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L’INFLATION


	Problématique ? Que traduisent les hausses générales et durables des prix et comment se rendre compte du montant que cela représente ? Quelles sont concrètement les répercussions de l’inflation sur le pouvoir d’achat et de décision des ménages et des entreprises ? Comment investir compte tenu de cette variable contraignante ?

	Usages ? Le calcul du taux d’inflation est effectué par les instituts nationaux et internationaux de statistiques en vue de déterminer le taux d’accroissement général et réel du niveau des prix sur une période donnée. Puisque les hausses des prix et des salaires ne varient pas de façon proportionnelle lors d’une phase d’inflation, il apparaît nécessaire de surveiller leurs fluctuations pour :
	en limiter les impacts négatifs et tenter d’équilibrer les rapports entre grands fondamentaux de la macroéconomie, à savoir l’inflation, le chômage et le PIB ;

	dégager les estimations de gains réels que les investissements d’aujourd’hui peuvent générer à courts, moyens (10-20 ans) et longs termes (50 ans et plus) ;

	relativiser le développement économique d’un pays en différenciant la croissance liée à l’augmentation du prix des biens de celle liée à l’augmentation du volume de production.



	Mots-clés ?
	Panier de la ménagère : ce panier est l’une des façons de mesurer l’inflation et le coût de la vie. Il est constitué d’un ensemble de produits de consommation dont on mesure l’évolution des prix à travers le temps.

	Pouvoir d’achat : capacité à acheter une quantité de biens en échange d’une quantité donnée de monnaie.

	Prix constant : prix en vigueur dans l’année de référence.

	Prix courant : prix en vigueur dans la période donnée.

	Valeur nominale : montant qui ne prend pas en compte les effets de l’inflation (celle qui est déterminée à l’origine).

	Valeur réelle : montant qui prend en compte l’impact de l’inflation.




Puisque l’inflation, au même titre que le chômage et le PIB, fait partie des grandes préoccupations des institutions financières nationales et internationales, il est primordial d’en saisir les tenants et aboutissants afin de se parer au mieux face à ces synergies nécessairement liées. Tout investisseur veillera dès lors à se tenir informé des tendances et des évènements monétaires qui peuvent impacter son portefeuille.
NOTIONS DE BASE
	Inflation : hausse durable et généralisée du niveau des prix. Plus le niveau général des prix est bas, plus la monnaie d’un pays permettra d’acheter une quantité élevée de biens. On parle d’inflation si ce niveau général des prix augmente. En conséquence, le pouvoir d’achat diminue – autrement dit la quantité de biens que l’on peut acheter en fonction d’une quantité de monnaie déterminée est en baisse.

	Déflation : phénomène opposé de l’inflation, la déflation traduit une baisse généralisée du niveau des prix.

	Désinflation : ralentissement de l’inflation ou baisse du taux d’inflation ; les prix continuent d’augmenter mais moins vite qu’auparavant.

	Hyperinflation : situation d’intense inflation.


La lutte contre l’inflation est une tâche qui incombe en zone euro à la Banque centrale européenne (BCE). Son objectif est de maintenir un niveau d’inflation proche mais en dessous de 2 %.


En tant que tel, l’investisseur doit garder à l’esprit que ce phénomène d’inflation a tendance à diminuer la valeur de la monnaie. En effet, un euro aujourd’hui ne vaudra sans doute pas la même somme demain. Ainsi, s’il réfléchit au montant qu’il recevra au terme de son épargne pension en tenant compte de la valeur actuelle de la monnaie, il risque d’être déçu. Pour prendre un exemple plus concret, si l’on peut aujourd’hui s’offrir une maison de 165 m² pour 150 000 €, il se pourrait que dans 40 ans, ce montant ne permette de s’acheter qu’un appartement de 45 m². Heureusement, il existe des formules mathématiques qui permettent de convertir un montant en fonction d’une prédiction de l’inflation. C’est précisément ce que nous voulons vous présenter dans cet ouvrage.
LE SAVIEZ-VOUS ?
Pour être compétitifs dans l’économie mondiale, certains pays tentent de garder des prix bas. Pour ce faire, ils ont recours à la dévaluation de leur monnaie, rendant celle-ci plus abordable pour leurs partenaires commerciaux. Plus rarement, les gouvernements peuvent organiser une baisse des prix interne, une déflation. C’est le cas du gouvernement Pierre Laval qui, en 1935, réduit drastiquement les dépenses publiques de sorte que le pouvoir d’achat de la population diminue entraînant ainsi une baisse de la demande et donc une baisse des prix.





