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PrÉfaCe
Un moment important dans la vie de la direction générale 
du Trésor, l’élaboration de son rapport annuel. Il permet à 
ses agents de prendre du recul, de faire un point sur leur 
activité des douze derniers mois avec un regard critique 
sur la façon dont ils ont rempli leurs missions ; mais il s’agit 
surtout de répondre aux attentes de nos concitoyens en 
matière de transparence.

Par ce rapport, je souhaite rendre compte de notre activité 
et mettre à la disposition de tous une information aussi 
objective, précise et claire que possible. C’est un devoir 

d’autant plus important qu’en 2011 l’actualité a été complexe et riche en rebondissements, aussi 
bien au niveau national, qu’européen ou international.

Dans un contexte difficile, la direction générale a mis toutes ses capacités d’expertise, d’analyse 
et de négociation au service de l’État, sous l’autorité de Christine Lagarde puis de François Baroin. 
Cette action est retracée dans les pages qui suivent, que j’ai voulues aussi pédagogiques que 
possible (un glossaire a été ajouté à la fin du rapport afin d’éclairer certains sigles ou termes 
techniques).

2011, c’est la présidence française du G20 et du G8 ; le coup de théâtre grec à l’entrée du Sommet 
de Cannes n’a pas empêché la conclusion d’un énorme travail de réflexion, d’organisation et de 
négociation auquel je suis fier que la DG Trésor dans son ensemble ait pris une large part. Qu’il 
s’agisse de régulation financière, de réforme du système monétaire international, de coordination 
des politiques économiques ou de développement, la France aura joué un rôle moteur pour faire 
progresser le cadre international dans lequel nous devons inscrire notre action.

S’agissant des affaires européennes, les turbulences des marchés et la gestion de la crise de la 
zone euro auront largement mobilisé nos énergies. Dans le même temps cependant, un travail de 
fond considérable a été accompli pour bâtir des fondations plus solides et franchir une nouvelle 
étape de la construction européenne.

Au niveau national, nous avons apporté notre contribution à la construction d’un cadre législatif, 
fiscal, économique et règlementaire favorable à la croissance et à l’emploi, tout en soutenant 
directement l’activité des entreprises en les accompagnant dans les grands changements 
internationaux.

2011, c’est enfin la poursuite de notre propre réforme, tâche moins spectaculaire, mais essentielle 
pour que nos équipes, dont la motivation est totale, soient toujours en mesure de répondre aux 
évolutions économiques et financières et aux demandes de nos autorités politiques.

Ramon Fernandez
Directeur général du Trésor

S o M M a I r e



4

r a p p o r t  a n n u e l  2 0 1 1

La DireCTiOn en QueLQues mOTs… 

La direction générale du Trésor est au service du ministre de 
l’économie, des finances et de l’industrie, pour lui proposer et 
mettre en œuvre sous son autorité la politique économique 
française et la défendre en France, en Europe et dans le monde.

•  l’élaboration  des  prévisions  écono-
miques et le conseil sur les politiques 
économiques et les politiques publiques 
dans les domaines financier, social et 
sectoriel ;

• la régulation du financement de l’éco-
nomie et des institutions intervenant en 
matière d’assurance, de banque et d’in-
vestissement sur les marchés financiers ;

•  les  stratégies et négociations écono-
miques, financières et commerciales bi-
latérales, européennes et multilatérales, 
et l’aide au développement ;

•  le soutien à l’exportation et à l’inves-
tissement à l’étranger des entreprises.

Par ailleurs, la direction générale du Trésor 
gère la trésorerie et la dette de l’État à tra-
vers l’Agence France Trésor (AFT).

noS MISSIonS

notre GouVernanCe

À la tête de la direction générale, un di-
recteur général, Ramon Fernandez. Il est 
secondé par un directeur général adjoint 
et chef économiste, Benoît Coeuré (qui 
a quitté ses fonctions le 31 décembre 
2011 pour rejoindre la Banque centrale 

européenne et à qui a succédé Claire 
Waysand le 20 février 2012). 

Le directeur général anime le comité 
de direction qui rassemble les chefs de 
service de la direction.
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leS ValeurS De la DG treSor :
un SoCle CoMMun De rÉFÉrenCe

leS FeMMeS et leS HoMMeS De la DG treSor 

La DG Trésor compte 1695 agents, dont 
720 en administration centrale, 868 
dans 116 pays étrangers au sein des 150 
services économiques des ambassades 
de France et représentations françaises 
auprès des institutions européennes et 
internationales, ainsi que 107 agents 
dans les Direccte*. La direction présente 

la singularité de compter des personnels 
provenant d’une très grande diversité 
de corps administratifs et techniques, 
plus d’une quinzaine. Avec 120 nationa-
lités différentes, c’est aussi cette diver-
sité qui caractérise le réseau internatio-
nal, où près de la moitié des équipes est 
de nationalité étrangère.

Elles fondent la réputation de la direc-
tion et ses relations avec ses interlo-
cuteurs. Elles motivent les actions des 
agents. Elles permettent d’avoir une 
vision commune de ce que doivent être 
le comportement et les objectifs des 
femmes et des hommes travaillant à la 
DG Trésor.

L’engagement : la volonté de mettre ses 
forces au service de l’intérêt général, de 
proposer des solutions durables.

L’ouverture : la volonté de trouver l’équi-
libre optimal par l’écoute des différentes 
parties prenantes.

L’esprit d’équipe : l’efficacité par l’inte-
raction des compétences tendues vers 
un objectif commun.

La loyauté : l’impartialité et la rigueur au 
service des autorités politiques et des 
citoyens.
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Janvier

Janvier
Création des Autorités 
européennes de supervision 
des banques, des assurances 
et des marchés. 

13 janvier
remise par m. Camdessus 
de son rapport sur le 
contrôle des rémunérations 
des professionnels de 
marchés. 

février

1er février
signature de la nouvelle 
convention Aeras*. 

10 février
Lancement du plan de 
la France de soutien à 
l’exportation, présenté 
par le Premier ministre 
à Bercy. 

18 février
réunion du G20* finances 
à Bercy. 

24 février
Rapport d’évaluation 
de la France par le Gafi* 
sur notre action 
contre le blanchiment 
et le financement du 
terrorisme. Le dispositif 
français est évalué 
positivement sur 38 des 
49 recommandations 
(avec des notes 
positives attribuées à 
14 des 16 standards dits 
« essentiels »), hissant 
la france parmi les trois 
pays les plus performants 
dans le domaine.

mars

Mars
Dernier remboursement par 
le groupe BPCe à la société 
de prise de participation de 
l’État (sPPe*) des apports 
en fonds propres du plan 
bancaire de 2008. Ce plan 
a permis à l’État de réaliser 
un gain net de 2,4 md€.

1er mars
entrée en vigueur de la 
réforme du plan d’épargne 
logement. 

11 mars
sommet de la zone euro, 
adoption du Pacte Euro 
Plus par les 17 chefs d’État 
et de gouvernement de 
la zone euro et accord sur 
les grandes lignes du futur 
mes*.

31 mars
réunion en Chine d’un 
séminaire sur le système 
monétaire international 
dans le cadre du G20*.

avril 

15 avril 
envoi du programme de 
stabilité au Parlement. 

mai

Mai
2e revue du Conseil de 
stabilité financière sur 
les pratiques des banques 
internationales en matière 
de rémunérations.

5 mai
Signature de la charte 
du portage des PME* 
à l’international.  

16 mai 
approbation par 
l’eurogroupe du programme 
d’assistance au Portugal. 

26 mai 
Sommet du G8* à Deauville. 

31 mai 
réunion d’installation du 
Comité de pilotage des 
retraites (Copilor) qui suit 
la réalisation des objectifs 
du système de retraite par 
répartition et veille à sa 
pérennité financière.

Juin

Juin
remise au gouvernement 
des rapports « Perspectives 
démographiques 
et financières de la 
dépendance » (groupe 
de travail présidé par 
J.m. Charpin) et « Stratégie 
pour la couverture de la 
dépendance des personnes 
âgées » (groupe de travail 
présidé par B. fragonard), 
ainsi que du HCf* sur « La 
place des familles dans 
la prise en charge de la 
dépendance ».

16 juin 
2e édition des Entretiens 
du Trésor, consacrés cette 
année au système monétaire 
international.

21 juin
signature de l’accord 
bilatéral entre la République 
française et la République 
du Libéria qui met en œuvre 
l’effort français d’annulation 
de 175,9 m€ de dettes.

27 juin
Conférence sur les 
financements à 
l’exportation, organisée 
sous présidence française 
du G20* à Bercy.

28 juin
Christine Largarde est élue 
directrice générale du fonds 
monétaire international.

29 juin
François Baroin est nommé 
ministre de l’Économie, des 
finances et de l’industrie. 

Juillet 

Juillet
réalisation de tests 
de résistance (« stress 
tests ») sur les banques 
européennes.

1er juillet
entrée en vigueur de la 
mesure d’âge de la réforme 
des retraites. Les personnes 
nées à partir du 1er juillet 
1951 doivent attendre 
60 ans et 4 mois pour 
liquider leur pension de 
retraite.  

7 juillet 
remise du rapport sur les 
commissions acquittées 
par les commerçants à 
l’occasion des transactions 
par carte, par les députés 
f. Branget, B. Debré et 
r. mallié.

12 juillet 
Signature de la charte 
nationale de l’exportation 
par l’ensemble des 
partenaires concernés.

21 juillet 
sommet de la zone euro, 
accord sur un nouveau 
programme pour la Grèce 
d’un montant de 109 md€, 
sur le principe d’une 
contribution du secteur 
privé au rétablissement 
de la soutenabilité de 
la dette grecque, sur 
la flexibilisation des 
instruments d’intervention 
du fesf* et sur la création 
de la task force pour la 
Grèce.

29 juillet 
signature du contrat de 
modernisation des Mirage 
2000 entre le ministère 
de la Défense de l’inde 
et le consortium Thales / 
Dassault pour un montant 
de 1,5 md€. L’opération 
est prise en garantie par 
la Coface.

ÉvÉnemenTs marQuanTs
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août

29 août 
Publication du rapport du 
Comité d’évaluation des 
dépenses fiscales et des 
niches sociales. selon ce 
rapport, près de 53 md€ de 
niches fiscales et sociales 
sont inefficaces ou peu 
efficientes, sur un montant 
global de 104 md€.

septembre

10 septembre
réunion des ministres des 
finances et des gouverneurs 
des Banques centrales du 
G7* à Marseille et mise en 
œuvre du volet économique 
du Partenariat de Deauville.

14 septembre
signature de la convention 
d’objectifs et de 
performance 2012-2014 
entre l’État et Ubifrance.

26 septembre
Célébration des 30 ans 
d’Adetef, opérateur de la 
coopération technique des 
ministères de Bercy, en 
présence des ministres de 
l’Économie et du Budget.

26 septembre
Pose de la première pierre 
de la ligne à grande vitesse 
au Maroc, en présence 
du roi du maroc et du 
Président de la république. 
Ce projet est financé à 
hauteur de 920 m€ par la 
france (625 m€ de rPe*, 
220 m€ de prêt afD* et 
75 m€ de faseP*).

30 septembre
réunion de la commission 
mixte franco-russe qui 
enclenche le partenariat 
bilatéral pour la 
modernisation économique, 
caractérisé par des projets 
de long terme engagés dans 
les domaines de l’industrie 
et de la finance. 

Octobre

Octobre
adoption en loi de 
finances d’une garantie 
de refinancement de 
90 Md€ au bénéfice de 
Dexia (dont 36,5 % pour 
la france) dans le cadre de 
la restructuration de la 
banque.

7 octobre
Extension des missions 
de l’inspection de  
DG Trésor à la centrale pour 
le conseil en organisation ; 
l’inspection générale des 
services extérieurs devient 
l’inspection générale de 
la direction générale du 
Trésor. 

11 octobre
Lancement d’un appel 
à projets solaires par le 
secrétaire d’État chargé du 
Commerce extérieur. Doté 
de 100 m€ de prêts rPe* 
et de 5 m€ de dons faseP*, 
il permettra à la filière 
solaire française de se 
structurer et d’acquérir ses 
premières références dans 
les pays émergents.

12 octobre
Déplacement du secrétaire 
d’État au Commerce 
extérieur à Tripoli, à la 
tête d’une  délégation 
de 80 entreprises. Celles-
ci, organisées en une 
dizaine de filières (BTP*, 
eau, pétrole, santé, 
agroalimentaire…) choisies 
pour répondre aux besoins 
libyens, ont pu rencontrer 
les nouveaux décideurs 
et engager un partenariat 
économique privilégié.

13-14 octobre
réunion du G20* finances 
au ministère de l’Économie, 
des finances et de 
l’industrie.

26 octobre
accord lors du sommet 
de la zone euro sur les 
grands paramètres de la 
contribution du secteur 
privé à la situation de la 
Grèce (décote de 50 %, cible 
de dette proche de 120 % 
du PiB* en 2020).

novembre

3-4 novembre
Sommet du G20* à Cannes.
 
10 novembre
La société O3B sécurise 
le financement de quatre 
satellites fabriqués par 
Thales alenia space, grâce 
au soutien de la Coface. 
Le projet doit permettre à 
plus d’une centaine de pays 
d’avoir accès à l’internet à 
haut débit. 

15 novembre
négociation du Club de 
Paris avec la république de 
Côte d’ivoire (annulation 
de près de 400 m$ et 
rééchelonnement de 
1,9 md$).

21 novembre
remise au ministre de 
l’Économie du premier 
rapport de l’Observatoire 
sur les frais bancaires.

Décembre

Décembre
nouveaux tests de 
résistance sur les banques 
européennes pour préciser 
leurs besoins en fonds 
propres.

9 décembre
accord en Conseil européen 
pour négocier un traité 
sur de nouvelles règles 
budgétaires et achever la 
négociation du traité sur le 
mes* en introduisant une 
règle de décision basée sur 
la majorité qualifiée.

15 décembre
Conférence nationale 
d’évaluation du revenu 
de solidarité active, un an 
et demi après son entrée 
en vigueur. La conférence  
souligne notamment la 
lente montée en charge du 
dispositif.

19 décembre
accord des ministres 
européens sur le montant 
de la contribution de la 
zone euro à l’augmentation 
des ressources du FMI*.

20 décembre
nouveau déplacement 
du secrétaire d’État au 
Commerce extérieur à 
Tripoli, avec une délégation 
de 100 entreprises, pour 
approfondir le travail de 
coopération engagé.
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CHiffres CLÉs
La DG Trésor assure la tutelle ou le secrétariat de 25 entités.

L’agence france Trésor gère quotidiennement 49 md€ de flux de trésorerie et a émis

pour 184 md€ de titres à moyen et long terme nets des rachats.

Le Ciri est intervenu auprès de 68 entreprises en difficulté représentant près de 

92 000 emplois.

308 textes publiés au JO (dont 8 ordonnances, 98 décrets, 185 arrêtés).

réponses aux demandes des parlementaires : 965 questions écrites publiées au Journal 

officiel, 500 questions posées dans le cadre de l’examen du projet de loi de finances 

par les commissions des deux assemblées, 260 courriers adressés aux ministres.

Les services économiques ont produit 58 études comparatives internationales représentant 

une charge de travail d’environ 2250 jours/agent.

L’encours des créances de la france sur les États étrangers s’élève à 36,42 md€ 

au 31 décembre 2011.

La DG Trésor gère 3,9 md€ d’aide économique et financière au développement (chiffre 2010 - 

les résultats de l’enquête préliminaire de recueil des données 2011 ne seront connus qu’en avril 

2012).

330 m€ de contrats français ont été financés par la rPe* dans les pays émergents. 

Les nouveaux engagements pris en 2011 portent à plus de 2 md€ les projets soutenus sur la 

période 2007-2011 (35 projets dans 16 pays). Le fasep* - Études a financé 31 nouvelles études 

dans 21 pays, pour 17 m€.

Le réseau « ubifrance et les missions économiques » a organisé 19 600 accompagnements 

d’entreprises.

Oséo a soutenu 84 000 entreprises qui ont obtenu 31 md€ de financements publics et 

privés, mobilisés grâce à l’intervention d’Oséo.

240 promesses de garanties ont été accordées par la Coface pour le compte de l’État pour 

un montant de 15,4 md€. 12,4 md€ de contrats conclus par les entreprises françaises 

ayant bénéficié d’une assurance-crédit publique. 1 702 demandes d’assurance prospection 

acceptées pour des Pme*, représentant un montant garanti total de 109 m€. 

Appuyer la présidence française du G20



Appuyer la présidence française du G20
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Le sommet de Cannes, les 3 et 4 novembre, est venu clore une année de 
présidence du G20* que la France a eu le privilège d’assurer en même temps 
que celles du G8* et du G7*. 
Ce sommet s’est déroulé dans un contexte particulièrement difficile, 
marqué par une aggravation soudaine de la crise politique en Grèce et 
par une montée des tensions sur les marchés financiers alimentée par une 
dégradation de la situation macroéconomique mondiale. 
Sous la direction de Christine Lagarde puis de François Baroin, toutes les 
équipes de la DG Trésor ont été fortement mobilisées pour faire progresser 
les négociations à un moment où l’importance d’une étroite concertation 
internationale pour faire face à la crise est plus forte que jamais : des 
décisions et avancées importantes ont été actées à Cannes dans les 
domaines définis comme prioritaires par le Président de la République : 
la régulation financière, la volatilité des prix des matières premières, la 
coordination des politiques macroéconomiques, la réforme du système 
monétaire international, le développement et les financements innovants.

r a p p o r t  a n n u e l  2 0 1 1

La déclaration finale du sommet 
de Cannes

La déclaration finale, le communiqué ainsi 
que le « Pacte de Cannes pour la croissance 
et l’emploi » ont été validés après une négo-
ciation de plusieurs jours, à laquelle la DG 
Trésor a pris une part active. Ces documents 
marquent des avancées dans trois directions :
• ils donnent un signal de cohésion par rap-
port aux crises européennes et s’engagent à 
augmenter les moyens du FMI* si le besoin 
s’en faisait sentir, pour renforcer la capacité 
de la communauté internationale à faire face 
à des chocs systémiques ;
• ils valident l’adoption d’une stratégie cré-
dible pour soutenir la croissance et l’emploi à 
court et à moyen terme ; 
• ils réaffirment la détermination des mem-
bres du G20* à placer tous les acteurs, pro-
duits et marchés financiers sous une régula-
tion ou une surveillance appropriée. 

Les thèmes portés par 
la DG Trésor, les avancées 
obtenues sous présidence 
française

La régulation financière
Parmi les succès engrangés, l’adoption d’un cadre 
de traitement des banques « systémiques » d’im-
portance mondiale renforce les outils à disposi-
tion des pouvoirs publics pour mieux prévenir, 
anticiper et gérer les crises bancaires. Ce cadre 
comprend des mesures de surveillance renforcée, 
des exigences supplémentaires en matière de 
fonds propres et des recommandations de gestion 
et de résolution des crises bancaires, incluant la 
préparation de plans de restructuration et la mise 
en place de régimes spéciaux de résolution. Une 
liste de 29 banques systémiques d’importance 
mondiale a été rendue publique, parmi lesquelles 
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figurent quatre banques françaises (BNP Paribas, 
Société Générale, Crédit Agricole, BPCE).

Ce résultat a été obtenu grâce aux travaux 
conduits sur le traitement des institutions finan-
cières d’importance systémique (systemically 
important financial institutions ou « SIFIs ») avec 
la DG Trésor et la Banque de France, au sein du 
Conseil de stabilité financière (CSF*) et du Comité 
de Bâle*. La DG Trésor a notamment présidé un 
groupe de travail dédié à l’étude des mécanismes 
permettant d’imputer des pertes aux créanciers 
(hors les particuliers) d’une entité en difficulté à 
travers une conversion de créances (mesures dites 
de « bail-in »).

En complément des travaux sur le renforcement 
de la stabilité du secteur bancaire, la présidence 
française du G20* s’était fixé pour objectif la mise 
en place d’un cadre de surveillance et de régula-
tion du système bancaire parallèle (« shadow ban-
king system* »). 

La DG Trésor, en lien étroit avec la Banque de 
France et l’Autorité des marchés financiers, s’est 
beaucoup investie dans l’animation des travaux 
des différents groupes d’experts mis en place par 
le CSF* et au niveau européen. Cela a permis aux 
États, lors du sommet de Cannes, d’endosser les 
recommandations permettant de mieux encadrer 
les pratiques de titrisation, l’activité des fonds 
monétaires et les relations entre les banques et les 
fonds. Ces travaux se poursuivent en 2012 tant au 
niveau international qu’européen.

