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EDITORIAL

ETATS-UNIS: VERS UNE POLITIQUE MONETAIRE INCLUSIVE

Depuis dix ans, les gouvernements, les institutions internationales et de plus en plus d'entreprises s’intéressent
de prés a la promotion d’'une croissance inclusive. Sous la présidence de Jerome Powell, la croissance inclusive est
devenue un axe de réflexion clé pour la Réserve fédérale, en particulier au regard des disparités entre les différents
groupes socio-économiques sur le marché du travail. Il en ressort qu'un taux de chdmage en baisse ne peut justifier
un resserrement monétaire préventif. Au contraire, cela pourrait freiner l'acces a l'emploi de certaines catégories de
travailleurs. Il sera intéressant de voir si d'autres banques centrales suivront l'exemple de la Fed et, en particulier, la

BCE dans le cadre de sa revue stratégique.

La croissance inclusive peut se définir comme « une croissance a la
fois durable et générale en termes d'opportunités d’emplois »*. Depuis
dix ans, les gouvernements, les institutions internationales et, de
plus en plus, les entreprises accordent une importance particuliere
a sa promotion. C'est désormais un sujet de réflexion central pour
la Réserve fédérale depuis que Jerome Powell occupe le fauteuil de
président. Son introduction, lors de la conférence de presse qui a Suivi
la derniere réunion du FOMC, illustre parfaitement l'attention centrale
accordée a la disparité des situations individuelles : « [Le fardeau] de
la crise économique ne pése pas de la méme maniere sur tous les
Ameéricains. Ceux qui ont le moins de chances de résister a la crise ont
été les plus toucheés. En particulier, le taux élevé de chémage a eu un
impact particuliérement sévere sur les travailleurs a bas salaires du
secteur des services, sur les femmes et sur les Afro-Ameéricains et les
personnes d'origine hispanique »?.

Ce théme central est aussi abordé dans la revue stratégique de
la Fed. C'est ainsi que de février a octobre 2019, un grand nombre
d'événements intitulés « Fed listens » (« La Fed a votre écoute »)
ont été organisés sur L'ensemble du territoire des Etats-Unis pour
permettre a toutes les couches de la société américaine d'exprimer
leurs points de vue sur l'économie, l'inflation, la politique monétaire,
etc.® Les résultats obtenus sont pour le moins fascinants : ils révelent
le fossé existant entre des concepts théoriques, comme la courbe de
Phillips ou le taux naturel de chdmage, et la réalité du terrain. Certains
participants se sont ainsi demandé pourquoi le marché du travail était
qualifié de « tendu » alors que dans leur communauté, le chomage
restait structurellement élevé.

Des représentants des entreprises ont expliqué, de leur coté, qu'ils

avaient mis en place des programmes de formation pour faire face
aux difficultés de recrutement sur un marché du travail en tension.

1 de Mello, L. et M. A. Dutz (eds.) (2012), Promouvoir une croissance inclusive : défis et
politiques, Publication de l'OCDE

2 Federal Reserve, Transcript of Transcript of Chair Powell's Press Conference, 16 sep-
tembre 2020

3 Fed Listens - Perspectives from the public, Juin 2020 : ce document livre un compte-ren-
du détaillé (131 pages) sur les résultats de ce projet.

On notera que la hausse des salaires n‘a pas été évoquée comme
instrument pour attirer et fidéliser les travailleurs. l'accent a davantage
été mis sur les programmes de formation, la couverture médicale ou
d'autres prestations. Autre constat important, il a été moins question
de linflation que du marché du travail. Dans ces conditions, le
changement de stratégie a long terme opéré par le FOMC est d'autant
plus compréhensible : « le marché de l'emploi peut étre durablement
soutenu sans provoquer une flambée de l'inflation »*. Autrement dit,
d'un point de vue technique, lorsque la courbe de Phillips est plate, la
baisse du taux de chdmage n'est pas une raison suffisante pour durcir la
politiqgue monétaire, parce que cette baisse ne donne aucune indication

4 New Economic Challenges and the Fed’s Monetary Policy Review, Remarques de Jerome
H. Powell, président du Conseil des gouverneurs du systeme de Réserve fédérale lors du
symposium de politique économique intitulé « Navigating the Decade Ahead: Implications
for Monetary Policy » et organisé par la Banque de réserve fédérale de Kansas City le 27 ao0t
2020
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sur L'évolution future de l'inflation. Résultat, la Banque centrale peut se
permettre d'attendre avant de resserrer sa politique monétaire.

