
La désinflation en bonne voie

⚫ Note de conjoncture
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Contexte international01
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Eléments de contexte

•Le choc de prix de l’énergie tend à s’estomper. L’inflation baisse graduellement 
dans la zone euro et redonne un peu d’air à la consommation des ménages

•Le niveau des taux d’intérêt pèse sur l’investissement et la dépense à crédit

•La croissance du commerce mondial serait modérée au cours des prochains 
trimestres
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Comparaisons d’inflation (au sens de l’indice harmonisé IPCH),
en glissement annuel et en niveau cumulé depuis 2019
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Les écarts de croissance pourraient se resserrer
au sein de la zone euro
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Prévision d’inflation02
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L’inflation s’établirait aux alentours de 2,5% à partir du printemps 2024
(et l’inflation sous-jacente aux alentours de 2%) 
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En amont des prix à la consommation,
les prix à la production des produits agroalimentaires refluent
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Dans les enquêtes de conjoncture auprès des entreprises, les soldes d’opinion
sur les perspectives de prix de vente suggèrent la poursuite de la désinflation
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Situation des ménages et 
des entreprises03
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Le salaire moyen deviendrait plus dynamique que les prix
à partir du 4ème trimestre 2023

- Versements 

importants de 

PPV prévus au 

T4 2023

- Revalorisation 

du Smic prévue 

de l’ordre de 

+1,1 % au 1er 

janvier 2024 
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Le pouvoir d’achat des ménages
rebondirait à partir de la fin 2023

Prévisions en 

moyenne 

annuelle:

+0,8% en 2023

(+0,3% par UC)

+1,2% acquis mi-

2024 (+0,8% par 

UC)
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Par rapport à l’avant-crise sanitaire, l’opinion des ménages les plus modestes
sur leur capacité d’épargne est plus dégradée que celle des plus aisés
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Prévision
de croissance04
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Détail de la prévision de croissance pour la France :
approche demande et approche production

Par poste de la demande :

• Consommation des ménages : stable au T4 

2023, rebond attendu au 1er semestre 2024

• Investissement des ménages : poursuite du 

recul (effet des taux d’intérêt)

• Investissement des entreprises : 

fléchissement au T4, quasi-stabilité au 1er 

semestre 2024 

• Exportations: dynamiques au T4 2023 et au 

T2 2024, suivant le rythme des livraisons 

aéronautiques et navales

Par branche d’activité :

• Industrie : quasi-stabilité au T4 2023, 

puis rebond au 1er semestre 2024, dans 

le sillage de la production d’énergie

•  

• Construction : recul, mais à un rythme  

de plus en plus modéré

• Services marchands: quasi-stabilité fin 

2023, légère accélération au 1er 

semestre 2024

Soit un PIB atone au T4, un peu plus 

d’allant au S1 2024 
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Marché du travail05
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L’emploi serait quasi stable

Evolutions trimestrielles prévues: 0,0% au T4, 0,0% au T1, +0,1% au T2
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Le taux de chômage augmenterait légèrement

7,6% 

prévu 

au 1er 

semestre 

2024
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Un scénario central...avec des aléas

dont notamment:

•Les fluctuations des cours du pétrole et plus globalement les évolutions 
géopolitiques

•L’impact du resserrement monétaire sur les économies européennes

•L’arbitrage consommation/épargne des ménages
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Défaillances d’entreprises en région 
Provence-Alpes-Côte d’Azur06
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Retour au niveau d’avant-crise sanitaire

+2 % par rapport au T4 2019

+70 % par rapport au T4 2021

•Pas un secteur n’échappe à la 
hausse 

•Par rapport au creux de 2021: 
hébergement-restauration, 
industrie et information-
communication enregistrent de 
fortes hausses
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