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Prudence...

» S&P500: 4136 (+0,3%)/VIX: 17,12 (+ 0,5%)

» Dow Jones : 33 349 (+ 0,1%) / Nasdaq : 12 365 (+ 0,7%)

»  Nikkei : 29 858 (+ 0,8%) / Hang Seng : 20 049 (+ 0,4%) / Asia Dow : + 0,7%
» Pétrole (WTI) : 71,41 $ (+ 0,4%)

» 10ans US: 3,486% /€/$:1,0885 %/ S&P F: -0,2%

(A 6h45 heure de Paris, Source : Marketwatch)

|| Etats-Unis

Ce début de semaine observe une petite hausse de la bourse américaine, encore
sauvée par le secteur technologique, et plus particuliérement par I'action Meta
Platforms (+ 2,2%) profitant d’'une recommandation a 'achat d’'un analyste, et
malgré une forte baisse de I'activité industrielle dans la région de New York selon
'enquéte Empire State. L'indice S&P 500 a connu un début de séance hésitant,
baissant sur les 4 110 points sur la premiére heure de cotation, pour revenir
ensuite a I'équilibre. L’indice a fluctué ensuite entre 4 130 et 4 140 sur la second
partie de la séance, sans grande conviction. L'indice cléture la séance sur une
hausse de 0,3% a 4 136 (+ 12 points). Le Dow Jones est en hausse de 0,1% a
33 349 (+ 48 points) et le Nasdaq gagne 0,7% a 12 365 (+ 80 points). Le VIX
progresse de 0,5% a 17,1. Les investisseurs restent prudents en raison des
discussions sur un relevement du plafond de la dette des Etats-Unis. lls attendent
aussi la publication, aujourd’hui, des ventes au détail et jeudi des nouvelles
inscriptions au chémage qui permettront de mieux estimer les risques de
récession. Les banques régionales, fortement chahutées ces dernieres
semaines, ont fortement rebondi, a l'instar de PacWest (+ 17,6%), de Western
Alliance (+ 12,0%) et de Zions Corporation (+ 8,5%).

Oneok (- 9,1%) a annoncé le rachat de l'opérateur d'oléoducs Magellan
Midstream Partners (+ 13,4%) dans le cadre d'une opération évaluée a environ
18,8 Mds $, Les groupes chinois Alibaba Group Holding (+ 3,5%), Baidu (+ 6,3%)
et JD.com (+ 6,7%) ont profité de I'espoir de nouvelles mesures de relance en
Chine. Analog Devices (+ 2,1%) a annoncé son intention d'investir 630 millions
€ dans une nouvelle usine de R&D et de production en Irlande, ce qui permettrait
au fabricant de puces d'accroitre ses capacités en Europe. Western Digital (+
11,3%) et Kioxia Holdings, respectivement numéro 2 et 4 mondiaux des
mémoires flash, vont accélérer leurs discussions de fusion. Apllo Global
Management (+ 1,1%) a annoncé ne pas envisager d'offre formelle sur John
Wood Group (- 34,4%) aprés avoir soumis le mois dernier une proposition a 240
pence par action, valorisant le groupe britannique a environ 1,66 Md de livres.
La BCE a déclaré qu'elle avait infligé une amende de 6,63 millions € a l'unité
européenne de Goldman Sachs (+ 0,8%) pour avoir sous-déclaré le risque
associé a certains crédits d'entreprise pour améliorer son bilan. La Commission
Européenne a donné son feu vert au rachat du studio de jeux vidéo Activision
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Blizzard (+ 1,2%) par Microsoft (+ 0,2%), disant avoir recu suffisamment de
garanties de I'entreprise américaine pour s'assurer qu'il n'y ait pas d'atteinte au
droit de la concurrence. Selon le régulateur européen, Microsoft « ne serait pas
en mesure de porter préjudice aux consoles concurrentes et aux services
concurrents d'abonnement multi-jeux », méme aprés avoir intégré Activision a
ses activités. Le mois dernier, l'autorité britannique de la concurrence s'est
opposée au rachat. L'acquisition a été validée au Japon.

