CHAPITRE 9 : COMMENT
LES AGENTS
ECONOMIQUES SE
FINANCENT-ILS ?




Objectifs d'apprentissages

o objl: Comprendre que le taux d'intérét - a la fois la rémunération
du préteur et le colit du crédit pour I'emprunteur - est le prix sur le
marché des fonds prétables.

0 obj2+ Savoir que le revenu disponible des ménages se répartit entre
consommation et épargne et qu'ils peuvent dégager des besoins ou
des capacités de financement.

0 obj3+ Savoir ce qu'est I'excédent brut d'exploitation et comprendre
que les entreprises se financent par autofinancement et
financement externe (emprunts bancaires et recours au marché
financier, en particulier actions et obligations).

o obj4+ Savoir que le solde budgétaire résulte de la différence entre
les recettes (fiscales et non fiscales) et les dépenses de I'Etat ;
comprendre que le déficit budgétaire est financé par I'emprunt et
savoir qu'une politique de dépenses publiques peut avoir des effets
contradictoires sur l'activité (relance de la demande / effet
d'éviction).



Introduction

0 Dans_ce chapitre, nous allons nous intéresser a la
maniere dont les agents économiques financent
leurs  activités. En effet, certains agents
économiques n'ont pas assez de ressources pour
financer leurs projets agents (a besoin de financement)
tandis que dautres en ont trop ( agent a capacité de
financement). Le financement de l'economie consiste
ainsi a mettre en relation ces agents entre eux.
Nous allons alors wvoir que les ménages, les
entreprises et [|'Etat ont des pratiques de
financement différentes.



Plan
T e

I° Quels sont les principes de financement de I’économie ?

A. L'équilibre financier des agents : besoin ou capacité de
financement objectif 2

0 B. Le taux d’intérét est le prix sur le marché du crédit (TD )
objectif1

o 1I°. Quelle est la place des ménages et des entreprises dans le
financement de I’économie ?

0 A. Les ménages sont plutot des agents a capacité de financement

0 B. Comment les entreprises se financent-elles ¢ (fiche activité)
/objectif 3

I1I° L’Etat, un agent économique particulier 2
0 A. Comment |'état se finance-t-il 2
0 B. Quels sont les effets du budget de I’état sur I’économie



Introduction:
S =

0 Des pré-requis nécessaires
0 Sensibilisation 1 : le circuit économique

0 Sensibilisation 2 : A quoi sert la Bourse ?



Pré-requis lexique :

0 Capacité de financement : on
dit d’'un agent qu’il est en
capacité de financement si
l'agent dispose

1 de ressources supérieures a
ses dépenses.

O

Besoin de financement : on dit
d’un agent qu’il est en besoin
de financement si I'agent ne
dispose

pas de ressources suffisantes
pour financer ses dépenses.

Attention : étre en besoin de

financement ne veut pas dire
étre pauvre, ca veut dire que
pour financer

ses dépenses, les ressources sont
trop faibles mais il peut s’agir
de dépenses trés importantes



Sensibilisation 1 : le circuit économique



https://www.youtube.com/watch?v=06DnEsZJt9M
https://www.youtube.com/watch?v=06DnEsZJt9M

Consigne : Aprés avoir visionné la vidéo réalisée par la Cité de
I'économie (4'46), répondez aux
questions suivantes

1. Récapitulez, a I'aide d’un
schéma, les différentes
étapes du circuit économique




Correction

1. Récapitulez, a l'aide d'un schéma, les différentes étapes du circuit économique.

Dépense de consommation
Ex : achat de la boite de petits pois

Répartition
Ex : versement des salaires
par |'entreprise
Versement des dividendes
aux actionnaires

Production
Ex : production de la boite de petits pois

Investissement del’entreprise
Paiement des impots




2. Identifiez ensuite les acteurs qui apparaissent dans ce schéma.



Réponses

o On peut ici identifier de
nombreux acteurs or les
différents acteurs de la vie
économique sont regroupés
par |'Insee dans des
ensembles considérés
comme pertinents. Ces
ensembles sont appelés
secteurs institutionnels et
regroupent les unités
institutionnelles ayant des
comportements économiques
similaires caractérisés par
leur fonction principale et la
nature de leur activité.

