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Le chômage des jeunes, un enjeu 
important 
Le taux de chômage des jeunes dans les 
pays de l’OCDE est plus haut et plus 
sensible au cycle que le taux de chômage 
de l’ensemble de la population active. 
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Irlande 

Au-delà des révisions 
La présentation du budget 2017 est 
l’occasion de revenir sur la situation des 
finances publiques irlandaises. La lecture 
des ratios de finances publiques est 
perturbée par la révision récente des 
comptes nationaux. 
► Page 4 
 

Revue des marchés 
► Page 6 
 

Synthèse des prévisions 

► Page 7 
 
 

A retrouver dans 

 

Relative relance  

■Marchés financiers en hausse généralisée ■Salut d’une relance 

budgétaire ou repricing lié au creusement des déficits ? 

Les marchés financiers saluent-ils 
vraiment quelque chose, et si oui quoi ? 
L’élection de Donald Trump qu’ils 
semblaient pourtant redouter ? Ses 
annonces budgétaires sur fond de 
reculade sur le protectionnisme ? Une 
lecture naïve du discours de D.Trump 
laisse anticiper des baisses d’impôts et 
une progression des dépenses. Il s’agit de 
relativiser ces dernières : le plan 
d’investissement en infrastructures… n’en 
est pas un. L’idée est d’aider le secteur 
privé, via des crédits d’impôts, à lever des 
fonds afin de financer des autoroutes ou 
des ponts à péages : USD 167 mds de 
crédits d’impôts permettraient de générer 
USD 1 000 mds de dépenses en 
infrastructures. Il est en effet très 
improbable de voir la Chambre des 
représentants, dont le président, Paul 
Ryan, a été réélu cette semaine, voter des 
hausses de dépenses publiques. Restent 
les baisses d’impôts qui, consensuelles 
chez les républicains, ont toutes les 
chances d’être votées. Elles sont 
massives et creuseraient le déficit du 
budget fédéral. Davantage de déficit, c’est 
davantage de dette, donc une offre plus 
importante de Treasuries, ce qui en fait 
baisser le prix et augmenter le rendement. 
C’est sans doute ce mécanisme qui est à 
l’œuvre, plus que les attentes d’une 
résurgence des pressions inflationnistes. 
D’ailleurs, ni les contrats futurs des fonds 
fédéraux ni l’évolution des taux courts 
n’indiquent de modification marquée des 
anticipations de politique monétaire… 
 

TAUX AMERICAINS (%) 

▬ Rendement des Treasuries à 10 ans 

— Anticipations d’inflation à 5 ans (é.d.) 
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L’ESSENTIEL SUR LES MARCHES 
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Semaine du 11-11-16 au 17-11-16

 CAC 40 4 489 } 4 528 +0,9 %

 S&P 500 2 164 } 2 187 +1,0 %

 Volatilité (VIX) 14,2 } 13,4 -0,8 %

 Euribor 3m  (%) -0,31 } -0,31 +0,0 pb

 Libor $ 3m (%) 0,91 } 0,91 +0,3 pb

 OAT 10a (%) 0,74 } 0,75 +1,3 pb

 Bund 10a (%) 0,23 } 0,20 -3,0 pb

 US Tr. 10a (%) 2,15 } 2,30 +14,9 pb

 Euro vs dollar 1,09 } 1,07 -1,7 %

 Or (once, $) 1 229 } 1 228 -0,0 %

 Pétrole (Brent, $) 44,4 } 46,6 +4,9 %
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