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POUVOIR D’ACHAT ET INFLATION 

 
Du fait du retour de l’inflation, le risque de dégradation du pouvoir d’achat est élevé pour les mé-
nages français. Pour s’en convaincre il suffit de noter les annonces d’aide du gouvernement quant 
à l’émission de « chèques » destinés à amortir le choc des hausses pour les ménages les moins 
favorisés en cette période électorale. 
Les avis divergent sur le côté temporaire ou durable du phénomène mais dans la deuxième hypo-
thèse, nombre de défis seraient à relever. 
  

1. Pouvoir d’achat  

Il y a une quinzaine d’années, une grande enseigne de la distribution française placardait des 
encarts publicitaires où il était écrit :  
« le pouvoir d’achat, c’est ce qu’on peut acheter avec ce qu’on a ». 
Si cette définition est approximative, elle a le grand mérite d’être claire. 

Plus scientifiquement, l’INSEE propose une approche à l’aide d’un ratio entre deux grandeurs éco-
nomiques. Le revenu disponible brut par unité de consommation, d’une part, et l’indice des prix 
à la consommation finale des ménages d’autre part. C’est tout de suite beaucoup moins limpide ! 
Cette définition appelle deux remarques. Le pouvoir d’achat n’est tout d’abord pas un indicateur 
de la consommation, car une partie du revenu peut être épargnée ; c’est plutôt un indicateur du 
revenu des ménages. Une baisse du pouvoir d’achat induite par une hausse des prix n’implique 
donc pas nécessairement une baisse de la consommation, car l’épargne peut s’ajuster. 
 
L’INSEE suit la notion de pouvoir d’achat depuis les années 1960. Jusqu’au milieu des années 1970, 
le pouvoir d’achat augmentait chaque année de plus de 2 %. La croissance des revenus était donc 
bien supérieure à celle des prix. Pour autant, au cours de cette période, la croissance a globale-
ment ralenti. D’une croissance supérieure à 8 % pour l’année 1962, on est passé à une légèrement 
supérieure à 2 % en 1975. Il est frappant de constater que les deux chocs pétroliers, de 1973 et 
1979, ont été suivis d’une baisse massive du pouvoir d’achat. Depuis 1979, le pouvoir d’achat 
oscille autour d’une croissance annuelle de 1 % avec des points hauts en 1990 (3,2 %) ou en 2007 
(2,3 %) mais également des années où le pouvoir d’achat a baissé comme ce fut le cas pendant 
les récessions de 1983/1984, de 1993 ou plus récemment, en 2013 où la baisse annuelle a atteint 
le point record de -1,8 %.  
Toujours selon l’Insee, l’année 2020, marquée par la crise sanitaire, a connu une stabilisation du 
pouvoir d’achat ; en revanche, il a progressé significativement au cours de l’année 2021 en 
enregistrant une hausse de +1,9 %. Cette progression, après une crise majeure, est spectaculaire 
car, mise à part l’année 2019, c’est la plus forte hausse de pouvoir d’achat que la France a connue 
depuis la crise de 2008. Il est important de réaliser que la récession historique engendrée par la 
crise sanitaire en 2020, ne s’est pas traduite par une baisse des revenus.  
Ceci s’explique par l’intervention massive des pouvoir publics qui a compensé des baisses de re-
venus privés par des transferts publics, et financé cette opération par endettement. La préserva-
tion du pouvoir d’achat a bien été au cœur de la politique économique des deux dernières années. 
Pour autant, le sentiment de baisse est présent dans tous les esprits et mine officiellement le moral 
des ménages de manière continue depuis juin 2021. En mars 2022, ce moral était même inférieur 
à son niveau d’avril 2020, alors que l’ensemble de la population était confiné à la maison. 
 

2. Inflation 
 

L’invitée surprise de l’année 2021.  
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Saoulant les foules sur les dangers de la déflation (phénomène de chute générale des prix), la 
plupart des experts ont traversé la crise sanitaire en assurant que l’inflation n’était pas une option 
pour les années à venir. En décembre 2020, dans son rapport sur les perspectives économiques 
mondiales, l’OCDE projetait que l’inflation dans la zone euro atteindrait 1 % par an en 2021 et en 
2022. L’OCDE semblait davantage s’inquiéter de la persistance d’une inflation faible qui entraverait 
les possibilités et l’efficacité de la politique monétaire. Lorsque les premiers signes d’inflation sont 
apparus, le consensus s’est alors fait autour de l’idée qu’elle ne serait que temporaire. En sep-
tembre 2021, la Banque centrale européenne annonce que les tensions sur les prix ne vont pas 
durer, qu’elle a révisé ses projections mais que l’inflation devrait rester bien en deçà de 2 % par 
an. 