O

1)

2)

3)

4)

5)

6)

On distingue cinq secteurs institutionnels
résidents:

- les sociétés non financiéres comme
I'entreprise Miam Miam ;

- les societés financieres comme la
banque dont il est question dans la vidéo

-_les administrations publiques comme
I'Etat auquel les agents vont payer des
impots ;

- les ménages comme Mlle Rose ;

- les institutions sans but lucratif au
service des ménages comme les
associations.

L'ensemble des unités non-résidentes,
dans la mesure ot elles entretiennent
des relationséconomiques avec des unités
résidentes, sont regroupées dans le
reste du monde = RDM reste du monde
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Sensibilisation 2 : A quoi sert la Bourse ?

1. Qui intervient a la Bourse ¢
2. Qu’est-ce qu’une action ¢ Un
dividende ¢

3. Qu’est-ce qui distingue le
marché primaire du marché
secondaire ¢

4. Finalement, a quoi sert la
Bourse ¢



https://www.youtube.com/watch?v=xcaQNIgF3R4
https://www.youtube.com/watch?v=xcaQNIgF3R4

Réponses

R1. Qui intervient a la Bourse ?

On y trouve des agents qui ont des besoins de
financement, les entreprises et des agents a capacité

de financement, les investisseurs qui peuvent étre
des épargnants individuels, des banques, des

sociétés d'investissement...
R2. Qu'est-ce qu'une action ? Un dividende ?

Une action représente une fraction du capital de
I'entreprise. Quand un investisseur croit a la
capacité d'une entreprise a gagner de l'argent, il va
acheter des actions afin de bénéficier de dividendes
dont le montant dépendra des bénéfices réalisés.



Réponses

1 R3. Qu'est-ce qui distingue le marché
primaire du marché secondaire ?

0 Le marché od les titres sont proEqsés
pour la premiere fois est le marché
primaire. Les titres y sont vendus au prix
d'eémission.

1 Le marché ou les titres s'échangent
ensuite entre investisseurs estle marché
secondaire. Le prix de ces titres dépend
alors de la confrontation entre I'offre et la
demande. C'est la Bourse au sens strict



R4. Finalement, a quoi sert la Bourse ?
N

O

La Bourse est un marché reglementé : il y a obligation
de publication d'informations par exemple et en
France c'est |'Autorité des Marchés Financiers qui
contréle son bon fonctionnement.

-- Pour les entreprises, se financer par le biais de la
Bourse est un moyen alternatif au crédit bancaire.

Cela permet de lever davantage de fonds ef cela
diversifie les sources de financement en réunissant
de nombreux investisseurs.

-- Pour les investisseurs, c'est un moyen de financer
des entreprises avec la possibilité de réecupérer

ses fonds a tout moment, les titres sont en effet
liquides.



I° Quels sont les principes de financement de I'économie ?
A. L'équilibre financier des agents : besoin ou capacité de financement

0 Les acteurs économiques - dénommés unités institutionnelles par la
comptabilité nationale - ménages, sociétés non financieres, financieres
ou administrations publiques, regoivent des revenus, consomment,
épargnent et sont susceptibles de posséder des actifs et/ou de
s'endetter pour financer un projet (par exemple l'achat d'un bien
d'équipement ou d'une maison par un ménage, l'achat d'une machine par
une entreprise).

o Si, a linstar des sociétés financieres, les ménages présentent
structurellement des ressources supérieures aux emplois sur une
période, les entreprises et administrations publiques expriment
globalement un besoin de financement. Le solde de leur compte de
capital est généralement négatif : elles doivent se procurer des fonds
pour financer leurs investissements ou dépenses. A [|'échelle
macroéconomique, la Nation peut laisser apparditre un besoin ou une
capacité de financement : dans le premier cas, comme la France, le
Royaume-Uni ou les EtatsUnis, les pays recourent aux capitaux des
agents économiques non-résidents.



Plan : rappel
N I —————

I° Quels sont les principes de financement de I’économie ?

A. L'équilibre financier des agents : besoin ou capacité de
financement objectif 2

0 B. Le taux d’intérét est le prix sur le marché du crédit (TD )
objectif1

o 1I°. Quelle est la place des ménages et des entreprises dans le
financement de I’économie ?

