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Signaux divergents...
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S&P 500 : 4 465 (- 0,7%) / VIX : 14,45 (+ 3,1%)

Y

» Dow Jones : 34 443 (- 0,6%) / Nasdaq : 13 872 (- 1,1%)
»  Nikkei : 33 0387 (- 0,6%) / Hang Seng : 18 256 (- 1,1%) / Asia Dow : - 1,0%
>  Pétrole (WTI) : 87,11 $ (- 0,5%)

» 10ans US:4,294%/€/$:1,0718$/S&P F : - 0,2%

(A 7h50 heure de Paris, Source : Marketwatch)

|| Etats-Unis

Séance difficile pour Wall Street ! Les incertitudes sur la croissance américaine
sont de retour. L’enquéte de I'|SM dans le secteur des services indique une
accélération de I'activité, contredisant les résultats de I'enquéte de S&P Global,
mais elle s’accompagne de pressions inflationnistes plus fortes. De son cbté, le
Beige Book annonce une croissance « modeste » de I'économie. Le rebond
récent des prix du pétrole a aussi alimenté les craintes que les pressions
inflationnistes persistantes incitent la Fed a conserver sa position agressive sur
les taux d'intérét. La poursuite de la remontée des taux longs pénalise
lourdement la valorisation du marché actions. Enfin, I'action Apple chute de
3,6%, pénalisant lourdement l'indice Nasdaq, sur des informations négatives en
provenance de Chine. L’indice S&P 500 a débuté la séance en baisse,
légérement au-dessus des 4 475 points, mais a rapidement creusé ses pertes
jusqu’a la mi-séance, pour passer sous les 4 450. L'indice est légerement
remonté sur la seconde partie de la journée, pour cl6turer a 4 465, en baisse de
31 points ou — 0,7%. L’indice Dow Jones recule de 0,6% a 34 443 (- 199 points)
et le Nasdag connait, naturellement, la correction la plus violente avec une
baisse de 1,1% a 13 872 (- 148 points). Neuf des onze secteurs majeurs du
S&P 500 ont terminé la séance dans le rouge, dont les technologies, qui ont
enregistré la plus forte baisse (1,4%). Tesla, Amazon et Nvidia perdent entre
1,6% et 3,8%, en paralléle & la hausse des taux & 10 ans. Le VIX est en hausse
de 3,1% a 14,5.

La Chine a interdit a ses fonctionnaires d'Etat d'utiliser un iPhone d'Apple (-
3,6%) ainsi que d'autres modéles de smartphones étrangers au travail. Le recul
de l'action Apple s’est accéléré sur les ventes techniques apres que I'action soit
tombée en dessous de sa moyenne mobile a 50 jours. Coinbase (+ 0,7%),
plateforme d'échanges de crypto-monnaies, a annoncé le lancement d'une
plateforme de prét d'actifs numériques destinée aux grands investisseurs
institutionnels. Selon un dépbt réglementaire, Coinbase a levé 57 millions $
pour sa nouvelle plateforme. C&S Wholesale Grocers, avec le soutien de
SoftBank, est proche d'un accord pour acquérir des magasins que, Albertsons
et Kroger (+ 0,3%), les deux groupes de supermarchés, cherchent a vendre
pour obtenir les approbations réglementaires en vue de leur fusion de 25 Mds
$. Lockheed Martin a cléturé en baisse de plus de 4% aprés avoir repousseé le
délai de livraison du nouveau F-35 a avril 2024 de décembre en raison de



problémes de test. Les actions des banques régionales ont reculé mercredi et
ont pesé sur I'ensemble du marché. Roku (+ 2,9%), la société de streaming
vidéo, a déclaré qu'elle réduirait ses effectifs d'environ 10% et limiterait les
nouvelles embauches. General Mills (- 0,4%), le fabricant des céréales
Cheerios, a réaffirmé ses objectifs financiers pour 2024. T-Mobile US (- 2,0%) a
annoncé qu'il avait autorisé un programme de retour aux actionnaires d'un
montant maximal de 19 Mds $ qui s'étendra jusqu'au 31 décembre 2024.
L'opérateur de salles de cinéma AMC (- 36,8%) a annoncé un programme
d'émission de 40 millions de nouvelles actions pour désendetter le groupe et
renforcer sa trésorerie.

