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Lazone euro s’'accorde surun
modele inéditd’aide ala Grece

Ladécision, voulue par Berlin, dun recours possible au FMI en plus des
préts bilatéraux, estun camouflet pour la Banque centrale européenne

Bruxelles
Bureau européen

T a volte-face contrainte de
I Jean-Claude Trichet en dit
JL i long sur I'ambiance. La zone
euro avaitapeine adopté un méca-
nisme de soutien a la Gréce négo-
cié de haute lutte que le président
de la Banque centrale européenne
(BCE) s'est dit «satisfait» d'un
accord sobrement qualifié de
«fonctionnel». Pour lui, les Etats
ont «pris leurs responsabilités».
Inédit dans I'histoire de la zone
euro, le plan se compose de préts
bilatéraux, mais aussi de crédits
du Fonds monétaire international
(FMI), une perspective présentée
comme une «humiliation» par
M. Trichetdepuis le débutde lacri-
se grecque.

Enréalité, M. Trichet afait le ser-
vice minimum pour soutenir le
compromis forgé par Angela Mer-
kel et Nicolas Sarkozy. Depuis des
jours, agacé par la tournure des
événements, le patron de la BCE,
garant de la stabilité de I'euro, met
en garde contre le recours au
fonds piloté depuis Washington
pour régler un probléme interne :

Une aide considérée
«comme ultime recours »

Les ultimes modalités techni-
ques et le calendrier d’une aide
éventuelle ala Gréce seront pré-
cisés ultérieurement. « Ce méca-
nisme, en complémentdu finan-
cementdu FMI, doit étre considé-
ré comme un ultime recours, ce
quisignifie en particulier que le
financementpar les marchés est
insuffisant», précisent les pays
de lazone euro. Le dispositif ne
sera pas déployé avant la pro-
chaine période critique : I’émis-
sion de nouvelles obligations
grecques, pour unevingtaine de
milliards d’euros, d’ici a lafin
mai. La charge sera répartie
entre les Etats de la zone euro,
en fonction de la formule de
calcul du capital de la BCE, qui
tient compte a la fois de la pros-
périté et de la population des
Etats membres: la contribution
allemande sera donc plus impor-
tante que celle de la France.

«Si le Fonds monétaire internatio-
nal ou une quelconque instance
que ce soitexerce a laplace de I'Eu-
rogroupe, a laplace des gouverne-
ments, leur responsabilité, c'estévi-
demment tres trées mauvais», a-t-il
encore laché dans un entretien
enregistré un peu avant les ulti-
mes tractations pour la chalne
Public Sénat.

Les Européens
apporteraientenviron
deuxtiersdu plan,

le Fonds monétaire
international,

letiers restant

Jeudi, les dirigeants de la zone
euro, qui se déchiraient depuis
des jours au sujet du malade grec,
n'ont pas suivi les conseils de
M. Trichet. Une grande premiére
depuisle débutdelacrisefinancie-
re. Entre M™ Merkel et M. Sarkozy,
la cause est méme vite entendue.

Aprés deux heures de téte a
téte, le président francais se rallie
définitivement a I'idée de laisser

le FMI intervenir, contre la pro-
messe de la chanceliere alleman-
de de signer un chéque, si besoin.

M. Sarkozy obtient que I'enve-
loppe soit «majoritairement»
financée par les préts européens,
le FMI apportant une contribu-
tion «substantielle», comme exi-
gé par MneMerkel.

Le plan doit permettre de voler
au secours d'Athenes, ou de tout
autre pays en proie a des difficul-
tés «trés sérieuses». Georges
Papandréou, qui s’impatientait,
est rassuré : «<L'Europe et la Greéce
sortent plusfortes de cette crise»,
juge le premier ministre grec.

Parailleurs, la chanceliére pous-
se son avantage sur une autre des
conditions qu'elle a posées pour
bouger: elle empoche un accord
de principe pour durcirla discipli-
ne budgétaire de I'Union, tandis
que M. Sarkozy se targue de voir
sonidée de «gouvernementécono-
mique »mentionnée dans I'accord
final afin de renforcer la coordina-
tion au sein des Vingt-Sept.

