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6 Zone euro

Selon les derniéres données communiquées par Eurostat, la production
industrielle s’est contractée de 1% en variation mensuelle dans la
zone euro en février, pour une baisse de 16% en variation annuelle.

% Etats-Unis

Le Livre beige de la Fed, publié dernierement, qui porte sur la période du
22 février au 5 avril, propose une lecture favorable, l'activité économique
s’étant accélérée a un rythme modéré au cours de la période. L'emploi
s'est également amélioré, de méme que les dépenses de consommation.

@ Pays émergents

La croissance du PIB réel de la Chine a grimpé de 65% au 4éme trimestre
2020 a 183% en GA au ler trimestre 2021 en raison dénormes effets de
base positifs. La croissance moyenne sur deux ans est passée de 6% a 5%.

@ Actions

Demeuré indécis jusqu’a mercredi, le MSClI World AC progresse de 0,9% sur =

P’ensemble de la semaine. Sur le plan des résultats, les 1 indications, que ce soit aux |

USA ou en Europe sont encourageantes. Par ailleurs, les ventes de détail (+9,8%) ou '
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et d’achats en provenance du Japon, les rendements des bons du Trésor a 10 ans ont &

les inscriptions hebdomadaires au chdmage sont venues confirmer la bonne santé
de l'économie américaine sans que ceci ne pousse les taux dintéréts a la hausse.

@ Obligations

Malgré de bonnes données économiques américaines, les rendements obligataires
américains ont terminé la semaine en baisse 3 1,57%. En raison de facteurs techniques

chuté de plus de 10 points de base jeudi. Le rendement des obligations allemandes est
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en hausse au cours de la semaine, grace a de meilleures nouvelles sur le front de la Covid.
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Analyse de la semaine

Rapport sur I'IPC (Indice des Prix a la
Consommation) américain de mars

Les chiffres : I'lPC global a augmenté de 0,6% en variation
mensuelle en mars (2,6% en variation annuelle contre 1,7

% en février). L'IPC sous-jacent a augmenté de 0,3% en
variation mensuelle (1,6% en variation annuelle contre 1,3 %
en février).

3 points clés : gains mensuels et effets de base importants
* Effets de base importants : la vigueur de I'inflation n'est
pas seulement due aux inévitables effets de base liés a
I'énergie qui ont fait passer I'lPC global de 1,7% a 2,6%, soit
un peu au-dessus de ce que nous avions anticipé (2,4%).

« Cette vigueur, en effet, se manifeste également dans
'inflation sous-jacente, ou les premiers effets positifs

du redémarrage économique se manifestent a travers le
raffermissement des prix des services sous-jacents. Nous
percevons une dynamique mensuelle favorable pour les
hotels, les services de loisirs, les billets d’'avion, les locations
de voitures et les prix des assurances, qui concrétisent '«
effet redémarrage », marquant la transition d’'une inflation
tirée par les biens a une inflation tirée par les services.

* Cependant, le retour a la hausse de I'inflation dans

Indice Performance

SEP 500 4170 1,0% G, 2% 11,0%
Eurostoo: 50 4021 1,1% 4,4% 13.2%
CAC 40 6268 1,6% 3,5% 12.9%
Dax 30 15425 1,3% 6,0% 12, 4%
Mikkei 225 15683 -0,3% -0,8% B2%
5M 11202 -0,3% 2,4% 4.7%
5P 14333 0,0% 4,1% 75%
Eiih::r_e:es YR 1341 02%  -0,6% 3,8%
Pétrole (Brent, 5/baril) 67 6,6% -1,9% 29,5%
Or (%/once) 1777 1,5% 2, 7% -6,4%
VIX 17 -01 -3,2 -6,2
EUR/USD 1,20 0,7% 0,7% -1,9%
Usn/firy 109 -0,7% -0,1% 5.5%
EUR/GBP 0,87 0,0% 1,4% -2,8%
EUR/CHF 1,10 0,2% 0,1% 19%
USD,CHF 0,52 -0,6% -0,6% 39%
Sowrce : Bloomberg, Recherche Amundi
Données actualisées e 16 avril @ 15h00.
Les performances passées ne préjugent pas des performances futures.

I

le secteur du logement est effectivement favorable a

une reprise de I'inflation. L'évolution des loyers et des
équivalents loyer pour les propriétaires peut soit constituer
un « point d’ancrage » pour la dynamigue de l'inflation
sous-jacente dans les prochains mois (si les loyers
continuent de baisser ou restent faibles), soit représenter
un risque haussier non négligeable (si les loyers - jusqu’a
présent en baisse - atteignent leur point bas et repartent a
la hausse).

Répercussions sur nos prévisions :

Le niveau de départ plus élevé en mars fait peser un risque
haussier sur nos anticipations d'inflation pour le deuxiéme
trimestre, pour autant, nous maintenons nos preévisions
quant a la dynamique de I'inflation pour 'année. Apres

un plus haut au deuxieme trimestre entre 3% et 3,5% en
variation annuelle (nous devrions nous préparer a voir
'IPC autour de 3,5% en avril-mai), nous nous attendons

a ce que I'lPC global revienne dans une fourchette égale
ou légérement supérieure a 2,5% au deuxiéme semestre
et en 2022, une fois que les dispositifs temporaires de
stimulation auront été levés.

Indice Performance
Marchés du crédit

traxx Main +50 bp -1 bp +3 bp
Itrax Crossowver +243 bp -2 bp +1 bp
Itraxx Financials Senior +58 bp - +2 bp
EOMNILA 40,48 2 ik
Euribor 3M -0,54 +1 bp

Libor USD 3M 0,18 - -1bp
2Y¥ yield (Allemagne) -0,69 +1 bp -
10% vield (Allemagne) -0,27 +3bp +7 bp
2¥ yiald (US) 0,17 +1bp +2 bp
10 yield (US) 159 -Tbp 3bp

===

France +25 bp =

Autriche +23 bp :

Pays-Bas +14 bp -1bp +1 bp
Finlande +17 bp - +1 bp
Belgique +32 bp -1bp --
Irlande +37 bp - +2 bp
Portuga +66 bp +8 bp +13 bp
Espagne +66 bp -3 bp

ralie +101 bp -2 bp +5 bp



w L'Hebdo des Marchés | Semaine du 19 avril 2021

ASSET MANAGEMENT

Retrouvez toutes les définitions des termes financiers
utilisés dans ce document sur notre site : Lexique

AVERTISSEMENT Achevé de rédiger le 16 avril 2021 a 15h00.
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