La DG Trésor a contribué à renouveler l’agenda 
sur la régulation des marchés de produits dérivés 
échangés de gré à gré. L’aboutissement à Cannes 
a été le lancement des travaux sur la convergence 
internationale des normes des différentes juridic-
tions. Des négociations entre les autorités euro-
péennes et américaines ont été engagées pour 
assurer la compatibilité entre le Dodd Frank Act* 
et le règlement européen Emir*.

Par ailleurs, le principe d’une norme internatio-
nale pour les garanties financières apportées par 
les contreparties de contrats de dérivés négociés 
de gré à gré a été décidé. Ce chantier revêt une 
grande importance, ces transactions n’étant au-
jourd’hui assujetties à aucune norme. Les travaux 

confiés aux régulateurs prudentiels internatio-
naux aboutiront en 2012.

Le G20* a également adopté une liste de dix 
principes de protection des consommateurs de 
services financiers, en s’appuyant sur les tra-
vaux menés par l’OCDE* et le CSF*. La DG Trésor 
a suivi étroitement ces travaux avec l’Autorité 
de contrôle prudentiel et l’Autorité des marchés 
financiers.

La lutte contre les juridictions non coopératives

Relancée sur impulsion franco-allemande en 2009, 
elle a été un des sujets importants du G20* pen-
dant la présidence française dans ses trois dimen-
sions : prudentielle, fiscale et lutte contre le blan-
chiment et le financement du terrorisme. 

La DG Trésor a œuvré pour que tous les communi-
qués mentionnent le sujet et pour que progresse 
l’identification des juridictions représentant un 
risque pour le système financier. 

Dans le domaine prudentiel, le DG Trésor préside le 
groupe de travail qui, au sein du Conseil de stabi-
lité financière, vise à promouvoir la mise en œuvre 
des standards internationaux de coopération 
et d’échange d’informations entre superviseurs 
des secteurs de la banque, de l’assurance et des 
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marchés financiers. Le CSF* a publié en novembre 
2011 les résultats de l’analyse des 61 pays dotés 
des systèmes financiers les plus importants : 
41 appliquent de manière satisfaisante les stan-
dards internationaux et 18 se sont engagés à en 
faire autant. Seuls la Libye (ancien régime) et le 
Venezuela avaient refusé d’entrer en contact avec 
le CSF* et avaient, à ce titre, été qualifiés de juri-
dictions non coopératives. En tant que président 
du groupe, le DG Trésor a régulièrement dialogué 
avec les pays concernés pour assurer leur adhé-
sion à cette initiative et permettre la publication 
des résultats.

Dans les instances de lutte contre le blanchiment 
de capitaux et le financement du terrorisme, la 
DG Trésor a aussi relayé le message du G20* et 
les priorités de la présidence française. Elle a ainsi 
obtenu que les pays listés par le Gafi* depuis un an 
et n’ayant pas fait de progrès significatifs soient 
inscrits sur la liste publique (liste noire). Dix nou-
veaux pays ont rejoint cette liste en juin 2011. 

Enfin au niveau fiscal, la lutte contre les paradis 
fiscaux s’est poursuivie. La DG Trésor a soutenu 
les travaux d’évaluation approfondie du Forum 
mondial* qui en a rendu compte au sommet de 
Cannes : deux-tiers des membres ont été évalués. 
La DG Trésor a suivi de près ces évaluations et les 
négociations sur la rédaction du rapport final, qui 
a permis au G20* de pointer les 11 pays identi-
fiés à ce stade par le processus d’évaluation, et 
d’esquisser une nouvelle liste des paradis fiscaux 
qui prend le relais de la liste de l’OCDE* de 2009 
devenue obsolète. 

La mise en œuvre de décisions antérieures

La présidence française du G20* a également été 
l’occasion de rappeler les engagements pris anté-
rieurement et de poursuivre leur mise en œuvre. 
À Cannes, les membres du G20* ont réaffirmé 
leur engagement à mettre en œuvre l’ensemble 
des recommandations du Comité de Bâle* selon 
le calendrier fixé. Il manquait toutefois une mé-
thode claire de suivi et de contrôle des décisions 
antérieures renforcée par la mise en place d’un 
processus systématique de revue par les pairs. 
La DG Trésor a promu la réalisation et la publi-
cation d’un tableau synthétique et pédagogique 
décrivant l’état d’avancement des 34 principales 

La réforme du Conseil de 
stabilité financière (ou Financial 
Stability Board : FSB) 

Le CSF* rassemble 24 pays, dont ceux du 
G20*, des normalisateurs internationaux 
dans le domaine financier et des institu-
tions financières internationales. Il a pour 
mission de détecter les vulnérabilités du 
système financier, de coordonner le déve-
loppement de mesures réglementaires 
promouvant la stabilité financière et de 
s’assurer de leur mise en œuvre.

La DG Trésor a promu une réforme de la 
gouvernance du CSF* et de ses moyens 
pour améliorer sa représentativité et son 
efficacité. Le sommet de Cannes a décidé 
de renforcer le conseil en lui donnant la 
personnalité morale et une plus grande 
autonomie financière, d’élargir son comité 
directeur et de renforcer son rôle de coor-
dination de l’élaboration et de la mise en 
œuvre des politiques de stabilité finan-
cière, confortant ainsi son rôle « d’organi-
sation mondiale de la finance ».
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La société civile et le G20 

La présidence française du G20 s’est attachée à associer la société civile, tout particulièrement 
le secteur privé, par l’intermédiaire du G20 Business Summit (« B20 ») et du G20 Young Entrepre-
neurial Summit (« YES 20 »).

La DG Trésor a entretenu un dialogue régulier et soutenu avec le Medef, chargé de l’organisation 
du B20 en liaison avec le World Economic Forum et l’International Chamber of Commerce. Cette 
dynamique de coopération s’est traduite par la mise en place de groupes de travail sur toutes les 
priorités de la présidence française, groupes composés d’entreprises et d’organisations patro-
nales représentatives des pays du G20. La DG Trésor a organisé de multiples points de rendez-
vous entre les représentants du B20 et du G20 (participation de membres du B20 à une réunion 
des suppléants G20* finances, à un séminaire du G20 sur les matières premières à Istanbul, à une 
réunion du groupe de travail du G20* sur la corruption, etc.). Enfin, les travaux du B20 ont abouti 
à des engagements et des recommandations de la communauté d’affaires, qui ont été présentés 
au sommet du B20 à Cannes les 3 et 4 novembre, en présence de nombreux chefs d’État ou de 
gouvernement.

De même, la DG Trésor a très largement soutenu l’organisation du YES 20, dont les travaux et 
réflexions ont été pilotés par l’association les Journées de l’Entrepreneur et présentés à Nice les 
31 octobre et 1er novembre. Ce sommet, introduit par le directeur général du Trésor, a rassemblé 
plus de 400 entrepreneurs de l’ensemble des pays du G20. À cette occasion ont été diffusés le 
rapport de McKinsey « The Power of Many : Realizing the socioeconomic potential of entrepreneurs 
in the 21st century » et le premier baromètre des entrepreneurs par Ernst & Young, dans lesquels 
de nombreuses initiatives françaises auxquelles a participé la DG Trésor ont été citées en exemple 
(Jeunes Entreprises Innovantes, Crédit Impôt Recherche, France Investissement, etc.). Le YES 20 a 
permis une prise de conscience du rôle et du poids des entrepreneurs dans l’économie de chaque 
pays, notamment autour d’un appel à chacun des gouvernements, au sein du communiqué final, 
à mettre en place des plans d’actions pragmatiques pour promouvoir l’entrepreneuriat.
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mesures prises par le G20* en matière de régula-
tion financière, afin de concentrer les efforts sur 
les domaines où des retards apparaissent.

La volatilité du prix 
des matières premières
En 2010, la hausse généralisée des prix des ma-
tières premières a porté préjudice à la croissance 
mondiale et affecté la sécurité alimentaire et 
énergétique des populations les plus vulnérables. 
La DG Trésor a travaillé sur les trois volets des 
résolutions de la déclaration finale du sommet de 
Cannes, énergétique, agricole et financier. 

Volet énergétique : afin d’obtenir une meilleure in-
formation sur les niveaux de production et de stock 
des marchés physiques, les ministres des finances 
du G20* ont décidé de renforcer la transparence 

des marchés du pétrole et du gaz, notamment en 
améliorant l’exhaustivité et la fiabilité de la base 
de données JODI-Oil et en l’étendant aux marchés 
du gaz. Le Forum international de l’énergie s’est 
engagé à organiser tous les ans une réunion entre 
pays producteurs et pays consommateurs, comme 
celle qui s’est tenue à Riyad en janvier 2011, afin 
d’améliorer le dialogue sur les perspectives de 
l’offre et de la demande de pétrole. La France a 
également obtenu des pays du G20* l’engagement 
de rationaliser et d’abandonner progressivement 
les subventions inefficaces aux énergies fossiles, 
qui encouragent la surconsommation. 

Volet agricole : les chefs d’État et de gouverne-
ment du G20*, qui se sont également appuyés sur 
les travaux du G20* des ministres de l’agriculture 
réunis pour la première fois en juin 2011, ont enté-
riné un plan d’action pluriannuel sur la volatilité 
des prix alimentaires. Un système d’information 
sur les marchés agricoles a été mis en place, de 
même qu’un forum de réaction rapide pour amé-
liorer la capacité de la communauté internatio-
nale à coordonner les politiques et à élaborer des 
réponses communes en cas de crise des marchés. 
Les services de la DG Trésor ont aussi apporté leur 
expertise pour élaborer et renforcer des instru-
ments de gestion des risques qui permettent d’at-
ténuer les effets de l’instabilité des cours agricoles 
sur les populations les plus vulnérables. 

Volet financier : les marchés financiers de ma-
tières premières assurent la liquidité des marchés 
physiques et permettent de se prémunir contre 
les variations de prix imprévisibles. Cependant, 
l’accroissement rapide et massif des produits déri-
vés sur ces marchés appelle plus de transparence 
et de surveillance pour améliorer leur efficacité et 



1515

éviter les risques d’abus. Avec l’Autorité des mar-
chés financiers, la DG Trésor a contribué au rapport 
rédigé par l’Organisation internationale des com-
missions de valeurs sur les principes communs de 
régulation et de supervision de ces marchés. Ces 
principes, adoptés par le G20* de Cannes, com-
portent des recommandations de transparence 
et de publication des données, y compris pour les 
marchés de gré à gré, et de nouveaux pouvoirs 
d’intervention pour les régulateurs, notamment 
la possibilité d’établir des limites de position pour 
prévenir les abus de marché et positions domi-
nantes. Afin de mettre en œuvre concrètement 
ces engagements au sein de l’Union européenne, 
la DG Trésor participe activement à la révision des 
directives sur les dérivés de matières premières.

Un cadre de coordination des 
politiques macroéconomiques
Le sommet de Séoul de novembre 2010 avait fixé 
au groupe de travail du G20* consacré au « Cadre 
pour une croissance forte, durable et équilibrée » 
un agenda en deux temps pour 2011 : définition 
de lignes directrices indicatives pour détecter les 
pays à la fois systémiques et sources de déséqui-
libres pour l’économie mondiale ; analyse de la 
viabilité externe de ces économies, parallèlement 
au travail d’évaluation mutuelle des politiques 
macroéconomiques des pays du G20*. 

La présidence du G20* s’est fortement impliquée 
dans la conduite de ces deux étapes qui ont été 
menées à bien : les lignes directrices indicatives 
ont été établies à la réunion ministérielle du G20* 
d’avril, et le processus d’évaluation mutuelle et les 
analyses de viabilité externe ont été réalisées du-
rant l’été, avec l’appui technique des organisations 
internationales (FMI* et OCDE* en particulier).

En adoptant l’accord détaillé du Plan d’action de 
Cannes pour la croissance et l’emploi, les chefs 
d’État et de gouvernement du G20* ont établi le 
diagnostic collectif d’une situation économique et 
financière dégradée, et se sont engagés à un en-
semble de mesures pour y répondre. Ce sont des 
mesures spécifiques à chaque pays qui forment 
ensemble une réponse coordonnée à la crise : en-
gagement des pays dont les dettes publiques sont 

excessives à consolider leurs finances publiques ; 
engagement des pays disposant de marges de ma-
nœuvre budgétaires (Allemagne, Australie, Brésil, 
Canada, Chine, Corée du Sud et Indonésie) à sou-
tenir la croissance à court terme sans remettre en 
cause leur trajectoire budgétaire à moyen terme ; 
engagement de la Chine à flexibiliser davantage 
son taux de change et à mener des réformes 
pour soutenir sa demande interne ; engagement 
de tous les pays du G20* en faveur de réformes 
structurelles pour la croissance et l’emploi ; enga-
gement de tous à limiter les retombées négatives 
que leurs politiques nationales pourraient avoir 
sur d’autres pays ; engagement du G20* à s’assurer 
que le FMI* dispose des ressources nécessaires à 
l’exercice de ses missions. 

Ces mesures constituent une réponse collective 
décisive à la fois aux vulnérabilités immédiates qui 
pèsent sur la reprise et à la nécessité de renforcer 
et de rééquilibrer durablement la croissance mon-
diale. Elles marquent un pas important vers la coo-
pération internationale et la coordination des poli-
tiques puisque tous les pays du G20* s’engagent 
sur des mesures de politique économique tout en 
acceptant de rendre compte de la mise en œuvre 
de leurs engagements.

Des engagements pour bâtir 
un système monétaire international 
plus stable et plus résilient
Les dysfonctionnements du système monétaire 
international sont rendus manifestes par les mu-
tations récentes de l’économie mondiale, en parti- 
culier la montée en puissance des pays émergents : 
une volatilité accrue des changes et des mouve-
ments de capitaux, un risque de sous-évaluation 
persistante de certaines monnaies, un creusement 
des déséquilibres macroéconomiques, et une sous-
représentation des devises des pays émergents 
dans les devises de réserve au regard de leur poids 
macroéconomique. 

Au cours de l’année écoulée, la DG Trésor a joué 
un rôle moteur pour faire émerger un consensus 
autour de mesures concrètes. 

Les pays du G20* ont ainsi adopté lors du sommet 
de Cannes des conclusions sur la gestion des flux 
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de capitaux pour assurer une réponse coordonnée 
face aux risques posés par leur volatilité pour la 
stabilité financière. Ils se sont également accordés 
sur un plan d’action pour le développement des 
marchés financiers en monnaie locale.

Les travaux ont aussi permis de déboucher sur un 
engagement des pays du G20* à s’orienter plus 
rapidement vers des régimes de change détermi-
nés par les marchés et à accroître la flexibilité des 
taux de change. À ce titre, la Chine s’est engagée à 
parvenir progressivement à la convertibilité de sa 
monnaie et à l’ouverture de son compte de capital. 
Comme symbole de la transition vers un système 
monétaire multipolaire, le communiqué du G20* 
mentionne également l’intérêt d’un élargissement 
du panier de monnaies qui constitue le droit de 
tirage spécial (DTS*) du FMI* et demande de pour-
suivre la réflexion sur le rôle du DTS*.

Pour améliorer les mécanismes de prévention et 
de résolution des crises, le G20* a soutenu une 
réforme des instruments d’intervention du FMI* 
avec la création d’une nouvelle ligne de liquidité, 
la Precautionary and Liquidity Line (PLL) et d’une 
facilité de financements non concessionnels en 
cas d’urgence, le Rapid Financing Instrument (RFI). 
Un accord sur le renforcement de la capacité de 
surveillance du FMI* a en outre été obtenu. Il réa-
lisera dorénavant un suivi des flux de capitaux 
transfrontaliers et des mesures de gestion de ces 
flux prises par les pays. L’accord prévoit également 
une meilleure surveillance de la liquidité mondiale 
et demande la publication des analyses du FMI* 
sur les taux de change, lorsque c’est utile. Enfin, le 
G20* a endossé des principes de coopération entre 
le FMI* et les arrangements financiers régionaux 
et s’est prononcé pour un renforcement des filets 
de sécurité financière mondiaux. 

Le développement
La décision d’inclure le développement dans l’agen-
da du G20* a été prise au sommet de Toronto en 
juin 2010. Au sommet de Séoul, en octobre de la 
même année, les chefs d’État et de gouvernement 
se sont accordés sur une vision commune et sur 
un plan d’action pluriannuel (« plan d’action de 
Séoul »). La présidence française du G20* a choisi 
d’accorder la priorité à deux des neufs piliers pro-

mus dans le plan d’action : la sécurité alimentaire 
et le développement des infrastructures d’enver-
gure régionale. Deux autres ont également fait 
l’objet de travaux importants : l’inclusion finan-
cière et les transferts de fonds des migrants. 

La sécurité alimentaire : dans un contexte de crise 
alimentaire dans la Corne de l’Afrique et face aux 
défis d’une population mondiale de 9 milliards 
d’habitants en 2050, plusieurs orientations ont été 
définies pour :

•  produire  plus  et  mieux  (partenariats  pour  la 
recherche agronomique, principes d’investisse-
ments responsables, etc.) ; 

• lutter contre la volatilité des prix agricoles et ses 
effets négatifs sur les pays les plus vulnérables : 
l’institution en charge du secteur privé au sein du 
groupe de la Banque Mondiale (SFI*) a développé 
un projet pilote d’outil de couverture des risques 
en Afrique subsaharienne et au Moyen-Orient. 
Une plate-forme de conseil en gestion de risques 
regroupant de nombreuses organisations interna-
tionales est en cours de constitution ; 

•  répondre  aux  crises  alimentaires  :  les  pays  du 
G20* se sont engagés à ne plus recourir aux res-
trictions aux exportations pour les achats d’aide 
du Programme alimentaire mondial et à renforcer 
les réserves alimentaires d’urgence. Un projet pi-
lote de réserves alimentaires d’urgence en Afrique 
de l’Ouest sera mis en œuvre dans ce cadre.

Le développement des infrastructures : la DG Tré-
sor a été en première ligne sur ce thème, en colla-
boration avec les banques multilatérales de déve-
loppement et un panel de haut niveau présidé par 
M. Tidjane Thiam (président de Prudential Plc). Des 
réponses ont pu être apportées au déficit d’infras-
tructures des pays à faible revenu : soutien accru 
à la préparation des projets ; amélioration de la 
qualité des informations disponibles et diversifica-
tion des sources de financement. Une liste de 11 
projets d’infrastructures exemplaires a également 
été adoptée à Cannes, afin de mettre en valeur les 
initiatives publiques et privées pour le dévelop-
pement à l’échelle régionale. Ces projets, dont six 
se situent sur le continent africain, auront un fort 
impact sur la croissance, le commerce et l’emploi. 

L’inclusion financière : la DG Trésor a assuré en 
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2011, avec les représentants coréens et mexicains, 
la co-présidence du Partenariat global pour l’inclu-
sion financière (GPFI*) lancé fin 2010 par le G20* 
pour développer l’accès aux services financiers de 
base. Organisé en trois sous-groupes consacrés 
aux principes d’inclusion financière et au lien avec 
les organismes de régulation, au financement des 
PME*, et aux questions relatives aux données et à 
la mesure de l’inclusion financière, le GPFI* a pré-
senté au sommet de Cannes un rapport de syn-
thèse qui a été approuvé par les chefs d’État et de 
gouvernement. La DG Trésor a également présidé 
le premier forum du GPFI* organisé le 1er octobre 
à Cancun (Mexique), et poursuivra son activité en 
tant que coprésident du GPFI* en 2012 aux côtés 
du Mexique et de la Russie.  

Les transferts de fonds des migrants : les pays du 
G20* se sont engagés à Cannes à faire passer les 
coûts des transferts de 10 % du montant transféré 
à 5 % d’ici à 2014. Ces transferts sont essentiels 
car moins sensibles aux évolutions conjoncturelles 
que les investissements directs étrangers ou les 
crédits d’aide publique au développement. La DG 
Trésor et la direction de la Mondialisation, du Dé-
veloppement et des Partenariats du ministère des 
Affaires étrangères et européennes ont notam-
ment encouragé l’ensemble des pays du G20* qui 
ne disposaient pas encore d’un site comparateur 
de coûts (comme le site www.envoidargent.fr) à 
s’engager à en mettre un en place. Enfin, les pays 
du G20* pourront financer des actions de conseil 
pour simplifier et sécuriser les règles en vigueur 
dans les pays destinataires des transferts ainsi que 
pour lever les barrières technologiques au déve-
loppement de services complets de télépaiements 
internationaux.