Un groupe de travail doit faire
des propositions en ce sens d'ici a
lafin de I'année :meilleure préven-
tion des dérapages et sanctions

Europe [/

Nicolas Sarkozy, entouré d’Herman Van Rompuy (a gauche), président du Conseil européen,
et de Georges Papandréou, premier ministre grec, a Bruxelles, jeudi 25 mars, yves herman/reuters

serontaTordredu jour. Lecompro-
mis franco-allemand sera entéri-
né un peu plus tard a l'unanimité
lors d'un sommet des dirigeants
de la seule zone euro, présidé par
Herman Van Rompuy.

Le président du conseil, qui a
joué cesderniers jours lesintermé-
diaires en compagnie de celui de
laCommission, José Manuel Barro-
so, apporte lui aussi sa bénédic-
tion au mécanisme. Pour lui, cré-

dits du FMI et préts bilatéraux
seront actionnés «simultané-
ment».

Enfait, aucun calendrier n'a été
présenté, ni aucun montant
annoncé. Le compromis ne préci-
se pas non plus le rapport de force
entre le FMI et la zone euro.
D'aprés plusieurs délégations, les
Européens apporteraient environ
deux tiers du plan, le Fonds moné-
taire, le tiers restant, De source offi-

La participation du FMI marque son retouren force

UNE CONSECRATION ?Appelé a
participer au mécanisme d'aide a
la Grece, le Fonds monétaire inter-
national (FMI) prouve qu'il est
désormais devenu incontourna-
ble. L'organisation pilotée depuis
2007 par Dominique Strauss-
Kahn était déja intervenue de
concert avec I'Union européenne
(UE) en Roumanie, Hongrie et Let-
tonie, trois membres des Vingt-
Sept. Mais jamais son assistance
n’avait encore été sollicitée pour
un Etat de la zone euro.

C'est une nouvelle étape dans le
retour en grace d'une institution
qu’on disait moribonde, en panne
d’argent et de l1égitimité, il y aquel-
ques années a peine, avant qu'écla-
te la crise financiere.

A plusieurs reprises ces der-
niers mois, M. Strauss-Kahn avait
indiqué étre prét a participer au
sauvetage des finances grecques. Il

estimait que I'UE n'avait ni lavoca-
tion, ni les techniques, et surtout
ni les fonds nécessaires pour aider
la Gréce a passer ce cap difficile. Le
FMI, dont il a porté les ressources
prétables de 260 a 850 milliards de
dollars, était, selon lui, seul capa-
ble de mobiliser les énormes som-
mes propres a calmer les marchés
et éviter au pays de setrouveren
défaut de paiement.

«Grand méchant loup»

Les dirigeants de la zone euro
s'y sont longtemps opposés mordi-
cus. Question de souveraineté et
de crédibilité. Mais leur incapacité
as'entendre les ontfinalement
incités achanger leurfusil d'épau-
le, Allemagne en téte.

Larépartition de I'effort dans le
dispositifélaboré pourveniren
aide a Athenes n’a pas été précisée.
Mais on estime que le Fonds

devrait assumer un tiers de ce plan
estimé entre 20 et 30 milliards
d’euros. Il pourrait aussi étre appe-
lé ainterveniren premier pour
débloquer les crédits.

PourI’'Union européenne, le
recours au FMI peut sembler un
déshonneur. A certains égards, il
constitue néanmoins un soulage-
ment, non seulement financier,
mais aussi «psychologique » L'UE
n’a pas I'habitude d’affronter I'im-
popularité des thérapies de choc et
pourrait céder aux manifestations
derues aAthenes. Le Fonds, au
contraire, n'aura pas peur de jouer
de saréputation de «grand
méchant loup » pour aider le gou-
vernement grec a imposer des
sacrifices a sa population.

Vendredi 26 mars, la presse grec-
que exprimait ses craintes. Le quo-
tidien de gauche Elefthérotypia
évoquait le «récifdu FMI», s'in-

quiétant devoir passerala
manceuvre une institution «dont
"lesavoirfaire technocrate"s'est
avéré destructeurpour lespays ou
ilaétéappliqué».

M. Strauss-Kahn, lui, voit cou-
ronnée son ambition de donner au
Fonds une nouvelle jeunesse.
Depuis qu’ilen est le directeur
général, il amultiplié les réfor-
mes :augmentations des ressour-
ces financieres, nouvelle réparti-
tion des droits de vote... Il a été
mandaté par le G20 pour faire de
nouvelles recommandations dans
le domaine de la régulation finan-
ciére. Fort de cet élan, le directeur
général souhaite étendre encore
I'influence du FMIL. Fin février, ila
annoncé vouloir demanderun
mandat élargi dans la supervision
et I'intervention pour prévenir les
crises économiques mondiales. -

Marie de Vergés

cieuse, le dispositif pourrait ain
représenter au total entre vingt 1
trente milliards d’euros.

