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ECONOMIC RESEARCH      ECOPULSE

En février, les nouvelles conjoncturelles sur le front de la croissance sont restées plutôt positives dans les principales économies de l’OCDE, tandis que les
nouvelles du côté de l’inflation ont été négatives. Les données d’enquêtes sur le climat des affaires s’améliorent encore, bien qu’à des degrés divers selon les
pays et les secteurs. Du côté de la confiance des ménages, le redressement est plus timide et moins partagé. La situation sur le marché du travail reste bonne
mais on observe, globalement, une perte progressive de dynamisme au niveau des créations d’emplois et le taux de chômage a cessé de baisser. La lenteur de la
désinflation se confirme. L’inflation est même repartie à la hausse dans plusieurs pays (France, Royaume-Uni, Espagne). Les perspectives de croissance au
premier trimestre 2023 sont diverses : une légère contraction du PIB est attendue en Allemagne et au Royaume-Uni, la croissance serait nulle en France et au
niveau agrégé de la zone euro, modérée en Italie et en Espagne et plus nettement positive aux Etats-Unis et au Japon.
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Évolution trimestrielle des indicateurs de la zone euro

Les indicateurs du radar sont transformés en « z-scores » (écarts par rapport à la valeur moyenne de long terme exprimée en écart-type). Ces z-scores ont une
moyenne de zéro et leur valeur fluctue ici entre -6 et +6. La zone en vert indique les conditions économiques actuelles. Elle est comparée aux conditions 4 mois
auparavant (pointillés). Un élargissement de la zone bleue indique une amélioration de l’indicateur d’activité.

Croissance du PIB de la zone euro

Voir la méthodologie Nowcast
Sources : Refinitiv, BNP Paribas
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La désinflation se fait attendre
Le bilan conjoncturel de février est, à quelques nuances près, une copie conforme de celui de
janvier : plutôt positif du côté des données d’enquêtes, négatif du côté de l’inflation.
En février, l’indice composite PMI de S&P Global a continué de se redresser pour le 4e mois
d’affilée et retrouve son niveau de juin 2022 (52). L’amélioration est même plus importante
qu’en janvier (+1,7 point après +1 point), grâce à celle de l’indice dans les services. Dans le
secteur manufacturier, le point notable est la composante production qui repasse, à son tour,
légèrement au-dessus du seuil des 50. L’indicateur du sentiment économique de la Commission
européenne a, en revanche, interrompu son amélioration, l’évolution positive de la confiance des
ménages et des entreprises du commerce de détail et de la construction étant compensée par la
détérioration dans l’industrie et les services.
Du côté du marché du travail, des signes de stabilisation apparaissent. Le taux de chômage a
cessé de baisser (6,7% de novembre 2022 à janvier 2023) et le taux de vacance de monter (3,1%
au T4 2022 comme au T3). Les difficultés de recrutement diminuent légèrement depuis deux
trimestres. En février, la composante relative à l’emploi dans les enquêtes s’est effritée.
L’inflation a à peine baissé en février (8,5% en g.a. après 8,6% en janvier). La baisse de la
contribution de la composante énergie est nette (-0,5 point) mais elle a été contrebalancée par
la hausse de 0,2 point de celle de la composante alimentaire et des prix des services, tandis que
celle des prix des biens restait inchangée. L’inflation sous-jacente poursuit donc sa hausse (5,6%
en g.a. après 5,3% en janvier). Ces évolutions ne sont pas vraiment une surprise mais elles n’en
sont pas moins préoccupantes. Les poches de résistance et de persistance de l’inflation
demeurent importantes. La forte progression des coûts horaires du travail au T4 2022 (5,7% en
g.a.) l’illustre. C’est pourquoi la BCE a de nouveau relevé ses taux directeurs de 50 pb lors de sa
réunion du 16 mars.
La baisse est infime mais c’est finalement le signe moins qui devance le chiffre de croissance du
T4 2022 (-0,03% t/t contre +0,1% selon l’estimation initiale). La contraction que nous attendions
au T1 2023, dans nos prévisions de janvier, a, elle, laissé la place à une prévision de croissance
nulle, compte tenu des données et des développements plus favorables qu’attendu. Notre
estimation nowcast est légèrement plus positive (+0,1% t/t).

