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[ QSO2y2YAS FNIyee AaS Sald NBOSyd
début septembre. Cette récupération a été portée par la restauratiol
la consommation en biens des ménages, qui surplombe légéremer
niveaux normaux depuis juin, dée par des effets de rattrapac
temporaires. Elle tient aussi au dynamisme de la construction.
demeure néanmoins incompléte, compte tenu notamment des obste
sanitaires qui freinent encore la consommation de services el
f QF FF¥I A &aS Yés yhternafoSalux. GetteNdEnfontée rapide ¢
indicateurs ne crée par ailleurs aucun €lan pour une véritable reprise
GSttS SYolFNRSS RS QS O2dgflepfodifit deg
changements profonds des comportements de consommation qui éb
des secteurs clés, notamment ceux liés a la mobilité et au loisir. Elle
aussi de profondes cicatrices financieres, modifiant la charge
NBYOo2dzZNESYSyYyd RS& | OGSdzZNE LINA D¢
certains colts liés aux surcapacitéet anime de nouveaux flt
RQAY @S a tiatas SL¥iSlyyi RS NBt FyOSsz €I

revenus ou des débouchés internationaux est insuffisante pour enclel
dzy @SNRGFO6tS Y2dz@SYSyidi RQSELN} Y
dificleRQSOK I LILISNI £ OS aidl RS t dzy L

[ S NBO02YR YSOlIYyAldzS Sy &az2NIAS

RSLISyasSa RSa YSyl3IsSa RS NBadl dzn
QdzStljdzSa LlraiaSa &aLISOATFTAILdzSa 2
OGNl yarAd2ANBa of QS dzh LIS Y SMais & mogv¥llE
détérioration des conditions sanitairgese sur le rétablissement de
consommation de serviceCelaa Q| 2& wziicéhtextepercu comme
LI NI A Odzt ASNBYSy(d |yEA238yS LI NJ
f QF OO0OSt SN GA2y R68 A NIXA RO&BI 6 Q2
ou de la remontée du nombr&spitalisitions le redressement de |
O2y FAlI yOS RSa YSyl3asSa aQsial Al

f QS@2ft dziA2y Rdz OKs Yl 3S NBadaSyi

RQS@2ft dziA2y Rdz y A @S Dbars cB SontéitgSsolde
RQ2 LBrglakif2y f Q2 LIdeNLONB 18Sa I OKI (3
a nouveauquand OSf dzA O2y OSNY Iy i f Q2 L.
[ Q $gbédforcée du confinement se transforme de la s@teépargne de
précaution. Une réserve dans laquelle les ménages piochepzu
compte tenu des difficultés a venkEn chute de plus de 8% cette année
consommation nerogressera pas de plus deZ p:’z prdcléaln ¥in 2021
StftS yQl dzN)} G2dz22dzNB LI & NBGNRA
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Les entreprises font neux que préserver lewash Le suivi des comptes
vue et a terme des sociétés non financieres révéle que les encou
liquidité des entreprisesnt atteint des nivedzE NB 02 NR& | |
Les dépotsa vue surplombent SdzNB  y A @S| dzE RS
35%. Le rédtat est plus que surprenanRapportés a la vatur ajoutée
des entreprisesOQ&RANBE t  QSyaSyof S R
production, les encours de dépdts a vue sont passés de 4,5 mc
chargesSy FTAY RQl yy SAitrementih let entoepsasank
engrangé des réserves pour la suite. Un constat qui amene a tempé
NA &l dzS RS RSTFILIATEFIYyOS t 02 dzeIde
NEaAadl yoOS NBYyTF2NOSS Rtefetruddntencd
la crise sanitaireMais cette réd SNBSS y S aQSad Lk
RQSELX 2A 01 A 2 \4dettofifandidee s Mibrégdhishislia AniS
de 20 points de valeur ajoutéd?our affronter leur surendettementes
entreprises doivenmaintenantdégager ducashflow supplémentaireet
abasser leur point mortDans ces conditionga pression sur les charg
R QS E L) Zmassé 8alafialé, sowsaitance, fournisseursi QI y'y
considérable,ce qui NA& a |j dzS  RdiS (p@&ssibhiteé SleNTeprise ¢
Rdlmenter une contagion dépresse entre secteurs.

Trois grands secteurs sont traditionnellement pris en exemple pour
STFSGa RQSYUGNInySYSyd :aldzManstrustion
f Qldzi2aY20AfS SiG f QlF SNRY I dzii A lj dzS ¢
PIB, mais ils irriguent indirectement dgd ya Sy A SNA
(chimie, plasturgie, sidérurgie, eteet des services (ingénierie, cons
immobilier, distribution, etc.). Or, la situation est trés préoccupante ¢
IQAYRdAzZAGNARS Fdzi2Y20AtS SG f QF SNIZ
des délocalisations edu contexte sanitaire(fermeture des usines
consommation en berne La seconde est entrée dans une crise lor
avec la baissdurableRS & OF RSy 0Sa RS LINR Rdz
De son c6té, la construction a quasimentret®®g a2y Yy A S|
RSodzi RQlIYyySSe® [Sa OKIYyGASNER 2
entreprises profitent des carnets de commandes remplis avant la cri
moyen terme, @ trés fortes incertitudes planertbutefois sur le niveat
de la demand® [ Sa LINBaaiAzya adzNJ S

chdmage menacent lesLINP 2Sia RQIF Olj dzA aA G A 3
ménagef Gl yRA& [[dzS S YI NOKS RS

durablement déprimé. Au final, aucune filiére significative ne sershbl
YSadz2NBE RS 22dz2SNJ dzy NxfS RQSy NI
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La crise de la CovitD a mis I'éeconomienondiale en état de choc. |
plongeon quasiment synchrone de toutes les économies a fait coll:
les échanges internationawune situation aggravée pdr QA Y LJ «
FSNX¥YSGdZNE RS&a FNRYy(GASNBa RSONKd
a0Sy | MN& eprise @uzV du commerce international était enc
LINAGAT STIAS YIAa OQSad dzyS KeLki
tenu des faibles perspectives de la croissance mondfalee contexte
général dégrRS a4 Ql 22dzi Sy (i 68 dehdtéf SRQ dgy
dur. Le contexte international risque donc de ne pas étre porteur pen
longtemps, surtout pour un pays comme la Francer@alise pas moin
de 15% deses exportations de biens dans l'aéronautique, secteur
particuliéerement touché par larise.

La crise atteint les firmes multinationales sur teu les fronts
géographiques, contrairement a 2008, ou les grands groupes avaie
jouer le repli sur lesmarchés émergents. Ell@nraye de surcroit
durablement les moteurs de marché62 Yy RA | dzEX O2y.
comme particulierement robustes transport aérien, aéronautique
tourisme, automobile, etc.ds groupes multinationaux affronterde ce
fait une aia S RQdzy S 3t 2 all duffitids redagd Jle:
performances des entreprises du CAC 40 au premier semgstresaisit
quef S OK 2 O to8té dutrelR Ydzf & dzNJ |j BeOrSay/premidre
fois, les résultats nets agrég du CAC 40 sont dans tuge.Ce résulta
recouvre bien sir undorte hétérogénéité. M OdzdzZNJ RS f |
guatorzegroupes phares sont particulierement concerné®enault, Total
Unibail, Arbus, Société Générale, Accdkrcelor, aint-Gobain etc. Et
méme dans le luxesecteur réputé étanche a la conjoncture, le grot
LVMH a wu son résultat diviser par 6. dsbre de ces entreprise
affrontent une remise en cause radicale deurde perspectives de lor
GSNX¥S> t f QAyaidl NouR®@s$ §rolpedzious2idie
adionnariale, les ajustements nécessairesseront ni différés, ni factice:
t I NJ NAO2OKS(Gx S NRA&AI|dz$S RS aiy)
j dz§ f SdzNBE 3 NJ Yy Rs vonR 2njfef Sldabldles RGcRie
RQlI 2dzaGSYSy iz Rmenfidres §fhife Bsifraia. SNR y
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[ S RdzZNOAaaSyYySyd RSa ljdzzidla RS
f QS@2f dziA2y R SAmoDLdizMEdolIRsize haf,lieNBoi
actuels du Brent se situent 30 dollars environdgssous de leur nivee
Rdz RSo6dzi RQlI Yy SSad ajble noRnentglétrdée Nat
f QSTF2YRNBYSyYy il Rdz (antoréextddeNtdire mafh
la chute de la production américainpour laisser filer les prix beaucol
LY dza Kl dzid 9y OKdziS RS oc:  Syhoin
vamadA YOGSYAN f QAYFE I GA2y RIFya RS
A plus long terme, la faiblesse des investissements dans le sectet
hydrocarburesaccentuée par la crise sanitaire et économique de 262
traduira par une insuffisance de captés de production au nivee
mondial et un rebond des prix, mais ce scénario est reporté apres 20.
contexte est le méme pour les métaukce détail prés avec lgpandémie
etlesFSNX¥SGdzZNSa RS& YAySaz I LINRI
au Pérouet en Colombie au moment méme ou les industriels chil
reconstituaient opportunément leurs stocks pour profiter

f QOSTFTF2YyRNBYSyid RSa O2dz2NA Sy RS«
aux cours, maisl est provisoireet un brutal retour e arriere est ¢
attendre.

Le marché des changes demeure étonnamment stable depuis le dét
la crise sanitaire. La parité eudwllar est restée dans le couloir 1;1(P0,
RFcya fSljdsSt SttS Sad Ayadalftfss
fortement apprécié visrvis duR2f £ I NJ RIya € &8s
oscillant entre 1,18 et 1,20. Cette bifurcation pourrait marquer
tournant dans la tréve qui prévalait en matiere de guerre monét
depuis plusieurs annéeka récente réunion de Jackson Hole confique
lesba/ lj dzSa& OS ydnthhhstirs dvecye@ &uige en avaRtQ | LILJ
fAJdZARAGS £ €t QSO2y2YASD [ QK& LX
O2YUNBLI NIAS dzyS KeLISNI Fo2yRIyC
LISNXYA & RS YL A ystat gubdudleandzahg de© dhenkes.c
NBGIFyOKSY fF CSR a$S aAy3dz I NRa¢
ROQAYTFEILIdA2yd / SGGS RSNYASNB Sai
St S@SS L}Rdz2NJ O2YLISyaSNJ LI dza A Sdz
f QI dziagdudr daSpartition ultraexpansive bien adela de la crist
sanitaire stricto sensuSG t G2f SNBENJ dzy R2f
importée. Ce tournant pourrait bien réarmer une guerre des change:
chaque région cherche a exporter sa déflation ssrautres et rompre |
longue phase de stabilité inaugurée en 2014.
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Le plan de relance annoncé début septembre va inje@@d milliards
RQSdzNR & RI ysaituh 2% ge Ydie8e PIB sur deux an
R2yd on aSNRBRyd Sy3arasa | glyda FA
RQAZNESYy O0S Si asS SHRRIRO2 @G YN de
crédit de trésorerie.t £ dzi 6 G 1|j dzS R QI LJLJdz& S NJ
consommation, RAFFAOA L S b FOGAGBSNI R
exceptionnellement haute € Q; Gl G YA A&AS &dzNJ f
lente mais durable. Ceifant, il concentre son tir sur les sectedes plus
sinistrés a long termef QI dzi 2fY&2 0 A § SR OA | A NHes
industries culturelles. Il redonneotammentune boufféeR Q2 E & 3 ¢
construction a travers la rénovation thermiquik sanctuarise le chémag
partiel de longue duréesur les secteurs les pladfectésa courtterme. On
peut certes douter du pouvoir de transfoation véritable de ce
dépenses, etl faudra bien plus que des enveloppes de soutien et
Ol AdaSa2B0) GINE A NLIE S&a T A emlath bidsrée st
le territoire. En revanchele LJ2 dz@ 2 A Nkséh@it We2lddride de
plan est incontestablement optimiséSous la vitrine du long termse
Ol OKS fI 3SaidAizy RS f{ Qlds\NeEBojs@eS plu
déstabilisés par la crise sanitaire

Le PGE, le report autorisé de certaines échéances et la fermetur
GNRAOdzyl dzE RS O2YYSNDS LidzA de nfis@ er
cessation de paiements, dans un second temps, ont considérable
limité la casse industrielle. Que ce soit du cbté des faillites, des
a20Al dzE 2dz RS tQSYLIX 2AZ fF ONA
ordre au regard du potentiedle destruction de capacités que suppose
YABSlIdz | OGdzSt RQIFOGAGAGSD [ &)
particuliéerement confuse 600 a 7000 emplois ont été détruit
2dzalj dzQSy 2dzAy® Lf aQl IAd LI dz€DC
O2dzNIia® hNE OSa SyLiz2ia az2yd |
NBEo2yR GSOKyYyAIldzS RS fQFOUGAGBAGSC
fS Y2dz8SYSyG RS FT2yR RS RSaidNu
dans de nombreux secteurs et qui the inévitablement le noyau dur ¢
f QSYLX 2Ad / SLISYRIFYyG OSG Fa2dadSy
catastrophique et soudain que certains lui prédisent au printel
LINEOKFAY X GFryd €Q; 410 + YAa Sy
mouvementd SEG Sy aA2y Rdz OKsYF3IS LI N
LINEOKFAY X ff2y3SYSyid RSa LNk Ga
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Un redressement progressif mais incomplet atitBmestre

[ S& R2yySSa LlzmtAsSSa LIN tQLb{99 S y aSLIISYONB F2yi
auZliNRYSAadNS LI NJ NI LOBEANAS 3+ db S\ SR S22 ROB GRNRIE RQF Ol A GA (G
YIEGSNASE A RS GNIYYyALRNI OAYRAZZONRSE Fdzi2Y20Af S | SNRY
NBaGldz2NF A2y > 2G h Reédinisiaive deSmoifg/ol pls par @ppdrtta celidicondidiziée

comme «normale» enregistré en T4 2019. Le choc a été trés rude aussi dans la construction, avec une
oFrAaasS RQFOGABGAGS RQSy OtinmeRtrg. dzy GASNE adz2NJ f QSyaSyot S |
Laprogressivenormalisation de la vie économiqueLINBE & £ S O2y FAYSYSyid F NI YSyS f
dhpr  Rdz y A @clide cw %'ﬁlbsﬁﬁd lyé décrochage reste importardans des secteurs tels qua
FIONROIGA2Y RS YL (SNXR Stestaiafion, umnar;émmaltmao%gefomlmer@cma SYSyi
fASa t fQSPSsSYySYSyiASt adtles@rivickes). ER tevadchef lé retdut dilSranbld S RS a
aura été quasD2 YLIX SG Rl ya € QI 3 Naliredziirad, dediites (éledticié Rodna déedhitss, I 3 NP
le commerce de détail et les activités immobilieres.

A0AYIFGA2Yy RS& LISNISa RQFOGAGAGS tASS t

Poidsdansleft SNIIS R|t SNI S R
PIB (%) en T2 en T3

Agriculture, sylviculture et péche 2% -6% -1%
Industrie 14% -23% -5%
Fabrication de denrées alimentaires, boissons et taba 2% -9% -2%
Cokéfaction et raffinage 0% -1% 0%
.Fabricat?on d'équipgmgnts électriqqes, électroniques, 1% 23% 2%
informatiques ; fabrication de machines
Fabrication de matériels de transport 1% -50% -17%
Fabrication d'autres produits industriels 6% -25% -6%
Industries extractives, énergie, eau, déchetépollution 2% -15% -1%
Construction 6% -32% -5%
Services principalement marchands 56% -17% -6%
Commerce ; réparation d'automobiles et de motocycle 10% -20% -0%
Transports et entreposage 5% -28% -20%
Hébergement et restauration 3% -53% -22%
Information et communication 5% -9% -4%
Activités financiéres et d'assurance 4% -8% -2%
Activités immobilieres 13% -3% -1%
Activités scientifiques et techniques 14% -20% -1%
Autres activités de services 3% -36% -26%
Services principalement non marchands 22% -17% -3%
Total 100% -19% -5%
dont principalement marchands 78% -19% -6%
dont principalement non marchands 22% -17% -3%

NBY fF LISNIS RQIOGA@GAGS S é&risMMﬂZ%@rceﬁNSEEl
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laconfianceRSa Ay RdAzZAGNA St a NBadS ySidSYSyid Sy RSaazdz
Aprés étre tombé a un plus basstoriqueSy | GNARf > €S Ot AYFd RS& FFFFAN
amélioré en mai, un mois encore partiellement concerné par les mesures de confinement, pour rebondir
SyadzAi S o06SI dz02dzld LJX dzi TN} yOKSYSyld Sy eRidbusfiicsdQBa0I2 Ay (a4
L2 dzNB dzA A S Sy 2dzAtf S o6bp LIRAyidGaov SaG tF Reyl YAldzsS Lk
RSNYASNI Y2AaZ fQAYRAOIFGSdzNI Sad NBGSydz £t do LRAYyGaz d:
« normal » (100).