Surtout, il n’est pas non plus
exclu que le FMI soit le premier a
intervenir, en raison de la com-
plexité du déboursement des
préts européens :ala demande de
M™” Merkel, il est entendu que le
mécanisme de soutien de la zone
euro ne serait déclenché qu’en
«dernier recours »,

La décision sera de surcroit pri-
se a 'unanimité de Teurogroupe
sur la base d'une évaluation de la
Commission et de la Banque cen-
trale européennes. Les verse-
rgfhts a la Gréce, ou a tout autre
fjys sources aun «trésfort stress»
&ur les marchés, seront assortis de
conditions rigoureuses.

«La zone europrend son destin
en main», a plaidé M.Sarkozy
devant la presse. Pour I'entourage
du présidentfrancais, ce dispositif
doit avant tout dissuader toute
spéculation contre la Grece. «Je
suis confiant dans lefait que le
mécanisme décidé aujourdhui
n‘aura normalement pas a étre
activé, et que la Gréce vaprogressi-
vement regagner la confiance des
marchés», a assuré Jean-Claude
Trichet, en fin de soirée. Pour lui,
le modele, désormais, c’est I'lrlan-
de, qui metelle aussi en ceuvre un
plan drastique d’économies sans
le moindre soutien extérieur. Une
facond’éviterl'assistance financie-
redu FMI?1

Philippe Ricard

Le Portugal prévoit une cure d’austérité et un vaste plan de privatisations

Legouvernement socialiste de losé Socrates espére obtenir 6 milliards d’euros de son désengagement de dix-huit entreprises publiques

Madrid
Correspondant

T  eplan derigueur que le gou-

I vemementportugais s'appré-
f . te a adresser a Bruxelles
sera-t-il de nature arassurerlaCom-
mission européenne, et surtout les
marchés financiers, inquiets de
voir la crise de confiance se propa-
ger de la Gréce au Portugal ?

Bien que rien ne I'y obligeait, le
chef du gouvernement socialiste,
José Socrates, atenu afaire adopter
par le Parlement, jeudi 25mars,
une «motion de soutien » a son
«programme de stabilitéetde crois-
sance» (PEC) dont les grandes
lignes avaient été dévoilées les 8 et
15mars.

Le Parti socialiste, qui gouverne
sans majorité absolue depuis sep-
tembre 2009, considérait cette
motion comme «essentielle » pour
donner de la crédibilité a la politi-
que qu'il compte mener afin de
réduire le déficit public de 9,3%du
produitintérieurbrut (PIB) Tander-
niera2,8%du PIB en 2013.

Le ministre desfinances, Fernan-
do Teixeira dos Santos, souhaitait
«un soutien sans équivoque. » Il
n'aura finalement obtenu qu’un
soutien minimal, grace a I'absten-
tion «au nom de l'intérét national »
du Parti social-démocrate (PSD,

centre droit), le principal parti d’op-
position.

Membre du PSD, le président de
la Commission européenne, José
Manuel Barroso, de passage a Lis-
bonne a la mi-mars, avait qualifié
le plan quadriennal de «crédible,
ambitieuxmais réalisable » etappe-
Ié a «un consensus national aussi
large quepossible (..) afin d'en ren-
forcerla crédibilité».

«Lesperspectives de
reprise éeconomique
sont plus faibles pour
le Portugal que pour
les autres membres

delazoneeuro »
Agence de notation Fitch

Lereste de la droite portugaise a
voté contre, en raison notamment
des hausses d'impdts prévues
pour les revenus les plus élevés et
de la suppression de certains avan-
tages fiscaux.

La cure d'austérité annoncée
passe mal auprés des syndicats et
des partis de gauche. Ces derniers
rejettentenblocun planjugé «libé-
ral» et annonciateurd’une «tragé-
die sociale».Afin de réduire la
dépense publique, le PEC prévoit

un gel des salaires des fonctionnai-
res pendant quatre ans ; le rempla-
cement d'un fonctionnaire sur
deux partantalaretraite ;le plafon-
nementdesaides socialeset la sup-
pression de certaines mesures pri-
ses en 2009 pour I'emploi des jeu-
nes et les chémeurs de longue
durée. De grands investissements
publics, comme la ligne de TGV
devant relier Lisbonne a Porto,
puis Vigo (Espagne), ont été ajour-
nés.

