Philippe Waechter
Chef Economiste
© @Economic_Dynamics

Instagrnam

Le 23 Septembre 2022

Ostrum

QUAND LA
RECESSION
POINTE
SON NEZ EN
ZONE EVRO

ASSET MANAGEMENT




Philippe Waechter
Chef Economiste Ostrum

© @Economic_Dynamics
Instogram

LE RISQUE DE RECESSION S'ACCROIT
¥ FORTEMENT EN SEPTEMBRE

L'enquéte SP Global (ex Markit) de septembre suggere une hausse
du risque de reécession en zone Euro sur la seconde partie de
lannee 2022.

Pour la premiere fois depuis fevrier 2021 (avant le relachement
des contraintes sanitaires liees a la pandémie), lindice synthetique
issu de cette enquéte slinscrit sous le seuil de 50 indiquant une
contraction de lactivite economique.
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Lautre information majeure de cette enquéte est le rebond de
lindice des prix. Lindicateur des prix payeés baissait modérement
depuis le point haut du mois davril 2022 en phase avec le repli du
prix des matieres premieres.

Ce signal sest inverse a la hausse en septembre.

Le taux dinflation pourrait alors plus eleve plus longtemps,
obligeant la BCE a encore plus de rigueur pendant plus longtemps.

C'est une source dincertitude supplementaire
qui fragilise lactivite.
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LE CYCLE ECONOMIAVE S'EST RETOVRNE ET LA
" PRODUCTION VA SE REPLIER

Le cycle se contracte avec
le repli des commandes
adressées aux entreprises.

| Dynamique du cycle Européen|

Elles reculent de facon
continue depuis mars 2022.

La baisse du pouvoir
dachat est passe par la.

=N ouvelles Commandes .
Secteur manufacturier

=—tem Septembre 2022 Les entreprises ont dabord

2018 po— = - o stocke davantage, reduit

Sources: SP Global - Ostrum AM; ostrum. philippewaechter.com Ieur\s de’lais de Iivraison
avant de baisser leur

44+ At production.

88 8 &8 & 8 R

[ ]
(=]

Ratio Nouvelles Commandes sur Stocks dans I'Enquéte SP Global Ce mouvement de I‘éduction

et Var. sur 3 mois de la prod.industrielle

4000 - .0 cle la production de la

Zone Euro

| - 1" production va saccentuer
Var. sur 3 mois (taux annuel) de la production industrielle + 1.60

20.00 - 1 |.. au cours des prochains
1004 p : 1120 MOIS.

0.00 {1 ([ WA T A id L 1.00
1000 ' oo | e secteur manufacturier
i + 0.60 o o / /

2000 | .., qui avait ete au coeur de la

-30.00 1 Ratio l'!velles Comm.sur stocks + 0.20 reprise post pandémie, Ia

40,00 | Janvier 1998 Septembre 2022 1 0.00 demande de biens avait

1998 2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 ) )

Sources Markit- Datastream: Ostrum AM- ostrum philinnewaechter com Vlvement aug mente, va
changer dallure ce qui
pesera sur lensemble de

lactivite economique.

Le 23 Septembre 2022



Philippe Waechter
Chef Economiste Ostrum

® @Economic_Dynamics
Tnstagiam

&  L'WRLATION SE REWFORCE.
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\g” LA BCE DANS LIOBLIGATION DIAGIR PLUS EFFICACEME

Indice des prix payés en zone Euro Lli“dice des prix payés
repart ala hausse.
La baisse du prix des
[,\'\ matieres premieres en
dollars a eté compensee par
le repli de leuro et surtout la
Moyenne 2013- hausse du prix de lénergie

hors pétrole (gaz et
électricite).
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Pourra-t-elle encore longtemps augmenter ses taux sans
reduire la liquidite ? Surement pas. Lhiver sera rude.
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