[ KIdzaaS RS fQAYRAOI(GSdzNJ 3SYSNIt Sy F2H0 aQSELX Al dzS
passée mais aussi de ceux qui concernent les carnets de comma&ekesernierse regarnissentoutefois

f SyiSySyisz Sy LIENdutkeDldaiéfaiSedtotiel ifdiQue ifuglzdNigain de confiance a été
ISYSNIrfAass | SO tSa Lidza FT2Nla 62yRa RlIya fQldzi2zY206;

@ Le climat des affaires dans l'industrie
Unité : indice synthétique du climat des affaires (E0Moyenne)

120 === Climat des affaires dans l'industrie Moyenne de long terme = 100
Ho W%
100 VAV}&\
90
80
70
60 L 1 1 1 )
2017 2018 2019 2020

Source : Insee, derniére donnée disponible 08/2C|

@ Les perspectives d'activité ® Les perspectives d'évolution des prix
dans l'industrie dans l'industrie
Unité : solde d'opinion desdustriels, en %
Unité : solde d'opinion des industriels, en %

40 15
20 % r > 10

o L 1 1 J
5

- 0. R VAVAY .
- x <

-80 -10
18 19 20 18 19 20
Source : Insee, derniere donnée disponible 08/2d Source : Insee, derniere donnée disponible 08/2C|
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[ IRDUSTRIEIANUFACTURIEREUITE)

® Jugement des entreprises sirS dzNJ y A @S| dz Runletadok A GS Sy |

Unité : pourcentage du niveau jugénermal»

Industrie agro-alimentaire
Industrie chimique
Autres produits industriels
Produits en caoutchouc, plastiqué
Industrie pharmaceutique
Bois, papier, imprimerie
Habillement, textile, chaussureg
Machines et équipements
Total Industrie
Automobile
Equipements électriques

Métallurgie et produits métalliques

Produits informatiques, électroniques
et optiques

Autres transports

0%

maolt mjuin  mavril

95%
94%
78%

95%
90%
73%

95%
87%
45%

93%
84%
43%

92%
96%
80%

92%
89%
59%

91%
82%
37%

89%
87%
48%

89%
83%
51%

85%
67%
11%

83%
81%
45%

83%
75%
41%

81%
83%
48%

73%

67%
40%

20% 40% 60% 80% 100% 120%

TraitementXerfi/ Source : Banque derance, points de conjoncture dyulllet et du 14 septembre|

@lelildzE RQdziAf A&l GAz2zy RS& ORI tOmhaingBRELREISN ALIN

Unité: part en %, donnéemensuelles (cvs)

90
80
70
60

50

40 L 1 1 1 1 )
2016 2017 2018 2019 2020

TraitementXerfi/ Source : Banque de Freg derniere donnée disponible ao2Z®20
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Les chiffres clés du rebond
LES SERVICES

Lerebondse poursuitmaisson rythme s'estompeléja

[ QF YSEA2NI GA2Yy Rdz Of Aviédans ldR Saivicds Mm@nte /siNESihma @lénti. ihprdsIAndzNE dzA
02yYR RS Hc LRAyila Sy 2dzAysz f QAY R Avant deBrdaNter de26ypoirksS G A |j dzS |
encore en aodt. A 94 poinsur ce dernier mois, il reste trés elessous d son niveau considérérormal»

(égal 2a100) ed fortioriRS & 2y Y A ©rfSé (1126 poldis éhlféyrier).

[ S RSGFEAET &aSOG2NARASE RS fQSylijdzsidS Y2y iNB [[dzS I NBY2y
RFEya f OQKNBSSNBSIMIVIIA2Y oSy NIFAazy y2a0FYYSyi RQdzyS y
RQFOGABAGSO® 9y NBEDIFYOKBE®ES t BS Od AlYY $if ARRSNES NI TtF | deylBS BE & K
transport routier de marchandises, dans les activités spécialisées, scientifiques et techniques et dans les
services administratifs et de soutien.

@ Le climat des affaires dans les services
Unité : indicesynthétique du climat des affaires (100 = moyenne)

120 === Climat des affaires dans les services Moyenne de long terme = 100

100

80

60

40

20 L 1 1 1 )
2017 2018 2019 2020

Source : Insee, derniere donnée disponible 08/2(

® Les perspectives d'activité @ Les perspectives de prix dans les service
dans les services Unité : solded'opinion, en %
Unité : solde d'opinion, en %

30 5
10 otn. NS g
L 1 1 Vo J -5 >
-10
-10
-30
-15
-50 20
-70 -25
18 19 20 18 19 20
Source : Insee, derniére donnée disponible 08/2d Source : Insee, derniére donnée disponible 08/2(
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B lESSERviGEsITE)

®WdzZASYSyid RSa SYyGNBLINRAR&SaA &dzNaoditSdzNJ y A BS|

Unité: pourcentage du niveau jugénormal»

maolt mjuin mavril

102%
Autres activités de serviceg s 84%
()
3 . ) 99%
Réparation automobile 104%
16%
. . . 96%
Services d'information 96%
81%
96%
Transports et entreposage _ 93%
(1)
94%
Nettoyage B 84%
(1]
TS . FONT 93%
Activités juridiques et comptables — 90%
0
. 92%
Edition - 93%
0
) ) 91%
Conseil de gestion - 76%
()
. . 89%
Programmation, conseil 87%
79%
) 88%
Total services marchands o 79%
0
_ _ 84%
Travail temporaire 69%
38%
Activités d'architecture et 8?‘?}%
RUAYIASYASNAS|ET RS OZYUNLELS SUX 5% °
T z 82%
Publicité et études de marché 71%
44%
) 80%
Restauration 54%
6%
71%
Location T 74%
0
60%
Hébergement 25%
1%
0% 20% 40% 60% 80% 100% 120%

TraitementXerfi/ Source : Banque de Frangmints de conjoncture du 7 juillet et du 14 septemb
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Les chiffres clés du rebond
LA CONSTRUCTION

Une relance rapide de® K yGASNAR YI A4 RSa ONIAyGSa adz2NJ t QF @Sy
[ § aS0OGSdzNI RS tI O2yaidNHzOGA2Yy FlLAG LINILGAS RS OSdzE |jdz
sanitaires La grande majorité des chantiers ont été arrétés pendant le cemféamt, au moins

GSYLR2NI ANBYSYydod /SLWSYRIFIYy(diz €S NBO®YyRQHLINBG | ff IS YRRY NI /Sl
conjoncture de la Banque de France, datant du 14 septento@,F OG A @A 1 S Relen@eéhipdly Sy G S|
2020a son niveau «ormal». De fait, danda construction neuve les carnets de commandes étaient pleins

FgFyldG €S O02yFAYySYSyid Sid I TFAyrtAardiAazy RSa OKFydaAS
YAODSI dz RUISANSHIRIONRA Sdpy S F2Aa jdzS OS néngraedtseraR@uis® G A OA G S
le secteur ne pourra pas éeitdzy’ y S NI f SydiAaasSySyidz y2iG4l YYSyd RIya f
pusque$a y2dz8SttSa YSadaNBa alyAidlrANBaE SyYyaNI nySyd RQIF LIN
entre 5% et 15% $en les chantiers, mettantn danger une pdie les entreprises les moins efficientd3ans

ce contexte difficile, le climat des affaires dans le batiment comme dans les travaux publics a bien sir
F2NISYSyid NBOdzZ ST YI Aa y Sslaleadneit, iesim@men@odtéeh BivaQuf &G STF2y
niveau trés proche a celR QI @+ yi ORREED § ISLIEI dza & S eof fuillebe@ énzaddt LI a LI d.
notamment en raisomles craintes sur les carnets de commandes.

BWJdzZ3SYSyiG RSa SYydNBLINAAaSa Rdz oNGAYSyld adz
Unité: pourcentage du niveau jugénermal»
avril M juin m aolt
105%

100%
1 930, 8% 93% ’ 92%

{ 02y R dzdz@NB Ensemble batiment DNER & dzdzdNB

TraitementXerfi/ Source Banque de Franc@oints de conjoncture du 7 juillet et du 14 septembl

® Le climat des affaires dans b#timent @[l &aAddz GdrAzy RS tQ
Unité: indice synthétique du climat des affaires de commandes dank batiment
(données mensuelles, cvs) Unité:a2f RS RQ2LIAYAZYZ R2:
120 45
110

70 L 1 1 1 1 J _15
16 17 18 19 20 16 17 18 19 20
TraitementXerfi/ Source : Banque de France, dernié TraitementXerfi/ Source : Banque de Francerdiere
donnée disponibl@olt 2020 donnée disponible ao(2020
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E LA CONSTRUCTI(BUITE)

@ Le climat des affaires dans les travaux publics
Unité : indice synthétique du climat des affaires (données mensuelles, cvs)

120
110
100
90
80
70

60 L Il Il Il Il J
2016 2017 2018 2019 2020

TraitementXerfi/ Source : Banque de France, derniére donnée disponible T2 |

@[l aArdda GdAz2y RS
Unité:soldeRQ2 LAY A2y S R?2

t Qs
yyssa

50
40
30
20

2016 2017 2018 2019 2020

TraitementXerfi/ Source : Banque de France, derniére donnée disponible T2 |
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Les chiffres clés du rebond
LE COMMERCE

Le climat des affaires remonte mais reste en de¢a de sive@au normal
[ S& YSadaNSa RQSYRAIdzZSYSyd RS f QSLIARSYAS l&lyid NBYyRdz
RSa LINRPRdzA Ga y2y FftAYSYyGrFrANBas tQFrOGAGBAGS Rdz 02 YYSND
semaine de mars. Aprés avoir atteint un ivirdzY KA 3G 2NRARIjdzS Sy | ONAEZ t cnz f

n
I NBo2yYRA Sy YIA SGI &daNIliz2dziz Sy 2dzZAy obum LRAyiGa Sy
fI NB2dz@SNIidzZNS JISYSNIfAasSS RSa Y HdsdonyieigantsAg dédah (6 S  Q
aQSal LRdz2NEAZA GAST Yl A& Lt dzy NBGKYS L) dza Y2RSNB® ! LINB

f QOAYRAOF GSdzNJ aQSad SiGloftA £ do OS RSNYASNI Y2AaX dzy Y
«normal».[ S &2t RS RQ2LIAYAZ2Y &adzNJ £ S& LISNBLISOGABSa RQlFOGAQ
I dzZ3dzNBNJ dzy S FAY RQlIYyYySS RATTAOAE ROAUMAINIYRS 1jyBY & NISdFHj dzs
réalisée avant la remontée des cas de contaridmaet le durcissement des mesures sanitaires.niveau

Y2NXIE RQIFIOGAGAGS | SGS Sy NBGFHyOKS FiddSAyid Si YsYS
comme en témoigné I NBY2y(iSS RS f QAYRAOI (1 SdzNJ RSoin@feriawlt. i RS& | 7T

@ Le climat des affaires dans le commerce
Unité : indice synthétique du climat des affaires (100 = moyenne)

120 === Climat des affaires dans le commerce Moyenne de long terme = 100
100 Mﬁm
80
60
40 ¢ L L
2017 2018 2019 2020

Source : Insee, derniere donnée disponible 08/2(

@ Les perspectives d'activité @ Les perspectives de prix
dans le commerce dans le commerce
Unité : solde d'opinionen % Unité : solde d'opinion, en %
40 === Commerce de détail 15 === Commerce de détail
Commerce automobile Commerce automobile
20 ;\
o PFRA A 1

TN S Re

-20 X
-40 v 0 I —
-60 lg
> | J
18 19 20

3
-100 -10
18 19 20
Source : Insee, derniére donnée disponible 08/2d Source : Insee, derniére donnée disponible 08/2(
Previsis | Septembre 2020 19
Reproduction interdite; la photocopie non autorisée est un délit (Code derizpriété Intellectuelle)



= Xerfi|Previsis o m et ———

financiére des entreprises

[Q: ¢! ¢ 59 RIE

¢ w,; {

La situation de trésoreriNB a A a (1S YA SdzE | jz#z2Q 8P adzhBd RRNOEKS | dzE S
A la question «comment jugeavous actuellement la situation de la trésorerie de votre entreprisésée,

normale ou difficile? », une courte majorité des trésoriers des grandes entreprises et des ETI la juge toujours

comme difficile au mois de juillet,imA & S a2t RS RQ2LIAYA2Yy aQSad ySadSySy
atteint en mai un minimumhistorique, la situation percue par les trésoriedsy i SNNEB I Sase LI NJ f Q!
normalise donc progressivement, grace aussi a une baisse des délais de paidesenlients, qui avaient

bondi lors de la période de confinement.

Les notes de conjoncture de la Banque de Fragmeegistrent aussiizy Yy Si NBo2y R Rdz 42f RS R
situation de trésorerie dés le mois de jul I Y& f Q plysRatuliedagmét>t S & dpifdidSestR Q

revenu en ao(® un niveaurés LINE OKS RS OS flidait alRM ot qida dégridatdrSde la

situation de trésorerie percue pardendustrielsau printemps 202@ été moins forte et moins étalée dans le

temps quelors de la crise de 2088009. Cette résilienceelative des trésoreries face au choc de la pandémie

& QS E Lati mdirdz®n partigar le recours massif des entreprises au chémage partiel et ditférents

RA aLJ2 a A (misEur la RiSldak IR ouverement (délais de paiement pour les échéances sociales et

fiscales, garanties de BPI France pour les lignes de crédit bancaires, etc.)

@ La trésorerie d'exploitation des grands groupes
Unité : solde d'opinion

20
10

2017 2018 2019 2020

Source : AFTE, derniere donrdésponible 0/2020

® Niveaudelal N3a 2 NENA S RI @ Niveau delatrésorerie dandes services

manufacturiére marchands
Unité : solde d'opinion desntreprises Unité :solde d'opinion degntreprises
15 20
10 10
5
0 -1
0
5 -10
-10 -20
oct.-19 janv.-20 avr.-20 juil.-20  oct.-20 oct.-19 janv.-20 avr.-20 juil.-20  oct.-20
Source : BDF, derniére donnée dispondmét 2020 Source : BDF, derniére donnée disponible ao(t 2
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1 financiere des entreprises
LE RECOURS AU CRPBR LES ENTREPRISES

Envolée du crédit aurntreprises

LacriseduCoviip aQS&0G GNIRdzZAGS LI NJ dzyS Sy @2fSS I oaz2fdzySyi
FNIyoerAaSad {dzNJ £ S &SdzZ Y2Aa RS YIFINERSX LINBEa RS oH aRe
mensuels ne dépassent habi dzSf f SYSy d ljdzr aAYSyd 2FYlFIAa £Sa mn aRed
oFAadasSz tSa SYyGNBLINA&ASE 2yd SyO2NB 20#\8y dt imibS myRE 1By 4
en mars etdp a R ejuill@.yDans un contexte trés incertain et magu LJ- NJ dzy S OKdziS RS
commerciale dans la plupart des secteurs, les entreprises ont cherché a augmenter leurs liquidités, profitant
y2GFYYSylid RS&a RAalLRaAGAFTa RS a2dziASy Yiaa Sy LXIOS LI
pas conu une telle envolée, ils ont tout de méme atteint en mars leur plus haut niveau depuis juin 1999. De
nombreuses entreprises ont certainement voulu sécuriser leurs plans de financement au plus vite, avant la
dégradation tres probable des conditions dedité

A noter, les entreprises devront dans les prochains robisisir les modalités de remboursement de leurs

PGEDans le cas ou elles optent pour un remboursement étalé sur cing ans et non pas immédiat, ces préts
ne seront plus considérés comme des credie trésorerie mais comme des crédits a l'investissement.

