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Le taux de chômage de décembre pour la zone euro, communiqué 
récemment, s’élève à 7,4 %, soit en léger progrès par rapport au 
mois précédent (7,5 %) et par rapport aux données anticipées (7,5 %).

Les commandes de biens durables ont bondi de 2,4 % en décembre en g.m. 
(après un recul de 3,1 % le mois précédent). Toutefois, derrière ce chiffre 
global élevé se cachent certains sous-jacents faibles qui soulignent la fragilité 
des investissements fixes des entreprises et de la production manufacturière.

La croissance du PIB de la Pologne est ressortie à 4% en glissement annuel pour 2019. Le 
chiffre du quatrième n’a pas été officiellement publié ni ceux relatifs aux composantes du PIB.

Semaine de consolidation contenue sur les marchés d’actions eu égard 
à la montée en puissance du coronavirus : -1% pour le MSCI Monde du 27 
au 31 janvier. Les marchés émergents sont davantage concernés (MSCI EM 
: -4,2%), surtout en Asie (-4,5% pour le MSCI EM Asia et -5,9% pour le Hang Seng).

Craignant les dommages économiques causés par le coronavirus, les investisseurs ont 
favorisé les actifs sans risque. Le rendement du Bund allemand à 10 ans a chuté de 4 point de 
base à moins 0,42 au cours de la semaine. Le 10 ans US est en repli de 6 point de base à 1.55%. 
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Les lueurs d’espoir de l’économie chinoise apparues ces 

derniers temps ont été balayées par la propagation du 

coronavirus, ce qui nous amène à nous interroger sur la 

viabilité de notre scénario économique pour la Chine. Bien 

qu’il soit logique de s’attendre à ce que l’impact du virus 

s’estompe à mesure que la saison hivernale avance, les 

mesures de confinement ou interdictions de voyager et 

leur durée détermineront l’ampleur du ralentissement de la 

croissance chinoise et, bien plus que le SRAS en 2003, de 

la croissance mondiale. En effet, la part de la Chine dans le 

PIB mondial est passée de 4,3 % en 2003 à 16,3 % en 2019. 

La propagation du coronavirus a ajouté de l’incertitude 

dans un contexte économique qui devenait de plus 

en plus constructif pour les marchés actions, sur fond 

d’amélioration de la dynamique économique et de 

diminution du risque géopolitique au lendemain de la 

signature de l’accord commercial de « phase 1 » entre les 

États-Unis et la Chine. La volatilité a augmenté de manière 

généralisée, l’indice VIX passant de 12 à 18 et l’indice Move 

de 50 à 66.  

Les marchés actions internationaux, surachetés après le 

rebond de fin d’année, ont corrigé en raison des craintes 

liées au coronavirus, et ce, surtout en Asie. Les secteurs du 

tourisme et du commerce de détail devraient être les plus 

fortement touchés. À l’inverse, les marchés obligataires, 

en particulier les obligations d’État core, se sont redressés. 

Côté devises, le dollar américain s’est apprécié par rapport 

à un panier de devises des marchés développés, grâce 

notamment à son statut de « valeur refuge », tandis que les 

devises plus étroitement liées à la croissance de la Chine 

se sont dépréciées (dollar australien). Il est indispensable 

de surveiller de près la propagation de l’épidémie, toutefois 

l’heure n’est pas (encore) à la panique. 
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