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Anticipations 2023

Croissance (Moy. Annuelle) Inflation (CPI)

2022 Consensus Bloomberg Ostrum Consensus Bloomberg Ostrum

Consensus Attentes
Variation 

sur 3 mois
Attentes

Ecart au 

consensus
Attentes

Variation 

sur 3 mois
Attentes

Ecart au 

consensus

Etats-Unis 1.8 0.4 -0.7 0.5 0.1 4.1 0.4 3.5 -0.6

Zone Euro 3.1 -0.1 -1.0 0.4 0.5 5.6 1.7 4.5 -1.1

Royaume-Uni 4.2 -0.5 -1.1 -0.2 0.3 6.3 0.9 6.0 -0.3

Japon 1.6 1.4 -0.2 1.6 0.3

Chine 3.3 4.8 -0.5 4.0 -0.8 2.4 0.1 1.5 -0.9

Source : Bloomberg & Ostrum
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● Le cycle économique continue de s’infléchir. A l’échelle globale, dans le secteur manufacturier, le ratio  des commandes sur stocks 

s’installe au-dessous de l’unité. 

● Les tensions qui avaient été fortes au printemps et à l’été 2021 se sont estompées rapidement depuis la fin du printemps 2022.

● Ce changement dans la dynamique globale se constate également sur le prix des transports. Le prix de location des containers a 

franchement chuté pour les parcours entre la Chine et les US.

● On observe également que les tensions au sein de l’appareil productif se réduisent aussi très rapidement. 

● En d’autres termes, l’économie globale est en train de se réajuster après la période d’euphorie et de tensions qui a suivi la sortie de la 

pandémie. On le voit d’ailleurs sur les indicateurs relatifs à l’activité dans les enquêtes SP Global et ISM.

● Cet ajustement va se traduire par une réduction des tensions et le passage par une récession autour de la fin d’année 2022 tant aux US 

qu’en Europe. 
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● Les tensions s’estompent avec le ralentissement de l’activité.

● Ce point est très visible sur l’évolution des prix de production. Le repli du prix des matières premières notamment se constatent d’abord 

en Chine et commencent à s’observer aux US. 

● Cela est un signal fort suggérant que les tensions sur les prix à la consommation vont s’estomper aux US. La Fed pourrait ne plus avoir à 

être aussi restrictive dans ses mouvements de hausse de taux que dans un passé récent.

● Ils sont déjà bas en Chine compte tenu des contraintes portant sur la demande interne.

● L’Europe n’a pas ces même perspectives. Les prix de production continuent de progresser vivement. Cela traduit toujours et encore la 

crise énergétique que traverse le vieux continent. 

● La baisse récente du prix du gaz maintient les prix bien au-dessus de ceux qui étaient observés avant la pandémie. Les prix resteront 

élevés car l’offre de gaz est limitée et que les besoins européens sont encore très importants.

● La question de la persistance de l’inflation se pose donc avec plus de pertinence en Europe qu’ailleurs.
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Prévisions

10-nov.-22 déc.-22 déc.-23

Souverain
Etats-Unis Fed Funds 4.00 4.50 5.00

10-ans 3.81 4.30 4.50

Grande-Bret. 10-ans 3.29 3.75

Japon 10-ans 0.25 0.28

Zone Euro BCE, dépôts 1.50 2.00 3.00

Allemagne 10-ans 2.01 2.50 3.00

30-ans 2.00 2.90

France 10-ans 2.50 3.60

     Spread 49 55/60 60

Italie 10-ans 4.00 5.75

     Spread 199 190/240 275

Espagne 10-ans 3.02 3.70 4.24

     Spread 101 120 124

Portugal 10-ans 2.95 4.05

     Spread 94 90/100 105

Prévisions

10-nov.-22 déc.-22 déc.-23

Crédit / Spreads
Euro Inflation Swap 10-ans 2.67 2.85 2.50

Libor OAS Spreads

     IG 123 125

     HY 469 456

OAS Spreads vs. Souv

     IG 206 160

     BB 417 370

EMBI Spread 511 480 450

Change
EUR/USD 1.02 0.98 / 1.02 1.00 / 1.05

Actions
Euro Stoxx 3847 3800

Matiéres premières / Volatilité
Brent Oil Prices 93.49 100 100

VIX 23.53 20/35
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Mentions légales 

http://www.ostrum.com/
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https://www.ostrum.com/fr

