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e L'inflation en zone Euro.
Des signaux plus positifs

o Activité et inflation aux USA

® Les US, I'emploi et la
politique monétaire

® Le taux d'épargne en France

e La Chine face au défi de la
croissance

* Quelles trajectoires pour
+1.5°c a la fin du siecle ?

o Cette semaine: Inflation et
commerce extérieur chinois
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. LUNFLATION EN ZONE EURO. DES SIGNAVX PLVS POSITIFS

Taux dinflation en Zone Euro L'inflation revient a 10% en
f novembre. Lacquis dinflation
pour 2022 est de 8.4%.
; Stabilisation de linflation sous-
W%{aw jacente a 5%.
1) RS | Ao, - idia Ce n'est cependant pas encorela
o e o fin de linflation.

i B =B bt e S Contribution de I'energie plus
e reduite. Prix du petrole moins
0] Zame J ' eleve & prix du gaz qui se stabilise.
/- Hausse continue delalimentaire.
e o= C'est la mauvaise nouvelle:

o (SR pénalise les budgets et impose
dacheter des produits moins
—_— chers et de moindre qualite =>
o o sante publique degracdee
B g
talie ’ K

6.00 ——— Espagne

-~ | La BCE maintiendra une politique
z | monetaire serreée pour limiter la
diffusion des chocs énergétiques
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Sources: Datastream; ostrum.com ostrum.philippewaschter.com

Le 5 Décembre 2022 -



Philippe Waechter
Chef Economiste Ostrum

© @Economic_Dynamics
Instagnam

_ ACTIVITE ET INFLATION AUX USA

Indice ISM du Secteur Manufacturier L'indice ISM du secteur
o i manufacturier s'est inscrit a 49
en novembre. (contraction de
lactivite si inferieur a 50).
Une recession est genéralement
observable silindice passe sous le
% L Mo 1ennesurla périodzdm — Seuil de 45.
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Commandes et Stocks
selon l'enquéte ISM aux US
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nécessaires a sa production
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Sources: Datastream; Ostrum AM; ostrum.philippewaechter.com
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. LES VS, LIEMPLOI ET LA POLITIQUE MONETAIRE

 rommarege - Les chiffres de lemploi US ont

o g eeeoness SUPPPiS a la hausse: 263 000 avec
- révision en hausse des emplois

“ crees en octobre.

* Les mesures du taux de salaire
wl repartent legerement a la

2
| Sources: Datastream; Ostrum AM; ostrum.philippewaechter.com

hausse.

USA - Variation annuelle des salaires

B Jay Powell avait indiqué durant la
" sectourprvo semaine que la Fed continuerait

de monter ses taux et de les

::- maintenir éleves.
o s gl Les investisseurs doivent
1l0020'11 613 2{].15 2E5‘I? 2!'.';19 2621 2‘3:23 Sladapter

| Sources Datastream, Ostrum AM; ostrum philippewaechter.com

. LE TAUX D'EPARGNE EN FRANCE

. [France - Taux depargne des menages| Le taux depargne en France s'est
moo inscrit a 16.6% au T3.

. L'incertitude est le vecteur de
hausse. D'abord la pandemie puis
o | MRS linflation. Les ménages ont

14.00

(vearew o T tendance a épargner plus qua
SourclggDsalastreanf,o?h?SEE,Ostf?n?sAM;ostrﬁ:l:hilippe'w:::h?er.com 2020 Consommer quand iIS Slianiétent.
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T LA CHINE FACE AV DEFI DE LA CROISSANCE

indistours it on Chie- - L'économie chinoise a continue de
i ralentir en novembre.
s Les indices dactivite sont sous le
i seuil de 50.
i i i La dynamicque des commandes
I N est mediocre tant sur le plan
T ~ interne que pour les exportations.
. B AT Le marche interieur se contracte

et le reste du monde n'est plus une
source de support de lactivite.

| —mmgme La Chine doit aussi faire face au
jz Dernier point Novembre 2022 coup de frein américain Sur‘ IeS
laSr:L r?:Ls?BﬁJstrLﬂLn%hsﬁnﬁj oé?rﬁtnfhiﬁgggiaé gﬂtﬁﬁcoon?lt - t r a“ Sfe rts d e tec h n o I og ie s .

