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ROYAUME-UNI: PIC D'INFLATION ?

Linflation britannique a enfin baissé en novembre pour atteindre +10,7% a/a (+0,4% m/m), contre +11,1% en octobre (+2% m/m). Autre bonne nouvelle,
l'inflation sous-jacente recule également, et ce pour la premiére fois depuis septembre 2021 (-0,2 point, soit 6,3% a/a). Face a une inflation qui demeure
toutefois tres élevee, le Comité de politique monétaire (MPC) de la Banque d’Angleterre (BoE) a décidé d'une nouvelle hausse de son taux directeur, de
50 points de base, le portant ainsi a 3,5%. La hausse est moins importante qu'en novembre (+75 pb) car la BoE doit aussi arbitrer avec le risque de récession.

Si Andrew Bailey, gouverneur de la BoE, a affirmé que l'inflation avait atteint son pic, il s'est dit préoccupé par le fait que les entreprises britanniques
risquaient de continuer a augmenter leurs prix trop rapidement pendant trop longtemps, pour deux raisons. En octobre, le rebond de l'inflation avait prin-
cipalement été porté par l'augmentation des prix de l'électricité (+17% m/m) et du gaz (+37% m/m), malgré la mise en place de la garantie sur le prix de
l'énergie. Ce plafonnement des prix de l'énergie a toutefois produit ses effets en novembre et a mécaniquement contribué a limiter la hausse de l'inflation.
Mais il ne devrait pas étre renouvelé pour les entreprises a compter de fin mars 2023. Or, la levée de cette mesure devrait les exposer a une forte augmen-
tation de leurs co0ts de fonctionnement, propice a une répercussion sur les prix de vente.

Par ailleurs, le ralentissement des prix des biens reste limité en novembre. Les prix des produits alimentaires, des boissons alcoolisées et du tabac (+12,7%
a/a, contre 13,2% en octobre) et des biens industriels (+14,6%, contre 15,4%) décélerent mais le rythme de hausse demeure supérieur a septembre. Si le
ralentissement des prix se poursuit, il pourrait rester modéré dans le commerce de distribution. Selon le Distributive Trade Survey (DTS) de la Confedera-
tion of British Industry (CBI), la grande majorité des commerces de gros et de détail prévoit une augmentation des prix a court terme, ce qui freinerait la
désinflation. Linflation dans les services est restée stable, a 6,3% en glissement annuel (soit +0,2% m/m), sans pour autant fléchir. Selon le Service Sector
Survey (SSS) de la CBI, la moindre progression des prix devrait se poursuivre, méme si le solde de réponses pour une hausse des prix dans les trois mois a
venir reste particulierement élevé.

La nouvelle augmentation du taux directeur de la BoE accroit, par ailleurs, la pression sur les ménages : déja pénalisés par 'augmentation du co(t de la vie,
ils voient leur situation financiere se dégrader également sous l'effet de la hausse des taux d'intérét sur les préts immobiliers. Toutefois, dans son rapport
sur la stabilité financiere (FSR), le Comité de politique financiere (FPC) de la BoE juge que les ménages sont plus résilients que lors de la crise financiére de
2007 et la récession du début des années 1990 : la part du revenu disponible consacré aux paiements hypothécaires devrait augmenter mais rester en dega
des niveaux record atteints en 2007 et dans les années 1990.
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ROYAUME-UNI : EVOLUTION TRIMESTRIELLE DES INDICATEURS
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Les indicateurs du radar sont transformés en « z-scores » (écarts par rapport a 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. Sur le radar; la zone en bleu 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.
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