0 A. Les ménages sont plutot des agents a capacité de financement

0 B. Comment les entreprises se financent-elles ¢ (fiche activité)
/objectif 3

I1I° L’Etat, un agent économique particulier 2
0 A. Comment |'état se finance-t-il 2
0 B. Quels sont les effets du budget de I’état sur I’économie



Plan

S =
0 I° Quels sont les principes de financement de
I’économie ?
0 A. L'équilibre financier des agents : besoin ou
capacité de financement objectif 2

0 B. Le taux d’intérét est le prix sur le marché
du crédit (TD ) objectif 1

O (correction donnée en pdf)



Plan

S
o 11°. Quelle est la place des ménages et des
entreprises dans le financement de
I’économie ?
0 A. Les ménages sont plutét des agents ¢
capacité de financement

0 B. Comment les entreprises se financent-elles ¢
(fiche activité) /objectif 3



IT®. Quelle est la place des ménages et des entreprises

dans le financement de I'économie ?
I e

o A. Les ménages sont plutot des agents a capacité de
financement

o Objectif 2 - Savoir que le revenu disponible des ménages se répartit entre
consommation et €pargne et qu'ils peuvent dégager des besoins ou des capacités
de financement.

o Il est important pour commencer, et pour bien comprendre la situation
particuliere des ménages, d'identifier ce qu'est le revenu disponible, revenu qui
permet aux individus de consommer et d'épargner, c'est-a-dire, de contribuer au
bon fonctionnement du circuit économique

o B. Comment les entreprises se financent-elles ?

0 Obijectif 3 : Savoir ce qu'est I'excédent brut d'exploitation et
comprendre que les entreprises se financent par autofinancement et
financement externe (emprunts bancaires et recours au marché
financier, en particulier actions et obligations).= fiche activité

o Consigne de travail : réaliser la fiche activité a I'aide des documents
proposés




IT°. Quelle est la place des ménages et des entreprises
dans le financement de |'économie ?

o A. Les ménages sont plutot des agents a capacité de
financement

o Objectif 2 - Savoir que le revenu disponible des ménages se répartit entre
consommation et €pargne et qu'ils peuvent dégager des besoins ou des capacités
de financement.

o Il est important pour commencer, et pour bien comprendre la situation
particuliere des ménages, d'identifier ce qu'est le revenu disponible, revenu qui
permet aux individus de consommer et d'épargner, c'est-a-dire, de contribuer au
bon fonctionnement du circuit économique



A. Les ménages sont plutot des agents a capacité de
financement

< Propriéts gz Travail >

e A
Revenus de la propriété Revenus mixtes Revenus du travail salarié
Intéréts, dividendes, plus-values, loyers, etc. Revenus de I'entrepreneurindividuel, Salaires, traitements, gages, etc.

honorairesde I'avocat, etc. /

N ¥

Revenus primaires des ménages

Cotisations sociales et impots directs

Revenus de transfert

Revenu disponible brut des ménages

I

Créditalaconsommation |,/  Consommation finale Epargne




Synthese

o Ce schéma nous permet donc de voir que ce n'est pas le salaire
qui permet a l'individu de consommer mais son revenu disponible
En effet, les individus percgoivent des revenus primaires, c'est-a-
dire des revenus qui sont la contrepartie d'un apport de travail ou de
capital a l'activité productive.

o Ces revenus primaires peuvent ainsi €tre de trois sortes.
Ensuite, des opérations de redistribution sont effectuées. Les
prélevements obligatoires, c'est-a-dire les impots et les
cotisations sociales, viennent en déduction des revenus
primaires. Puis, ces ressources prélevées par I'Etat (Etat
central, collectivités locales et administrations de sécurité
sociale) vont étre re distribuées aux ménages sous forme de
prestations sociales ou revenus de transfert (les allocations
familiales par exemple). On obtient enfin le revenu disponible
qui va permettre aux ménages la consommation et / ou
I'épargne.