@ Les flux de crédits accordés aux sociétés non financieres résidentes (*)

Unite: YAT E A2y RQSdzZNRPaX R2yySSa YSyadzsSttsSa 600av
40 000
35 000
30 000
25 000
20 000
15 000

10 000
5000 M M
O L 1 X I 1 8 1

-5 000

2016 2017 2018 2019 2020

(*) Crédits (y compris crédits titrisés) accordés pagetablissements de crédit et assimilés résidents, toutes dev
TraitementXerfi/ Source : Banque de France, derniére donnée disponible juillet Z

@ Dont flux de crédits de trésorerie (*)
Unite: YAttt A2y RQSdINRPAZ R2yySSa YSyadsSttSa 60gao
30 000
25 000
20 000
15000
10 000
5000
0 /\yf‘\v/‘ ]\ . .
-5000 y \-!
-10 000

2016 2017 2018 2019 2020

(*) Crédits (y compris crédits titrisés) accordés par les établissements de crédit et assimilés résidents, toutes
TraitementXerfi/ Source : Banque de France, derniére donnée disponible juillet 2
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LE RECOURS AU CRPBRLES ENTREPRISESTE)

m52yi FtdzE RS ON
Unite: YAT E A2y RQSdzNEP a

"4
;U(;U(
N >

8 000
7 000
6 000
5000
4 000
3 000
2000
1000

0 L 1 1 1 1 )
2016 2017 2018 2019 2020

(*) Crédits (y compris crédits titrisés) accordés par les établissements de crédit et assimilés résidents, toutes
TraitementXerfi/ Source : Banque de France, derniére donnée dispopiblet 2020
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La consommation des ménages rétablie a hauteur @®enaolt

IQLb{ 99 SadAaAyYS |jdzS tSa RSLISyaSa RS 0O02yaz2yYYlIGAz2y TFAYIlf
ont été globalement inférieures de 32% a leur niveanowmal». Les seuls postes de consommation
véritablement épargnés étaient ceux qui sont par natureoimpressibles (et par ailleurs pour beaucoup-pré
Sy3al3sSav: t alk@2iAN) fQlItAYSYyidlrANB:E fQSYSNHAS:E f QS|
immobilieres (loyers) et financieres.

Au sortir du confinement, la consommaticht 2 6 | f i@médiaefantrétablie a hauteur de 93% par

rapport a la normal. Un chiffre gai atteint 98% fin ao(t, selon les données du dernier point de conjoncture

de QL b ga@adt du 8 septembre Un fort effet de rattrapage est observé sur les achats de bhiens
manufacturés, nammentf QI dzi2 Y84t A Si#a RQSI daontdaycbnsaminatiohdz F 2 & SNJ
ySGGSYSyld RSLI aasS I dz O2 dzRBErevRnShe QBB §2 VR vy ¢ @amsdd jizdz& I BIK K
plupart des services (hongparation automobile). Globalement, les génses des ménages en services
marchandssontainsi estimésen baisse de% enao(t par rapport a un niveau normal.

BoOaAlAYIGA2Y RS fQSOIFNI RS 02yazyYYl G h@nfaeR

Unité: %
I A S
la conso en T2 en juillet | enaolt
Agriculture, sylviculture et péche 3% -5% -1% 0%
Industrie 44% -15% 1% 3%
Cl 6 N CllintieAts2dg bois$dns et de tabac 15% 4% -1% 0%
Cokéfaction et raffinage 4% -2% -1% 2%
nformataues - fabrcaton de machines | P66 s
Fabrication de matériels de transport 6% -36% 7% 4%
Fabrication d'autres produits industriels 13% -28% 0% 6%
Industries extractivesnergie, eau, déchetslépollution 5% -2% 2% 0%
Construction 2% -24% -8% -5%
Services principalement marchands 46% -19% -1% -5%
Commerce ; réparation d'automobiles et de motocycle 1% -24% -2% 6%
Transports et entreposage 3% -47% -25% -22%
Hébergement et restauration 7% -64% -22% -18%
Information et communication 3% -5% -1% 0%
Activités financiéres et d'assurance 6% 1% 0% 0%
Activités immobilieres 19% 1% 0% 0%
Activités scientifiques et tech services admintisatifs 2% -19% -13% -6%
Autres activités de services 4% -41% -13% -1%
Services principalement non marchands 5% -32% -13% -9%
Total 100% -17% -4% -2%

Lecture :en juillet 2020Je niveau de consommation des ménages en produits issus des industries agroalimentail
SGFAG Ay TSNRSANI R/SraikeinentXerfd SdurdeAINSER | @1 yiG ONX & S
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3. La situation des ménages
LA DEMANDE DES MENESG

Desmeénages inquiets a la fin de I'été

Les revenus ont été globalement protégés des effets immédiats de la crise liée a la pandémie par les mesures
RQAZNESY OS AYUNRRdzZAGSE LI N €S I2dz@SNYSYSyid Rsa €S Y2A.
Par coséquer, la chute de la confiance des ménages au printemps a été moins bien brutale que celle du

climat des affaires des entreprises. Si cet indicateur a chuté a un minimum depuis la crise de 2009 (et méme

plus bas dans plusieurs secteurs), la confiar8édd YSy I 3Sa yQSaid G2Y0SS ljdzryd t 8§
a2Al0 Y2Aya o6l & ljdzQt f1 FAY RS Hnamy 2dz adzNJ 2dzi S € LI
/' St RAGZ FLINBA fF LISNA2RS RS O2yFAYSYSyid I O2yFAlY
beaucoupLJt dza KSaAildlyaGS [dzS €S Y2NIf RSa SyGNBLNBYySdNE® |
6 points inférieur a celui considéré « normal ». Les ménages restent trés inquiets face aux incertitudes de la
situation sanitaire et économique. Cette plence setraduit aussiparf | KIF dzaadS RS f QAYRAOI G S

f Q2 LJLI2 NJi dzy A (p& eRBSILIK NEFSABESdzA | dzA SELINARYS € Q2 LILJI2 NI dzy A

Les données de la consommation des ménages de juillet confirment cette tendanee, uav net
ralentissement des achats de biens durables (y compris de voitures neuves) aprés une forte croissance en
juin.

® La confiance des ménages
Unité : indice synthétique de confiance des mérageoyenne = 100)

110 === | a confiance des ménages Moyenne de long terme = 100

: ~

90
85

80 L 1 1 1 ]
2017 2018 2019 2020

Source : Insee, derniére donndisponible 08/2020

® La consommation en biens des ménages @ Le taux de chémage
(y compris énergie) Unité : taux en %
Unité : milliard d'euros constants

50 9,5
9,0

46
8,5

42 80

38 7,5
7,0

34
6,5

30 . . , 6,0

18 19 20 18 19 20
Source : Ingg derniére donnée disponible (020 Source : Eurostat, derniére donndisponible O7/2020|
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~ 1.3. La situation des ménages
[ Q; t ! wDb9 5 {

a;: bl

LadNAaS GANB fQSLI NHYS O6RS 0O2dzNI GSNXYSO @OSNB S K
9y | @NARt wnunz S Y2yidlyld RS& y2dz0SIdzE RSL®B Ga ol yOl
habituellement approché seulement en décembre. A titre de comparaison, cela représente une hausse de

265% par rapport a la moyenne des flux enregistrédséra Y2Aa RQIFI ONAf RS&a n FyysSSa
tendance est a la baisse, mais les nouveaux dépbts restent a des niveaux historiquement élevés. Ce sont les
RSLM®G&a t @dzS ljdzA 2y G €S LI dza LINE T A (iMais Rslivresdazmd® YSY i RQ
pas oubliés. Aprés avoir atteint des sommets historiques, les flux mensuels a destination des livrets
RQSLI NBHYS &2y NBadGsSa Lt RSa&a yAagSldzE GNB& StSgsaz Si

@ Les dépdts bancaireglobaux des ménages (*)
Unite: YAE f A2y RQSdNRA&S FfdzE YSyadsSt &

30 000
25 000

?‘Aj\\!' uj\fv\v A

-5 000
-10 000

o

2016 2017 2018 2019 2020

(*) Y compris institutions sans but lucratif au service des ménages, dépodts aegrésblissements de créd|
et assimilés résidents, toutes devist

TraitementXerfi/ Source : Banque de France, derniére donnée disponible juillet Z

® Les dépdts a vue des ménages (*)
Unite: YAEf A2y RQSdNR &S FfdzE YSyadsSt &

20 000

15 000

2016 2017 2018 2019 2020

(*) Y compris institutions sans but lucratif au service des ménages, dépodts aegrésblissements de créd|
et assimilés résidents, toutes devist
TraitementXerfi/ Source : Banque de France, derniére donnée disponible juillet Z
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[ Q; t! wDb9 5%SUITE); b! D9

B[ Sa OSNESYSy(Ga admedniéBagest)A ONBiGa RQSLI NBY
Unite:YAE A2y RQSdNRA&SZ FfdzE YSyadsSt &

12 000
10 000

E g paa e VY
s SV -

-6 000

2016 2017 2018 2019 2020

(*) Y compris institutions sans but lucratif au service des ménages, dépdts aegrésmblissements de créd|
et assimilés résidents, toutes devist
TraitementXerfi/ Source : Banque de France, derniére donnée disponible juillet Z

® Focus sur les versements sur les livrets A des ménages (*)
Unite: YAE f A2y RQSdNRA&S FfdzE YSyadsSt &

6 000
5 000

4 000
3000
2 000 ?\ A/\M
1 000
° 7‘*’"‘“\,{' v v \'a '

-1 000
-2 000

2016 2017 2018 2019 2020

(*) Y compris institutions sans but lucratif au service des ménages, dépitss @s établissements de créd|
et assimilés résidents, toutes devis(
CalcuXerfit LJ NI ANJ RS f QS@2ftdziAzy RSa SyO2dz2NBE «k { 2 dz2ND

® Les versements sur les dépbts a terme des ménages (*)
Unite:YAE E A2y RQSdNRPA&Z FtdzE YSyadsSt &

8 000
7 000
6 000
5 000
4 000
3 000
2000
1000

0
-1 000
-2 000

2016 2017 2018 2019 2020

(*) Y compris institutions sans but lucratif au service des ménages, dépodts aegrétblissements de créd|
et assimilés résidents, toutes devis(
TraitementXerfi/ Source : Banque de France, derniere donnée disponible juillet 2
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[ QSYOGANRYYSYSyl
LA CONJONCTURE DAHNS PAYS AVANCES

R

t SGAG NBO62YR Rdz Of AYFG RS& | FFFHANBA FFLINBAa fSa Lk
Leclimatdes FFIF ANBS& RIya fSa LINAYOALIESa SO2y2YASa | @ yosS
FGGSAYyld RSa LRAyG& ola &dzNJ 2y1 S +tya SyaNB | gNRE SiG Y
RS tQFOGAGAGS SO2y2 YAl dgdutme! 5yTAY & ALY RIADY & SEANIR SS D2 iy dzA W
RSYSdZNBSZ YsYS FLINBa OS LISGAG NBo2yRZ fFNHSYSY(d Ay TFSNJ
« normal »). Il reste aussi bien daca des niveaux de janvier 2020, précédant la crise saniteondiale liée

£t £ LIYRSYAS® 9y NBGI yOKS> R®hidNGinat desSaffaireS f jépasse Sa RS
Sy 2dzAfttS4G t ftF F2A& &2 y-cristAQEhddnt, 2 dégraddion de larpitudlish O S dzA
sanitaire entre la f RS 2dzAf £ S S RSodzi l2HiG= RIrya £S 02y GSE
LINEOIFOofSYSYyl dzyS y2dz@SttS RSUSNA2NI GA2Yy Rdz Ot AYI G RS:
Aux EtatdUnis comme en Europe, la chute du moral des industriels liée a la crigairganie 2020 a

I OOSylGdzS dzyS GSYyRIFIyOS o6FA&aaASNB RS2t Sy O2dz2NB RSLldzA
occidentales, le cycle industriel était déja entré dans une phase de contraction bien avease lde |2Covid

19.

@ Le climat desaffaires en zone euro
Unité : indice synthétique de climat des affaires (moyenne = 100)

104 === Climat des affaires en zone euro Moyenne de long terme = 100
102 WM
100
98 W

96
94 L L
2017 2018 2019 2020
Source : OECD, derniére donnée disponible 07/2\|
® Le climat des affaires auktatsUnis ® Leclimat des affaires au Royaurdgni
Unité : indice synthétique de climat des affaires Unité : indice synthétique de climat des affaires
(moyenne = 100) (moyenne = 100)
=== Climat des affaires aux Etats-Unis 103 = Climat des affaires au Royaume-Uni
102 Moyenne de long terme = 100 _
Moyenne de long terme = 100
o M 101 4’%\
100 2 ;
99
99
97
98
97 L L L ) 95
17 18 19 20 17 18 19 20
Source : OECD, derniere donnée disponible 07/2 Source : OECD, derniere donnée disponible 07/21|
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[ QSYOGANRYYSYSyi
LA CONJONCTURE DAES BRIC

R

La Chine affiche umet rebond de confiance

[ S& 3INIYyRS&a SO2y2YASa SYSNHSyGSa 2ydG adzoA  QAYLI OG |
RAFTFSNByiGa OFyldzEe Y ODFFXSEYRYNEOG ROBNNSEJRBaA ROGAD
6t fQAYIF3IS RS fQAYRdAzZAGNRS St SOGNRBYAIdzS Sy [/ KAyS Si
12dz0iS dzyS aSNAS RQSFFSGa& T AYRANBOGAIRAEAlI RLIVAT X B ORIy 8
globalisée. Ainsi, les pays exportateurs de pétrole et des métaux (comme la Russie et le Brésil) ont été
affectés, surtout en mars et avril, par le plongeon de la consommation mondiale de matiéres premiéres.

5Ql dziNBa AYIORNIG I iGN 8ZETF RE& £ I LI y R Shedeffes BufisliquS@etS f QST T2
sur un plan plus financier, la fuite des capitaux vers les économies avanceées et la hausse du différentiel des

i dzE R Q-#&-visids ¢es derniéds &des phénoménes réausen période de crise économique).

9y [/ KAYST S LINBYASNI LI &a ljdzA | AYGNRRdzZA G RS& YSadaNB
Covid19, le climat des affaires est tombé dés le mois de février & un point bas sur 11 ans, pour remonter
eyadzZhi S | SO 1 y2NNItA&AFGA2Y LINEINLAE & EDSvankts, ab I & A G dzl
.NBaAftzZ 26 tQSLIARSYAS | |GGSAylG a2y LAO RS RAFTFdzaAz
confiance des dirigeants a atteint point bas en mai, pour ensuite se redresser timidement.