Hélène Baudchon (achevé de rédiger le 20/03/2023)

https://economic-research.bnpparibas.com/html/fr-FR/Methodologie-Newcast-22/02/2023,48276
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Évolution trimestrielle des indicateurs de l’Allemagne

Les indicateurs du radar sont transformés en « z-scores » (écarts par rapport à la valeur moyenne de long terme exprimée en écart-type). Ces z-scores ont une
moyenne de zéro et leur valeur fluctue ici entre -6 et +6. La zone en vert indique les conditions économiques actuelles. Elle est comparée aux conditions 4 mois
auparavant (pointillés). Un élargissement de la zone bleue indique une amélioration de l’indicateur d’activité.

Croissance du PIB de l’Allemagne 

Sources : Refinitiv, BNP Paribas
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Vers une croissance positive au 1er trimestre ?
L’activité industrielle a connu un net rebond en janvier (+3,5% m/m), après un repli
également notable en décembre (-2,4% m/m). Les biens intermédiaires et la construction,
en nette baisse en décembre, retrouvent ainsi un niveau de production voisin de celui de
novembre (voire supérieur pour la construction). Les enquêtes sur le climat des affaires
signalent une amélioration notable de la conjoncture, dont l’indice de l’IFO qui a rebondi de
84,4 en octobre 2022 à 91,1 en février 2023. Le niveau encore assez faible de cet indice
suggère toutefois, au-delà de l’amélioration de janvier, une activité relativement atone.
La consommation privée a connu un net repli de 1% t/t au 4e trimestre 2022, à relier au plus
bas atteint par la confiance des ménages en octobre (-42,8 selon GFK). Or, cette dernière
s’est redressée depuis (-30,5 en mars 2023), une amélioration portée par les anticipations
des ménages, qu’elles soient économiques ou relatives au revenu : indices à +6 et -27,3
respectivement en février, près de 28 et 40 points au-dessus de leur niveau de septembre.
Ce sentiment que le pire serait passé renvoie à la dynamique de l’inflation : un pic en
octobre 2022 (11,6% a/a) avant un repli, en raison du blocage des prix de l’énergie par le
gouvernement fédéral. La désinflation reste toutefois graduelle, avec une hausse des prix de
9,3% a/a encore en février (9,2% en janvier), tandis que l’inflation sous-jacente s’élève
encore à 5,2% a/a en février après 5,4% a/a en décembre.
Le climat de l’emploi, selon l’enquête IFO, s’améliore depuis le creux enregistré au mois
d’octobre 2022 (97,8), mais encore partiellement (99,4 en février), au regard du passé
(indice au-dessus de 100 entre mai 2021 et août 2022). Pour autant, les créations d’emplois
ont repris à un rythme plus prononcé en janvier 2023 (+64K, ou 0,14% m/m). Ce dynamisme
comporte toutefois probablement un effet de rattrapage après le ralentissement au 2nd

semestre 2022, dans un contexte de pénuries de main d’œuvre encore importantes.
Après une croissance négative au 4e trimestre 2022 (-0,4% t/t), notre prévision indique
qu’elle le serait restée au 1er trimestre 2023 (-0,2% t/t). Toutefois, les dernières données
conjoncturelles suggèrent un risque à la hausse sur cette prévision.

Stéphane Colliac (achevé de rédiger le 20/03/2023)
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Évolution trimestrielle des indicateurs de la France

Les indicateurs du radar sont transformés en « z-scores » (écarts par rapport à la valeur moyenne de long terme exprimée en écart-type). Ces z-scores ont une
moyenne de zéro et leur valeur fluctue ici entre -6 et +6. La zone en vert indique les conditions économiques actuelles. Elle est comparée aux conditions 4 mois
auparavant (pointillés). Un élargissement de la zone bleue indique une amélioration de l’indicateur d’activité.