Plusieurs indicateurs sont utilisés pour la mesure de l’inflation. Pour rester dans le domaine qui 
nous intéresse, le plus pertinent à regarder est celui de la croissance de l’indice des prix à la con-
sommation, le plus approprié pour appréhender le pouvoir d’achat des ménages. En mai 2022, 
les prix à la consommation en France ont ainsi augmenté officiellement de 5,2 % sur un 
an ! Pour se rendre compte du choc considérable que cela représente, il faut réaliser que depuis 
trente ans, l’inflation est habituellement inférieure à 2 % et qu’elle n’a été élevée (c’est-à-dire 
comprise entre 3 % et 3,6 %) que pendant quelques mois au cours de la crise de 2008. L’accrois-
sement est spectaculaire au cours de l’année 2021. En rythme annuel, l’inflation, nulle en dé-
cembre 2020, atteint les 2 % en septembre 2021, et franchit allègrement les 5 % en mai 2022 ! 
 
L’indice des prix à la consommation est une moyenne des prix de biens et services consommés 
par les ménages, qui reflète un panier de consommation qui représente les habitudes du plus 
grand nombre mais pas nécessairement de tous. Ainsi, le poids associé par l’Insee à l’alimentation 
est de 16,5 %, celui de l’énergie 8,9 %, celui des produits manufacturés 24,4 % et celui des services 
48,1 %.  
Au cours des derniers mois, les prix de deux composants ont particulièrement augmenté : les 
produits frais (+7,2 %) et l’énergie (+ 28,9 %). Les produits frais ayant un poids très faible dans 
l’indice (2,5 %), c’est essentiellement la hausse des prix de l’énergie qui pousse l’inflation en dehors 
de ses scores habituels. 
En France, dès l’automne 2021, diverses mesures ont été prises pour limiter les prix de l’énergie 
et leurs conséquences, tel que le bouclier tarifaire visant à limiter les hausses du prix du gaz et de 
l’électricité, le versement d’un « chèque énergie » aux ménages les plus modestes,  et depuis le 
1er avril 2022, une réduction du prix du carburant de 0,18 euros par litre. Ces mesures expliquent 
en partie pourquoi l’inflation, est plus faible chez nous que dans d’autres pays Européens, tels que 
l’Allemagne (+7,9 % annuel en mai 2022), l’Italie (6,9 %) ou l’Espagne (+9,8 %). 
 

3. Qui pâtît de la baisse du pouvoir d’achat ? 
 

Nous venons de le voir, l’inflation actuelle est principalement tirée par les prix de l’énergie. Pour 
faire une blague de mauvais goût au premier gouvernement Macron, ceci s’apparente à une « 
taxe carbone » qui ne génèrerait pas de recettes fiscales. Voire à une « taxe carbone » qui couterait 
des recettes fiscales (18 centimes par litre). 

De manière contre-intuitive, la hausse des prix de l’énergie sur la part de la consommation d’éner-
gie dans la consommation totale du ménage est équivalente quel que soit le niveau de revenu. 
Tous les ménages sont affectés, et répercutent une partie de la hausse des prix sur leur consom-
mation. Il n’y a à ce stade pas d’inégalité entre les ménages. Lorsque l’on analyse l’ampleur de 
cette augmentation en proportion du revenu, la conclusion change radicalement. La hausse de la 
part de leur revenu consacré à leur dépense énergétique est 2,5 fois plus élevée chez les ménages 
les plus pauvres que chez les plus riches. De ce point de vue, la hausse des prix de l’énergie est 
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très inégalitaire, et de fait, renforce les inégalités notamment si l’on considère les dépenses éner-
gétiques comme des dépenses contraintes. 

Or la précarité énergétique des ménages les plus modestes est une réalité dont on sous-estime 
souvent l’ampleur. Selon le baromètre énergie-info du médiateur national de l’énergie, 20 % des 
ménages déclarent avoir souffert du froid dans leur logement au cours de l’hiver 2020-2021, pen-
dant au moins 24 heures, et 25 % ont rencontré des difficultés à payer leurs factures. 

