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France

L'inflation chute nettement en France, la
consommation se contracte

L'inflation des prix & la consommation s’est établie & seulement 0.8% en France en février,
en nette baisse aprés 1.7% en janvier. C'est la premiére fois depuis février 2021 que l'inflation
francaise s'établit en-dessous de 1%.

Le repli de linflation s'explique principalement par la chute des prix réglementé de
I'électricité de 15%, qui ont poussé l'inflation énergétique a se replier de 5.7% en février 2025
par rapport a février 2024. Les autres catégories de prix sont plus stables. Alors que l'inflation
alimentaire repart légérement & la hausse, de +0.3% sur un an, contre 0.1% en février, le
prix des produits manufacturés est stable en février, et l'inflation des services continue de
ralentir pour s'établir & 2.1% en glissement annuel, contre 2.5% en janvier et 3.2% en
décembre.

De maniére générale, les pressions inflationnistes sont extrémement faibles actuellement
en France et l'inflation ne devrait pas rebondir nettement dans les prochains mois, ce qui
devrait rassurer la BCE. La faiblesse de l'inflation, et notamment le net ralentissement de la
croissance du prix des services, signale une économie francaise faible ol la demande est
tres peu dynamique. Cela a encore une fois été confirmé ce matin par les données de
consommation de janvier, qui indique un repli des dépenses des ménages en biens sur le
mois, de 0.5% en volume, aprés la hausse de 0.7% sur le mois observée en décembre. Malgré
la période des soldes, les achats d’habillement et de biens durables sont en net baisse sur le
mois (-1.7% et -3.9% respectivement).

Le premier trimestre a donc mal démarré. Aprés une contraction de 0.1% au quatrieme
trimestre, le risque d'une nouvelle contraction au premier trimestre ne peut étre écarté.
Néanmoins, la légere amélioration du climat des affaires en février pourrait pointer vers un
mois de février un peu meilleur que le mois de janvier. Si cela continuait en mars, cela
pourrait permettre de voir le PIB se stabiliser au premier trimestre et éviter une nouvelle
contraction.

Dans I'ensemble, la conjoncture en France reste trés dégradée. Si l'inflation n'est clairement
plus un probléme pour I'économie francaise, la faiblesse de 'activité en est un trés clair. A
ce stade, il y a peu de signe d'une reprise réelle a attendre pour la suite de 'année. La nette
détérioration du climat de 'emploi, qui a atteint son point le plus bas depuis mars 2015 a la
suite de la dégradation des perspectives d'embauches par les entreprises, est un signe trés
significatif que le dynamisme économique restera faible dans les prochains trimestres. Nous
tablons sur une croissance du PIB de 0.6% en 2025, aprés 1.1% en 2024,
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