Croissance du PIB de la France 

Voir la méthodologie Nowcast
Sources : Refinitiv, BNP Paribas
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Une « bulle » d’optimisme appelée à s’évaporer ?
En février 2022, l’annonce de la levée des restrictions liées à la Covid-19 avait permis un
regain d’optimisme, de courte durée puisque le début de la guerre en Ukraine y avait mis fin.
En février 2023, bien que dans une proportion moins marquée, le climat des affaires de l’Insee
a rebondi d’1 point à 103, atteignant son niveau le plus élevé depuis août 2022. Il a été
soutenu par les services et l’industrie, signe d’un hiver qui s’est mieux passé que prévu en
matière de fourniture d’énergie.
La confiance des ménages ne témoigne pas encore de ce regain d’optimisme. Son indice recule
d’1 point, à 82, en février, et gravite ainsi près de 20 points en deçà de sa moyenne historique
depuis juin 2022. La balance d’opinion sur les hausses de prix passées atteint 74, un plus haut
depuis octobre 1976. Les ménages français ne s’attendent par ailleurs à aucune amélioration,
notamment concernant leur niveau de vie.
La dynamique de l’inflation explique le pessimisme des ménages, avec un chiffre de 7,3% a/a
(indice harmonisé) en février, supérieur au précédent pic de 7,1% a/a en novembre 2022, en
raison d’une nette accélération de l’inflation alimentaire (14,8% a/a en février), tirée par les
produits frais (+7,8% en février 2023 par rapport à décembre). La nette décrue de l’inflation
énergétique devrait conduire l’inflation globale à la baisse à partir de mars mais l’inflation
sous-jacente (4,5% a/a en février) devrait se maintenir.
Le salaire moyen par tête a progressé de 5,6% en 2022 (inflation moyenne à 5,9%), soutenu
par une accélération du salaire horaire au cours de l’année et le versement de primes (dont la
prime de partage de la valeur). En parallèle, les créations d’emplois ont été fortes en 2022
(+337K), mais leur dynamique s’est atténuée au 4e trimestre (+44K) en raison de
l’essoufflement des effets de rebond post-Covid ainsi que de la conjoncture, notamment dans
les activités scientifiques et techniques (activités de sous-traitance).
Après une légère hausse du PIB français de 0,1% t/t au 4e trimestre 2022, nous prévoyons une
croissance nulle au 1er trimestre 2023 (ce que confirme notre nowcast), avec un nouveau repli
attendu tant de la consommation que de l’investissement des ménages. Les prévisions de
l’Insee et de la Banque de France pour le 1er trimestre 2023 sont un peu plus favorables
(+0,1% t/t).
Stéphane Colliac (achevé de rédiger le 20/03/2023)

https://economic-research.bnpparibas.com/html/fr-FR/Methodologie-Newcast-22/02/2023,48276
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Évolution trimestrielle des indicateurs de l’Italie

Les indicateurs du radar sont transformés en « z-scores » (écarts par rapport à la valeur moyenne de long terme exprimée en écart-type). Ces z-scores ont une
moyenne de zéro et leur valeur fluctue ici entre -6 et +6. La zone en vert indique les conditions économiques actuelles. Elle est comparée aux conditions 4 mois
auparavant (pointillés). Un élargissement de la zone bleue indique une amélioration de l’indicateur d’activité.

Croissance du PIB  de l’Italie

Sources : Refinitiv, BNP Paribas
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L’investissement résiste au choc énergétique
La contraction du PIB de 0,1% t/t au quatrième trimestre 2022 – due à une baisse marquée
de la consommation des ménages (-1,6% t/t) et à une contribution négative des stocks – ne
doit pas faire oublier les très bons chiffres des investissements. En volume, la formation
brute de capital fixe a progressé, en effet, de 2% t/t au T4 et de 9,7% sur l’ensemble de
l’année 2022. L’investissement en machines et équipements a notamment atteint un nouveau
record en niveau. Nos prévisions de croissance pour le premier trimestre 2023, ont été
rehaussées, de -0,6% t/t à +0,3% t/t, en réponse également à la dissipation du risque de
pénuries énergétiques.
Les autorités italiennes sont parvenues rapidement à se détourner du gaz russe, dont leur
économie dépendait pourtant à hauteur de près de 40% avant le déclenchement de la guerre
en Ukraine. Un nouveau terminal flottant, destiné à retraiter le gaz naturel liquéfié importé,
vient par ailleurs d’être installé au large des côtes de Piombino en Toscane. Il devrait être
opérationnel en mai.
La baisse de l’inflation au cours des derniers mois se reflète positivement sur la confiance
des ménages. Les indices sur les perspectives financières et la capacité d’épargne à douze
mois atteignent tous les deux leurs meilleurs niveaux depuis un an.
L’inflation en Italie reflue toutefois moins que chez ses proches voisins, progressant encore à
hauteur de 9,8% en glissement annuel (g.a.) en février (chiffres harmonisés). L’augmentation
de la facture énergétique des ménages reste bien supérieure au rythme observé au sein de la
zone euro, avec des hausses des prix de l’électricité et du gaz, respectivement de 58% et 22%
en g.a. L’inflation des prix dans l’alimentation se situe cependant en dessous de la moyenne
de l’union monétaire, à 13,4% contre 17,3%.
Même après la contraction du T4, l'acquis de croissance pour 2023 reste positif, à +0,4 %, et
devrait soutenir la croissance du PIB en 2023, que nous estimons actuellement à autour de
1%. Le chiffre devrait être proche pour 2024.

