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1 Insee, Indice des prix à la 
consommation - résultats 
définitifs (IPC) - février 2023, 
mars 2023.  
En ligne : https://www.insee.fr/
fr/statistiques/6966536  
 
2 L’IPC inclut les prix des 
services marchands payés par 
les administrations plutôt 
que les ménages, comme 
les consultations médicales, 
remboursées par la Sécurité 
sociale. 
 
3 Sur les enjeux de la mesure 
de l’inflation, voir Éric Berr, 
Sylvain Billot, Jonathan Marie, 
Raul Sampognaro, Aurélie 
Trouvé. Inflation : la lutte des 
classes par les prix. Institut La 
Boétie, décembre 2022.  
En ligne : https://
institutlaboetie.fr/inflation-
la-lutte-des-classes-par-les-
prix/#1 
 
4 Insee, Indice des prix à la 
consommation - résultats 
définitifs (IPC) - mars 2023, 31 
mars 2023 
 
5 Le cours du gaz est par 
exemple quasiment revenu 
au niveau fixé par le bouclier 
tarifaire. 
 
6 Il s’agit de l’inflation sur les 
produits dont les prix sont 
les plus stables. On la calcule 
en retirant du panier de prix 
les produits les plus volatils, 
comme l’énergie, les produits 
frais et quelques produits 
alimentaires dont le prix 
varie souvent ; et en retirant 
les effets dus aux mesures 
fiscales.

Cette note est la première édition du « point de conjoncture » de l’Institut La Boétie. 
 
Chaque trimestre, le département d’économie vous proposera une lecture critique pour 
décrypter et mettre en perspective l’actualité économique, ainsi que des focus spécifiques 
sur des questions d’actualité.

Inflation : la hausse des prix s’installe dans la durée, nourrie par les profits

L’inflation repart à la hausse, après un 
léger ralentissement fin 2022.

L’indicateur mis en avant par l’Insee1 et 
repris par les médias, l’indice des prix à  
la consommation (IPC), affiche en 
février une hausse de 6,3 % sur un an.  
C’est le chiffre qui sert de base aux 
indexations du SMIC, de l’indice 
des loyers et de plusieurs prestations 
sociales. Mais ce chiffre est en réalité 
minimisé2.

Selon l’indice des prix à la conso-
mmation harmonisée (IPCH), qui serait 
un meilleur indicateur car il n’inclut que 
les prix des produits de consommation 
payés effectivement par les ménages3, 
l’inflation affiche une hausse de 
7,3 % sur un an, un taux inédit 
depuis le début des années 1980. 
Son léger ralentissement en mars, 
à +6,6 %4, s’explique intégralement 
par un freinage de la hausse des prix 
de l’énergie5, alors que les autres 
prix, notamment ceux des produits 
alimentaires, continuent à grimper au 
même rythme voire davantage.

L’inflation se généralise et devient 
plus structurelle que conjoncturelle. 
L’inflation sur l’énergie, attribuable au 
contexte de la guerre en Ukraine, est en 
baisse. L’inflation dite « sous-jacente »6 
augmente sur l’ensemble du premier 
semestre 2023 et devrait dépasser 
l’inflation d’ensemble à partir de mars. 

 

Cela atteste d’une inflation non plus 
sectorielle et passagère mais durable 
et généralisée.

La hausse des prix est tirée par 
la hausse des profits, notamment 
dans les secteurs liés à l’énergie, au 
fret international et dans l’industrie 
agroalimentaire. Au quatrième trimestre 
2022, l’augmentation des profits des 
entreprises est responsable de 60 % 
de l’inflation par rapport au trimestre 
précédent, contre seulement 30 % pour 
les salaires et 10 % pour le coût des 
achats intermédiaires.

L’inflation sur les prix alimentaires 
grimpe à 15,8 % en mars, dopée 
avant tout par les profits de l’industrie 
agroalimentaire (voir focus ci-après). 

La hausse des prix alimentaires 
affecte en premier lieu les familles les 
plus pauvres. En effet, les ménages 
ne sont pas égaux devant l’inflation, 
et ces inégalités s’accentuent.  
Ainsi, l’inflation est plus forte pour les 
ménages les plus pauvres, pour ceux 
vivant dans les communes rurales ou de 
petite taille, et pour les plus âgés d’entre 
eux. En janvier 2023, l’écart entre 
l’inflation subie par les ménages les 
plus touchés et ceux les plus épargnés 
pouvait atteindre jusqu’à deux points.       
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1.	 Sylvain Billot, Raul Sampognaro, 
« Point de conjoncture #4 – Novembre 
2024 », Institut La Boétie, URL : https://
institutlaboetie.fr/point-de-conjoncture-
4-novembre-2024/

2.	 La stagflation est un terme forgé dans 
les années 1970 pour désigner une 
conjoncture où se mélangent stagnation 
économique et accélération de l’inflation.

3.	 La banque centrale des États-Unis est 
divisée en douze banques régionales 
indépendantes, dont la Réserve fédérale 
d’Atlanta, qui réalisent chacune leurs 
propres analyses et expertises de 
l’économie états-unienne.

4.	  Le déficit du commerce extérieur 
désigne une situation où la valeur des 
exportations d’un pays est inférieure 
à la valeur des importations. Dans ce 
cas, la « balance commerciale » est dite 
déficitaire : le pays concerné dépend des 
biens et services achetés à l’étranger.

5.	 Le taux d’intérêt correspond à la 
rémunération que le débiteur 
(l’emprunteur) doit verser à son 
créancier (le prêteur), en plus de la 
somme à rembourser. Plus le taux 
d’intérêt est élevé, plus le prêt est 
coûteux. Dans la théorie économique 
classique, les banques centrales relèvent 
les taux d’intérêt afin de ralentir la 
hausse des prix : en effet, l’inflation 
étant attribuée à une demande trop 
importante par rapport à l’offre, la 
hausse des taux d’intérêt est censée venir 
freiner la demande et la ramener au 
niveau de l’offre.

6.	 Lorsque les taux d’intérêt baissent, 
les entreprises ou les États peuvent 
emprunter à moindre coût et donc 
investir plus facilement. L’interruption 
de la baisse des taux d’intérêt 
devrait donc ralentir les possibilités 
d’investissement des entreprises et, par 
conséquent, freiner l’économie états-
unienne.

2

Vue d’ensemble : une économie mondiale 
en panne et menacée par le retour de l’inflation

Les observations à l’échelle internatio-
nale confortent l’hypothèse avancée 
dans notre point de conjoncture de 
novembre 20241 : l’inflation persiste et 
rebondit, dans un contexte de ralentis-
sement économique. C’est le spectre 
d’une stagflation durable2 qui devient 
chaque jour plus probable.

Les hausses spectaculaires des droits 
de douane annoncées par Donald 
Trump en avril vont alimenter ce scé-
nario puisqu’elles vont faire augmenter 
les prix et vont freiner le commerce. 

Dans un premier temps, Trump a annon-
cé le 2 avril des hausses spectaculaires 
des droits de douane, portant le taux 
moyen à 24 %, contre 2 % avant son 
arrivée à la Maison-Blanche. Ce taux 
a été porté à 21 % pour l’Union euro-
péenne, soit une hausse de 20 points, et 
à 64 % pour la Chine, soit une hausse de 
54 points. Puis, suite à la dégringolade 
des marchés financiers, Trump a annon-
cé le 9 avril une suspension pour 90 jours, 
laissant tout de même un taux uniforme 
de 10 % partout… sauf pour la Chine où 
le taux est porté à 145 % !

Aux États-Unis, après une croissance 
soutenue de 2,8 % en 2024, le ralentisse-
ment devrait être prononcé en 2025. La 
banque centrale (la Federal Reserve ou 
Fed) a réduit ses prévisions de croissance 
pour le premier trimestre 2025 de 2,1 % 
à 1,7 %. La Réserve fédérale d’Atlanta3 
prévoit même une baisse du produit in-
térieur brut (PIB).