[
EX e r' C l C e ¢ ©bjmesurer la capacité de financement des ménages
-1

Revenu disponible 1389.0
Dépense de consommation individuelle 1191,0
Epargne 198,0
Investissement (= achat de logements au sens de [Insee) 1370
Capacité (+] ou besoin (=] de financement

Insee, « Les comptes de (3 nation en 2017 », Insee Premiere n°1 697,

1. Quel calcul les statisticiens de I'lnsee ont-ils effectué pour
calculer le montant de I'épargne ?

2. Que signifie la donnée entourée et comment a-t-elle éte
calculée ? Que peut-on déduire de ce chiffre ?



Correction de |I'Exercice
I e

o 1. Quel calcul les statisticiens de I'Insee ont-ils effectué pour calculer le
montant de |'épargne ?

o L'épargne correspondant a la différence entre le revenu disponible et la
consommation, le calcul était le suivant : revenu disponible 1 389,0 -
consommation 1 191,0 = épargne 198,0

0 2. Que signifie la donnée entourée et comment a-t-elle été calculée ?
Que peut-on déduire de ce chiffre ?

o En 2017 en France selon I'Insee, les ménages disposent d'une capacité de
financement de 61 milliards d'euros. Il s'agit de la différence entre |'épargne
et l'investissement. Si I'épargne est supérieure aux

0 investissements, comme c'est le cas ici, les ménages dégagent une capacité de
financement. Celle-ci est égale a : 198,0 - 137,0 = 61,0.

o Cela signifie donc que les ménages, d'un point de vue macroéconomique,
disposent de davantage de ressources qu'ils ne font de dépenses.



IT°. Quelle est la place des ménages et des entreprises
dans le financement de |'économie ?

o B. Comment les enfreprises se financent-elles ?

0 Obijectif 3 : Savoir ce qu'est I'excédent brut d'exploitation et
comprendre que les entreprises se financent par
autofinancement et financement externe (emprunts bancaires
et recours au marché financier, en particulier actions et
obligations).= fiche activité

o Consigne de travail : réaliser la fiche activité a l'aide des
documents proposés




Pré-requis

Vous avez etudie en Seconde la notion de valeur ajoutée qui correspond a la mesure de la richesse
reellement creee par entreprise et qui se calcule en enlevant a [a valeur de la production [a valeur des
consommations Intermediaires.

Le partage de [avaleur ajoutée va ensuite s'effectuer de la maniere suvante :

g |'EBE (excédent brut d’exploitation) va ensuite servir a
Valeur ajoutée verser des intéréts aux préteurs [comme les banques),
S~ a remuneérer les actionnaires et a payer les impots

sur le benefice. Ce qui reste correspond aux benéfices
non distribues, c'est-a-dire a ['épargne brute des
entreprises.

du travail du capital du T Etat Cest avec cette epargne brute que les entreprises vont

alors pouvoir se financer.

Rémunération } [ Rémunération J Rémunération ]

Excédent brut
d exploitation
[profit]

Salaires et
cotisations
sociales

Impdts sur (a
production




enfracte
https://www.youtube.com/watch?v=xcaQNIgF3R4

Dessine-moi 'éCo
< —

sydo

En partenariat avec

feMonde.fr @i



https://www.youtube.com/watch?v=xcaQNIgF3R4
https://www.youtube.com/watch?v=xcaQNIgF3R4
https://www.youtube.com/watch?v=xcaQNIgF3R4
https://www.youtube.com/watch?v=xcaQNIgF3R4

La situation financiére des entreprises en 2017 en France (en

milliards d'€)

S
Production 2819
Consommations intermédiaires 1633
Valeur ajoutée 1186
Salaires et traitements 088
Cotisations socifales 190
Impots sur la production 30
Excédent brut d’exploitation (EBE)
Epargne 268
Investissement 279
Capacité (+) ou besoin (-) de financement -11

Insee, « |es comptes de la nation en 2017 », Insee Premiére n®1 4%97.

1. Faites une phrase donnant la signification de la donnée entourée.

2. Quels calculs a-t-on fait pour obtenir les données pour la valeur ajoutée et pour
'EBE ?

3. D’aprés ce tableau, les entreprises francaises sont-elles globalement en
capacité ou en besoin de financement ?



O

Réponses
-1

1. Faites une phrase donnant la signification de

la donnée entourée.

En 2017 en France selon |'Insee, les entreprises
dégagent un excédent brut d'exploitation d'une
valeur de 378 milliards d'euros.