Guillaume Derrien (achevé de rédiger le 20/03/2023)
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Évolution trimestrielle des indicateurs de l’Espagne

Les indicateurs du radar sont transformés en « z-scores » (écarts par rapport à la valeur moyenne de long terme exprimée en écart-type). Ces z-scores ont une
moyenne de zéro et leur valeur fluctue ici entre -4 et +4. La zone en vert indique les conditions économiques actuelles. Elle est comparée aux conditions 4 mois
auparavant (pointillés). Un élargissement de la zone bleue indique une amélioration de l’indicateur d’activité.

Croissance du PIB de l’Espagne

Sources : Refinitiv, BNP Paribas
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Des signaux de résistance
L’évolution des indices PMI éloigne le scénario d’un décrochage de l’activité à court terme. Nos
prévisions initiales d’une contraction au premier trimestre 2023 ont d’ailleurs été révisées à la
hausse, laissant place désormais à une légère expansion (+0,2% t/t). L’indice composite PMI
augmente à nouveau en mars, de 4,1 points à 55,7, au plus haut depuis mai 2022. Les sous-
indicateurs pour les nouvelles commandes (+4,2 points, à 55,2) et, dans une moindre mesure,
l’emploi (+2 points, à 52,2), expliquent cette amélioration, tandis que les indices de prix
(intrants et prix de vente) se maintiennent à un niveau élevé. La confiance des
consommateurs remonte, mais reste très dégradée.

En effet, si l’inflation totale a reflué au cours des derniers mois, grâce au repli des prix
énergétiques, une seconde vague, plus généralisée et persistante, se déploie désormais. Hors
énergie, la progression de l’IPC accélère encore en février, à 8,2% en glissement annuel (g.a.),
principalement en raison de l’augmentation des prix dans l’alimentation (+16,6% en g.a.). La
suppression de la TVA sur les produits de première nécessité, introduite en janvier, n’a pas
permis, pour le moment, d’endiguer la montée des prix dans ce secteur.

Les créations d’emplois continuent toutefois sur leur lancée de 2022, avec une nette
augmentation de 0,7% en cumulé sur les deux premiers mois de l’année, selon les chiffres de
l’agence pour l’emploi espagnol (SEPE). L’emploi a crû de 4,7% en moyenne annuelle en 2022,
toujours selon la SEPE. Le taux de chômage (16-64 ans) a augmenté à 13,0% au quatrième
trimestre 2022 mais devrait à nouveau refluer au cours du premier semestre 2023 si les
créations d’emplois se maintiennent à ce niveau.

Nos prévisions de croissance pour 2023 ont été revues à la hausse, passant de 0%
précédemment à 1,4%. Ceci s’explique en partie par un acquis de croissance fin 2022 plus
élevé, à 0,8%.

Guillaume Derrien (achevé de rédiger le 20/03/2023)
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Évolution trimestrielle des indicateurs des États-Unis

Les indicateurs du radar sont transformés en « z-scores » (écarts par rapport à la valeur moyenne de long terme exprimée en écart-type). Ces z-scores ont une
moyenne de zéro et leur valeur fluctue ici entre -6 et +6. La zone en vert indique les conditions économiques actuelles. Elle est comparée aux conditions 4 mois
auparavant (pointillés). Un élargissement de la zone bleue indique une amélioration de l’indicateur d’activité.