A la mi-décembre aura lieu la conference sur le travail
qui definira les objectifs de croissance pour 2023.
Les projections seront publiés en mars.

Le cadre de cette conférence:

La conjoncture est fragile, limmobilier ralentit
fortement et les transferts de technologies sont plus
limites.
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i LA CHINE FACE AV DEFI DE LA CROISSANCE

Clest a laune de ces risques sur lactivite et lemploi,
gu'l faut lire les mesures de relachement sur la
politique OCovid. Le Covid est desormais qualifie de
grippe saisonniere. Vrai changement de langage.

Cela pose trois problemes

Apres plus de deux ans de restrictions et un taux de

vaccination reduit, il ny aggas dimmuniteé collective.

Le relachement des contr;ntes sanitaires devrait se
traduire par une forte gression des tauxde

contamination et des deces.

Les processus de production risquent de souffrir dune
telle irruption du vir‘usﬁ\' penalisera Ileconomie

chinoise et le reste onde. Des risques
inflationnistes y sont chés et on observe des
transferts de production vers dautres pays (Inde,
Vietnam) pour limiter les risques de rupture de
production.

Risque de pertedecre ite de la politique menee
par Xi, prelude a une regrise en main dans le futur ?

La situation chinoise n'est pas stabilisee
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Ch,. QUELLES TRATECTOIRES POVR +).5°C A LA FIN DV SIECLE ?

L'objectif est de converger vers une temperature
moyenne du globe de 1.5°C au-dessus de la moyenne
preindustrielle en 2100. Actuellement onest a1.1°C

Le GIEC a defini des scénarios possibles. Le Washington
Post et le Potsdam Institute for Climate Impact
Research se sont associés pour deéfinir les
trajectoires convergeant vers 1.5°C.

5°C'above preindustrial levels

S | L'ensemble des trajectoires

~ possibles sont au nombre de 1200
b | convergeant vers des

températures comprises entre

R — +1°C a +5°C au-dessus de la
o ? — moyenne preindustrielle en 2100.

2020 2030 2050 2100

3°C;

st i IR Seulement 112 peuvent etre
> fid retenues pour satisfaire a la
4 . contrainte de 1.5°C en 2100.lly a
J T "1 les trajectoires qui sont proches
de 1.5°C des 2050 et celles qui
vont au-dela a cette date mais
convergent ensuite vers 1.5°C.
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1. . QUELLES TRATECTOIRES POVR ).S°C A LA FIN DV SIECLE ?

Pour converger vers 1.5°C des 2050, il faut combiner
une strategie denfouissement du carbone a grande
echelle et une hausse spectaculaire de lefficacite
energetique.

Il serait nécessaire de capter et denfouir 7 milliards de
tonnes de carbone tous les ans. Actuellement, seuls 43
millions de tonnes subissent ce traitement.

Il faudrait ameliorer lefficacite énergetique de 80%
dicia 2050.

Les probabilités sont faibles.

Pour les trajectoires qui vont tres en exces de 1.5°C en
2050, le rattrapage apres 2050 est excessif et au-
dela de ce qui est evoquée plus haut.

On peut toujours rever dinnovations spectaculaires
pour pouvoir conserver notre facon déetre actuelle.
Mais il faut etre realiste et les engagements des
gouvernements signataires de laccord de Paris
convergent vers 2.4/2.5°C.

Cest clairement trop!!!!

L'article est disponible ici : https://www.washingtonpost.com/climate-
environment/interactive/2022/global-warming-1-5-celsius-scenarios/
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