Auparavant, lorsque la courbe de Phillips présentait une pente
ascendante, la Banque centrale procédait a des relevements préventifs
des taux. La métaphore favorite d/Alan Greenspan était la suivante :
pour faire accoster un pétrolier, il faut entamer la manceuvre bien
avant d'apercevoir le port. Désormais, la politique monétaire peut étre
réactive et les banquiers centraux peuvent attendre une remontée
suffisante de l'inflation avant de passer a l'action. Cela ne présente
aucun inconvénient ou presque. Au contraire, cette approche permet
a des personnes qui, autrement, n'auraient pu trouver un emploi
ouU n'auraient méme pas envisagé d'entrer sur le marché du travail,
d'y avoir acces. Pour une Banque centrale ayant, comme la Réserve
fédérale, un double objectif, c'est la un élément important. Lorsque le
taux naturel de chomage ne peut étre déterminé avec suffisamment
de certitude, et que la pertinence du concept est remise en question
en raison de l'aplatissement de la courbe de Phillips, la politique
monétaire doit se centrer sur l'inflation plutét que sur les indicateurs
du marché de 'emploi.

Le 21 octobre, la BCE organisera son propre rendez-vous « La BCE
a votre écoute » au cours duquel la présidente Christine Lagarde et
Philip Lane, économiste en chef, animeront une consultation en ligne
des représentants des organisations de la société civile au niveau
européen®. Cette consultation fait partie des travaux menés dans le
cadre de la revue stratégique de la Banque centrale européenne. On
peut supposer que les éclairages qu'elle apportera se rapprocheront de
ceux recueillis aux Etats-Unis lors des « Fed listens ». La question la
plus importante est de savoir si, et dans quelle mesure, cela influencera
les décisions qui seront prises a l'issue de la revue stratégique de la
BCE. Méme si celle-ci n'a qu'un seul objectif, la stabilité des prix, le
fonctionnement optimal du marché de l'emploi - ce que l'on peut
définir par « des taux d'emploi élevés dans toutes les régions et
catégories socio-économiques » - devrait en faciliter la réalisation. Et
puisqu'il existe des chantiers dédiés au changement climatique et a la
mondialisation, eux-mémes étroitement liés a certains aspects de la
croissance inclusive, on peut espérer que la pertinence de la question
de l'hétérogénéité des situations sur le marché du travail - autre
dimension clé de la croissance inclusive - sera également prise en
compte lors des débats.

William De Vijlder

5 Source : site web de la BCE
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REVUE DES MARCHE
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CHINE : LE REDRESSEMENT DE LACTIVITE SETEND

La dynamique de l'économie chinoise a continué de s'améliorer en
ao0t 2020. Sur notre barometre, l'élargissement de la zone bleue par
rapport a la zone en pointillés atteste d'un redressement plus étendu
de l'activité. En effet, alors que la reprise économique a d'abord été
tirée par le rebond de la production industrielle et de l'investissement
dans les infrastructures publiques et Ll'immobilier, ['amélioration
depuis L'été a bénéficié plus largement a l'économie. Les indicateurs
d'activité se sont renforcés dans l'industrie et les services. Du coté
des composantes de la demande, l'investissement reste dynamique et
les exportations ont enregistré un solide rebond en juillet-ao0t (+8,4%
en g.a. en valeur). Méme les ventes au détail ont affiché un taux de
croissance légerement positif en g.a. au mois d'ao0t (+0,5%) pour la
premiere fois de l'année. Elles étaient toutefois toujours en baisse
en volume (-1,1%) et encore loin de leur niveau de 2019 sur les huit
premiers mois de l'année (-8,6% en g.a.). Le commerce par internet a,
de son c6té, continué de gagner en importance.