THÉORIE – PRÉSENTATION DU PHÉNOMÈNE


L’INÉVITABLE INFLATION
L’inflation est un phénomène qui touche la plupart des pays, même si une période de déflation plus ou moins longue peut survenir. Le graphique ci-dessous reprend les fluctuations de cet ordre au cours des 20 dernières années par rapport au niveau des prix de 2005 pour chacun de ces pays/régions. On constate que les prix augmentent continuellement.
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D’où vient-elle ?
L’inflation peut résulter de plusieurs facteurs : la monnaie, la demande, les coûts, les prévisions des agents économiques ou un changement structurel des modes de consommation.
	Inflation par la monnaie : Irving Fisher (économiste américain, 1867-1947) affirme que l’augmentation de la masse monétaire entraîne l’inflation. Pour éviter cela, la somme des dépenses réalisées doit rester égale à la somme des ventes. On peut définir cette somme des dépenses par la masse monétaire en circulation (M) multipliée par la vitesse de circulation de la monnaie (V), c’est-à-dire le nombre de fois qu’une unité de monnaie a changé de propriétaire. La somme des ventes est égale quant à elle au niveau des prix (P) multiplié par le volume des transactions (T). Reformulé de manière mathématique, M*V = P*T. Pour les monétaristes, la vitesse de circulation de la monnaie (V) et le volume de transactions (T) sont constants à court terme. En conséquence, si la masse monétaire en circulation (M) augmente, le niveau des prix (P) augmente. Pour Milton Friedman (économiste américain, 1912-2006), l’inflation par la monnaie est la seule cause d’inflation retenue.

	Inflation par la demande : pour John M. Keynes (économiste britannique, 1883-1946), l’inflation n’est pas uniquement un phénomène monétaire, mais peut également résulter d’un niveau de la demande supérieur à l’offre. Dans le modèle économique classique de l’offre et de la demande, lorsque la courbe de la demande augmente, les prix font de même.


LE MODÈLE ÉCONOMIQUE CLASSIQUE DE L’OFFRE ET DE LA DEMANDE
Cependant, c’est en 1890 dans Les Principes d’économie politique qu’Alfred Marschall introduit les courbes d’offre et de demande que l’on représente généralement dans les manuels d’économie (quantités en abscisse, prix en ordonnée, courbe de demande décroissante et courbe d’offre croissante).
Le modèle a évolué et plusieurs économistes l’ont adapté. Dans Recherche sur la nature et les causes de la richesse des nations (1776), l’économiste britannique Adam Smith (1723-1790) se penche sur l’interaction entre l’offre et la demande. Plus tard, Antoine-Augustin Cournot (mathématicien français, 1801-1877) dans son ouvrage Recherches sur les principes mathématiques de la théorie des richesses (1838) examine les notions de duopole, monopole et concurrence.


	Inflation par les coûts : dès que les coûts de production croissent, les entreprises sont tentées de compenser en augmentant les prix des biens/services qu’elles commercialisent. Ce phénomène s’est notamment produit lors des chocs pétroliers de 1973 et 1979, l’or noir faisant partie intégrante du coût de production. Outre le pétrole, l’augmentation du niveau des salaires et du niveau de taxation sont aujourd’hui des facteurs accroissant le coût de revient, et par corollaire le prix et donc l’inflation. Lorsque ce sont les prix des marchandises importées qui augmentent, ce type particulier d’inflation est appelé « inflation importée ».

	Inflation causée par les prévisions des agents économiques : lorsque les agents économiques anticipent une hausse des prix, ils vont, en essayant de pallier ce problème, provoquer eux-mêmes une dynamique d’inflation. En effet, les ménages se mettront alors à demander des salaires plus élevés (ce qui accroît le coût de revient et donc l’inflation) et les entreprises augmenteront leurs prix pour maintenir un bénéfice constant créant ainsi une spirale inflationniste.

	Inflation causée par un changement structurel des modes de consommation : si les préférences des consommateurs changent subitement, la demande s’intensifiera dans certains secteurs au détriment d’autres. Les conséquences peuvent être lourdes : une hausse du chômage et, simultanément, de l’inflation.



Inflation et chômage
William Phillips (économiste néo-zélandais, 1914-1975) met en évidence, sur base empirique, la corrélation négative entre le taux de chômage et le taux d’inflation, relation qu’il formalise à l’aide d’une courbe à laquelle il donne son nom.
	À court terme, une baisse du taux de chômage entraîne une inflation. Dans la pratique, cela signifie que les entreprises auront plus de difficultés à trouver de la main-d’œuvre et que celle-ci en profitera pour demander un salaire plus élevé augmentant par là même le coût de revient.

	Le « taux de chômage qui n’accélère pas l’inflation » (NAIRU en anglais, Non Accelerating Inflation Rate of Unemployment) est le taux de chômage à partir duquel l’inflation va se stabiliser. Ce taux varie en fonction des pays et est pris en compte dans les prévisions de l’inflation.