Le déficit commercial4 s’est envolé au 
début de l’année, avec une hausse signi-
ficative des importations : les entreprises 

états-uniennes ont anticipé leurs achats 
à l’étranger pour éviter d’être impactées 
par les hausses de droits de douane, qui 
font augmenter les prix des biens impor-
tés. Dans le même temps, les prévisions 
d’inflation ont été revues à la hausse 
pour 2025, avant même les annonces 
de Trump sur les droits de douane : elles 
s’élèvent désormais à 2,7 % en moyenne 
annuelle, contre 2,4 % selon les prévisions 
de septembre 2024. L’inflation est alimen-
tée par la hausse des prix alimentaires et 
des prix de l’énergie. 

En raison de ce contexte inflationniste, 
la banque centrale a pris la décision, 
contre la volonté de Donald Trump, d’in-
terrompre sa politique de baisse de taux 
d’intérêt5, ce qui va avoir pour consé-
quence de freiner l’investissement6 et 
d’augmenter le risque d’une crise finan-
cière en raison de la déconnexion entre 
la bulle financière et les profits réels7.

Donald Trump accentue la pression 
sur la banque centrale pour imposer 
une politique monétaire favorable 
aux marchés financiers. Il installe un 
capitalisme de plus en plus mafieux, 
cherchant à satisfaire les spéculateurs 
au mépris des besoins de la popula-
tion. L’administration multiplie ainsi les 
dérégulations et les baisses d’impôts 
pour doper les cours boursiers et ceux 
des cryptomonnaies8. Si Trump exige 
aujourd’hui une baisse des taux d’inté-
rêt, c’est en réalité pour amortir l’impact 
de sa guerre commerciale sur l’écono-
mie réelle, mais surtout sur les marchés 
financiers. Malgré ses efforts, l’inquiétude 
gagne les marchés.

7.	 Une bulle financière représente une hausse 
anormalement élevée du prix d’un titre 
financier ou d’un bien par rapport à sa valeur 
intrinsèque. La hausse initiale attire de 
nouveaux investisseurs, qui achètent dans 
l’espoir de revendre encore plus cher, et ainsi 
de réaliser une plus-value : cela a pour effet 
d’alimenter la spirale et d’accroître à nouveau 
le prix. Cette spirale spéculative engendre 
une déconnexion totale entre la valeur du 
titre ou du bien sur les marchés financiers, où 
elle est gonflée artificiellement, et sa valeur 
réelle. Les bulles spéculatives se développent 
souvent dans un contexte de taux d’intérêt 
bas, où l’endettement est moins coûteux, ce 

qui diminue le risque lié à l’investissement. 
En augmentant les taux d’intérêts, la banque 
centrale états-unienne envoie un signal 
négatif aux investisseurs, qui anticipent en 
conséquence une plus-value moindre sur 
les marchés financiers. Il y a ainsi un risque 
d’explosion des bulles spéculatives.

8.	 Une cryptomonnaie est une monnaie 
100 % virtuelle. Contrairement aux devises 
étatiques, soumises à une réglementation 
par les autorités, une cryptomonnaie n’est 
pas adossée à un État ou à une banque 
centrale. Donald Trump s’est aligné sur ses 
soutiens ultra-libertariens de la Silicon Valley, 

comme Elon Musk ou Peter Thiel, pour qui 
les cryptomonnaies sont les prémisses d’une 
société entièrement déréglementée, sans 
aucune intervention de l’État et du système 
bancaire traditionnel. Mais en réalité, Trump 
voit dans les cryptomonnaies l’opportunité 
de consolider l’hégémonie des États-Unis en 
diversifiant les revenus et les capitaux. Sur ce 
sujet, voir Tân Le Quang, « Cryptomonnaies : 
Trump joue avec le feu », Alternatives 
Économiques, 1er avril 2025, URL : https://
www.alternatives-economiques.fr/
cryptomonnaies-trump-joue-feu/00114553.
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Au Royaume-Uni, la croissance déjà 
très faible stagne et l’inflation repart à la 
hausse : 3 % en janvier 2025 contre 1,7 % 
en septembre 2024. La banque centrale 
prévoyait, avant l’annonce de la hausse 
des droits de douane par Donald Trump, 
une inflation de 3,7 % en fin d’année et 
une croissance inférieure à 1 %.

En Allemagne, le PIB a baissé de 0,2 % 
au 4e trimestre 2024. Fait extrêmement 
rare pour l’économie allemande : la 
croissance recule pour la deuxième 
année consécutive, en raison d’une 
profonde crise industrielle9.

La production industrielle a reculé de 
4,5 % en 2024, notamment dans les 
secteurs qui constituent le point fort de 
l’Allemagne : l’automobile et les biens 
d’investissement, notamment les ma-
chines-outils. Dans le même temps, l’in-
flation a augmenté, passant de 1,8 % en 
septembre 2024 à 2,6 % en février 2025. 
La consommation populaire reste donc 
faible et se concentre essentiellement sur 
les dépenses contraintes10.

La future coalition gouvernementale a 
annoncé un plan de réarmement mas-
sif, impliquant de modifier la Constitution 
pour lever le « frein à l’endettement » et 
allouer à la défense des fonds colossaux 
d’environ 900 milliards d’euros11. Cela de-
vrait avoir un impact positif sur la crois-
sance, puisque l’activité de l’industrie 
de l’armement va augmenter significa-
tivement12, mais la baisse marquée du 
taux de profit en Allemagne, malgré une 
baisse importante des salaires réels pen-
dant l’épisode inflationniste, empêche un 
véritable redémarrage de la croissance13.

Avec une croissance de 3,2 % en 2024, 
l’Espagne continue à afficher des per-
formances économiques largement 

supérieures à celles de ses voisins eu-
ropéens. Mais cette bonne santé éco-
nomique est fragile car la croissance 
espagnole est essentiellement tirée par 
l’économie du tourisme de masse. Or, il 
s’agit d’un secteur à faible productivité, 
aux conditions de travail dégradées, et 
qui contribue par ailleurs à accentuer la 
crise du logement dont souffre la popula-
tion espagnole. En parallèle, la consom-
mation populaire a diminué en propor-
tion du PIB au cours des cinq dernières 
années et l’investissement demeure lar-
gement inférieur à son niveau de 200714.

C’est la faiblesse persistante des gains 
de productivité15 au niveau mondial 
qui est à l’origine de la stagnation 
économique combinée à la reprise de 
l’inflation (« stagflation »). Dans un tel 
contexte, les capitalistes cherchent à 
imposer une hausse des prix, malgré 
la faiblesse de la demande, pour main-
tenir leurs marges.

La guerre commerciale lancée par 
Donald Trump dans le triple but d’exer-
cer une pression politique, d’accroître 
les recettes fiscales de l’État fédéral et 
de réindustrialiser le pays, va alimenter 
cette stagflation. Car cette guerre est loin 
d’être un jeu à somme nulle. Les taxes 
douanières vont frapper la consomma-
tion et se répercuter directement sur la 
population états-unienne, et en priorité 
sur les ménages les plus précaires16.

Quel que soit leur comportement, les 
consommateurs seront pénalisés. Soit ils 
continueront d’acheter des biens impor-
tés et ils paieront alors plus cher, puisque 
les droits de douane feront mécanique-
ment augmenter les prix ; soit ils se tour-
neront vers les biens produits aux États-
Unis, mais ils paieront aussi plus cher car 
la production locale sera plus coûteuse.

9.	  Romaric Godin, « L’Allemagne 
s’enlise dans une crise économique 
structurelle et profonde », Mediapart, 16 
février 2025, URL : https://www.mediapart.
fr/journal/international/160225/l-
allemagne-s-enlise-dans-une-crise-
economique-structurelle-et-profonde

10.	  Ibid.

11.	  En Allemagne, depuis la crise 
économique de 2008, la Constitution 
limite strictement à 0,35 % du PIB le 
déficit de l’État fédéral chaque année.