Le retour a la normale de l'activité dans une majorité de secteurs
industriels semble donc achevé. Le choc provoqué par la pandémie
a cependant durablement fragilisé la situation financiére d'un bon
nombre de sociétés (en particulier les micro entreprises et les PME) et
de ménages, ce qui pourrait continuer de contraindre la consommation
et l'investissement privés. Les ménages restent tres prudents, ce qui
s'explique, entre autres, par les risques sanitaires et la dynamique du
marché du travail. Le taux de chémage urbain, établi par le Bureau
statistique national sur la base de sondages, est monté brutalement de
5,3% en décembre 2019 a 6,2% en février. Il est redescendu depuis mars
(a 5,6% en ao0t) mais reste inhabituellement élevé. En outre, ce taux
de chdmage, d'une part, ne concerne que le marché du travail urbain
et, d'autre part, exclut une large part des travailleurs migrants qui ont
perdu leur emploi pendant la période de confinement.

Christine Peltier

EVOLUTION TRIMESTRIELLE DES INDICATEURS
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Les indicateurs du radar sont transformés en « z-scores » (écarts par rapport a la valeur moyenne de long terme exprimée en écart-type). Ces z-scores ont
une moyenne de zéro et leur valeur fluctue ici entre -4 et +2. Sur le radar, la zone en bleu indique les conditions économiques actuelles. Elle est comparée
aux conditions 4 mois auparavant (pointillés) : un élargissement de la zone bleue indique une amélioration de l'indicateur d’activité.
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Apres sa chute du deuxiéme trimestre (-31,7% en rythme annualisé) l'économie
a partiellement récupéré durant les mois d'été, les enquétes de conjoncture
(aupres des ménages et des entreprises) retrouvant des niveaux quasi normaux.
Pourtant, a fin septembre, le déficit d'activité a combler par rapport a 2019 reste
important (de l'ordre de 4 point de PIB), les secteurs d'activité les plus exposés
internationalement étant loin d'avoir retrouvé leur niveau d'avant-crise. Avec un
taux de chémage multiplié par deux et désormais voisin de 8,5%, le marché du
travail reste durement affecté, un constat qui a sans doute pesé dans la décision
de la Fed d'assouplir durablement sa politique en modifiant sa cible d'inflation..

CHINE

Apres s'étre effondrée pendant la période du confinement le plus strict en février,
l'activité s'est progressivement redressée a partir de mars. Le PIB réel a affiché une
contraction sans précédent au T1 2020 mais son rebond au T2 a été suffisamment
vigoureux pour permettre une récupération de la totalité du terrain perdu.
La politiqgue monétaire a été assouplie prudemment et les conditions de crédit
pourraient devenir moins accommodantes au S2 2020, les autorités cherchant
a contenir les risques dans le systeme financier. Les efforts de relance devraient
dépendre davantage de la politique budgétaire au cours des prochains mois et
l'investissement public dans les projets d'infrastructure devrait se renforcer.
Les risques baissiers sur nos prévisions 2021 sont élevés, notamment a cause
du manque de vigueur de la consommation des ménages et des tensions sino-
américaines.

