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L’épargne de la crise profite aux plus riches
Entre mars et août, les 20 % de ménages les plus aisés ont thésaurisé 70 % de la croissance du patrimoine financier

L e plan de relance, et
après ? Alors que l’examen
du projet de loi de finan­
ces (PLF) 2021, qui porte

ces mesures, devait débuter lundi 
12 octobre en séance à l’Assemblée 
nationale, l’aggravation de la crise 
sanitaire et ses conséquences 
pour les plus modestes relancent 
le débat sur la nécessité de nou­
veaux dispositifs sociaux. Pour en 
savoir davantage sur la manière 
dont les Français ont consommé 
et épargné depuis le confinement 
selon leur niveau de richesse, le 
Conseil d’analyse économique 
(CAE), un think tank rattaché à Ma­
tignon, devait publier lundi une 
étude détaillée, que Le Monde a pu
consulter.

Sa conclusion est sans appel : les
20 % de ménages les plus aisés ont
thésaurisé 70 % de la croissance du
patrimoine financier accumulé 
entre mars et août 2020. A l’in­
verse, les 20 % de Français les plus 
modestes, non seulement n’ont 
pas pu épargner davantage que 
d’habitude, et n’ont donc pas par­
ticipé à la constitution du « bas de 
laine » souvent évoqué par les éco­
nomistes et les pouvoirs publics 
depuis le printemps, mais encore, 
ils se sont globalement endettés 
sur la même période. « Les inégali­
tés de revenus se voient directe­
ment sur le fait que les deux pre­
miers déciles n’ont rien épargné, et 
n’ont pas de matelas en cas de 
choc », souligne Philippe Martin, 
le président délégué du CAE.

« Enorme hétérogénéité »
« En moyenne, les pouvoirs publics 
ont plutôt bien préservé les revenus
[grâce notamment au chômage 
partiel], mais il y a une énorme hé­
térogénéité entre les gens situés en 
bas et en haut de la distribution des
revenus, à la fois en termes d’évolu­
tion des revenus et de l’épargne 
qu’ils ont pu accumuler pendant le 
confinement, complète Camille 
Landais, professeur à la London 
School of Economics, membre du 
CAE et coauteur de l’étude. Désor­
mais la question va être : comment 
soutient­on les revenus de ceux qui 
sont le plus touchés par la crise ? »

Pour parvenir à ces résultats, les
économistes ont travaillé à partir 
d’un matériau encore inexploité. 
En partenariat avec le Groupe­
ment des cartes bancaires CB et 
Crédit mutuel­Alliance fédérale, 

seule banque à avoir accepté de se 
prêter à l’exercice, ils ont analysé 
les données bancaires d’environ 
300 0000 clients, en respectant 
un anonymat absolu. Grâce aux 
informations relatives aux paie­
ments par carte bancaire, aux sol­
des des comptes à vue, des comp­
tes d’épargne (PEL, livrets…), d’as­
surance­vie ou des comptes­titres 
de ces clients, ils ont pu retracer 
avec précision les comportements 
de consommation et d’épargne 
des Français. Avec un bémol toute­
fois : ces données ne prennent pas 
en compte les virements et prélè­
vements. D’autre part, rien n’ex­
clut que les clients puissent possé­
der un ou plusieurs comptes dans 
un autre établissement.

Il n’en reste pas moins que l’ana­
lyse fait ressortir un plongeon 
« immédiat et très brutal » (– 6,3 %) 
de la consommation pendant le 
confinement – conduisant donc à 
une épargne « forcée ». Dès le con­
finement terminé, la consomma­
tion repart fortement. Les cher­
cheurs relèvent une différence no­
table entre la consommation des 

biens durables (automobile, 
ameublement, électroménager, 
ordinateurs…) et ceux qui requiè­
rent des interactions sociales (res­
tauration, loisirs). Les premiers, 
dont l’achat peut facilement être 
reporté à plus tard, ont vu leur 
consommation chuter (de plus de 
10 %) mais également rebondir 
notablement ensuite. En revan­
che, pour les seconds, la chute pen­
dant le confinement n’a pas été 
compensée ensuite.

