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Malgré un environnement tres incertain, marqué par une conjonction de chocs externes de grande ampleur,

I’ activité continue a résister globalement. Selon les chefs d’ entreprise participant a notre engquéte (environ 8
500 entreprises ou établissements interrogés entre le 28 novembre et le 5 décembre), I’ activité au mois de
novembre a progressé dans chacun des trois grands secteurs, de fagon d’ ailleurs plus prononcée qu’ anticipé le
mois dernier. Pour décembre, les entreprises anticipent une nouvelle progression dans les services, une
stabilité de |’ activité dans I’ industrie et un repli dans le batiment ; les perspectives a moyen terme sont jugées
plusincertaines.

Les difficultés d’ approvisionnement se replient de nouveau dans I’ industrie (41 % des entreprises
industrielles les mentionnent en novembre, apres 43 % en octobre) et dans le batiment (36 %, apres 41 %). La
hausse des prix des produits finis se poursuit au méme rythme soutenu. Les difficultés de recrutement

s atténuent |égerement (indiquées par 53 % des répondants, apres 55 % en octobre).

Notre indicateur d’incertitude diminue |égérement dans les services, mais progresse dans le batiment et
demeure a des niveaux toujours élevés dans |’ industrie. La situation de trésorerie des entreprises se stabilise a
un niveau jugé dégradé dans I’ industrie, et |égerement au-dessous de sa moyenne dans les services.
Concernant |es conséquences de la situation énergétique, 24 % des entreprises indiquent que leur activité du
Mois passé a été affectée, dont 6 % fortement.

Pour les trois prochains mois, 35 % des entreprises s attendent a un impact (faible ou fort) sur leur activité
(42 % dans |’ industrie). S agissant de I’impact sur leurs marges dans les trois prochains mois, il concerne
deux entreprises sur trois dans le batiment et I'industrie manufacturiere, et prés d’ une entreprise sur deux
dans les services marchands. Sur la base des résultats de I’ enquéte, complétés par d’ autres indicateurs, nous
estimons que le PIB serait en |égere hausse en novembre et quasi stable en décembre.

Laprogression du PIB pour le quatriéme trimestre 2022 s établirait ainsi autour de + 0,1 % par rapport au
trimestre précédent, en cohérence avec notre projection atrois ans pour |’ économie francai se.

Points Clefs

L’ économie en TDF aconnu un mois de novembre globalement dynamicue en dépit des divers a éas qui
freinent sa progression. Si les difficultés de recrutement demeurent, parfois vives dans certains secteurs, les
problemes relatifs aux approvisionnements ont tendance a s atténuer sauf exceptions. Coté prix, une légére
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détente est constatée sur les matiéres premiéres tandis que ceux des produits finis demeurent ala hausse.

L e secteur desindustries a connu une hausse de ses niveaux d’ activité avec des entrées de commandes qui
ont permis aux carnets de se renforcer. Les difficultés d’ approvisionnement commencent a se réduire hors
aéronautique et automobile. Les prévisions des chefs d’ entreprise restent empreintes de modération
notamment en raison de leurs craintes relatives al’ évolution des colts de I’ énergie. Les services marchands
ont bénéficié d’un mois porteur méme si les difficultés de recrutement continuent pour certains d entre eux
d entraver leur rythme de croissance. Les dirigeants appréhendent les semaines a venir avec une relative
confiance.

L es entreprises du batiment ont connu un mois contrasté avec une |égére progression pour le second ceuvre et
un repli qui se confirme dans le gros ceuvre. Les difficultés de divers ordres finissent par tendre le prix des
devis et poussent les chefs d entreprise ala prudence pour les prochaines semaines.
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