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ZONE EURO - Les enquétes d’activité confirment
un recul de la croissance au T3

L’indice composite d’activité des directeurs d’achat en Zone euro : indices composites
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inflationnistes sur I'énergie qui dégradent les
perspectives de production a court et moyen terme.
Les nouvelles commandes attestent également d’un effet néfaste de la hausse des prix sur la demande,
ces derniéres enregistrant un recul prononcé (au plus bas depuis avril 2013 hors crise sanitaire). En
paralléle, la croissance de 'emploi a stagné, les entreprises étant davantage sous la pression de la hausse
des codts et surtout inquiétes pour leurs perspectives de croissance. Les pressions inflationnistes dans la
zone euro se sont accentuées avec une acceélération des prix des intrants se répercutant également plus
nettement sur les prix de vente. La ventilation par pays signale néanmoins des tendances distinctes.
L’Allemagne affiche un sévére recul de son activité pour le troisieme mois consécutif (indice composite a
45,9 points) en raison d’'une dégradation continue des secteurs des services et de 'industrie tandis que la
France se maintient en phase d’expansion d’activité grace au développement des activités de services, qui
compense largement le repli des activités industrielles.

Sources : IHS, Crédit Agricole S.A.

M Notre opinion — L’indice d’activité composite en zone euro signale un troisieme mois consécutif de
baisse d’activité, cette derniere étant compatible avec une contraction du PIB estimée a 0,1% au T3. Les
tensions inflationnistes issues de la hausse des prix énergétiques, étroitement liée a la guerre en Ukraine,
se sont intensifiées ces derniers mois, renchérissant les factures des ménages et des entreprises. En
réaction, la demande des ménages ralentit et les entreprises industrielles ferment les lignes de production
trop énergivores pour conserver leur rentabilité. Les perspectives d’amélioration de l'activité durant la
période hivernale sont faibles. La demande s’annonce en berne et contrainte par la hausse des taux
d’intéréts. Les tensions sur les prix demeurent encore élevées et la confiance des ménages et des
entreprises est fortement impactée par la guerre en Ukraine. Le risque de basculement en récession de
certains pays de la zone augmente et sera fonction du degré de dépendance aux énergies fossiles
importées.
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