12.	  Les partisans de « l’économie de 
guerre » affirment aussi que la hausse 
de l’investissement militaire entraînera 
un cercle vertueux qui se traduira 
par une hausse des salaires et de la 
consommation populaire. Cette idée 
d’un « keynésianisme militaire » 
est en réalité infondée. D’une part, 
l’économie de guerre ne bénéficie pas à 
la population car elle ne produit que du 
matériel militaire, et non des biens de 
consommation supplémentaires. D’autre 
part, elle risque d’exiger en contrepartie 
une cure d’austérité pour financer la 
hausse des dépenses militaires. Elle 
profitera en fait essentiellement aux 
capitalistes de l’industrie militaire. Sur 
ce point, voir Jean Marie Harribey, « Le 
keynésianisme de guerre a-t-il un sens ? », 
billet de blog, Le Club de Mediapart, 25 
mars 2025, URL : https://blogs.mediapart.
fr/les-economistes-atterres/blog/250325/
le-keynesianisme-de-guerre-t-il-un-sens

13.	  Dans une économie de marché, 
l’espérance de profit détermine en 
partie le niveau d’investissement des 
entrepreneurs. Plus le taux de profit 
est faible, moins les investisseurs sont 
susceptibles d’injecter de l’argent dans 
l’économie.

14.	  Romaric Godin, « La croissance de 
l’Espagne, un modèle illusoire pour 
la gauche », Mediapart, 8 février 2025, 
URL : https://www.mediapart.fr/journal/
international/080225/la-croissance-de-
l-espagne-un-modele-illusoire-pour-la-
gauche

15.	  Les gains de productivité désignent une 
augmentation de la productivité, c’est-
à-dire de la richesse produite pour une 
même quantité de travail.

16.	  Juliette Le Chevallier, « Qui va payer 
la facture des droits de douane de 
Trump ? », 19 mars 2025, Alternatives 
Économiques, URL : https://www.
alternatives-economiques.fr/va-
payer-facture-droits-de-douane-de-
trump/00114414
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17.	  Trump présume que si le libre-échange 
a mené à la désindustrialisation, alors 
la guerre commerciale tous azimuts 
conduira à la réindustrialisation. 
Ce raisonnement ignore que 
la réindustrialisation exige des 
investissements, des infrastructures 
et des savoir-faire industriels dont 
les États-Unis manquent et qu’ils ne 
pourront obtenir qu’à long terme. 
Jusqu’à présent, les annonces de Trump 
ont eu l’effet inverse : le constructeur 
automobile Stellantis a ainsi annoncé 
suspendre ses activités de certains de 
ses sites états-uniens dans le contexte 
de guerre commerciale. Voir Anne- 
Laure Delatte, « La fausse promesse 
de réindustrialisation de Trump », 
Alternatives Économiques, 10 avril 
2025, URL : https://www.alternatives-
economiques.fr/anne-laure-delatte/
fausse-promesse-de-reindustrialisation-
de-trump/00114677.

18.	  Depuis le milieu des années 1970, la part 
des importations dans le PIB américain a 
été multipliée par deux. Elle est passée de 
7 % à 14 %. Voir Bastien Bouchaud, « Droits 
de douane : la grande muraille de Trump, 
ou le retour vers le protectionnisme 
du 19e siècle », 2 avril 2025, Les Echos, 
URL : https://www.lesechos.fr/monde/
etats-unis/droits-de-douane-la-grande-
muraille-de-trump-ou-le-retour-vers-le-
protectionisme-du-xixe-siecle-2157533

19.	 Insee, « Désordre mondial, croissance 
en berne. Note de conjoncture - mars 
2025 », URL : https://www.insee.fr/fr/
statistiques/8388054

20.	 Banque de France, « Projections 
macroéconomiques intermédiaires – 
Mars 2025 », 12 mars 2025, URL : https://
www.banque-france.fr/fr/publications-
et-statistiques/publications/projections-
macroeconomiques-intermediaires-
mars-2025

21.	 La baisse des importations françaises 
est à mettre en lien avec la faiblesse de la 
consommation interne des ménages et 
des investissements des entreprises.

22.	 Il s’agit de l’achat de fournitures 
nécessaires à l’accomplissement des 
activités, de l’achat de véhicules de 
fonction, de consommation d’essence…

23.	 Le taux d’épargne désigne la part du 
revenu disponible des ménages qui 
n’est pas utilisée pour la consommation 
et qui est donc économisée. L’argent 
épargné peut être stocké sur un compte 
en banque ou bien placé sur un livret 
ou sur les marchés financiers afin de 
fructifier. Dans tous les cas, cet argent 
n’est pas injecté dans l’économie. Comme 
il est destiné à être dépensé plus tard, 
il correspond à de la consommation 
différée. Cela pèse sur la croissance de 
l’économie française, qui est alimentée 
par une consommation populaire 
immédiate (achat d’une voiture, de biens 
électroménagers, départs en vacances 
etc).

Au final, Donald Trump va importer… 
de l’inflation. De plus, les États-Unis ne 
bénéficieront pas de la guerre com-
merciale car même s’ils parviennent à 
« forcer » certaines entreprises à rapa-
trier leur production sur leur sol17, ils reste-
ront dépendants aux importations18 : les 

multinationales états-uniennes sont elles 
aussi insérées dans les réseaux de produc-
tion internationaux où la production et 
l’assemblage des biens sont fragmentés 
et répartis entre plusieurs pays et aires du 
monde.

Croissance atone en France

Après une légère baisse du PIB en fin 
d’année 2024, la croissance resterait 
atone début 2025 selon l’Insee19 : + 0,1 % 
au premier trimestre et + 0,2 % au deu-
xième trimestre.

D’ores et déjà, l’objectif du gouverne-
ment de 0,9 % de croissance en 2025 est 
caduc. Pour l’atteindre, il faudrait une crois-
sance très dynamique de l’ordre de 0,6 % 
aux troisième et quatrième trimestres, ce qui 
semble impossible. La Banque de France a 
d’ailleurs enterré cet objectif en prévoyant, 
avant l’annonce de la hausse des droits de 
douane de Trump, une croissance de 0,7 % 
pour l’année 202520. La croissance pourrait 
même en réalité être proche de zéro en 
incluant l’effet de la hausse des droits de 
douane, puisque François Bayrou a indiqué 
qu’elle pourrait avoir un impact négatif de 
« plus de 0,5 % » en 2025.

C’est du côté de l’investissement 
que la situation est la plus mauvaise. 
L’investissement des entreprises a connu 
une baisse de 2,8 % en cumulé entre le 
troisième trimestre 2023 et le quatrième 
trimestre 2024. L’investissement des mé-
nages, c’est-à-dire l’achat de logements, 
s’est lui aussi effondré : - 19 % entre le deu-
xième trimestre 2021 et fin 2024. Le seul in-
vestissement qui résistait jusqu’au premier 
semestre 2024 était l’investissement des 
administrations publiques, mais il a fléchi 
à la fin de l’année du fait de la pression 
massive sur les finances publiques.

Le commerce extérieur et les dépenses 
publiques formaient les deux moteurs 
du peu de croissance de ces derniers 
trimestres. Ils vont s’enrayer en 2025. 

D’une part, les hausses des droits de 
douane imposées par Trump risquent de 
freiner le commerce mondial. Les exporta-
tions françaises vers les États-Unis pourraient 
ralentir, notamment dans les secteurs de 
l’aéronautique, des vins et spiritueux, de 

l’industrie chimique et des produits laitiers. 
Les exportations vers l’Allemagne seraient 
également concernées, puisque l’Alle-
magne assemble des composants produits 
en France avant de vendre les produits fi-
naux sur le marché états-unien. Le déficit 
du commerce extérieur français devrait 
donc se détériorer, alors qu’il tendait jus-
tement à se réduire ces derniers mois en 
raison d’une diminution des importations21.

D’autre part, la diminution drastique de la 
dépense publique nuit lourdement à l’ac-
tivité économique. Le blocage des crédits 
publics, imposé par le gouvernement au 
prétexte de la censure du gouvernement 
de Michel Barnier, a mis un coup d’arrêt 
à la consommation des administrations 
publiques22. Le budget d’austérité que 
François Bayrou a fait adopter par 49-3 en 
février dernier va à son tour fortement limi-
ter la contribution des dépenses publiques 
à la croissance tout au long de l’année 
2025.

Dans ce contexte, aucune perspec-
tive de dynamisme ne se dégage. 
L’investissement productif des entre-
prises devrait continuer à baisser. Et la 
consommation des ménages ne sera 
pas le moteur de la croissance, compte 
tenu des prévisions de stagnation du 
pouvoir d’achat.

