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FRANCE — Conjoncture — Flash PIB

La croissance ralentit au troisieme trimestre

e Le PIB progresse de 0,2% au troisieme
trimestre par rapport au trimestre précédent,
en ralentissement aprés +0,5% au T2.

e L’acquis de croissance pour 2022 atteint
+2,5%.

o L’inflation continue a peser sur la demande
des ménages. La consommation des ména-
ges stagne au T2, la |égére hausse de la
consommation de services étant compensée
par la baisse de la consommation alimen-
taire.

e Lapremiere estimation du PIB pour le T3 est
en ligne avec nos prévisions et nous
maintenons notre prévision de croissance a
2,6% pour I’ensemble de I’année 2022. Un net
freinage est attendu en 2023.

Les composantes de la croissance

La croissance du PIB en volume atteint +0,2% au
troisieme trimestre par rapport au trimestre
précédent apres +0,5% au T2, un chiffre en ligne
avec nos prévisions parues au début du mois.
L’acquis de croissance pour 2022 atteint 2,5%.
Aprés le rebond des activités de services au T2, un
ralentissement de la croissance était attendu et a
bien eu lieu.

La consommation des ménages stagne. La
consommation de services progresse faiblement
mais la consommation de biens alimentaires recule.

L’investissement des SNF est trés dynamique et
progresse de 2,3% sur le trimestre. En particulier,
la reprise de la production automobile sur les
derniers mois a permis un rebond de linves-
tissement en matériels de transport, la demande
ayant toujours été présente mais I'offre étant limitée
depuis la fin des confinements. Des effets de

rattrapage peuvent avoir eu lieu et soutiennent la
croissance ce trimestre.

L’investissement des ménages recule en revanche
de 0,2%, pénalisé par la remontée des taux d’intérét
et un resserrement de I'octroi de crédit.

Au T3, les importations ont progressé beaucoup
plus rapidement (+2,2% t/t) que les exportations
(+0,7%). Le commerce extérieur contribue ainsi
négativement a la croissance.

Enfin, en lien avec la progression de la production
manufacturiere (notamment automobile) et le
ralentissement de la demande, les variations de
stocks contribuent positivement ala croissance
a hauteur de 0,2 point.
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Implications pour notre scénario

La premiére estimation de croissance du PIB est
conforme a nos derniéres prévisions a +0,2%. Ainsi,
nous maintenons pour l'instant une prévision
de croissance a 2,6% en moyenne pour
lensemble de I'année 2022 en anticipant une
croissance tres légérement positive au T4.

X

CREDIT AGRICOLE S.A.


http://etudes-economiques.credit-agricole.com/

France — Conjoncture, Flash PIB Pierre BENADJAOUD

La croissance ralentit au troisiéme trimestre pierre.benadjaoud@credit-agricole-sa.fr @ Perspectives

Néanmoins, la consommation des ménages a trimestres consécutifs de contraction du PIB)
ralenti plus brutalement que prévu au troisieme devrait étre évitée de justesse dans notre scénario
trimestre, ce qui est plutdt négatif pour nos central. Au second semestre 2023, la demande
perspectives de croissance au cours des prochains intérieure accélérerait légérement, aidée notam-
trimestres avec une inflation toujours élevée et une ment par le freinage de linflation. En moyenne
confiance trés dégradée. L’inflation est d’ailleurs annuelle, la croissance serait morose en 2023,
repartie a la hausse et atteint un nouveau sommet s’établissant a 0,6%.
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Principaux chiffres

PIB -0,3% -5,6%  -13,5% 18,4% -0,9% 0,1% 1,1% 3,3%
Consommation des ménages 0,8% 0,6% 0,2% 0,3% -5,4%  -11,6% 18,4% -5,4% 0,3% 1,1% 5,8% 0,5% -1,3% 0,3% 0,0%
Consommation des APU 0,2% 0,4% 0,3% 0,1% -3,3% -11,6% 17,2% -0,1% -0,6% 0,7% 2,9% 0,6% 0,1% -0,1% 0,5%
Investissement 1,1% 1,7% 0,6% 0,2% -9,4% -14,4% 23,9% 2,5% 1,0% 2,0% 0,1% -0,1% 0,6% 0,4% 1,3%
Investissement des ENF 0,5% 1,4% 0,4% 0,3% -8,6% -13,2% 24,2% 2,0% 0,9% 2,1% 0,2% -0,1% 0,4% 0,8% 2,3%
Investissement des ménages 0,5% 1,7% 0,9% 0,2% -13,8% -16,8% 29,4% 6,0% 0,6% 3,4% 1,5% -0,6% 0,1% 0,0% -0,2%
Investissement des APU 3,1% 2,4% 1,1% 0,4% -4,9% -12,7% 17,2% 0,5% -1,4% 0,3% -1,7% -0,2% 1,1% -0,5% 0,0%
Exportations 0,5% 0,3% -1,4% -0,9% -6,8%  -253%  22,4% 3,5% -0,3% 2,7% 2,0% 2,9% 2,0% 1,3% 0,7%
Importations 2,2% -0,1% -0,4% -1,1% -55%  -19,2% 18,0% 0,6% 1,3% 2,1% 0,9% 4,7% 1,7% 1,2% 2,2%

Sources : Insee, Crédit Agricole S.A / ECO
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