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6 Zone euro

Le PIB allemand est ressorti plus fort qu’attendu, avec une hausse de 0%
en variation trimestrielle au quatrieme trimestre 2020, selon les derniéres
données officielles. Le PIB francais s'‘est contracté moins fortement que
prévu, a 1,3% par rapport au trimestre précédent (-50% en variation annuelle).

) CHIFFRE CLE

% Etats-Unis

Les estimations préliminaires du Bureau of Economic Analysis annoncent
une hausse du PIB réel de 4% en rythme trimestriel CVS au quatrieme
trimestre 2020, confirmant le rebond du troisieme trimestre et laissant
le PIB réel a -25% en dessous des niveaux du quatrieme trimestre 2019.

@ Pays émergents

La Chine a été confrontée a des tensions de liquidité inattendues cette
semaine. Malgré des conditions de liquidité déja serrées a lapproche du
Nouvel An chinois, la banque centrale chinoise a réduit ses liquidités pendant
trois jours consécutifs, ce qui a fait exploser le taux demprunt au jour le jour.

ﬁ Actions

Recul des actions malgré de bons résultats. 30% des sociétés US ont publié =
leurs reésultats, 10% en Europe et 17% au Japon. Les croissances de profits |
sont respectivement de +4%, +9% et +13%, soit supérieures aux attentes.

@ Obligations

Les rendements a 10 ans américains ont baissé au cours de la semaine. Les
investisseurs étaient préoccupés par la situation sur la Covid ainsi que par la prise
de risque excessive et lI'exubérance du marché, ce qui pourrait conduire a une bulle. &

2 février 3 février 5 février 9 février
Réunion de politique Réunion de politique Estimation flash de Début du proces de
@ monétaire de la Banque non-monétaire de la 'emploi salarié en Donald Trump au Sénat
centrale australienne BCE France, 4™ trimestre

Source : recherche Amundl.
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Analyse de la semaine

Les récentes révisions a la hausse des prévisions de inflationnistes se manifestent.

croissance de I'économie ameéricaine ont soulevé des

interrogations quant aux perspectives de la politique Nous estimons gu’une réduction des achats ne devrait pas
monétaire. Un rebond de la croissance est attendu au étre amorcée avant 2022. Jerome Powell a confirmé que la
second semestre. La difficulté pour la Fed sera d’évaluer Fed ne durcira pas le ton de maniéere preventive. L'inflation
le niveau de pérennité de I'amélioration anticipée de la devrait dépasser temporairement les 2 % au deuxieme
croissance et de I'inflation au second semestre 2021. trimestre 2021 en raison d'effets de base importants, mais
Les achats d’'actifs devraient se poursuivre « jusqu’a ce la Fed attendra de constater des progrés durables dans la
que des progres substantiels soient réalisés dans le sens tendance sous-jacente de l'inflation avant de réduire son
des objectifs du Comité en termes de plein emploi et de soutien, ce qui devrait se produire en 2022.

stabilité des prix ».

Pas de durcissement préventif avec le nouveau cadre
politique de politigue monétaire de la Fed. La Fed
s’autorise désormais a laisser filer I'inflation dans le cadre
de son nouveau dispositif de cible d’inflation moyenne.
La nouvelle fonction de réaction de la Fed prévoit la
constatation d’une hausse effective de I'inflation, plutot
gu’'une simple anticipation, avant toute hausse des taux.
La Fed cherchera a faire baisser le chdmage le plus

bas possible, du moins jusqu’a ce que des pressions

e retomance
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SEP 500 3757 -2,2% 0,8% 0,0% Tirecs Mans +49 bp _ +1 bp +1bp
Eurostoos 50 3506 -2,7% -2,1% Hraxx Crossover +252 bp - H3bp +11 bp
CAC 40 5434 -2,3% -3,2% [raxx Financials Senior +60 bp 3 +2 bp +1bp
Mikkei 225 27663 -3,4% 0,3% EOMIA 0,48 . - +2 bp
SM P s Euribor 3M 0,55 -1bp -1bp -
5PI 13332 2% DE 0,75 Libor USD 3M 0,21 = A bp 3bp

MSC] Marchés émergents 2Y wield | I : -3 bp -2bp -
e t..es emergen 1351 30% 6.6% 4,6% Y yield (Allemagne) 0,73 bp 2 bp 3 bp
[zt 10V yield {Allemagne} 051 +1bp  +6bp +6bp
2Y yield (US) 0,12 - -1bp -
Pétrole (Brent, %/baril) 56 13% 9,8% 8,3% Y yield (US) 1,03 - +l5bp +12 bp

Ecarts de taux 10 ans vs
WIX 24 00 0,7 1.0 France +23 bp : 2 -
Marché des changes 29/01/2021 Autriche +14 bp -1bp -2bp -1bp
EUR/USD 121 -0,2% -0,5% -0, 6% Pays-Bas +7bp 2h -2 bp -2bp
uso/iry 105 1,0% 1,2% 1,6% Finlznde +16 bp - +1bp £
EUR/GBP 0,88 -0,6% -2,5% -1,0% Belgique +19 bp - i -
EUR/CHF 1,08 0,1% -0,4% -0,2% Iriande +32 bp +1bp +6bp +5 bp
USD/CHF 0,89 0,4% 0,5% 0,43 Portuga +55 bp -4 bp & bp 5 bp
Sowrce : Bloomberg, Recherche Amundi Espagne +61 bp -3 bp 2 bp -1bp
Données actualisées le 29 janvier g 15h00.

Italie +116 bp -11 bp +3 bp +4 bp

Les performances passées ne préjugent pas des performances futures.
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Retrouvez toutes les définitions des termes financiers
utilisés dans ce document sur notre site : Lexique

AVERTISSEMENT Achevé de rédiger le 29 janvier 2021 a 15h00.
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