Pour espérer une croissance positive, il 
faudrait donc compter sur une baisse du 
taux d’épargne23. En effet, la fin de la crise 
Covid, durant laquelle la consommation 
des ménages a été empêchée, n’a pas 
marqué un retour à la normale en ma-
tière d’épargne. Il y a toujours au contraire 
une « surépargne » : le taux d’épargne 
demeure supérieur à la tendance de 
la décennie pré-Covid. Si l’inflation et le 
contexte d’incertitude ont pu pousser cer-
tains ménages à épargner davantage 
préventivement, la « surépargne » s’ex-
plique surtout par un accroissement de 
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24.	 Sur la hausse du taux d’épargne des plus 
aisés, voir Ombeline Jullien de Pommerol 
et Mathieu Plane, « Pourquoi les Français 
épargnent-ils autant ? », Alternatives 
Économiques, 26 décembre 2024, URL : 
https://www.alternatives-economiques.fr/
francais-epargnent-autant/00113385

25.	 Voir Éric Berr et Aurélie Trouvé, « Face 
à la crise industrielle : un plan de 
production pour répondre aux besoins », 
Institut La Boétie, avril 2025, URL : https://
institutlaboetie.fr/rapport-industrie-
institut-la-boetie-202503/

26.	 La valeur ajoutée est la richesse créée 
par une entreprise à partir de la 
transformation de biens intermédiaires. 
La valeur ajoutée est ensuite répartie sous 
forme de salaires pour les travailleurs, 
de dividendes pour les actionnaires, 
d’impôts pour l’État, d’intérêts pour 
les emprunteurs et d’investissements 
futurs pour l’entreprise. La baisse de la 
valeur ajoutée conduit à une baisse de la 
croissance.

27.	 L’industrie manufacturière est le sous-
secteur de l’industrie qui regroupe les 
activités de fabrication de biens à partir 
de la transformation de matériaux et 
ressources diverses : automobile, textile, 
informatique, aliments… Le secteur de 
la construction immobilière ne fait pas 
partie de l’industrie manufacturière.

28.	 Le pouvoir d’achat mesure la quantité 
de biens et de services que le revenu 
disponible des ménages permet 
d’acquérir. Il tient compte de la variation 
des prix et de la composition du ménage, 
c’est-à-dire du nombre d’unités de 
consommation en son sein.

29.	 La revalorisation annuelle des retraites 
et des prestations sur la base de 
l’inflation est une obligation légale. Ce 
dispositif est particulièrement ciblé 
par l’offensive austéritaire en cours. Le 
budget du gouvernement de Michel 
Barnier prévoyait ainsi de désindexer 
les pensions de retraite de l’inflation, 
en repoussant la date de revalorisation, 
prévue au 1er janvier. La censure du 
gouvernement votée par l’Assemblée 
nationale a imposé l’indexation au 1er 
janvier.

30.	  Les salaires réels correspondent au 
niveau de rémunération corrigé de 
l’inflation.

31.	  La Banque de France a revu ses 
projections de décembre 2024 à la 
baisse pour 2025 en ce qui concerne 
les augmentations de salaires par 
tête annuelles, voir Banque de France, 
« Projections macroéconomiques 
intermédiaires – Mars 2025 », 12 
mars 2025, URL : https://www.
banque-france.fr/fr/publications-et-
statistiques/publications/projections-
macroeconomiques-intermediaires-
mars-2025

32.	  Depuis juin 2024, les taux d’intérêt ont 
presque été divisés par deux, passant 
de 4 % à 2,25 %. La Banque centrale 
européenne (BCE) a en effet mis un 
terme à la hausse des taux mise en place 
depuis 2022 pour faire face à l’explosion 
des prix. La récente baisse annoncée par 
la BCE a été indirectement dictée par 
Donald Trump puisqu’elle répond à la 
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l’épargne financière des ménages les 
plus riches, qui font fructifier leur argent 
en le plaçant plutôt que de consom-
mer et investir24.

Il n’y a rien à attendre non plus du 
côté de la production industrielle. La 
crise de l’industrie s’approfondit. La 
« réindustrialisation » annoncée par 
Emmanuel Macron est un mirage. Les 
plans de licenciements se succèdent, 
dans la filière automobile notamment 
mais aussi dans le secteur de la chimie, 
avec récemment le cas de Vencorex. Les 

délocalisations menacent en cascade 
les fournisseurs et les sous-traitants : sur 
un an, près de 200 000 emplois industriels 
seraient directement et indirectement 
mis en danger25. La valeur ajoutée26 dans 
l’industrie manufacturière27 a baissé tout 
au long de l’année 2024, et cela devrait 
continuer début 2025, avec une baisse 
de - 0,4 % au premier trimestre puis de 
- 0,1 % au deuxième trimestre. Au total, 
entre fin 2023 et mi-2025, la baisse de 
la valeur ajoutée dégagée par l’indus-
trie manufacturière serait de - 2,5 % !

Stagnation du pouvoir d’achat

Sur l’ensemble de l’année 2024, le pou-
voir d’achat28 moyen des ménages a 
augmenté en moyenne annuelle de 
presque 2 %. C’est l’indexation sur l’infla-
tion de l’année précédente des pensions 
de retraite, conséquence de la censure 
du gouvernement Barnier, ainsi que des 
prestations sociales, qui a tiré le revenu 
des ménages vers le haut29, car la hausse 
des prix avait été plus forte en 2023 qu’en 
2024.

En réalité, la hausse du pouvoir d’achat 
en 2024 est loin de bénéficier à tout 
le monde. C’est une moyenne, qui 
est calculée en intégrant indistincte-
ment l’évolution des salaires réels30, 
qui ont baissé, et celle des revenus 
du patrimoine, qui ont eux beaucoup 
augmenté.

L’explosion des revenus du patrimoine 
dope donc superficiellement les chiffres 
du pouvoir d’achat. Car dans le même 
temps, la grande pauvreté, soit le 
manque d’accès aux biens et services 
fondamentaux, a progressé. En 2024, 
plus de 1,2 million de foyers n’ont ainsi 
pas pu payer leur facture et ont subi des 
coupures ou réductions de puissance 
d’électricité : c’est 24 % de plus que l’an 
dernier, et 85 % de plus qu’en 2019.

Le pouvoir d’achat moyen a cessé 
d’augmenter : il a stagné au dernier 
trimestre 2024 et devrait légèrement 
baisser au premier semestre 2025. Sur 
l’ensemble de l’année 2025, il devrait di-
minuer de 0,4 point à cause des coupes 
budgétaires et de l’obsession austéri-
taire du gouvernement, qui auront pour 
effet de ralentir la consommation et 
l’investissement.

En 2025, les salaires devraient progres-
ser légèrement, au rythme annuel de 
1,1 %. Mais ce chiffre pourrait être revu 
à la baisse, car les précédentes prévi-
sions de hausses de salaires se sont qua-
siment toutes révélées trop optimistes31. 
Parallèlement, les revenus du patrimoine, 
qui ont tiré vers le haut le pouvoir d’achat 
moyen ces derniers mois, devraient ralen-
tir. Après plusieurs trimestres d’euphorie, 
les rendements des placements (livret A, 
livret d’épargne populaire…) devraient 
baisser en lien avec la baisse des taux 
d’intérêt de la Banque centrale euro-
péenne32. Les versements de dividendes 
ralentiraient en raison de profits moins 
élevés en 2024 et du fait de la hausse 
ponctuelle de l’impôt sur les sociétés sur 
les grands groupes, décidée uniquement 
pour 2025.

guerre commerciale lancée par les États-Unis, 
dont l’impact sur les économies des pays 
européens sera négatif. Voir Éric Albert, « La 
BCE poursuit la baisse de ses taux d’intérêt, 
« incrédule » face à la guerre commerciale 
de Donald Trump », Le Monde, 17 avril 2025, 

URL: https://www.lemonde.fr/economie/
article/2025/04/17/incredule-face-a-la-guerre-
commerciale-de-trump-la-banque-centrale-
europeenne-poursuit-la-baisse-de-ses-taux-d-
interet_6596995_3234.html
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33.	  Insee, « Au quatrième trimestre 2024, 
l’emploi salarié se replie de 0,3 % », op. cit.

