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Reprise modérée dans les économies avancées en 2010

Olivier Redoulés*

Apres une récession historique en 2009, I"activité se redresse en 2010 dans les économies
avancées : la croissance du PIB atteint + 3,0 % apres — 3,4 % en 2009 (figure 1). L'activité dans
les pays avancés continue de bénéficier du dynamisme des pays émergents, méme si celui-ci
s'atténue au fil de I'année. La demande intérieure se consolide progressivement, soutenue
notamment par les politiques économiques. La reprise se révele néanmoins treés hétérogene
entre les différentes économies avancées, notamment en Europe. Au total, le rythme de la
reprise reste modéré au regard du repli de I’activité durant la récession : en 2010, I’activité des
économies avancées ne retrouve pas son niveau de 2008.

1. Taux de croissance du Produit intérieur brut

en volume, en % par rapport a I'année précédente

2006 2007 2008 2009 2010

Economies avancées 3,0 2,7 0,2 -3,4 3,0
Union européenne 3,5 3,2 0,7 -41 1,8
Zone euro 31 2,9 0,4 -4 1,7
Allemagne 3,6 2,8 0,7 -4,7 35
Espagne 4,0 3,6 09 -3,7 -0,1
France 2,5 2,3 -01 -2,7 1,5
Italie 2,0 1,5 -13 -52 1,3
Royaume-Uni 2,8 2,7 -0 -49 1,3
Etats-Unis 27 1,9 0,0 -26 2,8
Japon 2,0 2,4 -12 -6,3 3,9
Pays émergents

Turquie 6,9 47 0,7 -47 8,2
Fédération de Russie 8,2 8,5 52 -78 4,0
Chine 12,7 14,2 9,6 9,2 10,3
Brésil 40 6,1 52 -0,6 7,5
Inde 9,7 9,9 6,2 6,8 10,4

Sources : Insee, FMI.

Un climat conjoncturel hésitant tout au long de I’année

Dans les économies avancées, I’évolution du climat des affaires traduit les incertitudes qui
ontentouré la reprise de I’activité mondiale en 2010 (figure 2). Aprés un redressement continu
en 2009, celui-ci marque le pas au printemps 2010. Il se détériore a Iété avant de se redresser

en fin d’année.

* Olivier Redoules, Insee, département de la Conjoncture.
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2. Un climat conjoncturel hésitant en 2010 aprés le net redressement de 2009
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Source : Markit, enquétes auprés des directeurs d’achats dans I'industrie manufacturiere.

Plusieurs phénomeénes ont en effet joué sur les anticipations

Au printemps 2010, les tensions sur les marchés de dette souveraine de certains Ftats
de la zone euro alimentent des craintes sur la solidité des bilans des banques exposées
sur ces marchés, et, plus généralement, de I’ensemble du systeme bancaire européen.
Face a ces tensions, les Etats européens mettent en place des mécanismes de soutien et la
Banque centrale intervient pour assurer la liquidité du marché de la dette souveraine
européenne (encadré 1).

Encadré 1
La crise de la dette souveraine en zone euro

Alexandre Baclet*

Certains Etats « périphériques » de la zone euro font face depuis la fin de I’année 2009 a des tensions
croissantes sur les conditions de recours au marché financier.

En novembre 2009, de premieres tensions sur les marchés financiers apparaissent du fait de la
révision a la hausse du déficit public de la Grece. En décembre, la Grece, mais aussi I’lrlande, le Portu-
gal et I'Espagne, voient la notation de leur dette souveraine dégradée (Grece, Irlande) ou mise sous
surveillance négative (Portugal, Espagne). Deés lors, la hausse du risque souverain en zone euro se
traduit par un écartement des spreads entre les pays les mieux notés (A., F., P. B.,...) et les autres,
c’est-a-dire des écarts de taux d’intérét auquel les différents Ftats membres peuvent emprunter sur les
marchés. Les pays dont la notation est dégradée voient leur prime de risque de défaut augmenter.
Simultanément, les autres pays bénéficient au contraire d’un phénomene de report de la part des inves-
tisseurs, dit de fuite vers la qualité (« flight to quality »), qui leur permet d’accéder a de meilleures
conditions de financement de leur dette publique. La hausse du risque souverain dans les pays périphéri-
ques pese également sur le taux de change de I'euro, car les opérateurs de marchés considerent que les
difficultés de certaines économies pourraientavoir des conséquences pour I’ensemble de la zone euro.

*Alexandre Baclet, Direction générale du Trésor.
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Encadré 1 (suite)

Ces tensions vont croissant tout au long du premier trimestre 2010. En avril, la Grece demande a ce
que soitactivé un plan d’assistance, ce qui provoque un premier pic de tension. L'annonce d’un accord
des Etats de la zone euro et du FMI pour octroyer I’aide apporte un premier répit, qui n’est que de
courte durée. Une nouvelle vague de fortes tensions marque en effet les marchés obligataires dans la
semaine du 2 au 7 mai. amplification des craintes d’une contagion de la crise grecque aux autres pays
périphériques de la zone euro pousse les spreads a des valeurs historiques élevées. Le 9 mai, les Etats
européens annoncent la création d’un important mécanisme de soutien capable de mobiliser un
montant total de 750 milliards d’euros. Le sentiment que les Etats européens ont définitivement pris la
mesure des problemes contribue a apaiser les tensions (figure 7).

1. Ecarts de taux a 10 ans avec I’Allemagne

1600 en points de base

Espagne Gréece  —— Irlande ltalie —— Portugal
1400
1200
1000
800
600
400

200

0 L L L L I
janvier-09 juillet-09 janvier-10 juillet-10 janvier-11 mai-11
Source : Reuters.

Ce rebond des marchés reste cependant fragile. Tout au long du troisieme trimestre, I'lIrlande, le
Portugal et I’'Espagne continuent d’inquiéter les marchés. Mi-novembre, la détérioration du secteur
bancaire irlandais s’accélere et conduit le gouvernement a solliciter a son tour une assistance finan-
ciere fin novembre, qui est activée le 6 décembre 2010. Si les tensions restent vives sur la Grece, le
Portugal et I'lIrlande début 2011, I"Espagne voit en revanche sa prime de risque diminuer nettement,
grace a l’'annonce de réformes structurelles jugées convaincantes par les marchés. Les multiples
annonces par le gouvernement portugais de nouvelles mesures de consolidation budgétaire peinent
dans le méme temps a produire un effet. En avril 2011, le Portugal se voit a son tour contraint de sollici-
ter une assistance internationale. Par ailleurs, les craintes d’un échec du programme grec et d’une
restructuration de la dette grecque provoquent une nouvelle flambée des spreads en avril.

Les Etats européens mettent en place des instruments de gestion de crise

La Gréce est le premier Etat de la zone euro a profiter d’un plan d’aide. Ce soutien financier ad hoc
constitué d'un pool de préts bilatéraux des Etats européens et du FMI accompagne un programme
d’ajustement destiné a permettre a la Grece de restaurer ses équilibres budgétaires et sa compétitivité,
condition indispensable pour un retour de la croissance.

Les Etats de la zone euro et de I'Union européenne créent également plusieurs instruments de gestion
de crise d’une capacité totale de 500 milliards d’euros, complétés a hauteur de 250 milliards d’euros par
le FMI, le tout formant un dispositif global d’intervention d’une capacité de 750 milliards d’euros. Le
Mécanisme européen de stabilité financiere (MESF) est un instrument communautaire doté d’une
capacité de financement de 60 milliards d’euros. Il est complété par la Facilité européenne de stabilité
financiere (FESF), créée par les Etats membres de la zone euro suite a la décision prise le 9 mai 2010 dans
le cadre du Conseil ECOFIN. La FESF est en mesure d’émettre des obligations garanties par les Ftats
membres de la zone euro a concurrence de 440 milliards d’euros pour octroyer des préts a des Etats
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Encadré 1 (suite)

membre en difficulté. Ces préts sont déboursés dans le cadre d’un programme dont les conditionnali-
tés sont négociées avec la Commission européenne en liaison avec la Banque centrale européenne et
le Fonds monétaire international et soumises a I’approbation de I’Eurogroupe. En outre, le sommet
européen du 11 mars a décidé de porter a 440 milliards d’euros la capacité effective de prét de la FESF
et de |'autoriser a des interventions a titre exceptionnel sur le marché primaire. Ces dernieres mesures
sont en voie d'adoption.

Ces mécanismes ont été activés pour I'Irlande et le Portugal et joueront un réle décisif pour garantir
la stabilité financiere de la zone euro jusqu’a la mise en place du mécanisme européen de stabilité
(MES), en juin 2013. De fait, le Conseil européen des 24-25 mars 2011 a précisé les modalités de
fonctionnement de ce futur mécanisme, qui a vocation a devenir |'organe permanent de gestion de
crise de la zone euro. En cas de crise, I’aide financiére apportée par le MES & un Etat membre de la zone
euro sera fondée sur un programme rigoureux d’ajustement économique et budgétaire négocié par
la Commission européenne et le FMI, en liaison avec la BCE. Le secteur privé pourra également
étre impliqué dans ce cadre de cette aide, notamment en fonction du degré de solvabilité de I'Etat en
difficulté.

Cette crise démontre les insuffisances de la gouvernance économique de la zone euro et I'accumulation
de déséquilibres macroéconomiques

Certains des pays aujourd’hui en crise ont connu, depuis I'introduction de I’euro, les performances
économiques parmi les plus élevées de la zone euro. En Irlande, le RNB par habitant avait largement
dépassé la moyenne de la zone euro. La crise que traversent aujourd’hui ces pays démontre que les
taux de croissance élevés en Grece et en Espagne cachaienten réalité des trajectoires non soutenables.

Ainsi, la crise met en lumiére les limites de la surveillance économique telle qu’elle était organisée
jusqu’alors. La focalisation sur les seules questions budgétaires s’est révélée excessive : I'Espagne et
I"Irlande présentaient un solde budgétaire en excédent et un niveau de dette faible a la veille de la crise.
A l'inverse, la survenue de déséquilibres macroéconomiques importants (endettement privé ou déficit
de balance courante) n’a pas fait I'objet de surveillance. Or, le niveau tres bas des taux d’intérét consé-
cutivement a la création de I'euro a conduit a un accélération insuportable du crédit dans les pays
« périphériques », a une baisse du taux d’épargne et une forte augmentation de I'investissement, entrai-
nant des niveaux de déficit courant record. Ces écarts de balance courante sont également le reflet
d’une dégradation progressive de la compétitivité de ces pays, du fait d’un différentiel d’inflation
défavorable vis-a-vis de I’Allemagne notamment (figure 2).

2. Balances courantes dans la zone euro

en % du PIB
3
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Source : Commission européenne.
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Encadré 1 (suite)

Les Etats européens lancent une profonde réforme de la gouvernance économique, qui renforce
lasurveillance budgétaire existante et I’étend a la surveillance des déséquilibres macroéconomiques

Ce constat et la crise de la dette souveraine ont donc amené les Etats membres de I’Union
européenne et surtout les Etats membres de la zone euro a lancer une profonde réforme de la gouver-
nance économique. Celle-ci repose sur quatre piliers : la surveillance budgétaire, la surveillance
macroéconomique, la surveillance macro-prudentielle et la mise en place d’'un mécanisme permanent
de gestion de crise (voir ci-dessus).

La surveillance budgétaire sera renforcée dans le cadre du Pacte de stabilité et de croissance. Les
sanctions seront plus précoces, plus séveres et plus automatiques, y compris dans le volet préventif. Par
ailleurs, la dette publique sera mieux prise en compte dans toutes les phases de la surveillance.

La mise en ceuvre de la nouvelle surveillance des déséquilibres macroéconomiques s’inspire en
partie des procédures actuelles existant dans le cadre du Pacte. Elle se composera d’un volet préventif
s’appuyant sur un tableau de bord d’indicateurs (balance courante, taux de change réel effectif, dettes
privées et publiques) ainsi que d’un volet correctif comportant des sanctions.

La surveillance macro-prudentielle vise a identifier et prévenir le risque systémique, c’est-a-dire les
vulnérabilités du secteur financier a I'échelle d’un pays et non plus seulement a I’échelle d’une institu-
tion financiere.

Le climat conjoncturel global est en outre marqué par les a-coups des politiques économi-
ques dans les pays émergents. Le resserrement au printemps 2010 de la politique monétaire
dans plusieurs grands pays émergents, et notamment en Chine, pése sur I’activité mondiale. La
Chine relache ensuite sa politique monétaire au début de I'été.