Pas de bas de laine
Au total, la hausse du patrimoine 
financier net des ménages, c’est­
à­dire le surcroît d’épargne accu­
mulé depuis le confinement, était
de près de 50 milliards d’euros à la
fin août 2020. On pourrait donc 
penser que les Français se sont 
enrichis : la réalité est beaucoup
plus nuancée. Les données ex­
ploitées par le CAE permettent de 
détecter beaucoup plus finement 
que les autres outils statistiques 
les évolutions en fonction des ni­
veaux de revenus, extrapolés à 
partir des dépenses. Les cher­

cheurs ont en effet divisé l’échan­
tillon en dix groupes, en fonction 
du montant de leurs dépenses 
effectuées en 2019. Dans le pre­
mier décile, on retrouve les per­
sonnes dont les dépenses men­
suelles ne dépassent pas 
245 euros par mois. Dans le 
dixième, le plus élevé, il s’agit de
personnes ayant dépensé plus de 
4 800 euros par mois.

Au total, 70 % du surcroît d’épar­
gne a donc été le fait de 20 % des 
ménages, selon le CAE, et même 
plus de la moitié (54 %) pour les 
personnes appartenant au 
dixième décile de l’échantillon, 
c’est­à­dire vraisemblablement les 
plus aisées. A l’inverse, les deux 
premiers déciles, les plus modes­
tes, n’ont pas ou peu épargné.

Dans ces conditions, une mesure
pour inciter les ménages à dépen­
ser serait­elle un bon outil pour ac­
célérer la reprise économique ? 
Cette étude tend à démontrer que 
non. En effet, les ménages aisés qui
disposent aujourd’hui d’une 
« épargne Covid » n’ont pas de pro­
pension particulière à consom­

mer lorsque leur revenu s’accroît, 
puisque leurs besoins sont satis­
faits. Quant aux catégories plus 
modestes, elles n’ont pas de bas de
laine dans lequel puiser. En revan­
che, si leurs revenus augmentent, 
leur propension à consommer 
sera forte. « Il faut continuer à sou­
tenir la consommation des ména­
ges modestes car ils sont en diffi­
culté aujourd’hui, et nos analyses
montrent qu’ils contribueront 
fortement à la dynamique de con­
sommation si on leur donne un 
supplément de revenus », estime 
Camille Landais.

De ce fait, « un soutien beaucoup
plus franc aux ménages les plus
modestes, plus exposés aux consé­
quences économiques des mesu­
res sanitaires, va très rapidement 
s’avérer nécessaire », souligne
l’étude, qui suggère d’augmenter 
les transferts sociaux. « Et on a les
moyens de faire cela rapidement,
via les CAF, l’allocation de rentrée
scolaire ou des mesures pour les
étudiants boursiers », note Phi­
lippe Martin. A cette aune, la ma­
joration de l’allocation de rentrée
scolaire « était bien ciblée », no­
tent les auteurs.

« Chèque déconfinement »
Faut­il aller plus loin et puiser 
dans l’épargne accumulée par les 
plus favorisés ? « Le débat sera dif­
ficile à éviter, répondent les deux
économistes. On est face à un 
énorme volume d’épargne liquide, 
qui n’est pour le moment ni investi 
ni consommé. » « Au fond, la ques­
tion est de savoir qui paiera pour 
les dix points de produit intérieur
brut perdus pendant la crise », as­
sène Camille Landais.

Côté politique aussi, on a senti le
vent tourner depuis l’annonce du 
plan de relance, cet été. Le discours
de Bercy consistant à dire que le 
soutien à la demande passe essen­
tiellement par la prise en charge 
du chômage partiel a fait long feu. 
« Les mesures de soutien doivent al­
ler vers ceux qui ont décroché » et 
notamment « une aide aux ména­
ges précarisés », a redit, dans le 
Journal du dimanche du 11 octobre,
le rapporteur du budget, Laurent 
Saint­Martin. Il vise « les familles 
précaires et les jeunes de moins de 
25 ans qui ne touchent pas le RSA » à
travers des mesures qui pour­
raient être introduites sous forme 
d’un « chèque déconfinement » 
dans le quatrième budget rectifi­
catif (PLFR 4), qui devrait être pré­
senté début novembre.