Les financements innovants 
L’objectif de la présidence française du G20* était 
de promouvoir la mise en place de nouveaux finan-
cements innovants à l’échelle internationale. Pour 
la première fois, les membres du G20* ont accepté 
de discuter de l’intérêt de leur mise en place. Ont 
été évoqués : la taxe internationale sur les transac-
tions financières (TTF*) ; les mécanismes de mar-
ché, sous forme de taxe ou de marché de permis 
d’émission, visant à réduire les émissions des sec-

Une conférence sur les financements 
à l’exportation

Une conférence sur les financements à l’expor-
tation, organisée par la DG Trésor, a réuni, le 
27 juin 2011, les pays membres du G20*, les 
organismes internationaux concernés (OMC*, 
OCDE*, FMI*, Banque mondiale, Union de 
Berne*), ainsi que des économistes, des indus-
triels et des banquiers. 

Cette conférence était inédite dans son format 
avec la réunion des principaux acteurs, au-delà 
du seul cercle des pays développés, pour échan-
ger sur les enjeux du financement du commerce 
international, sachant que le commerce mondial 
repose à plus de 80 % sur des financements sous 
forme de crédits et de garanties.

Quatre grands sujets ont pu être abordés : 
- l’apport essentiel des financements publics 
aux exportations en période de crise et la néces-
sité d’accroître les financements vers les pays 
à faible revenu par un plus grand soutien des 
agences d’assurance-crédit et une collaboration 
étroite avec les banques multilatérales de déve-
loppement pour le financement des grands pro-
jets d’infrastructure ;
- les coopérations industrielles et financières, 
avec le constat de l’accroissement des partena-
riats industriels entre pays développés et pays 
émergents et la nécessité de développer des ac-
cords de coopération financière en vue d’assurer 
le financement de projets industriels partagés ;
- le développement de la lutte contre les distor-
sions de concurrence, en incitant notamment 
les grands pays émergents, non-membres de 
l’OCDE*, à s’associer aux négociations des règles 
qui encadrent les financements de l’exporta-
tion ;
- la prise en compte des normes environnemen-
tales dans les projets bénéficiant d’un finance-
ment à l’exportation.

La majorité des membres ayant souhaité péren-
niser cet exercice lors de la présidence mexi-
caine du G20*, la DG Trésor a eu de nombreux 
échanges avec ses homologues mexicains pour 
soutenir l’organisation d’une deuxième confé-
rence en 2012.
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teurs maritime et aérien internationaux, appelés 
« bunkers » ; la taxe sur le tabac… 

Le Président de la République a exprimé sa pré-
férence pour une taxe sur les transactions finan-
cières et mandaté M. Bill Gates pour réaliser un 
rapport sur le financement du développement. 
Présenté à Cannes, ce rapport  appelle à une diver-
sification des sources de financement et souligne 
qu’au-delà de l’aide publique au développement 
traditionnelle, des partenariats triangulaires (pays 
développés, pays en développement et pays émer-
gents), la contribution du secteur privé, le renfor-
cement des ressources domestiques des pays en 
développement et les financements innovants ont 
leur rôle à jouer. 

Par ailleurs, les ministres des finances du G20* 
ont mandaté la Banque mondiale et le FMI* pour 
remettre un rapport poursuivant l’analyse pro-
duite fin 2010  par le  Groupe de haut-niveau sur 
le financement de la lutte contre le changement 
climatique (AGF*). Ce rapport propose des pistes 
concrètes pour avancer, en particulier sur les 
« bunkers » qui constituent la source de finance-
ment innovant la plus intéressante pour lutter 
contre le changement climatique dans les pays en 
développement. 

Les discussions sur ces sources innovantes se 
poursuivent en 2012 dans le cadre du G20* 
finances sous présidence mexicaine, le communi-
qué de Cannes ayant reconnu leur valeur ajoutée, 
avec la première référence dans un communi- 
qué du G20* à la taxe sur les transactions finan-
cières.

une organisation 
en « mode projet »

Le directeur général du Trésor est le suppléant du 
ministre des Finances dans les enceintes des G20*, 
G8* et G7*, et la DG Trésor a été mobilisée tout 
au long de l’année pour conduire les négociations 
et défendre les priorités de la présidence française 

sur les sujets économiques et financiers à l’agenda 
du G20*.

Afin de remplir cette double mission, elle s’est 
organisée en mode projet. Une « équipe projet 
G20 », rattachée au chef du service des affaires 
multilatérales et du développement, a été articu-
lée autour de deux pôles : 

• un pôle « logistique » en charge de l’organisation 
matérielle des réunions, parmi lesquelles quatre 
réunions des ministres des finances et gouver-
neurs des banques centrales, six réunions de leurs 
suppléants, un séminaire sur la réforme du sys-
tème monétaire international à Nankin en Chine 
et plusieurs réunions structurantes de groupes de 
travail d’experts du G20* ;

•  un  pôle  «  contenu  »  chargé  de  piloter  les  tra-
vaux de fond de la DG Trésor afin de permettre 
aux autorités françaises de mener efficacement 
les négociations sur l’agenda économique et de 
développer une stratégie d’influence pertinente 
à l’attention de publics variés (pays non-membres 
du G20, organisations internationales, acteurs ins-
titutionnels français et étrangers, société civile, 
milieux académiques, etc.).

Au-delà de cette structure, c’est l’ensemble de la 
DG Trésor qui a été mobilisée, les sujets de fond 
restant suivis par les bureaux spécialisés et com-
pétents en lien avec l’équipe-projet G20. 

Sept chefs de file thématiques ont été chargés 
d’animer les travaux et de garantir la bonne flui-
dité de l’information au sein de la direction et de 
représenter la France dans les différents groupes 
de travail d’experts du G20*.

Enfin, en lien avec le cabinet du ministre, la DG 
Trésor a veillé tout au long de l’année à la bonne 
articulation de ses travaux avec la Banque de 
France, les autres ministères et la présidence de la 
République qui a piloté le secrétariat général de la 
présidence française du G20.



Affronter la crise de la dette européenne…
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L’histoire dira si 2011 restera dans les mémoires comme l’année d’une lutte 
pour assurer l’avenir de l’euro ou si elle a été plus encore celle du grand 
renforcement de la gouvernance européenne. Dans un contexte où les 
économies semblent à la croisée des chemins, la DG Trésor s’est totalement 
mobilisée au sein des instances européennes, Eurogroupe* et Ecofin* 
notamment. Elle s’est aussi attachée à étudier et proposer des actions 
visant à assurer la viabilité des finances publiques françaises et à renforcer 
le secteur financier et le financement de l’économie.

r a p p o r t  a n n u e l  2 0 1 1

Traiter le cas grec et réformer 
la gouvernance européenne

Après avoir œuvré au printemps 2010 à la mise 
en place d’un plan d’aide à la Grèce de 110 Md€ 
(80 Md€ de prêts bilatéraux des États membres, 
dont 16,8 Md€ pour la France, et 30 Md€ du FMI*), 
la DG Trésor a été mobilisée pour soutenir la Grèce 
dans ses efforts pour restaurer la viabilité de sa 
dette et la compétitivité de son économie, condi-
tions indispensables à un retour de la croissance.

En effet, malgré un effort sans précédent de 
consolidation budgétaire (7 % du PIB* sur les deux 
dernières années), le contexte macroéconomique 
dégradé (récession prévue de 15 % du PIB* sur 
2009-2012), ainsi que le poids de la dette héritée 
du passé, ont fait craindre un échec du programme 
d’ajustement macroéconomique au printemps 
2011. Face à ces menaces, les partenaires euro-
péens se sont à nouveau mobilisés pour trouver 
ensemble des solutions crédibles au problème de 
soutenabilité de la dette grecque (162 % du PIB* 
prévu pour 2011). Le 21 juillet, les chefs d’État et 
de gouvernement ont ainsi conclu un accord per-
mettant de prolonger l’aide à la Grèce jusqu’en 
2014 et d’impliquer le secteur privé. Parallèlement, 

la décision a été prise de réduire les taux et d’allon-
ger les maturités des nouveaux prêts consentis à 
la Grèce, tant par le Fonds européen de stabilité 
financière (FESF*) que par le secteur privé, afin de 
lisser dans le temps l’effort de remboursement.

Cependant, la situation grecque s’est encore ag-
gravée à la fin de l’été, et le plan de juillet a dû être 
révisé lors du sommet européen du 26 octobre. 
Le plan d’aide a été renforcé en vue d’apporter 
une réponse à la situation détériorée des finances 
publiques grecques : en échange d’engagements 
très forts, la Grèce bénéficierait d’un second pro-
gramme d’aide de 100 Md€, financé par le FESF* 
avec la garantie des États membres, en partenariat 
avec le FMI*, et de l’implication exceptionnelle et 
volontaire du secteur privé via une décote de 50 % 
sur les obligations qu’il détient, allégeant la dette 
grecque d’un total proche de 100 Md€. Cet accord 
a été renforcé tout début 2012.

Après avoir participé à la préparation et à la négo-
ciation de ces accords avec ses partenaires de la 
zone euro, la DG Trésor est désormais mobilisée 
pour mettre en œuvre les décisions du 26 octobre 
et permettre à la Grèce de retrouver le chemin 
de la croissance. D’une part, la soutenabilité de 
sa dette doit être rétablie, avec un objectif de 
120 % du PIB* en 2020 suite à la décote consen-
tie par le secteur privé et au soutien du nouveau 
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programme d’aide. D’autre part, une assistance 
technique de grande ampleur fournie par la Com-
mission européenne et les États membres et 
orchestrée par la Task Force Grèce, décidée dans 
l’accord du 21 juillet, doit permettre de mettre en 
œuvre les réformes structurelles indispensables et 
de dégager les priorités nécessaires pour redonner 
un potentiel de croissance à l’économie grecque. 
La France est particulièrement impliquée dans les 
domaines de la fiscalité et de la réforme adminis-
trative. Les négociations sur ces différents points 
se poursuivaient tout début 2012.

Réformer la gouvernance européenne
Au-delà de la crise grecque, 2011 a été marquée 
par de vastes chantiers de réforme de la gouver-
nance européenne, pour lesquels la DG Trésor a 
prêté main forte au gouvernement tout au long 
du processus d’élaboration. 

Le processus de privatisation en Grèce  

Un Fonds de privatisation a été mis en place dans le cadre 
du programme Union européenne / FMI* avec notam-
ment pour objectif de contribuer au financement du pro-
gramme à hauteur de 50 Md€ d’ici à 2015.
La France s’est impliquée dans le processus de privatisa-
tion :
1/ par la désignation, au printemps 2011 d’un inspecteur 
des finances, Pierre-Emmanuel Thiard, au sein de la mis-
sion de la troïka (Commission européenne, FMI*, BCE*) 
chargée d’évaluer le chiffrage du plan de privatisation, 
puis de superviser la création du Fonds de privatisation ;
2/ par la désignation à l’été 2011, d’Hervé Le Roy, chef 
du service économique à Athènes, comme représentant 
de l’ensemble des États membres de l’Eurogroupe* au 
conseil d’administration du Fonds de privatisation (aux 
côtés de Marteen Verwey, représentant de la Commis-
sion européenne). Le conseil d’administration est l’or-
gane décisionnel stratégique du Fonds.
La montée en puissance du Fonds de privatisation s’avère 
satisfaisante même si le processus de cessions est plus 
lent que prévu. Le processus de privatisation repose sur 
une programmation précise, des valorisations rigou-
reuses et régulièrement actualisées, et le recours à des 
conseils juridiques et financiers reconnus pour ce type 
d’opérations (Rothschild, UBS, KPMG, Freshfields, etc.). Le 
produit des premières cessions a été systématiquement 
au moins égal à l’objectif, voire supérieur (extension de  
licence pour la société de paris sportifs OPAP). La troïka 
vient d’ailleurs de délivrer un satisfecit au Fonds de priva-
tisation dans son dernier rapport, estimant notamment 
que « le Fonds recourt à des prestataires reconnus pour 
traiter les aspects juridiques et financiers de son activi-
té » et que par conséquent « [son] fonctionnement donne 
satisfaction ».
Malgré ce bilan prometteur, les objectifs initiaux de pri-
vatisation ne seront pas complètement atteints (produit 
acquis des privatisations pour 2011 de 1,5 Md€ actuel-
lement contre un objectif de 1,7 Md€ au 30 septembre 
et de 3,5 à 4 Md€ en cumulé pour le 30 décembre sur les 
5 Md€ attendus).
L’enjeu se situe également dans l’appui à fournir aux 
entreprises françaises susceptibles d’investir en Grèce. 
La poursuite du programme de privatisation va ouvrir 
des opportunités aux entreprises françaises à partir de 
2012. Au-delà des entreprises françaises historiquement 
présentes en Grèce (Alstom, Vinci, Suez …), l’objectif est 
d’intéresser un éventail plus large d’investisseurs. Ont 
ainsi participé à un séminaire sur les opportunités décou-
lant du programme de privatisations en Grèce, organisé 
par la CCIP le 11 octobre dernier, 159 entreprises ou insti-
tutionnels franco-grecs susceptibles d’investir ou d’atti-
rer des investisseurs en Grèce. Le ministre grec du Déve-
loppement économique, Michalis Chryssochoidis, avait 
fait lui-même le déplacement pour présenter le nouveau 
cadre réglementaire des investissements en Grèce. 
De fait, les projets de privatisations susceptibles d’inté-
resser les entreprises françaises au premier chef se si-
tuent dans les domaines de l’eau, du tourisme, du déve-
loppement des énergies vertes, des chemins de fer, de 
l’énergie et de la gestion des ports.
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Les outils de gestion de crise

Déjà en mai 2010, les chefs d’État et de gouverne-
ment de la zone euro avaient affirmé leur engage-
ment à garantir la stabilité, l’unité et l’intégrité de 
la zone euro en mobilisant tous les moyens dis-
ponibles à cette fin. Deux instruments avaient été 
prévus : 

• le Fonds européen de stabilité financière (FESF*), 
destiné à apporter des financements aux États de 
la zone euro à hauteur de 440 Md€, qui bénéficie 
des garanties apportées par les États de la zone 
Euro ; 

•  le  Mécanisme  européen  de  stabilisation  finan-
cière (MESF*), géré par la Commission européenne 
pour le compte des 27 États membres, qui permet 
à l’Union européenne de lever jusqu’à 60 Md€ (avec 
la garantie implicite du budget communautaire) 
pour venir en aide à un État « faisant face à des 
difficultés liées à des événements exceptionnels 
échappant à son contrôle » (article 122.2 du Traité 
sur le fonctionnement de l’Union européenne). 

La persistance de tensions financières dans la zone 
euro au premier semestre 2011 a conduit à un 
renforcement du FESF*, avec de nouveaux outils 
comme la possibilité d’intervenir sur le marché 
secondaire de la dette et à titre de précaution, et 
en le dotant d’une capacité effective de prêt de 
440 Md€ (sommet de la zone euro du 21 juillet). 
Les deux mécanismes ont été mobilisés conjoin-
tement au profit de l’Irlande (40,2 Md€, auxquels 
s’ajoutent 4,8 Md€ de prêts bilatéraux et 22,5 Md€ 
du FMI* en novembre 2010) et du Portugal (52 Md€, 
auxquels s’ajoutent 26 Md€ du FMI*, en mai 2011). 
Le FESF* octroiera l’assistance financière prévue 
pour la Grèce le 26 octobre. 

Le FESF* ayant été créé pour une durée a priori li-
mitée à trois ans, la mise en place d’un mécanisme 
pérenne est apparue nécessaire : il s’agit du Méca-
nisme européen de stabilité (MES*) qui se substi-
tuera à la fois au FESF* et au MESF*, et sera doté d’un 
capital de 80 Md€. Une première version du Traité 
instituant le MES* a été signée le 11 juillet 2011 en 
marge de l’Eurogroupe*. Il s’agira d’une organisa-
tion internationale soumise au droit international 
public, et instituée par un traité international (à 
la différence du FESF*, société anonyme de droit 

luxembourgeois). Sa capacité de prêt maximale 
est actuellement fixée à 500 Md€. Toutefois, au vu 
des nouvelles orientations affichées par les chefs 
d’État et de gouvernement le 26 octobre 2011, le 
Traité MES* a été révisé, et une seconde version a 
été signée début 2012 pour adapter les modalités 
d’intervention dans le sens d’une plus grande effi-
cacité.

La DG Trésor a été mobilisée pour ériger et renfor-
cer ces pare-feu destinés à restaurer la confiance 
dans les dettes souveraines de la zone euro. Ainsi, 
sous l’autorité du ministre, elle a piloté la prépa-
ration, la négociation avec nos partenaires puis la 
mise en œuvre de ces dispositifs, ainsi que leurs 
évolutions rendues nécessaires par l’aggravation 
de la situation sur les marchés. Cette mobilisation 
s’est effectuée à plusieurs niveaux : zone euro 
pour le FESF*, Union européenne pour l’élabora-
tion du Traité MES*, et au niveau national pour 
la transcription des nouvelles fonctions du FESF* 
(troisième loi de finances rectificative de 2011, 
ratification à venir du Traité). 
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Le renforcement de la gouvernance 
économique

Au premier semestre 2011, dans le cadre du 
« semestre européen », qui a introduit un calen-
drier cohérent pour la surveillance des réformes 
structurelles et des programmes budgétaires, 
la DG Trésor a été également mobilisée par les 
travaux du Conseil de l’Union européenne sur 
la coordination des politiques budgétaires et 
structurelles des États membres. Elle a coor-
donné les travaux d’élaboration du Programme 
de stabilité et du Programme national de ré-
forme (PNR) français, remis à la Commission 
européenne le 3 mai, et a participé aux discus-
sions du Conseil sur les recommandations spé-
cifiques par pays adressées aux États membres 
au mois de juin par le Conseil Ecofin*. 

Par ailleurs, la DG Trésor s’est trouvée au cœur 
des discussions sur la réforme de la gouver-
nance économique européenne. Le « paquet » 
législatif sur la gouvernance économique de 
l’Union européenne adopté le 28 septembre 

2011 par le Parlement européen et le 4 octobre 
par le Conseil Ecofin*, composé de six textes 
législatifs, contient des innovations majeures 
qui complètent et renforcent la surveillance 
multilatérale. Ces textes sont entrés en vigueur 
le 23 novembre 2011 :

- la surveillance budgétaire (Pacte de stabilité 
et de croissance) est complétée de critères 
nouveaux pour vérifier que les États membres 
se tiennent à un objectif d’équilibre budgétaire 
(plutôt qu’une « autorisation » d’aller jusqu’à 
3 % de déficit) et réduisent leur dette ; 

- le droit budgétaire des États membres fera 
l’objet de règles minimales homogènes, pré-
voyant en particulier une planification plurian-
nuelle et l’introduction de règles de discipline 
budgétaire dans le droit national. La transpo-
sition de ce socle commun devra s’opérer d’ici 
à la fin 2012 dans l’ensemble de l’Union euro-
péenne ;

- une nouvelle procédure de surveillance des 
déséquilibres macroéconomiques et des désé-
quilibres de compétitivité a été créée en plus 
de la surveillance budgétaire. Elle repose sur un 
mécanisme d’alerte composé des principaux 
indicateurs de la dynamique de fonctionne-
ment des économies européennes (balance des 
paiements courants, développement des coûts 
de main d’œuvre réels, prix de l’immobilier…). 
Sur le modèle de la surveillance budgétaire, à 
l’issue d’une étude approfondie de la Commis-
sion européenne, une procédure pour « désé-
quilibre macroéconomique excessif » pourra 
être ouverte à l’encontre des États membres 
pour qu’ils mettent en place des mesures cor-
rectives ;

- l’ensemble de ces dispositifs sera soumis 
à des sanctions financières précoces, quasi- 
automatiques et d’un montant conçu pour 
être dissuasif. Dans un premier temps, celles-
ci ne concerneront que la zone euro – mais la 
Commission européenne doit faire des propo-
sitions pour que des sanctions équivalentes 
puissent être appliquées à l’ensemble des 
membres de l’Union via une suspension des 
fonds structurels.
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Ce paquet législatif sera complété par de nou-
velles règles de discipline. La Commission a pro-
posé le 23 novembre deux nouveaux règlements 
portant, l’un sur la surveillance renforcée des États 
membres en difficulté et l’autre, sur la coordina-
tion ex ante des plans et programmes budgétaires 
nationaux. De plus, et surtout, le Conseil européen 
du 9 décembre a engagé la négociation d’un traité 
intergouvernemental portant sur le renforcement 
de la discipline budgétaire et la convergence éco-
nomique. La DG Trésor a contribué à la définition 
des positions françaises sur ces deux projets de 
règlements et sur ce projet de traité adopté par 
les chefs d’État et de gouvernement de 25 États 
membres le 30 janvier 2012. 

