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Les taux d’intérét baissent grace a Trump !
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Cléture Ce matin
Dow Jones iBOVESPA Nikkei Taux 10 ans US

41 911.71 124 519.52 36 517.52 4.186
-890.01 -2.08% -515.20 -0.41% -511.50 -1.38% -3.6 pb
s&P 500 EuroStoxx 50 Hang Seng Change €/$
5 614.56 5 386.98 23 513.52 1.0849
-155.64 -2.70% -81.43 -1.49% -270.79 -1.14% 0.14%
Nasdaq Composite cAc ao s&P F Pétrole
17 468.32 8 047.60 5 632.52 65.91
-727.90 -4.00% -73.20 -0.90% 0.14% -0.12 -0.18%
ViIX Taux 10 ans Allemagne
27.86 2.803
4.49 19.2% -0.8 pb
(A 6h20 heure de Paris, Source : Marketwatch/Datastream)
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C’est les soldes sur la bourse américaine ! Les investisseurs américains ont
« craqué » et vendu massivement les actions américaines. Les craintes de
récession, alimentées par les incertitudes concernant les droits de douane de
I'administration Trump, ont lourdement pénalisé les indices. Les investisseurs ont
essentiellement réagi aux propos du président américain dans les médias durant
le week-end. L'indice S&P 500 a débuté la séance en forte baisse, sous les 5 700
(- 1,5%) et a tranquillement poursuivi sa baisse, pour tomber a 5 564 (- 3,5%),
avant de rebondir au-dessus des 5 600 points. L’indice cléture en chute de 2,7%
a 5615 (- 155 points). Le Dow Jones est en baisse de 2,1% a 41 912 (- 890
points) et le Nasdaq corrige de 4,0% & 17 468 (- 728 points). Le Nasdaq est sur
un plus bas depuis le 11 septembre 2024 et connait sa plus forte correction sur
une séance depuis le 13 septembre 2022. La semaine derniére, le Nasdaq est
entré dans une phase de correction boursiere, définie comme une baisse de 10%
par rapport & un sommet récent. Cette correction se transforme en marché
baissier (repli de 20%). L’indice a terminé, hier, en baisse de 13,4% par rapport
a son record de 20 173,89, établi le 16 décembre dernier. Le VIX s’envole de
19,2% a 27,9. Les grandes entreprises technologiques ont été les plus touchées :
les actions des « Magnificent Seven » sont massivement délaissées avec une
correction de 15,4% pour Tesla, sa pire séance depuis 2020, tandis que Nvidia,
Meta Platforms et Alphabet ont perdu prées de 5,0%. Les taux a 10 ans ont chuté
alors que les marchés monétaires anticipent, maintenant, une baisse prochaine
des taux directeurs dans un contexte de ralentissement de la croissance
économique. Les commentaires de Trump au cours du week-end, décrivant
I'économie comme étant dans une « période de transition », ont renforcé, aux
yeux des investisseurs, I'idée d'une récession aux Etats-Unis dans les prochains
mois et la détermination du président américains a relever les droits de douane.
Ces inquiétudes autour de la « guerre commerciale », les remaniements
gouvernementaux et les données sur linflation attendues cette semaine
expliquent ce « sell off ». La plupart des secteurs ont terminé dans le rouge, a
I'exception des utilities et de I'énergie.

Détail de la séance sur les valeurs : cf. Les US en Actions.
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Le Nikkei 225 chute de 1,4%, aprés avoir connu un plus bas de cing mois a
I'ouverture en réaction a la correction de Wall Street, alimentée par les craintes
croissantes d’une récession aux Etats-Unis. Au Japon, le moral des investisseurs
a été aussi pénalisé par la faiblesse des données économiques. La croissance
du PIB au quatrieme trimestre a été révisée a la baisse : + 2,2% en rythme annuel
sur le quatrieme trimestre, contre une estimation précédente de 2,8%, en raison
de la stagnation de la consommation privée. Les dépenses des ménages sur
janvier sont aussi décevantes et sous les attentes. De fortes pertes ont été
enregistrées parmi les principales composantes de I'indice, notamment IHI Corp
(- 7,7%), Kawasaki Heavy (- 6,4%), Hitachi (- 4,7%), Mizuho Financial (- 6,2%)
et SoftBank Group (- 4,1%).

Les marchés actions chinois limitent leurs pertes, mais corrigent aussi : le Hang
Seng recule de 0,9%, tandis que Shanghai perd 0,4%, marquant la deuxieme
séance de pertes alors que la plupart des secteurs ont plongé, notamment les
services financiers, 'immobilier et les consommateurs. De plus, les investisseurs
chinois ont continué a vendre des actions, dans un contexte de pressions
déflationnistes persistantes dans le pays, en février, alors que la demande
saisonniére diminuait et que les ménages restaient prudents en matiére de
dépenses en raison des inquiétudes liées a 'emploi et aux revenus. Par ailleurs,
les Etats-Unis s’apprétent a enquéter sur les modéles de puces fabriqués en
Chine et utilisés dans I'électronique grand public, ce qui pourrait entrainer des
droits de douane supplémentaires sur les produits chinois. Il reste un élément de
soutien : les « deux sessions » de la Chine se termineront plus tard dans la
journée et quelques investisseurs anticipent 'annonce de nouvelles mesures
pour stimuler I'économie, permettant de limiter le recul des indices.

