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6 Zone euro

Le PMI composite flash pour la zone euro a baissé de 491 en décembre
a 475 en janvier en raison de [laffaiblissement des PMI manufacturiers et
des services qui ont respectivement reculé de 552 a 54,7 et de 46,4 a 450.

% Etats-Unis

Les mises en chantier et les permis de construire ont progressé bien au-
dela des anticipations du consensus en décembre, les mises en chantier
atteignant le record cycliqgue de 1 669 000 (point haut depuis septembre
2006) et les permis de construire enregistrant un nouveau record a 1 709 0O0O.

@ Pays émergents

La Banque centrale du Brésil a cédé et supprimé ses orientations
prospectives cette semaine. La BCB mene désormais le peloton hors des
politiques monétaires ultra-accommodantes. La majorité des banques centrales
optent pour une politique similaire dassouplissement non conventionnel
plutbt que pour des politigues nouvelles et encore moins orthodoxes.

@ Actions

Wall Street a réagi de facon positive a Parrivée de la nouvelle administration *°

américaine, percue comme plus prévisible, avec +2% pour le MSCI USA a |

jeudi soir. Dans le reste du monde, les émergents et notamment la Chine ont |

fortement progressé. En labsence de nouvelles fortes de la part de la BCE et
toujours a la peine pour contenir la pandémie, la zone euro a été plus mitigée.

@ Obligations

Les marchés sont restés globalement inchangés aprés la réunion de la BCE. ‘g

Avec la recrudescence de la contamination par la Covid-19 et l'extension des

mesures de restriction en Europe, la BCE a reconfirmé hier ses décisions de &

politique monétaire de décembre et Iobjectif de préserver des conditions

. . b . . . ¥
de financement favorables jusqua ce que linflation converge vers sa cible.
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Mercredi, Joe Biden est de-
venu officiellement le 46eme
président des Etats-Unis

/
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@ monétaire de la Fed américain du 4eme des affaires en zone chinois
trimestre euro

Source : recherche Amundl.
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Analyse de la semaine

Durcissement des conditions de crédit pour les

entreprises et les ménages en zone euro

Au quatrieme trimestre 2020, la deuxieme vague de
Covid-19 dans la zone euro a entrainé le déploiement

de nouvelles restrictions plus strictes qui ont eu des
répercussions importantes sur l'activité économique. Au
cours de cette méme période, les conditions d'octroi de
crédit se sont durcies pour les principaux types de préts,
comme le souligne 'enquéte sur les préts bancaires de
janvier 2021 qui vient d’étre publiée. Les banques ont
invoqué la détérioration des perspectives économiques,
laugmentation du risque de crédit des emprunteurs et la
moindre tolérance au risque comme étant les principaux
facteurs a l'origine du durcissement de leurs exigences en
matiére de crédit.

Les conditions de crédit pour les entreprises se sont

durcies en parallele d’'une diminution de la demande de

Indice Performance
| Warchés dractions | 22/01/201 | :

S&P 500 3837 1,8% 3,6% 2,1%

Eurostoxx 50 3585 -0,1% 1,6% 13%
CAC 40 5550 -1,2% 0,5% 0,08
Dax 30 13873 0,2% 2,1% 1,1%

Mikksi 225 28631 1,4% 7.8% 43%

SMI 10937 0,4% 5,008 2,2%

5P| 13572 0,3% 4,4% 1,3%

MS5CI Marchés & t
e i 1406 35%  12,0% 8,99%

(clture -11)

Pétrole (Brent, 5/baril) 55 0,0% B,0% 6,9%
or [5/once) 1848 0,0% -1,9% 2.7%
VIX 24 0,0 23 1,0
[ —— TV .
EUR/USD 1,22 00%  0,3% 0,5%
USDJIPY 104 0,0% 0,8% 1,0%
EUR/GBP 0,30 0,0% 0,2% 0,3%
EUR/CHF 1,08 00%  02% 0,1%
USD/CHF 0,89 0,0% 0,0% 0,6%

Source : Bloomberg, Recherche Amundi
Donnees actualisées le 22 jonvier a 15h00.

Les performances passées ne préjugent pas des performances futures.

préts, en particulier pour les investissements. La tendance
est la méme pour les crédits a la consommation. Coté préts
aux meénages, on constate un durcissement des conditions
de crédit en parallele d’'une augmentation de la demande
de préts. Sur le plan sectoriel, les banques ont fait état
d’'un net resserrement des conditions de crédit pour les
entreprises de tous les principaux secteurs d’activité au
second semestre 2020.

Au premier trimestre 2021, les banques s’attendent a ce
que le resserrement des conditions de crédit se poursuive
pour les entreprises et les ménages. De méme, la demande
nette est appelée a diminuer pour les préts aux ménages
et a augmenter pour les crédits a la consommation et les

préts aux entreprises.

Indice Performance
Marchés du créit | 22/01/2021 |

Itraxx Main +15 bp - - +1 bp
Itraxx Crossover +252 bp - +7 bp +11 bp
Itraxx Financials Senior +50 bp - +1 bp +1 bp

" Marchisdesta | 22/oyz0e

EONIA 0,48 - -1 bp +2 bp
Ewuribor 34 0,55 - -

Libor USD 3M 0,22 - -2 bp -1bp
2Y yield [Allemagne) 0,70 - -

10Y yield (Allemagne) 0,50 - +5 bp +7 bp
2¥ yield (US) 0,13 - +2 bp +1 bp
10% yield {US) 1,13 - +21 bp +21 bp

| zmizm |

France +21 bp - -3 bp -2 bp
Autriche +11 bp Z -4 bp -4 bp
Pays-Bas +5bp = -4 bp -4 bp
Finlande +13 bp - -5 bp -3bp
Belgique +16 bp - -3 bp -3 bp
Irande +29bp - +1 bp +2 bp
Portugal +45 bp - -12 bp -11bp
Espagne +56 bp - -6 bp -6 bp
Italie +106 bp - -7 bp -5 bp
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Retrouvez toutes les définitions des termes financiers
utilisés dans ce document sur notre site : Lexique

AVERTISSEMENT Achevé de rédiger le 22 janvier 2021 a 15h00.
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