Les relations franco-allemandes

Plusieurs rencontres franco-allemandes ont été 
organisées en 2011, notamment quatre entretiens 
bilatéraux entre le ministre et son homologue 
allemand, un conseil économique et financier franco- 
allemand (Ceffa) le 11 février et un Conseil des mi-
nistres franco-allemand le 23 janvier. 

Ces réunions ont permis de faire le point sur plu-
sieurs grands sujets d’actualité et de parvenir à des 
positions communes sur la crise de la zone euro, 
les instruments mis en place pour la résoudre, le 
renforcement de la gouvernance économique, 
l’élaboration du Pacte Euro Plus*. 

Par ailleurs, ces rencontres ont contribué à lan-
cer deux grands chantiers dans le domaine de la 
fiscalité, en appui d’initiatives de la Commission 
européenne : la convergence des taux de l’impôt 
sur les sociétés et notamment les travaux sur une 
assiette commune en Europe et la mise en place 
d’une taxe internationale sur les transactions fi-
nancières.

Les ministres des finances français et allemand ont 
créé le 11 février 2011 une unité franco-allemande. 
Dirigée par les deux chefs des services en charge 
des questions européennes et macroéconomiques, 
l’unité associe des membres permanents ainsi 
que des correspondants identifiés sur tout un en-
semble de sujets macroéconomiques, les finances 
publiques et les services financiers. La mission de 
cette unité est de préparer des documents de tra-
vail d’intérêt commun, et des briefings communs 

Le service économique d’Athènes : 
un rôle central pour le suivi de la crise 

Le service économique d’Athènes, composé 
d’une équipe de cinq personnes, sous la direc-
tion de Christel Peridon, puis d’Hervé Le Roy 
depuis septembre 2011, a joué un rôle impor-
tant pendant la crise de la dette souveraine 
grecque. Interlocuteur et relais de l’administra-
tion centrale sur place, il a suivi au plus près la 
situation économique et financière de la Grèce, 
tout particulièrement lors des différentes mis-
sions de la « Troïka » (Commission, FMI*, BCE*) 
à Athènes, et réalisé des points d’informations 
extrêmement fréquents sur la mise en œuvre 
du programme grec, mais aussi sur la situation 
politique et sociale. 
Les chantiers à suivre étaient naturellement 
inhabituels : suivi du respect du programme de 
la Troïka, aide à la mise en place d’une assistance 
technique française et européenne, suivi (et ap-
pui) du programme de privatisation grec, suivi 
des réformes structurelles et analyse de leur im-
pact pour l’économie hellénique et les relations 
bilatérales. 
Fort de plusieurs agents locaux grecs, et grâce 
à des contacts nourris avec l’administration hel-
lénique, mais aussi la société civile, le service 
économique a livré des analyses étayées sur une 
base quasi quotidienne pour l’administration 
centrale, aidant ainsi à préparer les nombreuses 
réunions européennes et multilatérales sur la 
Grèce. Ces apports précieux aux négociateurs 
français ont démontré ces valeurs essentielles 
de la DG Trésor que sont l’engagement et l’es-
prit d’équipe.
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pour les ministres pour les réunions européennes 
(Eurogroupe*, Conseil Ecofin*) et internationales. 
Elle a également vocation à traiter d’autres sujets 
et à faciliter les contacts techniques en tant que 
de besoin. En 2011, elle a notamment produit des 
notes communes d’analyses sur la situation éco-
nomique et financière du Portugal, de Chypre, et a 
élaboré des prévisions communes sur la situation 
européenne et mondiale.

Consolider la signature 
de la france

La viabilité à court terme 
des finances publiques
La qualité de la signature de la France dépend de 
la crédibilité de ses engagements de réduction du 
déficit public : ramener le déficit sous 3 % en 2013, 
avec un ajustement structurel d’au moins 4 points 
de PIB* entre 2010 et 2013. La DG Trésor apporte au 
gouvernement un diagnostic et une prévision sur 
l’environnement économique et sur les finances 
publiques, lui permettant de disposer de l’infor-
mation nécessaire en temps utile pour prendre les 
mesures éventuellement requises pour tenir cette 
trajectoire.   

Le projet de loi de finances pour 2011 avait été 
construit sur une prévision de croissance de 2 %, 
associée à un plan de redressement de plus de 
10 Md€ voté en loi de finances et en loi de finan-
cement de la Sécurité sociale pour 2011. C’est sur 
cette base qu’a également été élaboré en avril 
2011 le programme de stabilité, document annuel 
produit par la DG Trésor avec la contribution de 
la direction du Budget et qui présente en détail la 
trajectoire pluriannuelle de nos finances publiques. 
Ce document a été complété par une étude publiée 
en juin dans la revue Trésor Éco sur la contribution 
de la réforme des retraites de 2010 à l’améliora-
tion de la viabilité de nos finances publiques, volet 
traité au niveau européen dans un groupe de tra-
vail du Comité de politique économique où la DG 
Trésor représente la France. Les travaux européens 
ont conduit à la publication d’un rapport inter-

médiaire sur les hypothèses macroéconomiques 
sous-jacentes aux projections de dépenses liées 
au vieillissement.

La DG Trésor suit en continu l’évolution des dif-
férents agrégats de finances publiques. Dans le 
domaine de l’assurance maladie, la mise en œuvre 
des propositions du rapport Briet, auquel la DG 
Trésor a contribué, a renforcé les moyens de maî-
trise de l’objectif national de dépenses d’assurance 
maladie et devrait permettre son strict respect 
sur deux années consécutives. Notre expertise 
conjoncturelle dans ce domaine est reconnue par 
le Comité d’alerte, qui appuie chaque année son 
avis de printemps sur nos analyses.

À partir de l’été 2011, avec l’accentuation des tur-
bulences sur le marché des dettes souveraines, 
la conjoncture a montré des signes de ralentis-
sement. Cela a conduit la DG Trésor à accélérer 
son calendrier de prévision macroéconomique et 
de finances publiques, pour que le gouvernement 
puisse préparer des mesures de redressement 
qui compensent l’effet de perspectives de crois-
sance moins favorables qu’escomptées. Un scéna-
rio macroéconomique a ainsi été élaboré mi-août, 
juste après les chiffres de croissance du deuxième 
trimestre (prévisions de croissance de 1,75 % au 
lieu de 2 % pour 2011 et de 1,75 % pour 2012 au 
lieu de 2,25 %). 

La DG Trésor a en outre participé avec la direction 
de la Législation fiscale et la direction du Budget 
aux travaux qui ont conduit au plan de consolida-
tion de 11 Md€ du 24 août. Ses mesures ciblées 
pour préserver l’activité et la justice sociale ont 
permis de conforter la signature de la France, en 
crédibilisant le respect de la cible de déficit pour 
2011 (les mesures ont été votées très rapidement 
dans une loi de finances rectificative pour per-
mettre une économie de 1 Md€ sur les mois res-
tants) et pour 2012 (10 Md€ de mesures addition-
nelles). L’incertitude plus forte sur les perspectives 
de croissance à moyen terme a également conduit 
le gouvernement à retenir une prévision de crois-
sance prudente sur 2013-2015. L’ensemble du scé-
nario macroéconomique et de finances publiques 
a été, comme chaque année, détaillé dans le rap-
port économique, social et financier produit par la 
DG Trésor et annexé au projet de loi de finances.   
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Les signaux conjoncturels ont continué à se dé-
tériorer en septembre et en octobre, traduisant 
l’incertitude croissante des agents économiques. 
La DG Trésor a donc réalisé une nouvelle mise à 
jour du scénario macroéconomique (révision de 
la croissance à 1% pour 2012, en ligne avec le 
consensus du moment), permettant au gouverne-
ment de disposer du cadre nécessaire à un nou-
veau plan de redressement annoncé le 7 novembre. 
Le choix de ces mesures a pu s’appuyer sur les 
recommandations de politique économique que 
porte régulièrement la DG Trésor (consolider les 
finances publiques tout en accroissant le poten-
tiel de croissance, via notamment une montée en 
puissance plus rapide de la réforme des retraites 
et la suppression des niches fiscales les moins 
justifiées économiquement). La particularité de 
ce plan est de comporter des mesures qui non 
seulement compensent l’impact de la révision de 
l’activité en 2012 (7 Md€), mais aussi montent en 
puissance les années suivantes et consolident l’en-
semble de la trajectoire pluriannuelle de finances 
publiques jusqu’en 2016 (amélioration cumulée de 
65 Md€ à cette horizon). La DG Trésor et la direc-
tion du Budget ont fourni au Parlement une mise 
à jour du Rapport économique, social et financier 
qui présente le nouveau scénario macroécono-

mique et de finances publiques et situe le plan du 
7 novembre au sein d’un total de 115 Md€ d’efforts 
de redressement programmés sur 2011-2016, 
dont les deux tiers pour infléchir la croissance de 
la dépense publique. 

Cette stratégie d’adaptation à l’environnement 
économique vise à consolider la signature de 
la France en calibrant au mieux les mesures à 
prendre. Les synergies permises au sein de la DG 
Trésor entre la prévision macroéconomique, celle 
de finances publiques, le conseil en politique éco-
nomique sur les mesures à prendre et la stratégie 
européenne, lui assurent un rôle important pour 
apporter au gouvernement des éléments permet-
tant d’affronter les conséquences de la crise de la 
dette européenne.

Optimiser la gestion de la dette 
et de la trésorerie de l’État 
dans un contexte de crise exacerbée 
de la dette souveraine
Dans ce contexte, en 2011, malgré l’exacerbation 
de la crise de la dette en zone euro et des turbu-
lences de marché, l’Agence France Trésor a conti-
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nué à bénéficier de conditions d’emprunt favo-
rables à la France pour exécuter le programme 
de financement de l’État au mieux des intérêts 
du contribuable. Elle a ainsi réalisé des émissions 
brutes de moyen et long terme de 207,8 Md€, 
auxquels il faut soustraire 23,8 Md€ de rachats 
de titres venant à maturité en 2012 et 2013 (ceci 
permet de lisser le profil de remboursement de la 
dette dans les années à venir), soit 184 Md€ d’émis-
sions nettes (en légère diminution par rapport aux 
188 Md€ de 2010).

L’exécution du programme de financement de 
l’État a pu être réalisée dans de très bonnes condi-
tions de sécurité comme en témoignent les taux 
moyens de couverture des adjudications. Pour les 
BTF* (bons du Trésor à taux fixe), le taux moyen 
de couverture s’est établi à 2,6 (pour un indica-
teur cible du programme annuel de performance 
de 2) ; celui des adjudications d’OAT* (obligations 
assimilables du Trésor) et de BTAN* (bons du Tré-
sor à intérêts annuels) s’est élevé à 2,4 (pour un 
indicateur cible du programme de performance de 
1,5). Ce résultat indique que la signature de l’État 
est plus que jamais restée une valeur refuge dans 
un contexte de marchés difficile. Au terme des 
émissions 2011, la durée de vie moyenne de la 
dette négociable s’établit à 7,2 ans, soit un ni-
veau identique à la fin de 2010 et légèrement plus 
élevé que le précédent historique de fin d’année, 
à savoir 7,1 ans fin 2007. Ce programme de finan-
cement a pu être exécuté avec un coût de finan-
cement annuel à moyen et long terme de 2,80 %, 
niveau le plus bas depuis la création de la zone 
euro après les 2,53 % enregistrés en 2010 et les 
4,15 % réalisés en moyenne sur la période 1998-
2007. Au total, la charge budgétaire nette de la 
dette s’est établie en 2011 à 46,25 Md€ (une baisse 
d’environ 150 millions d’euros par rapport au mon-
tant prévu dans le projet de loi de finances rectifi-
cative).

L’AFT a poursuivi sa politique d’optimisation de 
la gestion de trésorerie qui s’inscrit dans des vo-
lumes de flux de recettes et de dépenses sur le 
compte unique du Trésor à la Banque de France 
en progression constante depuis 2007 : 49 Md€ en 
2011 par jour ouvré, contre 42,6 Md€ en 2010 et 
23,0 Md€ en 2007. Le nombre des opérations de 
placement est resté assez sensiblement inférieur 

à la moyenne des dernières années : 10 467 opéra-
tions ont été traitées en 2011.

L’AFT, enfin, a poursuivi sa mission de pédagogie 
auprès des marchés internationaux et des agences 
de notation, pour expliquer la politique écono-
mique française et justifier ainsi la poursuite d’une 
politique d’émission de dette active et sûre.

renforcer le secteur financier 
français

Parallèlement aux travaux conduits dans le cadre 
du G20*, d’importantes négociations ont eu lieu 
au niveau européen pour renforcer le cadre pru-
dentiel des activités bancaires et financières.

La qualité du secteur bancaire
La tutelle du secteur bancaire, financier et de l’as-
surance constitue l’une des missions historiques 
de la direction générale du Trésor. Outre son rôle 
pilote pour la mise au point des règles nationales 
et la négociation des règles européennes, elle par-
ticipe concrètement à l’activité de supervision 
financière, puisqu’elle est représentée auprès des 
collèges de l’Autorité de contrôle prudentiel et de 
l’Autorité des marchés financiers.

Cette activité a été très forte en 2011, en particu-
lier, pour la préparation des discussions d’orienta-
tion du Conseil Ecofin* sur les tests de résistance 
(exercices de simulation de crise sur les deux pro-
chaines années pour observer comment se com-
porteraient les bilans bancaires avec un jeu d’hy-
pothèses macroéconomiques très dégradé mais 
concevable).

Les tests de résistance sur les plus grandes 
banques européennes conduits début 2011, dont 
les résultats ont été publiés en juillet, ont com-
porté deux innovations. D’une part, il s’est agi du 
premier exercice conduit par l’Autorité bancaire 
européenne mise en place par le dispositif « super- 
vision » adopté par le Conseil et le Parlement 
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européen en novembre 2010. D’autre part, il s’est 
déroulé dans un contexte où la crise des dettes 
souveraines en zone euro a fait émerger des 
craintes sur le secteur bancaire en Europe, le FMI* 
notamment appelant à un renforcement des fonds 
propres des banques européennes. Cela a conduit, 
dans le cadre du plan de stabilisation adopté par 
les chefs d’État et de gouvernement de la zone 
euro les 26 et 27 octobre, à un deuxième exercice 
conduit par l’Autorité bancaire européenne, visant 
à un renforcement des fonds propres des banques 
européennes relativement moins bien recapitali-
sées.

Dans ces deux exercices, les banques françaises 
concernées (BNP Paribas, Crédit Agricole, Société 
Générale, BPCE) ont obtenu des résultats très sa-
tisfaisants.

La DG Trésor a joué un rôle similaire dans le sec-
teur de l’assurance, où l’Autorité européenne des 
assurances et des pensions professionnelles a 
aussi conduit un test de résistance dont les résul-
tats ont été publiés en juillet 2011. L’objectif était 
de tester si, sur la base des données de fin 2010, 
le secteur pouvait répondre aux exigences mini-
males du futur dispositif prudentiel Solvabilité II*. 
Le test a démontré la bonne résilience des assu-
reurs, en particulier français, mais aussi mis en évi-
dence les faiblesses de certains acteurs. 

L’adaptation européenne à la nouvelle 
donne prudentielle
La directive sur les exigences en capital : CRD* 4

La mise en place des instruments de prévention, 
de gestion et de résolution des crises bancaires a 
nettement progressé en 2011.

Ainsi, la DG Trésor a participé avec l’Autorité de 
contrôle prudentiel à différents groupes d’experts 
pour aider la Commission européenne à élaborer 
le projet de transposition des normes Bâle III*. À 
l’issue de ces travaux, la Commission européenne 
a publié un projet de règlement et de directive 
transposant ces normes ainsi que l’ensemble des 
normes prudentielles applicables aux établisse-
ments de crédit et aux entreprises d’investisse-
ment.

La DG Trésor a ensuite participé à la négociation 
de ce projet au Conseil européen. Cette négocia-
tion et les travaux de transposition de la directive 
en droit national doivent aboutir en 2012 pour 
permettre une application de ces dispositions en 
2013.

La directive sur la garantie des dépôts

La DG Trésor a aussi participé en 2011 aux négo-
ciations sur la directive européenne sur la  garan-
tie des dépôts. Après l’accord des États membres 
en juin 2011, cette directive est en phase finale de 
discussion avec le Parlement européen et devrait 
conduire à augmenter sensiblement la dotation 
minimum des fonds de garantie des dépôts. Pour 
la France, la dotation du fonds (qui indemnise 
l’ensemble des dépôts des particuliers jusqu’à 
100 000 euros en cas de faillite de leur banque) 
pourrait être portée de 2 Md€ à un montant com-
pris entre 5 Md€ et 10 Md€ en fonction du résultat 
des négociations.

La directive sur la gestion et la résolution 
des crises bancaires

La DG Trésor a par ailleurs contribué au projet de 
directive européenne sur la gestion et la résolution 
des crises bancaires. En prévision de ce texte, elle 
a suivi, avec l’Autorité de contrôle prudentiel, la 
mise en place de groupes de gestion de crise pour 
chacun des grands groupes bancaires français. 
Ces groupes de gestion réunissent les banques 
centrales, autorités de supervision et ministères 
des finances des différents pays dans lesquels ces 
groupes bancaires ont une implantation significa-
tive.

La directive Solvabilité 2

La directive Solvabilité 2, adoptée fin 2009 par le 
Conseil et le Parlement européens, va refondre 
entièrement le cadre prudentiel du secteur de 
l’assurance. Tout en maintenant un niveau élevé 
de protection des assurés, elle vise à moderniser 
les exigences prudentielles, à améliorer le contrôle 
des risques et à renforcer l’harmonisation euro-
péenne.

La DG Trésor a participé avec l’Autorité de contrôle 
prudentiel à la suite des discussions européennes 
sur les mesures d’application élaborées sous la 
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conduite de la Commission européenne sur la base 
des avis techniques du nouveau superviseur euro-
péen. 

En outre, la direction générale consulte les pro-
fessionnels et les experts sur ce projet, afin de 
conforter la position française. Elle a en particu-
lier contribué à ce que les problématiques de long 
terme, telles le traitement des risques de retraite 
ou de responsabilité, ou le financement de certains 
actifs, soient mieux prises en compte. Enfin, la DG 
Trésor pilote depuis 2011 un comité qui réunit les 
autres institutions publiques concernées et les 
professionnels, afin d’engager les travaux de trans-
position de la directive au niveau national, qui se 
poursuivront toute l’année 2012.

D’autres directives européennes

Le 8 juin 2011 a été adoptée la directive sur les ges-
tionnaires de fonds alternatifs (directive « AIFM »). 
Elle élargit la supervision du secteur financier à 
des acteurs qui échappaient à toute régulation, en 
particulier les hedge funds* et les fonds de capital-
investissement. 

Lors des négociations avec ses partenaires, la DG 
Trésor a œuvré pour que le texte respecte les 
engagements pris en G20* et comprenne donc des 
garanties pour la protection des investisseurs et la 
lutte contre le risque systémique. Suite à l’adop-
tion de la directive, la DG Trésor anime les travaux 
de sa transposition nationale, en liaison avec l’Au-
torité des marchés financiers et les associations 
professionnelles, en vue d’une entrée en vigueur 
au premier semestre 2013.

Les travaux de transposition de directives anté-
rieures se sont aussi poursuivis en 2011. La DG 
Trésor a contribué activement à l’adoption de 
l’ordonnance du 1er août 2011 sur les organismes 
de placement collectif en valeurs mobilières 
(OPCVM*) et à la modernisation du cadre juridique 
de la gestion d’actifs. Cette ordonnance transpose 
dans le droit national la directive communau-
taire du 13 juillet 2009 sur les OPCVM* (directive 
« OPCVM IV ») et renforce la compétitivité des 
produits et des acteurs, ainsi que la sécurité des 
épargnants et des investisseurs. Les travaux d’éla-
boration de l’ordonnance et de ses décrets d’appli-
cation ont été guidés par la stratégie pour le déve-

loppement de la gestion d’actifs définie fin 2010 
dans le cadre du Haut Comité de place. 

