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6 Zone euro

Lindicateur ZEW du sentiment économique pour la zone euro est passé de 69,6 a 74

en mars, soit 4,4 points de plus gu’en février et prés de 20 points de plus gu'en décembre
2020, quand les anticipations avaient reculé en raison de I'implémentation de nouvelles
restrictions sanitaires. Les anticipations d'inflation ont progressé de 8,8 points, portant
'indicateur a 80,6.

% Etats-Unis

Aux Etats-Unis, les ventes au détail ont reculé de 3% en variation mensuelle en février,
apres un bond révisé a la hausse de 7.6% en janvier. Le contrecoup de I'envolée de
janvier et les conditions climatiques difficiles durant le mois ont freiné l'activité de détail.

@ Pays émergents

L’inflation polonaise est ressortie a 2,4% en ga en février, plus bas qu'attendu par le
consensus et qu’'en janvier (2,6%, révise a la baisse de O,lppt par rapport au chiffre initial).
Cette baisse de I'inflation s’explique par le ralentissement des prix des biens alimentaires
- +0,9% en ga en février contre +1,3% en janvier et ce en raison de forts effets de base.

ﬁ Actions

Le rallye jeudi des actions japonaises a permis a l'indice Topix de se hisser au rang de
marché actions le plus performant d’Asie pour 'année en cours. L'indice Topix a cloturé
au-dessus du seuil des 2 000 points pour la 1¢© fois depuis mai 1991. Le marché actions a
bénéficié des messages accommodants de la Réserve fédérale, de la décision du Japon de
lever I'état d'urgence lié au coronavirus et des progrés réalisés en matiere de vaccination.

@ Obligations

Les taux américains ont augmenté de 8 points de base sur la semaine a 1,72%. La
hausse des taux longs continue détre tirée par les taux réels. Les rendements
réels a 5 ans étaient également légérement en hausse malgré les prévisions
prudentes de la FED. En revanche, les rendements allemands a 10 ans sont restés

stables sur la semaine. La reprise des achats de PEPP par la BCE a arrété la hausse. !

) CHIFFRE CLE

C'est la nouvelle estima-
tion par la Fed du taux de
croissance du PIB américain
en 2021

24 mars 25 mars 25 mars 25 mars
Publication de I'indice des Publication du nombre Publication du PIB Ajustement des taux

@ prix a la consommation au de demandeurs américain d’'intérét mexicains
Royaume-Uni d’emploi aux Etats-Unis

Source : recherche Amundl.
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Analyse de la semaine

La semaine a été riche en événements pour les

bangues centrales mondiales, avec notamment

un message accommodant de la Fed et, dans une

logigue similaire, la reconnaissance par le Banque
d’Angleterre de 'amélioration des perspectives, mais

le tout sans changement monétaire notable dans les

pays développés. Pendant ce temps, les banques
centrales des pays émergents ont été bien plus actives

et prudentes pour faire face aux risques liés a la stabilité
macroéconomique et, plus particulierement a I'inflation. La
semaine a été marquée par deux hausses anticipées et plus
importantes que prévu de la part de la banque centrale
turque (CBRT) et brésilienne (BCB) et par une hausse plus

tot que prévu par la bangue centrale russe (CBR).

La hausse de 200 points de base (pb) a 19 % (contre
100 pb attendus par le consensus) du taux directeur
de la CBRT est la conséquence de la détérioration des

perspectives d'inflation (hausse des prix du pétrole et des

Indice Performance

S&P 500 3856 -1,2% -0,3% 3,7%
Eurostos 50 3825 -0,2% 3,0% 7,7%
CAC 40 55951 -0,5% 3,8% 7.9%
Dax 30 14586 0,6% 4,.2% 63%
Nikkei 225 25792 0,2% -0,8% B,6%
M 10528 0,8% 21% 21%
5P1 13815 1,4% 3,1% 3,7%

MSC1 Marchés éEmergents
e mhetad ok 1347  01%  58% 4,3%

(cloture -11)

Pétrole (Brent, 5/baril) 62 -9,9% -0,9% 20,4%
Or ($/once) 1735 05%  -27% 8,6%
VIX P 21 07 0,0
——
EUR/USD 119 -0,6% -2,05% -2 8%
USD/IPY 109 01% 33% 5 6%
EUR/GBP 0,86 0,0% -0,7% -3,9%
EUR/CHF 111 -0,5% 1,8% 23%
USD/CHF 0,93 0,1% 3,8% o1%

Source : Bloomberg, Recherche Amundi
Données actualisées le 19 mars & 15H00.

Les performances passées ne préjugent pas des performances futures.

importations, faiblesse récente de la lire en raison de la
hausse du taux des obligations du Trésor américain a 10
ans) et, de maniere surprenante, des signes de croissance
du crédit.

La hausse plus importante que prévu annoncée par la BCB
(75 pb contre 50 pb attendus) a 2,75% s’est accompagnée
d’'une autre hausse de méme ampleur annoncée en amont
de la prochaine réunion en mai. Selon la Banque, cette
annonce anticipée est nécessaire pour éviter que l'inflation,
qui augmente rapidement en ce moment, ne dépasse la

cible en 2022.

Enfin, la CBR, troisieme banque a durcir sa politique, a
haussé son taux directeur de maniére anticipée de 25 pb a
4,50%, en raison d’'une demande intérieure plus forte que
prévu, d’'une amélioration des perspectives de vaccination
et des perspectives de soutien budgétaire et, surtout,

d’'une hausse de l'inflation et des risques inflationnistes.

Indice Performance
Marchés du crédit

Hras Main +48 bp - -
Hraxx Crossover +247 bp +5 bp )
Hraxx Finandials Senior +57 bp +1bp -1bp
EOMIA -0,48 = i
Euribor 3M 0,54 - o
Libor USD 30 0,15 +1 bp
2¥ yield {Allemagne) -0,69 -1bp 1bp
10% yield [Allemagne) -0,28 +2 bp +2 bp
2Y¥ yield (US) 0,16 +1bp 45 bp
10¥ yield (U] 1,74 +12 bp +41 bp
France +25 bp +1bp --
Autriche +22 bp +1bp -1bp
Pays-Bas +13 bp +1bp 1bp
Finlande +17 bp - --
Belgique +31 bp +11 bp
Irlande +35 bp +1bp 1bp
Portuga +53 bp +2 bp -3bp
Espagne +&4 bp +1bp 2 bp
I@alie +597 bp +i bp +1 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 19 mars 2021 a 15h00.
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sur des sources que nous considérons fiables, mais nous ne garantissons pas qu’elles soient exactes, complétes, valides ou a propos et ne doivent pas étre considérées comme telles a quelque fin que ce soit. Les informations sont
inévitablement partielles, fournies sur la base de données de marché constatées a un moment précis et sont susceptibles d’évolution.
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