	À long terme, selon l’interprétation monétariste, la relation entre chômage et inflation devient instable. En effet, voyant que les prix ont augmenté, les salariés exigeront une augmentation de salaire ce qui provoquera à son tour une augmentation de prix, formant une spirale inflationniste. Les politiques de relance de l’économie (dont le but est de diminuer le chômage) participent à cet effet inflationniste. Même si le taux de chômage retrouve son niveau initial, le taux d’inflation, lui, ne cessera d’augmenter.



Conséquences de l’inflation
L’inflation provoque une hausse des coûts, subit par les ménages et les entreprises, mais offre également certains avantages.
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L’INDEXATION DES SALAIRES
Certains pays, pour remédier à la baisse du pouvoir d’achat des ménages liée à l’inflation, pratiquent l’indexation des salaires, c’est-à-dire une augmentation des salaires en fonction de l’inflation. Ce système, qui est remis en cause, est notamment utilisé en Belgique, au Luxembourg, à Chypre (gelé jusqu’en 2016), à Malte et en Espagne (via les conventions collectives de travail).




LA DÉFLATION
En rappel, la déflation est le phénomène inverse de l’inflation : sur une période relativement longue (plus d’un trimestre), le niveau général des prix diminue. Cette tendance, qui semble à première vue intéressante pour les consommateurs, est en réalité problématique à l’échelle de l’économie globale.
Les agents économiques, comprenant que les prix chutent, repoussent leurs achats (car ils pensent qu’ils seront encore moins chers demain) et affaiblissent ainsi la croissance économique. Si cette situation vient à se prolonger, les entreprises devront aligner leur production sur la demande et pourraient se voir contraintes de licencier une partie de leur personnel. Cette hausse massive du chômage aura, à son tour, un impact négatif sur la demande globale – les ménages auront moins d’argent pour consommer – conduisant à une baisse des prix. On assiste alors à un phénomène de spirale déflationniste.
À l’inverse de l’inflation, la déflation avantage les prêteurs et désavantage les emprunteurs. Dès que la valeur de la monnaie augmente, il apparaît plus intéressant de recevoir de l’argent demain plutôt qu’aujourd’hui, car le pouvoir d’achat augmente. Suivant cette logique, il devient plus difficile de rembourser son
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Désavantages et avantages

» Diminution du pouvoir d'achat
car la plupart des marchandises
sont devenues plus cheéres.

Le consommateur peut donc
s’en offrir moins avec le méme
salaire.

Perte de compétitivité due

a l'augmentation des prix des
produits nationaux par rapport
aux prix du reste du monde.
Cela étant, selon la théorie de
la « parité du pouvoir d'achat »,
quand le taux d'inflation aug-
mente, le taux de change dimi-
nue dans la méme proportion.
Cette dépréciation de la monnaie
rétablit l'équilibre.

Apparition des « colts d'usure
des semelles » (ou shoe-leather
costs) liée au fait que les agents
économiques se rendent davan-
tage a la banque, car il est plus
intéressant de laisser son argent
sur son compte en banque que
de le détenir en liquide, les taux
d'intéréts élevés allant de pair
avec un taux d'inflation élevé.
L'image de l'usure de la semelle
représente aussi le temps que
l'individu aurait pu consacrer a
autre chose.

« Valorisation des produits
importés, comparativement aux
produits nationaux qui voient
leur prix augmenter, les produits
importés deviennent moins
chers. Cependant, le taux de

change aura tendance a s'ajuster.

Sensible hausse de personnel,
car un peu d'inflation réduit les
salaires réels et peut permettre
aux entreprises d'engager

plus (et donc de diminuer le
chémage).

Erosion de la dette, car a
linverse de l'épargne, il sera
plus facile pour 'emprunteur de
rembourser ses dettes.
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Désavantages

Avantages

Accentuation des coiits de
menu que les entreprises
doivent supporter : mise a jour
de leurs catalogues, affiches,
menus plus rapidement.

Généralisation du sentiment
d’incertitude, ce qui rend les
investisseurs et les entrepreneurs
plus frileux en période de forte
inflation.

Importante augmentation
des taxes sur les plus-values
qui se calculent en soustrayant
la valeur d'achat a la valeur

de revente en période de forte
inflation.

Difficulté a calculer les retom-
bées de l'inflation, phénomeéne
d’illusion monétaire - illustré
par Shafir, Diamond et Tversky

- qui pousse les agents écono-
miques a choisir une solution qui
rapporte plus de maniére nomi-
nale (sans tenir compte de l'in-
flation), mais moins de maniére
réelle (en tenant compte de
l'inflation).

Erosion de l'épargne sous l'effet
de l'inflation, car l'argent qui est
placé sur un compte épargne
perd en valeur a mesure que
l'inflation est élevée.
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INVESTIR EN TENANT COMPTE
DE L'INFLATION

Pour maintenir son pouvoir d'achat
a tout prix