En 2011, l’Union européenne a, pour la pre-
mière fois, adopté une réglementation pour les 
ventes à découvert et les Credit Default Swaps 
(CDS*) souverains. À l’initiative du Président de la 
République et de la Chancelière allemande en juin 
2010 au début de la crise grecque, ce projet avait 
pour objet de limiter les pratiques spéculatives les 
plus choquantes pouvant aggraver les tensions sur 
les marchés de dette souveraine. La DG Trésor a 
négocié le règlement sur les ventes à découvert et 
les CDS* souverains, qui a fait l’objet d’un accord 
du Parlement européen et du Conseil en novembre 
2011. 

Ce texte prévoit en particulier la limitation des 
ventes à découvert par de nouvelles obligations 
pesant sur les participants de marché et la trans-
parence sur cette pratique. Il dote les autorités de 
régulation de nouveaux pouvoirs d’urgence en cas 
de circonstances exceptionnelles sur les marchés 
financiers, y compris pour interdire les ventes à 
découvert.

Le législateur européen s’est ici directement inspi-
ré du législateur français : la loi de régulation ban-
caire et financière du 22 octobre 2010 dotait déjà 
l’Autorité des marchés financiers de ces pouvoirs, 
dont elle a fait usage en août 2011 pour interdire 
les ventes à découvert sur les valeurs financières 
françaises. À l’initiative de la France, et pour la 
première fois, l’Autorité européenne des marchés 
financiers s’est vue doter de pouvoirs d’urgence lui 
permettant d’intervenir directement sur les mar-
chés nationaux des États membres pour limiter ou 
interdire les ventes à découvert et les transactions 
sur les CDS* souverains. 

Enfin, le règlement interdit les transactions sur 
CDS* souverains « à nu » en Europe. Cette pratique 
consistait à acheter des contrats de protection 
contre le défaut sans même être exposé au risque 
en cause. 

Cette expérience européenne a constitué l’une 
des bases pour le lancement au sommet de Cannes 
d’un travail international plus large sur la régula-
tion des marchés de CDS*.
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Dexia
Les spécificités du groupe Dexia, héritées du passé, l’ont rendu particulièrement vulnérable à 
la volatilité des marchés financiers et à la crise de la zone euro. Malgré les importants efforts 
entrepris dans le cadre du plan de restructuration validé par la Commission européenne en 
2010, qui avaient permis de réduire considérablement son besoin de financement à court 
terme, le groupe Dexia a dû adopter un nouveau plan de restructuration massif, dont le 
principe a été arrêté par son conseil d’administration le 10 octobre 2011 et qui prévoit une 
accélération des cessions d’actifs. 

Ce plan, qui a reçu le soutien des gouvernements français, belge et luxembourgeois, 
comprend notamment trois opérations d’envergure : le rachat de Dexia Banque Belgique 
par le Royaume de Belgique (intervenu le 20 octobre 2011), le projet de cession de la 
Banque Internationale à Luxembourg à un investisseur international et au Grand-Duché 
de Luxembourg, et enfin le projet de cession d’une part majoritaire du capital de Dexia 
Municipal Agency à l’État, la CDC et La Banque Postale. En lien avec cette cession, la Caisse 
des dépôts et consignations et La Banque Postale envisagent également la création d’un 
consortium en vue d’assurer une activité de financement des collectivités locales françaises. 

Le plan de Dexia doit recevoir l’approbation définitive de la Commission européenne, afin 
d’en permettre la mise en œuvre dans les plus brefs délais.

Pour accompagner cette restructuration, les gouvernements français, belge et luxem-
bourgeois se sont engagés à apporter leur garantie au groupe Dexia afin de restaurer la 
confiance des investisseurs et de donner l’assurance à ses clients, dont les déposants et 
les collectivités locales, ainsi qu’à ses créanciers que Dexia sera en mesure de continuer à 
honorer ses engagements. 

Ce soutien s’est traduit dans la loi de finances rectificative du 2 novembre 2011, laquelle 
autorise le ministre chargé de l’Économie à accorder la garantie de la République française 
sous deux formes : 
•  une  garantie  de  refinancement,  octroyée  de  manière  conjointe  par  le  Royaume  de 
Belgique, la République française et le Grand-Duché de Luxembourg dans des proportions 
identiques à celles de 2008, soit 60,5 % pour la Belgique, 36,5 % pour la France et 3 % 
pour le Luxembourg, qui portera sur un encours global maximal de 90 Md€ et sera d’une 
durée maximale de dix ans. Cette garantie sera rémunérée conformément aux exigences 
européennes ;
• une garantie portant sur des engagements que Dexia aura pu prendre en accord avec le 
ministère de l’Économie dans le cadre de l’adossement de sa filiale Dexia Municipal Agency. 
Cette garantie, qui portera sur un encours maximum d’actifs de 10 Md€ de prêts structurés 
à des collectivités territoriales françaises, sera rémunérée en conformité avec les exigences 
européennes et assortie d’une franchise de 500 M€ et d’un ticket modérateur de 30 %. Le 
montant maximal de cette garantie est ainsi plafonné à 6,65 Md€.

Dans l’attente de la validation du plan définitif de restructuration du groupe, la Commission 
européenne a autorisé le 21 décembre 2011, à titre provisoire, la mise en place d’une 
garantie de financement temporaire accordée à Dexia SA et à sa filiale Dexia Crédit Local 
conjointement par la Belgique, la France et le Luxembourg, pour un montant maximum de 
45 Md€. 

Cette garantie autonome et à première demande est accordée par les trois États jusqu’au 
31 mai 2012, cette échéance pouvant être prorogée sous réserve de l’accord préalable de la 
Commission européenne, et porte sur des contrats, titres et instruments financiers dont la 
maturité pourra atteindre trois ans. Elle constitue la première étape vers la mise en place 
d’une convention de garantie définitive à hauteur de 90 Md€.



… et préparer la croissance de demain
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Une des missions essentielles de la DG Trésor est de proposer des réformes 
structurelles pour  mettre en place un cadre législatif, fiscal et économique 
favorable au développement des entreprises, à la croissance et à l’emploi. 
En 2011 le travail de la DG Trésor a été riche dans ce domaine, sans négliger 
le soutien direct à l’activité. Il l’a été aussi, dans le respect de son champ de 
compétence, dans celui de la protection des consommateurs. 
La croissance de demain dépend beaucoup de l’évolution de notre 
environnement international. C’est pourquoi la DG Trésor s’est employée à 
renforcer la position française sur les nouveaux marchés émergents.
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accompagner les changements 
mondiaux

Printemps arabe, partenariat 
de Deauville et Libye
Suite aux mouvements de protestation popu-
laire de la rive sud de la Méditerranée, désormais 
connus sous le vocable de « Printemps arabe », 
la DG Trésor s’est beaucoup investie dans la défi-
nition et la mise en œuvre du « Partenariat de 
Deauville », lancé par le Président de la République 
lors du sommet du G8* de Deauville des 26 et 
27 mai 2011. Ce partenariat regroupe les pays déjà 
en transition démocratique (alors l’Égypte et la 
Tunisie) et intervient en coopération avec les insti-
tutions financières internationales, et en présence 
de la Ligue arabe.

Il repose sur un pilier politique de promotion des 
réformes de gouvernance (animé par les ministres 
des affaires étrangères) et un pilier économique 
de soutien à une croissance viable et inclusive 
des pays concernés. La DG Trésor a largement 
contribué à ce deuxième pilier, en particulier 
en préparant la réunion des ministres des finan- 
ces du Partenariat de Deauville à Marseille, le 
10 septembre 2011. 

En 2011, la DG Trésor a été particulière-
ment active pour mener à bien la poli-
tique de sanctions internationales, en 
collaboration étroite avec le ministère 
des Affaires étrangères. Ainsi, la Côte 
d’Ivoire, la Tunisie, l’Égypte et la Libye 
ont fait l’objet de sanctions économiques 
et financières internationales,  afin d’ac-
compagner les processus en cours de 
transition démocratique. Si les régimes 
de sanction ont été dans ces cas rapide-
ment suspendus, ils ont été maintenus et 
renforcés pour la Syrie et l’Iran. 

À cette occasion, le Partenariat de Deauville a 
été étendu à de nouveaux pays « partenaires » 
(Maroc, Jordanie) et à des pays « associés » 
(Arabie Saoudite, Émirats arabes unis, Qatar, 
Koweït et Turquie). En outre, trois nouvelles orga- 
nisations régionales (Fonds monétaire arabe, 
Fonds arabe pour le développement économique 
et social et Fonds de l’Opep pour le développe-
ment international) ont rejoint ce processus.
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La réunion de Marseille a permis de valider la 
méthode et les principes du Partenariat fondés 
sur l’élaboration par les pays en transition de 
leurs priorités de développement, et de préciser 
la réponse renforcée et coordonnée des institu-
tions financières internationales aux demandes 
des pays en transition. Les banques multilatérales 
ont annoncé un soutien de 38 Md$ sur la période 
2011-2013 pour soutenir les quatre pays en tran-
sition ainsi que la mise en place d’un groupe de 
coordination, dont une première réunion s’est te-
nue à Tunis le 12 décembre. Les membres du Par-
tenariat ont aussi décidé de soutenir l’extension 
du mandat géographique de la Berd* à la région et 
une approche ambitieuse en matière d’intégration 
commerciale.

La France a mis en place une enveloppe de 
2,7 Md€ pour la Tunisie, le Maroc, l’Égypte 
et la Jordanie sur 2011-2013, principale-
ment via l’Agence française de dévelop-
pement. 
S’agissant de la Libye, un plan d’action 
pour appuyer et accompagner sa recons-
truction a été lancé par la DG Trésor dès 
l’été 2011. Parmi les propositions figurent 
l’association de la Libye aux travaux du 
Partenariat de Deauville (entérinée le 20 
septembre 2011), la réouverture de notre 
service économique à Tripoli (effective 
depuis septembre 2011), la mobilisation 
des outils existants (études du Fasep*, 
assurance-crédit de la Coface) pour ap-
puyer les projets de retour en Libye des 
entreprises françaises, et l’installation 
d’une mission économique Ubifrance (bu-
reau ouvert à Tripoli en novembre 2011). 
Le secrétaire d’État chargé du Commerce 
extérieur a effectué deux missions en 
Libye (12 octobre et 20 décembre 2011), 
avec d’importantes délégations d’en-
treprises de toutes tailles (plus de 80 à 
chaque voyage) qui se sont regroupées, 
sous l’impulsion de la DG Trésor, en filières 
en fonction des secteurs d’activité iden-
tifiés comme importants pour la recons-
truction du pays. Ces déplacements ont 
été organisés en étroite collaboration 
avec le Medef international et la Chambre 
de commerce Franco-Libyenne.

Club de Paris : 2,6 Md$ de dettes
traitées en 2011

La DG Trésor, dans son rôle de coordination et de pré-
sidence des travaux du Club de Paris, a négocié plu-
sieurs accords de restructuration de dette en 2011. 

Le Club de Paris a poursuivi la mise en œuvre de l’ini-
tiative renforcée en faveur des pays pauvres très 
endettés (PPTE*), action coordonnée de l’ensemble 
des acteurs financiers internationaux, y compris des 
institutions multilatérales, pour ramener le fardeau 
de la dette extérieure des pays concernés à un niveau 
soutenable. Les créanciers du Club de Paris ont ainsi 
traité en 2011 environ 2,6 milliards de dollars, et an-
nulé 603,7 millions de dollars de dette. 

L’année 2011 a en particulier été marquée par un 
accord de restructuration de la dette publique exté-
rieure avec la République de Côte d’Ivoire, prévoyant 
un rééchelonnement et une annulation de 2,3Md$ de 
dettes dues aux créanciers du Club. À l’issue de la pé-
riode de crise que vient de traverser la Côte d’Ivoire, 
cette négociation constitue une étape importante 
dans le processus de normalisation de l’activité éco-
nomique du pays. Les créanciers du Club de Paris ont 
en outre confirmé leur engagement à continuer à 
participer pleinement, via des allègements de dette 
supplémentaires, au processus Pays pauvres très en-
dettés (PPTE*) dont bénéficiera la Côte d’Ivoire, dès 
qu’elle aura atteint son point d’achèvement*.

Le 17 juin 2011, le Club de Paris a en outre organisé, en 
collaboration avec l’Institute of International Finance 
(IIF), une rencontre avec des représentants de pays 
créanciers non-membres du Club de Paris et des repré-
sentants du secteur privé. Cette conférence a permis 
d’échanger sur des sujets financiers internationaux 
d’actualité, notamment la comparabilité de traite-
ment de la part des différents créanciers qui doit per-
mettre de rétablir la viabilité effective de la dette des 
pays qui ont bénéficié d’une restructuration en Club 
de Paris, même lorsqu’ils sont confrontés à l’action de 
créanciers procéduriers. 
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Accession de la Russie à l’OMC*
La huitième conférence ministérielle de l’Organi-
sation mondiale du commerce a approuvé, le 16 
décembre 2011 à Genève, l’accession de la Russie 
à l’OMC*. La Russie deviendra membre de l’orga-
nisation à compter de la ratification du protocole 
d’accession par le Parlement russe, prévue l’été 
2012. Cette accession finalise dix-huit années de 
négociations.

La France a activement soutenu la candidature 
de la Russie et l’a marqué à de multiples reprises 
en 2011, y compris par la voix du Président de la 
République au sommet de Cannes. L’accession de la 
Russie permet en effet d’intégrer la onzième éco-
nomie mondiale (143 millions de consommateurs) 
au cadre réglementaire du commerce internatio-
nal. Outre les avantages qui en sont escomptés en 
termes de climat des affaires et de règlement des 
litiges commerciaux, l’économie française devrait 
directement bénéficier, pour ses produits manu-
facturés, agricoles et ses investissements, d’une 
plus grande ouverture d’un marché à fort poten-
tiel et d’une réduction des droits de douane russes.

La DG Trésor a joué un rôle moteur dans la défi-
nition de la position française sur la candidature 
russe et dans sa promotion auprès de nos parte-
naires (en particulier lors des difficiles négocia-
tions sur le secteur automobile), en s’appuyant 
notamment sur le  dialogue permanent qu’elle 
nourrit avec les entreprises françaises, via leurs 
sièges et leurs filiales russes.

La participation de la DG Trésor aux négociations 
menées dans les instances européennes (CPC*, 
Groupe aviation, Coest*) et à Genève, a aussi per-
mis d’obtenir l’engagement des autorités russes 
de mettre en œuvre un accord portant sur la levée 
de droits de survol de la Sibérie imposés aux com-
pagnies européennes.

L’Adetef a 30 ans
Opérateur de la coopération technique interna-
tionale des ministères en charge de l’Économie, 
du Budget et du Développement durable, le GIP 
Adetef propose aux autorités des pays parte-
naires, les compétences professionnelles des 
experts publics français, dans le cadre d’échanges 
bilatéraux des directions ou de programmes 
financés par les bailleurs multilatéraux. La DG 
Trésor assure la tutelle d’Adetef.

En 2011, le GIP a mis en œuvre des programmes 
sur fonds multilatéraux à hauteur de 14 M€, en 
nette augmentation par rapport à 2010 (10 M€), 
qui marquait un creux de cycle dans les finan-
cements européens. Les projets ont été concen-
trés sur les pays du premier cercle de priorités 
(Maghreb, Mashrek, Balkans/Turquie, Afrique 
francophone, Russie). Des thématiques nou-
velles majeures montent en puissance, avec six 
jumelages remportés dans le champ du déve-
loppement durable et de l’énergie. Un contrat 
important a aussi été remporté pour le dévelop-
pement du site internet européen d’éducation 
à la protection du consommateur (Dolceta). Le 
projet d’Institut des finances publiques dans les 
Territoires Palestiniens (mise en place des pre-
miers modules de formation), financé à hauteur 
de 3,5 M€ par le ministère de l’Économie, a été 
une avancée marquante. 

Le 26 septembre 2011, à l’occasion des 30 ans 
d’Adetef, François Baroin et Valérie Pécresse ont 
rappelé que cet opérateur public est reconnu 
pour son efficacité au service de la politique d’in-
fluence française. C’est aussi ce qu’a souligné le 
rapport Maugüé sur le renforcement de la cohé-
rence du dispositif public d’expertise technique 
internationale, remis au Parlement en juillet 
2011.
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améliorer le cadre 
de l’activité économique 
et la compétitivité

Élaborer un diagnostic 
sur la compétitivité 
Depuis 2002, le solde commercial français s’est 
progressivement détérioré pour s’établir à un 
déficit de 69,6 Md€ en 2011. La DG Trésor analyse 
régulièrement les évolutions de notre solde exté-
rieur et a dressé un diagnostic sur la compétitivité 
de notre économie.

Cette analyse a mis en évidence plusieurs points 
saillants qui ont fait l’objet d’un dossier dans le 
Rapport économique, social et financier annexé au 
projet de loi de finances 2012. D’abord, la dégrada-
tion du solde commercial n’est pas une spécificité 
française. Les parts de marchés de la plupart des 
pays de l’OCDE* se sont érodées depuis le début 
des années 90 en raison notamment du poids 
croissant des économies émergentes dans le com-
merce mondial. L’appréciation continue de l’euro 
de 2001 à 2008 a également pesé sur la compétiti-
vité-prix(1). L’Allemagne est le seul pays de la zone 
euro à avoir accru ses parts de marchés en volume, 
ce qui conduit à comparer les performances des 
appareils exportateurs français et allemand. 

Alors qu’une politique de modération salariale 
outre-Rhin a été mise en oeuvre, le coût du tra-
vail a plus fortement progressé en France, condui-
sant nos entreprises à consentir d’importants 
efforts de marge à l’exportation pour maintenir 
leur compétitivité-prix vis-à-vis de leurs homolo-
gues allemandes. L’Allemagne est aussi parvenue 
à orienter plus largement ses exportations vers 

des produits à technologie élevée et moyenne-
ment élevée grâce à une meilleure compétitivité 
hors-prix(2) : les entreprises françaises cumulent, 
par rapport à leurs homologues, un déficit de dé-
penses en recherche et développement qui s’est 
creusé depuis le milieu des années 1990, et une 
insuffisante capacité à convertir ces dépenses en 
innovations puis en chiffre d’affaires. Les entre-
prises allemandes bénéficient, de plus, d’un réseau 
d’acteurs du commerce extérieur plus concentré 
sur les marchés porteurs et d’une culture interna-
tionale plus largement diffusée.

C’est sur la base de ce constat que la DG Trésor a 
conseillé le ministre sur les réformes à mettre en 
place pour améliorer la compétitivité française et, 
en particulier, pour favoriser l’investissement pro-
ductif, la recherche et le développement. Par ses 
analyses et ses simulations, la DG Trésor a été ainsi 
directement impliquée dans la suppression de la 
taxe professionnelle et le renforcement du crédit 
impôt recherche. 

Concernant spécifiquement la maîtrise du coût du 
travail et l’amélioration de la productivité, la DG 
Trésor fournit au gouvernement un diagnostic 
conjoncturel de l’emploi et des expertises sur les 
évolutions du marché du travail. En 2011, son acti-
vité sur ces questions s’est structurée autour de 
plusieurs groupes de travail et commissions.

• Dans le cadre de la Commission nationale de la 
négociation collective, la direction générale a ali-
menté les travaux du groupe d’experts sur l’évo-
lution du Smic en produisant trois études spéci-
fiques sur : l’emploi et les salaires en France en 
sortie de crise ; l’évolution du revenu disponible 
des ménages rémunérés au SMIC horaire et le 
niveau de vie des salariés rémunérés au voisinage 
du SMIC ; les allègements généraux de cotisations 
sociales. 

• Dans le cadre de la Conférence nationale de l’in-
dustrie (CNI), les réflexions ont porté sur la compé-
titivité de l’industrie française et notamment sur 
l’enjeu des coûts salariaux. La participation de la 
direction générale a permis d’expliciter les effets à 

(1) Rapport du prix de vente des biens et services étrangers aux prix des 
biens et services domestiques exportés.

(2) Correspond à la qualité, la spécificité et/ou l’innovation incorporée 
dans les biens et services exportés par rapport aux biens et services 
concurrents.
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attendre d’un éventuel transfert de cotisations so-
ciales vers des prélèvements fiscaux (TVA ou CSG 
notamment) et d’analyser différents scénarios de 
reprofilage du barème des allègements de cotisa-
tions sociales sur les bas salaires.

