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Article

France

La production industrielle se replie en
aolt, mais la tendance reste positive

La production industrielle s’est repliée en France en aoit, mais reste supérieure a son
niveau de mai. La dynamique économique reste freinée par la faiblesse persistante de la
demande intérieure et les incertitudes.

Un recul en trompe l'ceil

La production manufacturiére en France a reculé au mois d'aolt de 0.7% sur le mois, selon
les derniers chiffres publiés par l'Insee. Cette baisse pourrait paraftre préoccupante, mais
elle doit étre relativisée : les données de juillet ont été révisées a la hausse (la baisse était
de -0.5% au lieu de -1.7% annoncé précédemment), et l'activité reste supérieure @ son
niveau de mai. Les variations récentes s'expliquent en grande partie par le secteur
aéronautique et spatial. Trés dynamique en juin, il avait enregistré une envolée de la
production (avec une hausse de la production du secteur des « autres matériel de transport
de 17.3% sur un mois), avant de revenir & des niveaux plus normaux en juillet et aodt. Ce
mouvement de balancier a mécaniquement pesé sur les statistiques globales, qui ont
diminué en juillet et o0t apres la trés forte hausse de juin.

Croissance fragile

Dans l'ensemble, lindustrie frangaise semble toutefois mieux orientée qu'au début de
'année : elle est supérieure de 1.1% & son niveau moyen des 5 premiers mois de l'année.
Cette tendance constitue un signal plutét positif pour les perspectives économiques dans
un contexte global assez morose. Mais le tableau reste contrasté : si 'économie a
probablement continué & progresser au cours du troisieme trimestre 2025, les doutes
s'accumulent pour la fin de 'année.

En effet, la demande intérieure francaise demeure trés faible et les dépenses des ménages
en biens stagnent. En ao(t, la consommation de biens a stagné, en hausse d'un timide 0,1
%, aprés un recul plus important qu'estimé précédemment de 0,6 % au mois de juillet. La
consommation est donc léthargique, malgré une inflation assez faible, & 1.2% en septembre
et des gains de pouvoir d'achat plus importants en France que dans d'autres pays
européens. L'incertitude liée a instabilité politique, les perspectives de possibles hausses des
impdts et la crainte du chdmage pésent sur le moral des ménages et les conduits a épargner
toujours plus. Le taux d'épargne a atteint un plus haut historique de 18.9% au deuxieme
trimestre. Nous estimons que le taux d'épargne va rester élevé, ce qui continuera a peser
sur l'évolution de la consommation, fragilisant 'espoir d'un rebond de l'activité économique
dans les prochains mois.

Dans ce contexte, méme si la production industrielle continuait de se porter correctement,
il est trés possible que la croissance stagne au quatriéme trimestre, ce qui placerait
'économie frangaise sur une trajectoire particuliérement faible au moment d'entrer en
2026.

Cette perspective complique sérieusement l'équation budgétaire. Le Premier ministre
Sébastien Lecornu a d'ailleurs dd reconnaitre récemment la dégradation du contexte
économique, révisant la prévision de croissance pour 2026 & 1%, contre 1.2% auparavant.
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Ce chiffre pourrait encore étre trop optimiste : nous tablons plutét sur 0.8% en 2026 apres
0.6% en 2025. Dans ces conditions, I'équation budgétaire pour 2026 demeure extrémement
difficile et la probabilité d'un accord au Parlement sur un budget en bonne et due forme trés
faible.
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