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FRANCE — Une hausse de l'inflation en aout
largement dictée par les prix de I’énergie

En France, I'inflation sur un an était en baisse ces derniers mois, aprés avoir stagné autour d’un plateau a
+6% (au sens de l'indice des prix a la consommation, ou IPC) de juin 2022 a avril 2023. Elle a pourtant
augmenté en ao(t, a +4,9% apres +4,3% en juillet, un chiffre révisé de +0,1 pt par rapport a I'estimation
provisoire. Les raisons en sont assez claires : les prix de I'énergie repartent a la hausse sur un an (+6,8%),
alors qu’ils étaient en baisse les deux mois précédents (-3,7% en juillet). Les autres composantes (hors
tabac) ralentissent en revanche sur un an, ce qui est associé a une baisse de l'inflation sous-jacente
(+4,6%, aprés +5,0%). Ce rebond des prix énergétiques en aolt (+6,6% sur un mois) tient a la fois a la
hausse des prix de I'électricité (+8,0% sur un mois), en lien avec la hausse des tarifs réglementés de vente

(TRV) et celle des prix des produits pétroliers (+7,0%
sur un mois), directement affectés par la hausse des
cours du pétrole.

En regardant I'indice qui permet les comparaisons
entre les pays de I'Union européenne (I'indice des prix
a la consommation harmonisé, ou IPCH), la France
apparait a rebours de la moyenne de 'UE et de la
zone euro ou l'inflation a poursuivi sa baisse en aodt,
avec respectivement -0,2 pt et -0,1 pt en glissement
annuel par rapport a juillet, contre +0,6 pt en France.
Parmi les autres grandes économies de la zone euro,
l'inflation a diminué sur un an en Allemagne (-0,1 pt),
et surtout en ltalie (-0,8 pt). L’Espagne a toutefois
aussi connu une hausse de l'inflation en glissement
annuel (+0,3 pt), mais les prix y ont bien moins
augmenté sur un mois (+0,5%) qu’en France (+1,1%),
et l'inflation y est bien plus faible sur un an (+2,4%,
contre +5,7% pour la France). La France connait
d’ailleurs désormais une inflation plus forte que la
moyenne de la zone euro (+5,2%) et que [ltalie
(+5,5%).

L’inflation est-elle donc vraiment plus forte en France ?
En fait, le timing ainsi que le niveau d’inflation maximum
atteint depuis la crise sanitaire n’ont pas été les mémes
dans les différents grands pays de la zone euro. La
France a ainsi connu son pic d’inflation (+7,3% en
glissement annuel au sens de I'lPCH en février 2023)
bien plus tard que 'Espagne (+10,7% en juillet 2022),
la zone euro (+10,6% en octobre 2022), I'Allemagne
(+11,6% en octobre 2022) et I'ltalie (+12,6% en octobre
et novembre 2022). Le niveau d’inflation atteint sur un
an au moment du pic y a aussi été plus limité et le pic
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pourrait davantage y étre qualifié de plateau. Le bouclier tarifaire sur les prix du gaz et de I'électricité ainsi
que la remise carburant avaient en effet fortement limité I'inflation en France en 2022 (aux dépens des
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finances publiques) ; la fin de la remise carburant et le retrait partiel du bouclier tarifaire début 2023 ont
mécaniquement engendré une hausse de l'inflation, la nouvelle hausse des TRV de I'électricité (+10%)
ayant eu le méme effet en aodt.

En définitive, l'inflation cumulée depuis I'avant-crise sanitaire (soit janvier 2020) reste plus faible en France
(+16,0%) qu’en Espagne (+16,7%), en Italie (+17,9%), en zone euro (+18,8%) et en Allemagne (+21,0%),
en dépit des derniers chiffres d’inflation en glissement annuel.

M Notre opinion — La hausse récente des cours du pétrole (+25% par rapport a début juillet pour le Brent
en dollars), si elle ne s’inverse pas, pourrait quelque peu remettre en cause la vitesse de décrue de l'inflation
vers la cible de 2%. Les anticipations d’inflation semblent relativement bien orientées, avec une baisse de
celles des entreprises a horizon trois a cinq ans en aolit d’aprés la Banque de France (-0,5 pt a +2,5%), et
celles des consommateurs francais sont les plus basses parmi les grands pays de la zone euro en juillet
d’apres la BCE, a horizon un an comme trois ans.

Malgré la hausse des prix de I'énergie, les consommateurs devraient bénéficier de gains de pouvoir d’achat
en lien avec les fortes hausses de salaires enregistrées sur un an (+4,6% pour le salaire mensuel de base
a la fin du deuxieme trimestre, apres +4,7% au trimestre précédent d’apres la Dares). L’emploi est en
ralentissement, mais le marché du travail pourrait aussi se montrer encore résilient, si on en croit le climat
de I'emploi de l'Insee : l'indicateur synthétique, qui se situe au-dessus de sa moyenne de long terme,
augmente en septembre (+2 pts a 104) en lien avec 'amélioration du solde d’opinion sur I'évolution a venir
des effectifs dans les services. La consommation devrait donc rebondir dans les trimestres a venir, mais les
ménages pourraient aussi constituer une épargne de précaution en lien avec l'incertitude générée par cette
nouvelle hausse des prix de I'énergie. Ce d’autant que la perception de l'inflation est parfois bien différente
des chiffres publiés par I'Insee, en particulier lorsque les prix qui augmentent sont ceux qui concernent les
achats fréquents comme les carburants.

Article publié le 22 septembre 2023 dans notre hebdomadaire Monde — L’actualité de la semaine
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