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Situation de l’activité au 3¢ trimestre 2025 dans les grands pays développés
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Evolution de la valeur ajoutée pour quelques branches (France)

écart au T4 2019 (volume CVS-CJO). en %
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Le moral des chefs d’entreprises s’étiole en France en octobre 2025

Solde d’opinion, centrés-réduits
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Des carnets de commande dans l'industrie a des niveaux historiques (dernier point : juillet 2023)

En mois de production
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Indicateur des tensions sur les chaines d’approvisionnement mondiales (dernier point septembre 2025)
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Part des entreprises indiquant des difficultés d’approvisionnement

% d’entreprises
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Les difficultes de recrutement en hausse dans tous les secteurs d’activite

% d’entreprises

90

80

70

60

50

40

30

20

10

0

e==|ndustrie =—=Services ===Construction

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

Source : INSEE

90

80

70

60

50

40

30

20

10




La situation des carnets de commandes s’inverse (dernier point septembre 2025)
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D’une contrainte d’Offre vers une contrainte de Demande ?

% des entreprises dont |'activité est limitée par ...
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En points de RdB
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Prés de 1 500 milliards de dollars de « surépargne » accumulée depuis 2020
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en % du RDB

Le taux d’épargne financier est historiquement haut

Taux d'épargne des ménages
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Les Francais champions du taux d’épargne financiére !

Taux d'épargne financiére des ménages
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Remontée de l'incertitude de politique économique nationale
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Sources: Baker, Bloom et Davis (2016), prévision OFCE octobre 2025
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L'inflation ne sera pas durable mais ...
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Un retour a la normale de l'inflation

En %, glissement annuel, septembre 2025
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Un retour a la normale de l'inflation

En %, glissement annuel, septembre 2025
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... un effet « marche d’escalier » sur les prix

observatoire francgais des conjonctures économiques

centre de recherche en économie de Sciences Po
www.ofce.sciences-po.fr




@
Q
| S
©
=
]
|
>
=
Q
-
(4]
oo
o
©
—
%]
,.,e
©
vy
‘Q
G
L 5
®©
£
L S
-
wv
(7]
Q
‘Q
e
(@)
o
@
-
iy
©
E
(=)
—
(aa]
e
(&)
8
-
=
e(
S
Q
]
L7y
Q
P S
QD
o
£
174
Q
O
X
L &
Q.
v
Q
©
c
i)
o
g
‘@
N,
O
(&
©
Q
=
(o)
L.

100=2000

500

31 octobre 2025
(103 % p/r a 2019,

450

(13 % sur 1 an)

400

350

300

250

200

150

100

50

Gz-1noe
¥2-"100
yz-"Auel
€Z-INE
zz-nl
T¢-1dss
0Z-"29p
0Z-Siew
6T-uIn(
gT-1noe
/T-"AOU
LT-"INDY
9T-lew
GT-|inf
¥T-100
v T-"Aue/
€T-"IAE
ZT-uin(
TT-"1dss
0T-"29p
OT-SJewl
60-uIn(
80-1noe
/0-"AouU
L0-"IND}
90-lew
Go-"in(
¥0-'100
0-"Auel
€0-"IAE
Zo-uin(
T0-1dss
00-"29p
00-siew
66-lew
86-1noe
/6-"AOU
L6-"Auel
96-"IAE
G6-"|Inf
¥6-"100
v6-"Auel

£
1]
g
®
3
©
(]
©
£
S
=}
D




130
128
126
124
122
120
118
116
114
112
110
108
106
104
102
100
98

GZ-aiquaydas
c Gz-mnoe
, Gz-39|Inl
\ gz-uinf
M Gz-lew
. SZ-|1ne

!.J. Gz-siew

SZ-4831AZY
Gz-131nuef
vZ-24quiad3p

) pZ-24quianou
N 7-24qo100
,J_ yz-2iquiaidas
, vZ-noe
vz-18||inf
yz-uin(
v-lew
4 ) vT-june

|\ yZ-siew
YC-18Ln3)
! yg-13inuef

4 £7-21quid9p
) ( £7-2iquanou
| \ €7-21q0320
€Z-24qwaidas
) g€g-poe
€Z-33)|inf
gz-uinf
g€g-ew
€C-|lune
€7-siew
€Z-13LAZ}
gz-131nuef
7-24quiad9p
ZZ-2iquianou
7Z-21q0120
ZZ-3iqwaydas
¢g-noe
zz-1||inl
zz-uinl
Zg-lew
: ZZ-|lne
\ - ZZ-siew
: TT-13113)