@ Le climat des affaires en Chine
Unité : indice synthétique de climat des affaires (100 = moyenne)

101 === Climat des affaires en Chine Moyenne de long terme = 100
100
99
98
97
96
95
94
93 L 1 1 1 1 ]
2016 2017 2018 2019 2020
Sources : OECD, Insee, derniére donnée disponible 06/
@ Le climat des affaires eRussie @ Le climat des affaires au Brésil
Unité : indice synthétique de climat des affaires Unité : indice synthétique de climat des affaires
(100 = moyenne) (100 = moyenne)
103 === Climat des affaires Russie 101 === Climat des affaires Bresil
Moyenne de long terme = 100 A
102 100 R
101 i 99 é#“/
100 98
99 97
98 96
97 : : : - 95
17 18 19 20 17 18 19 20
Sources : OECD, Insee, derniére donnée dispo Sources OECD, Insee, derniére donnée disponil
07/2020 07/2020
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[ QSYOGANRYYySYSyl
LES COURS DES MAEEERREMIERES

R

Le rebond du cours du Brent plafonne a 45%/baril

[ S O2dzNB Rdz 6F NAf R SdessdlB geit5$2edii (@n ndojiehng Auf 14 o), BitlaxpéuS | dz

prés le méme nivealj dzQllgt. Au cours des deux mois précédents il avait nettement rebondi, aprés avoir

touché en avril 2020 son plus bad @S+ dz RSLJzA a f QSGS mMpdppE £ myIpbd [ S

LINBYASNBA SyYdNS 2Fy@ASNI S | gNRE | SiGS €S NBadzZ GF i R

- dans le cas du pétrolepar une offre mondiale surabondante. Les mesutegestriction de la mobilité des

personnes adoptées dans la plupart des pays ont paralysé les activités de transport. Le plongeon de la

O2yaz2yYYlLiAz2y | SGS RS fQ2NRNB RS omx: Sy | @NARtE oSy 3

aenviron100rAf f A2ya RS oFNRAREA& LI N 22dzNJ 6Yoka0sx fF OKdzi$S

ROQ2FFNB S dzyS T2 NI KFrdzaaS RSa adaz201a ljdzA 2y d L3 dza
AAAA Y AY SRA (r8emaifallés cdupped sans Rrécéderisht 9t b

f
R
IS 3
C-OS t OSGGS &anGdzk Gaz

ORQSYDBANRY MNyNDkBDIRAI gzRNBE A |j dISe &

RS f SdzNJ LINPRdAzOGA2Y
/I'TyFRIEZ £S . NBaAAf 2dz | cdnabid@énIsson da 2§ Bad niveau gds GodzdlB £ £ S Y S
rendant non rentable une partie des gisements. Cet ajustement baissier de la production, associé a une

reprise de la demande mondiale a contribué a la remontée du cours entre mai et juillet.

CANB LI N fSa O02dz2NE RS f QSy SsiEhatiGuE GFTHreOndafie@dembrés aRSa OS
rebondi de 39% entre mai et ao(t, aprés une chute de 41% entre février et avril.

@ Le cours des matiéres premiéres
Unité : indice GSCI, fin de mois (panier de matiéres premiéeres 100 = 1970)

550
500
450
400
350
300
250
200 : : : : ;
2016 2017 2018 2019 2020
Source Goldman Sachs via Feri, derniere donnée disponible 08/2
@ Le cours du pétrole brut 8rent» @ Le cours du cuivre (Londres)
(Rotterdam) Unité : prix en dollars US par tonne
Unité : prix en dollars US / baril Peas
90 7 500
7 000
6 500
6 000
5500
5000
4 500
4000 ¢
16 17 18 19 20 16 17 18 19 20
Source : Insee, derniéoonnée disponible 08/202d Source : Insee, derniére donnée disponible 08/2C|
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QSY@PBANRYYSYSyi
LES TAUX DE CHANGE

R

C2NIS FLIINBOAIFIGAZ2Y RS f QSdzZNP RSLIJzA & 2dzAy

[ @2t GAfAGS Rdz vishudgiEu dRIBr e festéasBe faiRlS entre@éSridaNePmai, malgré

f OANNHzLIGA 2y adzNJ £+ a08yS RS {3 dzSINNBs® T NISAHINE O NRQESS (1S (BX
environ 1,10 dollar en moyenne sur cette période, un niveau qui caractélésgaiix de change entre les

deux principales devises mondiaR S LJdzA & f I FAY RS fQSiS wHampd® [ wS&SN
RS&4 YS&adaNBa RQSY@SNHAz2NBE:X Rs§a €S Y2Aa RS YFEINBRXZ t I
ddzNJ 2dz0 aft QRPN S ARSBz2Sa y2y O2y@SyiaAiazyySttSa ol OKFd Yl aa.
efforts budgétaires des gouvernements au secours des activités et des ménages affectés par la crise.

I SLWISYRFYGZ £ LI NIGAN RS 2 dziisfavid dd DitleNdert (285% i troig Sidisj, S Y Sy

FGadSAIylryhd Sy Y2eSyyS adz2NJ £S Y2Aa RQF2HG 1 @Ff SdzNJ
différentiel de croissance attendue dans les deux zones, qui est le principal déterminant du taux de ahange,
LINEINBaaAOBSYSyYyl S@2ftdzS Sy Tl @Sdz2NJ RS I 1T2yS SdaNBI 02

queprévu aux Etats yAa Sy ¢H S RQdzyS aiiddzZ GAz2zy aryAdlANB RIy:
O2dzNE RS f QSGS® ¢ an OOeldvde d&pzNPalRSES yI yayd2Nd OfS- aprés ine FAY RS
longue négociation entre les pays de la zone eusoaussi contribué a renforcer la devise européenne. Ce

L FyS FAYFYOS LI N dzy SYLINHzyd Yl &aATF Rtk 202Meét g0RLZ Y S dzNRB L
marque un virge historique pour la zoneeuro@d2 & yi f Sa ol aSa RQdzyS L322t AdGAl dzS

@ Le cours dollar / euro
Unité : US dollar pour 1 euro

1,25
1,20
1,15
1,10
1,05
170 L 1 1 1 1 ]
2016 2017 2018 2019 2020
Source : Insee, derniere donnée disponible 08/2(
@ Le cours livresterling / euro ® Le coursyen/euro
Unité : livre sterling pour 1 euro Unité : yen pour 1 euro
0,95 140
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0,90
130
0,85 125
0,80 120
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0,75 ¢
110
0’70 L 1 1 1 1 ] 105 L 1 1 1 1 ]
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Source : Insee, derniere donnée disponible 08/2d Source : Insee, derniere donnée disponible 08/2C|
Previsis | Septembre 2020 | 30

Reproduction interdite; la photocopie non autorisée est un délit (Code derizpriété Intellectuelle)



= xerfilPrevisis o mmtfo——

2. FRANCECONJONCTURE ET PREVISIONS 2020

FRANCECONJONCTURE
ETPREVISIONZ?20

2.1. LES INDICATEURS CLES 33
Le PIB 33
La consommation des ménages 34
[ S LR2dz@2A NI RQlFI OKI &G RSa YSyl 3aSa 35
Le taux de chbmage 36
[ QAYFE L GAZ2Y 37
[ QAy@SaitAraasSySyid RSa SyGNBLINRaSa 38
Le commerce extérieur da France 39

2.2. LES INDICATEURS OPERATIONNELS 40
Le cours euro / dollar 40
Le cours du pétrole 41
Les cours des métaux 42
Les cours des matieéres premieres agricoles 43

2.3. LES ECLAIRAGES SECTORIELS 44
[ QAYRdAzZAGNR S YI ydzF I Ol dzZNA § NB 44
Les industrieslimentaires 45
[ QAYVRAzZAGNR S | dzi2aY20A€ S 46
[ QAYRAzZAGNR S | SNRBY Il dziAljdzS Sid &L GA 875
[ QF OGAGAGS Rdz . ¢t 48
Le commerce de produits alimentaires 50
Le commerce de produits non alimentaires 51
[ Sa GNIyaLRNGa Si tQSydiNBLRalk3as 52
[ QKSOSNEBSYSiion SG € NBadl dzNJ 53
Les services aux entreprises 54
[ S& aSOiGSdz2NBE RS fQAYF2NXIGA2Y S RS5 f |

Previsis | Septembre 2020 | 3 1

Reproduction interdite; la photocopie non autorisée est un délit (Code derlapriété Intellectuelle)



= Xerfi|Previsis o m et ———

~ 2.1. Les indicateurs clés

Choc récessif massif et reprise partielle

[ S NBOdzZ Rdz tL. RSONIAHIN &G GINE NSo Z yoR NRNSt RISO HA:PASlyS Sy
LI a dzyS NBOdzZLISNI A2y O2YLX 8§GS RS fQS0O2y2YASS yA Sy
MZT: Rdz YA@SlEdz FAGGSAYd FAY Hampd /S a0SyOMAE 2 SKEIBNR

RQdzy NI GGNIF LI IS NILARS RS tQFrOGAGAGS o0dziS Sy SF¥FFSaG a
pertes de prodetion dans de nombreux service S 0dzi 2 ANJ RS& OF LJ OAGSa ;RIya f Qj
f S NBOdzZ tRISreverd 86 ndenadges g8i crée un effet de traine sur le potentiel de rederal

consommation des ménages notamment de services. Le coup de frein des échanges internationaux constitue

dzy RSNYASNI FI OGSdzNJ RS TFTNBAYI| BSla RitzNe @ fcse darbtaird et O A JA (
SEGNBYSYSy(d oNHzilfd " O2dzNI GSNX¥SsE I Y20AfAaldazy N
TPE, ajournement de certains frais, crédits de trésorerie puis plan de relance) a permis et permettra de

préserviNJ £ Sa O LI OAGSa Si RS RAFFSNBNI £ Sa LINRPofsSYSaA |A3d
fS LIANB® alAiad OSi 22dNySYSyidi RS&a RSLISyasSa Si f QlF OC

suivants les problémes de trésorerie. Les risquesretressement judiciaire et de dép6ts de bilan sont
particulierement importants, parmi les PME de service notamment, en dépit des mesures de soutien public.

@ Le PIB de la France
Unité : % des variations annuelles

10%

7,4%
6%
2,4%
20 10% 1,0% 1,0% S0 1,5%
_ _mm —— —— [ ] [ [
-2%
-6%
-10% -8,8%
2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020e 2021p

Estimation et prévisioiXerfi (derniére mise a jour 1&€5/09/2020) / Source : Inseg
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~ 2.1. Les indicateurs clés
LA CONSOMMATION DESENAGES

Des revenus en baisse, une consommation sous pression

¢2dza a0SYFNAR2ad RS O2YLRNLISYSyida RQIFIOKIGa O2YLISyal i
f QSTF2YyRNBYSyid RS I O2yaz2yYYlI A2y RdNIydG S 02y FAYyS)
dans leurs dépenses par les mesures de sécurité sanitaire renigfért de la consommation de services vers

la consommation de biens reste partiel. Aux conséquences trés concrétes des mesures sanitaires, viennent
SyadzAiGS &S &adzJSN1J32asSN) tSa SFFSia RS fI ONRaS sOzy2°
R Q Sgni#. MElgré le soutien des pouvoirs publics (chémage partiel, etc.yeleanus des ménagesont se

replier de maniére inédite/ SNII Sax S NBOdzZ RS fQAYFEFdA2Yy LISNYSGG N
RQ2E&38yS | dzE YSyl IS Y3 AL dOARSAEND RAQYIaQUKF- FA &0k LidinNg dBy A 1S F
en prenant en compte le nombre de ménages et leur composition) va étre amputé de 2% cette Aonée.

final, la consommation des ménages devrait décrocher de prés de plus de 8% en euros cocst@nts

yySSZ Rdz 21 Yl A& @dz Sy GSYLE RS LIAED {2y O2NRBf | ANSB
précisément ce qui peut armer des comportements de rattrapage par la su#tis. tsint que la crise sanitaire

O02dz6Sxz Gyl 1jdzB30 t §SNI dzP8 & NJj BRI ORQSaid f QSLI NHYS RS
consommation qui va souffrifinH nHmX f Sa RSLISyasSa RSa YSyl3ISa yQl dzNRy
du £ trimestre 2019.

® La consommation des ménages
Unité : % des variatiorennuelles en volume
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® La consommation des ménages
Unité : % des variations annuelles en volume
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~ 2.1. Lesndicateurs clés
t h! +hL wESMENAGES ¢

[ 9 5
Ly L2 dz@2 AN RQFOKIF G RdzNY of SYSyd | YLzt S

[ S NB@Sydz RSa CNIlIyeelAa Sad az2dza LINBaaiazy Si €S 02dzd
attaqués sur ses deux fronts, celui de la masse salariale et celui des revenus des indépendants. Coté emploi,
méme si le chdmage partiel permet deSYLR2 NAASNE tF @A2f SyOS Rdz OK20 &
SYGNI nySNI dzy NBOdzZ RS fQSYLX 2A &FfFNAS RS f Q2NRNB R
des primes et des heures supplémentaires perdues, la masse salariale est coenpréame si les dispositifs

RS LINBaSNWIGA2y RS tQSYLX 2A fAYAGSYyd tF OFraasS adzNJ fS
est également malmené et les aides gouvernementales ne suffisent pas a compenser les pertes de recettes

des professions/iRSLISY Rl yiiSad ! dzE Ot iSa RS& NB@Sydza RQI OGAOA S
NEOSydza RN SEWZINA FYSE SIHESYSyid Si2dzFFSad +dz RS tF 02
F2YyOASNER NBaAaldSyd YIAa OQBWUDI ISo/f I NS St RHQ Ay (dg/INI Qizhy
NE@Sydza t20FGAF& AYLziSa FdzE YSyYyl3S& LINRBLINARSGFANBA R
lf2NBR O0OASY &aHNE tSa&a O2i0AraliArAz2ya &20AFf SaunBpietré S& A YLY
Oz2yazfldAazy OFNI 0QSad FldziS RS NB@Sydzp {SdzZ S NBOdA
LISdz RQ2E@38yS I dzE YSyl3Saod [ S LI2dzF2ANI RQlI OKF G @I s NJ
NBY2YGSNI £ QFLyySS adzgryiaSo

® Pouvoir d'achat des ménages (par unité de consommation)
Unité: % des variations annuelles (données trimestrielles)
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Source Insee, derniére donnée disponible T2 20

® Pouvoir d'achat des ménages (par unité de consommation)
Unité : % desvariations annuelles
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2.1. Les indicateurs clés
LE TAUX DE CHOMAGE

Forte hausse a attendre

{A £S5 OKsYI IS LI NI A Gtre le £ nd&NeY & 42 jui QR0 A3)6S1illiors 8e saldikideS

2y SiS O02dz@SNIa LI N dzyS RSYIFIYRS RQIdzi2NR&AlFI GA2Y LINBI
RS3INI RFGA2Y Rdz YI NOKS Rdz NI @I At dtiof di traval galatié agii S R2Y Yy S
trimestre. Alors que le confinement a été trés partiel (10 jours ouvrés seulement sur 64 soit moins de 16% du
GONAYS&aGNBOT fQSYLX 2A alfFNAS | NBOdzZ S RS wHIp: RIya f
représente quand méme prés de 5001 RS & (i NHzO G A 2 v & intgriéh ietdleS @DDR6GUBpYHalit 2 A 42X f Q
f QSaaSyidaSt. AR Scohdarimestzdistny éwgoie plus de 200n 1 RS & G NHzOG A2y a RQS)
se sont ajoutés.] QA YLI Ol &dzNJ 38 i dESRIS DRENB JI yOKS 20a SN 6f
ASO S 02y TFAYSYSyYyid tSa O2YLRNISYSyia RS NBOKSNDKS O
fS aSOGSdzNI RQIOUABAGS LINARGAT SAAS Sa personnds @onkdinked LI NJ S
RS 3IFNRS RQSyTFlyid LI N SESYLX S0 2yid SiGS FFFSO0GsSazx ¥l .
sansSYLJ 2A® alAa OStl yQFdz2NI SGS | dzfe chibrBagd 32 Npprodhdnt S A f
desl1%Sy FTAFSRALYH¥ NBSt SALRANI RS ySGiGdS RQFYStAZ2NI GAZ2Y

B, 92t dziAz2y RS fQSYLX 2A albftFNRS Sy CNIyOS
Unité:YAT E ASNI RQSYLIX 2A

200
422633680 _ 9783348919 71,7 892 60,6 494 922

25,0 415 159 29,8
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Source Insee, derniére donnée disponible T2 20

@ Le taux de chémage
Unité : taux en %

6 L 1 1 1 1
2016 2017 2018 2019 2020
PrévisionXerfi (derniére mise a jour 1&€5/09/2020) / Source : Eurostat, derniere donnée disponible 07/2(
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2.1. Les indicateurs clés
[ QLbC[ ! ¢Lhb

Inflation au plus bas en 2020

Dans le sillage de la chute des cours du pétrole, les pix@Sy SNAAS 2y i LX 2y3S SyidNIny
ol aasSa SldzE o6nzZw: &SdzZ SYSyid Sy F2HG0o® ! dzOdzy NBG 2 dzNJ R
02YYS S Y2y iGNB QS @IfARNERSY RS2 NEQASTTS ¥ SiyAi@syprodaeesdrat A £ a C
alimentaires frais ou les produits administrés comme le tabac), coincée autour de 1% en moyenne annuelle.