2. Quels calculs a-t-on fait pour obtenir les
données pour la valeur ajoutée et pour I'EBE ?

D'aprés vos connaissances de Seconde, la valeur
ajoutée s'obtient en enlevant la valeur des

Consommations intermédiaires a celle de la
valeur de la production, ce qui donne :

2819-1633=1186

D'aprés le schéma précédent, I'EBE est ce qui
reste de la valeur ajoutée a I'entreprise une fois
qu'elle a payé ses salariés, et ses prélevements
obligatoires, a savoir impots et cotisations
sociales : 1186 - 588 - 190 - 30 = 378

O

O

O

3. D'apreés ce tableau, les entreprises

francaises sont-elles globalement en capacité

ou en besoin de financement ?

Cet EBE de 378 milliards d'euros va ensuite
servir a verser des intéréts aux préteurs
(comme les banques), a rémunérer les
actionnaires et a payer les impots sur le
bénéfice, ce qui représente ici

110 milliards d'euros (378 - 268). Ce qui reste
a I'entreprise est alors I'épargne brute qui va
lui servir a financer ses investissements. Or,
on constate ici que le montant de I'épargne
des entreprises est inférieur au montant de
I'investissement de 11 milliards d'euros. On
peut alors dire que les entreprises sont
globalement en besoin de financement, ce qui
justifie ce que nous avons vu précédemment.



Consigne de travail : réaliser la fiche activité
a partir des trois documents




Exercice

Mode de financement \

Financement Financement.................
Financement ............coovevevnn.. Financement ........ooovvveeeeeee e,
Sur les marchés..................... T
par le biais des...............
THre de ......ooveveee.,




Synthese : Correction de la fiche activité
S

o1 Du financement interne/ externe

o R1. Comment les agents économiques financent-ils leurs investissements ?

0 En premier liev, ils vont autofinancer leurs achats d’actifs, c’est-a-dire utiliser leur
.............. brute (bénéfice non distribué pour les entreprises, épargne accumulée pour les
ménages). Ce financement ........... n’est toutefois pas suffisant pour les entreprises et les
administrations publiques qui ont des besoins de financement car leurs
...................... dépassent leur capacité d’épargne. En conséquence, ils vont recourir au
financement externe c’est-a-dire au systéme financier qui est composé des .............. ;des
institutions de crédit et des marchés de capitaux. Ces institutions vont mettre en contact les
agents qui disposent de capacités de financement et ceux qui ont des besoins de financement.

0 R2. Quelle différence y a-t-il entre un financement interne et un financement externe ?

0 Le financement interne, I'.........cooeeaaeetl. , se fait par I’épargne personnelle réalisée et le

0 financement externe se fait par recours au marché financier (émission d’............... et
d’obligations) et par recours au crédit bancaire (emprunts, obtention de préts et de crédits). Le
financement externe désigne le mode de financement utilisé par I'agent en besoin de
financement, c’est-a-dire dont le taux d’autofinancement est inférieur a........... :
I'investissement est alors financé en faisant appel a I’épargne d’agents en capacité de
financement.



Correc

tion

Mode de financement

/

Financement interne

N

_Financement externe
(Epargne, investissement)

!

Financement indirect ou intermédié
(Institutions financieres)

(Autofinancement)
Financement direct
(Marchés financiers)
Titre de capital Titre de defte
(Action) (Obligation)




ITI° L'Etat, un agent économique

particulier ?
N

o A. Comment I'état se finance-t-il ?

Objectif 4: Savoir que le solde budgétaire résulte de la différence
entre les recettes (fiscales et non fiscales) et les dépenses de
I'Etat ; comprendre que le déficit budgétaire est financé par
I'emprunt et savoir qu'une politique de dépenses publiques peut
avoir des effets contradictoires sur l'activité (relance de la
demande / effet d'éviction).

0 1. Le solde budgétaire

o Exercice 13 - Le budget de I'Etat
o Objectif : Découvrir la composition du budget de |'Etat.

o Consigne : Apres étude des documents, répondez aux questions
posées.



