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Euro numérique

L’euro numérique entre en phase de test

» Euro Numérique La BCE poursuit les travaux sur I'euro numérique afin de
proposer un moyen de paiement complémentaire et renforcer 'autonomie
européenne dans les paiements.

» Joaquim Nagel souligne que I'évolution des prix de I'énergie restera
déterminante pour la trajectoire de l'inflation, tout en estimant que les taux
sont actuellement a un niveau approprié aprées la hausse de juin.

» Christine Lagarde a écarté toute candidature a la présidentielle francgaise
de 2027 et a réaffirmé son attachement au projet européen, qu’elle
considere comme le cadre essentiel pour la France..

» Inflation US Les chiffres de l'inflation américaine ont surpris a la baisse,
allégeant la pression sur la Fed a court terme. Toutefois, la banque centrale
reste vigilante.

» Chine La croissance chinoise a ralenti a 4,3 % au T2, son plus bas niveau
depuis fin 2022, confirmant un essoufflement de la demande intérieure
malgré des exportations dynamiques.

L’euro numérique au cceur des discussions de la BCE

La BCE poursuit les préparatifs autour de I'euro
numérique, un projet pensé comme un
complément aux billets et pieéces en circulation,
dans un contexte de digitalisation croissante des
paiements. L’objectif est de proposer un moyen
de paiement électronique simple, sécurisé et
accessible a tous dans la zone euro, tout en
renforgcant 'autonomie européenne face a la domination des grands acteurs
privés du paiement. L’euro numérique ne remplacerait pas le cash, mais
viendrait offrir une alternative publique aux solutions existantes, notamment
pour les paiements du quotidien.

Dans ce cadre, la BCE a sélectionné 36 prestataires de services de

paiement issus de la zone euro pour participer au futur pilote. Plus de 50
candidatures avaient été déposées, confirmant I'intérét du marché pour ce
projet. Le test, prévu pour le second semestre 2027 sur une durée de 12 mois,
servira a vérifier le bon fonctionnement technique et opérationnel du dispositif,
ainsi qu’a améliorer I'expérience utilisateur. Il se déroulera avec la BCE et
plusieurs banques centrales nationales, dans un environnement de test fonde
sur une version béta du futur euro numérique, sans statut de monnaie ayant
cours légal.
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Chiffre de la semaine

9%

Il s’agit du taux d’inflation annuel
du CPI* américain en juin,
inférieur aux attentes.

*(indice des prix a la consommation)

Joachim Nagel

La BCE adopte un ton résolument prudent
face a la récente remontée des prix de
I'énergie, principal facteur de risque pour la
trajectoire de l'inflation en zone euro.

Aprés la premiére hausse des taux décidée
en juin, les membres de linstitution restent
attentifs a I'évolution des colts du pétrole et
du gaz, dans un environnement toujours
marqué par des tensions géopolitiques et
une forte volatilité¢ des marchés de I'énergie.
Pour I'heure, la BCE estime qu'il n’y a pas
de signal justifiant un nouveau resserrement
immédiat de sa politique monétaire.

Dans ce contexte, Joachim Nagel a rappelé
que I'évolution des prix de I'énergie restera
déterminante pour la suite, tout en jugeant
que les taux actuels se situent a un niveau
approprié aprés la hausse de juin. Il a
également souligné qu’aucun effet
inflationniste de second tour ne s'était
encore matérialisé, notamment via les
salaires ou les prix domestiques, ce qui
conforte l'approche de la BCE, qui reste
dépendante des données et sans
engagement sur un durcissement
supplémentaire a court terme.
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Christine Lagarde a tenu a mettre fin aux spéculations sur
une éventuelle candidature a [I'élection présidentielle
francaise de 2027.

Elle a affirmé sans ambiguité : « Je ne suis candidate a
rien », tout en réaffirmant son attachement profond au
projet européen. Pour elle, 'Union européenne doit rester
le cadre de référence dans lequel la France continue
d’évoluer, car c'est a cette échelle que se jouent
aujourd’hui les grands équilibres économiques, politiques
et stratégiques.
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Cette prise de parole intervient alors que I'Europe fait face
a plusieurs défis majeurs : une croissance fragile, un
environnement géopolitique instable, des tensions
commerciales persistantes et un débat croissant sur la
souveraineté européenne. Dans ce cadre, Christine
Lagarde insiste sur la nécessité de préserver une Europe
forte, unie et capable de défendre ses intéréts.

