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CORONAVIRUS: PROPAGATION INTERNATIONALE ET RISQUES DE PERTE EXTREME (TAIL RISK)

La propagation internationale du coronavirus oblige a en repenser les conséquences pour l'économie mondiale. L'effet
marginal de la diffusion de 'épidémie devrait, a priori, étre assez limité. La réaction des marchés financiers a, cepen-
dant, été trés négative. Cette envolée de l'aversion au risque refléte la crainte d'une sous-estimation des conséquences
économiques ainsi qu‘une plus grande prise en compte du risque de perte extréme (tail risk). Ce phénomene d’ « accé-
lérateur financier » pourrait, a son tour, contribuer a la détérioration des perspectives de croissance.

La diffusion internationale du coronavirus oblige a en réévaluer les
conséquences pour l'économie mondiale. L'épidémie, qui combine chocs
de demande, d'offre et de confiance, a un impact direct sur 'économie
touchée par le virus via la baisse des dépenses et de la production (fer-
meture des usines et des bureaux, restrictions concernant les voyages).
Cela, a son tour, crée des effets indirects au plan international : les
partenaires commerciaux accusent une baisse des exportations vers
les pays frappés par l'infection mais la rupture des chaines d'approvi-
sionnement peut aussi entrainer une chute de la production. L'impact
global dépend de la taille du pays et de sa place dans la chaine d'ap-
provisionnement, d'ou les inquiétudes entourant l'évolution de la si-
tuation en Chine. On retrouve ces mémes canaux de transmission dans
tous les pays ou le virus se propage mais l'effet marginal de la diffusion
internationale de l'épidémie sur l'économie mondiale devrait, a priori,
étre assez limité. En effet, des pays comme l'ltalie dont le poids est de
loin moins important que celui de la Chine devraient générer des effets
indirects moins élevés. Dans le cas de 'ltalie, 'impact au plan régional
peut, néanmoins, étre plus significatif, son économie représentant 15 %
du PIB de la zone euro.

La forte baisse des marchés actions aprés l'annonce de la propagation
internationale du virus est survenue alors que des nouvelles encou-
rageantes venaient de Chine concernant les nouveaux cas de conta-
mination et la reprise progressive de la production, a l'exception de
la province de Hubei. Cela signifie également que les marchés actions
ont enregistré, récemment, de meilleures performances en Chine qu’en
Europe ou aux Etats-Unis. Le net recul de l'appétit pour le risque, qui
s'est également traduit par un raffermissement de l'euro face au dollar,
reflete une inquiétude grandissante : sous l'effet de la diffusion inter-
nationale de la maladie, les conséquences pour la croissance mondiale
pourraient, in fine, étre plus séveres qu‘on ne le supposait jusque-la.

Si l'on se réfere aux calculs du FMI, l'épidémie n'a entrainé qu'une
faible révision a la baisse de la croissance mondiale de 0,1 % pour cette
année. Cependant, les données empiriques s'accumulent, montrant
l'importance de l'impact sur les entreprises. Les prévisions de résultats
ont été revues a la baisse, voire supprimées, en raison de l'absence de
visibilité. Les analystes aussi ont revu a la baisse leurs anticipations de
bénéfices. Certaines entreprises ont annoncé des mesures de réduction
des co0ts pour limiter l'impact sur leurs résultats. Ces évolutions
propres aux entreprises viennent alimenter les craintes d'une sous-

estimation de limpact macroéconomique global. Paolo Gentiloni,
commissaire européen aux affaires économiques et monétaires,
a déclaré, et cela en dit long, qu'il est encore trop tot pour évaluer
pleinement l'impact du coronavirus.