« La montée de la pauvreté est
une réalité contre laquelle nous 
avons déjà pris des mesures (ARS, 1 
euro le repas pour les étudiants 
boursiers, aides aux associa­
tions…), et contre laquelle nous al­
lons continuer de lutter par l’emploi
et par de nouvelles mesures du plan
pauvreté en préparation », ré­
pond­on à Bercy, en renvoyant 
« au PLF ou au PLFR 4 ». 

béatrice madeline
et audrey tonnelier

Le budget de crise « historique » en débat à l’Assemblée nationale
Alors que les députés commencent l’examen du texte lundi, l’absence de contreparties et la justice fiscale risquent d’animer l’Hémicycle

N i de gauche ni de droite ?
Le budget 2021 assorti du
plan de relance « histori­

que » de 100 milliards d’euros 
pour sortir de la crise du Covid­19,
examiné par l’Assemblée natio­
nale à partir du lundi 12 octobre, 
pourrait être une parfaite décli­
naison du « en même temps » 
cher à Emmanuel Macron. En affi­
chant un niveau record de dépen­
ses publiques, le gouvernement
conforte son aile gauche. En 
poursuivant la baisse des impôts 
et jurant que jamais ils ne les aug­
menteront, il rassure son aile 
droite. Plus dépensier et plus so­
cial tout en se revendiquant « res­
ponsable » quant à la trajectoire 
de la dette, l’Etat pourrait imagi­
ner neutraliser les débats les plus 
houleux au Parlement.

« Je n’ai aucun doute que le bud­
get sera voté à une large majorité »,
avance Laurent Saint­Martin, dé­
puté La République en marche 
(LRM) du Val­de­Marne et rappor­
teur général du budget à l’Assem­
blée. De fait, le ministre de l’écono­
mie, Bruno Le Maire, a su endosser
le costume du sauveur de la France
qui souffre, celle des petits com­

merçants, des restaurateurs aux 
abois et des gérants de salle de 
sports désœuvrés. Si l’ancien mi­
nistre de Nicolas Sarkozy recule lé­
gèrement dans les sondages, il 
reste le membre du gouverne­
ment le plus apprécié des Français 
avec une cote de popularité de 
49 %, selon le tableau de bord 
IFOP­Fiducial pour Paris Match et 
Sud Radio, publié le 6 octobre.

« Il va y avoir de la friture »
« Nous sommes dans une situa­
tion radicalement différente de 
celle de 2008 », observe Frédéric 
Dabi, directeur général adjoint de 
l’institut de sondage IFOP. A l’épo­
que, la crise venait de la finance et
de ses errements. Le gouverne­
ment qui avait aidé les banques
après avoir mis en place le « bou­
clier fiscal », conservait l’image
d’un exécutif aux côtés des puis­
sants. Quant au « grand em­
prunt » visant à soutenir les in­
vestissements d’avenir, « il n’a ab­
solument pas été mis au crédit de 
l’action gouvernementale », note
M. Dabi. « Le plan de relance ici est
un plan de protection massif. La
séquence actuelle écrase les éven­

tuels débats visant à faire de Ma­
cron le “président des riches” », af­
firme Brice Teinturier, directeur
général délégué de l’Institut Ipsos
avant de prévenir : « Mais cela 
n’exonérera pas les critiques sur le 
déploiement de cette aide. »

S’il y a bien un consensus sur la
nécessité d’ouvrir grand les van­
nes budgétaires pour secourir 
l’économie, la manière fait débat. 
« ll va y avoir de la friture », promet 
Emilie Cariou, députée de la 
Meuse, frondeuse de LRM partie 
rejoindre le groupe Ecologie Dé­
mocratie Solidarité. « Je ne vois pas
très bien en quoi ce plan pourrait 
contenter la gauche », ajoute Eric 
Coquerel (Seine­Saint­Denis), dé­

puté de La France insoumise, esti­
mant que les 30 milliards d’euros 
qui seront déboursés en 2021 
« c’est trop peu ».

