
Dans un environnement caractérisé par une
baisse de l’activité économique et par la volati-
lité des conditions de financement engendrées
par la crise financière et la crise de la dette
souveraine, 2012 a été une nouvelle année
difficile pour la conduite de la politique
monétaire. La nouvelle aggravation de la crise
de la dette souveraine au premier semestre
2012 a conduit la Banque centrale européenne
à souligner la nécessité d’une coordination
plus étroite des politiques économiques, budgé-
taires et financières afin d’éviter l’apparition,
dans certains pays, d’évolutions non soutenables.

L’activité économique réelle dans la zone
euro a diminué en 2012, en lien avec la
faiblesse de l’investissement et de la consom-
mation privée. Au total, le produit intérieur
brut a diminué de 0,6 % par rapport à 2011,
après deux années de faible croissance positive.
Cette évolution reflète la faible confiance des
agents économiques, l’incertitude accrue et
le processus en cours d’ajustement des bilans
des secteurs financier et non financier, auxquels
s’ajoutent l’ampleur du chômage, le resserre-
ment de la politique budgétaire et l’atonie de
la demande extérieure.

L’inflation annuelle de la zone euro est
demeurée à des niveaux relativement élevés
malgré l’environnement macroéconomique dé-
favorable. Le niveau de l’inflation a largement
reflété les fortes hausses des prix de l’énergie
et les relèvements de la fiscalité indirecte et

des prix administrés dans plusieurs pays. En
moyenne, l’inflation mesurée par les varia-
tions de l’indice des prix à la consommation
harmonisé s’est établie à 2,5 % en 2012
(2,7 % en 2011).

En 2012, les mouvements du taux de
change de l’euro ont largement reflété l’évo-
lution des perceptions des intervenants de
marché quant aux perspectives économiques
de la zone euro et aux modifications des
primes de risque liées à la crise de la dette
souveraine dans la zone euro. Le taux de
change effectif nominal de l’euro vis-à-vis
des monnaies des vingt principaux partenaires
commerciaux de la zone euro, est globale-
ment demeuré inchangé au cours de l’année.
Fin 2012, en termes effectifs nominaux, l’euro
s’établissait 0,4 % en deçà de son niveau de
fin 2011.

Le déficit agrégé des administrations
publiques de la zone euro est revenu à 3,7 %
du PIB en 2012. Le recul du déficit budgétaire
s’explique par une augmentation des recettes
publiques en pourcentage du PIB, reflétant
des augmentations des impôts sur le revenu et
le patrimoine et, dans une moindre mesure,
des hausses de la fiscalité indirecte, tandis que
le ratio de dépenses a légèrement augmenté.
Fin 2012, les ratios de dette publique étaient
supérieurs à la valeur de référence de 60 % du
PIB dans 12 des 17 pays de la zone. ÿ
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Définitions

Toutes les données commentées ici se rapportent à la zone euro à 17 pays (c’est-à-dire hors Lettonie, entrée dans la
zone euro le 1er janvier 2014).
Zone euro : zone monétaire qui regroupe les pays de l’Union européenne qui ont adopté l’euro comme monnaie
unique. Les dix-huit États membres constituant la zone euro sont l’Allemagne, l’Autriche, la Belgique, Chypre,
l’Espagne, l’Estonie, la Finlande, la France, la Grèce, l’Irlande, l’Italie, la Lettonie, le Luxembourg, Malte, les
Pays-Bas, le Portugal, la Slovaquie et la Slovénie. La zone a été créée en 1999 par onze pays, rejoints par la Grèce en
2001, la Slovénie en 2007, Chypre et Malte en 2008, la Slovaquie en 2009, l’Estonie en 2011 et la Lettonie en 2014.
Critères de convergence du Traité de Maastricht, déficit public notifié, dette publique notifiée, indice des prix à la
consommation harmonisé (IPCH), inflation, parité de pouvoir d’achat (PPA), produit intérieur brut (PIB), standard
de pouvoir d’achat (SPA), taux de change, taux de change effectif nominal, taux d’intérêt : voir rubrique « défini-
tions » en annexes.