REACTIONS DES MARCHES A LA PROPAGATION INTERNATIONALE DU VIRUS
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La forte hausse de l'aversion au risque parmi les investisseurs pourrait également étre due a l'inquiétude grandissante liée au risque de perte
extréme (tail risk). Des évolutions peu probables finissent ainsi par modifier de fagon disproportionnée les comportements. Il en va de méme de
l'attitude des consommateurs. Leurs inquiétudes liées a l'infection seraient telles que 'on pourrait assister, par mesure de précaution, a un repli
de la demande. Cette réaction (« la sécurité d’abord !») crée un décalage entre le nombre d'infections et l'impact macroéconomique. Ce risque
revét une importance particuliere pour le secteur du tourisme, les gens s'abstenant de voyager, y compris pour raisons professionnelles, non du
fait de contraintes de revenu mais par peur pour leur santé ou en raison de l'annulation de conférences internationales pour ces mémes motifs.
Cela peut, a son tour, avoir des effets indirects sur d'autres secteurs®. Les préoccupations liées a la santé peuvent également affecter l'offre, no-
tamment lorsque les employés doivent rester chez eux en quarantaine, pour eux-mémes ou leurs enfants, méme si, et il convient de le rappeler,
dans de nombreux secteurs les technologies de l'information et de la communication permettent le télétravail, limitant ainsi, quelque peu, cet
effet?. Enfin, les évolutions sur les marchés financiers pourraient jouer un role d'accélérateur et contribuer a la détérioration des perspectives
de croissance. Si les entreprises sont dans l'incapacité de produire ou d'expédier leur production, ou si elles sont confrontées a une baisse de
la demande, des tensions peuvent apparaitre en termes de besoin en fonds de roulement. C'est ce que L'on observe de plus en plus en Chine.
Une chute des bénéfices peut entrainer une dégradation de la notation, faisant ainsi grimper les co0ts de financement. Ces derniers peuvent
également augmenter lorsque les investisseurs se détournent du marché des obligations d'entreprise, entrainant un élargissement significatif du
spread, comme ce fut le cas cette semaine.

William De Vijlder

1 Selon les données d'Eurostat, le secteur européen du tourisme (fournisseurs traditionnels de voyages et de prestations touristiques) englobe 2,4 millions d’entreprises, essentiellement
des petites et moyennes entreprises (PME), et emploie quelque 13,6 millions de personnes. Compte tenu des liens étroits avec d'autres secteurs économiques, la contribution du secteur du
tourisme en termes d'emplois est encore plus élevée avec 27,2 millions de travailleurs (11,7 % de l'emploi total) et 10,3 % du PIB.

2 Un article publié récemment dans le Financial Times fait état d'une étude réalisée par Marcus Keogh-Brown et Richard Smith, selon laquelle « 'absentéisme prophylactique » ou le fait de
rester chez soi pour éviter l'infection, serait a l'origine de la majeure partie de l'impact économique. Source : Overreaction to the epidemic risks economic sickness, Robert Harding, Financial
Times, 26 février 2020.
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REVUE DES MARCHES