Enfin, les incertitudes sur Iorientation de la politique économique américaine pésent sur
les anticipations durant I’été, jusqu’a I’annonce fin ao(t, par la Réserve fédérale, d’un
nouveau programme d’assouplissement quantitatif. La prolongation des mesures de soutien
budgétaire en faveur des ménages reste longtemps en suspens, avant d’étre finalement
décidée apres les élections de novembre (élections de mi-mandat).

L’amélioration des conditions de financement est lente

Dans ce contexte marqué par une certaine incertitude, le rétablissement des canaux de
financement du secteur privé n’est que partiel. Dans la zone euro, le léger assouplissement
des conditions d’octroi de crédit bancaire (figure 3) reste faible au regard du net durcissement
survenu durant la crise. Par ailleurs, I’assouplissement des conditions de financement ne suffit
pas a faire redémarrer le crédit dans les pays ou les ménages, tres endettés avant la crise,
doivent réduire leur endettement : c’est le cas notamment en Espagne et aux Etats-Unis.

Des politiques budgétaires entre relance et consolidation

Apres avoir fourni en 2009 une réponse synchronisée a la récession mondiale, les politi-
ques budgétaires nationales divergent en 2010.

Dans certains pays, la politique budgétaire continue de soutenir la demande interne.
Aux Etats-Unis, les soutiens budgétaires destinés aux ménages sont renforcés au premier
semestre et les dépenses d’investissement public continuent de monter en charge. En
Allemagne, les ménages bénéficient de nouvelles réductions d’impdt. En France, la
consommation des ménages tire profit de la prime a la casse, notamment en fin d’année avant
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3. Léger assouplissement des conditions de financement en zone euro en 2010 apreés le net
resserrement survenu pendant la crise
(Soldes d’opinions des banques sur leurs conditions d’octrois de crédits aux entreprises)
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qu’elle ne soit supprimée. Au Japon, la prime a la casse soutient le secteur automobile jusqu’au
troisieme trimestre et les « écopoints », subventions a I’achat de biens d’équipement électro-
ménagers respectueux de I’environnement, sont prolongés jusqu’a la fin de I’année.

Dans d’autres pays, les plans de relance de 2009 laissent place en 2010 a des programmes
de consolidation budgétaire. Au Royaume-Uni, les mesures de relance prennent fin au
début de I’année, avec le relevement du taux de TVA, et, a partir du deuxiéme trimestre, la
politique budgétaire prend un tournant restrictif. Programmé sur cinq ans, le plan de
consolidation britannique prévoit une réduction de 10 points du déficit public : en 2010,
les prélevements obligatoires sur le revenu des ménages augmentent, les prestations sociales
diminuent, et, parallelement, les dépenses de consommation des administrations publiques
baissent. L'Espagne commence également a mettre en ceuvre des mesures de consolidation,
avec notamment le relevement du taux principal de TVA, aprés I’arrét de la prime a la casse
en avril.

Le soutien a Iactivité provenant des économies émergentes s’atténue au long
de I’'année

En 2009, les économies émergentes, notamment en Asie, ont tiré la reprise mondiale par le
biais des échanges extérieurs. Deés le deuxieme trimestre 2009, la demande interne de ces pays a
décollé, soutenue par les politiques économiques trés expansionnistes. Dans son sillage, les
importations de ces pays en provenance des économies avancées ont cr(i fortement.

Maisen 2010, I'impulsion fournie par les économies émergentes s’atténue nettement
(figure 4). En début d’année, ces économies connaissent des tensions inflationnistes : la
forte hausse de I’activité jusqu’au premier trimestre 2010 met les appareils productifs
émergents en situation de surchauffe. En outre, le dynamisme de I’activité dans les pays
émergents tire a la hausse les prix des matieres premiéres, notamment le pétrole.
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4. 'impulsion des économies émergentes s’atténue au long de I'année 2010
(Croissance trimestrielle des importations par zone)
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Pour ramener la croissance de I’activité en ligne avec celle des capacités productives
et limiter les pressions inflationnistes, les gouvernements des pays émergents resserrent
alors leurs politiques économiques a partir du printemps 2010, en Chine notamment. La
demande chinoise ralentit des lors brusquement, et, dans son sillage, toute la zone Asie.
Ainsi, aux deuxieme et troisieme trimestres 2010, les importations des pays émergents
croissent moins fortement que celles des pays avancés. Face au net ralentissement de
["activité, les autorités chinoises relachent ensuite quelque peu leur politique monétaire
et la demande chinoise rebondit au quatrieme trimestre.

Une reprise modérée de la demande interne ...

Dans ce contexte de ralentissement des dépenses des administrations publiques et de
soutien moins affirmé des pays émergents, une reprise autonome de la demande
intérieure s’installe progressivement dans les économies avancées, a un rythme toutefois
modéré.

Les entreprises ont fortement réduit leurs stocks et contracté leurs dépenses d’inves-
tissementen 2009. Au cours de I’année 2010, elles reconstituent en partie leurs stocks et
recommencent a accroitre leurs investissements (+ 3,5 % sur |’année).

La demande des ménages se redresse, mais ne retrouve pas son dynamisme d’avant la
récession. Aux Etats-Unis et en Al lemagne, les mesures fiscales continuent de soutenir le
revenu des ménages. En Espagne en revanche, les ménages sont affectés par les hausses
d’impot et les baisses de prestations sociales. En outre, les ménages américains, confron-
tés a la nécessité de se désendetter, tendent a adopter un comportement de consomma-
tion plus prudent que par le passé. Au total, dans les économies avancées, la
consommation privée progresse de 1,6 % en 2010 aprés — 1,4 % en 2009.

Par ailleurs, la construction résidentielle reste déprimée dans les pays qui connaissent une
sévere crise immobiliére, en Espagne et aux Etats-Unis en particulier.
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Encadré 2 o o q
L’automobile dans la crise : un tournant est pris

Thierry Méot*

En 2010, dans I’ensemble du monde, I"industrie automobile a produit 77,6 millions de véhicules,
soit une progression de 25,7 % par rapport a 2009. Ce niveau record efface les baisses de production
dues a la crise : = 12,8 % en 2009, apres — 3,4 % en 2008.

Cependant, la crise a accéléré les mutations de I'industrie automobile, qui est engagée dans un
tournant sur trois terrains : la localisation de la production et des marchés, la concurrence entre
constructeurs, le développement de véhicules plus écologiques.

La crise de 2008-2009 a accéléré le basculement vers |’Asie de |la production et des marchés. Pour la
premiere fois en 2010, la production en Asie dépasse le cumul des productions en Europe et en
Amérique (graphique). De méme, le marché asiatique devient le premier marché mondial avec le
quart des immatriculations.

Production et marché automobile par zone
5 €N millions de vehicules
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Note : Europe = Union européenne, Islande, Norvége, Suisse ; Amérique = Canada, Etats-Unis, Mexique, Argentine, Brésil ; Asie = Chine, Corée du Sud,
Japon, Thailande ; ces trois zones représentent 90 % de la production et du marché mondial.
Sources : OICA, CCFA, Freyssenet.

La Chine tire la croissance de la production en Asie en 2010 (+ 28,9 %) : 18 millions de véhicules y
ont été assemblés, soit 4,5 millions de plus qu’en 2009. Néanmoins, la croissance dépasse également
20 % au Japon et en Corée du Sud. La Thailande, qui accueille des usines de la plupart des grands
constructeurs et équipementiers mondiaux, confirme son ambition d’entrer dans le club des dix
premiers pays producteurs d’automobiles, avec une croissance de 64,5 % en 2010 et 1,6 million de
véhicules assemblés. Le marché de la zone progresse de 19,4 % en 2010. Il n’avait pas baissé durant la
crise, la plus faible progression ayant été enregistrée en 2008 (+ 0,6 %).

En Amérique, la croissance de la production atteint 32,6 % en 2010, mais le nombre de véhicules
produits reste inférieur de 2,3 millions d’unités a la production annuelle moyenne sur la période
2003-2007 (18,8 millions de véhicules), apres le creux de 2009 (12,5 millions de véhicules). L' Amé-
rique du Nord, dont le niveau de production correspond aux trois quarts du nombre de véhicules
produits dans la zone en 2010, a été la région la plus touchée par la crise. La production y stagnait
depuis 2001 et avait commencé a baisser des 2006, avant méme le début du séisme financier aux
Etats-Unis. La crise a accentué la déprime du marché nord-américain en 2008 et 2009. Il remonte a
14 millions de véhicules en 2010, alors qu’il oscillait entre 19 et 20 millions paran de 2003 a 2007.

En Europe, la production augmente de 10,4 % en 2010, mais elle est loin de retrouver son niveau
d’avant-crise, apres des baisses de 18,2 % en 2009 et 6,9 % en 2008. Le marché européen reste défavo-
rablementorienté en 2010 : il diminue de 3,4 %, aprés—4,7 % en 2009 et—8,0 % en 2008. En 2009, les
mesures de soutien, essentiellement les primes a la casse, avaient contribué a soutenir les ventes,
notamment sur les deux marchés principaux, Allemagne et France.

* Thierry Méot, Insee.
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Encadré 2 (suite)

La crise a par ailleurs contribué a redistribuer les cartes dans la concurrence entre constructeurs. Toyota
conserve sa position de premier constructeur, acquise en 2008 au détriment de General Motors. Cepen-
dant, sa position est fragilisée par des rappels massifs de véhicules (voir annexe Chronologie), tandis que le
constructeur américain sort, avec l'aide du gouvernement fédéral, d’une procédure de faillite en ayant
diminué son endettement, résorbé une grande part de ses surcapacités et réorienté sa production. En
Europe, le constructeur américain conserve finalement sa filiale Opel, un temps mise en vente, mais se
sépare de Saab. Le groupe allemand Volkswagen est au coude a coude avec General Motors : il bénéficie
de ses performances en Chine et du succes de sa filiale Audi, qui prend la premiére place dans le haut de
gamme en Europe devant BMW. Le groupe coréen Hyundai-Kia, dont les ventes ont continué a progresser
pendant la crise, ravit la quatrieme place a Ford. Ce dernier, apres avoir cédé ses marques britanniques
Land Rover et Jaguar a Tata en 2008, vend sa filiale Volvo au chinois Geely. Un constructeur chinois pose
ainsi pour la premiére fois un pied loin de son territoire d’origine. Fiat profite de la procédure de faillite de
Chrysler pour entrer au capital du constructeur américain avec la perspective d’en prendre la majorité.

La crise a enfin accéléré le développement de véhicules plus écologiques. Les petits véhicules
économes prennent une part de plus en plus importante du marché, notamment dans les concentra-
tions urbaines des économies les plus avancées, mais aussi en Chine, ot le gouvernement favorise leur
diffusion face a la pollution et aux congestions croissantes. Les constructeurs poursuivent leurs efforts
pour améliorer les motorisations thermiques, en particulier dans la perspective du renforcement des
normes anti-pollution en Europe. Les motorisations hybrides, apanage initialement du haut de gamme,
gagnent les véhicules de gamme moyenne, voire inférieure. Surtout, chacun des grands constructeurs
a investi dans le lancement d’'un modele de véhicule entierement électrique : méme si la voiture
électrique ne constitue qu’une part marginale du marché automobile a moyen terme, tout retard a
I’allumage pourrait codter cher vis-a-vis de la concurrence. Le premier véhicule électrique produit en
grande série voitainsi le jour en 2010. De surcroit, les pouvoirs publics de nombreux pays s’engagent a
favoriser I'installation d’infrastructures de recharge normalisées, point essentiel pour la diffusion des
voitures électriques. Les ressorts qui ont propulsé la consommation de masse de |’automobile
(« l'industrie automobile en France depuis 1950 : des mutations a la chaine », Insee Références L'économie
frangaise, 2009) sont donc réactivés pour assurer cette diffusion en grande série. Une voiture
électrique est élue « voiture de I’année » 2010 en Europe, idem aux Etats-Unis ; des records de vitesse
sont battus en grande pompe ; des rallyes électriques sont organisés...

... avec de fortes hétérogénéités entre pays

Trés synchrones pendant la récession, les conjonctures nationales divergent en 2010, sous
I'effet d’orientations différentes des politiques économiques, mais aussi en raison de contextes
nationaux spécifiques (figure 5). Aux Etats-Unis, des politiques économiques trés expansionnistes
permettent a I'activité de revenir a son niveau d’avant-crise au quatrieéme trimestre 2010, malgré
I'effort de désendettement des ménages. La situation du Japon, malgré un fort rebond de I’activité
en 2010, reste dégradée, du fait notamment de |a faiblesse de la demande interne japonaise.

