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L'impact du basculement a I'euro fiduciaire sur I'inflation

La BCL et le STATEC ont mené une étude conjointe, dont I'objectif est la quantification des mouvements de
prix qui sont directement liés au basculement vers I'euro fiduciaire et en négligeant tous les autres facteurs.
Cette étude conclut que la borne supérieure de I'effet cumulé du passage vers I'euro fiduciaire entre janvier
2001 et mai 2002 est égale a 0,42 point de pourcentage pour I'indice des prix a la consommation harmonisé
(IPCH), et a 0,36 point de pourcentage pour I'indice des prix a la consommation national (IPCN)>.

Les mouvements de prix directement liés au basculement vers I'euro fiduciaire étant extrémement difficiles a
isoler empiriquement de I'évolution générale de I'inflation, I'estimation de I'effet de I'introduction de I'euro
s'est basée sur les changements de prix intervenus a I'occasion de la conversion des prix attractifs affichés en
LUF, en prix attractifs en euros. Aussi toutes les variations des prix attractifs ainsi observées ont été attribuées
a la conversion. Cette méthodologie donne des résultats correspondant a la borne supérieure de I'effet. L'effet
«réel» de la conversion est a priori inférieur au résultat obtenu, étant donné que celui-ci inclut probablement
certains mouvements de prix qui sont a attribuer a d'autres facteurs qu’au basculement vers I'euro. A noter
que I'analyse est basée sur I'observation de plus de 7000 prix individuels, relevés par le STATEC sur base

mensuelle pour le calcul de I'indice des prix a la consommation harmonisé (IPCH) et national (IPCN) et que la
période d’observation s'étend d'octobre 2000 a mai 2002.

Les graphiques 4 et 5 ainsi que le tableau 3 illustrent par mois I'impact du basculement sur I'lPCH et I'lCPN.

LIPCH met Uaccent, entre autres, sur la comparabilité entre les indices des différents pays. 1l a donc été utilisé dans le cadre des
comparaisons internationales comprises dans le présent bulletin. A noter que UIPCH est utilisé comme référence dans la politique
monétaire de l'lurosysteme.

Ces résultats ont déja fait Uobjet d’une publication par le biais d’un communiqué de presse commun du Statec et de la BCL en date du
31 juiller 2002.




GRAPHIQUE 4

GRAPHIQUE 5
L’EFFET DU BASCULEMENT VERS L’EURO
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Tableau 3  Effets du basculement vers I'euro fiduciaire par mois

Jan. Feo. o Mas Ao Ma Jun Jul Aoit  Sept. Ot Nov. Déc.

Jan.  Feo. Mars — Aor Mal
S2000 2000 2000 2000 2000 2000 2000 2000 2001

20002000 2000 2002 2002 2002 2002 2002
IPCH 50,02 003 -001 002 003 003 001 002 001 004 004 002 013 005 000 0,00 -0,002
ICPN ;0,02 002 -001 001 003 001 001 002 -000 005 002 002 012 004 000 0,00 -0,00;
Source: BCL et STATEC

Les effets cumulés du basculement vers I'euro, selon les principales divisions de I'indice, sont indiqués au
tableau 4. La catégorie «Produits alimentaires et boissons non alcoolisées» contribue a hauteur de 0,09% a
I'effet euro dans I'lPCH et a 0,11 % a I'effet euro dans I'IPCN, alors que le sous-indice «Boissons alcoolisées et
tabac» contribue respectivement a concurrence de 0,08% et 0,01%. La grande différence entre IPCH et IPCN
s'explique par la différence de la pondération des produits de tabac, qui est plus de cing fois plus importante
dans I'IPCH que dans I'lPCN. Les divisions «Hotels, cafés et restaurants» et «Loisirs, spectacles et culture»

représentent les deux autres catégories pour lesquelles les changements des prix dus au basculement vers
I'euro contribuent de maniére significative a I'effet cumulé total.
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Tableau 4 Effet cumulé par division de I'lPCH et de I'lPCN
Division Contribution a IPCH en % Contribution a IPCN en %

1 Produits alimentaires et boissons non alcoolisées 0,09% 0,1%
2 Boissons alcoolisées et tabac 0,08% 0,01%
3 Articles d’habillement et chaussures 0,01% 0,01%
4 Logement, eau, électricité et combustibles 0,01% 0,01%
5 Ameublement, équipement de ménage et entretien 0,01% 0,01%
6 Santé 0,00% 0,00%
7 Transports 0,00% 0,01%
8 Communications -0,01% -0,02%
9 Loisirs, spectacles et culture 0,09% 0,10%
10 Enseignement 0,00% 0,00%
11 Hétels, cafés, restaurants 0,12% 0,09%
12 Biens et services divers 0,02% 0,02%
Total 0,42% 0,36%
Source: BCL et STATEC

Prévisions d'inflation

L'inflation a connu au cours des derniers mois une évo-
lution légeérement moins favorable qu’anticipé dans
notre Bulletin 2002/1. D'une part, les prix de I'énergie
ont certes connu un développement plus favorable en
raison du prix du pétrole en euros inférieur aux hypo-
théses pour les mois de mai a juillet 2002. Mais d'autre
part, l'inflation globale excluant les prix de I'énergie a
été légerement sous-estimée. Globalement, le scénario
de l'inflation demeure cependant intacte sur un horizon
de prévision allant jusqu’a la mi-2003.

Hypothéses
Nos prévisions d’inflation sont généralement scindées
en deux, a savoir des projections pour le sous-indice

énergie ainsi que des projections pour l'inflation glo-
bale excluant les produits énergétiques.

En ce qui concerne les produits pétroliers, les hypo-
théses sous-jacentes suivent le schéma habituel, en
I'occurrence un taux de change euro/dollar constant
sur I'horizon de prévision et un profil pour le prix du
pétrole en dollar identique a celui observé sur les marchés
a terme. Vers la mi-ao(t, I'euro cotait aux environs de
0,98%/€, soit une appréciation de I'ordre de 8,2% par
rapport au taux moyen de 2001. Simultanément, le
prix du brent en dollar s’est établi marginalement au-
dessus des 25% et les marchés a terme anticipaient une
baisse graduelle de ce prix Iégérement en dessous les
23% en juin 2003. Le détail des hypotheéses est repris
dans le tableau suivant.

Tableau 5 Hypothéses sous-jacentes aux prévisions d'inflation

N 7280 00 S /Y S 0 R 1 R0

Prix du pétrole en $
Taux de change $/€

Prix du pétrole en euro (en % de var. ann.)

242 252 0 254 1 250 0 245 | 240
094 | 092 | 098 | 098 | 098 | 098 |
55 0 -119 | 87 185 | 41 | -106

Source: BCL