VUE D'ENSEMBLE MARCHES MONETAIRE ET OBLIGATAIRE
Semaine du 21-2-20 au 27-2-20 Taux d'intérét (%) +haut 20 +bas 20 Rendements (%) +haut 20 +bas 20
3 CAC 40 6030 »5496 -89 %  epeg 000 000 le 01/01 000 le 01/01 €Moy.5-7:-0.18 0.10 le 02/01 -0.21 le 24/02
N S&P 500 3338 »2979 -108 % Eonia -0.45 -0.45 le 01/01 -0.46 le 11/02  Bund2a -0.74 -0.58 le 14/01 -0.74 le 27/02
2 Volatilité (VIX) 17.1 » 39.2 +22.1 pb  Euribor3m -0.43 -0.38 le 02/01 -0.43 le 27/02  Bund10a -0.55 -0.19 le 01/01 -0.55 le 27/02
N Euribor 3m (%) -0.42 » -043 -1.0 pb Euribor 12r -0.30 -0.24 le 03/01 -0.31 le 26/02 OAT 10a -0.30 0.08 le 01/01 -0.30 le 27/02
N Libor $ 3m (%) 168 » 161 66 pb S$FED 175 175 le 01/01 1.75 le 01/01 Corp. BBB 0.73 091 le 13/01 0.65 le 20/02
N 0AT 10a (%) -0.25 » -0.30 -4.7 pb Libor3m 161 191 le 01/01 161 le 26/02 $Treas.2a 111 159 le08/01 1.11 le 27/02
§Bund 10a (%) -0.43 » -0.55 -119 pb  Libor12m 161 200 le 01/01 1.61 le 26/02 ~ Treas.10: 130 191 [e 01/01 130 le 27/02
SUSTR102(%) 148 » 130 -17.4 pp EBAUeAngl 075 075 le 001 075 le 01/01 H?ghYleLc 586 5.86 le 27/02 544 le 21/02
= Eore Vs dollar T Ge Ty e Libor 3m 073 0.80 le 08/01 0.69 le 28/01 EG?lt. 2a 0.38 0.61 le 08/01 0.38 le 27/02
Libor12m 081 098 le 01/01 0.79 le 27/01 Gilt. 10a 0.44 0.83 le 01/01 0.44 le 27/02
2 OI"(OHCE, $) 1642 » 1648 +03 % m Au27-2-20
N Pétrole (Brent, 582 » 519 -109 %
TAUX DE CHANGE MATIERES PREMIERES
le= +haut 20 +bas 20 2020 )
USD 110 112 le01/01 1.08 le 19/02 -2.1% Prix spot, $ *haut 20 +bas 20 2020 2020(€)
GBP 0.85 0.86 le 13/01 0.83 le 18/02 +0.7% Pétl"Ol.E, Brent 51.9 69.1 le 06/01 519 le 27/02 -21.7% -20.0%
CHF 1.07 1.09 le 01/01 1.06 le 25/02 -2.0% Or (once) 1648 1674 le 24/02 1521 le 01/01 +8.4% +10.7%
JPY  120.84 122.70 le 16/01 118.85 le 18/02 -0.9% Métaux, LMEX2 599 2894 le 20/01 2593 le 03/02 -8.6% -6.6%
GRS 167 le27/02  1.60 le 01/01 MR Cuivre (tonne)5 598 6270 le 14/01 5504 le 03/02 -9.0% -7.0%
EEJ Z;; Zgi t: 2%8; Zgi t: éi;gi +§13;1°;: CRlBA[irnentS 326 3415 le 21/01 326 le 27/02 -3.7% -1.6%
RUB 7279 7279 le 27/02 67.75 le 10/01 +4.4% BlE (tonne) 207 2.4 le 21/01 207 le 27/02 -9.5%  -7.5%
INR 78.63 8049 le 06/01 7721 le 17/02 -1.9% Mais (tonne) 143 15 le 23/01 143 le 27/02 -4.5% -2.4%
Au 27-2-20 Variations Au 27-2-20 Variations
INDICES ACTIONS PERFORMANCE PAR SECTEUR (Eurostoxx50 & S&P500)
Cours +haut 20 +bas 20 2020
Monde Année 2020 au 27-2, € Année 2020 au 27-2, $
MSCI Monde 2177 2435 le 12/02 2177 le 27/02 -7.7% +9.4% Sces collectivités +4.2% I Automobile
Amérique du Nord -1.3% Santé +0.5% | Sces collectivités
S&P500 2979 3386 le 19/02 2979 le 27/02 -7.8%  -1.6% Foncieres +0.3% | Distribution
Europe -3.1% I Télécoms -2.0% I Technologie
EuroStoxx50 3456 3865 le 19/02 3456 le 27/02 -7.7% 35% | Technologie “2.8% I Agroalimentaire
CAC 40 5496 6111 le 19/02 5496 le 27/02 -81% 37% i Sces financiers o Sces financiers
DAX 30 12367 13789 le 19/02 12367 le 27702 -67% o M Construction o B Assurances
= -5.9% . Bs. de conso. -5.6% Indice
IBEX 35 8986 10084 le 19/02 8986 le 27/02 -59% o industrie . I santé
FTSE100 6796 7675 le 17/01 6796 le 27/02 -9.9% 74y I Chimie 5.8% B Teélécoms
Asie Pacifique 75% Il Agroalimentaire -6.4% I Industrie
MSCl, loc. 949 1034 le 20/01 949 le 27/02 -58% .77y ] ASSUTANCes 6.8% Pdts ménagers & soin
Nikkei 21948 24084 le 20/01 21948 le 27/02 -7.2%  -gs5% || Médias -6.9% B Construction
Emergents -93% IR Distribution -10.0% | ] Médias
MSCI Emergents (¢ 1031 1147 le 17/01 1031 le 27/02 -7.5% _10.2% - Banques -11.6% - Voyages & loisirs
Chine 84 90 le 13/01 81 le 31/01 -1.8% _14¢9 . Voyages & loisirs  ~11-6% || Matiéres premigres
Inde 571 609 le 17/01 571 le 27/02 -3.2% _ic Matieres premieres ~130% | ] Chimie
Brésil 1891 2429 le 02/01 1891 le 27/02 ##t## 15 o [ AUtomobile -149% R Banques
Russie 712 857 le 20/01 712 le 27/02 -6.6% _ig 5 Pétrole & gaz -24.5% | N Pétrole & gaz
Au 27-2-20 Variations