ÿ « Zone euro – Principaux indicateurs économiques et financiers », Banque de France, décembre 2013.
ÿ « Déficit public de la zone euro et de l’UE28 respectivement de 3,7 % et 3,9 % du PIB », communiqué de presse

no 152, Eurostat, octobre 2013.
ÿ « Rapport sur la convergence », Banque centrale européenne, juin 2013.
ÿ « Rapport annuel 2012 », Banque centrale européenne, avril 2013.
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Taux de change de l'euro contre devises
pour un euro, en fin de période

2011 2012 nov. 2013

Dollar 1,2939 1,3194 1,3611
Yen 100,20 113,61 139,21
Livre sterling 0,8353 0,8161 0,8328
Franc suisse 1,2156 1,2072 1,2298
Couronne danoise 7,4342 7,4610 7,4589
Couronne suédoise 8,9120 8,5820 8,9075
Couronne tchèque 25,787 25,151 27,391
Forint hongrois 314,58 292,30 301,10
Lats letton 0,6995 0,6977 0,7030
Leu roumain 4,3233 4,4445 4,4385
Lev bulgare 1,9558 1,9558 1,9558
Litas lituanien 3,4528 3,4528 3,4528
Zloty polonais 4,4580 4,0740 4,2060

Source : Banque centrale européenne.
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Situation des pays de l'Union européenne au regard des critères de convergence

Solde des finances publiques
en % du PIB1

Dette publique
en % du PIB1 2

Inflation
en %3

Taux d'intérêt à long terme
en %4

2010 (r) 2011 (r) 2012 2010 (r) 2011 (r) 2012 2010 2011 2012 2010 2011 2012

Allemagne – 4,2 – 0,8 0,1 82,5 80,0 81,0 1,2 2,5 2,1 2,74 2,61 1,50
Autriche – 4,5 – 2,5 – 2,5 72,3 72,8 74,0 1,7 3,6 2,6 3,23 3,32 2,37
Belgique – 3,7 – 3,7 – 4,0 95,7 98,0 99,8 2,3 3,4 2,6 3,46 4,23 3,00
Bulgarie – 3,1 – 2,0 – 0,8 16,2 16,3 18,5 3,0 3,4 2,4 6,01 5,36 4,50
Chypre – 5,3 – 6,3 – 6,4 61,3 71,5 86,6 2,6 3,5 3,1 4,60 5,79 7,00
Croatie – 6,4 – 7,8 – 5,0 44,9 51,6 55,5 1,1 2,2 3,4 … 6,54 6,13
Danemark – 2,5 – 1,8 – 4,1 42,7 46,4 45,4 2,2 2,7 2,4 2,93 2,73 1,40
Espagne – 9,6 – 9,6 – 10,6 61,7 70,5 86,0 2,0 3,1 2,4 4,25 5,44 5,85
Estonie 0,2 1,1 – 0,2 6,7 6,1 9,8 2,7 5,1 4,2 … … …
Finlande – 2,5 – 0,7 – 1,8 48,7 49,2 53,6 1,7 3,3 3,2 3,01 3,01 1,89
France – 7,1 – 5,3 – 4,8 82,4 85,8 90,2 1,7 2,3 2,2 3,12 3,32 2,54
Grèce – 10,7 – 9,5 – 9,0 148,3 170,3 156,9 4,7 3,1 1,0 9,09 15,75 22,50
Hongrie – 4,3 4,3 – 2,0 82,2 82,1 79,8 4,7 3,9 5,7 7,28 7,64 7,89
Irlande – 30,6 – 13,1 – 8,2 91,2 104,1 117,4 – 1,6 1,2 1,9 5,74 9,60 6,17
Italie – 4,5 – 3,8 – 3,0 119,3 120,7 127,0 1,6 2,9 3,3 4,04 5,42 5,49
Lettonie – 8,1 – 3,6 – 1,3 44,4 41,9 40,6 – 1,2 4,2 2,3 10,34 5,91 4,57
Lituanie – 7,2 – 5,5 – 3,2 37,8 38,3 40,5 1,2 4,1 3,2 5,57 5,16 4,83
Luxembourg – 0,8 0,1 – 0,6 19,5 18,7 21,7 2,8 3,7 2,9 3,17 2,92 1,82
Malte – 3,5 – 2,8 – 3,3 66,8 69,5 71,3 2,0 2,5 3,2 4,19 4,49 4,13
Pays-Bas – 5,1 – 4,3 – 4,1 63,4 65,7 71,3 0,9 2,5 2,8 2,99 2,99 1,93
Pologne – 7,9 – 5,0 – 3,9 54,9 56,2 55,6 2,7 3,9 3,7 5,78 5,96 5,00
Portugal – 9,8 – 4,3 – 6,4 94,0 108,2 124,1 1,4 3,6 2,8 5,40 10,24 10,55
République tchèque – 4,7 – 3,2 – 4,4 38,4 41,4 46,2 1,2 2,1 3,5 3,88 3,71 2,78
Roumanie – 6,8 – 5,6 – 3,0 30,5 34,7 37,9 6,1 5,8 3,4 7,34 7,29 6,68
Royaume-Uni – 10,1 – 7,7 – 6,1 78,4 84,3 88,7 3,3 4,5 2,8 3,36 2,87 1,74
Slovaquie – 7,7 – 5,1 – 4,5 41,0 43,4 52,4 0,7 4,1 3,7 3,87 4,45 4,55
Slovénie – 5,9 – 6,3 – 3,8 38,7 47,1 54,4 2,1 2,1 2,8 3,83 4,97 5,81
Suède 0,3 0,2 – 0,2 39,4 38,6 38,2 1,9 1,4 0,9 2,89 2,61 1,59
Valeur de référence – 3,0 – 3,0 – 3,0 60,0 60,0 60,0 1,5 3,4 3,2 4,90 4,80 3,70