Au sein de la zone euro, les hétérogénéités sont substantielles. Apres un repli trés prononcé,
I"activité allemande repart vivement (+ 3,5 % apreés — 4,7 %), tirée par les exportations et par
I'investissement, tandis que la Grece (- 4,5 %) et I'lrlande (- 1,0 %) restent en récession.
Comme |’Allemagne, la France connait une reprise, mais elle y est moins forte, apres une
récession qui a toutefois également été moins marquée (+ 1,5 % apres — 2,7 %).

Au contraire de I’Allemagne, le rebond de I’économie italienne apparait limité au regard
de I'ampleur de la récession de 2009 (+ 1,3 % aprés —5,2 %) : la situation dégradée du marché
du travail pese sur la demande des ménages, les dépenses publiques sont peu dynamiques et
les exportations italiennes, peu compétitives, ne bénéficient que partiellement du rebond du
commerce mondial. En Espagne, I'activité stagne (- 0,1 % aprés — 3,7 %) : la mise en ceuvre du
plan de consolidation budgétaire freine la demande des ménages dans un contexte de crise
immobiliere et de chdmage élevé.
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5. Les conjonctures nationales divergent en 2010
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L'inflation se redresse dans le sillage des cours des matieres premieres

Les prix des principales matieres augmentent fortement au cours de I’année 2010. En
particulier, le prix du baril de Brent passe de 75,4 dollars a 91,8 dollars entre décembre 2009
et décembre 2010. Avec le dynamisme de I'activité dans les pays émergents et I'amélioration
globale des perspectives de croissance, la demande est tres dynamique sur les marchés de
matieres premiéres. Ainsi les marchés physiques se tendent : le marché du pétrole, notam-
ment, devient fortement déficitaire en cours d’année. Le marché du blé patit en outre de la
canicule estivale en Ukraine et en Russie.

A partir de I'été, I'inflation se redresse ainsi progressivement dans les économies avancées,
soutenue par la hausse des prix énergétiques et alimentaires. Mais le niveau élevé du
chomage, qui pese sur le pouvoir de négociation des salariés, modere ces tensions inflation-
nistes. Au total, dans les économies avancées, I’inflation reste contenue, inférieure a 2,0 % en
moyenne (figure 6). m

6. En 2010, I'inflation est restée inférieure a 2,0 % en moyenne dans les économies avancées
6 glissements annuels en %

Indice d'ensemble

Indice sous-jacent

-2
janv-05 nov-05 sept-06 juil-07 mai-08 mars-09 janv-10 nov-10
Sources : Instituts statistiques nationaux, FMI, calculs Insee.
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’économie francaise sort de récession

Denis Boisnault, Pierre Leblanc, Geoffrey Lefebvre*

En 2010 I’économie frangaise est a nouveau en expansion, apres le repli historique de
Iactivité en 2008-2009 : le PIB augmente de 1,5 %, aprés— 2,7 % en 2009 et- 0,1 % en 2008
en moyenne annuelle. U'économie a en fait recommencé a croitre des la mi-2009. La reprise
est néanmoins modérée : au quatrieme trimestre 2010, le niveau d’activité reste inférieur a
celui d’avant la récession.

De plus, la sortie de crise se fait en ordre dispersé selon les secteurs. L'activité rebondit
nettement dans l'industrie et dans une moindre mesure dans les services marchands. En
revanche, le secteur de la construction reste en récession en 2010.

Du c6té de la demande, la reprise s’explique en premier lieu par le fort rebond des exportations,
tirées par le commerce mondial, apres I'effondrement des échanges en 2009. En particulier, la
demande en provenance d’Allemagne, notre premier partenaire commercial, a été tres dynamique
en 2010. Par ailleurs, la consommation des ménages accélere, méme si son rythme de croissance
reste inférieur a celui qui prévalait avant la crise, car le pouvoir d’achat est peu dynamique et le taux
de chdmage se situe a un niveau élevé. A I'inverse, I'investissement des ménages se replie encore en
moyenne sur 2010, malgré un début de redressement en cours d’année.

L'investissement des administrations chute et la consommation publique ralentit également,
si bien que la demande des administrations publiques décélere nettement en 2010, apres avoir
accéléré en 2009 sous l'effet du plan de relance. Le déficit des administrations publiques
rapporté au PIB s’établita 7,1 % en 2010, en légeére baisse par rapport a 2009 (7,5 %).

1. Contribution des principaux agrégats a la croissance du PIB
variation annuelle en %, contributions en points

I Consommation des ménages B Solde du commerce extérieur

-2 Demande publique Variations de stocks
I Investissement privé — PIB
-3 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

Source : Insee, comptes nationaux, base 2005.

* Pierre Leblanc, département de la Conjoncture de I'Insee ; Denis Boisnault et Geoffrey Lefebvre, département
des Comptes nationaux de I'Insee.
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Encadré 1

S’approcher du bien-étre économique de la Nation :
au-dela du PIB, le revenu national disponible

Le produit intérieur brut (PIB) est une mesure de
I"activité productive sur le territoire d’un pays ;
c’est a ce titre qu’il est privilégié dans le suivi de la
conjoncture économique. Mais une partie de cette
activité sert a rémunérer des capitaux étrangers,
ainsi que le travail transfrontalier effectué en
France par des non-résidents ; a l'inverse, une
partie des ressources des résidents en France
provient de revenus de placements a |'étranger,
ainsi que de salaires recus par des résidents qui
travaillenta I’étranger. C’est la raison pour laquelle
la commission « Stiglitz » sur la mesure des perfor-
mances économiques et du progreés social a
recommandé de mettre I'accent sur le revenu
national (RNB) plutot que sur le produit intérieur.
Cette démarche peut s’étendre jusqu’au revenu

en compte d’autres flux de revenus avec |'extérieur
(impdts versés a I'Union européenne, prestations
sociales versées a des non-résidents, ou regues par
les résidents en provenance de I'étranger).

En 2010, le RNB progresse plus rapidement
que le PIB en valeur: + 2,6 % contre + 2,3 %. En
effet, les bénéfices réinvestis par les entreprises
francaises de leurs filiales a I'étranger sont parti-
culierement dynamiques. Ils profitent d’un
rebond conjoncturel plus fort en moyenne chez
les principaux partenaires de la France, apres une
récession plus marquée en 2009. Le RNDB
progresse un peu plus fortement encore
(+2,7 %) : les transferts de I’Etat au profit de
I’"Union européenne diminuent, pour partie en
compensation de la hausse des autres ressources

national disponible (RNDB), qui prend également ~ communautaires (TVA, droits de douane).

C’est I'évolution de la demande des entreprises qui explique I"ampleur du cycle écono-
mique en 2009-2010 (figure 1). Apres s’étre fortement contracté en 2009, leur investissement
progresse |égérement en moyenne sur 2010 sous |'effet de la reprise des dépenses en biens
d’équipement et en services, dans le sillage du redressement des perspectives d’activité. Leur
comportement de stockage soutient également la croissance en 2010, sans toutefois totale-
ment effacer le violent mouvement de déstockage observé en 2009.

Tirées par la nette reprise de la demande, tant interne qu’externe, les importations ont
nettement rebondi en 2010.

Reprise en ordre dispersé dans les différentes branches d’activité

L'année 2010 fait suite a la plus profonde récession traversée par la France depuis la
seconde guerre mondiale. C’est une année de reprise, a un rythme modéré et en ordre dispersé
dans les différents secteurs d’activité. Alors que I’activité reprend dans la plupart des branches,
le secteur de la construction reste en récession. Dans I'industrie au contraire, I’activité rebondit
sensiblement apres une récession d’une grande ampleur en 2008 et en 2009. Les services
marchands, qui ont relativement moins souffert pendant la crise, sont dynamiques en sortie
de crise (figure 2).

Uindustrie manufacturiére a nettement rebondi en 2010

Comme souvent dans un cycle conjoncturel marqué, I'industrie manufacturiere connait
des variations d’activité treés fortes pendant la crise puis en sortie de crise. Ainsi, apres une
chute trés importante en 2008-2009, la production manufacturiere rebondit vivement en
2010 (+ 4,5 % apres— 11,6 % en2009 et— 1,8 % en 2008). La production est en fait repartie a
la hausse dés le printemps 2009. Elle a bénéficié du rebond du commerce mondial a partir de
la mi-2009, d’une accélération de la consommation et d’une reprise progressive de
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2. Contribution des principales branches a la valeur ajoutée totale

en points
9 p

.y
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Industrie manufacturiere, industries extractives et autres M  Services principalement marchands
= Construction Services principalement non marchands

2005 2006 2007 2008 2009 2010
Source : Insee, comptes nationaux, base 2005.

Iinvestissement productif des entreprises. Enfin, le violent mouvement de déstockage enregis-
tré en 2009 est quelque peu contrebalancé en 2010. Malgré cela, le niveau d’activité de
I"industrie manufacturiere atteint en fin d’année demeure sensiblement inférieur a celui
d’avant la crise (figure 3).

Au sein de I'industrie manufacturiére, la branche des matériels de transport présente des
évolutions cycliques tres marquées (+ 11,1 % apres — 12,4 % en 2009). En effet, I'industrie
automobile a été I’'une des branches les plus touchées pendant la crise : la production a chuté de
—-20,7 % en 2009, notamment parce que les constructeurs ont réduit drastiquement leurs
stocks. Soutenue par le boom de la consommation automobile en France en 2009-2010 lié a la
prime a la casse, et par le rebond des exportations, la production rebonditde + 12,8 % en 2010.

'activité dans les autres grandes branches manufacturieres reprend également, quoique
avec une moindre ampleur (voir fiche Branches d’activité). La branche cokéfaction et raffinage
fait exception car les greves dans les raffineries en fin d’année ont pesé sur la production.

3. Fin 2010, la production manufacturiére reste en-deca des niveaux d’avant crise
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Source : Insee, comptes nationaux, base 2005.
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Croissance robuste en 2010 dans le secteur des services

Le premier contributeur a la progression du PIB en 2010, d’un point de vue comptable,
est I’'ensemble des services marchands, du fait de son poids trés important dans I'économie.
Le rebond de I’activité y est moins net que dans |'industrie manufacturiere, mais la baissey a
été aussi nettement moins prononcée en 2009 (+ 1,8 % apres — 2,8 %). La reprise est parti-
culierement visible dans la branche des services aux entreprises (+ 2,5 % apres — 3,7 %) et
de l'information-communication (+ 2,5 % apres — 1,9 %). Ces branches sont en effet tres
liées a la dynamique d’ensemble de I’économie, via par exemple la demande qui leur est
adressée par I'industrie. Elles bénéficient également de la reprise de I'investissement en
services des entreprises (cf. infra). Alinverse, I’activité des branches financiéres se replieen
volume sous |’effet en particulier d’'une production bancaire mal orientée (volume de crédit
et de commissions) et d’une moindre appétence pour les contrats d’assurance-vie. Par
ailleurs, la production du secteur non marchand décélere, notamment du fait de la fin de
certaines mesures de relance.

Le secteur de la construction demeure en récession

Contrairement aux deux autres grands secteurs d’activité, la construction reste en réces-
sion en 2010 : la production baisse de 5,5 %, apres — 6,1 % et — 0,9 % en 2009 et 2008.
L'investissement des ménages en construction se replie de nouveau en moyenne, mais de
facon beaucoup moins marquée que I’année précédente. A I'inverse, I'investissement des
administrations publiques se contracte vivement, alors que les mesures prises dans le cadre
du plan de relance I’avaient soutenu en 2009. Au total, la baisse cumulée d’activité
enregistrée par le secteur depuis 2008 est la plus importante depuis la fin de la seconde
guerre mondiale.

La demande des entreprises rebondit en 2010, sans que le mouvement de
déstockage observé en 2009 se trouve totalement contrebalancé

Avec le redressement progressif des perspectives d’activité et la lente amélioration des
conditions de financement, la demande des entreprises repart en 2010. Le rebond de I'inves-
tissement apparaitlimité en moyenne annuelle, mais il est plus sensible a partir du printemps.

La progression de I’investissement des entreprises non financiéres en 2010 masque des
dynamiques trés différentes entre produits

Soutenu par un rebond de I'investissement en biens d’équipement et en services, I'inves-
tissement des entreprises reprend (+ 2,4 % apres une baisse trés marquée de 12,2 % en 2009).
L'investissement des entreprises réagit en général fortement aux fluctuations de I"activité. C'est
le phénomene dit « d’accélérateur » : en période de récession, la baisse de I'investissement est
plus importante que celle de Iactivité, etinversement en période de reprise. Ce mouvement a
été encore amplifié par la crise financiére, qui a restreint I’acces des entreprises aux finance-
ments au plus fort de la tourmente. Les conditions de financement des entreprises se sont
améliorées en 2010, de méme que leur situation financiere globale (cf. infra). En outre, le taux
d’utilisation des capacités de production s’est quelque peu redressé en 2010, méme s'il reste
nettement inférieur a sa moyenne de longue période.