" Asie

Les marchés asiatiques sont dans le vert ce matin. L’économie chinoise confirme
une reprise économique sur avril mais moins dynamique que l'anticipait le
consensus des économistes. L’indice Nikkei est en hausse de 0,8% et le Hang
Seng de 0,4%. Le Kospi progresse de 0,2%. Par contre, pénalisé par une chute
de la confiance des ménages australien, le S&P/ASX 200 est en baisse de 0,2%.
Les minutes de la derniére réunion de la RBA montrent que les membres restent
inquiets sur les perspectives d’'inflation avec un risque d’inflation « persistante »
dans les services et une hausse des loyers au-dessus des attentes. La faiblesse
de la productivité du travail pourrait aussi induire une période prolongée
d’inflation, affectant les anticipations d’inflation a long terme des agents
économiques. Les membres feront « tout ce qui est nécessaire » pour « traverser
un chemin étroit » permettant un retour de l'inflation vers I'objectif de la banque
centrale. D’autres augmentations des taux d’intérét peuvent étre nécessaires,
mais tout dépendra de I'évolution de l'inflation dans les prochains mois.

Les investisseurs nippons espérent une issue positive de nouvelles négociations
sur le relevement du plafond de la dette américaine prévues plus tard dans la
journée a Washington. L’'indice Nikkei est, toutefois, freiné par la chute de I'action
Rakuten (- 5,3%). Le groupe de e-commerce et autres services en ligne a
confirmé dans un communiqué quiil envisageait « diverses stratégies
financieres » pour renforcer ses fonds propres, dont une augmentation de
capital. Selon des informations de presse, Rakuten s'appréterait a lancer une
augmentation de capital d'environ 300 milliards de yens (2 Mds €).

" Changes et Taux

Sur le marché obligataire, les taux longs se sont retendus malgré la publication
d’'une enquéte régionale de la Fed de New York trés négative, relancant les
craintes de récession dans l'industrie. Les T-bonds & 10 ans sont en hausse de
+ 4,7 pb a 3,509%. En Europe, le recul de I'indice de production industrielle sur
le mois de mars n’a pas impressionné les marchés obligataires. Les taux a 10
ans se retendent Iégérement, de 3,5 pb sur les OAT et les Bunds (respectivement
a 2,885% et 2,31%), de seulement + 2,5 pb sur les Bonos et + 2 pb sur les BTP
italiens (4,19%). Outre-Manche, les Gilts connaissent une plus forte volatilité, et
se dégradent de 6,7 pb a 3,849%.

Sur le marché des changes, le dollar est resté sous pression, pénalisé par le
risque d'un défaut de paiement des Etats-Unis et/ou les craintes de récession
industrielle. Les Dollar Index a reculé de 0,3%, apres un plus haut de cing mois.
Le billet vert a été soutenu la semaine derniére a la fois par la demande sur les
« devises refuges » et par une hausse surprise des prévisions d'inflation des
consommateurs américains. Mais, I'imminence de la limite d'emprunt, dont la
secrétaire au Trésor Janet Yellen a répété qu'elle pourrait étre atteinte dés le ler
juin, semble commencer a peser sur les cours du dollar. Les dernieres
déclarations du président républicain de la Chambre des représentants, Kevin
McCarthy, ont pesé sur le dollar : « Je pense que nous sommes encore éloignés
les uns des autres, a estimé I'élu sur NBC, douchant I'optimisme des derniéres
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heures, né de propos et informations de presse évoquant des avancées
significatives dans les pourparlers. L'euro a progressé de 0,2%. La livre sterling
est a 1,2529 $, en hausse de 0,7%. Le dollar reculait aussi face au franc suisse
ou au dollar canadien. Ailleurs sur le marché des changes, la livre turque restait
proche de son record historique, enregistré vendredi, a 19,77 livres pour un
dollar.