ZONE EURD

Comme anticipé, les mesures prises pour endiguer 'épidémie de coronavirus ont
fait massivement chuter le PIB de la zone euro au T2 2020 (-11,8% t/t, apres
-3,7% au T1 2020). Depuis lors, les indicateurs conjoncturels se sont sensiblement
redressés et la croissance au T3 2020 devrait a ce titre rebondir nettement. La
dynamique de rattrapage s'essouffle toutefois, laissant craindre une fin d’année peu
allante. La perte d'activité causée par la crise de la Covid-19 ne sera probablement
pas effacée a horizon fin 2021. Au-dela des incertitudes relatives a la situation
épidémique dans les Etats membres de la zone euro, des inquiétudes persistent
quant a L'évolution du chdmage ces prochains mois, qui pésent sur la confiance des
consommateurs, et sur le risque de défaut de nombreuses entreprises, pénalisant
l'investissement privé. Le soutien de la politique budgétaire, au niveau national
et européen, ainsi que le maintien d’'une politiqgue monétaire accommodante et
flexible demeurent essentiels.

FRANCE

Au premier semestre 2020, l'économie a encaissé un choc récessif massif provoqué
par la pandémie de Covid-19 et les mesures d'endiguement : le PIB a plongé de
5,9% t/t au T1 puis de 13,8% t/t au T2. Depuis la mi-mai et la fin du confinement,
un rebond mécanique est a l'ceuvre : le rattrapage a été vigoureux jusqu’en juin-
juillet et contribue a modérer la contraction du PIB sur l'ensemble de 2020. Mais
il reste incomplet et va en ralentissant. Les spécificités sectorielles de l'économie,
le caractere dispersé du redémarrage et du retour a la normale, sur le plan
sectoriel comme géographique, sont un frein. Lincertitude reste grande quant a
'ampleur de l'onde de choc en termes de défaillances d'entreprises et de hausse
du chémage. La situation sanitaire demeure préoccupante. A ['horizon 2021, le PIB
serait encore environ 2% en dega de son niveau de fin 2019. Les mesures d'urgence
prises au printemps ont toutefois joué un role amortisseur important tandis que le
plan France Relance de EUR 100 mds, détaillé le 3 septembre, a un role de renfort.
Nous estimons a 0,6 point le surcroit de croissance apporté en 2021.

TAUX & CHANGES

Aux Etats-Unis, la nouvelle stratégie de la Réserve fédérale, basée sur une inflation
moyenne, reflete l'inflexion de sa politique monétaire. Celle-ci devrait étre mainte-
nue un temps considérable sachant que le FOMC souhaite que l'inflation dépasse
2% afin de compenser une hausse des prix restée trop longtemps en-dessous de
la cible de 2%. En cas d'aggravation de la situation économique, d'autres mesures
pourraient étre prises. Les rendements des Treasuries devraient remonter vu la
reprise de l'activité et le choix de la Fed qui vise, du moins temporairement, une
inflation supérieure a 2%.

Pour 2022, les projections de la BCE tablent sur une inflation bien en deca de
son objectif et, malgré la reprise en cours, la BCE considere que les risques
sont orientés a la baisse. Ainsi, sa politique monétaire devrait étre maintenue
longtemps, avec un possible nouvel assouplissement si la situation le requérait.
Cette position accommodante devrait limiter les écarts de rendement des
obligations souveraines au sein de la zone euro, et comme toujours les taux longs
en zone euro seront affectés par les rendements américains. Les fluctuations de
l'appétit pour le risque des investisseurs joueront également un réle important.

La Banque du Japon ne devrait pas changer son orientation, et notamment sa
stratégie de controle de la courbe des rendements.

L'affaiblissement du dollar US devrait se poursuivre. En raison du faible écart de
taux d'intérét a court terme, les frais de couverture de L'exposition au dollar pour
les investisseurs internationaux sont faibles. L'euro reste sous-évalué face au
dollar et la nouvelle stratégie de la Fed, basée sur une inflation moyenne, reflete
une orientation plus accommodante que celle de la BCE, ce qui devrait soutenir
l'euro. Ces facteurs jouent aussi pour le dollar face au yen.