Apres avoir lourdement chuté en 2009 (- 22,2 %), I'investissement des entreprises en
biens manufacturés rebondit vivement en 2010 (+ 9,0 %). Toutefois, son niveau demeure
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nettement inférieur a celui d’avant-crise. Ce mouvement de reprise de I'investissement
productif s’accompagne d’un accroissement des dépenses de services aux entreprises, qui
progressent de 5,1 %, aprés une baisse de 4,1 % en 2009.

A l'inverse, les dépenses en construction des entreprises (- 6,8 % aprés — 5,6 % en 2009)
continuent de peser sur I'investissement total. Cette année, la composante « travaux publics »
rebondit, mais I'investissement en batiment continue de se dégrader fortement.

Au total, le rebond de I'investissement des sociétés non financiéres demeurant limité en
moyenne sur I'année, leur taux d’investissement n’augmente que faiblement, de 0,2 point en
2010, pour atteindre 18,7 %, soit 1,5 point au-dessous du pic atteint en 2008.

La situation financiére des entreprises s’améliore un peu en 2010 mais elle reste moins
favorable qu’avant la crise

Les entreprises bénéficienten 2010 d’une amélioration de leurs conditions de finan-
cement. Les conditions d’octroi de crédit pratiquées par les banques s’assouplissent
quelque peu, mettant fin au resserrement a I’ceuvre depuis le début 2008 (figure 4). De
plus, les taux d’intérét sur les crédits aux entreprises se détendent en 2010, notamment
en termes réels.

Par ailleurs, la situation financiéere des entreprises s'améliore. La valeur ajoutée des sociétés
non financieres (SNF) progresse de 2,1 % en 2010 apreés avoir chuté de 4,2 % en 2009. La
rémunération des salariés progresse au méme rythme, sous |’effet du redressement précoce de
I’emploi et de labonne tenue du salaire moyen par téte dans les secteurs marchands (cf. infra).
Pourtant, I’excédent brut d’exploitation (EBE) progresse fortement (+ 5,3 % aprés— 11,0 % en
2009). En effet, la réforme de la taxe professionnelle réduit de 8 milliards d’euros les impots
sur la production qu’elles acquittent.

Ainsi, le taux de marge des SNF se redresse, passant de 29,2 % en moyenne en 2009 a
30,2 % en 2010, et revient alors dans le bas de la fourchette dans lequel il évolue depuis
vingt-cing ans, entre 30 % et 32 %.

En plus du dynamisme de leur excédent brut d’exploitation, les SNF bénéficient du redres-
sement du solde leurs revenus financiers, a la faveur d’un rebond trés important des bénéfices
réinvestis par celles d’entre elles qui ont des filiales a I’étranger. L'imp6t sur les sociétés

4. En 2010, assouplissement des conditions d’octroi de crédits aux entreprises
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Source : Banque de France.
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progresse vivement, atténuant la progression de leur épargne. Au total, celle-ci est vive toute-
fois : + 11,3 % apres — 7,8 %. L'endettement des sociétés non financieres reste néanmoins a
un niveau élevé (figure 5).

5. Taux de marge, taux d’autofinancement, taux d’endettement des sociétés non financieres
en % en %
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1. Encours de dette en fin d’année rapporté a la valeur ajoutée annuelle.

Sources : Insee, Banque de France.

Le contrecoup au mouvement de déstockage observé en 2008-2009 reste limité

La récession de 2008-2009 s’est accompagnée d’un fort mouvement de déstockage, en
particulier au tournant de I’année 2008. Ainsi les variations de stocks ont contribué pour
1,2 point a la baisse du PIB en 2009. En 2010, le déstockage des entreprises s’interrompt. De
ce fait, les variations de stocks contribuent positivement a la croissance, a hauteur de
+ 0,6 point, sans pour autant contrebalancer totalement le mouvement observé pendant la
crise. Les chefs d’entreprises continuent ainsi d’indiquer dans les enquétes de conjoncture de
I'Insee que le niveau de leurs stocks est inférieur a la moyenne.

L’activité des sociétés financiéres ralentit en 2010

La valeur ajoutée des sociétés financieres décélere en 2010 (+ 5,7 %) apres le rebond
observé en 2009 (+ 19,1 % apres — 8,2 % en 2008). Ce ralentissement est a mettre sur le
compte des banques, les sociétés d’assurance renouant avec la croissance apres deux années
de recul.

La croissance de la valeur ajoutée des banques' ralentit en 2010 (+ 6,4 %) aprés la forte
reprise qu’a connue le secteur en 2009 (+ 31,5 % apres — 8,4 % en 2008). Ces évolutions sont
qualitativement cohérentes avec celles communiquées par les grands groupes bancaires sur la
période. Toutefois, les mesures de l'activité bancaire par la comptabilité nationale et la
comptabilité privée ne recouvrent pas les mémes éléments. En particulier, la valeur ajoutée de
ces sociétés n’integre ni les gains, ni les pertes de valeur sur leurs actifs financiers, ni les flux de
revenus de la propriété. La production des banques, au sens de la comptabilité nationale,
comprend uniquement les commissions regues au titre des services interbancaires, les services
facturés a la clientele, ainsi que les services d’intermédiation financiére indirectement
mesurés (Sifim, correspondant aux marges sur les dépots et les crédits).

1. Etablissements de crédits et entreprises d’investissement agréés.
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En 2010, deux effets contribuent au ralentissement de la production des services bancaires
(+ 1,5 % apreés + 12,3 % en 2009). D’une part, le recul de la production de services facturés des
banques s’amplifie : — 3,1 % aprés — 1,6 % en 2009. D’autre part, la production de Sifim décélere
en2010 (+ 9,8 % apres + 49,1 % en 2009). En effet, apres le vif accroissement des marges d'inter-
médiation en 2009, expliqué par la forte baisse des taux sur les marchés monétaires, ces marges
progressent a un rythme moins soutenu en 2010 du fait d’'une moindre baisse des taux.

La valeur ajoutée des sociétés d’assurance repart a la hausse en 2010 (+ 5,8 % apres
—-3,6 % en 2009 et — 7,7 % en 2008). Cette progression en valeur résulte d’évolutions
opposées des activités d’assurance-vie et d’assurance dommage. L'assurance dommage
rebonditen 2010 de + 9,5 % aprés — 10,5 % en 2009 du fait d’une nette progression des prix
des contrats et d’une baisse des indemnités versées aux assurés, hors les indemnités excep-
tionnelles versées suite a la tempéte « Xynthia ». A Iinverse, I’assurance-vie recule un peu
(— 0,4 %) apres une forte hausse en 2009 (+ 29,9 %) liée a un effet de report dans un contexte
de baisse des taux des livrets d’épargne réglementés.

Stabilisation précoce du marché du travail

Apres avoir reculé a partir de la mi-2008 et tout au long de 2009, I'emploi’ est reparti a la
hausse au début de 2010. Il se stabilise ainsi en moyenne annuelle. Cette stabilisation apparait
relativement précoce, car les entreprises n‘ont pour l'instant pas récupéré les pertes de
productivité accumulées pendant la crise.

Apreés un recul généralisé en 2009, ’emploi est en phase de reprise

A partir du début de 2010, I’emploi total en personnes physiques (salariés et non salariés)
repart a la hausse. Il passe ainsi de 26,6 millions de personnes au quatrieme trimestre 2009 a
26,8 millions au quatrieme trimestre 2010 (+ 193 000). En moyenne annuelle, I'emploi total
progresse tres légerement (+ 44 000), apres avoir chuté en 2009 (- 313 000).

En particulier, I'emploi salarié des secteurs marchands non agricoles (SMNA), qui repré-
sente environ les deux tiers de I'emploi total et qui explique la majeure partie de sa volatilité,
progresse de 129 000 personnes entre fin 2009 et fin 2010.

De méme qu’il a fortement contribué a tirer a la baisse I’emploi pendant la crise, I’'emploi
intérimaire explique une partie importante de la stabilisation, puis de la reprise de I'emploi
marchand en 2010. De 675 000 début 2008, I’emploi intérimaire est ainsi tombé a 439 800
début 2009 ; il rebondit de fagon assez précoce, dés le deuxiéme trimestre 2009, pour
atteindre 495 300 fin 2009 et 592 500 fin 2010. Le taux de recours a I'intérim, qui a chuté au
cours de la crise, retrouve un niveau proche de celui observé avant la crise (proche de 4 % de
I"'emploi salarié SMNA). L'emploi marchand hors intérim, qui a réagi moins violemment a la
chute de I'activité, met également plus de temps pour se stabiliser. Toutefois, a partir du
deuxieme trimestre 2010, les créations nettes d’emplois ne sont plus le seul fait de I'intérim,
mais aussi du dynamisme de I'ensemble des services marchands hors intérim, tandis que
I’emploi industriel continue de reculer (figure 6).

La reprise de I'emploi apparait précoce. En effet, I'emploi réagit généralement avec retard
aux fluctuations de I'activité. En période de ralentissement, il tarde a s’ajuster et, symétrique-
ment, repart moins vite en période de reprise. Cette fois, la reprise du marché de I"'emploi
apparait relativement rapide, alors méme que les entreprises n‘ont pas retrouvé la tendance de

2. 'emploi calculé au sens de la comptabilité nationale differe de I'emploi publié habituellement par I'Insee principalement
par la période qu’il recouvre : il est calculé en moyenne trimestrielle (ou annuelle), alors que I’emploi publié est un
emploi en fin de période (fin de trimestre ou fin d’année).
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6. Emploi salarié par branche

3 évolutions en %, contributions en points
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productivité d’avant-crise (figure 7). La productivité apparente du travail s'est ainsi pour I'instant sensi-
blement éloignée de sa tendance de longue période (cf. « Comment expliquer les évolutions de
I’emploi depuis le début de la crise », dossier de la Note de Conjoncture de décembre 2010, Insee).

7. Productivité apparente du travail dans le secteur marchand non agricole
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Source : Insee, comptes nationaux, base 2005.

Le taux de chémage se replie légérement

Apres avoir fortement augmenté entre mi-2008 et fin 2009 (de 2,2 points a 9,5 % en
France métropolitaine et 9,9 % en France y compris DOM), le taux de chémage au sens du BIT
recule légerement depuis. Fin 2010, il s’établita 9,2 % en France métropolitaineeta 9,6 % en
France y compris DOM.

Le recul du chémage en 2010 est un peu plus net chez les jeunes actifs (moins de 25 ans).
Ils ont été particulierement touchés par la crise : leur taux de chomage est ainsi passé de
18,5 % a 24,9 % entre début 2008 et fin 2009. Depuis début 2010, il a baissé de 1,7 point et
s’établit a 23,2 % a la fin de I’année. Ce niveau élevé doit cependant étre mis en regard du
comportement d’activité des jeunes, dont un grand nombre poursuivent des études et sont de
ce fait comptés comme inactifs. Ainsi, comparé au nombre total de personnes dgées de 15 a
24 ans, le nombre de chémeurs de cette tranche est de 7,9 %’ au quatrieme trimestre 2010,
soit un niveau proche de la part des chomeurs dans la population des 25-49 ans (7,6 %).

3. Sur le champ de la France métropolitaine.
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On constate de méme dans la plupart des grands pays avancés une stabilisation ou une
légere baisse du taux de chdémage depuis fin 2009-début 2010 (figure 8). LAllemagne se
distingue toutefois notablement : le taux de chdmage allemand baisse nettement depuis la
sortie de crise, alors méme que pendant la crise, la montée du chdmage est restée relativement
limitée.

8. Taux de chdmage dans quelques pays

en %
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Sources : Insee, Eurostat.

Le salaire moyen par téte accélére

Le salaire moyen par téte (SMPT) dans le secteur marchand non agricole accélére
quelque peuen2010:il progressede 2,1 %, aprés+ 1,2 % en 2009. Les salaires sont soutenus
par plusieurs facteurs. Premierement, la remontée de I'inflation suscite une progression des
salaires nominaux (cf. infra). Ensuite, le temps de travail par salarié® se redresse, aprés la
baisse observée en 2009, qui résultait notamment de la diminution des heures supplémen-
taires par salarié et de I’laugmentation de la proportion de travailleurs a temps partiel. En
outre, le dispositif de chémage partiel a été assoupli pendant la récession et le nombre de
personnes en situation de chémage partiel, aprés avoir fortement augmenté jusqu’au
deuxiéme trimestre 2009, diminue depuis lors, ce qui stimule la progression du nombre
d’heures travaillées. Enfin, apres la forte diminution des primes observée début 2009, on
constate le retour a des hausses plus usuelles en 2010.