Au chapitre des recettes nouvel-
les, le gouvernementaannoncé un
vaste plan de privatisations qui
devrait rapporter quelque 6 mil-
liards d'euros, dont 1,2milliard dés
cette année. D’ici a 2013, I'Etatenvi-
sage de se désengager, totalement
ou partiellement, de dix-huitentre-
prises des secteurs de I’énergie, des
transports et des services. La BPN,
une banque d’'investissement
nationalisée en urgence pendant
la crise financiére, devrait étre
Tune des premiéres a étre privati-
sée.

Les analystes de la banque BPI
ontjugé le plan «prudent et équili-
bré». Mais de nombreux observa-
teurs doutent qu'un gouverne-
ment instable comme celui de
M. Socrates puisse mener a son ter-
me une politique aussi rigoureuse.
D’autant qu’un effort important a

déja été demandé aux Portugais
entre 2005 et 2008 pour ramener
le déficit public de 6,1% du PIB a
2,7%.

Tout en estimant, elle aussi, le
plan portugais «globalementcrédi-
ble», I'agence de notation Fitch a
d'ailleurs abaissé, mercredi

24 mars, son évaluation de la dette
along terme du Portugal de AAa
AA-. Fitch considére que «silePor-
tugaln'apas étéaffectéoutre mesu-
reparla crise mondiale, lesperspec-
tives de reprise économique sont
plus faibles que pour les autres
membres de la zone euro, ce qui va

1S » »

pesersur sesfinances publiques ».
La décision de I'agence de nota-
tion a provoqué aussitdt une bais-
se des Bourses portugaise et espa-
gnole, dénotant le scepticisme des
marchés a I'’égard des économies
de la péninsule ibérique. 1
Jean-Jacques Bozonnet
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Lafragilite de lareprise inquiete les pouvoirs publics

Malgré Favertissement de Bruxelles, la France ne veut pas amplifier cette année les restrictions budgétaires

‘abandon de la taxe carbone

, nes'explique pas seulement
JLj parle souci de Frangois Fillon
de ménager samajorité parlemen-
taire. Ou par le torpillage du Medef
que la secrétaire d'Etat al'écologie,
Chantal Jouanno, a dénoncé avec
fougue. Il est dQ, pour une trés lar-
ge part, aux inquiétudes de I'exé-
cutifsur la situation économique.
Nerien faire qui puisse affaiblir les
entreprises francaises exposées a
laconcurrenceetfragiliserlarepri-
se : telle est I'obsession de I'Elysée
et du gouvernement en ce prin-
temps 2010 décrit comme trés
maussade par I'Institut national
de la statistique et des études éco-
nomiques (Insee).

Sa derniére note de conjonctu-
re, rendue publique jeudi 25 mars,
n’est pas de nature a rassurer les
pouvoirs publics. Elle prévoit une

prise «sans tonus», «hésitan-
.¢», et donne quelque crédit aux
hypothéses de travail de nom-
breux économistes :une sortie de
récession relativement précoce
en France, a I'été 2009, suivie
d’une entrée dans une période de
croissance faible, scénario redou-
table s’il durait.

L'insee, qui ne se projette pas si
loin, se contente d’annoncer une
progression du produit intérieur
brut (PIB) de + 0,2 %au premier tri-
mestre 2010 et de +0,3% au
second, au lieu des +0,4% et des
+0,3% prévus en décembre. A la
mi-2010, l'acquis de croissance
seraitramené de 1,1% a 1%. Méme
limitée, cette révision a la baisse
risque de relancer les craintes de
Bruxelles. Le 17 mars, la Commis-
sion européenne avait critiqué le
caractere «tresoptimiste » des pré-
visions de croissance retenues par
le gouvernement Fillon (+2,5%)
pour les années 2011 a 2013. Elle

Inquiets, les ménages privilégient I’épargne
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échelle de gauche

avait déploré, en termes assez vifs,
I'incapacité récurrente de la Fran-
ce, championne du monde de la
dépense publique, atenir ses enga-
gements en matiere de redresse-
ment des finances publiques. La
stratégie frangaise « ne laisseaucu-
ne marge de sécuritésila situation
économique évolue moins bien
queprévu », avait-elle ajouté.