Zz-431nuel(

\ TZ-24qWad3p
TZ-2iqWanou
N / 1Z-21G03120

N N 1Z-21qwaidas

TZ-poe
TZ-39| |0l
Tz-uin(
1Z-lew
1Z-|une

\ TZ-siew

; TZ-131A3}

_ TZ-431nue(
0Z-24quia09p

\ ) 0z-2iqwianou
0Z-24q0320
0z-aiquaidas
\

-—France

-=70ne Euro

7

Royaume-Uni

0z-noe
0z-13||Inf
oz-uin{
0z-tew
0Z-|une
0z-siew

{( 0Z-1311A3}
4 _ 0z-4ainuef

6T-24quia02p

bre 2019

—Etats-Unis
Ecart de la France avec ses partenaires développés en septembre 2025

-10,7 avec le Royaume-Uni
-7,7 avec les Etats-Unis
-5,3 avec la Zone euro

100 = décem

130
128
126
124
122
120
118
116
114
112
110
108
106
104
102
100

98

=
.m
=
©
=
=
o
v
c
o
Q
i
(0
.m
=
Q.
(7))
)
o]
Q
Im
5
.m
Q
©
-
©
()
.N
2




126
124
122
120
118
116
114
112
110
108
106
104
102
100
98

96

GZ-2iquiaydas
S§Z-noe
sza9|in!
gz-uinl
Gg-lew
S¢-|une
Gz-siew
SC-481N34
Ggz-4ainuef
vZ-31quiaogp
pZ-3iquisnou
Yy z-2iqoypo
pz-2iquiaidas
vz-noe
vz-a9|inf
pz-unf
v¢-tew
ve-|une
p-siew
V-181n3)
pz-1ainuel
€7-31quiadsp
€£Z-3iquianou
£€7-31q0300
€z-aiquiaydas
g€z-noe
€z39|in(
gz-uin(
g€g-lew
g€¢-|1ne
€7-slew
E€C-18UN34
cz-4ainuel
¢Z-3iqui=o9p
ZZ-3iqwanou
227-21q0100
7Z-2aquiaydas
Zz-moe
zz-3|n!
zz-uinl
g-lew
ZZ-|une
ZZ-siew
CT-131N24
zz-131auel
TZ-24qwad3p
TZ-3iquianou
12Z-21q0320
TZ-2iquiaydas
1z-noe
TZ-33)|inf
TZ-uinf
T¢-lew
T¢Z-|une
TZ-siew

Y 4 TZ-43ung}

/ TZ-431nuef
0Z-34qwiad3p
0Z-3iqwianou

0Z-21q0o120

) \ 0z-2iquwiaidas
/ 0z-moe

0z-33|In{
oz-uinf
0z-1ew
_ 0z-june

, / 0z-siew

: 0z-131n34
5 m 0z-431nuel
6T-21quia2p

—Allemagne
a France avec ses partenaires européens septembre 2025

'‘Allemagne
a Zone euro

bre 2019
-—France
‘Espagne

ecem

s

-7,6 avec
-5,3 avec
- 3,6 avec
- 2,9 avec

=d

100

126
124
122
120
118
116
114
112
110
108
106
104
102
100

98

96

=
.m
=
©
=
=
o
v
c
o
Q
i
(0
.m
=
Q.
(7))
)
o]
Q
Im
5
.m
Q
©
-
©
()
.N
2




Cout des mesures de soutien face a la hausse des prix de I'énergie (2021-2023)

En % du PIB
[
B Mesures portant sur les revenus, non-liées 2 la consommation d' energie I
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3 i Mesures portant sur les prix
4
3
2
0 - N.B .
I S XX ZWOWZrdibeEorowdx
533z6535¢880838z¢28

Source: OECD Energy support measures tracker (2023)
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Prix 1 : La fin de la période de taux zéro
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Taux d’intérét a 10 ans sur la dette publique

En %

Source : Datastream

—Allemagne -—France

Discours de M.Draghi a Londres le 26 juillet 2012
« Whatever it takes... »

Le président de la BCE s'engageait a tout faire
pour sauver |'euro et mise en place de I'OMT,

(Outright Monetary Transaction) dispositif
consistant a racheter de la dette
sur le marché secondaire.

——Royaume-Uni =—Etats-Unis




Ecart de taux d’intérét a 10 ans sur la dette publique avec I’Allemagne

En %
7 7
La BCE a réagi das l'urgence le 16 juin
1- Augmentation de I'enveloppe Discours de M.Draghi a Londres le 26 juillet 2012
Réinvestissement de 25 milliards d'€ dans les 12 prochains mois «————  « Whatever it takes... »
2- Utilisation de I'OMT (Outright Monetary Transaction) Le président de la BCE s'engageait a tout faire
6 1llimité mais conditionné => peu probable pour sauver I'euro et mise en place de |'OMT, 6
3-Utilisation du SMP (Securities Market Program) (Outright Monetary Transaction) dispositif
lllimité mais sterilisation consistant a racheter de la dette
I ! sur le marché secondaire.
2 . 5
Le SMP semble I'outil le plus approprié pour &| “' Tensions politique en Italie sous la pression de Salvini
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- lutter contre l'inflation ¥ .1
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Ecart de taux d’intérét a 10 ans sur la dette publique avec I’Allemagne

En %
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Un fort endettement public en France mais a un moindre colit

En pts de PIB
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