La compagnie aérienne Southwest Airlines (- 2,6%) a annoncé une baisse des
réservations pour le mois d'aolt et s'est jointe a deux autres compagnies
aériennes américaines pour mettre en garde contre une hausse des codts du
carburant au troisieme trimestre en raison d'une augmentation des prix du
pétrole brut. La faiblesse des réservations du mois d'aolt est liée a des
« tendances saisonniéres », mais la compagnie estime que la demande globale
restait « saine ». Laction de Southwest a cléturé la séance en baisse de 2,6%.
Ces prévisions interviennent alors que les premiers signes d'un affaiblissement
de la demande de voyages intérieurs se font jour, les pressions inflationnistes
nuisant aux consommateurs alors méme que les compagnies aériennes
remontent les salaires de leurs employés. United Airlines (- 0,3%) et Alaska Air
Group (+ 0,5%) ont également mis en garde contre I'augmentation des co(ts du
carburant au cours du trimestre actuel, alors que les prix du pétrole brut ont
augmenté pour un troisieme mois consécutif en ao(t. Alaska Air prévoit une
marge trimestrielle ajustée avant impbts de 10% a 12%, inférieure a ses
prévisions précédentes de 14% a 16%.

La Commission européenne a désigné, pour la premiere fois, six contrdleurs
d'acces — Alphabet, Amazon, Apple, ByteDance, propriétaire de TikTok, Meta
et Microsoft — en application du reglement sur les marchés numériques, qui
sont ainsi soumis a des regles plus strictes. Au total, 22 services de plateforme
essentiels fournis par des contréleurs d'accés ont été désignés (cf. actualité
internationale).

" Asie

La bourse de Tokyo est en légére baisse, aprés étre restée proche de
I'équilibre, aprés huit séances de hausse consécutives sur fond notamment de
la dépréciation du yen, et malgré la cléture négative de Wall Street. L'indice
Nikkei perd 0,7%. Le titre Mitsubishi Heavy Industries était bien orienté (+2,5%)
apres le décollage réussi jeudi matin d'une fusée de I'agence spatiale japonaise
Jaxa co-développée par MHI. Cette fusée transporte notamment a son bord un
petit module devant se poser sur la Lune d'ici quatre a six mois. En cas de
succes de cette mission, le Japon entrerait dans le club tres fermé des pays
ayant réussi des atterrissages lunaires, a l'instar de I'Inde le mois dernier. Le
yen se dépréciait de nouveau par rapport au dollar. Les autorités japonaises
ont tenté, hier, d'enrayer la dépréciation continue du yen. La devise nippone est
descendue jusqu'a 147,82 yens, au plus bas depuis dix mois, et se traite, ce
matin, a 147,59 yens pour un dollar. Le vice-ministre des Finances chargé des
affaires internationales, Masato Kanda, avait tenu, hier, des propos
volontaristes : « Nous n'écarterons aucune option si les mouvements
spéculatifs persistent ». Mais, pour le moment, le yen baisse...

Les actions australiennes sont en baisse pour la troisieme séance consécutive.
L'indice S&P/ASX 200 recule de 1,3%. Les mineurs reculent de 2,4% et
devraient connaitre leur plus forte baisse en trois semaines, en raison de la
chute des prix du cuivre. Un rapport de Fitch indique que les flux de trésorerie
des géants miniers mondiaux, y compris le groupe australien BHP, seront
affectés par une nouvelle loi chilienne exigeant des producteurs de cuivre qu'ils
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paient davantage d'impbts et de redevances au gouvernement. BHP perd
4,5%. La National Australia Bank (- 0,6%) prévoit de supprimer 222 emplois
dans les départements des préts personnels, de la technologie, du financement
des entreprises et de la couverture des clients. Les actions sud-coréennes
reculent pour la troisieme séance consécutive : les fabricants de batteries
entrainant l'indice de référence a la baisse sur les déclins de I'action Tesla (-
1,8% sur la bourse de New York).

Les bourses chinoises sont aussi dans le rouge. Le Hang Seng recule de 1,1%
et Shanghai de 0,8%. Trois des principales banques d'Etat chinoises ont
déclaré jeudi qu'elles allaient commencer a baisser les taux d'intérét sur les
préts hypothécaires existants pour I'achat d'un premier logement. La réduction
entrera en vigueur le 25 septembre.

" Changes et Taux

Sur les marchés obligataires, les tensions sur les taux longs se poursuivent sur
la séance d'hier. Les taux a 10 ans américains ont atteint un plus haut de 2
semaines a 4,302% en séance et cléture la journée en hausse de + 2,8 pb a
4,288%. Les marchés obligataires européens retrouvent leurs pires niveaux
depuis le 22 ao(t. Les Bunds allemands se tendent encore de 6 pb a 2,66%, de
5 pb pour les OAT a 3,19% (le seuil des 3,20% a été testé en séance) et les
BTP italiens affichent une hausse de plus de 7 pb a 4,41%, tout prés des plus
hauts depuis fin avril. Les Gilts britanniques a 10 ans touchent un plus haut de
2 semaines a 4,559% et terminent la séance en hausse de 0,8 pb a 4,533%.
Les marchés obligataires réagissent essentiellement & la hausse des cours du
pétrole. Les indicateurs économiques du jour ne peuvent justifier ce
mouvement. Les données d’activité en provenance d’Europe (commande a
l'industrie en Allemagne ou les ventes au détail dans la zone euro) sont
déprimées et les données d’activité dans le secteur des services aux Etats-Unis
sont contradictoires. L’ISM souligne la vigueur de l'activité dans les services,
alors S&P Global indique un ralentissement sévere. Toutefois, les deux
enquétes sont convergentes pour annoncer une hausse des tensions
inflationnistes... Ainsi, avec la hausse des cours du pétrole, I'idée de politique
monétaire toujours plus restrictive de la part des banques centrales pourrait
justifier cette hausse des taux longs.

