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RISQUE INFLATIONNISTE A L'ERE RECESSIONNISTE

Les taux d'intérét réels déja négatifs
épuisent larichesse de notre nation

«Linflation est toujours et partout un
phénoméne monétaire...»
Milton Friedman

AMIT BAKHIRTA MBA
FOUNDER & CEO. ANNEAL

Alafindumois de juinde cette année,
nousavions publié nos inquiétudes surla
probabilité du grand retour de M. Inflation.
Malheureusement, nous avons eu raison et
finflation a augmenté. Linflation globale,
dite Headline (qui démontre
Tinflation globale de léconomie) se situe
désormals 418 % et linflation CORE 1 et
CORE 2 respectivement a 2.2 % et 32.
(A noter que linflation CORE 1 exclut les
composantes « alimentation, boissons et
tabac » et les intéréts hypothécaires sur
les préts au logement du panier de CPL
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ront été suffisantes que pour tenter de
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A notre avis, Cest la que réside la
véritable menace. Ajoutez 2 cela les
examens de la politique stratégique en
coursaa Federal Reserve) Fed. ala Banque
centrale européenne et ailleurs, dans
lesquels ces décideurs pourraient étre
préts aaccepter une inflation plus élevée

s années & venir pour compenser
les sous-performances qui, selon toute
vraisemblance, se produiront dans les
‘mois & venir.
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ont entrainé des licenciements massifs.
Cette évolution est importante, car elle
2 complétement anéanti les pressions
salariales qui sétaient accumulées lors
de lexpansion précédente. Des prix des

potentiels, mais
les risques dinflation & moyen terme,
a notre avis, semblent étre biaisés a la
hausse. Pendant ce temps, les swaps
dinflation et la tarification de linflation
mteg)ee dansles titres du Trésor, prmgs
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CORE 2 exclut les « aliments, boissons,
tabac », les intéréts hypothécaires, les

positionnement sur a liste noire de IUE.
eh bien, la recette mijote pour le début
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par la politique monétaire, bon nombre
de nos lecteurs se rappelleront que des

une croissance économique marginale ;
ce qui ne peut étre de bon augure, dans
le contexte mondial actuel
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fin se}xembrve oscllle autour de 165 %.
Cela e qui ce rythme alarmant,
les économies et les ¢} de notre
peuple sépuisent denviron -165 % par

an. Espérons que ce soit transitoire. Notre
point ici est que dans un environnement

mamhes développés ont été aux prises
avec le probléme de linflation trop faible

le premier trimestre 2020, nous notons
que Tindice des taux de salaire (WR) a
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augmenté dun énorme +17.3%, lmdlcc des.
prix construction (IPC) de + 16 % tandis
que Tindice des prix 3 limportation (IP)
de notre pays pointe vers une hausse de
+9.19%. Ce sont tous des fondamentaux
remarquabls quiaugmentent de jouren
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d: Trrmonkation e . crolimence
économique et de Tinflation.
LA DEPRECIATION DE LA ROUPIE NE
FAIT VRAISEMBLABLEMENT QUE
COMMENCER

Leprincipalrisque ciestlaffaiblissement
delaroupie. D&, au cours des 2 derniéres
décennies et plus, la roupie 2 perdu plus
de 90 % de sa valeur par rapport a lor.
Cette année, la roupie a respectivement
perdu environ -4 %, - 10 % et -9 % par

rt & Teuro, au dollar américain et &
B sterling, Compte tenu du double
Géfictcupays (¢éficitbudgetaie et deficic
du compte courant), la

en Afrique ces derniéres années (encore
pire cette année).

LE CONTEXTE INFLATIONNISTE
INTERNATIONAL

A counmm: AVEC DE REELS
RISQUES INCONTROLABLES A
MOYEN n LONG TERMES

premicr devrait
&tre inflationniste. La nuance criti

cependant, est que ces réserves ne sont
pas et nont pas coulé dans léconomie
réelle. Les banques américaines riont
pas été contraintes de réserves depuis
plus dune décennie. Leur donner plus de
réserves na pratiquement. aucun effetsur
leur comportement de prét. A la marge,

ala n—ame, 'maisles tendances peuvent étre
anticipées, avec prévoyance et surtout
avec une humilité intellectuelle. En tant
ys qui importe e tout, la
Sbfea long terme s
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4 1a politique budgetxue et monétaire
injectés pour lutter contre la crise du
coronavirus, nous ne pouvons que tenter

2 des effets de richesse positifs, 2 une
compression des primes de risque, etc.,
mais les effets sur finflation des prix des

(celadevient de plusen plus notre scénario
deréférence) lediscours dujourne tournera
pas autour de Ia prévoyance, mais plutdt

de ces
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massives et ici, la vélocité de la monnaie
est iell le
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(viala MIC) une politique daugmentation
des passifs pluté_tg:: des actifs de notre

p pas
montant imprimé. De plus, Thorizon
temporel est ici important. Au cours des

de biens.
Les mesures de relance budgétaire,
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endie, ce qui est rarement

aussi agréable.
«Lapremiére panacée pour une nation
mal géree st linflation de la monnaie : le
rre. Les dew: rtentune

étre inflationnistes 4 moyen terme. La

prospérite temporaire: les deuapportent

unea Tinflation

voire

(a\mnwaoowms s st
du tourisme, les risques de sorties de
dépots GBC sur les risques accrus de

Nous savons que les marchés du travail
mondiaux ont été durement touchés

(en cours aux Etats-Unis) ou dargent

les dépenses directes sur les
autoroutes, les ponts, etc., se répercute
plusimmédiatement dans Iéconomie réelle.

2 court terme, car les

uneruine e sont
le nzjuge opportunistes politiques et
économiques...» Enest Hemingway
Anneau est une sociéte de services financiers
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