Croissance du PIB des États-Unis

Sources : Refinitiv, BNP Paribas
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Ni vraiment moins bien, ni vraiment mieux
En février, les données d’enquêtes sur le climat des affaires ont évolué positivement : du côté du
secteur manufacturier, légère hausse de l’indice ISM et du PMI de S&P Global (sous la barre des 50,
toutefois) ; du côté des services, maintien de l’ISM à son niveau élevé (55,1) et net redressement du
PMI (+4 points), qui repasse au-dessus de la barre des 50. En revanche, les enquêtes sur la confiance
des ménages ont évolué dans deux directions opposées : nettement à la baisse pour le Conference
Board et nettement à la hausse pour l’Université du Michigan, mais cette dernière a rechuté en mars.
Le redressement de la confiance des ménages, qui se dessinait depuis la mi-2022, se fait plus
hésitant.
La baisse de l’indicateur composite avancé du Conference Board est prononcée (et caractéristique
d’une récession), mais elle ne s’est pas amplifiée entre janvier et février (-7% en variation annualisée
sur 6 mois). L’indicateur composite coïncident reste en faible hausse grâce à l’augmentation de
l’emploi et de l’indicateur de revenu des ménages, mais la production industrielle et l’indicateur de
ventes donnent des signes de retournement à la baisse. Le très bon chiffre des ventes au détail en
valeur en janvier a été suivi d’une légère baisse. On notera aussi que le taux d’épargne des ménages
est orienté à la hausse depuis la mi-2022 et a regagné 2 points, pour approcher les 5% en janvier
2023.
Du côté du marché du travail, on notera la perte progressive de dynamisme des créations d’emplois
salariés non agricoles et l’arrêt de la baisse du taux de chômage depuis mars 2022. En variation sur
1 an, sa moyenne mobile sur 3 mois reste en recul mais celui-ci est de moins en moins important, ce
qui pourrait se transformer en signal récessif (en cas de variation positive d’au moins 0,5 point).
La désinflation progresse plus qu’en zone euro (l’inflation sous-jacente baisse aux États-Unis quand
elle continue d’augmenter de ce côté de l’Atlantique) mais sa lenteur n’interpelle pas moins. Le
niveau encore très élevé de l’inflation (6% a/a en février pour l’inflation totale, 5,5% pour la sous-
jacente) et sa résistance à la baisse justifient la décision de la Fed de procéder à la hausse de 25 pb
de ses taux directeurs, qui était attendue lors du FOMC des 21 et 22 mars.
Malgré le sentiment partagé laissé par le mélange de signaux conjoncturels positifs et négatifs,
d’après l’estimation GDPNow de la Réserve fédérale d’Atlanta, la croissance serait aussi allante au
T1 2023 (0,8% t/t) qu’au T4 2022 (0,7%), soulignant les risques à la hausse de notre propre prévision
(0,6%).
Hélène Baudchon (achevé de rédiger le 23/03/2023)
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Évolution trimestrielle des indicateurs du Royaume-Uni

Les indicateurs du radar sont transformés en « z-scores » (écarts par rapport à la valeur moyenne de long terme exprimée en écart-type). Ces z-scores ont une
moyenne de zéro et leur valeur fluctue ici entre -6 et +6. la zone en vert indique les conditions économiques actuelles. Elle est comparée aux conditions 4 mois
auparavant (pointillés). Un élargissement de la zone bleue indique une amélioration de l’indicateur d’activité.

