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2017-

19 Moy
1T 2024 Var.

2017-

19 Moy
1T 2024 Var.

Industrie 12.2 14.2 2.0 7.4 10.1 2.7

Chime 16.1 15.2 -0.9 9.1 10.3 1.2

Produits personnels 21.6 23.3 1.7 17.3 17.7 0.5

Technologie 18.0 19.6 1.6 11.2 13.2 2.0

Automobile 12.7 16.7 4.1 6.0 8.9 2.9

Santé 25.3 24.8 -0.5 16.5 16.5 -0.1

Services Publics 17.4 11.4 -6.0 8.2 5.9 -2.2

Pétrole et gaz 14.1 19.4 5.3 3.9 14.3 10.4

Agroalimentaire 21.2 20.7 -0.5 15.8 15.3 -0.5

Construction 12.2 14.5 2.3 6.9 9.2 2.3

Télécommunciations 9.5 32.6 23.1 6.1 11.1 5.1

Distribution 9.2 14.4 5.1 4.8 8.1 3.3

Média 18.6 20.2 1.6 10.9 13.4 2.6

Ressources de base 16.8 22.2 5.4 11.0 18.4 7.4

Transport et loisirs 7.6 12.7 5.2 -0.8 6.3 7.1

Médiane 16.1 19.4 2.0 8.2 11.1 2.6

Source: Blooomberg, Ostrum AM

Marge EBE (%) Marge opérationnelle 
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Marché

Marché 

(niveau 

actuel)

Valeur 

d'équilibre 

actuelle

Ecart à la 

valeur 

d'équilibre

Projection 

dans 1 an

Rendement 

implicite à 

terme (1 

an)

Ecart au 

taux à 

terme

T-note 3.98 4.35 -37.3 4.37 3.80 57.0

Bund 2.12 2.47 -35.6 2.55 2.11 44.1

Gilt 3.71 3.68 3.0 3.73 3.78 -5.6

Source: Bloomberg, Ostrum AM 4-janv.-24
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Emploi (variation sur 6 mois en milliers) 1 157                    

    Secteur privé 802                       
        Production de biens 101                               

            Extraction minière 1 -                                   

            Construction 101                               

            Secteur manufacturier 1                                    

                Biens durables 27                                 

                Biens Non-durables 26 -                                

        Services (secteur privé) 701                               

            Commerce, Transport, et services publics 4 -                                   

                Commerce de détail 18                                 

                Transport et logistique 77 -                                

            Information 30 -                                

            Activités financières 11                                 

            Services aux professionnels et aux entreprises 70 -                                

            Education et services de santé 562                               

                Education 55                                 

                    Santé 375                               

            Loisirs et Hotellerie 199                               

            Autres Services 33                                 

    Secteur Public 355                       
Source: Bloomberg, Ostrum AM
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● L’économie américaine devrait connaitre un ralentissement jusqu’au T2 2024. En revanche, la récession ne fait pas partie de notre 

scénario. La consommation au 4ème trimestre devrait décélérer par rapport au 3ème trimestre. Les stocks réduiront aussi la croissance de 

près d’1pp. Le solde extérieur est un peu moins favorable à court terme. En revanche, l’investissement devrait s’améliorer.

● Le déficit fédéral va se réduire l’an prochain avec la taxation plus forte des ménages au T2 notamment. La remontée des marchés 

engendre des plus-values taxables. Toutefois, il n’a pas de réduction volontariste du déficit. La hausse des taxes sur les ménages devrait 

transitoirement peser sur la consommation. 

● Les risques de crise financière apparaissent contenus. Le bilan des ménages reste sain. Attention toutefois au secteur non-bancaire peu 

régulé.

● Le taux de chômage devrait remonter à mesure que les créations d’emploi se modèrent. La Fed « aimerait » sans doute voir le chômage 

remonter vers 4,5% pour atténuer les pressions internes sur les prix. La hausse de la population active est toutefois bénéfique.

● La désinflation se poursuit. L’inflation sous-jacente diminuerait vers 2,6% fin 2024. Le logement et l’énergie sont deux postes clé pour 

l’inflation, mais la Fed se focalisera sur le déflateur moins pondéré en logement.

Etats-Unis 2023 2024

T1 T2 T3 T4 T1 T2 T3 T4 2023 2024

PIB (gl. trim annualisé)

Ostrum 2.2 2.1 4.9 1.5 1.0 1.0 2.3 2.5 1.9 2.1

Consensus 1.2 0.6 0.4 0.9 1.5 1.4 1.9

Inflation

Ostrum 5.8 4.1 3.6 3.3 3.0 2.7 2.5 2.8 4.2 2.8

Consensus 3.2 2.9 2.8 2.5 2.3 4.4 2.6

Inflation sous jacente

Ostrum 5.6 5.2 4.4 4.0 3.4 2.7 2.6 2.6 4.8 2.8
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https://www.ostrum.com/fr
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