¢l yhd |l dzQl dzOdayrS oA2NBO fySS LaNRS/ Of Sy OKSNI = fF GNF2S002ANB
RSa LINAE R®& prin€palghtemNBuipstdle. Re2baisse de prés de 40% du brut prévue cette année

ASNY &adzZFFA&AFYYSyYy(d LlzAadaalydS L2dz2NJ FFANB G2YOSNI f QAY Ff
les prix a la consommation repartiront a la hausse en 2021.

@ L'inflation
Unité : % des variations annuelles (données trimestrielles)
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Source : Insee, derniére donnée disponib22020

@ L'inflation
Unité : % des variations annuelles
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~ 2.1. Les indicateurs clés
+9{ ¢L{ ENTREPRISESS 9 {

[ QL b

[ QOAy@SaiAraasSYSyid al ONRATAS

t 2dzNJ £ Sa SYGNBLINRA&S&T LI & RQIFdziNB&A OK2AE Y Af Tl dzi |
les dépenses jugées comme superflues ou-assentielles a court terme seront donc soit scarifiées, soit
reportéessine die Il en va ainsi dé RS LJSyé Sa RS O¢2 Y Y dzy A OFrGA2ya oLz f AOAIl
RS f QAYy @SailAa&abu¥ Sy Ses ljoizicompoSaNtesonistiiuction, matériel et services. En
LINBYASNB f A aysz f OQOAy @Saia éasvsyu @ deyla dendaredeiilé Bykx O &
RQdziAtAaldAzy RSa OF LI O)\L]$ RS LINRPRdzOGAZ2Y | LX 2y3S
yOSaid LI & IdzE LINR2S(ia RQSEG Sy dmedtyes %ﬁemus@dnﬂ_dhrebtﬁsw@a ® / St
les dépenses entoSy & RQSIjdzZA LISYSy G YIAa | dzaaiA AYyRANBOGSa oSy
F LI NBAta Sad Y2Aya NILARS Sié anisiyne RI y\azsNE [ 828 L.
«numérique» qui surnage. Face a une demande durablement dégradéeix contraintes de trésorerie a

BSYANE Af TFldzi aQlFlGiSYRNB t dzy ©@A2fSyd RSONROKIF3IS RS
de 10%) avant deimidementremonter en 2021.

@ L'investissement des entreprises non financieres
Unité :% des variations annuelles en volume (données trimestrielles)
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Source : Insee, derniere donnée disponible 06/2(

® L'investissement des entreprises non financieres
Unité : % des variations annuelles en volume
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~ 2.1. Les indicateurs clés
LE COMMERCE EXTERIBE LA FRANCE

Effondrement des échanges extérieurs en 2020

Les échanges extérieurs de la France se sont effondrés cqréua au 2 trimestre, avec une chute plus

marquée des exportationsZ9% sur un trimestre) que des importation2X%). Ce plongeon fait suite aux

baisses respectives de 7,3% et de 6,4% en T1, creusant un peu plus le déficit commercial de la France qui
a%x i St SPS t on aRe adzNJfSa& aAE LINEyemé&NE201Z2A a8 RS 0OSi
[ OKdziS RSa SOKIy3Sasz ljdza 2y i (2dzOKS f SdzNJ LAY G o 3
YABSEdz RQF @I yi LI y R Sréul$la la otsbniiiation dieslzBénagdts,Neh Frahice EdnmE

RIFya G(G2dzA y2&8 LINAYOALNl dzE LI && LI NISYylFANB&Z RdzS | dzE Y
plusieurs activités économiques au printemps (avec les secteurs aéronautique et automobile
particulierement affectés). Les exportations de produits aéronautiques ont dégringolé de 64% en T2 aprés

une baisse de 26% en T1 compte tenu des annulations et décalages de commandes des compagnies
aériennes.

{dzNJ £t QSyaSyYot S RS HnHsreghectvas dé 150 % 2tyiéi 12,6%zies dxddatiodsieh & & S
RSa AYLRNIIGA2yaz: &az2dza tfSa KeéelLRiKsasSa RQdzy NBo2yR L
GNRPAAASYS GNRYSAGNB SiG RQdzy O2dz2NE Rdz . NBy (antRa@ Sy @OA NR y
une tres nette réduction du déficit énergétique). Malgré des forts rebonds en pourcentage en 2021, nos
échanges extérieurs ne retrouveront pas pour autant leur niveau de 2019.

[N

@ Le solde commercial de la France
Unité : milliard d'euros
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Estimation et prévisioXerfi/ Source : Douanes

B Les exportations et importations de la France
Unité : % des variations annuelles
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5 indicateurspérationnels
LE COURS EURO / DERL

+SNB dzyS FT2NIS | LILINBOALFGAZ2Y RS f QSdsNR Sy Y2eSyy!
[ QSO NII RS ONZ A -Wdis-eyl®ne RufalaNd lefpnaipal; détérniiriant du taux de change

SYGiNBE tQSdzNE S €S R2fftl N OSa RSNYASNBA | yysSSad 9y iGN
investisseurs a se positionner@a y i3S adzNJ £ RSOA&S | YSNAOFAYS:I 02Y
soutenue aux Etats Y A da 1j dzQSYy 9 dzNRPLIS® [ QANNMzZLIGA2Yy &dzNJ £ &a08yS
économique de l'apreguerre ne semblait pas, dans un premier temps, modifierféeslamentaux sous

2l OSyia t tQS@2tdziAz2zy Rdz Gl dzE RS OKIy3aS SdzNRPkR2ftf | NE
NBF3IA £ fF ONR&AS RQdzyS YIYASNBE &aAYAfFIANS @S0 dzy NB)
(injection de liquidité@A I £ S&a F OKIF Ga RS GAGNBavd ! Ayairs SyiNB FS¢
valeur de 1,10 dollar qui le caractérisait depuis ao(t 2019.

/ SLISYRIFIYy G LINB&a fI LISNA2RS Rdz O2yFAYySYSylZouf Sa ONJI A
aux Etatd yA&4X RlIya S O2yiSEGS RQdzyS aaddzr G6A2y al yAidl ANE
RSa Ay@SairaaSdaNE Sy Tl @SdzNJ RS -aviQd&idmi@ Entrdj juiphet ab@® S a G | LIL
[ QAYOSNIAGdzRS RE&NSt SONBAYA G LINBAARSYGASEtSa ' YSNAOIAY
2FFAOASEES RQAYFElIGA2y RS fI wSaSNWS CSRSNIfS oljdza a
mémeencasderé OOSt SNI A2y RS f QN¥NYINRIO @S2 0 OByiiii SS NBIYRYIGE
ne sera pas encore visible en année pleine dans le taux de change prévu pour 2020 (pratiguement stable

dans notre scénario), mais elle devrait se traduire par une appréciation de pres de 7% de la devise
européeme en 2021.

® Le cours euro / dollar
Unité : dollar pour un euro
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Source : Insee, derniere donnée disponible 08/2(

@ Le cours euro / dollar
Unité : % des variations annuelles
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S indicateurs opérationnels
LE COURS DU PETROLE

+SNE dzyS F2NIS OKdziS Rdz O2dzNB Sy HAHNI &AdzZA A S R
[ S O2dzNA Rdz . NByid I SUGS RAGAAS Laffondirdme® dass prBofdeNsS 21 y GA
de la demande mondiale de pétrole d( aux restrictions des activités de transports adoptées dans-la quasi

totalité des pays pour contrer la pandémie. Aprés avoir atteint un point bas a 18,5% le baril en avril (en
moyenne sur lanois), le cours du Brent a fortement rebondi entre mai et juillet pour se stabiliser en aolt a
SYGANRY nny®2NK¥S SEQIE ORPBHIYNGS (INRY dzft D21Ydr Sw O0S £ a8 NB:
combiné du rebond mécanique de la demande mondialkes doupes massives de production mises en

dzdz@NBE LI NJ £ Sa LI e&a RS tQht9tb S RQdzy | 2dzadGSYSyid ol A
que les EtatdJnis, le Canada ou encore le Brésil. Cependant, la remontée des ceRr$dut. RSa nnb &aQ
RS2t GNYRdzZAGS LI NJ dzy NBaLISOG Y2Aya AGNAROG RSa ljdzz2at
stabilisation de la production américaine. Qui plus est, la demande mondiale demeure bien inférieure a son

YA @St dz -cie€ Fc@hptg (tenu notamment dda crise du transport aérien (environ 8% de la
consommation de brut en 2019).

5l ya OS O2yGSEGST y2dza (Fof2ya adzNJ dzyS adl oAt A&l GA2y
2021. Cela se traduira, en moyenne annuelle, par une chute de 36%em 1 4 dzZA A RQdzy LISGA G NJ
2021.

® Le cours du pétrole brut « Brent » (Rotterdam)
Unité : dollar
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Source : Insee, derniere donnée disponible 08/2(

@ Le cours du pétrole brut « Brent » (Rotterdam)
Unité : % des variations annuelles
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™ 22 Les indicateurs opérationnels
LES COURS DES METAUX

[ ONR&aS I FFSOGS fI RSYIYRSZ YIAa Fdzaair fQ2FFNB
Entre mars et avril 2020, les cours des principaux métaux industriels sont tombés a des points bas depuis

2016, avant de rebondir fortement entre mai et ao(t, en lien avec la reprise de l'activité industrielle
Y2YRAFESZT YIA& I dzaai renggatiNdui la prgductvr dayiiereOd 2a0x mBsQrasT
introduites pour contrer la pandémie notamment en Amérique latine et en Afrique. Dans le cas du cuivre et

du minerai de fer, ce rebond a été fort, hissant les cours biemessus de leur niveau da fin 2019.

Cependant, cette hausse a été en partie alimentée par un mouvement de restockage encClaipaclle

aQSad | 22dziSS dzy SouRaténdonsRis nodvelsjBuzhentbdis’igh pour ces prix, avec la
normalisation de la production miniéret éompte tenu de perspectives trés incertaines de reprise de

f QSO02y2YAS Y2YyRAIFIfS® 9y Y2eSyyS FyydzsStftSs tSa O2dz2Na
AQAYAONANBE Sy o0FA&aasS Sy wnunz | @Ftyid RS NBO02YRANI Sy H.

@ Le cours du cuivre (Londres)
Unité : prix en dollars US par tonne
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Source : Insee, derniere donnée disponible 08/2C|

@ Les cours des principaux métaux
Unité : dollars / tonne

] 2018 2019 2020 (e) 2021 (p)

Acier 738,8 604,8 566,5 561,8
Cuivre 6 524,8 6 004,6 5849,1 5883,4
Fer 69,8 93,9 100,6 98,1
Zinc 2923,4 2551,6 2 200,2 2 2542
Nickel 13109,7 13 899,2 13 230,2 13 500,6
Aluminium 2109,4 1791,0 1618,4 1 650,0

Estimations et prévisionserfi (derniere mise a jour 1&€5/09/2020) / Source : Inseel

@ Les cours deprincipaux métaux
Unité : % des variations annuelles

] 2018 2019 2020 (e) 2021 (p)

Acier 19,3% -18,1% -6,3% -0,8%
Cuivre 5,9% -8,0% -2,6% 0,6%
Fer -2,8% 34,5% 7,2% -2,5%
Zinc 1,1% -12,7% -13,8% 2,5%
Nickel 26,1% 6,0% -4,8% 2,0%
Aluminium 7,2% -15,1% -9,6% 2,0%

Estimations et prévisionserfi (derniére mise a jour 1&5/09/2020) / Source : Insee|
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s indicateurs opérationnels
- LES COURS DES MAEEERREMIERES AGRESOL

Dynamique modérée a I'horizon de 2021

Les cours des matiéres premieres agricoles se sont, en général, orientés a la baisse entre le début de 2020 et
avril/mai, bien que leur recul ait été moins fort que ceux observés du coté des métaux industriels ou des

LINE RdzA 1a Sy SNAHS i AgljedegSal des [matiergsRole@iéres agrigbi@KaSn@anmoins baissé de

Mo SYUNB 2Fy@ASNI SG YFAX G2Yorlyd OS RSNYASNI Y2Aa t
nettement (+11% entre juin et aodt), tiré notamment par la remontée des courmdis et du sucre. Ces

derniers sont fortement corrélés au prix du pétrole car une partie croissante de leur production est
employée comme uinputdanslaf I 6 NA OF G A2y RQF INROI ND dzNI y i a o

Si des mesures politiques (comme la suspension des exportations desbés entre fin avril et début juillet)

ou des aléas climatiqueségheresse dans le Midwest des Etalsis puis en Europe et en Asie centrale au

O2dzNE RS fQSiS0 LISdzSyid &S GNI RdZANB LI NJ RSa NBo2yRa
fondamentaux des marchés semblent cohérents avec une progression trés modérée des prix des matieres
LINBYASNBAa | ANAO2tSa RQAOA fI FAY RS HaumMd® [ S A0Syl NR
suite a la crise de 2068009, semble improlale dans le contexte actuel. Les stocks mondiaux de céréales

a2y RSdzE F2A4& LXdza lo62yRIFyida ljdzQt OSGGS SLRIjdzSz S
mondiale est réparti@ans denombre de pays.

® Le cours du blé (Chicago)
Unité :prix en cents US par boisseau de 60 livres
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Source : Insee, derniere donnée disponible 07/2(

@ Les cours des principales matiéres premiéres agricoles
Unité : % des variations annuelles

_ 2018 2019 2020 (e) 2021 (p)

13,4% -12,5% 4,8% 1,0%
Ma|s 2,4% 4,1% -10,0% 4,0%
Soja -5,6% -4,3% -0,4% 4,7%
Sucre -22,3% 0,7% -1,6% 3,7%
Cacao 15,1% 3,4% 0,4% 4,4%
Café -15,3% -10,1% 4,3% 2,5%

Estimations et prévisionserfi (derniere mise a jour 1&€5/09/2020) / Source : Insee|
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2.3. Les eclairagesectoriels
[ QLb5! { ¢ wL WRIEBREb ! C! / ¢

Les natériels de transport,Js & Sy G adzNJ f QF YLIX SdzNJ Rdz NBSo62YyR
HnHNn RS@GIFIAG RS2t siONB dzyS |yySS Y2NRBAS LI2dz2NJ f QA
SUNI yISNBE SiG LI N £fSa RSt20FtAaliAz2ya YlraaigSa R
Covid19, avec en particulier la mise en plaRedz O2 Yy FAYSYSy (i3 ljdzA | LI2NIS dzy C
LINP RdzOGA2Y RS f QAYRAZAGNRAS YIydzZFlI OGdzZNASNBE |+ | Aya |
Si Sy 2dzAftSGzr SttS SGlFAG G2dz22dzNant. Ay TSNASINBE R
Tous lessecteurs ne sonpas logés a la méme enseigne. lrekistried Radtombldle (29% en 2020) etle
f QI SNE y-31%)sdrdnagicutierement touchés. La premiére subit le double choc des délocalisations
et de la crise (avec notamment fermeture des usines pendant le confinement). La sexsireagrée dans
une crise longue avec la baisse de plustersRSa OF RSy 0S& RS LINPRdgpouk 2y RQ! A
certainementles deux prochaines années afin de faire face aux reports et annulations de commandes des
O2YLJ IyASa I SNASyySae /SGiGS OKdziS RS I LINBRAZOGAZ2Y |
YI 2SdzNAR &adzNJ RSa lidhdy paysEofiitnia, plaskurgi® Sdéfurgid, sidatizigie).

f QA Y @S NE S3 aljrozbhier) mauiésiseE O $dzINA S O02YYS f QAYRdzaGNR S
S f QAYRdzA G NAD6). ANRI f AYSY Gl ANS o