Dans les administrations publiques en revanche, le salaire moyen par téte ralentiten 2010
(+ 1,5 % en 2010 apres 2,4 % en 2009). Au total, sur I'ensemble de I"’économie (secteurs
marchands et non marchands), le SMPT progresse de 1,9 %, apres + 1,3 % en 2009. Toutefois,
le pouvoir d’achat des salariés décélere dans un contexte ou la progression de I'inflation
devient plus prononcée (cf. infra).

4. La hausse du nombre d’heures payées faites par un salarié entraine comptablement une hausse du SMPT.
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Le pouvoir d’achat ralentit avec le rebond des prix en 2010, tandis que la
consommation accélere

En dépit de la stabilisation de I'emploi et de I"accélération des salaires nominaux, le
pouvoir d’achat ralentit en 2010 du fait de la remontée de I'inflation. A I'inverse, la consom-
mation accélere.

En valeur, le revenu des ménages accélére en 2010

En 2010, le revenu disponible brut (RDB) des ménages accélere, grace a la bonne tenue
des revenus d’activité et a la stabilisation des revenus du patrimoine aprées leur chute en 2009.
Toutefois, le rebond des impots directs et le ralentissement des prestations sociales atténue
cette accélération.

La masse salariale reque par les ménages progresse de 2,0 % (apres + 0,2 %) avec la stabi-
lisation de I’emploi et la légere accélération du salaire moyen par téte. De méme, le revenu
mixte des entrepreneurs individuels s’accroitde 1,6 % apres avoir chuté de 5,7 % en 2009.

A l'inverse, les prestations sociales ralentissent (+ 3,4 % aprés + 5,5 % en 2009). Les
prestations ont fortement augmenté en 2009 (+ 5,5 %), via les effets de « stabilisateurs
automatiques » et les mesures de soutien versées dans le cadre du plan de relance (en particu-
lier la prime de solidarité active au deuxieme trimestre 2009). La non-reconduction de ces
mesures, associée a une forte décélération des indemnités chdmage, explique pour I'essentiel
le ralentissement des prestations.

En 2009, I'impdt sur le revenu avait baissé avec la suppression des deux derniers tiers pour
les ménages modestes décidée dans le cadre du plan de relance. Par contrecoup, il accélére en
2010. De plus, le redémarrage des revenus d’activité génére un surplus de contribution
sociale généralisée (CSQ) et de contribution au remboursement de la dette sociale (CRDS).

Enfin, les revenus du patrimoine contribuent positivement a I’accélération du revenu des
ménages car ils se stabilisent apres avoir chuté en 2009 (voir fiche Revenu et épargne des
ménages). Au total, le RDB progresse de 2,0 % en 2010, aprés + 0,6 % en 2009 et + 3,3 %
en 2008.

Mais les prix repartent a la hausse...

Cette accélération du RDB est cependant contrebalancée par celle des prix. En moyenne
annuelle, I'indice des prix a la consommation progresse de 1,5 % en 2010, apres avoir quasi-
ment stagné en 2009 (+ 0,1 %). Comme pour les années 2008 et 2009, I’évolution en
moyenne annuelle de I’ensemble des prix masque des évolutions contrastées en cours
d’année, et selon les produits.

Linflation d’ensemble passe progressivement de 0,9 % en décembre 20092 1,5 % en juin
2010. Elle est ensuite relativement stable avant de remonter légerement en fin d’année, a
+ 1,8 %. Cette hausse de I'inflation d’ensemble depuis la fin de I'année 2009’ s’explique
principalement par le profil de I'inflation énergétique, et dans une moindre mesure par celui
de l'inflation alimentaire (figure 9).

En effet, dans le sillage de la remontée du prix du pétrole, le glissement annuel des prix des
produits énergétiques passe de 1,1 % en décembre 2009 a 9,4 % en juin 2010, avant de se
maintenir & un niveau élevé par la suite. En décembre 2010, I'inflation énergétique s’éleve a
12,5 % et contribue pour 0,9 point a I'inflation d’ensemble.

5. Et méme depuis la mi-2009 : le glissement annuel des prix avait alors atteint un point bas a = 0,7 %.
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9. Remontée de l'inflation en 2010
4 glissement annuel en %
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Par ailleurs, la montée des cours des matiéres premiéres alimentaires pousse a la hausse
Iinflation alimentaire, qui passe de 0,3 % en décembre 2009 a+ 1,4 % enjuillet2010. Cette
hausse s’explique quasi exclusivement par la remontée des prix des produits frais. En effet, la
hausse des matieres premiéres alimentaires ne s’est pas encore diffusée fin 2010 aux prix a la
consommation des produits alimentaires hors produits frais.

Enfin, le prix des produits fabriqués (ex-manufacturés en ancienne nomenclature) est
relativement stable. Pour la plupart de ces produits, la hausse des prix des matieres premieres
importées n’a pas encore eu le temps de se diffuser. Dans les services, l'inflation a Iégerement
diminué (+ 1,9 % en décembre 2009, + 1,4 % en décembre 2010).

... ce qui pénalise le pouvoir d’achat

Au'total, le prix de la dépense de consommation finale des ménages® a progressé de 1,2 %
en 2010 apres avoir baissé de 0,6 % en 2009. Malgré I’accélération du revenu disponible, le
pouvoir d’achat a donc légerement décéléré en 2010, a + 0,8 %, apres + 1,3 % en 2009. Par
unité de consommation, c’est-a-dire une fois ramené a un niveau individuel moyen, le pouvoir
d’achatstagne en 2010 (+ 0,1 %) (figure 10) apres des progressionsde + 0,6 % et — 0,3 %en
2009 et 2008.

La consommation accélére en 2010 et l'investissement des ménages tend a se stabiliser

Pendant la crise, la consommation des ménages a quasiment stagné (+ 0,3 % en 2008 puis
+ 0,1 % en 2009) mais n’a pas baissé, contrairement a ce qui s’est passé dans la plupart des
grands pays européens. Elle a ainsi joué un role de stabilisateur pour I’économie frangaise. En
2010, elle accélere sensiblement (+ 1,3 %). Toutefois, cette progression reste inférieure au
rythme moyen d’avant-crise : de 1998 a 2007, la consommation avait progressé a un rythme
annuel moyen de 2,5 %. De fait, le pouvoir d’achat est peu dynamique en 2010 et la montée
du chémage pendant la crise s’est accompagnée de la formation d’une épargne de précaution.

6. Le déflateur de la consommation differe de I'indice des prix a la consommation en particulier parce qu’il integre les
services d’intermédiation financiere indirectement mesurés. Cela n’affecte quasiment pas le calcul du pouvoir d’achat,
car ces services sont comptabilisés aussi bien dans le revenu que dans la dépense de consommation finale des ménages.
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10. Contributions a I'évolution du pouvoir d’achat du revenu disponible
variation annuelle en %, contributions en points
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Encadré 2

Du pouvoir d’achat du revenu disponible au pouvoir d’achat
du revenu « arbitrable » par unité de consommation*

Le terme de pouvoir d’achat est largement utilisé, mais peut recouvrir des acceptions tres différentes.
Le cadre global et cohérent de la comptabilité nationale a le mérite d’en fournir une définition précise,
sur des bases harmonisées au plan international. Il retient le pouvoir d’achat du revenu disponible brut
de I'ensemble des ménages (ou revenu réel disponible). Le revenu disponible brut s’entend comme la
part du revenu qui reste a la disposition des ménages pour la consommation et I'épargne, une fois
déduits les prélévements sociaux et fiscaux'. L'évolution du pouvoir d’achat du revenu disponible brut
rapporte I’évolution du revenu disponible brut a celle du prix de la dépense de consommation des ménages.

Cette mesure macroéconomique peut toutefois différer de la perception qu’ont les ménages de
I’évolution de leur niveau de vie. Les ménages peuvent notamment appréhender leur pouvoir d’achat
sur un champ plus étroit, en considérant qu’ils ont en réalité peu de prise face a certaines de leurs
dépenses de consommation, qui de toute fagon doivent étre payées. lls se focalisent alors sur les
marges de manceuvre disponibles pour effectuer librement des choix de consommation et d’épargne.
Pour se rapprocher de cette perception du pouvoir d’achat, on peut examiner |’évolution du revenu
réel « arbitrable », c’est-a-dire celle du revenu disponible une fois déduit un ensemble de dépenses de
consommation dites « pré-engagées ».

Un poids croissant des dépenses « pré-engagées » dans le budget des ménages

Les dépenses « pré-engagées » sont celles réalisées dans le cadre d’un contrat difficilement renégo-
ciable a court terme. Cette approche complémentaire, présentée en particulier dans I’édition 2007 de
[’économie francaise” sous I'appellation de dépenses « contraintes », a été reprise, affinée et préco-
nisée par la commission « Mesure du pouvoir d’achat des ménages », dans son rapport, remis le

* Sébastien Durier, Margot Perben, département des Comptes nationaux, Insee.

1. Le revenu disponible brut comprend les revenus d’activités (salaires et traitements bruts des ménages, augmentés
des bénéfices des entrepreneurs individuels), les revenus du patrimoine hors plus-values latentes ou réalisées (divi-
dendes, intéréts et loyers), les transferts (notamment les indemnités d’assurance nettes des primes) et les prestations
sociales (pensions de retraite, indemnités de chomage, allocations familiales, minima sociaux, etc.). Le revenu dispo-
nible brut est diminué des impots et cotisations sociales versés. Les quatre principaux impots directs pris en compte
sont : I'impot sur le revenu, la taxe d’habitation, la contribution sociale généralisée (CSG) et la contribution a la
réduction de la dette sociale (CRDS). En revanche, les droits de succession ne figurent pas dans ce décompte.

2. « La mesure du pouvoir d’achat et sa perception par les ménages » sur
http://www.insee.fr/fr/ffc/docs_ffc/ref/ECOFRAO7 C.PDF)
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Encadré 2 (suite)
6 février 2008 au Ministre de I’Economie, de I'Industrie et de I'Emploi. Ces dépenses « pré-engagées »
sont définies comme suit :

- les dépenses liées au logement (y compris les loyers imputés’), ainsi que celles relatives a I'eau, au
gaz, a I'électricité et aux autres combustibles utilisés dans les habitations ;

- les services de télécommunications ;

- les frais de cantines ;

- les services de télévision (redevance télévisuelle, abonnements a des chaines payantes) ;

- les assurances (hors assurance-vie) ;

- les services financiers (y compris les services d’intermédiation financiere indirectement mesurés®).

La part des dépenses « pré-engagées » représente une fraction croissante du budget des ménages :
elle est passée de 12,6 % de leur revenu disponible en 1959227,8 % en 2010, soit une hausse de plus
de 15 points sur une cinquantaine d’année (figure 1).

1. Part des dépenses de consommationsoen %
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Les dépenses liées au logement expliquent les trois quarts de cette hausse : leur part grimpe de 9,1 % en
1959, a 21,5 % en 2010. La part des assurances et des services financiers (y compris Sifim) dans le
revenu des ménages est plus réduite. Elle a d’abord augmenté, passant de 2,3 % en 1959 a 6,6 % en
1989, avant de revenira 2,9 % en 2010 en raison de la montée de la concurrence entre établissements
bancaires et de la baisse des taux d’intérét, qui s’est accompagnée d’un resserrement des marges
bancaires sur les dépots et crédits. Pour leur part, les dépenses de télévision et de télécommunications
sont passées de 0,4 % en 1959 a 1,7 % en 1998, puis ont nettement progressé au cours de la premiére
moitié des années 2000, pour s’établir a 2,6 % en 2010.

'alourdissement des dépenses « pré-engagées », notamment a partir de 2003, a pu entretenir chez
les ménages le sentiment d’un certain appauvrissement, confortant la perception d’un décalage avec la
mesure effective du pouvoir d’achat. Il faut toutefois garder a I’esprit que, sur le long terme, cette
montée en puissance a accompagné la diminution du poids des biens de premiére nécessité (alimen-
taire et habillement) dans leur budget, compte tenu de I’élévation générale du niveau de vie.

