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La confiance, ¢a se mérite

Inflation américaine : en baisse mais toujours supérieure a I'objectif

Les gains de productivité devraient Les répercussions des droits de douane Nous pensons que la Réserve fédérale américaine
contribuer a contenir les colts salariaux a américains ne se reflétent pas encore pleinement | (Fed) réduira ses taux d'intérét a deux reprises
moyen terme. dans les données sur l'inflation. Nous surveillons cette année. Cette opinion pourrait toutefois

de prés l'inflation des services. changer en raison des pressions politiques
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Source : Amundi Investment Institute, Bloomberg au 14 janvier 2026.

Publication de l'indice de
sentiment économique

ZEW pour I'Allemagne et la
zone euro

exercées sur Fed.

L'indice des prix a la consommation (IPC) américain a augmenté de 2,7 % en glissement
annuel en décembre, sans changement par rapport au mois précédent, conformément
aux attentes du marché et en nette baisse par rapport aux niveaux observés début
2024. L'inflation de base a augmenté de 2,6 %, |légerement inférieure aux attentes. La
baisse des prix des voitures et camions d'occasion et des produits informatiques a
permis d'atténuer son augmentation.

L'évaluation de la dynamique actuelle de I'inflation est compliquée en raison des
perturbations causées par le shutdown gouvernemental et des difficultés rencontrées
dans la collecte des données. Alors que les indicateurs structurels confirment un
ralentissement de l'inflation, nous pensons que les données de l'inflation des logements
et des services sont essentielles afin d'avoir une vue d'ensemble. En outre, une
potentielle hausse des prix due aux droits de douane pourrait maintenir I'inflation a un
niveau élevé. Dans I'ensemble, nous anticipons de légeres fluctuations de l'inflation.
Celle-ci devrait rester supérieure a I'objectif de 2 % de la Fed tout au long de I'année
2026.
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Cette semaine en un clin d’ceil Focus macroéconomique

Les marchés actions ont globalement progressé la semaine derniére, grace au regain

d'optimisme autour de lintelligence artificielle (IA). Les rendements des obligations d'Etat . ) a ;
japonaises ont augmenté, les rendements a 10 ans atteignant leur plus haut niveau depuis Les dépenses de consommation aux Etats-Unis restent
1999 apres que le gouverneur de la Banque du Japon, M. Ueda, a réaffirmé que les taux solides fin 2025

officiels devraient encore augmenter. Le cours de I'or a augmenté en raison des tensions

géopolitiques. Les ventes au détail aux Etats-Unis ont augmenté de 0,6 % en

Amérique glissement mensuel en novembre, soit la plus forte hausse depuis
juillet. Cette augmentation s'explique par le rebond des ventes

Depuis début année Depuis début semaine : c ’ ris ! > ENES
Marchés d’actions 0.33% y d'automobiles aprés un ralentissement lié a 'arrét des incitations
et obligataires B Monde mE 2.3% e Y fiscales fédérales pour les véhicules électriques, et par le
9 Etats-Unis w14 -0.38% dynamisme des achats pendant les fétes de fin d'année. Malgré
Performance de 2 e 0.77% une certaine incertitude quant aux données en raison du
la classe d'actifs O A . 3.7% e shutdown gouvernemental, les dépenses de consommation ont
cepuis ot m ook 12
de l'année et Japon I 3% 4.11% '
(‘ie |a.$emaine L Marchés émergents 5.7 % 2.25%
ace jour 8 Global aggregate -0.3% 1 -0.16%
5 Euro aggregate 1 0.5% . . . < <
] | 03 0/0 0.16% La production industrielle de la zone euro est plus élevée
- ¢ o 0.10% que prévu
Source : Bloomberg, données au 16/01/2026 -10% 0% 10% La production industrielle de la zone euro a augmenté de 0,7 % en
Veuillez vous reporter ala derniere page pour plus d'informations sur les indices. Les performances passées Europe novembre par rapport au mois précédent dépassant les attentes
ne préjugent pas des performances futures. du marché. La croissance en glissement annuel s'est accélérée,
passant de 1,7 % a 2,5 %, soit le rythme le plus soutenu depuis
Zlans 10.ans mai. La production de biens d'équipement a augmenté de 2,8 %
Rendements des B=  Ftats-Unis 3.59 A 4.22 A par rapport au mois précédent, tandis que la production a reculé
obligations d’Etat = dans les secteurs de I'énergie, des biens de consommation
R o LR . A 283 v durables et des biens non durables. La croissance de la production
endements des MY Fance 2927 A 352 v industrielle a été soutenue par le dynamisme des investissements,
obligations d'Etat IT o 20 345 les effets différés des baisses des taux directeurs et la hausse des
a2et10ans et e 2= : v : v dépenses publiques allemandes, ce qui devrait permettre de
variation sur == Royaume-Uni 367 A 440 A porter la croissance du PIB au 4¢ trimestre au-dessus de zéro.
1'semaine L Japon 1.20 A 2.18 A

Asie : des droits de douane sur les semi-conducteurs moins

Source : Bloomberg, données au 16/01/2026 élevés que prévu

Veuillez vous reporter a la derniére page pour plus d'informations sur les indices. La tendance représentée L'admini q T q 5 des droits de d de 25 %

correspond aux variations sur une semaine. Les performances passées ne préjugent pas des performances futures. administration r'ump aimpose des ,I’OItS e. ouarje € 0 sur
. une gamme restreinte de puces avancées. Les investisseurs

Asie craignaient une mesure plus large, mais celle-ci exclut les puces

utilisées pour soutenir les chaines d'approvisionnement

technologiques américaines, I'électronique grand public, les

centres de données et les applications industrielles. Le décret vise

donc principalement la Chine afin d'empécher que des puces

| Matiéres premiéres, taux de change et taux a court terme
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Dun