CROISSANCE ET INFLATION

Croissance du PIB Inflation

% 2019 2020e 2021e 2019 2020e 2021 e
Etats-Unis 2.2 -4.2 4.2 1.8 13 13
lapon 07 -5.4 12 0.5 0.0 =03
Royaume-Uni 15 =47 69 13 07 13
Zone euro 13 =34 5.2 12 03 09
Allemnagne 0.6 -5.6 47 - - -
France 1.5 =38 B8 2 3 z
Italie 03 -100 5.3 = = £
Espagne 20 =130 (3 5 7 z
Chine 6.1 25 75 29 28 2.3
Inde* 42  -114 98 4.8 5.5 34
Brésil 11 -5.0 3.0 7 26 26
Russie aL.z] -5.0 ! 43 L] Hi5

SOURCE : BNP PARIBAS RECHERCHE ECONOMIQUE (E: ESTIMATIONS ET PREVISIONS)
*ANNEE FISCALE 1 AVRIL DE LANNEE N AU 31 MARS DE LANNEE N+1
** MISE A JOUR LE 10/09/2020

TAUX D'INTERET ET TAUX DE CHANGE

Taux dintérét, % 2020 201
Fin de période T1 T2 Spot  Tde | Tle T2e  T4e 2020e 2021e
. (F;:;::i;émure) 025 025 025 025 025 025 025 025 025
Treas. 10a 0.67 0.0 0.e8 073 030 1.00 120 075 120
Z.euro  Taux de dépot -050 -050 000 -050 {-050 -050 -050 :-050 -050
Bund 10a -046 -050 -043 -030 {-020 -010 000 (-030 0.00
0AT 10a -005 -015 -020 -0.05 | 0.05 0.15 025 :-005 025
BTP 10 ans 1.55 1.30 0398 090 1.20 140 150 {090 150
BONO 10 ans 068 0.50 0.za 0.30 0.50 0.60 070 030 070
R-Uni  Taux BoE 010 010 010 0.10 0.10 0.10 010 {010 010
Gilt 10a 031 0.55 019 0.30 0.30 0.40 070 030 070
Japon  Taux Bol =00% =10 =007 =01000-010 =010 k10 =030 =010
JGB 10a 0.0z 0.00 0.0z 0.05 0.05 010 015 {005 015
Taux de change 2020 2021
Fin de période T1 T2 Spot  Tde | Tle T2e T4e : 2020e 2021e
usp EUR / USD 110 109 119 123 124 1.25 127 1123 127
usb /1Py 108 104 106 102 101 99 g5 102 a5
GBP/USD 1.24 1.24 129 141 143 145 148 {141 148
EUR EUR / GBP 0.a9 o8 09z 0.87 0.87 0.86 086 ! 087 086
EUR 7 IPY 118 113 128 123 125 124 121 125 121
Pétrole i 2020 2011
moyenne de la période L ! T2 Spot  Tde Tle T2e  T4e  2020e 2021e
Pétrole USD/baril 51 33 40 43 61 58 5 44 39

MISE A JOUR ET SPOT : 10/09/2020
SOURCE : BNP PARIBAS GLOBAL MARKETS (E: ESTIMATIONS)
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CALENDRIER ACTUALISE

DERNIERS INDICATEURS

En France, le climat des affaires s'est nettement amélioré en aolt, dépassant méme les attentes. Comme prévy, la
croissance mensuelle de la production industrielle de la zone euro a ralenti en juillet : le bond du mois précédent était
imputable a l'assouplissement des mesures de confinement. Les immatriculations de voitures dans l'Union européenne
ont enregistré une baisse considérable. Les données parues en Chine pour le mois d'ao0t ont été relativement conformes
aux attentes. Elles ont montré une amélioration par rapport a juillet ; amélioration en partie liée au mode de calcul
utilisé. On calcule d'abord la variation d'une série depuis le début de L'année, puis la variation de ce chiffre par rapport
a celui de l'année précédente. Cela signifie que l'impact du confinement se dilue au fil du temps.