Pouvoir d’achat du revenu disponible et du revenu « arbitrable » par unité de consommation se stabilisent
en 2010

De la méme maniére qu’on calcule un pouvoir d’achat des ménages a partir de leur revenu dispo-
nible, on peut définir un pouvoir d’achat du revenu « arbitrable ». Ce dernier rapporte |’évolution du
revenu disponible aprés paiement des dépenses « pré-engagées » a celle du prix de la dépense de
consommation non « pré-engagée ».

3. La comptabilité nationale considere que les ménages propriétaires occupant leur logement se versent un loyer, dit
« imputé », évalué en référence aux prix pratiqués sur le marché. Ce loyer vient réhausser a la fois le niveau de leur
revenu disponible et celui de leurs dépenses de consommation.

4. Les Sifim correspondent a la marge réalisée par les banques sur la rémunération des dépots et des crédits.
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Encadré 2 (suite)

Revenu disponible et revenu « arbitrable » sont des grandeurs macroéconomiques. Pour les rapprocher
d’une notion plus individuelle du pouvoir d’achat, il faut rapporter leur progression a la croissance
démographique. De fait, compte tenu de la croissance de la population, la croissance du pouvoir
d’achat par téte est amortie. La croissance du pouvoir d’achat par ménage |’est plus encore, car la
progression du nombre de ménages est plus rapide que celle de la population (en raison du vieillisse-
ment de la population et de la tendance a la décohabitation). En définitive, la meilleure mesure de la
progression moyenne du pouvoir d’achat d’un point de vue individuel consiste a calculer la croissance
du pouvoir d’achat par unité de consommation, pour tenir compte de I’évolution non seulement du
nombre mais aussi de la composition des ménages’.

Sur longue période, les évolutions conjoncturelles du pouvoir d’achat du revenu disponible et du
pouvoir d’achat du revenu « arbitrable » par unité de consommation sont tres proches. Depuis
1974, les gains de pouvoir d’achat « arbitrable » par unité de consommation sont néanmoins
Iégerement inférieurs en raison du poids croissant des dépenses « pré-engagées » dans le budget
des ménages : ils progressent de + 1,0 % I’an en moyenne, contre + 1,2 % pour les gains de revenu
réel disponible (figure 2). C’est le cas en 2010 : le pouvoir d’achat par unité de consommation du
revenu disponible progresse trés légerement (+ 0,1 %) tandis que celui du revenu « arbitrable »
recule trés [égerement (0,1 %). En effet, en 2010, les dépenses de consommation » pré-engagées »
sont plus dynamiques que le revenu » arbitrable » des ménages (+ 2,4 % contre + 1,8 %). En parti-
culier, les charges de chauffage des logements ont été dynamiques, du fait d’un hiver puis d’un
automne rigoureux.

2. Evolution du pouvoir d’achat du en%
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5. Les besoins d’un ménage ne s’accroissent pas en stricte proportion de sa taille. La taille de chaque ménage en
nombre d’unités de consommation est calculée de la facon suivante : le premier adulte compte pour 1 unité de
consommation (UC), chaque personne supplémentaire de 14 ans ou plus compte pour 0,5 UC et chaque enfant de
moins de 14 ans compte pour 0,3 UC. L'évolution du pouvoir d’achat par unité de consommation permet ainsi de
prendre en considération I’évolution de la structure des ménages.
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Malgré une baisse d’'un demi-point en 2010, le taux d’épargne reste a un niveau élevé a
16,0 % (figure 11).

11. Accélération de la consommation et légere baisse du taux d’épargne des ménages
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Source : Insee.

L’accélération de la consommation est pour moitié impulsée par la progression des achats
de produits fabriqués (ex-manufacturés’ en ancienne nomenclature). La consommation en
produits informatiques et électroniques augmente toujours fortement (+ 12,2 % apres
+ 11,6 %). Les achats d’automobiles, bénéficiant de la prime a la casse, avaient sensiblement
soutenu la progression de la consommation des ménages en 2009. En 2010, avec la dispari-
tion progressive du dispositif, les achats d’automobiles baissent légérement, mais ils restent
néanmoins a un niveau élevé. Les dépenses des ménages en services principalement
marchands progressent de nouveau (+ 0,8 % apres + 0,1 %). Elles sont soutenues en particu-
lier par les services d’hébergement et de restauration, qui progressent a nouveau apres deux
années de fortes baisses, ainsi que par les services en information-communication. Enfin, la
consommation de produits énergétiques accélere nettement. Les températures largement
inférieures aux normales saisonniéres en début et en fin d’année soutiennent les dépenses de
chauffage des ménages (gaz, électricité, fioul).

Linvestissement des ménages®, constitué pour les trois quarts par les achats de logements
neufs, tend a se stabiliser. Il baisse encore en moyenne annuelle (- 1,5 % en 2010 apreés
- 9,3 % en 2009) mais il se remet a progresser un peu en cours d’année. La baisse des achats
de logements neufs se poursuit a un rythme plus modéré et le marché immobilier de I’ancien
reprend, ce qui provoque un rebond de I'investissement en services, constitué principalement
des droits de mutation et des frais d’agences immobilieres.

7. En nouvelle nomenclature, les produits de I'industrie manufacturiere comprennent les produits agroalimentaires ainsi
que les produits raffinés (essence, fioul).

8. Il s’agit ici de I'investissement des ménages « purs », hors entrepreneurs individuels. L'investissement de cette
derniere catégorie est en effet en général regroupé avec celui des sociétés non financieres (cf. supra).
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Fort rebond des échanges extérieurs

Apres s’étre fortement repliés en 2009, les échanges extérieurs rebondissent nettement en
2010. Les exportations progressent dans le sillage du commerce mondial, tandis que les
importations sont soutenues par le rebond de la demande interne.

Le commerce mondial est trés dynamique en 2010...

Le commerce mondial, apres une chute historique au tournant de I’année 2008, a
commencé a se redresser a partir de la mi-2009. Entre ce momentet lafin 2010, il progresse en
moyenne a un rythme annualisé de prés de 15 %, tiré notamment par les importations des pays
émergents. Le commerce mondial retrouve d’ailleurs fin 2010 son niveau d’avant-crise : les
importations des pays émergents repassent au-dessus de leur niveau d’avant-crise, tandis que
celles des pays avancés restent encore |égerement en retrait. La demande mondiale adressée a
la France profite de ce dynamisme. Celle-ci est notamment portée par le rebond de la
demande en provenance de la zone euro et des Ftats-Unis. En particulier, la demande en
provenance d’Allemagne, notre premier partenaire commercial, est trés dynamique, dans le
sillage de la forte croissance allemande en 2010 (+ 3,5 %, apres un trés fort recul en 2009 de
4,7 %). Enfin, sur 'ensemble de I'année, les exportations bénéficient d’'une amélioration de la
compétitivité-prix avec la dépréciation de I’euro début 2010.

... et entraine les exportations francaises

Ainsi, les exportations frangaises de biens et services rebondissent nettement en 2010
(+9,7 % apres — 12,4 %, figure 12). En particulier, la progression est trés forte sur la premiére
partie de I'année (+ 4,7 % puis + 3,1 % aux deux premiers trimestres de 2010). Le rebond
concerne la plupart des produits, et notamment I’ensemble des produits manufacturés
(+ 11,5 %aprés— 13,3 %), qui représente les trois quarts des exportations. Les exportations de
produits agricoles sont également tres dynamiques, en raison de la livraison de grands contrats
céréaliers. Seules les ventes de produits raffinés sont en nette baisse, du fait de I'impact des
greves dans les raffineries en octobre qui entrainent un fort repli des ventes au quatrieme
trimestre.

12. Le rebond du commerce mondial entraine les exportations francaises
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Sources : Insee, OCDE.
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Les importations sont également trés dynamiques

Les importations rebondissent elles aussi fortement en 2010 (+ 8,8 % apres— 10,8 %), en
particulier les achats de produits manufacturés (+ 11,6 % apres — 11,6 %). Les importations
sont tirées par le redressement de la demande interne (+ 1,4 % apres — 2,5 %) et le fort rebond
des exportations’ (cf. supra). Comme pour les exportations, le rebond concerne la plupart des
produits (voir fiche Relations avec le Reste du monde).

Au total, la contribution du solde des échanges extérieurs en volume (exportations moins
importations) est [égérement positive en 2010 (+ 0,1 point apres — 0,2 point en 2009).

Le solde extérieur se dégrade du fait de la forte augmentation de la facture énergétique

Dans le sillage du renchérissement des matieres premieres, les prix d’importation ont
progressé a un rythme soutenu (+ 4,0 %) et la facture énergétique s’est alourdie. Les prix
d’exportations ont été moins dynamiques (+ 1,7 %). Au total, le déficit commercial se creuse
pour atteindre 49,4 milliards d’euros apres 40,8 milliards d’euros en 2009 (figure 13).

13. Solde extérieur
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9. Via les consommations intermédiaires incorporées dans les exportations.
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Une légere amélioration des finances publiques

Le déficit public au sens de Maastricht atteint 7,1 % du PIB

Le déficit public atteint 7,1 % du PIB, contre 7,5 % en 2009 (figure 14). Cette réduction
du déficit public de 6 milliards d’euros recouvre une diminution des déficits des administra-
tions publiques centrales et locales (respectivement — 9,4 et — 4,5 milliards d’euros). Dans le
méme temps, le déficit des administrations de sécurité sociale se creuse de 7,8 milliards
d’euros.

Les recettes publiques s’accroissent (+ 3,1 % en 2010 apres — 3,8 % en 2009) avec la
reprise économique, tandis que les dépenses ralentissent (+ 2,1 % en 2010 apres + 4,1 % en
2009), notamment en raison du contrecoup du plan de relance en 2009.

14. Besoin de financement des administrations publiques
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Le taux de prélévements obligatoires augmente de 0,5 point

En 2010, le taux de préléevements obligatoires des administrations publiques augmente de
0,5 pointde PIBa42,5 %, un taux qui demeure inférieur a celui d’avant la crise. Ce rebond est
imputable aux deux tiers a la hausse spontanée des recettes, en particulier de I'imp06t sur les
sociétés et de la TVA. Hors mesures fiscales et sociales, les prélevements obligatoires auraient
cri de 3 %, soit un rythme supérieur a I’évolution du PIB en valeur (+ 2,3 %).

La hausse spontanée des recettes est renforcée par I’arrét des mesures de trésorerie et
de pouvoir d’achat liées au plan de relance (11 milliards d’euros), et contrebalancée par
certaines mesures nouvelles. En particulier, la réforme de la taxe professionnelle
entraine une diminution des recettes d’environ 8 milliards, tandis que I'impact en année
pleine de I'instauration du taux réduit de TVA dans les métiers de la restauration s’éleve a
— 1,6 milliard.
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Encadré 3

Les principales mesures fiscales et sociales et leur impact
sur I’évolution des prélevements obligatoires en 2010*

En 2010, les mesures fiscales et sociales contri-
buent a accroitre le niveau des prélevements
obligatoires de |’ensemble des administrations
publiques de 4,1 milliards d’euros, soit 0,2 point de
produit intérieur brut.

Cette hausse résulte principalement de deux
mouvements contraires. D’une part, la réforme de
la taxe professionnelle a permis d’alléger la charge
fiscale des entreprises de pres de 8 milliards
d’euros. D’autre part, suite a la forte baisse des
prélevements en 2009 du fait des mesures de tréso-
rerie ou de pouvoir d’achat du plan de relance de
I’économie, leur retour progressif a la normale
s’est traduit en 2010 par une augmentation des
recettes fiscales de I’ordre de 11 milliards d’euros.

D’autres mesures, comme la hausse de la cotisa-
tion patronale a I’Association pour la Gestion du
régime d’assurance des créances des Salariés (AGS),
celle de deux points du forfait social, la taxe sur les
bonus des traders ou des hausses d’'imp6ts locaux,
ont également contribué a augmenter les recettes. A
I'inverse, I'impact en année pleine de I'instauration
du taux réduit de TVA dans les métiers de la restaura-
tion ou la poursuite de la suppression de I'imposition
forfaitaire annuelle (IFA), qui s’opére par paliers, ont
diminué les prélevements obligatoires.

Ménages : hors contrecoup du plan de relance
(+ 1,0 milliard d’euros), le niveau des préleve-
ments obligatoires sur les ménages s’accroit de
1,0 milliard d’euros

En 2010, les mesures de la loi en faveur du
travail, de I’emploi et du pouvoir d’achat (TEPA)
continuent de diminuer la charge fiscale sur les
ménages, notamment le crédit d’impot pour les
intéréts d’emprunt (- 0,4 milliard d’euros) et
|’exonération des heures supplémentaires
(= 0,1 milliard d’euros). Les ménages bénéficient
égale mentde I'instauration au 1°' juillet 2009 du
taux réduit de TVA dans les métiers de la restaura-
tion qui atteint son plein régime en 2010
(— 1,6 milliard d’euros).

