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Dynamiques générales de l'inflation :
l'inflation a temporairement baissé en juin, mais a repris en juillet, influencée par les prix de I'énergie.

Inflation et données d’enquétes :
Les indicateurs avancés de pressions sur les prix ont encore baissé en juillet.

Anticipations d’inflation (ménages, prévisionnistes, marchés) :
Hormis au Royaume-Uni, les anticipations d'inflation & court terme des ménages reculent, celles de long terme restent stables.

Economies
|
avancees

V4

Evolution inflation-salaires :
A ce stade, pas de signes de boucle prix-salaires.

Economies émergentes :
l'inflation IPC moyenne est un peu retombée en juin aprés trois mois de progression.

Matieres premieres :
Rebond généralisé des prix dans le sillage de [a résurgence des tensions géopolitiques.
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Economies avancées — Dynamigues générales de

I"inflation :

l'inflation a temporairement baissé en juin, mais a repris en juillet, influencée par les prix de I'énergie.
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la baisse temporaire des prix de I'énergie a tiré l'inflation vers le bas en juin
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Royaume-Uni : I'inflation globale est presque exclusivement tirée par I'inflation sous-jacente
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Zone euro : la remontée de I'inflation en juillet reste limitée malgré la nouvelle hausse
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Japon:la contributionde I'énergie devrait devenir positive cet eté
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l'inflation semble se calmer, mais les pressions sous-jacentes restent importantes

1

Etats-Unis : linflation globale mesurée par I'IPC recule légerement a 3,5 %

Etats-Unis : l'inflation PCE recule Iégerement en juin aprés avoir atteint son

Etats-Unis : les indicateurs alternatifs évoluent au méme rythme que

enjuin 8 plus haut niveau depuis trois ans 8 I'lPC de base
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l'|PCH et les mesures alternatives de l'inflation restent bien ancrées

Zone euro: l'inflation sous-jacente reste stable Zone euro: les mesures alternatives de la BCE se maintiennent en
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Zone euro:: la contribution de la composante ‘énergie’ varie considérablement d'un pays a l'autre

Source : Eurostat
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3 Linjiation en rrance reste moaeree, tandis que l'injlation sous-jacente en tspagne
accélere davantage

AIIemagne I'inflation globale et I'inflation sous-jacente oscillent toutes deux autour de 2,5 % 5 France: Finflationa plus aible parmi les quatre grandes écanomies
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== Signes positifs de désinflation

Royaume-Uni: l'inflation globale recule & nouveau enjuin
(% ch a/a, Juin 2026)
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Royaume-Uni: les prix a la production évolent globalement en phase avec I'lPC
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Royaume-Uni : faible écart entre L'IPC et L'IPR
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Royaume-Uni : la part des composantes de I'lPC dont la hausse dépasse 5 % continue de diminuer
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~ @ | Signaux mitigés

Japon: l'inflation globale a augmenté, mais l'inflation sous-jacente a de nouveau ralenti Japon: les indicateurs alternatifs d'inflation de la Banque du Japon restent faibles
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Economies avancées — Inflation et données

d’enquétes :

Dans toutes les économies avancées, les indicateurs avancés de pressions sur les prix ont encore baissé en juillet.
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Les indicateurs avancés de pressions sur les prix ont encore diminué en juillet
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Anticipations d’inflation (ménages,
prévisionnistes, marches) :

Hormis au Royaume-Uni, les anticipations d'inflation & court terme des ménages reculent, celles de long terme
demeurent stables.