Le KOSPI plonge de 1,2%, atteignant son plus bas niveau en un mois. Les
géants technologiqgues Coréens sont les moins performants: Samsung
Electronics chute de 1,5% a son plus bas niveau en un mois et SK Hynix de
3,1%, atteignant son plus bas niveau en deux mois. Les valeurs autour des
batteries sont également touchées, LG Energy Solution baisse de 2,3% et
Samsung SDI de 3,5% et les constructeurs automobiles sous-performent :
Hyundai Motor chute de 1,4% et Kia Corporation de 0,7%.

Le S&P/ASX 200 limite ses pertes a — 0,9%, mais reste sur son plus bas niveau
en sept mois. Les investisseurs australiens réagissent a des données nationales
mitigées : la confiance des consommateurs australiens a atteint son plus haut
niveau en trois ans en mars, tandis que la confiance des entreprises est devenue
négative en février. Dans I'actualité des entreprises, Qantas Airways a plongé de
7,8%, sa pire séance depuis mars 2020, apres le versement de son dividende.
Nickel Industries a chuté de 22% a la suite d’informations selon lesquelles
I'Indonésie pourrait augmenter les redevances sur des matiéres premiéres clés
comme le charbon, le nickel et le cuivre. Les valeurs financiéres, de la santé et
de la technologie ont également enregistré des pertes importantes.

HChangesetTaux

Le marché obligataire américain a profité d'un flight to quality. M. Trump pourra
se vanter d’avoir permis un net recul des taux d’intérét grace a sa politique
commerciale ! Les taux a 10 ans américains, a 4,29% au début de la journée
d’hier, ont chuté avec les marchés actions, connaissant un profil intraday
identique avec l'indice S&P 500, et cloture a 4,219%. Ce matin, en Asie, le 10
ans ameéricain a touché les 4,16% avant de revenir vers les 4,188%. Les taux
longs américains sont proches de leur plus bas de décembre alors que les
inquiétudes concernant l'impact des politiques commerciales de Trump sur
I’économie ameéricaine s’intensifiaient. Les investisseurs vont attendre,
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maintenant, les prochaines données sur les prix a la consommation et a la
production, avant la réunion du FOMC de la semaine prochaine, au cours de
laquelle la banque centrale publiera des projections économiques actualisées.
Les marchés obligataires européens, apres avoir subi leur pire semaine depuis
début octobre 1998, connaissent une stabilisation, malgré la violente détente des
taux a 10 ans américains et la chute des indices boursiers. Certes, les taux a 10
ans allemands et frangais ont perdu jusqu’a 5/6 pb au début de la séance, mais
ils sont remontés ensuite. Les Bunds a 10 ans, finalement, baissent de 0,7 pb a
2,837% en cloture, tandis que 'OAT de méme échéance se dégrade de + 0,5 pb,
a 3,541% ! Les BTP italiens se détendent de 0,5 pb, a 3,8950%, les 'Bonos'
finissent stables, autour des 3,478%. Pas d'embellie pour les Gilts britanniques
qui se dégradent de 5 pb, a 4,6940%.

Sur le marché des changes, les mouvements restent limités et le Dollar Index
finalement résiste aux incertitudes sur la croissance américaine. Il faut souligner
qu’il a déja fortement corrigé sur la semaine passée. Les cambistes ont déja été
trés réactifs face aux risques économiques. Ainsi, le Dollar Index a fluctué entre
104,0 et 103,70, pour se stabiliser, ce matin, a 103,78. Il oscille prés de son plus
bas niveau depuis quatre mois. Les cambistes attendent les données sur
l'inflation américaine, demain et jeudi. Le dollar s’est affaibli plus particulierement
face au yen japonais et au franc suisse, I'aversion accrue au risque ayant stimulé
la demande de devises refuges. Pendant ce temps, 'euro et la livre sterling ont
progressé en raison des attentes d’'une augmentation des dépenses de défense
en Europe. L’euro est a 1,0857 $ ce matin. Le Yen gagne + 0,6% face a I'Euro
et + 0,9% face & la Livre.

“ Pétrole

Les cours du pétrole chutent sur la séance d’hier, plombés par les craintes sur
I'état de santé de I'économie américaine et chinoise, alors que les inquiétudes
sur un déséquilibre entre une offre trop abondante et une demande en retrait
persistent. Le prix du baril de Brent de la mer du Nord, pour livraison en mai, a
perdu 1,5% a 69,28 $. Son équivalent américain, le baril de West Texas
Intermediate, pour livraison en avril, a laché 1,5% a 66,03 $. Les opérateurs
integrent un scénario de récession aux Etats-Unis et les cours du pétrole
s’approchent de leur plus bas de la semaine derniére. De plus, les prix a la
consommation en Chine ont chuté en février, une premiére en un an, au moment
ou Pékin cherche a relancer son économie. La persistance des pressions
déflationnistes souligne les difficultés de I'Etat chinois a relancer la croissance
domestique. Les opérateurs ont désormais les yeux rivés sur la rencontre,
aujourd’hui, entre des responsables ukrainiens et américains a Jeddah, en
Arabie saoudite, pour discuter des moyens de mettre fin au conflit entre I'Ukraine
et la Russie. Si, a l'issue de cette réunion, les Ukrainiens semblent ouverts a un
cessez-le-feu et a un accord de paix, cela signifie qu'il y aura davantage de
pétrole brut russe sur le marché a terme puisque cela signifierait un relachement
des sanctions américaines visant le secteur énergétique russe et la fin des
attaques aériennes de I'Ukraine contre les infrastructures pétrolieres de la
Russie.
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