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Les comptes non financiers
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Une progression modeste de l'activité (+1,7%), comme e n 2010

Croissance du PIB (%)
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Une progression de l'activité favorisée par la reconstit ution des stocks

Contributions a la croissance du PIB en volume
3,0% +

2,5% +
2,0% +
1,5% — - - - - - . --
1,0% — RIS . " v
0,5% —+ s -

0,0% -+

2003 2004 2005 2006 20

-0,5% +
-1,0% +
-1,5% +
-2,0% +

-2,5% +

-3,0% +

-3,5% —

mEmm Consommation des ménages [ Investissement privé 3 Demande publique
I Variations de stocks — P|B - - = Exportations
- = = Importations

Source : Insee, comptes nationaux - base 2005.
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Le taux de marge des SNF a nouveau en baisse du fait
notamment de la hausse des prix des matieres premie

res...
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...entraine une chute de leur epargne

Contribution a I'épargne des SNF
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Source : Insee, comptes nationaux - base 2005.

L 6 'ﬂ BANGLR Résultats de la campagne de comptes : 2011
INSEE EUROSYSTEME



Un rebond sensible de |la FBCF des SNF
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Le revenu disponible brut nominal des ménages accel

(+2,6%) grace a la progression des revenus d’activit

ere

é...
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..mais l'acceélération des prix rogne le pouvoir d'ac hat

+0,5% en 2011 apres +0,9% en 2010 pour le pouvoir d’achat du
revenu disponible brut des ménages...

...et une légere baisse (-0,1%) au niveau individuel (i.e. exprimé
par unité de consommation) en 2011
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Le taux d’épargne reste elevé
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Un déficit public réduit (-1,9 point de PIB)

En point de PIB
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Source : Insee, comptes nationaux - base 2005.
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La valeur ajoutée des sociétes financieres stagne ( +0,2 %)
apres deux années de vive progression

e Banques : légere contraction des marges
d’'intermediation

e Assurance-vie : forte baisse de la collecte (rachats
partiels et report sur des placements plus liquides)

« Assurance-dommage en legere progression
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Une VA bancaire et un PNB assez stables
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Source : Insee, comptes nationaux - base 2005.

lﬂ BANC R RTANCE Résultats de la campagne de comptes : 2011
INSEE EUROSYSTEME



Nouvelle dégradation du besoin
de financement de la Nation (2,6% du PIB)

Capacité/Besoin de financement de la nation (en % du PIB)
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Les comptes financiers
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Les comptes financiers
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Besoin de financement de la Nation

épargne des secteurs résidents inférieure a leur inv

Déficit des transactions courantes (besoin de finan

cement de la Nation) =>

estissement

=> |nsuffisance de ressources financieres des secte

des entrées nettes de capitaux en provenance du RDM
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Source : Banque de France, comptes nationaux financiers - base 2005.
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Besoin de financement de la Nation

» Apport de 50 Mds d’euros par le RDM et de 37 Mds pates IF
» Agents non financiers résidents : un besoin de fim@ement de 87 Mds d’euros
» Pour le RDM :

O Entrées de capitaux : principalement sous forme deentes de titres
étrangers par les résidents couplées a des achatstiiees francais par les
non résidents (essentiellement sous forme de titrpsiblics) ...

Q ... qui 'emportent sur les sorties de capitaux lieesaux investissements
directs mais surtout au désendettement net des banes vis-a-vis de leurs
homologues norrésidentes (« autres investissements »)

> Pour les IF :
U Désendettement net vis-a-vis de leurs homologuesm@sidentes...

QO ... qui 'emporte sur I'accroissement de leur besoin @ financement accru
lié a leur activité d’intermédiation (préts aux ANF-dépots des ANF) et a
leurs opérations sur titres (achats-émissions)
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Les entrées nettes de capitaux en provenance de
I'étranger

Trés fortes ventes de titres étrangers , Desendettement net des net des EC
par les résidents résidentes vis-a-vis des EC non résidents
(en Mds €) (en Mds €)
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Déseépargne des agents non financiers

Solde des créances (+) et des dettes (-)

(en Mds €)
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Source : Banque de France, comptes nationaux financiers - base 2005.
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Ménages Financements et placements

» Quasi-stabilisation des flux d’'emprunts en 2011 mai s poursuite de la
hausse du taux d’endettement