1. Le solde budgétaire

S T REPARTITION DES RECETTES NETTES DE L'ETAT

EN 2017
. o
TCPE - taxe intérieure de . Autres receftes fiscales 7,3 %
c,:onsotrtl_mation sur les produits TICPE 3,4 Yo 28,2 Mds d’€
énergétiques. ’
TVA : taxe sur la valeur 10’4 Mds d € 5 o
ajoutée payée par le Recettes non fISCOIGS 4,3 Yo

consommateur sur chaque bien
et service acheté.

‘ '13 Mds d’€

Impdt sur le revenu 24 %
303,1 72,6 Mds d’€
Mds d'€

Q1) Quelles sont les

principales recettes

de I'Etat ? Ses principales

déepenses ? VA 49,7 %
Justifiez avec des 150,5 Mds d'€

- NS4 (o)
Jonnées chiffrées. Impdt sur les sociétés 9,4 %

28,4 Mds d’€

-------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------

Source : lafinancepourtous.com d'aprés la Loi de Finances 2018 y



) REPARTITION DES RECETTES NETTES DE L'ETAT

" EN 2017

Autres recettes fiscales ©, 2 %
TICPE 3,4 % 28,2 Mds d’€

10,4 Mds d'€
~ Recettes non fiscales 4,3 %

‘ ' 13 Mds d’€

Impdt sur le revenu 24 %
303,1 72,6 Mds d'€
Mds d’€

»

Impdt sur les sociétés 9,4 %
28,4 Mds d'€

Q2). Comparez le total
des dépenses et des
recettes de 'Etat.

Que pouvez-vous en
conclure quant au
solde budgétaire de

Etat? TVA 49,7 %
150,5 Mds d’€

oooooooooooooooooooooooooooooooooooooooooooooooooooooooooooooooooooooooooooooooooooooooooooooooooooooooooooooooooooooooooooooooooooooooooooooooooooooooooooooooooooooooo

Source : lofinancepourtous.com daprés la Loi de Finances 2018 %



Synthese

o R1)Les deux principales recettes de I'Etat sont des impots, direct
et indirect. Tout d'abord, la TVA qui représente 49,7 % des
recettes de I'Etat en 2018, il s'agit d'un imp6t indirect. Ensuite, la
deuxieme ressource est |impot sur le revenu avec 24 % des
recettes de I'Etat. On peut distinguer deux types de recettes, les
recettes fiscales qui correspondent aux sommes d'argent versées a
I'Etat pour le paiement de I'imp6t et les recettes non fiscales. Ces
derniéres correspondent aux revenus du patrimoine de I'Etat, aux
dividendes des entreprises dont I'Etat est actionnaire, aux recettes
des activités industrielles et commerciales, au produit des jeux, aux
recette des amendes et aux dons et legs.

o Concernant les dépenses de I'Etat, trois postes sont importants : le
poste « Autres missions » ave notamment l'agriculture qui compte
pour 28,3 % des dépenses : le poste « Education » qui représente
21,9 % des dépenses de I'Etat et le poste « Défense » qui
constitue 13,1 % des dépenses de I'Etat en 2018.



Synthese suite

0 Q2) Comparez le total des dépenses et
des recettes de I'Etat. Que pouvez-vous

en conclure quant au solde budgétaire
de I'Etat ?

1 R2)On en conclut alors que le solde
budgétaire de I'Etat est négatif, ce qui
signifie un déficit budgétaire de 23,2
milliards d'euros, I'Etat est un agent en
besoin de financement. Le solde budgétaire
est négatif..en 2018



Comment un Etat peut-il faire faillite ?

-1
0 Consigne de travail : Aprés avoir visionné la
vidéo de Dessine moi I'économie (3'03),
répondez aux questions suivantes.

o 1. D'ou proviennent les recettes et les dépenses de I'Etat ?

0 2. Qu'est-ce qui s'ajoute aux dépenses ? Comment faire si le solde
primaire est déficitaire ?

o 3. Quand la dette devient-elle insoutenable ?

o 4. De quoi dépend la confiance des investisseurs ?

o 5. Que se passe-t-il si la note est dégradée ?

o 6. Que doit faire I'Etat pour stabiliser sa dette publique globale ?



https://www.youtube.com/watch?v=_En8
bW7ed34
r

Dessine-moi 'éCo
%, —

En partenanot avec

feMondefr @ wiwsn.
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