Les analyses comparées entre la France et l’Alle-
magne ont occupé une place importante dans les 
travaux de la DG Trésor, en particulier nos sys-
tèmes de protection sociale. Il en ressort que le 
système allemand est moins généreux en termes 
d’indemnisation, mais plus efficace sur le suivi et 
l’accompagnement des demandeurs d’emploi. 
L’Allemagne a connu de surcroît une évolution 
atypique de ses coûts salariaux (liée à la réunifica-
tion), alors que l’évolution en France a été proche 
de celle du reste de la zone euro, et que les coti-
sations sociales sur les salaires sont globalement 
plus élevées en France, mais plus faibles sur les bas 
salaires.    

D’autres travaux sur l’emploi (publiés dans la 
revue Trésor-Éco) ont porté sur l’emploi des 
jeunes, l’insertion des jeunes titulaires de docto- 
rat dans les entreprises, les allègements de coti-
sations sociales. La DG Trésor a également orga-
nisé deux séminaires publics, sur les incitations à 
la négociation collective et les nouvelles formes 
d’emploi.

Aller vers une fiscalité plus adaptée
Si certaines mesures en recettes ont déjà été prises 
en 2011 dans le cadre de la consolidation budgé-
taire, en particulier les décisions annoncées les 
24 août et le 7 novembre, stimuler la compétitivité 
et l’activité française doit passer par une réflexion 
plus large sur notre système fiscal. La DG Trésor a 
travaillé sur quelques-unes des nombreuses ques-
tions qui se posent : pour dynamiser notre com-
pétitivité et favoriser l’emploi, faut-il passer à une 
fiscalité pesant moins sur le travail et la basculer 
vers d’autres assiettes ? Plus généralement, com-
ment changer la structure de nos prélèvements 
obligatoires pour qu’elle favorise davantage la 
croissance ? Dans quelle mesure faut-il faire mon-
ter en puissance la fiscalité de l’environnement et 
celle qui vise à changer certains comportements 
(fiscalité sur les tabac, l’alcool, les boissons sucrées 
par exemple) ? Faut-il envisager des fusions ou 
simplifications des impôts existants ? 

Une des caractéristiques d’un système fiscal qui 
favorise la croissance est d’être articulé autour 
d’impôts à assiettes larges et à taux relativement 
bas, ce qui suppose de limiter le nombre de niches 
fiscales qui grèvent les assiettes. La DG Trésor a 
été un participant actif au comité d’évaluation des 
dépenses fiscales et des niches sociales. Ce comité 
a mis en évidence 15 Md€ de dépenses fiscales et 
de niches sociales jugées inefficaces (c’est-à-dire 

Soutien aux PME

Créée en octobre 2008, la médiation du crédit soutient toutes les entreprises qui rencontrent des 
difficultés de financement. Fin octobre 2011, elle avait contribué à débloquer près de 3,6 Md € de cré-
dits et à conforter dans leur activité 14 814 sociétés, employant 255 266 salariés. Bien que le nombre 
de nouvelles saisines de la médiation ait nettement diminué au cours de l’année 2011, le contexte de 
reprise économique encore incertaine a conduit à l’accord de place du 4 avril 2011, qui a permis sa pro-
longation jusqu’au 31 décembre 2012.

En sa qualité de président de l’Observatoire du financement des entreprises, le médiateur a remis au 
ministre en avril et juillet 2011 deux rapports sur le financement des PME*-ETI* et sur le financement 
des TPE*. Ces travaux de synthèse, auxquels la DG Trésor a largement contribué, ont permis d’amélio-
rer significativement le diagnostic sur la situation financière des PME* et encouragé l’amélioration de 
l’appareil statistique de suivi des crédits aux TPE*.
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La Mission d’appui aux partenariats public-privé (MAPPP)

Organisme-expert créé en mai 2005, la MAPPP a été transformée en service à compétence natio-
nale et rattachée  à la DG Trésor par décret du 23  juin 2011.  La Mission a un triple rôle. 
1. Promouvoir les partenariats public-privé via des actions d’information et de formation.
2. Appuyer la mise en œuvre des partenariats pour le compte des personnes publiques.
3. Valider l’éligibilité des projets (au niveau de l’État) au contrat de partenariat en amont et en 
aval, ainsi que leurs conséquences sur les finances publiques avant de recommander, ou non, 
au ministre de l’Économie de donner son accord à la signature du contrat de partenariat par le 
ministre concerné.

La mission d’appui rassemble une dizaine d’experts, venus de différents horizons des secteurs 
public et privé et de formation administrative, technique et financière. 
Le partenariat public-privé français compte plus de 400 projets à divers stades de la procédure, 
dont près de 200 ont reçu un avis favorable de la MAPPP (43 en 2011). Cent onze contrats de par-
tenariat, couvrant l’ensemble des secteurs, du bâtiment aux technologies de l’information et de 
la communication, ont été signés fin 2011 : 87 par les collectivités territoriales et 24  par l’État, 
pour un montant cumulé d’investissements de 10 Md€, dont plus de 6 Md€ pour la seule année 
2011. Ce volume d’investissement nous place au premier rang européen, avec plus des deux tiers 
des projets engagés en  2011. 

L’année écoulée a donc vu le décollage des partenariats public-privé, avec l’arrivée sur le marché 
de très gros projets d’infrastructures de transport (ligne à grande vitesse Bretagne Pays-de-
Loire, ÉcoTaxe sur les poids lourds…) ou de bâtiment (Pentagone-Balard, Palais de justice de 
Paris, grands stades pour l’Euro 2012), portés essentiellement par des administrations  centrales 
(ministères de la Défense, de la Justice, des Transports...) ou des établissements publics d’État 
(RFF, Voies navigables de France…). Elle aura également vu l’aboutissement de la concession de 
la ligne à grande vitesse Sud-Est Atlantique, un des plus gros projets à financement privé jamais 
réalisé en Europe avec 8 Md€ d’investissement, dont la dette privée a été mobilisée grâce à la 
garantie de l’État, instruite et mise en œuvre par la MAPPP, à hauteur de 1,5 Md€. 
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n’atteignant pas leur objectif principal), et 
37,7 Md€ de dépenses fiscales et niches sociales 
jugées peu efficientes (par exemple lorsqu’elles 
présentent un coût particulièrement élevé au re-
gard de l’objectif), qui pourront être visées prio-
ritairement dans la réflexion sur la structure de 
notre système de prélèvements.

La réduction de ces dépenses fiscales et niches so-
ciales inefficaces ou peu efficaces pourra se pour-
suivre dans le cadre du plancher de mesures nou-
velles en recettes de 3 Md€ par an défini dans la loi 
de programmation des finances publiques (LPFP*) 
2011-2014 de décembre 2010. La DG Trésor a œu-
vré en 2011 pour inscrire à un niveau plus élevé de 
la hiérarchie des normes les grands principes de 
la LPFP* (le plancher de mesures nouvelles en re-
cettes mais aussi un plafonnement des dépenses 
votées en loi de finances et loi de financement de 
la Sécurité sociale) : c’est en effet l’objet de la ré-
forme constitutionnelle (ou « règle d’or »), conçue 
à partir d’une proposition conjointe de la DG Tré-
sor et de la direction du Budget aux ministres 
suite aux travaux de la commission présidée par 
M. Camdessus, et qui a été votée par l’Assemblée 
nationale et le Sénat en 2011. Depuis, un accord 
est intervenu au sommet européen du 9 décembre 
2011 pour que tous adoptent une « règle d’or » 
avec le même objectif de discipline budgétaire 
pérenne, mais centrée davantage sur l’équilibre 
structurel des finances publiques.

Simplification des obligations pesant 
sur les entreprises
La DG Trésor a été particulièrement active dans la 
négociation européenne sur le projet de régime 
comptable simplifié pour les « micro-entités » (en-
treprises qui respectent deux des trois seuils sui-
vants : pas plus de 350 000 € de bilan, de 700 000 € 
de chiffre d’affaires et de dix salariés). La directive 
adoptée fin 2011 par le Parlement européen prévoit 
des simplifications en matière d’établissement et 
de présentation des comptes, ainsi qu’une exemp-
tion de publication des comptes sous réserve que 
ceux-ci soient déposés auprès d’une autorité na-
tionale compétente.

La DG Trésor a également contribué à l’élaboration 
de deux textes de loi incluant des mesures desti-
nées à simplifier le droit des entreprises : la loi du 
17 mai 2011 de simplification et d’amélioration de 
la qualité du droit, et la proposition de loi relative 
à la simplification du droit et à l’allègement des 
démarches administratives, qui devrait être adop-
tée par le Parlement au premier trimestre 2012. 
Le premier texte a permis de simplifier le régime 
juridique applicable aux augmentations de capi-
tal, ainsi que les règles relatives aux opérations de 
fusion et de scission. Il a également apporté des 
simplifications en matière comptable pour les so-
ciétés de petite taille, en ouvrant aux sociétés pla-
cées sous le régime simplifié d’imposition la possi-
bilité de présenter une annexe comptable abrégée, 
si elles bénéficient de la présentation simplifiée de 
leurs comptes annuels.

Le second texte résulte de la mission de simplifica-
tion du droit au service de la croissance et de l’em-
ploi, confiée début janvier 2011 par le Président 
de la République au député Jean-Luc Warsmann. 
Il propose un ensemble de mesures touchant no-
tamment aux augmentations de capital (aména-
gement du régime des sanctions), à l’obligation de 
dépôt du rapport de gestion, à l’information sur 
les engagements des entreprises en matière de 
développement durable, à la distribution d’actions 
gratuites aux salariés des PME* de croissance, aux 
obligations d’information s’appliquant aux socié-
tés cotées ou au régime de rachat d’actions des 
sociétés cotées sur Alternext. Ce texte apporte 
également des améliorations dans le domaine des 
procédures de sauvegarde financière, de l’informa-
tion des marchés financiers en matière de franchis-
sement de seuils, des informations relatives aux 
OPCVM* et de l’allègement, pour les paiements 
de petits montants, des formalités d’identification 
des clients et des bénéficiaires.

Soutenir l’exportation
Dans le cadre du plan pour améliorer le soutien à 
l’exportation lancé par le secrétaire d’État chargé 
du Commerce extérieur, le 10 février 2011, en pré-
sence du Premier ministre, la DG Trésor s’est en-
gagée sur plusieurs actions de soutien public aux 
entreprises exportatrices : 
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• consolidation du périmètre d’action d’Ubifrance 
(passage de 44 à 63 pays concernés d’ici à fin 2012), 
afin de mieux intervenir dans les pays les plus por-
teurs, et négociation du nouveau contrat d’objec-
tifs et de performance pour la période 2012-2014, 
que l’État et l’agence ont signé le 14 septembre 
2011. Ce contrat assigne à Ubifrance des objectifs 
précis de développement à l’exportation des en-
treprises accompagnées (objectif d’accompagne-
ment à l’étranger de 17 000 PME* et entreprises 
de taille intermédiaire (ETI) différentes, développe-
ment de 10 000 courants d’affaires au bénéfice de 
6 000 PME* et ETI*) ;

• signature le 5 mai 2011 de la Charte du portage 
des PME* à l’international, préparée par la DG 

Trésor, qui prévoit pour 13 grands groupes fran-
çais la consultation systématique de leurs sous-
traitants français dans le cadre de leurs projets à 
l’exportation et l’intégration des PME* dans leurs 
stratégies de développement à l’exportation. En 
outre, la mise en place d’un plan de portage par 
les grands groupes est désormais obligatoire pour 
leurs contrats bénéficiant d’une garantie de l’État 
octroyée par la Coface d’un montant de 300 M€ ; 

• accord entre la Coface, Oséo et Ubifrance, signé 
le 7 juin 2011, qui créé une « boîte à outils Export » 
pour faciliter la mise en place d’une offre coordon-
née de financements aux PME* exportatrices ;

• signature,  le 12 juillet 2011, de la Charte natio-
nale de l’exportation, qui rassemble l’ensemble 

39
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des partenaires du commerce extérieur. Son ob-
jectif est de clarifier le rôle des acteurs du sou-
tien des entreprises à l’international, en France 
et à l’étranger, avec des objectifs quantitatifs et 
qualitatifs précis. L’accueil des entreprises expor-
tatrices en région est simplifié avec la création de 
guichets uniques. La Charte nationale se décline 
en conventions régionales de l’exportation (sept 
conventions régionales ont été signées en 2011) ;

• ouverture du site internet import-export.gouv.fr 
le 11 octobre 2011 : il informe les entreprises fran-
çaises sur les différentes étapes de leur démarche 
à l’exportation et les aides et prestations que les 
organismes ayant une activité de commerce exté-
rieur peuvent leur offrir ;

• amélioration des  instruments de soutien finan-
cier aux PME* et très petites entreprises (TPE) : l’as-
surance prospection est réformée pour s’adapter 
aux besoins des TPE* (lancement d’un produit des-
tiné aux primo-exportateurs le 1er janvier 2012) ; 
l’assurance-crédit est adaptée pour répondre aux 
particularités des PME* (abaissement de la prime 
de fabrication et simplification du crédit docu-
mentaire), et le Fasep* Garantie (assurance contre 
le risque économique des projets d’investissement 
des PME* à l’étranger) est modernisé ;

• regroupement des entreprises (grands groupes, 
ETI* et PME*) dans des filières sectorielles à l’ex-

portation, telles que la filière solaire pour laquelle 
un appel à projets ouvrant 100 M€ de prêts à faible 
coût a été lancé en octobre 2011 pour financer, 
notamment via l’enveloppe de prêts « réserve pays 
émergents » les meilleurs projets portés par des 
entreprises françaises dans les pays émergents. De 
même, le secrétaire d’État chargé du Commerce 
extérieur a lancé, le 6 décembre 2011, un plan pour 
la filière sportive à l’exportation, préparé par la DG 
Trésor, qui vise à structurer davantage l’offre fran-
çaise sur les grands événements sportifs interna-
tionaux.

Faciliter le financement et le 
développement des entreprises 
Par ses garanties de prêts bancaires, des cofi-
nancements directs des investissements et ses 
soutiens à l’innovation, Oséo a permis de diriger 
31 Md€ de financements vers 84 000 entreprises 
en 2011. Conformément aux orientations données 
par le gouvernement, le plan de relance de fin 2008 
est arrivé à échéance mi-2011 avec un retour pro-
gressif « à la normale » de l’activité de garantie, 
tandis que l’activité de cofinancement a augmenté 
avec le rebond de l’investissement des entreprises 
au premier semestre.

La fusion des entités opérationnelles d’Oséo au 
31 décembre 2010 s’est accompagnée en 2011 
d’un important travail sur le pilotage des risques 
et de l’activité en lien étroit avec la DG Trésor : 
signature d’un pacte d’actionnaires entre l’État 
et la Caisse des dépôts et consignations, mise en 
place d’une comptabilité analytique, processus 
d’examen dans le cadre de la révision générale des 
politiques publiques, examen du modèle pruden-
tiel, notation de l’établissement public industriel 
et commercial Oséo et lancement d’une première 
émission obligataire à long terme.

Afin de soutenir la compétitivité des PME*, le 
gouvernement a renforcé les dispositifs de quasi- 
fonds propres : devant le succès des contrats de 
développement participatifs, une nouvelle enve-
loppe de 1 Md€ sur deux ans a été annoncée par 
le Président de la République en mars 2011. Le 
gouvernement a également augmenté son sou- 
tien à l’investissement en fonds propres là où le 
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marché est défaillant (surtout le capital-risque 
et les petits financements de capital-développe-
ment).

Outre les aides fiscales aux particuliers et aux 
industriels (dépense fiscale de 1,17 Md€ en 2011), 
l’État contribue directement au financement des 
PME* via le programme FSI-France investissement 
et le programme investissements d’avenir (PIA).

La DG Trésor a participé à la montée en puissance 
du PIA* et aux comités de pilotage des nouveaux 
fonds.

•  Le  fonds  national  d’amorçage  (FNA),  doté  de 
400 M€, a été lancé en juillet 2011 : il soutient l’in-
vestissement en fonds propres dans les PME* qui 
se créent dans les secteurs technologiques straté-
giques, définis par la stratégie nationale pour la re-
cherche et l’innovation (SNRI) : santé, alimentation 
et biotechnologies, information, communication 
et nanotechnologies, urgence environnementale 
et écotechnologies. 

•  Le  fonds  pour  la  société  numérique  pour  les 
PME* (FSN-PME*), doté de 400 M€, a été créé en  
novembre 2011 pour investir dans les PME* de 
« l’informatique en nuage » (cloud computing ou 
partage d’équipements informatiques externes) ; 
de la numérisation et la valorisation des contenus 
culturels, scientifiques ou éducatifs ; du dévelop-
pement des technologies de base et des nouveaux 
usages du numérique. 

• Le fonds de l’économie sociale et solidaire, doté 
de 100 M€, vise la création et la consolidation 
d’emplois ainsi que la création et le développe-
ment de modèles alternatifs ou innovants de créa-
tion d’activité et d’entreprise. Il a réalisé ses pre-
miers investissements en juillet 2011.

Le 16 juin 2011, le Premier ministre a annoncé le 
renouvellement du programme France investis-
sement, qui sera abondé de 5 Md€. La nouvelle 
convention, préparée par CDC* Entreprises et la 
DG Trésor, sera signée au début de l’année 2012. 
Des discussions, menées par la DG Trésor, se 
poursuivent avec les acteurs privés (banquiers et 
assureurs) pour définir les modalités de leur par-
ticipation à ce partenariat public-privé et pour 
renouveler l’engagement des assureurs à investir 
2 % de leurs actifs en titres non cotés. 

Au niveau régional, les discussions ont abouti à la 
création d’un point d’entrée unique pour les PME* 
qui recherchent du financement en fonds propres. 
La filiale commune Oséo-CDC* Entreprises-Avenir 
Entreprises est ainsi devenue le 12 décembre FSI-
Régions. Cette structure dispose d’ores et déjà de 
capacités d’intervention directe pour de petites 
interventions en capital-développement ou en 
quasi-fonds propres (ou en dette mezzanine). Par 
ailleurs, le Premier ministre a confié à René Ricol 
une mission de coordination des dispositifs pu-
blics d’appui au financement des entreprises.

Selon le souhait du gouvernement de dévelop-
per le financement des PME* et ETI* par le marché 
financier, la DG Trésor a poursuivi son action en 
lien avec la place pour que davantage de PME* et 

Le Ciri

La vocation du Comité interministériel de 
restructuration industrielle (Ciri), dont le 
secrétariat général est assuré par la DG 
Trésor, est d’aider les entreprises en dif-
ficulté de plus de 400 salariés à rebondir, 
en leur offrant un cadre constructif et 
confidentiel d’échanges avec leurs parte-
naires économiques et financiers.

Le Ciri a traité 68 dossiers en 2011, re-
présentant 92 000 emplois, dont 35 ont 
connu une issue positive, permettant 
de sauver 52 000 emplois. Début 2012, 
31 dossiers représentant 40 000 emplois 
sont encore en négociation.

En 2011, le Ciri a connu une diminution du 
nombre de saisines au premier semestre 
(16 nouveaux dossiers). En revanche, 26 
nouvelles saisines ont été enregistrées 
au second semestre, soit le même niveau 
que celui observé en 2008 au cours de la 
crise. Cette augmentation est liée aux 
tensions observées à l’été sur les mar-
chés financiers, qui ont eu un impact sur 
l’économie réelle à partir de la rentrée de 
septembre.
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ETI* bénéficient de l’apport en fonds propres, de la 
visibilité et de la liquidité qu’apporte la Bourse.

La DG Trésor a ainsi accompagné la création d’un 
fonds dédié aux PME* et ETI cotées, qui sera finan-
cé par la Caisse des dépôts et des investisseurs 
institutionnels, permettant d’apporter liquidité et 
confiance dans le marché des PME* et ETI*.

Enfin, au niveau européen, la DG Trésor conti-
nue de défendre un « Small Business Act du droit 
boursier », afin que les PME* et ETI* cotées soient 
soumises à des obligations réglementaires plus 
adaptées. Elle suit également les discussions sur 
la révision de la directive sur l’harmonisation des 
obligations de transparence financière des entre-
prises cotées.

Protéger les consommateurs

Les tarifs des assurances
Fin 2010, plusieurs entreprises d’assurance avaient 
annoncé des hausses importantes de leurs tarifs 
d’assurances automobile et habitation. Le ministre 
de l’Économie a publié le 20 janvier 2011 le rapport 
demandé à la DG Trésor et à la direction générale 
de la Concurrence, de la Consommation et de la 
Répression des fraudes sur l’explication de ces 
hausses de tarifs.