A l'inverse, de nouvelles mesures viennent
alourdir la charge fiscale des ménages. Il s’agit
notamment, pour ce qui concerne la fiscalité
verte, de I'aménagement du crédit d’'impot en
faveur du développement durable (+ 0,2 milliard
d’euros) et de la suppression du taux réduit de
TVA pour l'installation de climatiseurs

(+ 0,1 milliard d’euros), ou encore de la limita-
tion du bénéfice de la demi-part supplémentaire
(+ 0,2 milliard euros) et des recettes exception-
nelles dues a la cellule de régularisation fiscale
mise en place par le ministere du Budget
(+ 0,7 milliard d’euros). En outre, la taxe sur les
bonus des traders rapporte + 0,3 milliard d’euros,
la suppression de I’exonération de CSG en cas de
dénouement par déces d’un contrat d’assu-
rance-vie + 0,2 milliard d’euros, I'imputation du
RSA sur la prime pour |’emploi (PPE)
+ 0,2 milliard d’euros. Enfin, les prélevements
obligatoires sont alourdis par la hausse des taux
des impdts recouvrés par les collectivités
(+ 0,7 milliard d’euros).

Par ailleurs, apres la suppression temporaire
pour les ménages modestes des deux derniers
tiers provisionnels d’imp6t sur le revenu da en
2009, le retour a la normale en 2010 joue positi-
vement pour 1,0 milliard d’euros.

Entreprises : hors contrecoup du plan de relance
(+ 10 milliards d’euros), les prélevements obliga-
toires diminuent de 7,9 milliards d’euros, princi-
palement sous l'effet de la réforme de la taxe
professionnelle

L’année 2010 est surtout marquée pour les entre-
prises par la suppression de la taxe professionnelle
et son remplacement par une cotisation écono-
mique territoriale et une imposition forfaitaire des
entreprises de réseaux. L'allégement dont elles
bénéficient a ce titre en 2010 atteint pres de
8 milliards d’euros.

D’un autre c6té, apres que les mesures du plan de
relance prises pour soutenir leur trésorerie a induit
une forte baisse des prélevements en 2009, le retour
progressif a la normale a contribué a I’augmenta-
tion de I"imposition des entreprises pour
10 milliards d’euros. Concernant I'imp6t sur les
sociétés, on enregistre le contrecoup de la mesure
de remboursement anticipé de créances de report
en arriere des déficits (RAD, + 5,4 milliards
d’euros) et de la mesure concernant le crédit impot
recherche (CIR, + 2 milliards d’euros), cette
derniére étant reconduite en 2010. Le changement
de comportement d’imputation des entreprises
suite a la mesure de mensualisation des rembourse-
ments de crédits de TVA ajoué a la baisse en 2009,

* Stéphanie Claveaux et Matthieu Olivier, Direction générale du Trésor.
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Encadré 3 (suite)

Mesures relatives aux impots

en milliards d’euros

Ménages 2,0
Mesures sur 'imp6t sur le revenu 0,2
Plan de relance 1,0
Hausse de la fiscalité locale 0,7
Taux de TVA dans la restauration, pour I'installation de climatiseurs — —1,5

Autres (aménagements du soutien au biocarburants, taxe Traders...) 1,6

Entreprises 2,1
Mesures sur 'imp6t sur les sociétés -14
Plan de relance 99
Réforme de la taxe professionnelle -7,7
Hausse de la fiscalité locale 0,3
Autres (forfait social, contributions aux stocks options...) 0,9
Source : Direction générale du Trésor. Total des mesures relatives aux impots 41

mais cet effet prend fin en 2010, ce qui entraine
également une augmentation de 2,9 milliards
d’euros de leur charge fiscale'. A I'inverse, I'aug-
mentation du taux de l'amortissement dégressif
amoindrit I'imp6t payé par les sociétés a hauteur de
— 0,4 milliard d’euros.

Parmi les autres mesures, la montée en
puissance de la réforme du CIR
(= 0,5 milliard d’euros) ou la suppression
progressive de I'IFA (- 0,6 milliard d’euros) ont
réduit I'impot sur les sociétés, alors que la hausse

des cotisations patronales en faveur de I’AGS
(+ 0,7 milliard d’euros), la hausse du taux du
forfait social de 2 % a 4 % (+ 0,4 milliard d’euros)
ou la modification de la taxe générale sur les
activités polluantes (+ 0,1 milliard d’euros) ont
contribué a I'augmentation de la pression fiscale
sur les entreprises.

Enfin, les hausses de taux des impdts directs
locaux par les collectivités locales ont conduit a
une hausse des prélevements obligatoires sur les
entreprises de 0,3 milliard d’euros.

1. Le montant s’éleve a 6,5 milliards d’euros pour la TVA budgétaire, mais il comprend I’effet de la mensualisation
des remboursements en elle-méme. Or, ce dernier est neutralisé en comptabilité nationale, car celle-ci enregistre les
impdts sur le principe des droits constatés.

Les déficits des administrations centrales et locales diminuent

En 2010, le besoin de financement des administrations publiques centrales se réduit
(- 112,4 milliards, contre — 121,8 milliards en 2009). Les impots augmentent de 18,5 % du
fait de la forte croissance de I'impot sur les sociétés (+ 13 milliards apres — 28 milliards en
2010) et de la TVA (+ 5,1 milliards aprés — 6,8 milliards). Par ailleurs, la réforme de la taxe
professionnelle se traduit par une nette augmentation des imp6ts percus par I'Ftat. Le schéma
retenu en 2010 consiste en effet a faire percevoir par I'Etat les nouvelles recettes (contribution
économique territoriale et imposition forfaitaire des entreprises de réseaux) créées en rempla-
cement de la taxe professionnelle. En contrepartie, |'Etat verse aux collectivités locales une
dotation correspondant a ce qu’elles auraient percu en I’absence de réforme. Au total, le co(t
de la réforme pour I'Etat lors de cette année de transition est [égérement inférieur a 8 milliards.
Du cété des dépenses, les consommations intermédiaires augmentent du fait d’importantes
livraisons de matériels militaires. Hors cet effet, elles reculentde 4,1 %, en raison du net repli
des dépenses réalisées au titre du plan de relance. Les rémunérations augmentent de 1,6 %.
Linvestissement chute (— 13,3 % apres + 21,7 %), en raison du contrecoup du plan de
relance.
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En 2010, le besoin de financement des administrations publiques locales se réduit a
— 1,7 milliard apres — 6,2 milliards en 2009. Cette amélioration résulte du recul des dépenses
(- 0,4 %en2010, apres + 3,2 % en 2009) alors méme que les recettes continuent de progresser
(+ 1,6 %en2010, aprés + 4,9 % en 2009). La baisse des dépenses est liée a un recul accentué
des dépenses d’investissement (- 6,9 % en 2010, apres — 1,3 % en 2009). Par ailleurs, la
masse salariale décélere (+ 2,5 % en 2010, apres + 4,2 % en 2009), en partie sous |’effet des
moindres transferts des personnels de I’Education nationale. Les recettes ralentissent en 2010.
Elles sont affectées par le contrecoup de la mesure d’avance des remboursements de TVA
intervenue en 2009 dans le cadre du plan de relance. En outre, les taux des impots directs
locaux augmentent moins en 2010 qu’en 2009. A I'inverse, les collectivités locales bénéfi-
cient d’'une nette hausse des droits de mutation (+ 2,4 milliards), du fait de la reprise du
marché immobilier.

Les comptes sociaux sont nettement déficitaires

Le solde des administrations de sécurité sociale est nettement déficitaire en 2010,
avec un besoin de financement de 22,8 milliards d’euros, contre 15,2 milliards en 2009.
Cette nouvelle dégradation s’explique par une croissance des dépenses toujours
supérieure a celle des recettes, malgré I’amélioration progressive de I’environnement
macroéconomique. Les dépenses des administrations de sécurité sociale progressent de
facon soutenue, bien qu’en ralentissement (+ 3,5 %, aprés + 4,6 % en 2009). La progres-
sion du chdémage en moyenne sur I’année explique le dynamisme des prestations, a un
rythme moindre toutefois qu’en 2009 (+ 8,0 % apres + 21,2 %). Cependant, pour la
premiére fois, les dépenses soumises a I’objectif national des dépenses d’assurance
maladie (Ondam) augmentent conformément a la cible votée (+ 3,0 % apres + 3,5 %).
Les recettes des administrations de sécurité sociale progressentde 2,0 % en 2010, apres
+ 0,2 %en 2009. Cette accélération est imputable aux cotisations sociales, qui augmen-
tentde 1,8 % apres + 0,6 % en 2009, en ligne avec le redémarrage de la masse salariale,
comme aux recettes fiscales (+ 0,6 % apres — 1,0 %).

La dette publique s’éléve a 82,3 % du PIB

La dette publique au sens de Maastrichts’éleve a 1 591,2 milliards d’euros fin 2010 contre
1492,7 milliards un an plus tot. Elle représente 82,3 % du PIB, contre 79,0 % fin 2009
(figure 15). La dette publique nette progresse plus rapidement : elle s’établita 76,5 % du PIB,
apres 72,0 % en 2009, soit une hausse de 4,5 points.

La part de I'Ftat dans la dette publique s’établit a 1 245,0 milliards, en hausse de
77,2 milliards. Cette hausse est toutefois nettement moins importante que son besoin de
financement (121,5 milliards). En effet, I’Etat finance une partie de son déficiten diminuant de
22,8 milliards sa trésorerie constituée fin 2009. Il bénéficie également d’une hausse des
dépdts des autres administrations publiques au Trésor (+ 18,9 milliards), notamment dans le
cadre des investissements d’avenir. L'Etat percoit également le remboursement d’une partie
des préts accordés au secteur automobile (2,2 milliards). A I'inverse, il finance des préts a la
Grece a hauteur de 4,4 milliards. La contribution des organismes divers d’administration
centrale a la dette s’éleve a 15,0 milliards a la fin 2010, en diminution de 3,7 milliards par
rapport a la fin 2009 : en particulier, la Société de prise de participation de I'Etat (SPPE) recoit
des remboursements d’une partie de ses prises de participations dans les banques et se désen-
dette ainsi de 3,5 milliards.
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15. Dette publique au sens du traité de Maastricht
en % du PIB
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Source : Insee, comptes nationaux, base 2005.

La dette nette progresse plus rapidement que la dette brute (4,5 points contre 3,3 points)
car une partie du besoin de financement des administrations publiques n’est pas financée par
un endettement supplémentaire, mais par des diminutions d’actifs. En particulier, la trésorerie
de I'Etat diminue nettement entre fin 2009 et fin 2010. m
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Encadré 4

Principales révisions intervenues sur les comptes de la Nation en 2008 et 2009

A l'occasion de la publication du compte
provisoire 2010, les comptes annuels définitif
2008 et semi-définitif 2009 apportent des
révisions aux comptes semi-définif 2008 et provi-
soire 2009 publiés I’an passé.

Cet encadré porte sur les révisions intervenues
sur les taux de croissance des agrégats, qui sont
liées a I’arrivée d’un certain nombre de sources
statistiques non disponibles auparavant. Cette
année, viennent s’ajouter des révisions sur le
niveau des agrégats, qui sont liées au changement
de base des comptes nationaux (passage de la
« base 2000 » a la « base 2005 »). L'impact du
changement de base sur les niveaux des agrégats
macroéconomiques fait par ailleurs I'objet du
dossier Les comptes nationaux passent en base 2005.

Principales révisions sur le compte 2008
Equilibre ressources-emplois

Dans le compte définitif 2008 de la base 2005,
le PIB en volume baisse de 0,1 %, alors qu'’il
progressait de + 0,2 % dans le compte
semi-définitif de la base 2000. L'évolution du PIB
en valeur est également revue a la baisse de
0,3 point, a + 2,5 %.