Elle a par ailleurs été décorée de la Légion d’honneur en
France le 14 juillet, une distinction qui salue son réle de
premier plan dans les affaires économiques européennes.

Je ne suis candidate a rien, mais je tiens beaucoup a ce que
I'Europe soit protégee, que I'Europe reste le cadre dans lequel les

Etats membres évoluent, y compris la France

BCE

Implied Overnight Rate & Number of Hikes/Cuts

o
o

]
tn

~
IS

o
w

-~
I
<
Q
2
<
-4
=
-
[=]
E
5
>
a
-
Q
2
a
g
=
=

u[ padud SIN)/SIH JO Jaquiny

L/
L7
I'
——

09/10/2026

~
[ N]

027 06/10/2027

Aprés la hausse de juin, la courbe OIS de la BCE reste
cohérente avec un scénario de statu quo a trés court
terme, la réunion du 23 juillet étant quasiment traitée
comme une pause.

Current 12/17

Le marché conserve en revanche l'idée qu’une hausse
supplémentaire reste possible d’ici la fin de 'année, avec
un taux implicite qui progresse graduellement jusqu’a un
point haut proche de 2,73 % a I'’horizon mi-2027.

Autrement dit, la BCE reste pergue comme prudente mais
encore légérement biaisée a la hausse, sans anticipation
de baisse avant 2027.

INFLATION US : UN REPIT POUR LA FED

Les chiffres de linflation américaine ont surpris a la
baisse, avec un CPl mensuel a -0,4 % contre -0,1 %
attendu et un CPI annuel a 3,5 % contre 3,8 % anticipé.
Ce reflux plus marqué de l'inflation conforte l'idée que la
Fed peut conserver une approche patiente sur les taux a
court terme. Si cette baisse offre un répit temporaire a la
Fed, les responsables monétaires restent toutefois
prudents et n’excluent pas de nouvelles hausses si les
tensions géopolitiques ravivent les pressions sur les prix.

Christine Lagarde, 10/07/2026
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En ce qui concerne les anticipations de taux aux Etats-
Unis, la Fed continue d’étre percue comme patiente a court

2026 01/ 0
terme, avec une réunion de juillet largement attendue sans
changement.

Implied Overnight Rate (%)
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Current 09/

Une premiére hausse est ensuite davantage intégrée a
partir de septembre, avec un taux implicite qui remonte
progressivement vers 4,03 % au premier semestre 2027
avant de se stabiliser. Cela traduit un scénario de
normalisation graduelle plutét qu’un resserrement agressif.

La publication d’un CPI inférieur aux attentes allege par
ailleurs un peu la pression sur la Fed, sans remettre en
cause le biais prudent des marchés.
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Chine : Une croissance en perte de vitesse ?

L’économie chinoise a enregistré une croissance de 4,3 % sur
un an au deuxieme trimestre, son rythme le plus faible depuis
fin 2022. Ce chiffre, inférieur aux attentes, confirme le
ralentissement de la deuxiéme économie mondiale, toujours
pénalisée par une demande intérieure atone et par une crise
immobiliere qui continue de peser sur la confiance des
ménages et des entreprises. Malgré une activité encore
soutenue dans certains secteurs, notamment les exportations
liées aux technologies et aux véhicules électriques, la
dynamique globale reste fragile.

Les données publiées montrent un tableau contrasté. D’'un c6té,
les exportations ont fortement progressé, soutenues par la
vigueur de la demande mondiale et par le développement de
secteurs stratégiques comme [l'intelligence artificielle, les semi-
conducteurs ou encore les véhicules électriques. De l'autre, la
consommation reste insuffisante pour relayer la croissance : les

ventes au détail n'ont progressé que de 1,0 % en juin, méme si 4 Il s’agit du rythme de croissance trimestriel
la production industrielle a Iégerement accéléré a 5,3 % sur un le plus faible depuis le quatriéme trimestre

an. Cette situation illustre une économie de plus en plus ! )
déséquilibrée, ou la croissance dépend encore largement de 2022, marqué par les confinements. »

l'industrie et du commerce extérieur. Lynn Song, chef économiste pour la Grande Chine, 14 juillet 2026

Actualite JEES
Canada | La Banque du Canada maintient o 23 juillet | Prochaine réunion de la
son taux directeur inchangé a 2,25%. politique monétaire de la BCE

Corée du Sud | La Banque centrale de 24 juillet | Publication du PMI de
Corée reléve son taux directeur a 2,75 % IAllemagne, la zone euro, des US et UK.
pour lutter contre l'inflation
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