34.	 Ibid.

35.	 On parle de défaillance lorsqu’une 
entreprise n’est pas en mesure 
d’honorer ses engagements de paiement 
auprès de ses créanciers à la date 
prévue. Si une défaillance ne conduit 
pas systématiquement à la mort de 
l’entreprise, elle fait peser une menace 
importante pour les salariés.

36.	 Mathias Thépot, « Les faillites 
s’accumulent et plombent l’emploi », 
Mediapart, 1er avril 2025, URL : https://
www.mediapart.fr/journal/economie-et-
social/010425/les-faillites-s-accumulent-et-
plombent-l-emploi

37.	 Dans l’industrie, certaines de ces 
défaillances d’entreprises de grande taille 
sont dues à la mainmise de la finance. 
Les pratiques financières du fonds 
d’investissement allemand Mutares 
ont par exemple récemment conduit 
plusieurs entreprises industrielles à la 
banqueroute. En effet, au lieu d’investir 
dans l’appareil productif des entreprises 
en difficulté qu’il reprend, Mutares leur 
facture des frais de conseil exorbitants 
et vide leur trésorerie. Voir Mathias 
Thépot, « Mutares, ce fonds adoubé par 
Macron qui coule l’industrie française », 
Mediapart, 11 mars 2025, URL : https://
www-mediapart-fr.scpo.idm.oclc.org/
journal/economie-et-social/110325/
mutares-ce-fonds-adoube-par-macron-
qui-coule-l-industrie-francaise

38.	 Ibid.

39.	 Insee, « Désordre mondial, croissance 
en berne. Note de conjoncture », 17 
mars 2025, URL : https://www.insee.fr/
fr/statistiques/fichier/8388054/ndc-
mars-2025.pdf

40.	Banque de France, « Projections 
macroéconomiques – Décembre 2024 », 
16 décembre 2024, URL : https://www.
banque-france.fr/fr/publications-et-
statistiques/publications/projections-
macroeconomiques-decembre-2024

41.	 On parle d’emplois à faible productivité 
pour désigner les emplois à faible 
valeur ajoutée ou les emplois exercés 
par des travailleurs ayant une faible 
qualification.

42.	 Insee, « Forte hausse des créations 
d’entreprises en novembre 2024. 
Créations d’entreprises – novembre 
2024 », 20 décembre 2024, URL : https://
www.insee.fr/fr/statistiques/8312032
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Destructions d’emplois et hausse du chômage

C’est dans ce contexte que les an-
nonces de « plans sociaux » se mul-
tiplient partout en France. Au qua-
trième trimestre 2024, les suppressions 
d’emplois salariés ont surpris par leur 
ampleur : 90 100, dont 68 000 dans le 
privé et 22 100 dans le public33. Et ces 
suppressions devraient se poursuivre 
en 2025, avec au minimum plus de 
100 000 emplois salariés détruits34.

Les défaillances d’entreprises35 sont au 
plus haut : 65 844 en cumul sur 12 mois en 
janvier 2025, contre 59 000 en moyenne 
dans les années 2010.

Habituellement, ces chiffres sont gonflés 
par les échecs et les abandons des au-
to-entrepreneurs, qui surviennent peu de 
temps après le lancement de leur acti-
vité. Mais en 2024, ce sont les défail-
lances d’entreprises de grande taille, 
avec plus de 250 salariés, qui ont été 
importantes36. Elles sont aujourd’hui 
deux fois plus nombreuses que dans 
les années 201037.

Au total, 260 000 emplois sont concernés 
par une procédure judiciaire, sans même 

compter les incidences potentielles sur 
l’emploi pour les fournisseurs des entre-
prises défaillantes38.

Le taux de chômage officiel va pro-
gresser tout au long de l’année 2025. 
De 7,3 % fin 2024, il devrait atteindre 7,6 % 
au deuxième trimestre39 et même 7,8 % 
au quatrième trimestre40.

Seuls les emplois à faible productivité41 
des micro-entrepreneurs, c’est-à-dire 
des emplois non-salariés de travail-
leurs indépendants, devraient conti-
nuer à progresser en 2025. Le nombre 
de créations de micro-entreprises a aug-
menté de 7,3 % sur la seule année 202442. 
Les entreprises sont de plus en plus nom-
breuses à recourir à l’externalisation de 
missions auprès de travailleurs indépen-
dants, qui gagnent en moyenne 800 € 
par mois et dont un tiers est obligé de 
cumuler son activité avec un emploi sala-
rié pour joindre les deux bouts43. Ainsi, plus 
d’une micro-entreprise sur dix est créée 
à la demande d’une entreprise qui re-
cherche une alternative à l’embauche 
d’un salarié, y compris en intérim44.

43.	 Anne Rodier, Jules Thomas, « Intérim et 
microentreprises se partagent le marché de 
l’emploi externalisé », Le Monde, 29 janvier 
2025, URL : https://www.lemonde.fr/
emploi/article/2025/01/29/interim-et-
microentreprises-se-partagent-le-marche-de-l-
emploi-externalise_6521251_1698637.html

44.	 Ibid. L’emploi intérimaire est ainsi en recul 
dans la majorité des secteurs qui y ont 
traditionnellement recours : en 2024, le 
nombre de contrats en intérim a diminué 
de 6,2 %.
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Bilan de 7 ans de macronisme : 
deux quinquennats d’inégalités
Les résultats de la politique écono-
mique d’Emmanuel Macron sont édi-
fiants. Les inégalités ont explosé, sur fond 

d’appauvrissement général de l’essentiel 
de la population.

Figure 1 : Évolution de quelques indicateurs économiques 
et sociaux entre 2017 et 2024

Évolutions entre le deuxième trimestre 2017 et le quatrième trimestre 202445

Salaire horaire réel (secteur marchand) - 3,5 %

Salaire par tête réel (secteur marchand) - 2,7 %

Dividendes réels + 79,8 %

Productivité horaire - 1,7 %

Profits réels des sociétés non financières (SNF) + 12,4 %

Prélèvements nets des subventions46 - 0,8 %

Taux de marge des SNF + 1,1 point

Consommation de produits alimentaires en volume - 8,0 %

Taux de privation matérielle et sociale (2017-2023) + 1,7 point (+ 1,2 million de personnes)

Taux de pauvreté monétaire (2017-2022) + 2,0 points (+ 1,4 million de personnes)

Source : Insee, comptes nationaux
Lecture : Entre le deuxième trimestre 2017 et le quatrième trimestre 2024, les salaires ont diminué de 3,5 % en 
moyenne et la consommation de produits alimentaires de 8 %. Sur la même période les profits des entreprises ont 
augmenté de 12,4 %.

Les salaires réels ont fortement baissé : 
environ - 3 % en l’espace de sept ans. 
C’est un phénomène inédit sur une pé-
riode aussi longue depuis la Seconde 
Guerre mondiale. Ils ont d’abord stagné 
entre 2017 et 2021, avant de chuter d’en-
viron 4 % entre fin 2021 et fin 2023 pen-
dant la période de forte inflation. Depuis, 
ils progressent très modestement : mais la 
hausse récente d’environ 1 % est très loin de 
compenser la baisse qui précède. Dans le 
même temps, les dividendes réels perçus 
par les ménages les plus riches se sont 
envolés, eux, d’environ 80 %.

L’inflation sur les produits alimentaires a 
frappé de plein fouet la population. La 
précarité alimentaire a ainsi connu une 
forte hausse. Depuis 2017, la consom-
mation alimentaire a baissé de 8 %. 
Aujourd’hui, les ménages se privent tou-
jours de nourriture, sautent des repas ou se 
replient vers des produits de moins bonne 
qualité. L’industrie agroalimentaire est la 
première responsable de cette situation : 
elle a sciemment alimenté l’inflation sur 

fond de guerre en Ukraine afin d’augmen-
ter ses marges47.

Avec l’explosion des inégalités, la pau-
vreté a progressé de façon importante. 
Le taux de pauvreté monétaire, qui me-
sure la part des ménages dans la popu-
lation ayant un niveau de vie inférieur à 
60 % du niveau de vie médian48, a aug-
menté de 2 points en cinq ans. Il est passé 
de 13,4 % à 15,4 % de la population entre 
2017 et 2022, dernière année où cet indica-
teur est connu. Cela représente 1,4 million 
de personnes supplémentaires qui sont 
tombées dans la pauvreté. 