:‘% BNP PARIBAS La banque d’'un monde qui change ETUDES ECONOMIQUES | ECOCHARTS | 13



Etats-Unis : les anticipations d'inflation a court terme des consommateurs sont en baisse Etats-Unis : les anticipations a long terme sont stables et modérées
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Les anticipations d'inflation a court terme de la BCE reculent, celles & long terme
restent ancrées

Zone euro : les anticipations d'inflation & court terme des consommateurs sont en baisse Zone euro: les anticipations a long terme sont bien ancrées
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== Anticipations d'inflation: 'enquéte de la BoE montre une dégradation

Royaume-Uni : les anticipations d'inflation augmentent dans I'enquéte de la BoE Royaume-Uni : d'autres enquétes ont montré un repli
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@ Anticipations d'inflation : les ménages restent méfiants

Japon : les anticipations des ménages sont hien supérieures a l'inflation Japon: les anticipations d'inflation des prévisionistes convergent vers 2,5 %
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Anticipations des marchés : point mort d'inflation™ plus élevé au Royaume-Uni, continue de
se recalibrer au Japon
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Etats-Unis: le point mort d'inflation a 10 ans est stable Zone euro: les points morts d'inflation restentinférieurs a2 %
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*Point mort d'inflation : Le taux d'inflation que le marché prévoit, calculé comme la différence entre le rendement d'une obligation nominale (classique) et le rendement d'une obligation indexée
sur l'inflation de méme échéance.
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Taux de swaps d'inflation” : rebond en juillet aprés une décrue récente ; la divergence du

Royaume-Uni persiste

Le choc iranien a entrainé un rebond des anticipations d'inflation a court terme dans les principales économies avancées.
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A la suite du choc iranien, les marchés anticipent une inflation plus persistante au Royaume-Uni que dans les autres économies avancées.

Swap d'inflation, 2 ans
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*Taux de swap : Le taux d'intérét fixe établi dans un swap de taux d'intérét. Dans le swap, une partie paie ce taux fixe tandis que l'autre paie un taux flottant.
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Taux de swaps d'inflation” : rebond en juillet aprés une décrue récente ; [a divergence du
Royaume-Uni persiste

Les anticipations d'inflation 2a moyen terme restent ancrées proches de 2 %, exception faite du Royaume-Uni
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*Taux de swap : Le taux d'intérét fixe établi dans un swap de taux d'intérét. Dans le swap, une partie paie ce taux fixe tandis que l'autre paie un taux flottant.
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Economies avancées — Evolution inflation-

salaires :
A ce stade, pas de signes de boucle prix-salaires.
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Al'exception du Japon, la modération salariale se poursuit en dépit du regain d'inflation
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Economies émergentes :

l'inflation IPC moyenne est un peu retombée en juin aprés trois mois de progression.
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Dynamique de l'inflation dans les économies émergentes : les pressions ont diminué en juin

Pays emergents: L'inflation moyenne s'est légerement reduite en juin Pays emergents: Les pressions inflationnistes sont restées moderées
1g 'ndicedes prix a la consommation, ga.%, moyenne par région 100% J2ux d'inflation IPC, panel de 39 économies émergentes
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* Amérique latine: Brésil, Chili, Colombie, Mexique, Pérou.
Europe centrale: Bulgarie, Croatie, Hongrie, Pologne, Rép. tchéque, Romania, Slovaquie.
Afrique: Algérie, Afrique du sud, Angola, Egypte, Kenya, Maroc, Nigeria, Tunisie.
Asie: Chine, Hong Kong, Corée du sud, Inde, Indonésie, Malaisie, Philippines, Singapour,
Taiwan, Thailande, Vietnam.
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Dynamique et décomposition de l'inflation dans six grandes économies émergentes

Chine: L'inflation IPC ne se redresse qu'un peu Brésil: L'inflation repart a la hausse Pologne: L'inflation reste largement sous controle
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Matieres premieres :
Rebond généralisé des prix dans le sillage de la résurgence des tensions géopolitiques.
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Matieres premieres : rebond généralisé @ mesure que les tensions ressurgissent

Le cours du pétrole brut WTI a rebondi

Le prix du gaz naturel TTF a dépassé le pic atteint en mars
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Source: Nymex
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Les prix des produits agricoles atteignentleur plus haut niveau

depuis 18 mois
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Les prix des métaux industriels repartent a la hausse
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