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L'MIFLA'HON EN ZONE EURO BASCULE, EN JVIN, AV-
DELA DE LNNFLATION AMERICAINE

Linflation s'est inscrite a 8.6% en Juin.
Lacquis dinflation a la fin juin pour 2022 est de 7.2%
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La rupture se
constate depuis
léte 2021.
Linflation passe
au-dessus de
2% (cible de la
BCE) en juillet.
Linflation sous-
jacente passera
2% en octobre
2021.

En revanche, la
contribution du
prix des biens et
des services
recule en juin.
Les effets de
contagion
apparaissent
limites.

IIn'y a pas
demballement..
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LES EFFETS DE L'ENERGIE ET DES PRIX ALIMENTAIRES
SONT FORTS ET SUREMENT DURABLES.

Le pétrole est une explication majeure de linflation. La faiblesse de

leuro aussi.

Le graphe
reflete l'ecart
entre le prix du
petrole en euro
et le prix du
petrole en euro
mais avec le
taux de change
du début
dannee.
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L'écart est de 6
a 8% en raison
de la baisse de

leuro sur la
periode.

Le taux
dinflation aurait
pu étre reduit
de 0.4-0.5% si
la pariteé avait
éte stable.

L'autre source
dinquietude est
la rupture a la
hausse
constatée sur
les prix
alimentaires. Sur
le graphe la
tendance est
mesuree de
2016 a fin 2021.
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On constate ,a
travers le
graphe, limpact
de lalimentaire
sur le pouvoir
dachat.

Les conditions
actuelles sur les
stocks et les
recoltes ne
suggerent pas
dinversion de
tendance..
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QU'EN CONCLURE ? L\NFLATION VA RESTER ELEVEE ET
UNE PREOCCUPATION QUOTIDIENNE ENCORE QUELAQVES
MOLs.

L'accéleration de linflation, en juin, est un effet des prix de
lénergie et de lalimentaire.

Ce sont les deux chocs qui avaient eteé mis en avant par
Christine Lagarde dans son post du 23 mai pour annoncer le
durcissement de la politique monetaire de la BCE.

Ces deux aspects sont forcement les deux points qui porteront
ou pas linflation a des niveaux plus élevés. Le jeu pour la BCE est
biaise puisqu'elle ne peut maitriser ni l'un ni lautre des prix.

Quoiqu'il arrive on doit faire Ilhypothese que ces prix
internationaux resteront eleves au cours des prochains mois.
Méme si leur contribution a linflation s'etiole (effet de base) ils
continueront a peser sur le budget des menages.

De ce point de vue, la hausse des prix alimentaires est la plus
preoccupante car cela peut se traduire par une sous-
alimentation chez les moins favorisés. Les gouvernements
doivent etre actifs.

Le point important a souligner est labsence de transmission des
tensions sur lénergie et lalimentaire au reste de Ileconomie. La
contribution de linflation sous-jacente n'évolue pas en juin.

L'autre point positif est le repli des matieres premieres
industrielles, refletant stirement un exces doffre par rapport a
une demande qui s'étiole et des tensions sur lappareil productif
qui sestompent.
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