La part des personnes en situation de « pri-
vation matérielle et sociale », c’est-à-dire 
qui disposent d’un logement mais ne par-
viennent pas à couvrir certaines dépenses 
de la vie courante nécessaires pour avoir 
un niveau de vie acceptable, a augmenté 
dans des proportions identiques : elle est 
passée de 11,4 % de la population en 2017 
à 13,1 % en 2023 – soit 1,2 million de person- 
nes en plus dans cette situation.

45.	 Les évolutions des salaires, des profits 
des sociétés non financières (SNF) et des 
prélèvements nets des subventions payés 
par les SNF, sont corrigées de l’évolution 
des prix. Celle-ci est mesurée à l’aide 
de l’indice des prix à la consommation 
harmonisée (IPCH), qui déduit du calcul 
les dépenses prises en charge par les 
administrations publiques. 

46.	 Les prélèvements nets des subventions 
incluent en positif les cotisations 
patronales, les impôts de production 
et l’impôt sur les sociétés, et en négatif 
les subventions d’exploitation et 
d’investissement, dont les crédits 
d’impôts.

47.	 Sylvain Billot, Alex Trefleu, Aurélie Trouvé, 
« Inflation alimentaire : une crise causée 
par les multinationales », Institut La 
Boétie, 2023, URL : https://institutlaboetie.
fr/inflation-alimentaire-profits-
multinationales/

48.	 Le niveau de vie médian correspond 
à un revenu disponible de 2 028 € 
par personne et par mois. Toutes les 
personnes dont le revenu disponible 
est inférieur à 1 217 € par mois se situent 
en dessous du seuil de pauvreté. 
Le revenu disponible est le revenu 
après redistribution, soit après les 
prélèvements obligatoires et après le 
versement des prestations sociales.
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Sept années de macronisme ont profon-
dément accentué le rapport de forces en 
faveur du capital à un niveau inégalé. 
Alors que la productivité horaire a di-
minué de 2 % depuis 2017, le taux de 
marge49 des entreprises a lui augmenté 
de 1 % et les profits de 12 %. C’est abso-
lument inédit. 

Dans les années 1970, le ralentissement 
des gains de productivité, dont l’ampleur 
était bien moindre que la situation actuelle, 
s’était répercuté de façon négative sur le 
niveau des profits : si l’on produit moins de ri-
chesses tout en employant la même quanti-
té de travail, alors on dégage logiquement 
moins de marges. À l’inverse, aujourd’hui 
les entreprises parviennent aujourd’hui à 
préserver leurs profits : elles s’enrichissent 
quel que soit l’état de l’économie réelle. 
Ce sont donc bien des mécanismes ar-
tificiels qui dopent leurs profits : 

•	d’une part, les entreprises ont impo-
sé avec succès des hausses de prix 
supérieures aux hausses de salaires 
nominaux.

•	d’autre part, elles ont bénéficié de 
mesures socio-fiscales très avanta-
geuses qui maintiennent leurs pro-
fits à flot : subventions sans restrictions, 
crédits d’impôts, exonérations fiscales. 
Ainsi, malgré une hausse conséquente 
des profits, les prélèvements nets des 
subventions des entreprises ont quand 
même baissé…

Trois secteurs économiques ont particu-
lièrement bien tiré leur épingle du jeu 
(voir figure 2) : d’abord, le secteur de 
l’énergie, de l’eau et des déchets, où le 
taux de marge a explosé de 20 points 
alors que la productivité a diminué de 
12,3 %. Deuxièmement, le secteur des 
industries agroalimentaires ; et troisiè-
mement, celui des services de transports. 

Dans ces trois secteurs économiques, non 
seulement les salaires réels ont fortement 
baissé, mais les prix ont augmenté bien plus 
que l’inflation moyenne : comme les grands 
groupes de ces secteurs sont en situation 
d’oligopole, ils ont la possibilité d’agir for-
tement sur les prix pour générer de juteux 
profits sur le dos des consommateurs. Dans 
ces secteurs, les profits contribuent ainsi for-
tement à la hausse des prix de production, 
bien au-delà de leur poids dans le prix de 
production.

On voit ainsi se dégager une « boucle 
prix-profits » : c’est la volonté des en-
treprises de maintenir leurs marges 
menacées qui est le premier facteur 
d’augmentation des prix. Cela infirme la 
thèse libérale sans cesse évoquée par les 
économistes mainstream d’une « boucle 
salaire-prix », selon laquelle la hausse des 
salaires entraînerait un cercle vicieux 
d’inflation.

Figure 2 : Secteurs qui ont profité de la crise inflationniste 
Évolutions entre le deuxième trimestre 2017 et le quatrième trimestre 2024

Énergie, eau 
et déchets

Industries 
agroalimentaires

Services 
de transports

Taux de marge + 19,4 points + 7,1 points + 6,5 points

Productivité horaire - 12,3 % - 11,3 % - 9,3 %

Salaire horaire - 6,8 % - 4,6 % - 5,1 %

Profits + 168,6 % + 40,1 % + 31,4 %

Hausse des prix de production + 81,6 % + 32,7 % + 25,6 %

Poids des profits dans les prix 
de production en 2017

17,4 % 8,8 % 14,1 %

Contribution des profits à la hausse des 
prix de production

47,4 % 20,3 % 20,7 %

Source : Insee, comptes nationaux

Lecture : Entre le deuxième trimestre 2017 et le quatrième trimestre 2024, le taux de marge a augmenté de 19,4 % 
dans le secteur de l’énergie, de l’eau et des déchets, de 7,1 % dans l’industrie agroalimentaire et de 6,5 % dans les 
services de transports.

49.	 Le taux de marge correspond à la partie 
de la valeur ajoutée d’une entreprise 
qui sert à rémunérer le capital, en 
versant des profits aux actionnaires et en 
investissant.
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FOCUS – La France, championne du monde 
des prélèvements obligatoires ?

La France est le pays de l’Organisation 
de coopération et de développement 
économiques (OCDE) qui a le taux de 
« prélèvements obligatoires » le plus 
élevé, en pourcentage du PIB50. Cette 
situation est souvent décriée et présentée 
par les institutions patronales, les édito-
rialistes et les représentants politiques du 
bloc libéral et du bloc d’extrême droite 
comme une tare qui frapperait lourde-
ment l’économie française.

Cela relève d’abord d’un présupposé né-
gatif très idéologique contre la dépense 

publique et le système de protection 
sociale51. 

Mais surtout, il s’agit d’une instrumenta-
lisation malhonnête des comparaisons 
internationales : l’expression de « pré-
lèvements obligatoires » amalgame en 
effet tous les paiements faits à des ser-
vices collectifs, tout en ignorant totale-
ment les prélèvements privés, comme 
si ceux-ci ne pouvaient par nature être 
« obligatoires ».

Les « prélèvements obligatoires »
Les prélèvements obligatoires sont les im-
pôts et cotisations sociales prélevés par 
les administrations publiques et par les 
institutions européennes. On en distingue 
trois types : 

1.	Les impôts, qui sont prélevés sur 
l’ensemble des contribuables sans 
contrepartie, dans le but de financer 
les dépenses de l’État. On dit des im-
pôts qu’ils sont « sans contrepartie » 
parce que les prestations fournies par 

les administrations au contribuable ne 
sont pas proportionnelles à la quantité 
d’impôts versés. 

2.	Les cotisations sociales, qui s’ajoutent 
au salaire net et sont versées aux orga-
nismes de protection sociale. 

3.	Les taxes fiscales, qui sont versées par 
les usagers d’un service, par exemple 
la taxe d’enlèvement des ordures 
ménagères.

Comprendre les écarts de 
taux de « prélèvements obligatoires »

Le Conseil des prélèvements obligatoires 
(CPO) et l’OCDE suggèrent d’ailleurs eux-
mêmes de manier les comparaisons in-
ternationales avec précaution52. Les pays 
peuvent en effet utiliser des conventions 
de mesure différentes pour comptabiliser 
leurs prélèvements obligatoires dans la 
richesse nationale, ainsi que leur PIB. À 
cela peuvent s’ajouter des imprécisions 
dans les calculs. De quoi entraîner au to-
tal des écarts de taux de prélèvements 

obligatoires entre pays allant jusqu’à 
deux points, faussant considérablement 
les comparaisons.