Les indices ZEW pour l'Allemagne et la zone euro indiquent que les analystes se montrent nettement plus optimistes
que le mois précédent. Aux Etats-Unis, le tableau est mitigé avec une forte augmentation de l'indice Empire State
et de meilleurs chiffres pour le marché du logement, alors que la production industrielle et les ventes de détail ont
ralenti et ont été inférieures aux attentes. Les permis de construire et les mises en chantier ont diminué, se révélant
inférieurs aux prévisions du consensus. Les nouvelles anticipations des membres du FOMC montrent que le taux des
fonds fédéraux devrait demeurer inchangé sur toute la période de projection, période qui s'étend jusqu’'a la fin de 2023.
La Banque d’Angleterre a conservé sa politique, mais envisage de ramener le taux directeur en territoire négatif si les
conditions économiques l'exigeaient. La Banque du Japon a également maintenu sa politique. Le gouverneur Kuroda a
déclaré que sa collaboration avec le nouveau Premier ministre serait la méme qu‘avec son prédécesseur.

PAYS/ZONE INDICATEUR PERIODE CONSENSUS | ACTUALISE PRECEDENT
14/09/2020 Japon Production industrielle m/m Juil. == 8,7% 8,0%
14/09/2020 France Climat des affaires dans l'industrie (Banque de France) Aot 99 106 99
14/09/2020  Zone euro Production industrielle CVS m/m Juil. == 4,1% 9,5%
15/09/2020 Chine Production industrielle g.a. Aot 0,3% 0,4% -0,4%
15/09/2020 Chine Ventes au détail g.a. Aot -8,8% -8,6% -9,9%
15/09/2020 Chine Actifs immobilisés hors zone rurale g.a. Aolt -0,4% -0,3% -1,6%
15/09/2020 Chine Investissement immobilier g.a. Aot 4,1% 4,6% 3,4%
15/09/2020  Chine Taux de chomage Aolt 5,6% 5,6% 5.7%
15/09/2020 Royaume-Uni Demandes d'allocation chémage Aolt == 7,6% 7,4%
15/09/2020 France I[PC harmonisé m/m Aolt -- -0,1% -0,1%
15/09/2020 Allemagne Anticipations (enquéte ZEW) Sept. == 77,4 71,5
15/09/2020  Zone euro Anticipations (enquéte ZEW) Sept. -- 739 64,0
15/09/2020  Etats-Unis Indice manufacturier (Empire Manufacturing) Sept. 9,0 17,0 3,7
15/09/2020 Etats-Unis Production industrielle m/m Aolt 0,9% 0,4% 3,5%
16/09/2020 Etats-Unis Ventes de détail Aot -- -0,1% 0.9%
16/09/2020  Etats-Unis Marché du logement (NAHB) Sept. -- 83 78
16/09/2020  Etats-Unis Décision de taux du FOMC (borne supérieure) Sept. 0,25% 0,25% 0,25%
16/09/2020 Etats-Unis Décision de taux du FOMC (borne inférieure) Sept. 0,00% 0,00% 0,00%
17/09/2020 Zone euro Nouvelles immatriculations (UE 27) Aolt -- -18,9% -22,3%
17/09/2020  Zone euro IPC de base g.a Aot -- 0,4% 0,4%
17/09/2020 Royaume-Uni Taux bancaire de la Banque d'Angleterre Sept. == 0,100% 0,100%

SOURCE : BLOOMBERG
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PAYS/ZONE INDICATEUR PERIODE  CONSENSUS | ACTUALISE PRECEDENT

17/09/2020 Etats-Unis Permis de construire m/m Aot 3,5% -0,9% 17,9%
17/09/2020  Etats-Unis Mises en chantier m/m Aolt -2,2% -51% 17,9%
17/09/2020  Etats-Unis Perspectives de la Fed de Philadelphie Sept. 17,0 15,0 17,2
17/09/2020  Etats-Unis Nouvelles demandes d'assurance chémage Sept. -- 860k 893k
17/09/2020 Japon Taux directeur (Banque du Japon) Sept. -- -0,100% -0,100%
17-23/09/20  Japon Ventes en grands magasins g.a. (Tokyo) Aot -- -8,2% -27,90%
18/09/2020 Royaume-Uni Ventes de détail hors automobiles et carburant m/m Aolt == 2,0%
18/09/2020  Etats-Unis Sentiment de l'Université du Michigan Sept. 75,0 789 74,1
18/09/2020  Etats-Unis Conjoncture (Université du Michigan) Sept. == 87,5 82,9
18/09/2020  Etats-Unis Prévisions de l'Université du Michigan Sept. -- 73,3 68,5

