L
7 aurel

Market News

L
9
Etudes Economiques & Stratégie aure'

vendredi 21 mars 2025
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Cloture Ce matin
Dow Jones iBOVESPA Nikkei Taux 10 ans US
41 953.32 131 955.52 37 735.52 4.251
-11.31 -0.03% -553.50 -0.42% -16.74 -0.04% 1.9 pb
S&P 500 EuroStoxx 50 Hang Seng Change €/$
5662.89 5450.93 23 579.52 1.0826
-12.40 -0.22% -56.43 -1.03% -641.25 -2.65% -0.24%
Nasdaq Composite CAC 40 S&PF Pétrole
17 691.63 8 094.20 5703.52 68.32
-59.16 -0.33% -77.27 -0.95% -0.15% 0.25 0.37%
VIX Taux 10 ans Allemagne
19.80 2.751
-0.10 -0.5% -1.8 pb

(A 7h05 heure de Paris, Source : Marketwatch/Datastream)
Achevé de rédigé a 7h00

Etats-Unis

S&P SECTORS Day Week Month Year to date [DOW JONES Day Month Year to date
ENERGY 0% 8% 06% 0%  |UNTEDHEALTHGROUP [T 18% 11%

UTILITIES 0.4% 2.4% 16% 3.9% HONEYWELL INTL. 11% 0.2% 6.6%
1.0% 12.4% 17%
0.9% -15.4% 11.7%
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22% 0.2% 65% Wi
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0% -105% 45% Day Month Year
3% 37% 06% |INTERNATIONAL BUSMCHS. 3.6% 8.1% 10.7%
25% 11.9% 100%  [NKE'® 5% 7.0% 5.0%

CONSUMER STAPLES -05% 0% 37% 13%  |WALTDISNEY [y -10.6% -11.2%
MATERIALS 0.6% 2% a1% 260 | [ 15% 17.2%

Lesactionsaméricaines ontcloturé la séance d’hier en petite baisse, cédant une
partie des gains de la séance précédente.Le S&P 500 a ouverten nette baisse
(- 0,7% a 5 647), maisrapidementil est passé dansle vert, et atteint les 5 700,
mais a la mi-séance, I'indice est retombé dans le rouge et fluctue ensuite entre
5650 et 5 675, sans grande tendance. Au final, le S&P 500 recule de 0,2% a
5663 (- 12 points). Le Dow Jones stagne : - 0,03% a 41 953 (- 11 points). Enfin,
I'indice Nasdaq abandonne 0,3% a 17 692 (- 59 points). Le VIX reste en baisse,
de 0,5% a19,80. Le sentimentdu marché estresté prudentaprés que labanque
centrale a maintenu ses taux inchangés mais a relevé ses prévisions d’inflation
tout en réduisantses projections de croissance économique. Le présidentde la
Fed, Jerome Powell, a cherché a rassurer les investisseurs, qualifiant I'inflation
due aux tarifs douaniers de « transitoire », mais les inquiétudes persistaient
Pour ajoutera l'incertitude, le président Trump aintensifié la pression surla Fed
pour qu’elle réduise les taux. Mais, maintenant, les investisseurs ont le regard
rivé surle 2 avril,date alaquelle les droits de douane dits « réciproques », voulus
par Donald Trump, doivent étre mis en place.

Ce matin, les futures ameéricains sont en tres légére baisse, malgré plusieurs
publications tres décevantes apres cloture des marchés. Les actions Nike et
FedEx chutent de 5,1% et 5,6%. Certes, Micron Technology gagne 1,0% grace
adesventes plusfortes que prévu, des bénéfices etdes perspectives optimistes.
Mais, globalement, les publications des sociétés sont décevantes et confirment
une dégradation de I'’économie américaine.