SOURCE : THOMSON REUTERS
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ESPAGNE : VERS UN RALENTISSEMENT ECONOMIQUE EN 2020

La croissance économique s'est maintenue au dernier trimestre 2019 a
un rythme proche de celui du T3. Le PIB en volume s'est accru de 0,5%
en variation trimestrielle. L'activité industrielle a ralenti quelque peu,
en raison d'une demande intérieure plus faible, notamment celle des
ménages. Cette détérioration était visible dans les données mensuelles
sur les ventes de détails ou celles du PIB ; ces dernieres montrant
un ralentissement de la consommation finale en T4. Le secteur de la
construction s'est, quant a lui contracté, en variation trimestrielle, au
rythme le plus élevé depuis six ans, selon les données du PIB. Néan-
moins, la demande extérieure s'est renforcée en T4, tirant ainsi la
croissance au-dessus du consensus. L'année 2020 devrait néanmoins

se dérouler dans un contexte de ralentissement de l'activité écono-
mique en Espagne. L'indice de confiance des consommateurs a atteint
en décembre son niveau le plus bas depuis cing ans et n'a enregistré
qu'une modeste amélioration en janvier. Les consommateurs restent en
particulier pessimistes quant a leur situation financiere pour l'année a
venir. Lindice composite PMI, également plus bas que prévu en janvier,
reste bien en dessous de 50 méme s'il enregistre une Légere hausse.
Cette modeste amélioration sur le front manufacturier risque de ne pas
perdurer au vu des risques Liés au coronavirus qui pésent sur la crois-
sance mondiale. Les chiffres de l'emploi, qui sont restés encourageants
en 2019, pourraient donc se tasser cette année.

Frédérique Cerisier & Guillaume Derrien

EVOLUTION TRIMESTRIELLE DES INDICATEURS SURPRISE (Z-SCORE)
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Les indicateurs du radar et le graphique de la surprise sont transformés en « z-scores » (écarts par rapport a la valeur moyenne de long terme
exprimée en écart-type). Ces z-cores ont une moyenne de zéro et leur valeur fluctue entre -3 et 3 la plupart du temps. Sur le radar, la zone en
bleu indique les conditions économiques actuelles. Elle est comparée aux conditions des 4 mois précédents (pointillés) : un élargissement de la
zone bleue indique une amélioration. Le graphique de droite « Surprise » montre ['écart des indicateurs par rapport au consensus du marché

(Bloomberg).
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ETATS-UNIS

® En dépit de l'interruption de la chaine d'approvisionnement, l'im-
pact du coronavirus devrait étre limité, les exportations représentant
une part peu importante du PIB. Au-dela des conséquences tempo-
raires de l'épidémie, la croissance devrait rester modérée et portée
par les dépenses des ménages (consommation et logement). Le ta-
bleau est plus mitigé concernant l'investissement des entreprises.
Les conditions financiéres et monétaires accommodantes devraient
rester un facteur de soutien de la croissance.