SOURCE : BLOOMBERG
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CALENDRIER PREVISIONNEL

INDICATEURS A SUIVRE

Les PMI flash seront a 'honneur la semaine prochaine et les données publiées permettront une meilleure appréhension
de la situation économique de certains pays. D'importantes données paraitront également en Allemagne (enquéte Ifo)
et la France (climat des affaires). La confiance des consommateurs dans la zone euro est attendue avec impatience :
en effet, le rebond enregistré par rapport au creux du deuxiéme trimestre a été plus limité que celui observé pour le
climat des affaires. L'indicateur a, en outre, a peine progressé en ao0t. Si cette situation devait perdurer, cela pourrait
peser sur les prévisions de croissance pour le quatriéme trimestre. Enfin, la BCE fera paraitre son bulletin économique.

DATE PAYS/ZONE INDICATEUR PERIODE ~ CONSENSUS PRECEDENT
22/09/2020 Zone euro Confiance des consommateurs Sept. oo -14,7
22/09/2020 Etats-Unis Ventes de logements existants m/m Aolt 1,5% 24,7%
23/09/2020 Japon PMI manufacturier (Jibun Bank) Sept. == 47,2
23/09/2020 Japon PMI des services (Jibun Bank) Sept. == 45,0
23/09/2020 Japon PMI composite (Jibun Bank) Sept. == 45,2
23/09/2020 Allemagne Confiance des consommateurs (GfK) Oct. == -1,8
23/09/2020 France PMI manufacturier (Markit) Sept. == 49,8
23/09/2020 France PMI des services (Markit) Sept. == 51,5
23/09/2020 France PMI composite (Markit) Sept. == 51,6
23/09/2020 Allemagne PMI manufacturier (Markit/BME) Sept. == 52,2
23/09/2020 Allemagne PMI des services (Markit) Sept. == 52,5
23/09/2020 Allemagne PMI composite (Markit/BME) Sept. oo 54,4
23/09/2020 Zone euro PMI manufacturier (Markit) Sept. == 51,7
23/09/2020 Zone euro PMI des services (Markit) Sept. == 50,5
23/09/2020 Zone euro PMI composite (Markit) Sept. == 519
23/09/2020 Royaume-Uni PMI manufacturier (Markit) Sept. == 55,2
23/09/2020 Royaume-Uni PMI des services (Markit/CIPS) Sept. -- 58,8
23/09/2020 Royaume-Uni PMI composite (Markit/CIPS) Sept. oo 59,1
23/09/2020 Etats-Unis PMI manufacturier (Markit) Sept. == 531
23/09/2020 Etats-Unis PMI des services (Markit) Sept. == 55,0
23/09/2020 Etats-Unis PMI composite (Markit) Sept. == 54,6
24/09/2020 France Climat des affaires Sept. == 91,0
24/09/2020 Allemagne Climat des affaires (Ifo) Sept. == 92,6
24/09/2020 Allemagne Prévisions (Ifo) Sept. oo 97,5
24/09/2020 Allemagne Evaluation en cours (Ifo) Sept. == 87,9
24/09/2020 Zone euro Bulletin économique (ECB)

24/09/2020 Etats-Unis Demandes initiales d'assurance chomage Sept. == ==
24/09/2020 Etats-Unis Ventes de nouveaux logements (m/m) Aolt -2.9% 13.9%
25/09/2020 Etats-Unis Commandes de biens d'équipement civils hors aéronautique Aolt == 1,9%

SOURCE : BLOOMBERG
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