Détail de la séance sur les valeurs : cf. Les US en Actions.
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Le Nikkei 225, pour saréouverture, est stable (+ 0,02%). Au niveau domestique,
I'inflation sous-jacente du Japon a ralenti & 3,0% en février, contre 3,2% en
janvier, mais a tout de méme dépassé les prévisions de 2,9%. Il s’agit du
deuxiéme mois consécutif ou I'inflation a dépassé les attentes, soulignantles
pressions persistantes sur les prix et renforgantles arguments en faveur de
nouvelles hausses de taux d’intérét. Parmiles gagnants notables, Mitsubishi UFJ
a bondi de 3,8%, Sanrio de 4,5%, tandis que Fujikura (+ 2,4%), Sony Group (+
2,7%) et SoftBank Group (+ 2,4%) ont également affiché de solides gains.

Le composite de Shanghairecule de 1,3% etle Hang Seng chute de 2,5%, alors
qgue les investisseurs se livraient a des prises de bénéfices. Plus t6t cette
semaine, Pékin a annoncé un plan d’action spécial pour stimuler les dépenses
de consommation, mais afourni peu de détails, tandis que la Banque populaire
de Chine a maintenu ses taux directeursinchangés, n’offrantaucun nouvel élan
pour une reprise du marché. Le sentiment de marché est aussi pénalisé par
I'approche de la date limite du 2 avril pour les droits de douane réciproques
imposés par le présidentaméricain Donald Trump aux pays qui ont imposé des
taxes sur les produits américains. Les valeurs technologiques ont été les plus
touchées par les ventes, avec de fortes pertes de BYD Company (- 4,7%),
Talkweb Information (- 5,9%), Merit Interactive (- 3,6%) ou Jiangsu Hoperun (-
4,9%).

Le KOSPI affiche une hausse symbolique de 0,04%, mais progressant pour la
cinquieme séance consécutive et se dirigeant vers un troisieme gain
hebdomadaire. Les valeurs du secteur des semi-conducteurs restent
dynamiques grace a de fortes exportations de semi-conducteurs, compensantle
recul des actions des fabricants de batteries et d’acier. Les premieres données
surla balance commerciale ontmontré queles exportations de semi-conducteurs
ont bondide 8,2% sur unan au cours des 20 premiersjours de mars, entrainant
une croissance globale des exportations de 4,5%. Les poids lourds de I'indice,
Samsung Electronics et SK Hynix, grimpe de 1,7% et 3,6%, respectivement. En
revanche, le géant des batteries LG Energy Solutions perd 2,4%, tandis que
Samsung SDI recule de 2,7%. Dans le secteur de l'acier, Posco Holdings (-
3,2%), Korea Zinc (- 1,4%) et Hyundai Steel (- 2,1%) sont en perte. La société
de défense Hanwha Aerospace a plongé de 15,2% aprés avoir annoncé un plan
d’augmentation de capital.

Le S&P/ASX 200 gagne 0,2%, prolongeantles gains de la session précédente.
Woolworths et Coles ontbondide 5,1% et 3,4%, respectivement, apres que les
régulateurs australiens les ont identifiés comme I'un des supermarchésles plus
rentables au monde. La Commission australienne de la concurrence et de la
consommation (ACCC) a égalementnoté que les deux sociétés ont bénéficié de
marges bénéficiaires plus larges malgré la hausse rapide des prix en rayon.
Pendantce temps, d’autres secteurs clés, notammentles mines, I’énergie etles
valeurs financiéres, ont eu du mal a trouver de I’élan en raison du manque de
nouveaux catalyseurs de marché.

