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FRANCE — Les ménages et les entreprises
modifient leur comportement face a l’'inflation

L’Insee a publié ce vendredi 13 octobre les résultats détaillés de l'inflation de septembre. L’institut revient
en outre sur plusieurs faits marquants en lien avec l'inflation dans sa derniére note de conjoncture®.
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Sources : Insee, calculs Crédit agricole S.A.

Les prix alimentaires, premiers contributeurs a l'inflation totale depuis 'automne 2022, augmentent de 9,7%
sur un an, un chiffre nettement inférieur au pic enregistré en mars (+15,9%), mais qui reste tres élevé. Les
prix de production et d’importation, qui sont des indicateurs avancés, suggerent que le repli de I'inflation
alimentaire devrait se poursuivre.

En septembre 2023, prés des trois quarts des ménages déclarent avoir modifié leurs habitudes de
consommation face a l'inflation sur les douze derniers mois, d’aprés I'lnsee. Ces changements portent en
premier lieu sur I'énergie du logement (pour 51% des ménages), puis sur I'alimentation (pour 47% d’entre
eux). Concernant I'alimentation, les ménages auraient pour beaucoup modifié leur gamme de produits
achetés ou diversifié leurs points d’achat (27% déclarent a minima l'un ou l'autre), mais une part non
négligeable (17%) aurait aussi réduit les quantités consommeées.

1 « Croissance modeste, sur fond d'incertitudes géopolitiques », Note de conjoncture d’octobre 2023, Insee, publiée le 12 octobre
2023.
2 Inflation hors prix volatils et administrés, corrigée des variations saisonniéres.
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ménages des dernieres catégories citées. Sources : Insee, calculs Crédit agricole S.A.
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Les entreprises ont elles aussi modifié leur réaction face a la hausse des colts énergétiques. Dans un
contexte de hausse des prix du pétrole depuis I'été, elles sont moins nombreuses a déclarer avoir
augmenté leur prix de vente au cours des trois derniers mois pour faire face au contexte énergétique, 27%
en septembre contre 35% en juin. En paralléle, elles sont plus nombreuses a déclarer avoir comprimé leurs
marges en réaction a ces évolutions (40%, contre 34% en juin).

M Notre opinion — Le ralentissement des prix de I'alimentation devrait donner un peu d’air aux ménages,
dont la consommation — jusque-la en berne — devrait rebondir au second semestre. L’Insee prévoit ainsi
une hausse de la consommation des ménages de 0,4% au troisieme trimestre et 0,2% au quatrieme
trimestre, des progressions proches de nos prévisions.

L’évolution du comportement des entreprises face a la hausse des prix de I'énergie, plus enclines a
comprimer leurs marges, pourrait par ailleurs atténuer I'effet de la hausse récente des cours du pétrole sur
l'inflation. Le taux de marge moyen des entreprises est assez élevé en perspective historique, ce qui laisse
des marges de manceuvre aux entreprises, qui verraient leurs marges diminuer dans les trimestres a venir
aussi en raison des hausses de salaires.

Les previsions de I'Insee confortent notre diagnostic sur l'investissement, avec une poursuite du recul de
l'investissement des ménages prévu au second semestre, et un léger fléchissement de celui des entreprises
en fin d’année. L’Insee table toujours sur une croissance de l'activité de 0,9% en 2023, et une inflation de
5,0% en moyenne annuelle au sens de I'IPC, des chiffres en ligne avec nos prévisions.

Article publié le 13 octobre 2023 dans notre hebdomadaire Monde — L ‘actualité de la semaine
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