" Pétrole

Les cours du pétrole connaissent un net rebond sur la séance d’hier, aidés par
la montée des inquiétudes liées aux incendies qui ravagent l'ouest du Canada,
principale région pétrolifere du pays, ainsi que par le retard pris pour redémarrer
les exportations de pétrole irakien vers la Turquie. Le prix du baril de Brent de la
mer du Nord, pour livraison en juillet, est monté de 1,4%, pour cléturer a 75,23
$. Le WTI américain, avec échéance en juin, est en hausse de 1,5%, a 71,11 $.
La séance a été trés volatile, le WTI perdant initialement prés de 1%, avant de
gagner jusqu'a 2,4% et effacer une partie de ses gains avant la cléture. La chute
de I'enquéte régionale de la Fed de New York, 'Empire State Index, a été un
élément négatif. La perspective d’une contraction de l'activité industrielle pése
sur les projections de demande de pétrole aux Etats-Unis. Mais, le repli du dollar
a limité le recul des cours du pétrole. Ensuite, les cours ont surtout avancé grace
a l'allongement des délais nécessaires au redémarrage des exportations de brut
irakien vers la Turquie. Le gouvernement fédéral irakien avait initialement
communiqué sur une reprise samedi, mais le Premier ministre de la région kurde
autonome, Masrour Barzani, a indiqgué dimanche que Bagdad et Ankara ne
s'étaient pas encore entendus sur un « accord final ». Depuis l'arrét du transport
par l'oléoduc Kirkouk-Ceyhan, dont les volumes atteignent ordinairement
450 000 barils par jour, le marché a été privé de prés de 10 millions de barils.
Mais, c'est surtout la situation au Canada qui explique la vigueur des prix du
pétrole. Les incendies qui ravagent la province d'Alberta, ou est concentré
I'essentiel des réserves connues de sables bitumineux. Les feux sont pour
l'instant essentiellement concentrés dans l'ouest et le nord de la province, alors
gue les grands gisements de pétrole se trouvent, eux, a l'est. Le risque
d'extension des sinistres est aggravé par des températures anormalement
élevées pour la saison, qui dépassent actuellement 25°C. En 2016, des feux de
forét avaient déja frappé la province et privé le marché d'un million de barils par
jour...

Ce matin, en Asie, les cours du pétrole poursuivent leur hausse suite a I'annonce
par le département américain de I'énergie qu'il achéterait 3 millions de barils de
pétrole brut pour les réserves stratégiques, pour livraison en ao(t, et a demandé
gue les propositions soient soumises avant le 31 mai. La secrétaire américain a
I'Energie, Jennifer Granholm, avait fait part de l'intention des Etats-Unis de
commencer a reconstituer, a I'été, leurs réserves stratégiques (SPR). Entre
septembre 2021 et janvier 2023, le gouvernement américain a ponctionné
quelque 250 millions de barils sur les réserves stratégiques (SPR), soit 40% du
total. Apres avoir officiellement interrompu son programme de tirage des
réserves stratégiques, en décembre, le gouvernement du président Joe Biden
s'était engagé a les reconstituer et avait méme lancé un premier appel d'offres
pour trois millions de barils, qui n‘a jamais abouti. Fin mars, Jennifer Granholm
avait déclaré qu'il allait étre « difficile » d'entamer ce processus des cette année,
du fait de la nécessité de réaliser des travaux de maintenance de plusieurs sites
mais aussi a cause d'une disposition légale. Cette derniéere, qui résulte d'un vote
du Congres, oblige le gouvernement américain a vendre 26 millions de barils
supplémentaires entre avril et juin de cette année. Les SPR affichent
actuellement leur plus faible niveau depuis prés de 40 ans (octobre 1983).
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