Mais surtout, constater un écart de pré-
lèvements obligatoires entre deux pays 
ne signifie absolument rien en soi : 
pour l’interpréter, il est indispensable 
de regarder de plus près de quels pré-
lèvements on parle et quelles sont leurs 
fonctions.

50.	 OCDE, « Statistiques des recettes 
publiques 2023. Dynamisme des recettes 
fiscales dans les pays de l’OCDE », 
6 décembre 2023, URL : https://www.oecd.
org/fr/publications/2023/12/revenue-
statistics-2023_6ee814f4.html

51.	 La protection sociale désigne l’ensemble 
des mécanismes collectifs qui permettent 
aux individus de faire face à des risques 
sociaux pouvant être à l’origine d’une 
baisse des ressources disponibles pour 
vivre ou d’une hausse des dépenses : la 
maladie, la vieillesse, la maternité, les 
accidents du travail, le chômage.

52.	 Conseil des prélèvements obligatoires, 
« Sens et limites de la comparaison des 
taux de prélèvements obligatoires entre 
pays développés », mars 2008, URL : 
https://www.vie-publique.fr/files/rapport/
pdf/084000177.pdf ; OCDE, « Statistiques 
des recettes publiques 2023 », op. cit.
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La Sécurité sociale, une spécificité française

Les écarts de taux de prélèvements 
obligatoires entre les pays s’expliquent 
avant tout par le fait que la santé et/
ou la protection sociale relèvent d’un 
financement public dans certains 
pays, et d’un financement privé pour 
d’autres53.

Dans certains pays, les besoins de santé 
sont pris en charge en très grande partie 
par les administrations publiques (État, 
collectivités locales ou Sécurité sociale), 
à partir des cotisations sociales ou des 
impôts. 

Ainsi, en Suède ou en Finlande, ce sont 
principalement l’État et les collectivi-
tés locales qui financent les besoins de 
santé grâce aux impôts. Dans d’autres 
pays comme la France, c’est la Sécurité 
sociale qui finance ces besoins à partir 
des cotisations sociales mais aussi, et de 
plus en plus, à partir de l’impôt, avec la 

fiscalisation croissante des ressources de 
la Sécurité sociale54.

Dans d’autres pays encore, la couverture 
des besoins de santé laisse une grande 
place au marché privé. Dans ce cas, 
le système n’est pas financé principa-
lement par les cotisations et les impôts : 
ce sont les ménages qui souscrivent par 
leurs propres moyens des contrats auprès 
d’assurances privées, généralement à 
but lucratif55. 

C’est notamment le cas aux États-Unis, 
où près d’une personne sur deux y est 
couverte par une compagnie d’assu-
rance-santé dans le cadre de son em-
ploi56, et où 8 % de la population n’est 
pas assurée du tout, y compris par une 
base minimale de protection publique : 
essentiellement les Latino-américains et 
les Afro-américains, auto-entrepreneurs, 
ou privés d’emplois57.

Figure 3 : Taux de prélèvements obligatoires, en points de PIB, 2022

 Sécurité sociale  Autres

En points de PIB
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Source : OCDE
Lecture : Le taux de prélèvements obligatoires en France s’élève à 46 % du PIB, contre 43 % en Autriche, en Finlande 
et en Italie. La part des prélèvements obligatoires consacrés au financement de la Sécurité sociale représente près de 
24 % du PIB en France, contre environ 12 % en Autriche.

Par rapport à la moyenne des pays 
de l’OCDE, la structure de la fiscalité 
en France se caractérise par une part 
des impôts faible58 et une part des 

cotisations élevée (figure 4). Un tiers 
des prélèvements obligatoires corres-
pond ainsi à des cotisations sociales.

53.	 Ce facteur explique jusqu’à 75 % 
des écarts entre les pays. Conseil 
des prélèvements obligatoires, 
« Sens et limites de la comparaison 
des taux de prélèvements 
obligatoires entre pays développés », 
op. cit.

54.	 La fiscalisation désigne la 
transformation du mode de 
financement de la Sécurité sociale qui 
privilégie le recours à l’impôt plutôt 
qu’aux cotisations sociales issues du 
travail. C’est un changement de nature, 
soutenu par les représentants du 
patronat et les économistes libéraux 
afin de « diminuer le coût du travail ». 
Ce processus a été amorcé avec la mise 
en place de la contribution sociale 
généralisée (CSG) en 1991. La taxe sur 
la valeur ajoutée (TVA) contribue aussi 
en partie à alimenter les caisses de 
la Sécurité sociale. Aujourd’hui, plus 
de 50 % des sources de financement 
de celles-ci sont des impôts. Le poids 
des cotisations sociales dans la 
financement a quasiment été divisé 
par deux depuis les années 1980, 
passant de 90 % à 49 % aujourd’hui.

55.	 Ce type de solution n’est pas 
systématique. On peut trouver des 
fonds de pension gérés par des 
syndicats ouvriers dans des pays à forte 
tradition sociale-démocrate.

56.	  Arnaud Leparmentier, « Le système 
de santé des États-Unis, un labyrinthe 
ruineux aux performances 
médiocres », Le Monde, 14 décembre 
2024, URL : https://www.lemonde.fr/
economie/article/2024/12/14/aux-etats-
unis-le-labyrinthe-ruineux-du-systeme-
de-sante_6447522_3234.html

57.	  Ibid.

58.	  Notamment pour l’impôt sur le 
revenu des personnes physiques et 
l’impôt sur les bénéfices des sociétés.
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Figure 4 : Structures fiscales en 2021(en pourcentage du total des recettes fiscales)
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Source : OCDE, Statistiques des recettes publiques 2023. Dynamisme des recettes fiscales dans les pays de l’OCDE 
1965-2022
Lecture : En Australie, les impôts sur le revenu des personnes physiques représentent près de 40 % du total des 
recettes fiscales du pays, tandis qu’en France ils s’élèvent à environ 20 % des recettes fiscales totales. En France, les 
cotisations de Sécurité sociale représentent environ 30 % des recettes fiscales totales, soit la contribution la plus 
importante aux recettes publiques.

Si le niveau de prélèvements obliga-
toires est un peu plus important en 
France que dans d’autres pays ayant 
un niveau de vie comparable, c’est 
donc essentiellement parce que la 
France a fait le choix de mutualiser 
un certain nombre de risques sociaux. 
Le choix de développer un système de 
protection sociale où sont socialisés à la 
fois le système de retraites et de santé 
implique que les cotisations sociales sont 
comptabilisées dans les prélèvements 
obligatoires en France.

Dans des pays qui n’ont pas fait ce choix, 
les dépenses des ménages pour financer 
leur santé ou leur retraite ne sont tout sim-
plement pas comptabilisées dans les pré-
lèvements obligatoires. Mais c’est une ré-
alité avant tout comptable : dans la vie 
réelle, les ménages doivent s’acquitter 
de ces prélèvements, qu’ils aillent à 
un organisme de sécurité sociale, ou 
à une assurance privée. S’ils ne le font 
pas, ils en payent un prix beaucoup plus 
cher au final.

Figure 5 : Tendances des ratios impôts/PIB, 1965-2022 (en pourcentage du PIB)59
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Source : OCDE, Statistiques des recettes publiques 2023. Dynamisme des recettes fiscales dans les pays de l’OCDE 
1965-2022.
Lecture : Les recettes fiscales dans les pays de l’OCDE sont passées d’une moyenne de 25 % du PIB moyen de l’OCDE en 
1965 à plus de 30 % en 2022.

59.	  Dans la classification de l’OCDE, le 
terme « impôts » désigne uniquement 
les versements obligatoires effectués 
sans contrepartie au profit des 
administrations publiques. Les 
cotisations de sécurité sociale sont 
incluses. L’ensemble de ces versements 
forment les recettes fiscales, par 
opposition aux recettes non-fiscales, 
qui induisent une contrepartie, telles 
que les redevances, les frais de justice, 
les droits de délivrance…
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Pour l’ensemble des pays de l’OCDE, le 
taux de prélèvements obligatoires a ten-
dance à augmenter sur le long terme. 
C’est la conséquence du vieillissement 
de la population, qui exige une forte 
hausse des dépenses de santé et de re-
traite. Mais c’est aussi la conséquence 
du fait que ces besoins croissants sont en 
grande partie couverts par des dépenses 
socialisées, ce dont on peut se féliciter !