CHINE

® |'épidémie de coronavirus constitue un important choc de de-
mande et d'offre, qui nous a conduit a réviser fortement a la baisse
notre prévision de croissance pour 2020 (-1,2 pp); Le choc devrait
étre temporaire, mais les perspectives sont néanmoins dégradées.
Malgré la tréve actuelle dans le conflit commercial sino-américain,
les exportations chinoises vers les Etats-Unis restent lourdement
taxées. En outre, le rééquilibrage des sources de la croissance, qui
doit passer par l'expansion de la consommation des ménages et le
désendettement des entreprises, devrait rester lent et difficile. Alors
que la politique économique a été prudemment assouplie en 2018 et
2019, la banque centrale et le gouvernement ont nettement multiplié
les mesures de soutien depuis le début de l'épidémie.

ZONE EURD

® Alors que des premiers signes de stabilisation de l'activité apparais-
saient dans le secteur manufacturier en zone euro, le début de l'année
2020 pourrait étre assombri par l'impact de L'épidémie de coronavirus.
La croissance économique de la zone euro serait notamment affectée par
le canal commercial (de maniére directe et via les chaines de valeur) et
touristique. LAllemagne, particulierement exposée a l'économie chinoise,
serait la plus durement touchée. Dans ce contexte et compte tenu de la
baisse des prix de l'énergie, l'inflation totale devrait rester nettement
sous la cible de 2%. Malgré la légére hausse de sa composante « Sous-
jacente » (hors alimentation et énergie) ces derniers mois et la résilience
du marché du travail, les pressions inflationnistes demeureraient tres
contenues. La Banque centrale européenne maintiendra une approche
treés accommodante. Les prochaines publications d'indicateurs écono-
miques, qui intégreront une partie du choc du coronavirus, seront ob-
servées de pres.

FRANCE

® Alors qu'un rebond technique marqué pouvait étre anticipé apres la
contraction surprise du PIB au T4 2019 (1% estimation), les perspectives
de croissance du début d'année sont assombries par l'impact de 'épi-
démie de coronavirus. Les grandes lignes sous-jacentes de notre scé-
nario restent inchangées. L'économie ralentit mais devrait rester assez
résiliente. La consommation des ménages devrait étre soutenue par les
baisses d'impdts et la hausse de l'emploi. Linvestissement des entre-
prises devrait perdre de son dynamisme et les exportations rester peu
dynamiques étant donné la faiblesse de la croissance mondiale. Linfla-
tion sous-jacente reste tres modérée.

TAUX & CHANGES

® Aux Etats-Unis, la Fed devrait maintenir son taux officiel au niveau
actuel, l'impact de 'épidémie de coronavirus s‘annongant limité et tem-
poraire. La perspective d'une accélération de la croissance pourrait en-
trainer une augmentation graduelle des rendements des obligations du

Trésor américain.

® Dans la zone euro, la forward guidance dépendant de la situation
économique et la léthargie du processus d'inflation indiquent qu'un
environnement trés accommodant restera en place pour longtemps.
Le mouvement des rendements obligataires sera largement influencé
par l'évolution des rendements américains, bien que nous anticipions
que l'augmentation des rendements du Bund soit plus faible. Les écarts
souverains dans la zone euro devraient rester réduits. Aprés sa baisse
récente due a l'épidémie de coronavirus, nous anticipons une remontée
de la monnaie européenne une fois que l'activité se sera normalisée.

® Nous prévoyons que la Banque du Japon s'abstiendra de tout nouvel
assouplissement monétaire, malgré l'environnement économique mo-
rose.