Croissance du PIB du Royaume-Uni

Sources : Refinitiv, BNP Paribas

Mars 2023
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En attendant la récession
Le PIB britannique a rebondi de 0,3% m/m en janvier selon l’ONS, après -0,5% en décembre. Les
services ont contribué à hauteur de 0,4 point, en partie grâce à la normalisation des jours
travaillés (fin de la trêve des confiseurs, baisse du nombre de jours de travail perdus dus aux
grèves). L’activité manufacturière a, quant à elle, reculé pour le 3e mois consécutif en janvier
(-0,4% m/m). Après un mois de janvier globalement positif, l’activité devrait néanmoins se
dégrader au cours du trimestre, sous le poids de la hausse des taux d’intérêt.
Le niveau de confiance des ménages reste historiquement faible mais son redressement en
février est encourageant (-38 contre -45 en janvier). Les composantes «Finances personnelles»
(de -27 à -18) et «Situation économique générale» (de -54 à -43) se redressent nettement. Les
ménages restent cependant réticents à effectuer des achats majeurs (de -40 à -37).
La désinflation s’est interrompue en février (+10,4% a/a contre +10,1% a/a en janvier). Cette
hausse surprise se caractérise par une accélération des prix alimentaires (+18,3% a/a), des prix
de l’hôtellerie-restauration (+12,1% a/a) et, plus généralement, par une plus grande persistance,
comme le montre la hausse de l’inflation sous-jacente à 6,2% a/a (contre +5,8% a/a en janvier).
La Banque d’Angleterre (BoE) a encore augmenté de 25 pb son taux directeur lors de sa réunion
du 23 mars. Elle devrait selon nous le stabiliser à 4,25%.
L’économie britannique a ajouté 98 000 emplois en février selon l’ONS, signe que le marché du
travail est résilient. Les salaires ont augmenté de 6,5% a/a en janvier, en légère décélération par
rapport à décembre (+6,6% a/a). Bien que vigoureuse, cette hausse reste moins rapide que
l’inflation et les ménages ont continué à perdre du pouvoir d’achat (salaire réel à -3,7% a/a en
janvier).
Si l’économie britannique est restée résiliente au début du 1er trimestre, nous nous attendons
toujours à une récession au 1er semestre (-0,3% puis -0,2% t/t au 1er et 2e trimestres), avant une
reprise au 2e semestre (+0,3% puis +0,2% t/t au 3e et 4e trimestres). L’impact de la remontée des
taux d’intérêt sur l’investissement et celui de la chute des revenus réels des ménages sur leur
consommation devraient se faire pleinement sentir, avant que l’économie ne rebondisse grâce
au recul de l’inflation notamment.
Guillaume Derrien et Louis Morillon (stagiaire). Achevé de rédiger le 23/03/2023.
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Évolution trimestrielle des indicateurs du Japon

Les indicateurs du radar sont transformés en « z-scores » (écarts par rapport à la valeur moyenne de long terme exprimée en écart-type). Ces z-scores ont une
moyenne de zéro et leur valeur fluctue ici entre -4 et +4. la zone en vert indique les conditions économiques actuelles. Elle est comparée aux conditions 4 mois
auparavant (pointillés). Un élargissement de la zone bleue indique une amélioration de l’indicateur d’activité.

Croissance du PIB du Japon

Sources : Refinitiv, BNP Paribas
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Mauvais départ
L’activité japonaise a marqué le pas en janvier. Le Nouvel An chinois le 22 janvier a pu
contribuer à la chute importante de la production industrielle, qui s’est contractée de
5,3% m/m. Un rebond mécanique est cependant attendu en février, à hauteur de 8%, selon les
prévisions du ministère de l’Économie. Toutefois, les dynamiques de fond restent fragiles :
l’indice PMI manufacturier se replie encore en février, à 47,7, son plus bas niveau depuis
septembre 2020. Nous prévoyons une progression du PIB modérée au premier trimestre, à
hauteur de 0,5% t/t.

Les dynamiques d’inflation sont scrutées de près par la Banque du Japon et les marchés
financiers, quelques semaines avant la première réunion monétaire que dirigera le nouveau
gouverneur Kazuo Ueda les 27 et 28 avril. L’inflation nationale devrait refluer en février, grâce
aux subventions énergétiques mises en place par le gouvernement, entrées en vigueur ce
mois-ci. Le Tokyo CPI, un indicateur avancé de l’inflation nationale, est en effet ressorti en
baisse d’un point en février (+3,4% a/a) en raison d’un recul des prix énergétiques, en
variation mensuelle, de près de 14%. Cependant, les autres sources de l’inflation continuent
de se renforcer, notamment l’IPC pour les produits alimentaires à Tokyo, en progression à
7,4% a/a en février.

Les anticipations d’inflation des ménages se sont brutalement détériorées au cours des
derniers mois, à mesure que l’inflation progressait. Selon l’enquête du Cabinet Office, les deux
tiers des ménages interrogés anticipent désormais un niveau d’inflation supérieur à 5% d’ici à
un an, ce qui représente de loin la plus forte proportion de répondants depuis que cette
mesure est incluse dans l’enquête en 2004.

Le Japon restera cette année encore l’une des économies du G8 où la reprise postpandémique
a été la moins vigoureuse. Si notre prévision de croissance pour 2023 à 1,2% se vérifie, le PIB
nippon rattraperait tout juste son niveau de 2019.

Guillaume Derrien (achevé de rédiger le 20/03/2023)
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