Uy >

® La production de l'industrie manufacturiére
Unité : indice de volume base 100 en 2017
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Source : Insee, derniere donnée disponible 07/2(

@ La production de l'industrie manufacturiére
Unité : % des variations annuelles en volume
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. Les éclairages sectoriels
LES INDUSTRIES ALNVIEIRES

Une industrie relativement épargnée

[ QAYRAZAGNAS +FANBFEAYSYGFANS FFEAG LI NI ALS F€&aund SOG S dzNZ

demande en forte hausse en GMS, certains grands groopemémeréussit. G A NS NJ £ SdzNJ SLIAy 3t S

par exemple le cas du fromager Bel dontvestes ont bondi de 12% au premier trimestre grace notamment

a la forte progression des volumes écoulés en GMS au mois de mars. En revanche, de n@mbreuse

RSTIFAf Iy OS dont me&tahieNPdraNIed SRE PHIE faute surtout a la demande de la

restauration hors foyerquasimenttombée a zéro pendant le confinement et restée déprimée deplugs.

secteur du vin notamment sera trés durement toucheQ | dzii I y & LJ dzd 1j dzQ2dziNBE fF+ ol A

freinst  f Q Sehtudslipese(hausse des dits de douane aux Etatdnis et Brexi). Au final, la

production des industries agroalimentaires aura reculé d&:1,7Sy H n H XerfiRQ2lh tdhsEtde um

baisseRQdzy S | YLIX SdzNJ YI 2SdzZNB Ll2dz2NJ €S aSO0SdaNE YIA&d o06AS

t QSyasSyotS RS f QAYRAAGNRS TNl yeel AaSo

b2dza LINB@2eé2ya dzy NBRNBaAaSYSyd aSdzZ SYSyd LI NIASE RS

adzA S t & RSTIAfEFIyOSa RQSH seBuLiNivia Géec dtammeS &n RA T F A C
B I O0O2NR ljdzA RS@GASYyG RS L) dza Sy LJX dza LINROL o f

@ La production des industries alimentaires (y compris boissons)
Unité : indice de volume base 100 en 2017

104
100
96
92
88

84 ¢

2017 2018 2019 2020 2021

Source : Insee, derniere donndisponible 07/2020

@ La production des industries alimentaires (y compris boissons)
Unité : % des variations annuelles en volume
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3. Les éclairages sectoriels
[ QLbS5] { ¢wLIE ! | ¢ha

5St20FltAalGA2YT O2yFAYSYSyid Si ONRAS SO2y2YAldzS
[ LINPRdzOGAZ2Y RQl dzizY206AfS&a Said G2Y6SS £ 1 SNB LISYRI Y
usines terminales couranmhai. Malgré la trés bonne tenue des ventes de voitures neuves en France grace

y2GF YYSYy G | dz 82dz0ASy Rdz 32dz0SNYySYSyidz S NBo6o2yR RS 1
StiFrAG SyO2NB AYTSNRSdzNBcrisR 9a fautedt la fois & ey mayckéirdrigelzs R QI O v i
RSLINAYSA Si t I ONJI fkephitESde R Semande ofthiliebebind [eSpdzdde a Bvitedzy S

tout risque de surproduction. Au finakKerfi prévoit une trés lourde chute deQll O (i R $ AdisBi&

automokle en 20209 02 GANBS OSNHE €S ol a LI N 304) Qarshgdellal S RS O
F I 0 NA Oéqlijerdefits & un peu mieux résist&2@%). Une partie de cet effondrement est

indépendane RS f 1 ONRAS &l yAdl s\dBlocSishtiomsBniiczs ali%serfeStre POOR Y LI OG |
(Clig 208, 2008 et de fortes réductions de production décidées en 2(diE a et Smartnotamment).

9y HnumI tQSaasSyidiasSt RS fF ONRA&AlI yOS LINRPJAS&GYRNI RS
a juin 2020. Outre le redressement (partiel) du marché, le lancemendzy y 2 dz@St dz Yse&r&®sSt S t
certainementmaintenu. Et méme si le site de Flins eshdamné un arrét de la production de véhicules

Y QAY G SNIBASY RNEN rv@inéne  GIRSOAARY® RS 51 AYE SNI RS GSYRNB a
lancer comme prévu un SUV électrique est un trés grap dar pour le secteur.

t

® La production de l'industrie automobile
Unité : indice de volume base 100 en 2017
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@ La production de l'industrie automobile
Unité : % des variations annuelles en volume
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3. Les éclairages sectoriels
[ QLb 5! { ¢ wL 9QUE ESIPATIALE

La catastrophe industrielle se confirme

U aAdGdzr A2y RS f QAYRAZAGNAS | SNRBY Ll dziAljdzS Sad GNBa RSt
les compagnies aériennes, de nombreuses commandes sont en effet reportées ou annulées. Or, si les avions

de la familleA320ont des miliersdeZ Y Y yRSa 3z 0OS y @%38diA350IDébutfaBil, Akrbuda RS &
Fyy2yO0S dzyS NBRdzOGAZ2y 3Jt20FtS RQSYGANRY dzy GASNHE R
LINE RdzO{ A 2 y A32Gp¢saedeSaD &t 80 aRddsd o2 0 = A3 forhb® & R(Eorre 3,5) et celle

RAB50a46 (contred,50 ® ! AYAAX &A ! ANbdzA | fAYAGS €S GSYLEA RQF NN
aseulement4joursy f  y Q& | ljdzl & A YS y-tonfindimantSSidz { RXS ONISGZRA VRS INS&E S NI
RSLINR YS SSSAdAD ISANRYISSY yS LINB@2elyid LI & RQIFOOSt SNI GA:
NBaAfASY(dS:E Sad GNBA YAY2NARGFANB RIya fQFrOGAGAGS RS |
RANBOGSYSyld SiG RdzNI o0f SYSKVGUEPGABY dARBIYSFIRSNER DS Al RAN
OKInyS RQILILBERGREARW YV $ YRS G a2 des déthiffandeSsont Dattandrdidu 66 a Re 0
deséquipementiers de petite et moyenne taille. Beaucoup se sont en effet fortement endettés ces derniéres
FyySSa LJRdzNJ adzh GNB tF Y2yGSS Sy LldziaalyOS LXFYyATFASS
période prolongée de sowactivité.

® Laproduction de l'industrie aéronautique et spatiale
Unité : indice de volume base 100 en 2017
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® La production de l'industrie aéronautique et spatiale
Unité : % des variations annuelles en volume
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3. Les éclairages sectoriels
[ Q! / ¢L+L ¢,

5 |

Batiment: un rebond rapide, des assurances dans la rénovation mais des craintes dans le neuf
alfANB fQSilofAaasSYSyid RQdzy 3JIdzARS RS& o2yySa LINI GAId
f QF NN5(G 2dz LINBaljdzS LISYyRIEyd fF YFE22NAGS RS I LISNA2RS
aucoursdeladj dZA y 1T I At RBIO@NIIRE I FAYLFE SYSyd SGS LX dz& NI LIARS
volume du secteur se situait seulement> 4% enRS & a2 dza Rdz isé De dait, BaRs @I y i
construction neuve les carnets de commandes étaient pleins avant le confinelhémit bien achever les
OKFYGASNAR AyAGASa SiG Af Kafeprévoit didsi an r&dzsoRife tédite Blddd R QI Yy «
imté (Mo’ 0 adzNJ f QF Yy SSYT O2NNBALRYRFIYyG LINAYOALNl £t SYSyd | dz
[ QFr OGAGAGS YSHNBGNREGS NHBEH dz LRARIRAIOMR 2y yS LINRPINBaaSH
plus de 11%. Certes, la demande sera certainement forte du cété de la rénovation, portée en particulier par

le renforcement des aides publiques a la rénovation énergétique. Maigdasgbeurs sont inquiets pour le

ySdzF® [ O2yaidNMzOGA2y RS f23SYSyda asSNr FFSOGSS LI
0dzNB | dzES 2dzalj dzQA OA Ff2NARaalyiz &SN RSLINAYSO®

@ Production du batiment
Unité : indice base 100 en 2017
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Source Insee, derniére donnée disponible 07/207

@ La production du batiment
Unité: % des variations annuelles en volume
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[ Q! / ¢L£LESUTH! . ¢t

Travaux publics un redressemenggalement rapide

Les travaux publics se situent sur la méme trajectoire que le batiment. Les chantiers sont restés massivement

£ f QIYNNBYIG LIS LISNA2RS RS O2yFAYSYSyGz Llzia 2yd NBLINA A
était inférieure detz’s £ a2y Y X8 inaig laREutevdit agfdint 70% en avrilA la crise du Covid

194 Ql 22dzi S dpelSfiquele & FASGRINRS NI St SOG2NI @ 9y NBEIES ISYSN
ddzA G dzy Oe o0t S Sy F2yOiGAz2y Rdz YFYRFEG StSO02Nrftd [ Ql yy:
Ff2NAR ljdzS tQFryySS RSa StSOlAz2ya & RENIQHANI OSDENVFSSY S
report du second tour des municipales, cette parenth@s@ Sy G NR dzgS |t £ 2y 3SS

Aufinal XerfiLINB @2 A G dzy NBOdz It 206+t RS tQFrOGABAGS RS Mo

~n S)
Sy 3dNI YRS LINIAS Rdz YFAYGASY 2dz0SNII RS&a @OFyySa RSa
G2y OSNIIFAYySYSyid RS @:2ffciiss firbiciiBs) i S KNS RNB Xetfipril@ifuy (1 S5 R A
NEo2yR RS tQlIOGAGAGS RS mMe: Sy YvY2eSyyS I|yydsSttSz 0S8
crise.

@ Production des travaux publics
Unité : indice base 100 en 2017
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® La production des travaux publics
Unité: % des variations annuelles en volume
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. Les éclairages sectoriels
LE COMMERCE DE PROBIWALIMENTAIRES

Une année 2020 record pour les supermarchés

Les ventes de produits alimentaires progresséms 5,5% en supermarchés et de % %n hypermarchés en

2020. La période de confinement a entrainé th@ NIIS LINPINBaaAz2zy RSa O2dzZNESa
RQdzy GNIYyaFSNI RS O2yaz2yYYlLaAaz2y RS I NBeahalplogasdifi A2y @S
Sy NrAaazy y20FYYSyd Rdz YFAYUGASY RQdzyse deb 2aNtines danO G A OA (G S
fSa SO02tSad® 5Fya dzy LINBYASNI GSYLA LINR& RQlF&al dzi LI N
précaution, les hypermarchésnt ensuite connuune certaine désaffection, les clients leur préférant les

formats de proximité (dont stgrmarchés), plus en adéquation avec les contraintes de déplacement. Les GSA

profitent également du succes désiveset de la livraison a domicile, succes gaise prolonger atdela de

la période de confinement. Un tel changement dans les comportemept&sente une réelle opportunité a

moyen terme pour les enseignes alimentaires, alors que les hypermarchés sont délaissés par les
consommateurs et que les rendements commerciaux des grandes surfaces sont orientés a la baisse.
Contrecoup, 2021 se cl6turerarsune baisse des ventes alimentaires des hypermarchés et supermarchés. Le
YABSE dz RQI Ol A @A (c&endantupékigliia caiuk ofsemnénavant laZrSddu Gadd

@ Lesventes de produits alimentaires dans les hypermarchés
Unité: % devariations annuelles en valeur
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@ Lesventes de produits alimentaires dans les supermarchés
Unité: % de variations annuelles en valeur
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3. Les éclairages sectoriels
E COMMERCE DE PROBWON ALIMENTAIRES

tf2y3S2y Rdz OKATFNBE RQIFFFIFIANBA Rdz O2YYSNODS RS R
Le chiffreRQlF FFI A NS A& Rdz O 2-Mivethidd SorsRedrburigt)iréculerde 4f62ey 2020, soit

une récession totalement inédite pour le secteur. Compte tenu des fermetures de mggasgommerce

non alimentaire a fonctionné 60% de ses capacités en marssa seulement 25% de ses capacités en avril

(le confinement couvrant tout le mois)¢ 2dzi S GSYLA Rdz O2yFAYSYSyidsz 0
uniguement sur le €ommerce et les quelques catégories de magasins autorisées a poursuivre leur activité.
Lareprise a été partielle en maivant une réouverture totale en juin. Cela a donné lieu a un important effet

RS NI} GGNY LI ISP DNNOS t RS& aSOGSdNm O2YYS QI YSdzot SY
en juin (en glissement annuel) etméme de 189 2dzA f f SG® 'y NI GGNI LI 3S ljdzA Yy Ql
etquirestelj dz2 A |j dzQAf Sy &2A0G AyadzZFFAalFYyd LI2dzNJ O2Yo6f SNI £ S

[ S NBOo2YyR aSHl SRS YiI2BE2SNRNS RS/ dzSt S Sy adaNmoe Qf SYSETEIS
supérieur a celui de 2019.

@ Le chiffre d'affaires du commerce de détail natimentaire (hors carburants)
Unité: indice en valeur base 100 en 201
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@ Le chiffre d'affaires du commerce de détail natimentaire (hors carburants)
Unité: % des variations annuelles en valeur
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2.3. Les eclairages sectoriels
¢ w! b{ tENMREROSAGE [ Q

9 {

Une récession record amplifiée par la baisse du prix du pétrole

[ S OKAFTTFNBE RQI TTRI NBEASHRESIET S NI gzMILI2 RPOMBME Hu et uy OA N2 y
FNBGZ f QFFBOGSES LENG t 1 OKdziS RS fI RSYIFYRS>Z Sy LJ NIiA
RS02dzOKSa Rl ya f Qlcommeésebitiplatdilien RsisteRRAYTaA (ffSSANA = £ S NS LI A
en valeur est amplifié par le net recul des prix des carburants, qui est en partie répercuté dans les

FI OGdzN> GA2ya RSa aSNWAOS& RS (NI yaLlZBssdévastateddéi S LI a al
transpdNJi | SNASY | SGS ljdzZt aAYSyid t € QFNNkG LISYyRIFEyd €S
notamment en raison des fermetures des frontiéres. Les transports maritimes et ferroviaires souffrent aussi
beaucoup, méme si des services minimums ont été maint@ous les trajets du quotidien. Naturellement,

tous les services auxiliaires (aéroports, autoroutes, etc.) sont également touchés.

Un rebond importantR dz O K Aff&ireNaSt atfedl en 2021 (+%4), porté par un effet de comparaison

FI @2NIro6tS oLI & RS O2yFAYSYSyidouz LINIEF NBLNRAS RS ¢
des transports publics. Le prix du pétrole devrait également remonter légerement a cet horizon et amplifier

f QIEBIEN] Rdz NB62yR Sy @I fSdNW» [S OKATFNSE RQIFFFANBA yS

@ Le chiffre d'affaires dans les transports et I'entreposage
Unité : indice de valeur base 100 en 2017
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@ Le chiffre d'affaires dans les transports et I'entreposage
Unité : % des variations annuelles en valeur
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. Les éclairages sectoriels
9 wD 9 aRESTAURATION !

[ QI ;

Annus horribilisLJ2 dzNJ f Q-festauratiorf e® RIROBEmission lente en 2021
[ 6 45008dNJ RS f QKSO6SNEBSYSYd NB AN dell SXi2 R SI6 d&i( © dap geloa 1

KsGStEASNAR aQSad tAYAGSS b fQF O0OdzSAft RQdzyS Of)\é)fu tS
des restaurants a la livraisdhi t €1 @Sy (S taséNmddairbeNdd s¢ dégageNPolr2 y

les CHRF SO I NB2dz@SNIidzZNE O2YLX §GS RSa sﬁlot)\éaévéydé
néanmoins de plusle 28% en 2020. Le secteestf Qdzy S RS & 0 N§ IlgsQlistéucheR par @G A O A
ONR&S alyAlGFIANB® [Sa YSadaNBa RS aSOd2NAGS al yAdl ANB
normake de nombreuses activités touristiques et de loisirs.

