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_ LES SIGNAUX DE RECESSION SONT TRES FORTS

Lindice IFO en
Allemagne a chute,
une nouvelle fois, en
septembre. Il sinscrit a -
84.5, le plus bas depuis .
mai 2020. Il est encore
un peu au-dessus de
celui constatélorsde |
la crise financiere (plus
bas a 80 en mars 09)
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Il baisse nettement
plus que lindice
francais de linsee.

Les cycles entre la
France et [Allemagne
se désynchronisent a
court terme. Mais la
recession outre-Rhin
va tirer la France vers
le bas.

Le ratio entre les
anticipations et la
situation courante est
au plus bas historique.
Les fluctuations de
cetindicateur sont
bien reliees avec les
ruptures du PIB
(mesure en var. sur 6
Mois).
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|IFO et Croissance du PIB|
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A court terme, l'e
lindice des conditions
courantesesta
surveiller. Son allure
est bien correléee avec
le profil de lemploi.

Le repli en septembre
va engendrer un vif
recul de lemploi a
lautomne.
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La crise énergétique,
au coeur de la rupture
allemande ne va pas se
résorber rapidement.
Attentes : chute du
PIB sur les 2 derniers
trimestres de 2022
(-1% sur S2) et une
activite mediocre en
2023 (-1.5% sur lannee)

Indice IFO et Emploi (variation annuelle)

I Indice IFO - Conditions cougantes
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Le modele allemand
est remis en cause par
latonie de la
croissance chinoise et
la crise énergetique. |l
est a reconstruire.

A court terme,
[Allemagne sera un
frein a la zone Euro
(recession en 2023)