1. Chiffres notifiés à la Commission européenne et vérifiés par Eurostat.2. Dette brute des administrations publiques au sens de Maastricht. 3. Indice des prix à la
consommation harmonisés (IPCH), en moyenne annuelle. 4. En moyenne annuelle.
Sources : Banque centrale européenne ; Commission européenne ; Eurostat.

Comparaison de la zone euro à 17 aux États-Unis et au Japon en 2012
Zone
euro

États-Unis Japon Zone
euro

États-Unis Japon

Population au 1er janvier 2013 (en millions) 331,1 313,9 127,5 Dette publique (en % du PIB) 90,6 106,3 219,1
Taux de chômage (en %)1 11,4 8,1 4,4 Évolution des prix à la consommation (en %)1 2,5 2,1 0,0
PIB (en milliards d'euros PPA)2 9 146,6 12 325,7 3 405,1 Évolution de la production industrielle (en %)3 – 2,4 3,9 0,2
PIB par habitant (en euros PPA)2 27 570 39 220 26 700 Évolution des ventes au détail en volume (en %)1 – 1,4 3,5 1,5
Croissance en volume du PIB (en %)1 – 0,6 2,8 1,9 Solde des transactions courantes (en % du PIB) 1,8 – 2,6 1,0
Déficit public (en % du PIB) – 3,7 – 8,7 – 9,9 Taux d'intérêt à long terme1 3,06 1,79 0,85

1. En moyenne annuelle. 2. PPA : parité de pouvoir d'achat. 3. Hors bâtiment, en moyenne annuelle.
Sources : Banque centrale européenne ; Commission européenne ; Eurostat.

Source : Eurostat.

Part des différents pays dans le PIB
de la zone euro à 17 en 2012

en %

Note : PIB calculés en standard de pouvoir d'achat afin d'éliminer les différences de
niveaux de prix nationaux.

Malte
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Estonie

Luxembourg
Slovénie
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Irlande

Finlande
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0,1
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1,1
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