Il faudraau mieuxr G G SY RNB  Ql efpérBrBE5 & NR dz@ 8z y A @St dz RQlF OG A @A (¢
RSO0dzi Hnund /SNISa>x S OKAFFNBE RQIFFFHANBA RS&a KsGSt
voyages et événements initialement prévus en 2020 seront repagéie annéela, mais ils ne viendint pas

Sy adzaz tSa (SyLla Si o0dzR3ISGa f 2L& gythnebde Rlise dépéhgia 3Sa y Q
gL yd Gd2dziS RS tI O2yFAlIyOS RSa YSyl3Sa SiG RAz NBGKYS
OS GAUGNB3I f Ideuniedhg agles comsuizyire vétitable épée de Damoclés pour le sectear.
FAfftSdzNEX RS y2YoNBdzaSa RSTFIAfflyOSa RQSYGNBLINRAaASa a:
qui limitera la capacité de rebond du secteur.

N

@ Le chiffre d'affairesle I'nébergement et de la restauration
Unité : indice de volume base 100 en 2017
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@ Le chiffre d'affaires de I'hébergement et de la restauration
Unité : % des variations annuelles en volume
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. Les éclairages sectoriels
LES SERVICES AUXREYPRISES

2020,bien pire que la crise de 2009

Les services aux entreprises vont payer un lourd tribut a la crise du-Cawvikeh partant du scénario de

récupération deXerfi, f QS ESNIOA OS bien pire qué Eeluiydy A wri€eSde 2008/2009. Dans le trés
ALISOATFTAIL dzS a SOl S dxdatoRu® licfa@donfitieBdhdf 5> NESIINB/R fy@FS.Déns |j dzS G NB
fSa YSGASNR O2YYS S O2yaSAiAft 2dz t QAYISYASNASSE €S (St ¢
LISNXYSG RS L2 dzMdisize @dvdbreuk Clien@ liekoi@it le@esoins a la baiss&nfin, ungros

point noir pour les SABstf 1 YAaS £t f QFNNbsG RS fSdzNJ LINPALISOGAZY O2Y
OS ljdzA &aA3AYATFAS | dzS f Sonfngnmemt BNaIu MaDa r@partir A NS & Sy LIKEF &S L
Le rebond en 2021 chera de fortes disparitéCertains métiers, du fait de leur spécificité, se&éront

plusrésistantsY ae@aisyYS RQIF62yySYSyids> LI ASYSyd Rdz aSNIBBAOS t
O2y GNY G I @I yi f QS OK Sfongtiorhament @\Btredises, etS Eamby dpféiddua | dz

crise, certains secteurs bénéfimat de forces de rappel. Les professionnels du chiffre sélegnt par

SESYLX S AYyRA&LISyalofSa ldz F2y0laz2zyySySyid RSa&a Sy NBLN
soit leur santé financiére5 QI dzil NS & & ROéanzNIpluskNePygui B4 | ISy O0Sét RQAY G S|
certains cabinets de conseil par exemgkeyretour a la normat sera lenty f S& Sy GNBLINAASa &Ql
ST FS i d subleudsxdé3ources internePar ailleurs, pressées par leurs actionnaires de rétablir leur

niveau de rentabilité, les grandes entreprises intensifieront les pressions sur les prix de leurs prestataires.

@ Le chiffre d'affaires total des services de soutien aux entreprises (*)
Unité : indice en valeur, base 100 en 2016

120 118,0 117,6
115 111,5 110,9
110 104,9
105 100,0
100

95

90

85

80

2016 2017 2018 2019 2020p 2021p

Estimation et prévisioXerfi (derniere mise a jour 1&€5/09/2020) / Source : Inseg

@ Le chiffre d'affaires total des services de soutien aux entreprises (*)
Unité : % des variations annuelles
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3. Les éclairages sectoriels
/ ¢ 9 FQRMATSCN ET OH LGNMMUNICATION

Q dzLJ R QI NMNB2{dzNS yozyn eSO G SdzNJ 2dza lj dzQF f 2NE Sy ONRA &ALl
[ S OKAFTFNBE RQIFIFFIANBA RIFEya fSa aSOaS dzNEdr 302Gu@A Y T2 NI |
repliinédit sur les 20 dernieres années (en 2009 le secteur avait progressé de 0d&0,8% en 2013). Cela

reste cependant trés limitelJ- NJ NJ LILI2 NI +t f QSyaSYyofS RS fQS02y2YA:
1St SO2YYdzyAOF A2y a odzy (A SNBéndlde n@animantdddSgénéralisatio A NB & R
du télétravail. En revancheSla + OGA @A GSa RS LINBPRdAzOGAZ2Y | dzRAZ2GAAadzSE t ¢
OKATFNBE RQFIFFIANBA RS (QSyasSvyoftS S3IrtSYSydo &aSNRyd
communication des entreprises, la publicité représentant une source de revenuoalkéde nombreux

segments (télévision, presse, etEnfin, @t indicateur intégre également les activités de programmation et

conseils informatiques (principalement représentées par les ESN). Ces activités traditionnellement tres
dynamiques vont ralentiponctuellement, tout en restantependanten croissancet dzNJ f QF yy SS obmZ
Malgré la crise économique, la transformation numérique des entreprises se poursuivra, et par certains
FaLSota o YsYS aQl OOSt SNBNXY 5SS ljdz2A F A&dzNBNJ dzyS ONE |

B/ KATFNE RUFFFFANBA RSa aSOiSdiNB RS f QAy

Unité: indice en valeur base 100 en 2005
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Estimation et prévisioXerfi (derniére mise a jour 1&85/09/2020) / Source : Inseel

B Chiffre d'affaires des secteurs deQA Y F2 NX I GA 2y SiG RS tF O2°

Unité: % des variations annuelles en valeur
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Estimation et prévisioXerfi (derniére mise a jour 1€5/09/2020) / Source : Inseg
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0 ®m® +dzS RQSyas
LA DYNAMIQUE MONDIBL

Une profonde récession en 202¥antune reprise incompléte en 2021

I'LINBA F@2AN) RQIF0o2NR FFFSOGS tQsO2y2YAS OKmwyaziasS Sy
LINEINBEAAGBSYSyYyld Mg Ggs2 ¥AOS yVASyYRXA ISt RSE LI NIIANJ RS Y NJ
milliards de personnes ont été concernées par des mesures de confinement, dans lotplasides pays

du monde. Ces mesures ont été progressivement levées (en Chine dés le mois deuizasn Europe a

LI NIANJ RS RSodzi YFAO LISNXYSGGIFY(d dzy NBO 2y Rmest®,OF YAl dzS
FLINBA dzyS OKdziS KA&AU2NARIdzS Sy ¢Hd / SLISYREYyGZ o0SI dzO2d
nouvelles restrictions, dank mesure ou le virus continue de circuler dans la plupart des pays et une
vaccination généralisée ne sera pas disponible avastmiH M RQIF LINB & f Qha{ ® 5Ql dziil yi |
O2y Gl 3ArAz2ya aQl OOStSNB t y2dz@8St dz idhsani@iczed eiforeRofisJdzA & OS
ONR(GAljdzS RIFIya RS y2YoNBdzE LI && SYSNHSyiGa o6WBYYS S .|
b20iNB &0SylFINR2 OSydGNIXft &S o0FasS &adzNJ f QKeLl2iKsasS RQdzy
économique. Orméme dans ce scénario relativemenbptimiste», excluant de nouveaux épisodes de

O2y FAYSYSyid 3ASYSNIfAaSI fQSO2y2YA SpluydeBRen 2026 (bishQS A G SN
plus forte que celle de 2,2% de 2009). A la différence de la der@i®dd & S It 20t S RQAET & | ™
PIB ne concernera pas que les économies avancées, mais aussi les pays émergents (y compris la Chine).
Compte tenu des importants moyens financiers mobilisés par les gouvernements et les banques centrales

des écmomies avancées pour faire a la crise, un rebond du PIB mondial (+4,8%) est attendu en 202L. Celui

ne sera cependant pas suffisant pour ramener la création de richesse globale & son niveau de 2019.

@ Evolution de la croissance mondiale
Unité: % devariation annuelle en volume

® Monde Pays avancés = Pays émergents

6.0% 4,9% 0 4,8% 4,7% 5,0%
4,5% &%
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0,
4.0%  32%; a, 29% 1% 2,4%
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0,0%
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-4,0% -3,1%

o 0,

6,0% 5.6%

-8,0% -7,0%
-10,0%

2017 2018 2019 2020p 2021p
Estimations et prévisionserfi (derniere mise a jour 1&5/09/2020) / Source Feri |
m:d5 RQSyaSYotS RS tF ONRA&ZALYOS Y2yRAL¢

Unité : % des variations annuelles en volume

] 2018 2019 2020 (9 2021 (p)

PIB mondial 2,9% 2,4% -5,6% 4,8%
Pays avancés 2,1% 1,7% -7,0% 4,7%
dont EtatsUnis 2,9% 2,3% -5,2% 4,4%
dont Allemagne 1,5% 0,6% -5,8% 4,8%
dont Japon 0,3% 0,7% -5,0% 2,7%
dont France 1,7% 1,3% -8,4% 7,8%
dont RoyaumeJni 1,3% 1,4% -10,0% 8,3%
Paysémergents 4,5% 3,7% -3,1% 5,0%
dont Chine 6,6% 6,1% -2,0% 6,6%

Estimations et prévisionserfi (derniere mise a jour 1&€5/09/2020) / Source : Feril
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3.2. La zone euro

[Q![[9a! Db 9

Vers une chute de% du PIB, plombé par @ébéacle des exportations

[Q'ftESYr3yS | YASdzE O2y(iSydz ljdzS tSa | dziloNRyece INI yRaA
notamment a des capacitéde test plus importantesAinsi, la période de confinement obligatoire imposée

par le gouvernement a la popuian entre mars et mai a pu étre un peu moins longue que dans les autres

AN YRE LI} e&a SdNRLISSyad [S F2dz@SNYySYSyd | tfFyOS Rsa f
OLINBAa RS cnn aRe K2NBR LIN(kGA& IINIySEOGRET aRQAKGARBY OA MR ¥ S ®
akyidsS otn aRe0X fF LINRPGSOGA2Y RS fQSYLX 2A O6FFOAtAGS
f QLARS I dzE YSyl 384 60l AaasS RS tI ¢+! 3 NBRAZOGAZ2Y Rdz |

(délas de paiements, aides aux indépendants...).

Toutes ces mesures ont contribué a protéger les revenus des ménages pendant la période du confinement,
YIAa StfSa yQ2yd LI a Lz SYLIS OKSNJ dzy SeHfaFRmS¥Sy i RS |
enraison de la fermeture obligatoire de la plupart des commerces (hors alimentation) et des services BtoC.

En plus de cette contraction de la demande domestique, qui a beaucoup pesé sur le secteur automobile,

f QAVRAzZAGNR S |t SYI yidhSrenent ddhds ZomRi&hdesdtréngdfes & patrdtiatioh Q S T

de ses chafnes de valeur fortement internationalisées. Les exportations ont dévissé de 20%aea A2k

baisse de seulement» 16% des importations) et le commerce extérieur a 6té prés deiftp a la
ONRPA&&LFYOS Rdz tL.3X lidh aQSai STFF2yRNB RS ozZt: SyinNB |
ces baisses est |égerement inférieure a la moyenne de la zone e)G%( en Tl etl2,1% en T2),

f QI ttSYFaAyS I dzNgcesysis deshierd mojs a pireNdcesSanBepuid'igaerre mondiale.

@ Le PIB de I'Allemagne
Unité : % de variation annuelle en volume
6% 4,8%

4% 2 1% 2,9%
,1%

206 - - 1.3% 0,6%
0% |

-2%

-4%

-6%
-5,8%
-8%
2016 2017 2018 2019 2020e 2021p

Estimation et prévisioXerfi (derniere mise a jour [&5/09/2020) / Source : Deutsche Bundesbank via F|

@ Le scénario macr@économique pour I'Allemagne
Unité : % des variations annuelles en volume

] 2018 2019 2020 (€) 2021 (p)

PIB 1,3% 0,6% -5,8% 4,8%
Consommation 1,5% 1,6% -6,2% 5,7%
Conso. publique 1,2% 2,7% 4,0% 2,9%
Investissement 3,6% 2,6% -4,4% 6,9%
Construction 2, 7% 3,8% 1,8% 3,5%
Equipement 4,5% 0,7% -17,4% 10,3%
Importations 3,8% 2,6% -6,3% 12,9%
Exportations 2,5% 1,0% -10,9% 11,1%

Estimatiors et prévisiors Xerfi (derniere mise a jour 1&€5/09/2020) / Source : Deutsche Bundesbank via FI
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3.2. La zone euro

[QL¢! [ L9

[ ONA &S ASNIAG AyadaN)X2yialrofS alkrya fQFARS Yl &aaar
[ QLG EAS GS €S LINBYASNI LI &a SdzNRLISSYy k19, HeslaNE FI OS
seconde moitié de f adzNBa RS O2yFTAYSYSyid RS €I LRLJzZFGA2y S
A Y Rdza G NR 0 2y0G SGS FTR2LIISSAE t LI NLANI RS RSoOdzi YI |
[ I LISNX 2 LI N} £ @&AS YI EA Yé dedk mBiSpleinseh Ealiel plus us S O2 y 2
RFya fSa |dzZiNBa Ll ea Sdz2NRPLISSyad 9y 2dziNBx S OKz2O0
G2dz2NRA&GAldzS SG f QAYRAZAGNARAS YI ydzFl OGdzNASNBxE RSdzE &S0
pandémie.{ A 2y F22dziS t OStl €S FrAG 1jdzS f QSLARSYAS | 2
industrielles du Nord (Lombardie, Piémont, Vénétie et Erfitienagne), représentant a elles seules prés de
la moitié du PIB transalpin, on comprend pourquoi leegsion de 2020 sera particulierement rude en ltalie,
I 9SO dzy tL. | GGSYyRdz Sy ol A&aasS Rétanmwimesiraz8PIB &cyié SY O f S
respectivementle 5,4% et de 12,490 Q $lasfuela moyenne de la zone euro.
[ QS y @ &isesuilld$able par le gouvernement pour contreDIAlA &S O Hp aReCuhia® fS RS
alamYlFIN&R SG pp aRe I'3SO €S RSONBG ¢ wAatryOA2 n Sy I
RANBOGSE&S | dzE|j dzSt f Sa etdes garaniiss Se/piéts)RE3le sk eddéNetnent fillahcged | dzE
par une hausse du déficit public, ce qui implique des fortes inquiétudes autour de la solvabilité de la dette
Lldzo t AljdzS AGlFtEASYyST ljdzA RSONI Al RSLI A& SHNE mpsdzi Rud a L
G2NIAN) &aFtya dzyS a2t ARIFINARGS SdzZNRPLISSYyS Yl aaA@Se® 5Ql A
At
'.F

S
IS
évriea
SttS
RS R

> O«

relance européen annoncé a la fin de juin et couvrant les années02h o ® 5Sa Tpn aRe Y20
Hngp aRe a2yl RSBIGRYBST R2y(d LI dzaA RS yn eapéts. a2dza f |

® Le PIB de l'ltalie

Unité : % des variations en volume
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Estimation et prévisioXerfi (derniere mise a jour 1&€5/09/2020) / Source : Istat via Fell

@ Le scénarionacroéconomique pour ['ltalie
Unité : % des variations annuelles en volume

] 2018 2019 2020 (€) 2021 (p)

PIB 0,7% 0,3% -11,0% 6,2%
Consommation 0,9% 0,4% -10,5% 9,1%
Conso. publique 0,1% -0,4% 0,0% 1,1%
Investissement 2,9% 1,4% -14,8% 9,3%
Construction 2,4% 2,6% -14,5% 7,6%
Equipement 3,4% 0,4% -15,2% 10,6%
Importations 2,8% -0,2% -11,1% 19,9%
Exportations 1,7% 1,4% -16,8% 15,6%

Estimations et prévisionserfi (derniére mise a jour 1&5/09/2020) / Source : Istat via Fevl
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3.2. Lazone euro