Ce rapport a montré que la hausse des tarifs était 
en rapport avec celle des sinistres, et que, par le 
passé, des périodes de baisse tarifaire avaient pu 
succéder à des périodes de hausse. Il a également 
montré que les hausses variaient beaucoup d’un 
assureur à un autre. Dans ce cadre, changer d’assu-
reur peut être la bonne solution pour obtenir un 
meilleur prix ou, à tarif égal, de meilleures garan-
ties. 

Des mesures ont donc été prises en 2011 pour sim-
plifier cette démarche de changement. Les entre-

prises d’assurance se sont engagées dans le cadre 
du Comité consultatif du secteur financier (CCSF*) 
à respecter une règle unique, simple et claire, en 
matière d’information des assurés sur leur droit à 
résiliation à l’échéance du contrat(3). La direction 
générale a participé à ces travaux et préparé des 
mesures législatives, insérées dans le projet de loi 
renforçant les droits, la protection et l’informa-
tion des consommateurs, pour élargir le champ 
d’application de la loi dite « Chatel » de 2007, aux 
contrats d’assurance dommages ou santé sous-
crits par les particuliers.

La direction générale a également suivi avec at-
tention en 2011 la mise en œuvre de la réforme 
de l’assurance emprunteur qui, pour les crédits im-
mobiliers, permet de choisir librement l’assurance 
de groupe proposée par l’établissement bancaire 
ou une assurance individuelle.

(3) Les assurés seront dorénavant informés systématiquement au moins 
20 jours avant la date anniversaire de leurs contrats de leur faculté 
de résiliation. Cette information des consommateurs sur le fait qu’ils 
peuvent changer d’assurance sera par ailleurs plus lisible, avec un libellé-
type commun entre assureurs.
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Une nouvelle convention Aeras*
Le 1er février 2011, à l’issue d’un long processus qui 
a mobilisé la direction générale du Trésor et la di-
rection de la Sécurité sociale, le ministre de l’Éco-
nomie a signé, avec les associations représentant 
les malades et les fédérations professionnelles de 
la banque et de l’assurance, la nouvelle convention 
Aeras* – s’assurer et emprunter avec un risque 
aggravé de santé – dont l’objectif est d’élargir 
le plus possible l’accès à l’assurance emprunteur 
et au crédit des personnes présentant un risque 
aggravé de santé. 

Cette nouvelle convention apporte des avancées 
importantes : création d’une garantie invalidité 
spécifique commune à tous les assureurs, élargis-
sement du dispositif d’écrêtement des surprimes 
d’assurance pour les emprunteurs aux revenus 
modestes, harmonisation des questionnaires de 
santé et meilleure prise en compte par les assu-

reurs des situations de santé consolidées (rémis-
sions…).

La DG Trésor assure désormais avec la direction de 
la Sécurité sociale le secrétariat de la commission 
de suivi de la convention. Enfin, elle pilote le site 
internet dédié à la convention (www.aeras-infos.
fr), qui a fait l’objet d’une rénovation complète à 
l’automne 2011 pour assurer la bonne information 
des publics concernés.

Épargne retraite, une information 
renforcée
La DG Trésor a élaboré les textes d’application 
sur l’épargne retraite de la loi sur la réforme des 
retraites. Un arrêté oblige désormais les entre-
prises d’assurance à communiquer chaque année 
aux épargnants le montant de la rente attendue 
au vu du capital constitué, pour permettre aux 
ménages de mieux piloter leur effort d’épargne ; 
le cadre juridique des plans d’épargne retraite 
populaire (Perp) a été codifié et simplifié en ti-
rant les enseignements pratiques des premières 
années de commercialisation de ce produit ; les 
règles de pilotage de la gestion du plan d’épargne 
pour la retraite collectif (Perco) ont été moderni-
sées.

D’autres actions de protection 
du consommateur
• Une vingtaine de décrets et arrêtés ont été pris 
pour mettre en œuvre la réforme du crédit à la 
consommation (loi du 1er juillet 2010) : toutes les 
mesures sont applicables depuis le 1er mai 2011. 
Pour élaborer ces textes, la DG Trésor a travaillé en 
étroite collaboration avec la DGCCRF* et soumis 
l’ensemble des textes à une consultation publique 
où la contribution des professionnels et des repré-
sentants des consommateurs a été essentielle.

• La DG Trésor a tenu son rôle d’expert dans le dé-
bat sur la création d’un registre national des cré-
dits aux particuliers. Elle assure le secrétariat du 
comité chargé de préfigurer la création de ce re-
gistre dont les conclusions ont joué un rôle struc-
turant dans les discussions qui ont eu lieu sur ce 
sujet en 2011, notamment au Parlement.
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Une direction en mouvement, 
riche de sa diversité

• Elle a travaillé, dans le cadre de la loi sur la régu-
lation bancaire et financière, au renforcement des 
obligations des acteurs financiers à l’égard de la 
clientèle, lors de la commercialisation de produits 
ou de services financiers. Désormais, l’immatricu-
lation des intermédiaires bancaires et financiers 
se fait sur un registre unique géré par l’Orias 
(Organisme pour le registre des intermédiaires 
en assurance). Ceci facilite l’identification et le 
recensement de ces professionnels et les soumet 
à un contrôle a priori systématique des conditions 
d’accès à ces activités, sur la base d’exigences en 
matière d’honorabilité et de capacité profession-
nelle. Le statut d’intermédiaire en opérations de 
banque et en services de paiement est également 
renforcé par la mise en place des règles d’accès à 
cette activité. 

• La DG Trésor s’est assurée de la mise en œuvre 
des engagements pris par la profession en matière 
de frais bancaires, en lien avec le Comité consulta-
tif du secteur financier : mise en place en juin 2011 
d’un nouveau forfait « anti-incidents » qui réduit 
fortement les frais bancaires pour les consomma-
teurs qui ont des difficultés d’incidents de paie-
ment ou de compte ; refonte des plaquettes tari-
faires pour garantir la comparabilité des offres ; 
information sur le total mensuel des frais sur les 
relevés de compte envoyés aux consommateurs 
par les banques ; et harmonisation des termes em-
ployés par les banques sur ces relevés. 

La Mission interministérielle 
d’inspection du logement 
social (Miilos)

Elle est placée sous la double autorité 
du ministre chargé du logement et 
du ministre chargé de l’économie, et 
contrôle les organismes de logement 
social. L’activité de la mission est 
régie par des dispositions législa-
tives et réglementaires du Code de la 
construction et de l’habitation (CCH).
En 2011, l’activité de la Miilos s’est 
traduite par l’ouverture de 147 
contrôles ; 151 rapports provisoires 
adressés aux présidents des orga-
nismes pour engager la phase contra-
dictoire ; et 155 rapports définitifs 
produits.
Les préfets sont chargés des suites à 
donner aux rapports de la Miilos, qui  
tiennent compte des quatre thèmes 
prioritaires fixés par ses deux tu-
telles : l’accès au logement des per-
sonnes défavorisées, l’accompagne-
ment social, la situation financière 
(dette et produits structurés), la prise 
en compte des dispositifs de dévelop-
pement durable.
La Miilos complète ses contrôles par 
l’examen de la gouvernance des orga-
nismes (statut des dirigeants) et l’ap-
plication des règles de la commande 
publique.
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Alors que sous l’impulsion de son directeur général, la DG Trésor connait 
un processus continu de réorganisation depuis fin 2009, l’année 2011 a été 
marquée par des initiatives structurantes en matière de modernisation des 
ressources humaines pour l’administration centrale comme pour le réseau. 
L’objectif majeur est de développer une culture managériale à même de 
renforcer la qualité du service rendu aux citoyens dans le respect des valeurs 
de la direction : ouverture, esprit d’équipe, loyauté, engagement.

r a p p o r t  a n n u e l  2 0 1 1

Emplois de direction 2 %

Administrateurs civils 4 %

Administrateurs Insee 2 %

Contractuels 18 %

Ministres conseillers
pour les a�aires économiques 1 %

Conseillers économiques 6 %

Ingénieurs 2 %

Attachés d’administration 5 %
Attachés statisticiens 1 %

Attachés économiques 6 %Inspecteurs DGFIP et DGDDI 2 %

Secrétaires administratifs 8 %

Adjoints administratifs 9 %

Volontaires internationaux
en administration 6 %

Divers 1 %

Agents de droit local 26 %

La diversité des ressources humaines en centrale et dans le réseau (1er janvier 2012)

La DG Trésor comptait, au 31 décembre 2011, 
1 695 agents. Parmi eux, la catégorie A+ repré-
sente 22 % de l’ensemble, la catégorie A, 22,4 %, 
la catégorie B, 12,2 %, la catégorie C, 10,3 %. Les 
volontaires internationaux en administration 
(VIA) représentaient 6,2 % de l’effectif total et les 
agents de droits locaux (ADL), 26,9 %.

La direction rassemble des personnels provenant 
d’une très grande diversité de corps administratifs 
et techniques, plus d’une quinzaine, reflet de la 
richesse des métiers exercés et des compétences 
requises. 
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Enquête d’opinion interne : 
des agents motivés et fiers 
de travailler pour la DG Trésor

Les agents de la DG Trésor sont fiers d’y travail-
ler (86 %), satisfaits (87 %) et motivés (82 %). 
C’est l’un des principaux enseignements de  
l’enquête  réalisée en 2011 par la société Ipsos 
à partir d’un questionnaire confidentiel pro-
posé à l’ensemble des agents de centrale et du 
réseau international. Le taux de participation 
s’est élevé à 62 %, contre 45 % pour l’édition 
2010.

L’enquête a porté sur l’impact des actions dé-
ployées dans le cadre du projet de transforma-
tion de la direction, sur le management, la ges-
tion des ressources humaines, les conditions 
de travail, la communication, etc. 

Ses résultats confirment l’adhésion forte des 
agents aux valeurs de la direction. Ils per-
mettent aussi  de mieux cerner leurs attentes. 
Ainsi, malgré les progrès réalisés depuis le lan-
cement du projet avec la « charte du temps » 
notamment, l’aspiration à mieux concilier vie 
professionnelle et vie personnelle reste forte, 
en particulier chez les cadres. 

L’équipe de direction (les 30 principaux cadres) 
a analysé ces résultats lors d’un séminaire 
en juillet 2011  et décidé, pour répondre aux 
attentes exprimées, d’approfondir les actions 
engagées en matière de gestion du temps et 
de prise en compte des contraintes des agents 
qui ont de jeunes enfants. Une réflexion sur la 
maîtrise de l’outil du courriel a également été 
lancée à cette occasion.

rénover la gestion 
des ressources humaines 

La DG Trésor a poursuivi en 2011 la mise en œuvre 
de son projet de transformation, qui vise à amélio-
rer la qualité du service rendu, grâce à un renfor-
cement de la culture managériale, à une gestion 
plus qualitative et individualisée des ressources 
humaines et à l’amélioration des conditions de 
travail des agents. Cette transformation est ren-
due nécessaire par la réduction des moyens de 
l’État, l’intensification de l’action du Trésor dans 
la crise économique et financière et les nouvelles 
attentes des agents.

En matière de gestion des ressources humaines, la 
direction générale a en 2011, à la fois rénové ses 
principes et professionnalisé ses outils.

Rénover les parcours professionnels 
Les principes retenus visent à rendre les parcours 
plus fluides et à valoriser la diversité des expé-
riences, en prenant mieux en compte les acquis  
professionnels antérieurs. Afin de faire « vivre » ces 
parcours, une attention plus forte est portée au 
suivi individuel des agents, grâce à des entretiens 
de carrière réguliers (proposés dans un premier 
temps aux 260 agents de catégorie B et C de l’ad-
ministration centrale), et à une revue des cadres.  
Celle-ci permet au management de proximité et 
à la DRH de faire un point régulier et partagé sur 
les perspectives et les aspirations individuelles de 
chaque agent. Enfin, la DG Trésor a réformé son 
mouvement annuel de mobilité interne (appelé 
« transparence »), afin de faciliter les parcours pro-
fessionnels alternant responsabilités à Paris et à 
l’étranger ou en province, grâce à l’unification des  
« transparences » de la centrale et du réseau.

Professionnaliser le recrutement
Le recrutement  est un enjeu stratégique pour la 
direction générale, qui est particulièrement ou-
verte sur l’extérieur, et dont la mobilité interne 
et externe des cadres est forte (une centaine de 
recrutements extérieurs par an).  Elle s’est atta-

chée à améliorer la conduite du recrutement, avec 
notamment le principe du double-regard du ser-
vice « métier » recruteur et de la DRH, et à profes-
sionnaliser davantage les entretiens, par la clarifi-
cation des critères de recrutement et la diffusion 
d’un guide d’entretien.
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Développer la culture managériale
Afin de compléter les dispositifs existants en 
matière de management (formation obligatoire 
des chefs de bureau au management, rénovation 
de l’entretien annuel professionnel), une  évalua-
tion des compétences managériales des cadres 
supérieurs de la direction générale a été mise en 
place : à 180° (évaluation par les subordonnés) en 
administration centrale, et à 360° dans le réseau 
international (évaluation par les collaborateurs, 
collègues, « donneurs d’ordres » et partenaires, 
y compris les entreprises). Le directeur général, 
le directeur général adjoint, les chefs de service, 
les sous-directeurs et les chefs de service éco-

Favoriser la diversité  

La DG Trésor poursuit son effort en faveur 
de la diversité et de l’égalité profession-
nelle. Elle a ainsi signé une convention 
avec le lycée Auguste Blanqui de Saint-
Ouen afin d’aider des jeunes lycéens dans 
la préparation du concours d’entrée à 
Sciences Po par la voie ZEP et plus géné-
ralement de leur donner confiance dans 
leurs capacités à intégrer des filières de 
formation exigeantes (22 agents de la DG 
Trésor ont accompagné 27 lycéens, dont 
3 ont été reçus au concours d’entrée de 
Sciences Po). 

Renforcer la place des femmes 

La DG Trésor maintient son objectif de 
féminisation des emplois de direction 
(objectif de 25% atteint le 1er février 
2012) et l’étend aux emplois de chef de 
service économique régional (CSER) et 
de chef de service économique (CSE) à 
horizon 2015 (la part des femmes s’éle-
vait à respectivement 17,8 % et 7,9 % 
pour les emplois de CSER et CSE au 
31 décembre 2011).

nomique régional se sont prêtés à l’exercice, qui 
sera étendu aux chefs de bureau en 2012. Au 
total, 689 personnes ont été consultées. L’exer-
cice a suscité un très fort intérêt (taux de parti-
cipation de 81 % en administration centrale et 
de 70 % dans le réseau international). Les cadres 
concernés par  l’évaluation ont ensuite bénéficié  
d’une offre de formation.

Systèmes d’information  
l’adaptation permanente 
Le département des systèmes d’information gère 
et maintient le système d’information (informa-
tique, téléphonie, bases de données…) en admi-
nistration centrale et dans le réseau des services 
économiques à l’étranger. Les équipes ont fait 
face en 2011  à de nouveaux besoins et menaces 
(assistance et conception pour de nombreuses 
réunions et événements internationaux, renfor-
cement de la sécurité informatique, création du 
site internet de la direction générale) sur 147 
sites en France et à l’étranger.

La DG Trésor continuera d’offrir des services 
adaptés aux besoins des agents et de renforcer un 
système d’information parfaitement sécurisé, axé 
tant sur le « nomadisme », que sur la mutualisa-
tion de l’information (plus de 10 000 documents 
ont été insérés en 2011 dans la base documen-
taire unique créée en 2010).

Pilotage du réseau 
international et conduite du 
changement au sein de la 
DG Trésor : les nouvelles 
missions du bureau stratégie, 
études et pilotage (sTeP)

La mise en œuvre du projet de transformation de 
la direction générale et le renforcement de l’ani-
mation et du pilotage du réseau international 
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rendent nécessaire la création d’une réelle fonc-
tion de pilotage transversal. C’est pour répondre 
à ces besoins qu’au sein du secrétariat général, 
le bureau stratégie, études et pilotage (STEP) est 
chargé de contribuer à la réflexion stratégique de 
la DG Trésor en matière de conduite du change-
ment et de mettre en œuvre les décisions prises. 
Cette fonction de pilotage s’exerce en administra-
tion centrale et à l’égard du réseau international, 
en collaboration avec le conseiller pour les affaires 
internationales du directeur général : animation, 
coordination et pilotage des services économiques 
en lien avec l’ensemble des services et des parte-
naires  à l’international (suivi des conventions avec 
les ministères des affaires étrangères, de l’environ-
nement et de l’agriculture  notamment). Le bureau 
STEP est aussi l’interlocuteur unique de la sphère 
publique concernant les travaux confiés aux ser-
vices économiques à l’étranger. 

Les priorités stratégiques de la direction générale 
sont désormais systématiquement déclinées et 
formalisées, pour chaque chef de service écono-
mique ou délégué de chef de service économique 
régional, dans des lettres de mission leur fixant 
les objectifs prioritaires à atteindre. Ces objectifs 
font  l’objet d’un bilan annuel, et d’une révision 
éventuelle, à l’occasion de la réunion régionale or-
ganisée par le chef de service économique régio-
nal. La DG Trésor et ses partenaires (MAAPRAT* et 
MEDDTL*) ont étendu ce dispositif aux conseillers 
sectoriels (conseillers pour les affaires agricoles et 
conseillers développement durable) en poste dans 
les services économiques.

rationaliser le réseau 
international de la DG Trésor
 
Inséré dans les ambassades et les représentations 
de la France auprès des organisations internatio-
nales, le réseau est structuré en services écono-
miques régionaux qui disposent d’équipes étof-
fées, dotées de conseillers financiers et d’experts 
sectoriels, et qui coordonnent dans une zone 

déterminée des services économiques plus nom-
breux mais moins dotés. Couvrant le plus souvent 
l’ensemble du prisme économique et financier, le 
réseau international de la DG Trésor accueille des 
agents d’origines diverses (ministères chargés de 
l’Écologie, de l’Agriculture, Banque de France, Inpi, 
etc.). Il assure le suivi de la situation économique 
(macroéconomie, commerce extérieur, investisse-
ment, secteur financier) de près de 120 pays ; il fa-
vorise l’accès des entreprises françaises aux mar-
chés et soutient les grands projets ; il assure une  
veille stratégique sur les grandes questions euro-
péennes, multilatérales et régionales et relaye les 
positions de la France auprès de ses  partenaires. 
Les services économiques sont aussi la principale 
source d’études comparatives internationales 
pour les autorités publiques. Mobilisés notam-
ment pour la préparation de grandes réformes ou 
avant l’examen des projets de loi au Parlement, 
ils ont mené en 2011, 61 travaux de « parangon-
nage », permettant de mieux connaître les situa-
tions étrangères et d’éclairer la décision publique 
d’exemples de bonnes pratiques dans d’autres 

Le séminaire Fourgeaud

Le séminaire Fourgeaud (du nom de son 
créateur en 1970) est devenu le séminaire 
d’économie généraliste de la direction gé-
nérale du Trésor. En 2011 dix séminaires 
ont été organisés sur des thèmes très di-
vers : « emploi industriel et globalisation », 
« impacts macroéconomiques du Grenelle 
de l’environnement », « efficacité de l’aide 
au développement : évaluation de la Décla-
ration de Paris », « discrimination à l’em-
bauche », « finances publiques, réforme des 
retraites et croissance »… Ces séminaires 
ont bénéficié d’une audience nombreuse 
et très ouverte (60 % de participants sont 
extérieurs à la direction générale du Tré-
sor) attestant de la bonne implantation  de 
ce séminaire et de son rayonnement.  Le 
séminaire Fourgeaud aura bientôt son site 
internet qui permettra à l’internaute de 
télécharger les principaux documents de 
chacune de ses séances.
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pays, cela dans de très nombreux domaines, tels le 
financement de l’enseignement supérieur, les bio-
carburants, la fiscalité des industries extractives, la 
certification environnementale, l’économie numé-
rique, l’accès des PME* aux marchés financiers,  les 
plans de consolidation budgétaire, les infrastruc-
tures de transport, etc.

Au niveau local, les services économiques sou-
tiennent la communauté d’affaires française et 
articulent leur action avec celle des  autres orga-
nismes en charge de la promotion des intérêts 
économiques français, notamment Ubifrance, 
l’Afii*, Adetef. Ils sont également mobilisés, dans le 
domaine économique et financier, pour l’organisa-
tion des missions de personnalités et de déléga-
tions françaises. 