Le rappel a I'ordre de Bruxelles
ne semble pas de nature a faire
évoluer la position de la France, ni
a infléchir sa politique macroéco-
nomique, au lendemain de la
défaite de la droite aux élections
régionales. C'est parce qu'ils ont

échelle de droite

jugé la situation économique”de
2010 pas trés bonne, que la zone
euro, le G20, le G8 ont décidé de ne
pas entamer laconsolidationbud-
gétaire, c'est-a-dire de ne pas s'at-
taquer au redressement de leurs
comptes publics, avant 2011.
DansI'espritdes dirigeants fran-
cais, cette décision est plus fondée
que jamais. Lafragilité de la repri-
se ne plaide pas pour un tour de
vis supplémentaire sur ladépense
publique dés cette année. Et si la
croissance n’était pas au rendez-
vous en 2011, c’est bien 'ensemble
de son scénario d'assainissement
que la France reverrait. Le déficit
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public, qui s'éléve a 7,9 % du PIB,
ne pourrait étre alors ramené
dans les clous du pacte de stabilité
et de croissance, c'est-a-dire sous
labarre des 3% du PIB dés 2013.

Pour I'heure, les pouvoirs
publics frangais n’en sont pas la.
lls campent sur leurs prévisions.
Alors que la consommation des
ménages, principal moteur de la
croissance francaise ces derniéres
années, vient de reculer pour le
deuxiéme mois consécutif et que
I'investissement des entreprises
peine a retrouver ses niveaux
d’avant la récession, le pragmatis-
me reste de mise.

Laconsommation des ménages fléchit, la croissance faiblit

L'INSEE a présenté, jeudi 25 mars,
une note de conjoncture qui n'inci-
te guére a I'optimisme. Intitulée
«Une demande sans tonus en
Europe », elle relativise I'embellie

du quatrieme trimestre 2009 dans
les économies avancées et souli-
gne le caractere «terne», au mois
de février, des enquétes sur le cli-
mat des affaires dans la zone euro.
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LaFrance ne fait pas exception ala
regle :lareprisey sera «sans
tonus » et «hésitante ». Les prévi-
sions de progression du produit
intérieurbrut (PIB) pour les deux
premiers trimestres de 2010, Iégé-
rement revues alabaisse, sont de
+0,2 %et + 0,3 %. Une croissance
faible, al'image de lademande
intérieure. Le moral des ménages
en mars estal'unisson :il continue
de se détériorer.
L'investissementdes entrepri-
ses peine arepartir. En 2009, il
étaiten chute libre (-7,7%). Au pre-
mier semestre de 2010, il se redres-
seraittout en restant négatif (-1,3).
Au début 2010, observe I'Insee, les
chefs d’entreprise hésitent tou-
jours a se lancer dans de nouveaux
projets d'investissement. «Faute
devisibilité sur leurs carnets de
commandes, ilsontplus de difficul-
téa investiret moinsde volonté
d'embaucher», résume un des res-
ponsables de la Confédération
générale des petites et moyennes
entreprises (CGPME). Les capacités
de production resteraient sous-uti-
lisées. Les exportations se replie-
raient. Laproduction ralentirait a
+0,3%apres +0,6 %au quatrieme
trimestre 2009 : I'activité serait
moins soutenue dans I'industrie,
mai saussi dans les services mar-
chands.

Manqgue de ressort

Faute d’une reprise plus solide,
lasituation du marché du travail
resterait tres préoccupante. Début
2010, le taux de chdmage conti-
nuerait d'augmenter mais moins
fortement qu’un an plus tot. Il
atteindrait 9,8 % en France métro-
politaine alami-2010 (10,2 %y
compris DOM), soit 0,2 point de
plus que fin décembre 2009. Le
nombre de destructions nettes
d’emplois s’éléveraita74200 au
premier semestre.

Confrontés a un chémage mas-
sifet au netralentissement de leur
pouvoir d'achat, les ménages - du

moins ceux quile peuvent-
reconstitueraient leur bas de laine.
Leurtaux d'épargne remonteraita
16,8% a la mi-2010.

Du coup, laconsommation des
ménages, qui a été ces derniéres
années le principal moteur de la
croissance francaise, fléchirait net-
tement :aprés une stagnation au
premier trimestre, elle reculerait
de 0,2 %au second. Sa résistance
en 2009 devaitbeaucoup alapri-
me a la casse, dont le montanta
été réduit début 2010. Quant al’in-
vestissementen logement des
ménages, il est loin d'avoir retrou-
vé ses niveaux d'avant la réces-
sion. Sabaisse, qui adébuté en
2008 et s'estcreusée a- 8,1%en
2009, s'atténuerait progressive-
menta- 56%alami-2010.