Changes et Taux

Sur le marché des changes, le Dollar Index, conserve sa récente progression, ce
matin en Asie, en s’installant au-dessus des 104, a 104,1 exactement et
confirmant son solide rebond sur la séance d’hier. Le discours de la banque
centrale a affaibli le dollar mais les cambistes se préparent, maintenant, a la date
butoirdu 2 avril pourles droits de douane réciproques de Trump surles pays qui
ontimposé des taxes surles produits américains. De plus, le dollar s’estrenforcé
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Pétrole (WTI)

(Source : Marketwatch)

alors que les inquiétudes concernant la croissance mondiale et les tensions
commerciales ont pesé sur les autres grandes devises, ce qui a maintenu les
investisseurs prudents. L’euro est passé de 1,0911$a 1,0828 $ au plus bas sur
la séance, pour se stabiliser autour des 1,085 $. Mais, ce matin, en Asie, il
retrouve des plusbas 21,0830 $. Le yen japonais remonte a 149,5 yens pour un
dollar. Les cambistes réagissaient aux derniers chiffres de I'inflation. L’inflation
sous-jacente au Japon est au-dessus des attentes, ce qui meten évidence les
pressions persistantes sur les prix et renforce les arguments en faveur de
nouvelles hausses des taux d’intérét. Le franc suisse recule &4 0,882 $, la Livre
britannique s'effrite de - 0,2%.

Sur le marché obligataires, les taux a 10 ans américains ont ponctuellement
reculé a4,20% avantde revenira 4,25%, soit un niveau proche de celui obseneé
en début de journée. Ainsi, au final, les taux longs américains connaissent une
séance pourrien, malgré de nombreuses statistiques concernantles Etats-Unis.
Sur le compartimentobligataire européen, les Bunds se détendentde - 2,1 pb, &
2,786% et les OAT sont stables a 3,477. Le spread OA/Bunds s'écarte a 69,1
pb, proche du seul symbolique de 70 pb. Les BTP italiens restent quasiment
stables a 3,904% (- 0,3 pb) et les taux espagnols sonta 3,428% (- 0,5 pb). La
Banque d'Angleterre a annoncé un maintien de son taux directeur inchangé a
4,50%. Les Gilts se dégradentde + 2,5 pb, a 4,716%, c'est égalementleur plus
mauvais niveau du jour.

L'or a atteint un nouveau record surla séance d’hier,a 3 060 $ maisrapidement,
il est retombé a 3 050 $, et revient, ce matin, a 3 035 $, pénalisé parla hausse
du dollar.

H Pétrole

Les cours du pétrole sont montés sur la séance d’hier aprés de nouvelles
sanctions de l'administration américaine visant a réduire les exportations de
I'lran, au momentou Donald Trump veut conclure un accord sur le nucléaire
iranien! Le prix du baril de Brent de la mer du Nord, pour livraison en mai, a
gagné 1,7% a 72,0 $. Son équivalent américain, le baril de West Texas
Intermediate, pour livraison en avril, dont c'est le dernier jour de cotation, a
grimpé de 1,6% a 68,26 $. Le gouvernement américain a annoncé des
sanctions contre une raffinerie indépendante en Chine, accusée de
transformer illégalement du pétrole iranien, en soulignant sa volonté de
«réduire a zéro » les exportations de brut de Téhéran. En Chine, des
raffineries indépendantes, surnommées « théieres», sont suspectées de
transformer le pétrole iranien en dépit des sanctions internationales le visant.
Washington a sanctionné 'une d'elles, Luqging Petrochemical, basée dans la
province de Shandong, ainsi que son dirigeant. Les Etats-Unis ont aussi
sanctionné plusieurs navires, suspectés de faire partie de la « flotte fantdme »
qui permeta Téhéran de continuer a commercer son pétrole sous les radars.
Ces nouvelles sanctions montrent la détermination des Etats-Unis a mettre de
plus en plus de pression sur I'lran pour négocier un nouvel accord sur le
nucléaire. Par ailleurs, selon des informations de Bloomberg, I'administration
Trump est préte a prolonger d'au moins un mois le délai accordé a la compagnie
pétroliere américaine Chevron pour mettre fin a ses activités au Venezuela. Fin
février, Donald Trump avait annulé une licence d'exploitation de pétrole au
Venezuela accordée a Chevron, accusant notamment Caracas de ne pas
respecterun accord de rapatriementde ses migrants, ce qui avait faitbondirles
cours.
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