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ETATS-UNIS

Résilience

Selon le Bejge Book de janvier de la Réserve fédérale (Fed), l'activité économique est
restée stable dans l'ensemble des 12 districts depuis le dernier rapport. L'activité
ralentit cependant dans le secteur manufacturier, malgré l'atténuation des perturbations
dans les chaines d'approvisionnement.

La baisse du revenu disponible réel net, combinée a la hausse des colts d’emprunt,
devrait modérer les dépenses de consommation a venir. Selon le Census Bureau, les
ventes au détail ont encore reculé de 1,1% m/m en décembre (aprés déja -1% en

novembre aprés révision).

L'inflation continue de baisser depuis plusieurs mois dans un contexte de ralentissement
de la croissance (+6,4% en ga. en décembre, contre +7,1% en novembre). Si la
décélération du prix des biens se poursuit, les prix des services hors logement continuent
d'accélérer, ce qui reflete la dynamique de rétroaction salaire-prix. Dans ce contexte, la
Réserve fédérale devrait continuer de relever ses taux directeurs avant de les laisser a
un niveau restrictif.

Le marché du travail poursuit également son ralentissement, avec une perte de
dynamisme réguliere des créations d'emplois non agricoles (223K en décembre contre
256k en novembre). Le taux de chomage a par ailleurs diminué (-0,1 point, soit 3,5% en
décembre), ce qui indique que les pénuries de main d'ceuvre sont toujours existantes.

Selon l'estimation GDPNow de la Réserve fédérale d'Atlanta, la croissance trimestrielle
du PIB américain pourrait étre de 3,5% en rythme annualisé au T4 2022, en légere
augmentation par rapport au T3 (3,2% en rythme annualisé). Cette dynamique serait
principalement portée par la bonne contribution de la consommation des ménages et des
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Sources : Refinitiv, BNP Paribas. 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 +6. 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.

Croissance du PIB t/t : observée, acquis et prévisions

investissements en équipement. Observé GDPNow | Prévision| Acquis Prévision Acquis | Prévisions de croissance annuelle
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en rythme annualisé au T4, principalement portée par la consommation des ménages.
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Les informations et opinions exprimées dans ce document ont été obtenues de, ou sont fondées sur des sources d'information publiques réputées fiables, mais BNP Paribas ne
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sauraient servir de seul support a une évaluation des instruments éventuellement mentionnés dans le présent document Toute éventuelle référence a une performance
réalisée dans le passé ne constitue pas une Indication d'une performance future. Dans toute la mesure permise par a loi, aucune soclété du Groupe BMP Paribas n'accepte
d'étre tenue pour responsable {y compris en ralson d'un comportement négligent) au titre de pertes directes ou décaulant indirectement d'une utilisation des Informations
contenues dans ce document ou d'une conflance accardée & ces Informations. Toutes les estimations et apinians contenues dans ce document refletent notre jugement a la
date de publication des présentes. Sauf indication contraire dans le présent document, il n‘est pas prévu de le mettre a jour. BNP Paribas 54 et l'ensemble des entités juridiques
filiales ou succursales (ensemble designees ci-apres « BNP Paribas »), sont susceptibles d'agir comme teneur de marche, d‘agent ou encore, a titre principal, d'intervenir pour
acheter ou vendre des titres emis par les émetteurs mentionnés dans ce document, ou des derives y afférents. BNP Paribas est susceptible notamment de detenir une
participation au capital des émetteurs ou personnes mentionnés dans ce document, de se trouver en position d'acheteur ou vendeur de titres ou de contrats aterme, d'options
ou de tous autres Instruments derivés reposant sur lun de ces sous-jacents. Les cours, rendements et autres donnees similaires du présent document, y figurent au titre
d'information. De nambreux facteurs agissent sur les prix de marché et IL mexiste aucune certitude que les transactions peuvent étre réalisées a ces prix. BNP Paribas, ses
dirigeants et employés, peuvent exercer ou avoir exercé des fonctions d’'employé ou dirigeant aupres de toute personne mentionnée dans ce document, ou ont pu intervenir en
qualité de conseil auprés de cette {ces) personne(s). BMP Paribas est susceptible de solliciter, d'exécuter ou d'avoir dans le passé fourni des services de consell en
Investissement, de souscription ou tous autres services au profit de la personne mentionnée aux présentes au cours des 12 derniers mals précédant la publication de ce
document. BN P Paribas peut étre partie & un contrat avec toute personne ayant un rapport avec la production du présent dacument. BNP Paribas est susceptible, dans les
Limites autorisées par la Lol envigueur, d'avalr agl sur lafol de, au d'avolr utilisé les informations contenues dans les présentes, ou les travaux de recherche ou d'analyses sur
le fondement desquels elles sont communiquées, et ce préalablement a la publication de ce document. BNP Paribas est susceptible d'obtenir une rémunération ou de chercher
A btre rémuneré au titre de services d'investissement fournis & l'une quelconque des personnes mentionnées dans ce document dans les trais mois suivant sa publication
Toute personne mentionnée aux présentes est susceptible d'avoir requ des extraits du présent document préalablement & sa publication afin de vérifier exactitude des faits
sur le fondement desquelles il a été élaboré
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Ce document est élabore par une société du Groupe BNP Paribas. 1L est congu & l'intention exclusive des destinataires qui en sont bénéficiaires et ne saurait en aucune facon
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