Lademande intérieure, du
cOté des entreprises comme des
ménages, manquant de ressort,
le moteur premier de la croissan-
ce atendance a se gripper.
D’autant que, dans le sillage du
commerce mondial, la demande
étrangere adressée a la France
ralentirait quelque peu a I'hori-
zon de lami-2010 pour revenir a
sacroissance moyenne. Apres
avoir fortementreculé en 2009
(-11,2 %), les exportations présen-
teraient tout de méme ala
mi-2010 un acquis de croissance
nettement positif (+3,4 %).

Les prévisions présentées dans
lanote de mars 2010 sont, comme
d’habitude, soumises a un certain
nombre d'aléas haussiers ou bais-
siers. L'Insee observe ainsi que I'im-
pulsion en provenance des écono-
mies émergentes pourrait étre
plus forte que prévu et «fournirun
surcroitde croissance externe aux
économies avancées ». A contrario,
ilestime qu’'une rechute de I'im-
mobilier reste possible, y compris
en France. Ce qui ne manquerait
pas de peser sur I'activité dans la
construction et qui pourrait affec-
ter la confiance des ménages.1
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Devant la persistance de la cri-
se, le patronat, Medef en téte,
vient de demander la reconduc-
tion de certaines des aides déci-
dées dans le cadre du plan de
relance pour soulager les difficul-
tés de trésorerie des entreprises. Il
ne devrait pasavoirtrop deproblé-
mes pour se faire entendre. Large-
ment utilisé en 2009, le chémage
partiel le sera encore cette année
pour favoriser, autant que possi-
ble, le maintien dans I'emploi.

Quantaux modalités du redres-
sement des comptes publics,
auquel va s'atteler le nouveau
ministre du budget, Francgois

Baroin, elles devraient étre préci-
séeslors de ladeuxiéme conféren-
ce sur les déficits qui a été repor-
tée ala mi-mai - au plus tét - en
raison du remaniementgouverne-
mental. Les différents groupes,
qui planchent sur I'état des finan-
cespubliques, surleurgouvernan-
ce, sur la maftrise des dépenses
publiques sociales et locales,
continuent leurs travaux.

Lidéequilya

des limites alabaisse
dunombre

des fonctionnaires
d’Etat fait son chemin

Ladoctrine de I'Elysée, elle, n'a
pas varié : non a 'augmentation
des impdts dans un pays qui ale
niveau de prélevements obliga-
toires le plus élevé de I'OCDE, ce
qui n'empécherapas la remise en
cause de certaines niches fiscales,
priorité a la baisse de la dépense
publique et a la réforme des
retraites.

Dans ce contexte, la réduction
du nombre des agents de I'Etat
devrait toujours figurer dans le
projet de loi de finances (PLF)
pour 2011. Mais I'Etaty a déjabeau-
coup contribué en appliquant -
de maniere non uniforme
d'ailleurs-la «regle » du non-rem-
placementd’'un fonctionnaire sur
deux partantalaretraite. Latenta-
tion est donc d’accentuer la pres-
sion sur les collectivités locales.
L'idéequ'ily adeslimites alabais-
se du nombre des fonctionnaires
de I'Etat fait son chemin. Sage
«découverte »al’heure otiva s’en-
gager la réforme des retraites.1

Claire Guélaud

Le pouvoir d’achat ralentit nettement

En 2009, le pouvoird'achat des
ménages aaugmenté de 2,2 %,
aprés +0,7 % en 2008. Ce dyna-
misme, surprenant en période
de récession, s'explique notam-
ment par le repli de I'inflation.
Les stabilisateurs automatiques
et les mesures du plan de relan-
ce et du sommet social de
février2009 ontaussi amorti
I'impactde lacrise. Au premier

semestre 2010, en revanche, le
redressement des revenus d'acti-
vité ne compenserait pas la haus-
se des prélevements fiscaux

- contrecoup des baisses de
2009 -, ladécélération des pres-
tations sociales et I'inflation. Le
pouvoir d’achat ralentirait pour
arrivera+0,3 % en moyenne
semestrielle, aprés +1,2 % au
second semestre 2009.
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