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Article

France

L'économie francaise résiliente, selon le climat des affaires

En France, le climat des affaires s'est légérement amélioré en février et dépeint une
image d'une économie francaise résiliente et assez solide. Ces données laissent penser
que le PIB devrait rester en territoire positif au premier trimestre.

Résilience

Le climat des affaires en France s'est légérement amélioré en février, pour s'établir a 103
contre 102 pendant les cing mois précédents, toujours supérieur & sa moyenne de long
terme. L'amélioration vient du secteur des services et du commerce de détail, ou les
perspectives d'activités s'améliorent, mais aussi de 'industrie ou les carnets de commandes
sont indiqués en hausse. Dans le batiment en revanche, le climat des affaires se replie. En
outre, le climat de 'emploi reste trés solide. Stable a 110, l'indicateur est toujours bien
supérieur & sa moyenne de long terme.

Dans l'ensemble, le climat des affaires dépeint une image d'une économie francaise
résiliente et assez solide. Ces données laissent penser que le PIB devrait rester en territoire
positif au premier trimestre.

Deux vitesses

De maniére plus globale, I'ensemble des indicateurs publiés depuis le début de I'année
semblent indiquer que 'économie francaise fonctionne probablement actuellement & deux
vitesses. D'un c6té, le secteur industriel se trouve dans une phase de ralentissement, malgré
'amélioration continue sur les chaines d'approvisionnement. La demande, notamment
internationale, ralenti, comme lindique lindice PMI de février pour l'industrie qui est
redescendu en dessous de 50 en février, tombant & 47.9 contre 50.5 le mois précédent, son
plus bas depuis 4 mois. La forte chute du prix de I'énergie, et notamment celle du prix du
gaz qui ne représente aujourd’hui qu'environ un tiers de son prix de la mi-décembre, et
'amélioration des perspectives globales qui en découle semblent limiter le ralentissement,
mais ne l'efface pas complétement.

De l'autre coté, le secteur des services montre une résilience importante et reste
dynamique. Alors que, contrairement aux autres pays européens, la confiance des
consommateurs frangais continue de chuter, les entreprises de services sont plutot
optimistes et indiquent que l'activité se redresse. L'accumulation des affaires en attentes et
les anticipations de croissance les incitent & continuer d'engager des travailleurs et a prévoir
des hausses de prix encore significatives. Cette résilience du secteur des services est une
bonne nouvelle pour 'économie francaise. En effet, les services marchands représentant
57% de la valeur agjoutée frangaise, le dynamisme lactivité dans les services peut
contrebalancer le ralentissement du secteur manufacturier, qui ne représente que 9% de la
valeur ajoutée totale.

L'activité devrait continuer de croitre au T1

La question qui se pose désormais est de savoir si le dynamisme du secteur des services
peut continuer au cours des prochains trimestres ? Les entreprises francaises semblent le
penser, l'appréciation de l'activité prévue étant en forte augmentation, selon 'enquéte de
U'INSEE. Des risques importants demeurent néanmoins. Contrairement aux autres pays
européens, le pic inflationniste n'est pas encore atteint en France, et des augmentations
encore plus forte des prix de I'énergie et de l'alimentation sont encore attendues dans les
prochains mois. Le choc sur le pouvoir d’'achat n'est donc pas terminé et va continuer a
impacter les comportements de consommation. En outre, le soutien de la politique
budgétaire au pouvoir d'achat va devenir moins important dans les prochains mois. Enfin,
la confiance des consommateurs frangais ne se redresse pas. La consommation des
ménages a déja trés largement chuté en volume au quatriéme trimestre et risque de rester
faible dans les prochains trimestres, au-deld des effets de rattrapages. Dans le méme
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temps, le secteur de la construction reste sous pression et la hausse des taux d'intérét risque
de continuer & peser sur les dépenses d'investissements des ménages et des entreprises.

In fine, les derniers indicateurs économiques pour la France laissent penser que l'activité
sera probablement plus dynamique que prévu au premier trimestre 2023 et qu'une
contraction du PIB devrait étre évitée. L'activité devrait méme continuer de croitre.
Néanmoins, ils ne changent pas dramatiquement les perspectives pour les trimestres
suivants, ol la croissance de 'activité devrait rester assez faible.
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