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6 Zone euro

Les projections macroéconomiques des services de la BCE ont été publiées : Ia
croissance du PIB de la zone euro est attendue a 4% en 2021 (contre 3,9% auparavant),
puis a 41% en 2022 et a 21% en 2023. Les perspectives d’inflation ont été sensiblement
revues a la hausse et devraient atteindre 1,5% cette année (contre 1% auparavant). Les
chiffres du chdbmage ont été révisés a la baisse a 8,6% en 2021 (contre 9,3% auparavant).

% Etats-Unis

Linflation globale a augmenté de 0,4% en février, atteignant un taux de croissance
annuel de 17% (contre 1,4% en janvier), grace essentiellement a la contribution
accrue des prix de Iénergie. Linflation sous-jacente a progressé de 0]1% au
cours du mois, ralentissant a 1,3% en variation annuelle, contre 1,4% en janvier.

@ Pays émergents

Le PIB sud-africain a baissé de 4,1% en ga au 4°™ trimestre soit moins qu'au 3¢me
trimestre (-6,2%) et qu’attendu par le consensus (-4,5%). L'amélioration observée au 4¢me
trimestre s’explique i) par un assouplissement des restrictions liées a la pandémie qui ont
permis une reprise de la consommation des ménages et ii) par une reprise du commerce
mondial qui a soutenu le secteur manufacturier et induit une hausse des exportations.

@ Actions

Les marchés d’actions continuent de progresser. La rotation en faveur
de la « value » continue au rythme de la hausse des taux longs, qui a été
un peu freinée cette semaine. Le Nasdag 100 avait ainsi franchi la semaine
derniere la barre des 10% de baisse depuis son plus haut du 13 février.

@ Obligations

La décision largement attendue de la BCE d’accélérer les achats de PEPP au cours
du prochain trimestre pour limiter la hausse des rendements obligataires a fait baisser
les rendements des bunds allemands et les spreads périphériques. Aux Etats-Unis, les
rendements a 10 ans ont augmenté au cours de la semaine avec une création d'emplois

plus forte que prévu; la FED ne s'inquiete pour l'instant pas de la hausse des rendements. !
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Analyse de la semaine

Le Congrés national du peuple chinois (CNP), tenu a Pékin,
s’est achevé. Le Congres a fixé I'objectif de croissance
annuelle a plus de 6%, confirmant une politique prudente
et maitrisée de réduction progressive des dépenses en

2021

La politigue budgétaire devrait se faire moins
expansionniste, en mettant davantage I'accent sur
'efficacité et la durabilité. Le déficit budgétaire global a été
fixé a 3,2%, soit [égerement moins que les 3,6% de 2020.
L'orientation de la politique monétaire a peu évolué par
rapport a décembre dernier. Toute éventuelle mesure de
soutien restera sans doute ciblée, et pourrait prendre la
forme d’'un programme de préts aux PME ou d’'une baisse
sélective du ratio des réserves obligatoires (RRR) pour les
bangues dont le profil de financement est plus favorable
a I'économie réelle. Les probabilités de hausse des taux

restent faibles cette année.

Indice Performance

S&P 500 3539 2,5% 0,1% 4.9%
Eurostos 50 3822 4,2% 3,4% 7,6%
CAC 40 6024 4.2% L. 6% 8%
Dax 30 14467 3,5% 3,0% 5.5%
Nikkei 225 25718 3,0% 0,7% 83%
M 10835 2,2% -0,9% 1,3%
5P1 13621 2.3% 0,3% 2,7%

MSC1 Marchés émergents s 1 a% 5.0% 51%

[cloture -11)

Pétrole (Brent, 5/baril) 59 -0,2% 10,9% 33,6%
Or [$/once) 1702 01%  67%  -104%
VIX 3 -2,0 2,7 01
EUR/USD 118 0,1% -1,6% -2,5%
USD/IPY 109 0,7% 3,9% LT3
EUR/GBP 0,86 -0,2% -1,8% 3,8%
EUR/CHF 111 0,1% 2,7% 2,7%
USD/CHF 0,53 0,0% 4.49% 5,2%

Source : Bloomberg, Recherche Amund|i
Données actualisées le 12 mars a 15h00.

Les performances passées ne préjugent pas des performances futures.

Le CNP a approuvé le 14e plan quinqguennal (2021-25) et
les objectifs a long terme jusqu’en 2035. Ce plan, visant

a davantage d’autonomie, fait de I'innovation, de la R&D
et de 'amélioration des bases industrielles des priorités
absolues. Il prévoit également une série d'objectifs
contraignants pour parvenir a la neutralité carbone en
2060. A court terme, 'accent sera mis sur la réduction

de la dépendance aux combustibles fossiles et sur le
contrdle des émissions industrielles, considérées comme
les principales sources d’émissions en Chine. Pour les
secteurs du ciment, de la cokéfaction et de I'acier, des
objectifs de transformation visant une production propre
et a faibles émissions ont été établis. Enfin, les objectifs de
construction de voies ferrées, d’autoroutes et d’aéroports
ont été revus a la baisse par rapport aux cing années
précédentes, au profit de nouvelles infrastructures, comme

la 5G ou les plateformes logistiques.
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Horaoo: Main +47 bp 3 bp -
Hraxx Crossover +241 bp -15 bp -1bp
Itraxx Financials Senior +56 bp -4 bp -1bp
EOMNIA 0,48 = i
Euribor 3M -0,54 - +1 bp
Libor USD 30 0,18 -- -1bp
2Y yield (Allermagne) -0,68 +1 bp +3 bp
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Portuga +50 bp Sbp -3bp
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Ialie +54 bp 11 bp + 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 12 mars 2021 a 15h00.
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