La rationalisation des structures et des moyens 
induit un renforcement du pilotage du réseau 
international : à la suite de la dernière vague de 
dévolution des activités commerciales, Ubifrance 
(missions économiques) sera  l’interlocuteur des 
PME* françaises partout dans le monde, via ses 
implantations locales (65 pays) ou à travers des 
partenaires locaux, sans modification des autres 
activités entrant dans le périmètre du réseau de 
la DG Trésor. 

La DG Trésor est également présente dans les ré-
gions. En 2011, seconde année d’existence des Di-
reccte*, les agents de la DG Trésor qui y travaillent 
ont développé des synergies entre leur métier his-
torique de spécialistes de l’international et celui 
des anciens services du développement industriel. 
Dans chaque région, la préparation d’une conven-
tion exportation unissant tous les acteurs, dont 
les conseils régionaux, a été lancée au service du 
développement international des PME et des ETI.

Un nouveau site internet 
pour la DG Trésor : 
www.tresor.economie.gouv.fr

La rénovation et la rationalisation de la 
présence web est un projet structurant 
et un élément central du rayonnement 
extérieur de la direction. Il s’inscrit 
dans le cadre de la rationalisation de 
la présence internet des sites publics 
décidée par le gouvernement.
Conçu et développé en 2011 entière-
ment en interne, le nouveau site inter-
net de la DG Trésor est en ligne depuis 
le 24 janvier 2012. Adossé au portail du 
ministère de l’Économie, il regroupe 
l’ensemble des informations publiques 
à caractère économique et financier 
produites par la DG Trésor, tant en 
administration centrale que dans le 
réseau international des services éco-
nomiques. 
L’ensemble des publications pério-
diques du Trésor est également dis-
ponible (Trésor Éco, publications des 
services économiques, Économie et 
Prévision, Les Cahiers de l’évaluation, 
etc.).
Avec ce nouveau site, la direction sou-
haite à la fois mettre à la disposition 
des internautes l’ensemble de sa pro-
duction économique et financière pu-
blique et proposer des contenus péda-
gogiques sur de grandes thématiques 
actuelles, dans les domaines écono-
mique, financier, européen, multilaté-
ral et  sectoriel.
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ORGANIGRAMME DE LA DIRECTION GÉNÉRALE DU TRÉSOR
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Glossaire

Aeras  S’assurer et emprunter avec un risque aggravé de santé. La convention concerne les crédits immobiliers, 
professionnels et les crédits destinés à l’achat de biens de consommation. 

AFD Agence française de développement.

Afii  Agence française pour les investissements internationaux. Elle est chargée de la promotion, 
de la prospection et de l’accueil des investissements internationaux en France.

AGF	 Groupe	de	haut	niveau	sur	le	financement	de	la	lutte	contre	le	changement	climatique.

BCE Banque centrale européenne.

Berd  La Banque européenne pour la reconstruction et le développement (Berd) a été créée en 1991. 
Elle est le principal investisseur dans sa région d’opérations, qui s’étend de l’Europe centrale 
et de l’Ouest des Balkans à l’Asie centrale. Elle aide les pays de cette région à réussir la transition 
vers l’économie de marché. Son capital est détenu par 61 pays.

BTAN  Bons du Trésor à intérêts annuels. Ce sont des valeurs assimilables du Trésor d’une durée de vie initiale 
de deux ou cinq ans, émises par voie d’adjudication le troisième jeudi du mois, sauf en août et en 
décembre.

BTF	 	Bons	du	Trésor	à	taux	fixe	et	à	intérêt	précompté.	Ce	sont	des	titres	assimilables	du	Trésor	de	maturité	
initiale inférieure à un an. Ils sont émis tous les lundis.

BTP Bâtiment et travaux publics.

CCSF	 	Comité	consultatif	du	secteur	financier.	Il	a	pour	mission	d’étudier	les	relations	entre	les	établissements	
financiers	(établissements	de	crédit,	assurances	et	entreprises	d’investissement)	et	leurs	clientèles, 
et de proposer des mesures sous forme d’avis ou de recommandations. Il est composé paritairement 
de	membres	représentant	les	établissements	financiers	et	les	consommateurs	ainsi	que	de	parlementaires,	
de	personnalités	qualifiées	et	de	représentants	des	entreprises	et	des	salariés	du	secteur	financier.

CDC Caisse des dépôts et consignations.

CDS  Credit default swap. Il s’agit d’une assurance contre le risque de défaut, c’est-à-dire le risque de 
non-remboursement	total	ou	partiel,	temporaire	ou	définitif	d’un	crédit.

Coest   Le Coest est un groupe de travail du Conseil de l’Union européenne qui s’occupe des relations 
qu’entretient l’Union avec les pays d’Europe orientale (Arménie, Azerbaïdjan, Bélarus, Géorgie, 
Moldavie, Russie et Ukraine) et d’Asie centrale (Kazakhstan, Kirghizstan, Ouzbékistan Tadjikistan, 
Turkménistan). Ses activités englobent l’ensemble des aspects de la coopération européenne avec 
ces pays.

Comité de Bâle/	 Le	Comité	de	Bâle	réunit	les	régulateurs	internationaux.	Les	accords	de	Bâle	définissent 
accords de Bâle /  les exigences prudentielles applicables aux banques. 
Bâle III

CPC  Caspian Petroleum Consortium.

CRD 4 Directive sur les fonds propres réglementaires des banques.
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CSF / FSB	 	Conseil	de	stabilité	financière	ou,	en	anglais,	Financial Stability Board.
  Il regroupe :
  - Allemagne, Afrique du Sud, Arabie Saoudite, Argentine, Australie, Brésil, Canada, Chine, 

Corée du Sud, Espagne, États-Unis, France, Hong-Kong, Inde, Indonésie, Italie, Japon, Mexique, 
Pays-Bas, Royaume-Uni, Russie, Singapour, Suisse, Turquie ; 

	 	-	six	institutions	financières	régionales	et	internationales	(Fonds	monétaire	international,	Banque	
mondiale, Organisation de coopération et de développement économiques, Banque des règlements 
internationaux, Banque centrale européenne, Commission européenne) ;

  - six normalisateurs techniques internationaux (Comité de Bâle, Association internationale des 
contrôleurs	d’assurance,	Comité	sur	le	système	financier	mondial,	Comité	sur	les	sytèmes	de	paiement	
et de règlement, Comité international de normalisation comptable, Organisation internationale des 
commissions de valeurs).

DGCCRF Direction générale de la Concurrence, de la Consommation et de la Répression des fraudes.

Direccte  Direction régionale des Entreprises, de la Concurrence, de la Consommation, du Travail et de l’Emploi.

Dodd Frank Act	 	Ce	texte	vise	à	promouvoir	la	stabilité	financière	des	États-Unis	en	améliorant	la	responsabilisation 
et	la	transparence	dans	le	système	financier.

DTS Droit de tirage spécial (devise de réserve émise par le FMI).

Ecofin	 	Il	s’agit	du	Conseil	des	affaires	économiques	et	financières	de	l’Union	européenne.	Il	traite	notamment	
de la coordination et la surveillance des politiques économiques dans le cadre de la mise en œuvre du 
pacte de stabilité et de croissance :

	 	 	•	suivi	des	réformes	structurelles,	à	travers	la	mise	en	œuvre	de	la	stratégie	Europe	2020	
(anciennement, la stratégie de Lisbonne) ;

	 	 	•	Union	économique	et	monétaire	(UEM)	et	euro	(questions	juridiques,	pratiques,	internationales),	
notamment	le	suivi	de	la	crise	économique	et	financière	;

	 	 •	fiscalité	;
	 	 •	marchés	financiers	et	réglementation	financière	;
	 	 •	relations	économiques	et	financières	avec	les	pays	tiers	;
	 	 	•	adoption	du	budget	de	l’Union,	conjointement	avec	le	Parlement	européen,	sur	proposition 

de la Commission.

Emir European Market Infrastructure Regulation (directive sur les infrastructures de marchés européens). 

ETI Entreprise de taille intermédiaire.

Eurogroupe  L’Eurogroupe est constitué des États membres de l’Union européenne ayant adopté l’euro comme 
monnaie	unique.	Il	se	réunit	avant	chaque	Ecofin.	Ses	missions	consistent	essentiellement	en	une	
concertation entre les États membres tant en matière de conjoncture économique que sur la position 
de la zone euro sur la scène extérieure.

Fasep  Fonds d’études et d’aide au secteur privé. C’est l’instrument de don à l’aide projet du ministère 
de l’Économie.

FESF	 Fonds	européen	de	stabilité	financière.

FMI Fonds monétaire international.
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Forum mondial  Le Forum mondial est une enceinte multilatérale au sein de laquelle des travaux sur la transparence 
et	l’échange	de	renseignements	à	des	fins	fiscales	sont	réalisés	par	les	membres	et	non-membres	de	
l’OCDE. L’objectif principal du Forum mondial est le développement de normes de transparence et 
d’échange	de	renseignement	en	matière	fiscale.	En	2000,	l’OCDE	a	publié	une	liste	de	paradis	fiscaux	et	
en	2002,	une	série	de	standards	a	été	adoptée	afin	de	pouvoir	réglementer	l’adhésion	des	États	au	Forum	
mondial	tout	juste	créé.	Depuis	2006,	il	produit	une	évaluation	annuelle	du	cadre	légal	et	administratif	
pour	la	transparence	et	l’échange	d’informations	dans	plus	de	80	juridictions.	Lors	du	G20	de	Londres	
en	2009,	le	Forum	mondial	a	publié	une	liste	des	paradis	fiscaux	et	a	reçu	le	mandat	du	G20	de	rénover	
ses procédures pour mener des évaluations plus approfondies. Ce Forum rénové a adopté des nouveaux 
standards	et	a	commencé	ses	évaluations	en	2010.	

G20	 	Le	G20	a	été	créé	en	décembre	1999	en	réponse	aux	crises	financières	qui	ont	frappé	les	pays	émergents	
à	la	fin	des	années	1990.	Il	s’agissait	à	l’origine	de	réunir	une	fois	par	an	de	façon	informelle	les	
ministres	des	finances	et	gouverneurs	de	banque	centrale	des	pays	industrialisés	et	des	pays	émergents	
pour faciliter la concertation internationale en matière économique.

	 	Le	G20	s’est	transformé	fin	2008,	sous	l’impulsion	de	la	France,	en	instance	de	pilotage	économique,	
réunissant	au	plus	haut	niveau	les	chefs	d’États	et	de	gouvernement	du	G20	et	les	dirigeants	
d’institutions multilatérales. 

  Il est composé des membres du G7 (Allemagne, Canada, États-Unis, France, Italie, Japon, Royaume-
Uni) ; de l’Australie ; de 11 pays émergents (Afrique du Sud, Arabie Saoudite, Argentine, Brésil, Chine, 
Corée du Sud, Inde, Indonésie, Mexique, Russie, Turquie) ; de l’Union européenne.

G7  En 1974, suite au premier choc pétrolier, une série de réunion à 5, un  G5 informel (les États-Unis, 
le Japon, la France, l’Allemagne de l’Ouest et le Royaume-Uni) est organisé à Washington. Ce groupe 
est remplacé par un G6 avec l’ajout de l’Italie lors d’un premier sommet au château de Rambouillet 
en 1975, convoqué à l’initiative du président français Valéry Giscard d’Estaing. Les six chefs d’États 
fondateurs	du	groupe	s’engagent	alors	à	se	réunir	annuellement,	avec	une	présidence	tournante,	afin	de	
traiter	de	questions	économiques	et	financières	de	façon	informelle.	Le	G6	devient	rapidement	le	G7	
avec, en 1976, l’ajout du Canada. 

G8  En 1997, les membres du G7 ont invité la Russie à se joindre au groupe pour tenir compte des 
importants changements économiques et démocratiques connus par ce pays au cours des dernières 
années. 

	 	Avec	l’affirmation	du	G20	sur	la	scène	internationale,	le	rôle	du	G8	est	amené	à	évoluer	en	veillant	à	ce	
que soit préservée l’originalité de ce forum, qui permet des discussions directes et informelles au niveau 
des chefs d’État et de gouvernement des économies les plus avancées.

Gafi	 	Le	groupe	d’action	financière	(Gafi)	est	un	organisme	intergouvernemental	créé	en	1989	par	les	
membres du G7. Il vise à répondre à la mondialisation des phénomènes de blanchiment de capitaux 
qui prend appui sur les technologies les plus récentes, favorables à la circulation accélérée et donc à 
l’opacification	des	flux.

GPFI	 Partenariat	global	pour	l’inclusion	financière	(Global Partnership for Financial Inclusion).

HCF Haut conseil de la famille.

Hedge funds  Ce sont des fonds d’investissement particulièrement risqués, qui sont peu ou pas réglementés. Une part 
importante des fonds peut être investie en actifs illiquides ou complexes. 

LPFP	 Loi	de	programmation	des	finances	publiques.

MAAPRAT  Ministère de l’Agriculture, de l’Alimentation, de la Pêche, de la Ruralité et de l’Aménagement 
du territoire.

MEDDTL Ministère de l’Écologie, du Développement durable, des Transports et du Logement.

MES Mécanisme européen de stabilité.
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MESF	 Mécanisme	européen	de	stabilité	financière.

OAT	 	Obligations	assimilables	du	Trésor.	Elles	sont	émises	pour	une	durée	allant	de	7	ans	à	50	ans,	placées	
habituellement par voie d’adjudication le premier jeudi du mois, sauf en août et en décembre.

OCDE Organisation de coopération et de développement économique.

OICV Organisation internationale de commissions de valeurs.

OMC Organisation  mondiale du commerce.

OPCVM Organisme de placements collectifs en valeurs mobilières.

Pacte Euro Plus	 	Par	le	Pacte	Euro	Plus	de	mars	2011,	les	États	de	la	zone	euro	ainsi	que	la	Bulgarie,	le	Danemark,	 
la Lettonie, la Lituanie, la Pologne et la Roumanie s’engagent à aller plus loin dans la coordination 
de leurs politiques économiques.

PIB Produit intérieur brut.

PME Petites et moyennes entreprises.

Point d’achèvement Voir PPTE.

PPTE  L’initiative pays pauvres très endettés (PPTE) est une action coordonnée de l’ensemble des acteurs 
financiers	internationaux,	y	compris	des	institutions	multilatérales,	en	vue	de	ramener	le	fardeau	de	la	
dette extérieure des pays concernés à un niveau soutenable. L’éligibilité et les progrès réalisés dans le 
cadre de l’initiative sont évalués par le FMI* et la Banque mondiale.  Ainsi, les conseils d’administration 
du	FMI*	et	de	la	Banque	Mondiale	décident	si	un	pays	remplit	les	conditions	pour	bénéficier	d’un	
allègement de dette au titre de l’initiative, étape dite du « point de décision », et la communauté 
internationale	s’engage	à	fournir	une	annulation	de	dette	suffisante,	à	une	date	précise	appelé 
« point d’achèvement », pour permettre au pays d’atteindre un niveau d’endettement soutenable. 
À chacune de ces étapes, le Club de Paris accorde un traitement particulier de la dette.

RESF	 Rapport	économique	social	et	financier.

RGPP Révision générale des politiques publiques.

RPE  Réserve pays émergents : instrument de prêt de l’aide projet du ministère de l’Économie qui apporte un 
soutien à une vingtaine de pays émergents, sous forme de prêts concessionnels avec garantie souveraine.

SFI	 Société	financière	internationale.

Shadow banking	 	Système	bancaire	parallèle.	Ce	terme	regroupe	l’ensemble	des	entités	qui	concourent	au	refinancement
system  de crédit sans être soumises à la règlementation prudentielle des banques.

Solvabilité	 	La	directive	Solvabilité	II	(adoptée	en	2009	par	le	Conseil	et	le	Parlement	européens)	va	refondre	le	
cadre	prudentiel	du	secteur	de	l’assurance	en	se	substituant	en	2014	au	régime	Solvabilité	I,	issu	de	
directives	des	années	70.	Tout	en	maintenant	un	niveau	élevé	de	protection	des	assurés,	Solvabilité	II	
vise à moderniser les exigences prudentielles et à harmoniser le cadre européen de l’assurance. 

SPPE Société de prise de participation de l’État.

TPE Très petites entreprises.

TTF	 Taxe	sur	les	transactions	financières.

Union de Berne  Réunion de 52 agences d’assurance-crédit privées ou publiques qui participent en leur nom 
(et non comme représentants d’un État). 

  Elle a pour objectif de promouvoir des principes éthiques et de développer l’échange d’informations, 
l’expertise et le conseil sur les risques politiques et commerciaux.
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• N°96 : « La situation économique 
mondiale à l’automne 2011 : 
une reprise vulnérable », 
par Sylvain Baillehache 
et Pierre Lissot (Décembre)

• N°95 : « Intégration commerciale internationale 
et évolution des prix à la consommation en Europe de 1998 à 2008 », 
par Sylvie Montout, Clément de Rivas et Arthur Sode (Novembre)

• N°94 : « Y a-t-il un problème d’insertion des titulaires 
de doctorat dans les centres de R&D des entreprises ? », 
par Nicolas Riedinger et Meryam Zaiem (Novembre)

• N°93 : « Quels enseignements tirer de la première mondialisation 
(1870-1914) ? », par Violaine Faubert (Octobre)

• N°92 : « Le chômage des jeunes : quel diagnostic ? », 
par Pierre-Édouard Batard et Emmanuel Saillard (Septembre)

• N°91 : « La soutenabilité des finances publiques après la crise : 
quelle contribution de la réforme des retraites », 
par Thomas Lellouch, Marie Magnien et Stéphane Sorbe (Juillet)

                        Trésor-Éco parus en 2011 
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• N°90 : « Comment expliquer la reprise de l’investissement 
en France malgré la faiblesse du taux d’utilisation des capacités 
de production ? », 
par Matthieu Forestier (Juillet)

• N°89 : « Étude prospective sur la seconde génération 
de biocarburants : une analyse de leur efficacité économique 
et environnementale », 
par Alba Departe et Thimotée Ollivier (Juin)

• N°88 : « Le taux de taxation implicite des bénéfices en France », 
par Harry Partouche et Matthieu Olivier (Juin)

• N°87 : « Évolution des réserves de change dans les pays émergents 
et stratégies d’accumulation », 
par Stéphane Colliac et Cyril Rebillard (Juin)

• N°86 : « Ni déflation, ni spirale inflationniste aux États-Unis : 
l’apport d’une modélisation par secteurs de l’inflation sous-
jacente », 
par Vincent Grossmann-Wirth et Clotilde Pfingstag (Mai)

• N°85 : « Les flux de capitaux vers les pays émergents : 
enjeux et modes de régulation », 
par Fabrice Berthaud et Stéphane Colliac (Avril)

• N°84 : « Facteurs explicatifs des évolutions récentes 
des défaillances d’entreprises : une analyse économétrique », 
par Cathy Dolignon (Février)

• N°83 : « Impact de la crise sur l’emploi et les salaires en France », 
par José Bardaji (Janvier)
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• N°3 : « La neutralité de l’Internet et ses enjeux économiques », 
par Thibault Decruyenaere (Décembre)

• N°1 : « Prévision de court terme de la croissance du PIB français à l’aide de modèles 
à facteurs dynamiques », par Marie Bessec et Catherine Doz (Juillet)

• N°2 : « Opportunité socio-économique d’une hausse de prix des transports collectifs franciliens », 
par Benjamin Bureau (Novembre)

N° 5 : « Les Cahiers de l’évaluation »
Février 2011
La notation financière

Documents de travail parus en 2011

Les Cahiers de l’évaluation
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• Lettre économique et financière Japon, Corée, Australie et Nouvelle Zélande
Service économique régional de Tokyo
tokyo@dgtresor.gouv.fr

• Washington Wall Street Watch
Service économique régional de Washington
washington@dgtresor.gouv.fr

Productions éditoriales périodiques du réseau international : 
quelques titres

• B de BRICS
Service économique régional de Brasilia
brasiliai@dgtresor.gouv.fr

• Bulletin économique de Chine
Service économique régional de Pékin
pekin@dgtresor.gouv.fr

• Berlin hebdo
Service économique régional de Berlin
berlin@dgtresor.gouv.fr
 

• Echos service économique
Service économique régional de Rabat
rabat@dgtresor.gouv.fr

Toutes les publications du réseau international de la DG Trésor
sont disponibles en ligne sur son site :

www.tresor.economie.gouv.fr/publications-des-services-economiques
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