Mais l’inflation n’est pas seulement le fait de la hausse des cours des matières premières et ali-
mentaires, et on ne peut pas ne pas voir les causes profondes de ce mouvement. Selon le FMI, les 
États ont injecté depuis janvier 2020 l’équivalent de 10 % du PIB mondial de liquidités dans leurs 
économies, permettant de soutenir la demande des ménages et des entreprises et d’éviter une 
crise économique sans précédent. Mais cette demande soutenue a rencontré une offre défaillante 
du fait de la désorganisation de certaines unités de production, des chaines de valeurs, du trans-
port maritime, etc. Or les raisonnements de base se rappellent à nous : si la demande est plus 
forte que l’offre, les prix montent. Cette inflation sera durable si la réorganisation de la production 
mondiale prend du temps et que les soutiens à l’économie perdurent. Elle le sera également si les 
acteurs économiques la prévoient et ajustent leurs comportements en conséquence, soit par des 
relèvements des prix de vente de la part des entreprises, soit par des demandes salariales en 
hausse. En se généralisant sur d’autres composants de la demande des ménages, la situation re-
lative des plus démunis pourrait empirer. 

Le pouvoir d’achat augmente avec les revenus et diminue avec les prix. Comme l’inflation risque 
d’être difficile à contenir, l’évolution à venir du pouvoir d’achat dépendra de la réaction des reve-
nus.  

4. Peut-on stopper l’inflation ? 

L’Histoire nous rappelle que par le passé, les politiques visant à faire baisser l’inflation ont eu 
pour conséquence des recessions économiques majeures.  

Une étude estime que la hausse du taux d’intérêt à court terme est deux fois plus élevée que la 
baisse durable de l’inflation ; autrement dit, une baisse de 1 % de l’inflation est obtenue par 
une hausse de 2 % des taux d’intérêt. La chose n’est donc pas à prendre à la légère d’autant 
que chaque intervention d’une Banque Centrale en ce sens par le passé a généré une forte chute 
du PIB, de la consommation globale, de l’investissement et des salaires. Comme l’action vigou-
reuse de Paul Volker, gouverneur de la Réserve Fédérale des États-Unis, qui fit passer à la fin des 
années 1970 le taux directeur de 11 % à 20 % réussissant à stabiliser l’inflation mais au prix d’une 
récession mémorable. 
 
Nos dirigeants politiques sont-ils prêts à s’engager dans des politiques lourdement récessives ? 
Les différentes prises de parole des gouvernements et les Banques centrales semblent au contraire 
indiquer que l’on en est loin et que la préservation de la croissance et de l’emploi reste la priorité 
absolue. L’arbitrage entre l’inflation et le chômage était beaucoup plus simple lorsque l’inflation 
était inexistante ! Et même si on le pouvait, il est utile de se demander si cela est souhaitable.  

La crise sanitaire a fait voler en éclats les critères de stabilité budgétaire (le fameux déficit limité à 
3 % du PIB). Il y a fort à parier que l’après crise sanitaire se chargera du principe de l’inflation 
maitrisée. Or les États s’étant massivement endettés sur cette période, la situation est extrême-
ment périlleuse. Une augmentation des taux d’intérêts alourdirait mécaniquement la charge de la 
dette publique et mettrait les gouvernements dans des situations budgétaires extrêmement dif-
ficiles. Entre le 1er janvier 2020 et le 1er janvier 2021, la dette des administrations publiques de la 
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France est passée de 2 375 à 2 813 milliards €, soit une augmentation de près de 18,5 %. Cette 
stratégie - certainement justifiée par le contexte - a néanmoins durablement réduit les marges de 
manœuvre du gouvernement français. Une augmentation des taux d’intérêts alourdirait mécani-
quement la charge de la dette publique et mettrait les gouvernements dans des situations bud-
gétaires extrêmement difficiles. Le remboursement des échéances et les dépenses non couvertes 
par les recettes fiscales se feraient à un coût beaucoup plus élevé. Alors que dans cette période 
électorale où l’ on appelle à plus de dépenses publiques (pour la transition énergétique, pour la 
sortie de crise, pour l’hôpital, pour la jeunesse, etc.) on se retrouverait justement dans une situa-
tion où il n’est plus possible de s’endetter sans compromettre sa signature. 

L’inflation rogne le pouvoir d’achat, mais elle est un indicateur fort de l’état de l’offre et de la 
demande. A l’heure actuelle, il existe une forte tension sur les ressources naturelles, traduisant de 
fait la très forte dépendance de nos économies à leur exploitation. Les rapports alarmants sur le 
climat s’accumulent et le consensus est aujourd’hui obtenu pour appeler à réduire notre consom-
mation d’énergie. Dans ce contexte, il est difficile d’espérer mieux qu’une hausse des prix pour 
engager les économies occidentales vers une plus grande sobriété et pour accompagner l’émer-
gence de substituts aux énergies fossiles. De ce point de vue on peut regretter que l’envolée des 
prix mondiaux de l’énergie soit trop rapide, mais pas leur orientation haussière. L’autre regret que 
l’on pourrait avoir est que la situation actuelle repose sur le fait que la hausse des prix de l’énergie 
n’est pas due à une taxe dont on peut redistribuer ou réinvestir les recettes, mais d’une tension 
sur les cours mondiaux qui n’engendre pas de bénéfices fiscaux. 