Or Pétrole brut Euribor Trésor
UsD/oz USD/baril  EUR/USD ~ USD/JPY GBP/USD USD/RMB 3M 3M avancées soient détournées via des pays tiers. En parallele, Taiwan,
4596.09 59.44 1.1598 158.12 1.338 6.9703 2.03 3.64 un important exportateur de puces pour I'IA, a obtenu une
+19% +0.5% -0.3% H0.7% -0.2% -0.% réduction des droits de douane a 15 %, alignés sur les taux
Source : Bloomberg, données au 16/012026 appliqués au Japon et a la Corée du Sud a la suite de récentes
Les tendances reflétent I'évolution sur une semaine. Veuillez consulter la derniere page pour plus d'informations sur négociations commerciales.

les indices. Les performances passées ne préjugent pas des performances futures.

Amundi

Investment Solutions




Amundi Investment Institute

Hebdo des Marchés
NOTES

Toutes les informations contenues dans ce document proviennent
de '’Amundi Investment Institute ou de sources qu'ils considéerent
comme fiables.

Page 2
Marchés d’actions et obligataires (graphique)

Source : Bloomberg. Les données sont composées des indices suivants :
Actions monde = MSCI AC World Index (USD); Actions américaines = S&P
500 (USD); actions européennes = Europe Stoxx 600 (EUR), actions
francaises = CAC 40 (EUR); actions japonaises = TOPIX (YEN); actions
marchés émergents = MSCI emerging (USD); Obligations global aggregate =
Bloomberg Global Aggregate (USD); obligations euro aggregate =
Bloomberg Euro Aggregate (EUR); Obligations marchés émergents = JPM
EMBI Global diversified (EUR). Tous les indices sont calculés sur la base du
prix spot et sont bruts de frais et d'imposition.

Rendements des obligations d’Etat (tableau), des matiéres premiéres,
des taux de change et des taux a court terme

Source : Bloomberg, données au 16/01//2026

* La diversification ne garantit pas un profit et ne protége pas contre les
pertes.

GLOSSAIRE :

Indice des prix a la consommation (IPC) : mesure de
I'inflation qui suit I'évolution moyenne des prix d'un panier
représentatif de biens et services achetés par les ménages.

IPC de base : mesure de l'inflation qui exclut les prix volatils
des denrées alimentaires et de I'énergie.

Shutdown : fermeture partielle du gouvernement fédéral faute
d'adoption du budget, suspendant les services non essentiels.

Retrouvez les actualités d’Amundi sur le
site

INFORMATIONS IMPORTANTES

Investir comporte des risques de perte en capital. Les informations figurant dans cette publication ne visent pas a étre
distribuées ni utilisées par toute personne ou entité dans un pays ou une juridiction ou cette distribution ou utilisation serait
contraire aux dispositions Iégales ou réglementaires, ou qui imposerait a Amundi ou ses sociétés affiliées de se conformer aux
obligations d’enregistrement de ces pays. Notamment cette publication ne s’adresse pas aux US persons telle que cette
expression est définie dans le US Securities Act de 1933. Les données et informations figurant dans cette publication sont
fournies a titre d’information uniquement. Aucune information contenue dans cette publication ne constitue une offre ou une
sollicitation par un membre quelconque du groupe Amundi de fournir un conseil ou un service d’investissement ou pour
acheter ou vendre des instruments financiers. Les informations contenues dans cette publication sont basées 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.

Les prévisions, évaluations et analyses ne doivent pas étre regardées comme des faits avérés et ne sauraient étre
considérées comme des prédictions exactes des événements futurs.

Les informations de MSCI ne peuvent étre utilisées qu'a des fins internes, ne peuvent étre reproduites ou rediffusées sous
quelque forme que ce soit et ne peuvent servir de base ou de composante a des instruments ou produits financiers ou a des
indices. Aucune des informations de MSCI n'est destinée a constituer un conseil en investissement ou une recommandation
de prendre (ou de s'abstenir de prendre) une quelconque décision d'investissement et ne peut étre considérée comme telle.
Les données et analyses historiques ne doivent pas étre considérées comme une indication ou une garantie d'une analyse,
d'une prévision ou d'une prédiction de performance future. Les informations de MSCI sont fournies « en I'état » et I'utilisateur
de ces informations assume l'intégralité des risques liés a I'utilisation de ces informations. MSCI, chacune de ses sociéetés
affiliees et toute autre personne impliquée ou liée a la compilation, au calcul ou a la création des informations MSCI
(collectivement, les « parties MSCI ») déclinent expressément toute garantie (y compris, sans s'y limiter, toute garantie
d'originalité, d'exactitude, d'exhaustivité, d'actualite, d'absence de contrefagon, de qualité marchande et d'adéquation a un
usage particulier) en ce qui concerne ces informations. Sans limiter la portée de ce qui précéde, aucune des parties de MSCI
ne peut étre tenue responsable des dommages directs, indirects, spéciaux, accessoires, punitifs, consécutifs (y compris, mais
sans s'y limiter, la perte de bénéfices) ou de tout autre dommage. (www.mscibarra.com).

Cette publication ne peut étre reproduite, en totalité ou en partie, ou communiquée a des tiers sans notre autorisation. Edité
par Amundi Asset Management - Société par actions simplifiée au capital de 1 143 615 555 euros - Siege social : 91-93,
boulevard Pasteur, 75015 Paris - Société de gestion de portefeuille agréée par 'AMF n° GP 04000036 - 437 574 452 RCS
Paris.

Date de premiére utilisation : 19 janvier 2026.
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