[ Q9{t! Db9

Grand plongeon des recettes touristiques

Avantlacrisedu Covid b= f QSO2y2YAS S&aL)l Iy2tS | FFAOKIFAG dzy Gl dzE
du reste de la Zone euro (2,8% en moyenne par an entre 2015 et 2019 contre NI@%a}ettedynamiquea

été A0 21LJISS ySiGidSs iicyliéreménD@uhdrabld ¢u® coBsaqiienckd deJla pandémie.

t NAYOALI £ GFf2y RQ!I OKAffSY S LI2ARa Rdz G2dzZNAayYS RIya
Sy 9&aLl} 3ayS Sy HanmdE az2iid f QS| dzA @I f Sy (i seRusi prabigne. Rdz t L.
[ QoalL) IyS Saidx 9SO tQLGFEASET €S NReldzyS RSa ¢t9 oSy
FIEYAEALFESA ljdzA yQ2yd LI & FT2NOSYSyd 1 GNBaAa2NBNAS LJ2dz
encore des gasiii A Sa RS {fAldzZARAGSSE Af TFldzi aQlGdSyRNB t dzy$S
spectre, trés peu de grandes structures, dont beaucoup sont de surcroit des filiales de grands groupes
étrangers. Au moment ou chaque gouvernement en appelle augisime des champions nationaux pour
NBOSYGNBNI £ SdzNJ LINPRAzOG A2y REFEya fSdzNJ LI &&d8 RQ2NAIAYSZ
f 0SO2y2YAS AOSNRIdz2S S&aid tF Rdz2rfAGS RS &2y YINODKS Rdz I
reprSaSyidS SyO2NB wp: RS fQSYLX 2A (G2GFf 0602yGNB wmce: Sy
trés vite détruits en cas de choc, avec comme conséquence un taux de chémage explosiéfistsen

OF a0l RS& y2iGl YYSy(d &dzNJ pif élévé dizHa ZBnS eutd). HeZEdbLp &rS2020 Befadzy R
R QI dziuk yidequédontrairement a la crise de 2009 celledu Coviln o +  dzaa A LI NI £ 84S
AYTF2NNSEESd 5Q Aff SdzZNEX f | -5DKetdBS%) R di2 la plusrte Budiseih ddy 2t Sy
fl 1T2yS SdaNBX OS ljdzA 2dzaidAFAS €S FrLAG [[dzS tQ9aLl Iy
OFLINBA fQLGFEASOY 0a2Nblyld SYy@ANRY.md: RSa T1pn aRe

@ Le PIB de I'Espagne

Unité : % desariations annuelles en volume
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Estimation et prévisioXerfi (derniere mise a jour 1&€5/09/2020) / Source : INE via Fel

@ Le scénario macroéconomique pour I'Espagne
Unité : % des variations annuelles en volume

] 2018 2019 2020 (e) 2021 (p)

PIB 2,4% 2,0% -11,6% 7,8%
Consommation 1,8% 1,1% -13,6% 9,1%
Conso. publique 1,9% 2,3% 3,7% 1,5%
Investissement 5,3% 1,8% -18,8% 10,8%
Construction 6,6% 0,8% -18,1% 10,8%
Equipement 5,7% 2,6% -23,5% 10,7%
Importations 3,3% 1,2% -16,9% 13,7%
Exportations 2,2% 2,6% -16,9% 13,5%

Estimations et prévisionserfi (derniére mise a jour 1&5/09/2020) / Source : INE via Fel
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~ 3.3. Lereste du monde
LE ROYAUMENI

UnecriseCovihcp & dzNJ F2yY R RQAYOSNIAGAzZRS € ASS Fdz . NBEA{
Le Royaumé YA Said f Qdzy RS& LI &a RQ9dzNRBLIS 200ARSMilal £ S fSa
fois du point de vue sanitaire (avec prés de 42 000 victimes début septembre) et économique, affichant une

chute de PIB de 22% en cumulé sur les deNBpY A SNE GNAYSadNBa o6aSdzZ S f Q9aLl
économiques de la pandémie se manifestent dans un contexte déja fébrile en raison du processus de sortie

RS Q! 93 (G2dz22dz2NBE Sy -OZAzNE® Q! ¥ i 2 ¥ 28Hjand, RBdoter 1 0 SR ¢
AYOSNIAGdzZRSa RSYSdzNByid &dzNJ £ QF O0O2NR O2YYSNOALFf ljdzA N
y2Gl YYSyio SyGNB tS5S&8 RSdzE LI NIGASE SiG ljdza R2AG siNB
RQIdZAYSYy (M2 yi adeNBad! 93 S LINBYASNI YAYAAGNB oONRGIYY
assumeraun@odealn aA fSa yS3I20AlIGA2Yya y QI 02 dzddiohra. Hycida £  dzy |
(au moins) ces incertitudes continueront de peser sur la configleseménages et sur les investissements,

déja touchés par les effets dévastateurs de la crise sanitaire.

Dans ce contexte a treés haut risque, la Banque centrale britannique a abaissé son taux directeur de 0,75% a
nImME: Sy YENRZI St NBEARG2G0 ALINGE IONR ST YiSn pRQA RO FLIF NJ |y £ ¢
NEFAYlFIYyOSYSyid RS& olylidzSa t t2y3 GSN¥S LI2dz2NJ Sy 02 dzNJ 3
YSYS LIN .2NR&E W2Kyazy | ljdzryd t fdzh f InéCefitaids, @ adas
aux ménages et aux entreprises (annulations et reports fiscaux, chdbmage partiel, etc.), totalisant prés de

180 MdE (prés de 9% du PIB), ainsi que de préts garantis (pour un peu moins de 350 Md£).

Nos prévisions pour le PIB britannique f@ti G RQdzyS ol Ad4S mmRSdzE a4 GK BF BNRA
rebond modéré (+8,3%) en 2021.

@ Le PIB du RoyaurAdni

Unité : % de variation annuelle en volume
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Estimation et prévisioiXerfi (derniére mise a jour 1&5/09/2020) / Source : ONS via Fel

@ Le scénario macrgéconomique pour le Royauméni
Unité : % des variations annuelles en volume

] 2018 2019 2020 (€) 2021 (p)

PIB 1,3% 1,5% -10,0% 8,3%
Consommation 1,6% 1,0% -12,8% 9,0%
Conso. publique 0,4% 3,4% -7,4% 6,8%
Investissement -0,2% 0,7% -12,3% 8,4%
Construction 3,4% 0,5% -16,0% 3,6%
Equipement -1,2% 0,7% -11,2% 9,6%
Importations 2,0% 4,6% -17,1% 13,7%
Exportations 1,2% 5,0% -9,1% 10,4%

Estimations et prévisionserfi (derniere mise a jour 1&5/09/2020) / Source : ONS via Fel
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~ 3.3. Lereste du monde
LES ETATGNIS

Soutien budgétaire et monétaire sans précédents face a la pandémie

[ QS O2y 2 Y A-Bnisk Si&ux résistélgde celle de la zone euro aux effets de la pandémie del @odid

f QAYF3IS RQdzyS ol A&aasS RS tL. RS wmnzcg: Sy Odzydz $ &dzNJ
OKdzi S RS wmp: RS OS YOROBBLRS RISQIORYITWYSIY&RYd [SSia RS FSNIS
ont été moins strictes et moins généralisées aux BtatsA &> SY NI nyl yi dzyS ol A&dasS Lk
brutale au printemps. Mais surtout, anticipant une rapide progression du tauhdmage (qui est passé de

oXp:r Sy FTSONASNI £t wmMnIT: Sy F@ONREI F@lyldi RS NBRSaOSy
32dz@SNYSYSyid az2yid AyaSNWSydza Rs§a €S RSo0dzi RS YINRBR | @
historique. Aprés avoirkmissé son taux directeur de 1,25% a zéro, la Banque centrale a rouvert les vannes

du quantitive easingannoncant fin mars que sa détention de titres serait augmentée sans limites.

Cette posture expansionniste & outrance a été confirmée par la RéseR& ™l t S £ f I TFAYy RS
tQlLyy2y08 RS tQlolyR2y RS aF OAo0tS RQAYFEFIGAZY® [ St
L2 dZNNI  O2ydAYydzSNI S t8a Gl dE ROQAYISNEG ASNRBYd YFAYGS
réaccéléreE  LJ2 dzNJ yS LI & O2dzLJSNJ f QKSNDPS &d2dza £ S LIASR RS f1I
AdzNJ £+ G16t8 dzy Ly RS Acmz AdRe RO YLE GHNI £2 ME wavs O
2nnn aRbP RQIFARS& RA NS Odpiisés etl1 @D MisHy haehtias). FoiiteslmezidresS y (i NJ
devraient limiterf 6 A&&4S Rdz tL. t pXw: Sy HnuwnX YIFIA& RSa A
SPHSyidzSttS NBEONHRSZEOSYOS RS f QSLI R SUis Snt tepayis R plagl 2 Yy S @
touché du point de vue sanitaire plr pandémie de Covitl9, avec plus d&94 000 décées ali3 septembre

6a2A0 dzy OAYldASYS Rdz G20+t Y2YRALFEO Sd dzys LINRPINBAA;

@ Le PIB dektatsUnis

Unité : % desariations annuelles en volume

6%

4,4%

4% . 3,0%

1.7% 2,3% 2,2%
]
0%
2%
-4%
-6% -5,2%

2016 2017 2018 2019 2020e 2021p

Estimation et prévisioXerfi (derniére mise a jour 1&5/09/2020) / Source : BEA via Fel

® Le scénario macréconomique pour les Etatbnis
Unité : % des variations annuelles en volume

] 2018 2019 2020 (€) 2021 (p)

PIB 3,0% 2,2% -5,2% 4,4%
Consommation 2, 7% 2,4% -5,9% 5,9%
Conso. publique 1,8% 2,3% 2,2% 1,7%
Investissement 5,2% 1,9% -3,0% 3,6%
Construction -0,6% -1,7% 0,1% 2, 7%
Equipement 6,9% 2,9% -3,9% 3,9%
Importations 4,1% 1,1% -13,5% 7,2%
Exportations 3,0% -0,1% -13,2% 7,2%

Estimations et prévisionserfi (derniere mise a jour 1&5/09/2020) / Source : BEA via Fel
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~ 3.3. Le reste du monde
LE JAPON

Ly NHzZRS O02dzl) £ f QAYRAAGNAS yALLRYS
[ S WIHLRY yQF SGS lj 01213 |§l]ﬂ'dndéﬁlﬁ gelCowiYas goint dé @sz{amﬁre grace a

dzy § NBI OdAz2y NI LARS RSa Idzu2NJ\u$a  dzE LINBYASNHE &A3dyl
STFTAOFOSAa RS RSLMAadGr3asS SiG RQA&2f SYSyd offioank §ansRSa Y f |
LY dza A SdzNAR L) &a RQ!aAasSz t tQAYIF3IS RS tF /2NBS Rdz { dzR
trimestre (0,6%, ce qui a marqué néanmoins une entrée en récession pour le Japon, dont le PIB avait déja

baissé de 2% en T4 20195 CISY Rl yixX fSa SFFSGa SO2y2YAljdzSa RS fI C
YIEyljdzS RS &S GNIyaYSGGNBE t fQSO02y2YAS yALLRYSIT | dz
GNAYSaGNB® / SGGS (NI y avklksicana e larisamimatiBés indndgesq2% I YY Sy i
en T2) et des exportationsl®,5%)

{dzNJ f QSyaSYotS RS HnunI y2dza Gl of2ya &dzNJ dzyS ol Aaas
O2yFTAYSYSy(l 6&dzNJ ol asS @2t2yiar ANBO | dzNER yaite aiSsda @& & dzNJ f Q
fI O2yaz2vYYlGA2y RSa YSyl3dSa 20aSNBSS SyiNB | gNRE SiG
LX I ySiGFANBS O2yiAydzSNI RS LIS&ASNI &dzNJ £ S& SELRNILFGAZ2Yya
GNF RAGA2Yy Yy St 2RG AfAaBI0 20/2FYAAYSE 2(1938 OKFnySa RS @It SdzNJ RS

GNBA AYONRI|dzSSa @SO fF [/ KAYSYS | dz2NRyd SiS F2NISYSy.
f QSO2y2YAS @2AaAySs ljdza | sﬁs S &mgﬁkgﬁﬂﬂs}sa’nﬂneﬁm Y2y‘R7
AYyGiSaINBa RlIya tSa FyYyiAOALI GA2ya RSa SydiNBLINR&aSax OS

RQI OKIF (i Rdz aSO0SdzN) YRS dtT | Odzd2ANS ENE REA PNBADIBSAYYA | dz Y
f QF O0 Aedra énPhase Sercontraction.

@ Le PIB du Japon

Unité : % des variations annuelles en volume
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Estimation et prévisioiXerfi (derniére mise a jour 1&5/09/2020) / Source : ESRI via Fel

@ Le scénario macrgéconomigue pour le Japon
Unité : % desariations annuelles en volume

] 2018 2019 2020 (€) 2021 (p)

PIB 0,3% 0,7% -5,0% 2,7%
Consommation 0,0% 0,2% -5,6% 4,4%
Conso. publique 0,9% 1,9% 4,4% -0,9%
Investissement 0,6% 1,3% -4,2% -0,4%
Construction -1,1% 0,4% -3,4% -1,3%
Equipement 1,9% 1,8% -4,6% 0,3%
Importations 3,7% -0,6% -3,8% 3,4%
Exportations 3,5% -1,6% -12,5% 7,7%

Estimations et prévisionserfi (derniére mise a jour 1&5/09/2020) / Source : ESRI via Fe{
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: - 3.3. Le reste du monde
LE BRESIL
En pleinetourmente

Le PIB brésilien a progressivement accéléré en 2019, mais la croissance en glissement annuel (juste au
dessus de 1%) est restée assez faible pour une économie émergente. La reprise qui était en cours apres la
récession de 2012016 se caractérisiaainsi, déja avant la pandémie de coxlil, comme un parcours

compliqué. Les effets économiques de la pandémie de 2020 se sont fait ressentir dés les premiers mois de
HAHAN LIRdzNJ €S . NBaAftx R2yd fQS0O2y2YASmdidds prénitied RSLISYF
(pétrole, minerai de fer, soja, café, etc.) et de la demande provenant de la Chine (qui absorbe plus du quart

RSa&a SELRNIIFGA2Yya oNBaAaAfASYyySaoe ' Ayairs £S5 O2dzd RS FN
pesé sur le PlIBrésilienvia le canal des exportations et plus précisément a travers deux effets cumulés : la

baisse généralisée des cours et de la contraction des volumes exportés.

Ensuite, la pandémie, dont la dangerosité avait été soweduée par le président JairoBonaro, a

directement et durement frappé le pays, qui a vu les cas de contagion et les déces accélérer de fagon
exponentielle a partir de fin marg.e Brésise classe au®2ang mondial aprés les Etaltnis par le nombre

de victimes. De plus, le nombde contagions continue de progresser a un rythme soutenu, ce qui renforce

fSa AylidzAiSidzRSa RQdzyS O2y iGN OGA2y LINRBf2y3SS RS & Ql O
est un canal supplémentaire de transmission de la crise, ayant codsndtat une forte dépréciation du réal

visa@A & Rdz R2ffIFNJ Si RS fQSdz2NPd /2YLWGS GSydz RS 0O0Sa S
économie encore convalescente, nous tablons sur une chute du PIB brésilien de plus de 7% en 2020, suivie

R Qdzy dwdddirg (#,1%) en 2021.

@ Le PIB du Brésil

Unité : % des variations annuelles en volume
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@ Le scénario macroéconomique pour le Brésil
Unité : % desariations annuelles en volume

] 2018 2019 2020 (€) 2021 (p)

PIB 1,3% 1,1% -7,2% 4,1%
Consommation 2,1% 1,8% -7,3% 5,1%
Conso. publique 0,4% -0,4% -5,1% 3,1%
Investissement 3,9% 2,2% -8,8% 4,8%
Exportations 4,0% -2,5% -2, 7% 2,5%
Importations 8,3% 1,1% -3,3% 6,4%

Estimations et prévisionserfi (derniére mise a jour 1&5/09/2020) / Source : IBGE via Fe|
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