CROISSANCE ET INFLATION

Croissance du PIB Inflation

% 2019 e 2020 e 2021 e 2019e 2020e 2021e
Avancés 1.6 13 15 14 1.5 NA
Etats-Unis 23 16 18 18 2.2 NA
Japon 10 0.2 0.5 0.5 0.6 NA
Royaume-Uni 14 10 15 18 15 NA
Zone euro 1.2 0.7 15 12 09 11
Allemagne 0.6 01 15 14 11 14
France 12 10 13 13 10 11
Italie 0.2 0.0 0.7 0.6 05 05
Espagne 2.0 16 16 0.8 08 10
Emergents

Chine 6.1 4.5 NA 2.9 32 NA
Inde* 5.8 5.5 NA 43 4.5 NA
Brésil 10 15 NA 37 34 NA
Russie 11 16 NA 4.5 37 NA

SOURCE : BNP PARIBAS RECHERCHE ECONOMIQUE (E: ESTIMATIONS ET PREVISIONS)
*ANNEE FISCALE 1F AVRIL DE LANNEE N AU 31 MARS DE LANNEE N+1

TAUX D'INTERET ET TAUX DE CHANGE

Taux d'intérét, % 2019 2020
Fin de période T3 T4 Tle T2e T3e T4e 2018 2019 2020e
E-Unis Fed Funds 200 175 175 175 175 175 250 175 175
Treas. 10a 167 192 1.85 2.00 2.10 225 269 192 225
Z.euroTaux de dépdt -0.50 -050 -0.50 -0.50 -0.50 -0.50 -050 -0.50 -0.50
Bund 10a -0.57 -019 -050 -040 -030 -020 025 -0.19 -0.30
OAT 10a -028 008 -020 -015 ~-0.10 000 071 008 -010
R-Uni Taux BoE 075 075 0.75 0.75 0.75 075 075 075 075
Gilt 10a 040 083 100 110 120 120 127 083 120
Japon Taux BoJ -0.06 -005 -0.10 -010 -0.10 -0.10 -0.07 -0.05 -0.10
JGB 10a -022 -002 -010 0.00 0.05 010 000 -002 010
Taux de change 2019 2020
Fin de période T3 T4 Tle T2e T3e T4e 2018 2019 2020e
Usb EUR/USD 109 112 111 112 113 114 114 112 114
usb /IPY 108 109 109 108 106 105 110 109 96
GBP /USD 123 132 135 136 136 139 127 132 139
USD / CHF 100 097 099 099 099 100 099 097 100
EUR EUR/GBP 089 083 083 08 08 08 090 083 082
EUR /CHF 109 1.09 111 112 112 114 113 109 114
EUR/IPY 118 122 112 111 108 109 125 122 109

SOURCE : BNP PARIBAS GLOBAL MARKETS (E: ESTIMATIONS)
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CALENDRIER ACTUALISE

DERNIERS INDICATEURS

Les données d'enquéte pour février étaient attendues avec impatience afin d'évaluer le possible impact du Coronavirus
en Chine. Elles ont été accueillies avec soulagement en Europe. L'indice Ifo du climat des affaires en Allemagne, la
confiance des entreprises en France et la confiance économique dans la zone euro ont progressé, quoiqu'a des degrés
divers. Les enquétes régionales aux Etats-Unis font état de dynamiques contrastées (si les résultats s'améliorent pour
Dallas, ils se dégradent pour Richmond). La confiance des consommateurs a légérement fléchi aux Etats-Unis. A noter
l'augmentation des commandes de biens d’équipements aux Etats-Unis.

DATE PAYS/ZONE INDICATEUR PERIODE ~ ACTUALISE  PRECEDENT
24/02/2020 Allemagne Climat des affaires IFO Fév. 96,1 95,9
24/02/2020 Etats-Unis Activité manufacturiere (Fed de Chicago) Janv. -0,25 -0,35
24/02/2020 Etats-Unis Activité manufacturiere (Fed de Dallas) Fév. 1,2 -0,2
25/02/2020 Japon Indicateur économique avancé Déc. 91,6 91,6
25/02/2020 Allemagne PIB WDA g.a. T4 0,4% 0,4%
25/02/2020 France Climat des affaires Fév. 105 104
25/02/2020 Monde CPB World Trade Monitor 0

