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LE CHIFFRE 3

Event Period Surv(M) Actual Prnor
CPI MoM Oct 0 6‘?. 0.4% t"} 4'-“"-'='
CPI Ex Food and Energy MoM Oct 0.5% 0.3%

CPI YoY Oct 7 ) 7.7%
CPI Ex Food and Energy YoY Oct 6.5%  6.3%

UsS CPI:

> Le poste d'assurance santé est calculé en regardant les "retained earnings” des assureurs
car il est impossible pour le BLS de suivre correctement le pricing de polices d'assurance.

> L'estimation est actualisée en septembre ou en octobre et est conservée sur un an.

> |l faut imaginer que ce poste va retirer environ 0,8-1% a l'inflation sur l'année qui vient.
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INFLATION : POINT D'INFLEXION ?

D ‘autres indicateurs confirment un point d'inflexion

CPI, Atlanta Fed,
3 mois annualisés
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Etats-Unis : indice d'inflation "trimmed"
de la Fed de Cleveland
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FED, LE « PIVOT > : DES ANTICIPATIONS QUI ONT BEAUCOUP BOUGE °

Un taux terminal qui reste proche de 5 %

Mais des attentes de baisse des taux qui reviennent
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RISK ON 6

Le marché applaudit

Performance de proxies "risk-on"

Q4 2022
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REACTION DE MARCHE : CON-VE-XI-TE

Un beta trois fois plus large sur les bonnes nouvelles

Portefeuille Treasury et surprises d'inflation

Perf d'un portefeuille Treasury
le jgur de I'annonce
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Perf du S&P 500
legour de I'annonce

S&P 500 et surprises d'inflation
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ACTIONS : LAFETE EST FINIE ? ;

La prime de risque est normalisée

Equity risk premium, SXXE , depuis 2002
classé par centiles

12
10
8/07/2022;7.6
8 11/11/2022; 6.2
6
4 Médiane; 6.3
2
0
5 0 20 40 60 100
4
-6

Ostrum

ASSET MANAGEMENT Document destiné exclusivement aux clients professionnels



ASSOUPLISSEMENT DES CONDITIONS MONETAIRES ? 7

La Fed ne devrait pas aimer cette tendance

Goldman Index of financial conditions in the US
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LA < PRODUCTIVITE ENVIRONNEMENTALE > 0

Evolution des émissions, des divergences de trajectoire

Emissions de CO2, Mds de tonnes par an Euro-Area : évolution du PIB, de la population
40 et des émissions de CO2 depuis 2000
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LA < PRODUCTIVITE ENVIRONEMENTALE > "

Des progrés mais désespérément lents

Emissions CO2 mondiales Pourcentage de pays dans le monde avec des
0.45 (kg par 2017 PPP S PIB) emlissions carbone en baisse
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RESULTAT

Les émissions se stabiliseraient

Evolution des émissions mondiales de CO2
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CONCLUSION : MIEUX MAIS PAS BIEN &

Scenarios carbone

Elcl o # #
(Mrds tonnes emissions annuelles)
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UNE SIMULATION D'EMISSIONS DE
CO2

Analyse et stratégie des marché

7 o =
c | s bl oy | y L i @
© Le théme de la semaine : Une simulation d’émissions de CO:

« Alors que la COP 27 bat son plein, nous mettons a jour notre modéle
global de simulation des émissions de CO; ; -

« Les galns de productivité environnementale permettent aux pays les ’ s b : 4 > N
plus développés de rédulre leurs émissions. Mals cette réduction reste A ] ]
Insuffisante et les pays molns développés a’ oy Déo ™ & 3
leurs émissions ; Directeur stratégie marchés | L

» Nous obtenons une trajectolre des émisslons globalement stable sur stephane.deo@ostrum.com
les années a venir. On est loln, trés loin méme, de la trajectolre
souhaltée dans un scénarlo a 1,5°C.

.
® La revue des marchés : Les paradis artificiels A
e
i

« Effondrement dans la sphére des cryptomonnales :'

« Etats-Unis : L'Inflatlon en balsse provoque un Krach a la hausse 'l'

o Y 4
Le 10 ans américaln balsse de 40 pb en 4 Jours a 3,81% Axel Botte i — ||

« Détente des swap spreads grace aux mesures de la BCE Stratégiste intemational L 1

axel botte@ostrum.com . A
g 1
. - 4 :‘.'I i
® Le graphique de la semaine L = | s =, |
La publication de FIPC américain sous les ] I,
attentes 3 provoqué un violent rebond e
généralisé des actifs risqués.
Uindice des FANG regroupant les grandes
valeurs améncaines de technologie  reprs 5% '

dés la publication. L'amplitude des cours sur
deux séances atteint 12.7%
! !
v A Ce brutal changement de tendance, ié 3 I3

sensibiité aux taux et aux rachats de positions Zouhoure Bousbih
vendeuses, est d'autant plus surprenant que les Stratégiste pays émergents
sociétés : éa Zouhoure. i c

plans de restructuration ou des réductions de
coilts.

Source: Bloomberg, Ostrum AM

® Le chiffre de la semaine

Plus de 130 sociétés liées aux cryptomonnaies ont
demandé la protection contre la failite devant le
tribunal fédéral du Delaware la semaine demiére

Aline Goupil-Raguénés
Stratégiste pays développés
aline.goupil-raguenes@ostrum.com
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