La hausse du dollar a poussé le yen a un plus bas de 10 mois et a maintenu
l'euro et la livre sterling prés de leurs plus bas niveaux depuis trois mois. Les
cambistes ont confiance dans I'’économie américaine, toujours résistante, alors
gue les perspectives de croissance mondiale sont moroses. Face a un panier
de devises, le dollar est en hausse de 0,1% a 104,91, conservant une partie de
ses gains affichés aprées la publication de I'lISM services. Ces données plus
fortes que prévu ont poussé I'euro a son plus bas niveau depuis juin a 1,0703
$. Les cambistes ont peu réagi aux déclarations des banquiers centraux
européens. Des responsables politiques de la BCE ont averti les investisseurs
que la décision d'augmenter les taux la semaine prochaine n'était pas encore
prise, mais qu'une augmentation des taux directeurs faisait partie des options
envisageables. La livre britannique affiche des pertes face a I'euro et au dollar
aprés la prise de parole du gouverneur de la Banque d'Angleterre (BOE)
Andrew Bailey, affirmant que l'institution est « beaucoup plus proche » de la fin
de son cycle de hausse de taux. La devise britannique perd 0,5% face au billet
vert, a 1,2498 $ pour une livre, et baissait de 0,5% face a I'euro a 85,75 pence
pour un euro. Outre-Atlantique, banque centrale du Canada (BOC) a laissé
mercredi son taux directeur inchangé a 5%, son plus haut niveau depuis 22
ans. Le dollar canadien, reculait de 0,1% a 1,3657 $ canadien pour un dollar
américain, peu aprés avoir touché 1,3676 $ canadien, un plus bas niveau
depuis mars.
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" Pétrole

Les cours du pétrole ont connu une nouvelle hausse, toujours soutenus par la
perspective d'une prolongation des coupes saoudienne et russe. Le prix du
baril de Brent de la mer du Nord, pour livraison en novembre, a pris 0,6%, pour
cléturer & 90,60 $, un nouveau sommet de prés de 10 mois. Le WTI, avec
échéance en octobre, s'est lui apprécié de 1,0%, a 87,54 $, également au plus
haut depuis mi-novembre. Il s'agit de la neuviéme séance positive de suite pour
le WTI. Le cours reste soutenu par les annonces de |'Arabie saoudite et de la
Russie, qui se sont engagés mardi a priver le marché de quelque 1,3 million de
barils par jour au total, soit environ 1,3% de la consommation mondiale
quotidienne de pétrole. Jusqu'ici, les réductions de production annoncées en
octobre et avril, pour un total de 3,6 millions de barils par jour, n‘avaient pas eu
d'effet prolongé sur les cours. Mais, la consommation de pétrole a accéléré ces
derniers mois, au point d'atteindre un record en juin, selon I'AIE, qui s'attend a
un autre sommet pour aodt. Le marché a bénéficié d'une vague d'achat des
fonds d'investissement, déclenchée par des algorithmes selon des opérateurs
de marché interrogés par les agences de presse.

Le producteur de pétrole Chevron a déclaré qu'il prévoyait d'augmenter les
dépenses d'investissement dans le bassin Permien de 25% en 2024 par
rapport & ses prévisions annuelles. Il prévoit une production et un flux de
trésorerie record dans le bassin, le plus grand champ pétrolifere des Etats-
Unis, tout en réduisant ses codts. Chevron prévoit des dépenses
d'investissement d'environ 5 Mds $ l'année prochaine. Ce chiffre est a
comparer avec le plan de 2022 qui prévoit d'investir chaque année environ 4
Mds $ pour accroitre la production dans la région du Permien au cours de la
décennie. Elle vise 1 million de barils équivalent pétrole par jour (boepd) en
2025, contre 772 000 boepd au dernier trimestre. En mai, Chevron a augmenté
ses prévisions annuelles de dépenses totales en capital d'un milliard de dollars,
pour atteindre une fourchette de 14 a 16 Mds $ par an jusqu'en 2027.
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