On observe une relation négative entre 
taux de prélèvements obligatoires et 
taux de pauvreté monétaire au sein de 

l’Union européenne. Ainsi, plus le taux 
de prélèvements obligatoires est éle-
vé, plus le taux de pauvreté monétaire 
est faible, car ces prélèvements per-
mettent de financer des prestations 
sociales qui réduisent les inégalités 
monétaires au sein de la population. 

Si l’on intégrait au revenu des ménages le 
bénéfice des services publics (éducation, 
hôpitaux…), on observerait d’ailleurs une 
corrélation encore plus négative entre 
taux de prélèvements obligatoires et taux 
de pauvreté !

Figure 6 : Corrélation entre taux de pauvreté et taux de prélèvements 
obligatoires (en pourcentage du PIB et en pourcentage de la population)
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Lecture : La Norvège a un taux de prélèvements obligatoires qui s’élève à 41,5 % du PIB et un taux de pauvreté moné-
taire de 11,5 % de la population. À l’inverse, en Roumanie, le taux de prélèvements obligatoires correspond à 27 % du 
PIB et le taux de pauvreté monétaire atteint 21 % de la population.

Des dépenses sociales « collectives » plus efficaces

L’efficacité d’un système de santé se 
mesure d’abord par le poids de ses 
dépenses de gestion60 : plus ce poids 
est faible, plus le système est efficace, 
puisque les dépenses de santé financent 
directement les actes médicaux pour la 
population. Les organismes publics de 
santé se révèlent à ce titre beaucoup 
plus performants que les organismes 
privés. 

En France en 2023, les frais de gestion de 
la Sécurité sociale et de l’État pour la san-
té sont moins importants que ceux des or-
ganismes complémentaires, c’est-à-dire 
les mutuelles, assurances, et institutions 
de prévoyance : ils s’élèvent à 7,8 mil-
liards d’euros, contre 8,3 milliards d’euros 
pour le privé61. Et ce alors même que les 
organismes publics prennent en charge 
une proportion bien plus importante des 

60.	  Les dépenses de gestion du système 
de santé sont des dépenses de 
fonctionnement. Elles englobent 
l’ensemble des services qui 
soutiennent l’activité des systèmes de 
santé : la gestion des remboursements 
par les divers opérateurs (publics ou 
privés), les frais d’administration de 
ces organismes, les frais publicitaires 
pour les opérateurs privés, ainsi que 
le budget des ministères en charge de 
la santé et des différents opérateurs 
publics.

61.	  Drees, « Les dépenses de santé en 
2023 - Résultats des comptes de la 
santé - Édition 2024 », novembre 2024, 
URL : https://drees.solidarites-sante.
gouv.fr/sites/default/files/2025-02/
Les%20d%C3%A9penses%20de%20
sant%C3%A9%20en%202023_MEL2ok.pdf
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dépenses de santé : 78 %, contre 12 % 
seulement pour les organismes privés62. Si 
les organismes privés consacrent autant 
d’argent aux dépenses de gouvernance, 
c’est notamment parce que, pour sur-
vivre dans un marché compétitif, elles 
doivent payer des dépenses supplémen-
taires comme la publicité.

Mieux encore, les organismes publics 
continuent à gagner en efficacité, tan-
dis que l’efficacité des organismes pri-
vés ne fait que se dégrader ! En effet, 
les dépenses de gestion des organismes 
complémentaires ont augmenté de 
1,9 milliard d’euros en dix ans, alors que 
celles de la Sécurité sociale ont baissé 
dans le même temps de 700 millions63.

Au niveau international, la présence 
importante d’assurances privées 
dans le système de santé tend aus-
si à faire baisser l’efficacité du sys-
tème, en augmentant les dépenses 
de gestion. Moins il y a d’organismes 
publics, et plus il y a de dépenses de 
fonctionnement. 

Aux États-Unis, où la part des organismes 
publics dans les dépenses de santé est 
de 53 %, les dépenses de gouvernance 
représentent 8 % des dépenses totales 
de santé. En France, elle n’est que de 
5 %, pour une prise en charge des frais de 

santé à 78 % par le public. Et en Suède, 
elle est de 2 % seulement, pour une prise 
en charge des frais de santé à 86 % par 
le public64.

En outre, lorsque la part des orga-
nismes publics est faible, la part des 
dépenses de santé dans le PIB tend 
à être importante pour des résultats 
médiocres. 

Aux États-Unis, les dépenses de santé re-
présentent 16,5 % du PIB, contre 11,8 % 
pour la France63. Les prix des produits de 
santé sont pourtant 2,4 fois plus élevés 
aux États-Unis qu’en France et l’accès 
aux soins est significativement dégradé : il 
y a 272 médecins pour 100 000 habitants, 
contre 340 en France66. Enfin, l’espérance 
de vie aux États-Unis est inférieure de 
quatre années à celle en France67.

Ainsi, non seulement n’y a-t-il pas de sens 
à décrier le taux élevé de prélèvements 
obligatoires en France, mais il convien-
drait plutôt de s’en féliciter : notre modèle 
de Sécurité sociale, financé par ces pré-
lèvements obligatoires, est plus efficace, 
et moins coûteux pour une meilleure qua-
lité de service, que le système de santé 
états-unien. Cette spécificité française 
représente un bien commun et un béné-
fice net pour la santé de la population.

62.	  Ibid.

63.	  Ibid.

64.	  Ibid.

65.	  Ibid.

66.	  Ibid.

67.	  INED, « Espérance de vie à la naissance 
en Europe et autres pays développés 
de l’OCDE », juillet 2024, URL : https://
www.ined.fr/fr/tout-savoir-population/
chiffres/europe-pays-developpes/
esperance-vie
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Conclusion

Les méfaits de l’organisation néoli-
bérale de l’économie continuent de 
s’amplifier, sur fond de guerre com-
merciale. L’économie est aujourd’hui 
engluée dans une spirale qui mêle in-
flation, ralentissement de l’activité et 
destruction des emplois.

L’inflation repart à la hausse et me-
nace le pouvoir d’achat des ménages, 
déjà durablement affaibli par l’explosion 
des prix endurée ces deux dernières an-
nées. Le capital continue de préserver 
son taux de profit par la hausse des prix. 
Et la hausse brutale des droits de douane 
va agir comme une taxe à la consomma-
tion dont la population sera la première 
victime. En conséquence, la consom-
mation populaire stagne, ce qui prive 
la croissance économique de son prin-
cipal moteur.

La menace du chômage de masse 
refait son apparition. Les destruc-
tions d’emplois connaissent une inten-
sité alarmante. L’emploi indépendant 
précarisé semble être la norme sous le 
néolibéralisme.

Huit années de macronisme ont fait 
exploser les inégalités et fortement 
fragilisé l’économie française. D’un 
côté, les profits n’ont fait qu’augmenter, 

essentiellement grâce à la hausse des 
prix et aux aides publiques. De l’autre, 
les moyens de subsistance de la popu-
lation se sont considérablement réduits : 
les salaires réels ont baissé, la précarité 
alimentaire et la pauvreté ont augmenté.

C’est le tableau d’une économie in-
capable d’assurer les besoins du plus 
grand nombre, mais pleinement dis-
posée à semer le chaos pour enrichir 
le capital. La prochaine cible principale 
de ce capitalisme prédateur est ainsi la 
protection sociale, discréditée dans les 
discours et attaquée par des coupes 
budgétaires massives que le gouverne-
ment compte intensifier.

Pourtant, la prise en charge collec-
tive des besoins fait ses preuves et se 
révèle même bien plus performante 
en termes économiques que l’orga-
nisation par le marché. Souvent pré-
sentée à tort comme championne des 
prélèvements obligatoires, sur la base 
d’instrumentalisation de comparaisons 
internationales, la France garantit une 
mutualisation des risques qui assure à 
chacun un accès à la santé. La Sécurité 
sociale coûte en réalité moins cher que 
les organismes de santé privé et elle di-
minue le coût des dépenses de santé.
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