25/02/2020 Etats-Unis Confiance des consommateurs (Conf. Board) Fév. 130,7 131,6
25/02/2020 Etats-Unis Activité manufacturiere (Fed de Richmond) Fév. =2 20
26/02/2020 France Confiance des consommateurs Fév. 104 104
26/02/2020 Etats-Unis Ventes de nouveaux logements m/m Janv. 7,9% -0,4%
27/02/2020 Eurozone Climat économique Fév. 103,5 102,8
27/02/2020 Etats-Unis PIB annualisé t/t T4 2,1% 2,1%
27/02/2020 Etats-Unis Commandes de biens d'équipement civils hors aéronautique Janv. 1,1% -0,8%
27/02/2020 Etats-Unis Activité manufacturiere (Fed de Kansas City) Fév. =1 =1
27/02/2020 Allemagne Ventes au détail m/m Janv. 0,6% -3,3%
28/02/2020 Japon Ventes au détail g.a. Janv. -0,4% -2,6%
28/02/2020 Royaume-Uni Confiance des consommateurs (GfK) Fév. 100,9 -9
28/02/2020 France IPC harmonisé g.a. Fév. 2,3% --
28/02/2020 France Dépenses de consommation g.a. Janv. -0,9% 2,0%
28/02/2020 France PIB t/t T4 -0,1% -0,1%
28/02/2020 Allemagne IPC harmonisé g.a. Fév. 1,6% 1,6%
28/02/2020 Etats-Unis PMI MNI Chicago Fév. == 42,9
28/02/2020 Etats-Unis Sentiment de ['Université du Michigan Fév. -- 100,9

SOURCE : BLOOMBERG
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CALENDRIER PREVISIONNEL

INDICATEURS A SUIVRE

Les données de début de mois revétiront encore plus d'importance que d’habitude, étant donné l'impact du coronavirus. A
paraitre, l'indice des directeurs d'achat pour le secteur manufacturier et les services ainsi que le chiffre composite relatif
a certains pays. La Réserve fédérale publiera son Livre Beige tandis que 'OCDE fera paraitre ses prévisions économiques
intermédiaires. Vendredi prochain nous connaitrons les données du marché du travail aux Etats-Unis, toujours de pre-
miére importance.

DATE PAYS INDICATEUR PERIODE CONSENSUS | PRECEDENT

02/03/2020 Japon PMI manufacturier (Jlibun Bank) Fév. -- 47,6
02/03/2020 Chine PMI manufacturier (Caixin) Fév. 47,0 51,1
02/03/2020 France PMI manufacturier (Markit) Fév. -- 49,7
02/03/2020 Allemagne PMI manufacturier (Markit/BME) Fév. -- 47,8
02/03/2020 Zone euro PMI manufacturier (Markit) Fév. -- 49,1
02/03/2020 Royaume-Uni PMI manufacturier (Markit) Fév. == 51,9
02/03/2020 Etats-Unis ISM manufacturier Fév. 51,0 50,9
03/03/2020 Zone euro IPC yly Fév. 1,2% 1,1%
03/03/2020 Zone euro Taux de chdmage Janv. -- 7,4%
04/03/2020 Japon PMI composite (Jibun Bank) Fév. == 47,0
04/03/2020 Chine PMI composite (Caixin) Fév. -- 51,9
04/03/2020 France PMI composite (Markit) Fév. == 51,9
04/03/2020 Allemagne PMI composite (Markit BME) Fév. -- 51,1
04/03/2020 Zone euro PMI composite (Markit) Fév. -- 51,6
04/03/2020 Royaume-Uni PMI composite (Markit/CIPS) Fév. -- 533
04/03/2020 Zone euro Vente de détail (y/y) Janv. = 1,3%
04/03/2020 Etats-Unis ISM non manufacturier Fév. 55,5 55,5
04/03/2020 Etats-Unis Livre beige de la Réserve fédérale

05/03/2020 Zone euro Perspectives économiques intermédiaires de ['OCDE

06/03/2020 Etats-Unis Changement dans les emplois non agricoles Fév. 190 000 225 000
06/03/2020 Etats-Unis Taux de chdmage Fév. 3,6% 3,6%

SOURCE : BLOOMBERG
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