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Article

France

L'inflation francaise surprend & la baisse

L’inflation a été plus faible que prévu en juin en France. Elle devrait remonter dans les
prochains mois, mais de facon limitée.

Dans le sillage des prix pétroliers, les pressions inflationnistes se sont affaiblies en juin en
France, les prix & la consommation augmentant de 1,8 % sur un an, contre 2,4 % en mai
selon les données de l'Insee. Cette baisse s'explique principalement par les prix de l'énergie,
qui ont progressé de 11,2 % en juin contre 16,6 % en mai. Les prix des services ont
également ralenti (+1,8 % contre +2,1 %), tout comme ceux de l'alimentation (+0,9 % contre
+1,1 % en mai).

En outre, le calendrier des soldes d'été, qui contrairement & 'année derniére ont débuté dés
le mois de juin, a encore accentué la baisse des prix des biens manufacturés. Ceux-ci
reculent ainsi de 0,9 % sur un an en juin, aprés une baisse de 0,6 % en mai. L'indice
harmonisé, important pour la BCE, a lui aussi diminué pour atteindre 2 %, contre 2,8 % en
mai.

Dans l'ensemble, ces chiffres d'inflation sont plus faibles qu'attendu par le consensus et
peuvent étre interprétés comme un signal « dovish » pour la BCE. Dans ses prévisions
conjoncturelles du 16 juin, I'Insee tablait encore sur une inflation domestique de 2 % en juin.
Tant dans l'alimentation que dans les services, les pressions inflationnistes se sont révélées
plus faibles que prévu en juin. Les données confirment donc que le risque d'une spirale
inflationniste reste extrémement faible en France et nettement plus limité que dans les pays
voisins.

Néanmoins, une nouvelle hausse de l'inflation est attendue dans les prochains mois. D'une
part, le chiffre de juin est artificiellement tiré vers le bas par le calendrier des soldes. D'autre
part, plusieurs facteurs devraient contribuer & une remontée. Ainsi, la revalorisation du
salaire minimum indexée sur l'inflation devrait a nouveau soutenir les prix des services, qui
pourraient étre proches de 2,5 % en fin d’année. Les prix des services de transport et des
télécommunications, dans un contexte de moindre concurrence, sont également attendus
en hausse. L'inflation alimentaire devrait progressivement augmenter, les hausses des prix
énergétiques mettant plusieurs mois a se diffuser aux denrées alimentaires. L'inflation
énergétique devrait en outre rester largement positive sur le reste de 'année.

La hausse attendue de l'inflation dans les prochains mois devrait néanmoins rester limitée,
compte tenu de la morosité actuelle de la demande domestique en France, de la faiblesse
de la confiance des consommateurs et de la révision & la baisse des anticipations de prix des
entreprises dans les enquétes. En moyenne sur 'année 2026, l'inflation francaise devrait
rester plus faible que celle de la zone euro et s’établir entre 2 % et 2,5 %, aprés 0,9 % en
moyenne en 2025.
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