La compensation par l’État des ménages les plus modestes se fait donc en accroissant le déficit et 
la dette publique. Ceci nous ramène au problème initial du péril qu’il y aurait à accroitre les taux 
d’intérêt. 

5. Les revenus 

Comme l’inflation sera difficile à contenir, l’évolution à venir du pouvoir d’achat dépendra de la 
réaction des revenus. 

Une partie de ces derniers est légalement indexée sur la hausse des prix. Le salaire minimum de 
croissance (Smic) est ainsi revalorisé périodiquement en fonction de l’inflation. Plus précisément, 
chaque 1er janvier, il est revalorisé en fonction de l’indice des prix à la consommation hors tabac, 
des ménages du premier quintile de la distribution des niveaux de vie, arrêté au mois de novembre 
qui précède. Ainsi, au 1er janvier 2022, le Smic a été relevé de 0,9%. En cours d’année, si l’indice 
des prix augmente d’au moins 2 % par rapport à l’indice constaté lors de l’établissement du der-
nier montant du Smic, ce dernier est augmenté automatiquement dans les mêmes proportions. 
Ainsi on a pu constater une augmentation automatique du Smic de 2,65 % le 1er mai 2022.  

Les autres prestations sociales (Revenu de solidarité active, Allocation adulte handicapé, Aide per-
sonnalisée au logement, etc.) sont également revalorisées à différentes dates en fonction de l’in-
flation passée. 

Les retraites de bases (du public et du privé), ainsi que les pensions d’invalidité et les allocations 
de solidarité aux personnes âgées, sont également revalorisées avec l’inflation. La revalorisation a 
également lieu au 1er janvier en utilisant la moyenne annuelle des prix des mois de novembre N-
2 à octobre N-1 par rapport à celle des douze mois précédents. En cas de forte croissance des 
prix, les retraites suivent imparfaitement l’inflation et le pouvoir d’achat s’érode. Les retraites com-
plémentaires sont quant à elles revalorisées au 1er novembre de chaque année.  
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Certains revenus du patrimoine sont également revalorisés. Le taux de rémunération du livret A, 
et des autres produits d’épargne réglementés, dépend de l’inflation et peut être revalorisé jusqu’à 
quatre fois dans l’année. Quant aux propriétaires-bailleurs, ils peuvent réviser annuellement le 
loyer des logements qu’ils louent en fonction de l’indice de référence des loyers, qui est lui-même 
révisé tous les trimestres en fonction de l’indice des prix à la consommation (hors loyers). 

Force est donc de constater qu’un grand nombre de revenus sont automatiquement revalorisés 
en cas d’inflation. Parmi ceux qui ne le sont pas, figurent les revenus des indépendants et les 
salaires des employés rémunérés au-delà du Smic. L’ajustement des revenus à l’inflation résulte, 
pour les premiers, d’une décision individuelle et, pour les seconds, d’une négociation collective. Il 
est certain que la dynamique inflationniste actuelle va raviver la question salariale au sein des 
organisations.  

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Sources :  

• « Préserver le pouvoir d’achat dans un monde incertain» - Hippolyte d’Albis- Relançons le débat économique 2022 – Le Cercle des 
Economistes 

 
On voit donc que préserver le pouvoir d’achat dans un monde incertain est com-

plexe.  

D’aucuns se voient revenir dans les années 70.  
Mais est-ce bien le cas ? On assiste actuellement bien à un krach énergétique, l’in-
flation se remet à galoper mais les circuits économiques et la santé des Etats sont-

ils les mêmes ?  
Pas évident.      

Une des solutions pour augmenter les revenus sans impacter le coût du travail se-
rait de baisser les charges sociales (cotisations retraites notamment) soit la mise 
en place d’un système de vase communicant. Bien sûr, une telle politique affec-

tera l’équilibre des comptes de la protection sociale et il sera nécessaire de mettre 
en place des dispositifs compensatoires afin d’assurer la soutenabilité du système. 
Et ainsi certains d’avancer que le financement de la retraite pourrait se faire plus 
largement via la CSG, afin de ne plus faire financer la retraite que sur le seul élé-

ment travail mais sur l’ensemble des revenus. Piste à creuser ? 

 
 