Coté demande, "évolution de la consomma-
tion des ménages est amoindrie. En volume, elle
progresse de + 0,3 %, contre une hausse
de + 0,5 % dans le compte semi-définitif. Cette
révision s’explique en particulier par le recalage
sur le compte satellite du logement. La progres-
sion de la FBCF est également revue a la baisse a
+ 0,3 %, contre + 0,5 % en base 2000. Le repli
est un peu plus marqué que précédemment pour
les ménages et les administrations publiques. Ces
changements I'emportent sur la Iégere révision a
la hausse de la FBCF des entreprises non financie-
res. La contribution des échanges extérieurs a la
croissance en volume reste a — 0,3 %. Enfin, la
contribution des variations de stocks a la crois-
sance en volume est un peu moins négative, a
+ 0,2 % contre — 0,3 % dans le compte
semi-définitif. Cette révision est concentrée sur
les biens industriels.

Compte des sociétés non financieres (SNF)

La masse salariale des sociétés non financiéres
est révisée en |égere baisse (de +3,6 % a
+ 3,5 %) comme la valeur ajoutée (de + 3,1 % a
+ 3,0 %), si bien que I"évolution de I’excédent
brut d’exploitation n’est pas revue (+ 3,7 %). Le

taux de marge des SNF s’inscrit en baisse de
0,3 point comme dans |’ancienne base.

Le solde des revenus financiers (recus moins versés)
est revu en baisse entre les deux bases. Cette modifi-
cation s’explique principalement par les révisions de
la Balance des paiements concernant les dividendes
versés par les secteurs résidents, qui conduisent a
réévaluer les dividendes versés par les SNF. 'accen-
tuation de la baisse de I'épargne des SNF en 2008
résulte principalement de cette révision inter-
venue sur le solde des revenus de la propriété.

L'investissement est davantage revu en baisse,
mais dans des proportions beaucoup plus faibles
que I’épargne, si bien que la baisse du taux
d’autofinancement des sociétés non financieres
entre 2007 et 2008 est amplifiée : — 14,3 points
contre — 10,9 points dans le compte semi-définitif
de la base 2000.

Compte des ménages

En 2008, I’augmentation du revenu disponible
brut des ménages est revu en tres |égere hausse a
+ 3,3 % contre + 3,2 % dans I’ancienne base.

Les revenus d’activité ne sont pas revus : la
révision en baisse du revenu mixte des entrepre-
neurs individuels est compensée par la révision
en hausse des salaires nets.

Les revenus du patrimoine sont revus en baisse.
Deux facteurs y contribuent. D’une part, la produc-
tion de service de logement est révisée suite a |'inté-
gration par la base 2005 de nouvelles estimations
réalisées dans le cadre du compte satellite du
logement. D’autre part, le solde des revenus de la
propriété est révisé du fait de la prise en compte des
informations tirées des comptabilités des sociétés
non financiéres sur les dividendes qu’elles versent,
ainsi que des banques sur les intéréts qu’elles
versent aux ménages au titre de leurs dépots.

Cette révision en baisse des revenus du patri-
moine est plus que compensée par la hausse du
solde des transferts courants qui résulte des revenus
tirés des activités non déclarées des sociétés non
financieres et reversés aux ménages, ainsi que des
transferts versés par les ménages aux institutions
sans but lucratif au service des ménages.

La révision en baisse de la dépense de consom-
mation finale des ménages conduit a revoir le
taux d’épargne en hausse de 0,2 point. Ainsi, la
nouvelle base décrit une légere progression du
taux d’épargne, alors que I’ancienne base retra-
cait une légere diminution.
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Encadré 4 (suite)

Le prix de la dépense de consommation finale
des ménages étant revu en hausse de 0,1 point
comme le revenu disponible des ménages,
I’évolution du pouvoir d’achat des ménages n’est
pas modifiée.

Principales révisions sur le compte 2009
Equilibre ressources-emplois

Le PIB en volume se replie de 2,7 % en volume
dans le compte semi-définitif 2009 de la base
2005, contre — 2,6 % dans le compte provisoire
de la base 2000. L'évolution du PIB en valeur est
également revue a la baisse, a —2,3 % (soit
— 0,2 point).

Coté demande, la consommation des ménages
est abaissée. Son évolution en volume est revue a
+ 0,1 % (contre + 0,6 % lors du compte provi-
soire). Cette révision s’explique par le recalage
sur le compte du logement et la prise en compte
d’indicateurs plus dégradés sur certains produits
industriels et dans la construction. Le repli de la
FBCF en volume est plus accentué dans le compte
semi-définitif (- 9,0 %, contre —7,1 % précé-
demment). Cette révision porte sur les entreprises
non financiéres, alors qu’inversement, la progres-
sion de l'investissement des administrations
publiques est un peu plus dynamique. La contri-
bution du commerce extérieur a la croissance
reste a — 0,2 % dans le compte semi-définitif, en
I’absence de révisions notables sur les importa-
tions comme sur les exportations. Enfin, la contri-
bution des variations de stocks a la croissance en
volume est moins dégradée, a — 1,2 %, contre
— 1,9 % dans le compte provisoire. Cette révision
tienta la prise en compte des données issues de la
statistique annuelle d’entreprise.

Compte des sociétés non financieres (SNF)

En 2009, I"évolution de la rémunération des
salariés est révisée en hausse tandis que la VA est
révisée en baisse. La baisse du taux de marge en
2009 s’en trouve plus marquée (- 2,2 points
contre — 1,8 point lors du compte provisoire).

L'évolution du solde net des revenus de la proprié-
té (versés moins regus) est améliorée de
26,2 milliards d’euros entre les deux bases si bien
que, malgré la révision en baisse de leur excédent
brut d’exploitation, le recul de I'épargne des sociétés
non financieres est atténué de — 9,7 % a — 7,8 %.

L'investissement est davantage revu en baisse
que la valeur ajoutée, de sorte que la baisse du
taux d’investissement en 2009 est plus marquée
(de 0,7 point) que dans la base précédente. Il se
situe désormais a 18,5 %, en baisse de 1,7 point.

La révision a la baisse de l’investissement,
conjuguée a la révision en hausse de |’épargne,
conduit a revoir significativement le taux d’auto-
financement qui remonte en 2009 de 3,6 points a
72,9 %, alors que le compte provisoire décrivait
une quasi-stabilité.

Compte des ménages

Le revenu disponible brut des ménages
augmente de 0,6 % par rapport a 2008, soit une
révision de — 0,4 point par rapport au compte
provisoire.

Cette révision en baisse du revenu disponible
brut s’explique principalement par trois
éléments : la révision a la baisse des revenus
d’activité, celle des revenus tirés de la production
de service de logement et celle des revenus finan-
ciers, atténuées par la révision a la hausse des
prestations sociales en espece regues par les
ménages.

Larévision des revenus d’activité (revenu mixte
des El) correspond a l'intégration des données
d’entreprises.

La révision a la baisse des revenus de la
propriété s’explique par celle des revenus finan-
ciers attribués aux assurés, qui integre Iinforma-
tion en provenance de la Banque de France
(transmis par I’ACP) sur les sociétés d’assurance-
vie. Le compte provisoire avait retenu |’hypo-
these d’une progression soutenue de ces revenus
entre 2008 et 2009 sur la base de la tendance
observée les années passées. Les données
comptables regues indiquent finalement une
stabilité. Cette révision est atténuée par une
révision a la hausse du solde des intéréts (source
Banque de France).

Au total, avec une révision de I'indice de prix
de la dépense de consommation finale des
ménages de — 0,1 point et une révision du RDB
de - 0,4 point, I"augmentation du pouvoir
d’achat du RDB des ménages est revu en baisse
de 0,3 point a + 1,3 % contre + 1,6 % dans le
compte provisoire.

Le taux d’épargne s’éleve a 16,5 % en 2009
apres 15,5 % en 2008. Sa progression est
accentuée de 0,2 point par rapport au compte
provisoire. En niveau, le taux d’épargne est égale-
ment revu en hausse de 0,2 point par rapport a la
base précédente.

Des révisions liées aux délais de disponibilité des
sources d’information statistique

Pour un compte semi-définitif, les révisions par
rapport au compte provisoire proviennent
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Encadré 4 (suite)

Tableau A : fiche de PIB en volume, données brutes (évolutions en %)

Anciennes séries Nouvelles séries

2008 2009 2008 2009

Produit intérieur brut 0,2 -2,6 -0,1 -2,7
Importations 0,6 -10,7 0,9 -10,8
Dépenses de consommation des ménages 0,5 0,6 0,3 0,1
Consommation des administrations publiques 1,7 2,7 1,3 2,3
Formation brute de capital fixe (FBCF) totale 0,5 -7 0,3 -9,0
dont ménages -27 -8,7 -31 -93
dont entreprises non financieres 24 -80 2,6 -122
dont administrations publiques (APU) -28 05 -32 24
Exportations -05 -12,4 -03 -124
Stocks (contribution au PIB) -0,3 -19 -0,2 -12

Tableau B : fiche de PIB en valeur, données brutes (évolutions en %)

Anciennes séries Nouvelles séries

2008 2009 2008 2009

Produit intérieur brut 2,8 -21 25 -23
Importations 45 -15,4 4.8 -15,4
Dépenses de consommation des ménages 34 0,1 3,2 -0,6
Consommation des administrations publiques 3,4 4.1 3,3 3,8
Formation brute de capital fixe (FBCF) totale 4,4 -76 44 -94
dont ménages 2,8 -10,2 3,1 -10,1
dont entreprises non financieres 53 -82 53 -124
dont administrations publiques (APU) 1,9 0,7 2,0 24
Exportations 3,4 -15,4 2,8 -154
Stocks (contribution au PIB) -0,5 -1,8 -04 -1,3

Tableau C : fiche de PIB en prix, données brutes (évolutions en %)

Anciennes séries Nouvelles séries

2008 2009 2008 2009

Produit intérieur brut 2,6 0,5 2,5 0,5
Importations 3,9 -5.2 38 -51
Dépenses de consommation des ménages 29 -0,6 2,9 -0,6
Consommation des administrations publiques 1,7 1,3 2,0 15
Formation brute de capital fixe (FBCF) totale 3,9 -0,6 4,0 -04
dont ménages 57 -1,7 6,4 -08
dont entreprises non financieres 2,8 -0,3 2,6 -02
dont administrations publiques (APU) 4,8 02 53 0,1
Exportations 39 -35 3,1 -34
Stocks (contribution au PIB) -02 0,0 -0,2 0,0

Tableau D : éléments du compte des sociétés non financiéres (évolutions et taux en %)

Anciennes séries Nouvelles séries

2008 2009 2008 2009
Valeur ajoutée 31 -39 3,0 -4.2
Rémunération des salariés 3,6 -1,6 3,5 -15
Excédent brut d'exploitation (EBE) 1,9 -94 2,2 -11,0
Epargne brute -9,6 -97 -12,5 -7.8
FBCF 5,6 -8,6 55 -12,3
Taux de marge (EBE/VA) 31,6 29,8 31,4 29,2
Taux d’investissement (FBCF/VA) 21,1 20,1 20,2 18,5
Taux d’autofinancement (épargne/FBCF) 64,4 63,6 69,3 72,9
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Encadré 4 (suite)

Tableau E : éléments du compte des ménages (évolutions et taux en %)

Anciennes séries Nouvelles séries

2008 2009 2008 2009
Revenu disponible brut 3,2 1,0 3,3 0,6
Dépense de consommation 3,4 0,1 &2 -0,6
Pouvoir d’achat du RDB 0,4 1,6 0,4 1,3
Taux d’épargne (épargne/RDB) 15,4 16,2 15,5 16,5
Taux d’épargne financiere (capacité de financement/RDB) 4.8 6,9 5,0 7,3

Anciennes séries : comptes nationaux annuels publiés le 12 mai 2010.
Nouvelles séries : comptes nationaux annuels publiés le 13 mai 2011.
Source : Insee.

principalement des révisions des sources d’infor-
mation sur les comptes des administrations publi-
ques et des sociétés financieres, de la
disponibilité d’informations fines relatives a la
consommation des ménages et de la disponibilité
des données de statistiques annuelles d’entreprises
dans leur version semi-définitive. Ces statistiques
annuelles d’entreprises font la synthése d’infor-
mations statistiques et administratives sur les
entreprises non financieres (déclarations fiscales,
enquétes annuelles d’entreprises), qui ne sont pas

Pour plus de précisions, voir la note sur internet :

http://www.insee.fr/fr/indicateurs/cnat_annu/base_2005/publications/revision_comptes_

nationaux_2008_2009_2010.pdf

disponibles au moment de la confection du
compte provisoire.

Pour un compte définitif, la principale
source de révision par rapport au compte
semi-définitif provient de la disponibilité des
données de statistiques annuelles d’entreprises
dans leur version définitive (soit sur un
champ exhaustif). En particulier, la valeur
ajoutée des entreprises non financieres du
compte définitif est calée sur ces données
d’entreprises.
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