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FRANCE — Recul anticipé de I'inflation en mars

L’inflation a reculé au mois de mars, s’établissant a 5,6% sur un an contre 6,3% en février. Sur un mois, le
niveau des prix progresse de 0,8%. Ce recul de l'inflation était attendu car le mois de mars 2022 a été
marqué par le déclenchement du conflit russo-ukrainien qui a entrainé une envolée des prix de I'énergie,
notamment du baril de pétrole et donc des prix a la pompe. Ainsi, cette baisse de linflation est
principalement due a I'atténuation d’effets de base sur les prix du pétrole qui a en outre reculé en mars. De
plus, les prix de marché du pétrole sont assez modérés en mars 2023. Les prix de I'énergie progressent
de 4,9% par rapport au mois de mars 2022 alors que l'inflation énergétique sur un an était encore de 14,1%
en février.

En revanche, linflation alimentaire atteint 15,8% sur un an aprés +14,8% et est plus que jamais la plus
grosse contribution a la hausse du niveau des prix. La hausse des prix des biens manufacturés est
relativement stable a +4,8% et celle du prix des services reste plus modérée a +2,9% sur un an.

Fort logiquement, I'inflation pése sur la consommation des ménages et la consommation de biens recule
de 0,8% sur un mois en février. Sur un an, la consommation de biens est méme en repli de 4,1%. Les
meénages réduisent en premier lieu leur consommation sur les postes les plus touchés par linflation. La
consommation alimentaire est ainsi en baisse de 9% sur un an.
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Notre opinion — L’inflation ne devrait pas retrouver le pic atteint au mois de février (6,3%). La disparition
progressive des effets de base liés au déclenchement de la guerre en Ukraine va continuer a réduire la
contribution de I'énergie a la hausse des prix. L’inflation alimentaire devrait étre également proche de son
pic et les résultats des négociations entre la grande distribution et Iindustrie devraient se traduire par de
nouvelles hausses de prix au deuxieme trimestre avant une accalmie. Les industriels ont en effet réussi a
transmettre la majeure partie des hausses de co(ts subies aux consommateurs et la hausse des prix devrait
ralentir dans les prochains mois. L’inflation resterait cependant élevée, autour de 5,5% jusqu’a la fin de I'été
avant de ralentir de fagon plus marquée en fin d’année et en 2024. L’inflation atteindrait ainsi 5,4% en
moyenne en 2023 et autour de 3% en 2024.
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La hausse des prix continuera cependant a pénaliser la consommation des ménages, qui continuent a se
montrer tres prudents dans leurs décisions d’achats comme en témoigne la nouvelle baisse de la confiance
des ménages en mars. En particulier, les ménages réduisent leur consommation de biens et notamment de
biens alimentaires. Cela ne veut pas dire qu’ils ne se nourrissent plus, mais plutét qu’ils réduisent leurs
achats de produits assez chers (viandes par exemple, produits frais) ou qu’ils descendent de gamme en
privilégiant par exemple les marques distributeurs comme l'indique une étude récente de l'Insee.

Alors que la consommation des ménages représente plus de la moitié du PIB et que l'investissement
pourrait également ralentir dans un contexte de resserrement monétaire, la croissance resterait atone dans
les trimestres a venir et ralentirait nettement en 2023.

Article publié le 31 mars 2023 dans notre hebdomadaire Monde — L’actualité de la semaine
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