> Légere diminution des flux de placements

(1 Nette réduction des montants consacrés a l'assurance -vie au
profit de produits tres liquides, en particulier le S livrets :

O Engouement pour les dépdts (rendement comparativeme nt attractif
des comptes sur livret, deux relévement du taux du livret A)

O Moindre décollecte sur les OPCVM (faible rendement et changement
de fiscalité)

O Diminution marquée des flux nets de placements ena  ssurance-vie
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Meénages

Endettement

Crédits aux ménages
(en Mds €)

100

90

80

70

60

7/ \\
/ \
/

50

40

30

/ \V/

20

=
Aanld

AL L e |/

10

r\//
7Y

1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

Total === Immobilier

100

90

80

70

60

50

40

30

20

10

Source : Banque de France, comptes nationaux financiers - base 2005.

BANQUE DE FRANCE

EURODSYSTEME

Résultats de la campagne de comptes : 2011




Meénages Endettement

Poursuite de la croissance du taux d’endettement et reprise des prix de I'habitat
ancien

(en % du RDB)
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Meénages Placements

Légere diminution des flux de placements financiers

(en Mds €)
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Source : Banque de France, comptes nationaux financiers - base 2005.
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SNF Financements

» Accroissement du besoin de financement des SNF (reprise de la
FBCF et restockage)

» Hausse du flux d’endettement
O Nette augmentation des crédits bancaires...
O ...etlégere hausse des émissions nettes de titres de créances

U Hausse de plus de 20 points de pourcentage du ratio dette/ VA
depuis fin 2007 (pres de 135 % a fin 2011)

» Sorties nettes de capitaux de 6 milliards en 2011 sous forme de
préts/emprunts transfrontaliers intra-groupe (les SNF résidentes
apportent davantage de financements a leurs affiliées étrangeres
qu’elles n’en recoivent de leurs affiliées non-résidentes)

» Sortie nettes de capitaux de 30 milliards en 2011 sous forme
d’investissements directs en capital social, en fléchissement depuis
2007
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SNF Financements

Evolution de la structure des flux de financement e xterne
(en Mds €)
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Source : Banque de France, comptes nationaux financiers - base 2005.
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SNF Financements

Décélération du taux d’endettement
(en % de la VA)

140 140

135 135
”

130 130

125 125

120 120

115 / \\ 115
110 / \

105 \ 105

100 100
1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

110

Source : Banque de France & Insee, comptes nationaux - base 2005.
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SNF Financements

Hausse du financement externe en lien avec la leger e augmentation des emplois
(besoin de financement et sorties nettes de capitau  x sous forme d’ID)

(en Mds €)
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Source : Banque de France, comptes nationaux financiers - base 2005.
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APU Financements et placements

» Baisse du besoin de financement des APU

> Stabilité des émissions de titres de créance

» Remboursement nets d’emprunts bancaires (ASSO et dans
une moindre mesure APUL)

» Taux d'endettement en hausse :

Qau sens de la comptabilité nationale (i.e. en valeur de
marché et non consolidé) : de 88,9% fin 2010 a 92,1% f in

2011
[ au sens de Maastricht : de 82,3% fin 2010 a 86,0 fin 2011

> Relative stabilité des flux de placements des APU

L Dépbts et préts en augmentation

L Cessions nettes de titres (principalement titres de
créance)
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APU

Financements et placements

Flux de financements et de placements

(en Mds €)
[ Crédits bancaires I Titres de créance émis I Dépots (passif)
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Source : Banque de France, comptes nationaux financiers - base 2005.
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APU Financements et placements

Croissance un peu moins marquée des taux d’endettem ent
(en % du PIB, en valeur de marché et en valeur nominale)
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Source : Banque de France & Insee, comptes nationaux - base 2005.
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APU Financements et placements

Du déficit des APU a la variation de dette au sensd e Maastricht
(en Mds €)
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Merci de votre attention !

Contacts

M. Ronan Mahieu

Tél.: 014117 3701

Courriel : ronan.mahieu@insee.fr

M. Franck Sédillot

Tél. : 01 42 92 28 28

Courriel : franck.sedillot@banque-france.fr
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Insee

18 bd Adolphe-Pinard
75675 Paris Cedex 14

www.insee.fr ﬁ @

Informations statistiques :
www.insee.fr/ Contacter I'lnsee

09 72 72 4000

(colt d'un appel local)

du lundi au vendredi de 9h00 a 17h00



