur la base de séries de
chiffres d'affaires non déflatés.

7DEOHDX����&RPSRUWHPHQW�FRQMRQFWXUHO�DQWLFLSp�GH�FHUWDLQHV�DFWLYLWpV�GH�VHUYLFH

1$&(�5pY��� 2EVHUYDWLRQ�FRQMRQFWXUHOOH�DQWLFLSpH

6HFWLRQ�*
Le commerce a tendance à être sensible au cycle conjoncturel. Le commerce automobile réagit sans doute le plus fortement aux 
fluctuations conjoncturelles, tandis que les commerces de gros et de détail sont de nature à réagir avec davantage de souplesse.

6HFWLRQ�+

Le chiffre d'affaires des hôtels et restaurants devrait augmenter en période de croissance économique, vu que les consommateurs 
dépensent davantage et que les entreprises sont plus enclines à envoyer leurs collaborateurs prospecter la clientèle, participer à des 
conférences ou à des salons professionnels, etc. En période de récession économique, ce chiffre d'affaires diminuera probablement.

6HFWLRQ�,

Les activités de transport devraient être fortement influencées par le cycle conjoncturel. Les transports aériens suivront une évolution 
cyclique, étant donné que la demande des entreprises et les dépenses des consommateurs augmentent en période de croissance. Les 
activités postales, en revanche, ne seront probablement que peu sensibles aux variations de la conjoncture et les télécommunications sont 
davantage tributaires de l'évolution des technologies que de celle de la conjoncture. 

6HFWLRQ�-

Durant les phases d'expansion, le niveau d'activité s'accroîtra tant pour les banques (fusions et acquisitions, émissions, prêts, créations et 
développements d'entreprises) que pour les consommateurs. L'assurance devrait être moins sujette aux fluctuations conjoncturelles et 
l'activité des caisses de retraite s'avérer plus stable encore, dans la mesure où la demande de plans de retraite repose sur des décisions à 
plus long terme. 

6HFWLRQ�.

La sensibilité des activités immobilières varie considérablement d'un État membre à l'autre, du fait des situations différentes en matière de 
propriété des logements. La R&D n'est pas considérée comme très sensible. Les activités informatiques sont sans doute influencées par les 
phénomènes conjoncturels, mais comme elles sont aussi largement déterminées par l'évolution des technologies, la composante 
conjoncturelle peut être difficile à discerner. Les activités hétérogènes regroupées sous l'intitulé «services fournis principalement aux 
entreprises» devraient réagir fortement aux variations de la conjoncture. 
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&RQFOXVLRQ

Les données utilisées lors de
l'élaboration du présent rapport ont
permis une première analyse des
relations entre les indicateurs du
secteur des services et l'évolution
du PIB. Bien qu'il semble y avoir
une plus forte corrélation entre le
PIB et la production industrielle,

certaines activités de services
(commerce de détail et services aux
entreprises) pourraient éventuel-
lement – sur la base des premiers
résultats de la présente étude – faire
office d'indicateurs conjoncturels. Il
reste à espérer que les États
membres envoient ces données

régulièrement pour un vaste échan-
tillon représentatif d'activités de
services. Même si la collecte de ces
séries n'en est encore qu'à ses
débuts, il est permis d'espérer
qu'elle aboutira à un indice compo-
site des services au niveau euro-
péen.

7DEOHDX����&RPSRUWHPHQW�FRQMRQFWXUHO�REVHUYp�GH�FHUWDLQHV�DFWLYLWpV�GH�VHUYLFHV�QRQ�GpIODWpHV�GDQV
XQ�QRPEUH�OLPLWp�GH�SD\V

1$&(�5pY��� 2EVHUYDWLRQV�IDLWHV�SRXU�XQ�QRPEUH�OLPLWp�GH�SD\V

6HFWLRQ�*

Le commerce automobile présentait d'importants mouvements cycliques, ainsi qu'une corrélation avec le PIB manifeste pour S et UK, mais 
quasiment inexistante pour F et FIN. Des évolutions plus régulières étaient observées pour le commerce de gros, dont les cycles ressem-
blaient à ceux du PIB pour la plupart des séries dans les quatre pays. Les séries relatives aux ventes de détail étaient régulières en FIN, 
mais fluctuaient dans les trois autres États membres; la corrélation avec le PIB était manifeste pour FIN, S et UK, mais moins nette pour F.

6HFWLRQ�+
Les hôtels et restaurants se caractérisaient par des séries fluctuantes, quoique liées au PIB, pour F et FIN et par des séries régulières, mais 
apparemment moins corrélées avec le PIB, pour S et UK. 

6HFWLRQ�,

De très importants mouvements conjoncturels étaient enregistrés pour toutes les séries des transports et de l'entreposage en F et en FIN, 
en particulier pour le transport par eau en F et les transports aériens dans les deux pays (aucune donnée disponible pour S et UK). Une 
corrélation avec le PIB était difficile à discerner, malgré une évolution générale similaire à celle du PIB. Malheureusement, il n'existait 
aucune série sur les télécommunications et une seule série (FIN) sur les activités de poste et de courrier, présentant d'importantes 
fluctuations, ainsi qu'une tendance ascendante (seul point de ressemblance avec le PIB), était disponible.

6HFWLRQ�- Aucune donnée disponible.

6HFWLRQ�.

Les activités informatiques affichaient un profil cyclique marqué dans trois des quatre pays (F, FIN et S). Sauf pour FIN, les séries faisaient 
apparaître une croissance beaucoup plus rapide que celle du PIB. Les services divers fournis principalement aux entreprises, seule série de 
cette section de la NACE Rév. 1 pour laquelle des données sont disponibles, présentaient un profil cyclique dans trois des quatre pays, les 
séries pour UK étant relativement régulières. Toutefois, une corrélation raisonnable avec le PIB semblait exister dans tous les pays, en 
particulier pour UK.
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