Les polémiques soulevées lors
de l’examen du budget par la com­
mission des finances ont donné 
un avant­goût des angles d’atta­
ques de l’opposition. Si la droite 
semble relativement neutralisée, 
quelques voix s’élèvent pour met­
tre en garde contre une dette hors 
de contrôle. « La dette, c’est comme
un cancer, c’est insidieux, on ne voit
pas le problème avant qu’il ne mon­
tre ses effets. Mais après le mur de 
la dette, il y a le mur des impôts, 
alerte Damien Abad, président des
députés Les Républicains. La 
droite devrait être plus ferme. »

Mais c’est à gauche que les criti­
ques sont plus vives. On dénonce 
notamment un plan qui oublie les
ménages précaires et défend da­
vantage les « gros » que les « pe­
tits » au travers des baisses massi­
ves d’impôts (20 milliards d’euros 
sur deux ans) par la réduction de la
contribution sur la valeur ajoutée 
des entreprises (CVAE). « Pour les 
PME et les TPE, on n’a rien ! », ré­
sume Mme Cariou qui réclame avec

son groupe d’exclure de la baisse 
de CVAE les entreprises dont le 
chiffre d’affaires excède 1,5 mil­
liard d’euros, à moins qu’elles ne 
se soumettent à des exigences en 
termes de responsabilité sociale et
environnementale. « Sans contre­
partie on aura des licenciements au
sein d’entreprises qui ont reçu des 
aides d’Etat ! », dit M. Coquerel.

Débat sur la justice fiscale
A ces questions, la majorité pense 
avoir la riposte. Pour soigner da­
vantage les PME, Laurent Saint­
Martin propose d’élargir l’assiette 
des entreprises ayant droit au taux
réduit d’impôt sur les sociétés, et 
assure que la contrepartie aux 
baisses d’impôts « c’est l’emploi ». 
Même si le crédit d’impôt pour la 
compétitivité et l’emploi, mis en 
œuvre sous le mandat de François 
Hollande s’est soldé par la création
d’à peine 100 000 emplois, quand 
Pierre Gattaz, le président du Me­
def en promettait 1 million.

Voyant que la crise, promise
pour durer, s’accompagne déjà de
l’émergence de « nouveaux pau­
vres », la gauche appelle aussi à
mieux prendre en compte les mé­

nages précaires. Aux demandes
de relèvement des minima so­
ciaux s’ajoute, pour la socialiste 
Valérie Rabault (Tarn­et­Ga­
ronne), la nécessité « d’un plan
massif pour la jeunesse ».

Trois ans après la transforma­
tion de l’impôt sur la fortune en 
impôt sur les valeurs immobiliè­
res le gouvernement pourrait être 
rattrapé par l’épineux débat sur la 
justice fiscale et la remise en cause
de la théorie dite du « ruisselle­
ment ». Les parlementaires de l’op­
position pourront s’appuyer sur le
rapport du comité d’évaluation 
des réformes de la fiscalité qui a 
souligné, le 8 octobre, que la politi­
que fiscale du début du quinquen­
nat avait contribué à augmenter 
les revenus des 0,1 % des Français 
les plus aisés. Mais aussi sur 
l’étude du Conseil d’analyse éco­
nomique venue affirmer quelques
heures avant l’ouverture des dé­
bats à l’hémicycle que le confine­
ment avait contribué à gonfler 
l’épargne des plus fortunés de plu­
sieurs milliards quand les plus dé­
munis semblent peu à même de 
résister à une seconde vague. 

claire gatinois
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Evolution de la consommation de biens durables et de restauration 
et de loisirs en 2020 par rapport à la même période de 2019

Le premier décile est composé 
des ménages avec moins de 245 € 
de dépenses par mois en moyenne
en 2019

Le dernier décile est composé
des ménages avec plus de 4 800 €
de dépenses par mois en moyenne
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Selon l’étude, « un
soutien beaucoup
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nécessaire »


