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[bookmark: _Toc485245143]Inflation et récession menacent l’économie française
Les perspectives économiques françaises ne cessent de se dégrader. Avec une inflation qui repart et une demande en berne, une récession devient très probable.
L’inflation en France s’est établie à 2,4 % en mai, contre 2,2 % en avril et 1,7 % en mars, principalement sous l’effet de la hausse des prix de l’énergie (+16,8 % sur un an). Les prix des services ont légèrement accéléré, progressant de 2 % en glissement annuel, contre 1,8 % en avril (tout en restant inférieurs à leur niveau de mars). Malgré une hausse des prix des produits frais, l’inflation alimentaire demeure modérée à 1,2 % sur un an. Les prix des produits manufacturés restent quant à eux en baisse de 0,6 % par rapport à mai de l’an dernier.
L’inflation mesurée par l’indice harmonisé, particulièrement suivie par la BCE, s’établit à 2,8 %, contre 2,5 % en avril, un niveau légèrement inférieur aux attentes. Nous estimons que cela n’empêchera pas la BCE de remonter ses taux lors de la réunion de juin (plus d’infos sur notre prévision ici).
Dans l’ensemble, ces données confirment nos prévisions antérieures. La vague inflationniste n’est pas terminée et l’inflation pourrait encore progresser en France dans les prochains mois. Néanmoins, les risques d’une vague inflationniste similaire à 2022 sont quasiment inexistant, principalement en raison de la faiblesse de la demande en France. En fait, l’inflation française restera probablement plus faible à celles des pays voisins de la zone euro dans les prochains mois.
Les dernières données brossent le portrait d’une économie qui bascule chaque semaine un peu plus vers la récession. Ce matin, l’Insee a révisé à la baisse la croissance du PIB au premier trimestre, désormais estimée à -0,1 % (contre 0 % précédemment). Sur cette période, le pouvoir d’achat des ménages a reculé, le taux d’épargne a de nouveau augmenté et la consommation a diminué. Par ailleurs, la consommation de biens s’est nettement repliée en avril (-0,5 % sur un mois, après +0,9 % en mars). Non seulement la consommation d’énergie a reculé, mais celle de biens manufacturés a également fortement ralenti. La confiance des consommateurs s’est en outre nettement détériorée en mai, atteignant son plus bas niveau depuis mars 2023. Les ménages se montrent plus pessimistes quant à leur situation financière et l’opportunité d’effectuer des achats importants s’est fortement dégradée.
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Au total, non seulement l’économie a été plus faible que prévu en début d’année, mais les données se sont également nettement détériorées récemment. L’ensemble des indicateurs pointe vers un affaiblissement marqué de l’activité. Nous anticipons une contraction du PIB au deuxième trimestre, ce entrainerait la France dans une récession technique (deux trimestres consécutifs de baisse du PIB). L’objectif de croissance du gouvernement, fixé à 0,9 % pour cette année, apparaît désormais hors d’atteinte. Un PIB qui augmente de 0.6% en moyenne en 2026 semble être le meilleur scénario possible pour cette année. Dans le un contexte budgétaire extrêmement difficile, où le gouvernement cherche à faire des économies pour atteindre l’objectif de 5% de déficit cette année, les marges de manœuvres budgétaires pour soutenir l’économie sont inexistantes. La Commission Européenne table sur un déficit de 5.1% cette année et 5.7% l’an prochain, malgré des hypothèses de croissance très optimistes. Selon elle, la dette devrait atteindre 118% en 2026 et 120% en 2027. Avec, les élections présidentielles à venir en 2027 et l’absence de majorité du gouvernement actuellement, la soutenabilité des finances va demeurer une inquiétude importante dans les prochains mois.
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