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Un « effet porte de saloon » !

Indice S&P 500

(Source : Marketwatch)

S&P 500 - Sur 5 séances

(Source : Marketwatch)

VIX - Sur 5 séances

(Source : Marketwatch)

Cloture Ce matin
Dow Jones iBOVESPA Nikkei Taux 10 ans US
39 186.98 130 464.52 34 899.52 4.360
1016.57 2.66% 814.40 0.63% 678.48 1.98% -4.0 pb
S&P 500 EuroStoxx 50 Hang Seng Change €/$
5 287.76 4 961.45 22 069.52 1.1381
129.56 2.51% 26.10 0.53% 506.46 2.35% -0.35%
Nasdaq Composite CAC 40 S&PF Pétrole
16 300.42 7 326.47 5 402.52 64.30
429.52 2.71% 40.61 0.56% 1.65% -0.01 -0.02%
VIX Taux 10 ans Allemagne
30.57 2.401
-3.25 -9.6% -2.8 pb

Source : MarketWatch, cours & 7:58
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Aprés une violente chute sur la séance de lundi, les indices boursiers américains
ont effacé leurs pertes sur la séance d’hier, et, ce matin, les futures américains
sont encore en hausse, avec une progression de 1,6% du S&P 500 future et de
1,8% pour le Nasdaq. Les propos de M. Trump sur M. Powell, « | have no
intention of firing him », et sur un prochain accord commercial avec la Chine, ont
rassuré les investisseurs. Le S&P 500 a débuté la séance d’hier sur un « rebond
technique », au-dessus de 5 200 points, aprés un lundi de Paques négatif. Mais,
rapidement, les indices ont poursuivi leur hausse sur les espoirs d’une
désescalade de la guerre commerciale entre les Etats-Unis et la Chine,
dépassant les 5 250. Sur les déclarations de M. Bessent et de la Maison Blanche,
l'indice dépasse méme les 5 300 points en séance, avant de retomber & 5 250,
et grace a un dernier mouvement haussier, l'indice S&P 500 cloture a 5 288 (+
130 points), sur un gain de 2,5%. Le Dow Jones gagne 2,7% a 39 187 (+ 1 016
points) et le Nasdaq bondit de 2,7% a 16 300 (+ 430 points). Le VIX est a 30,6
en baisse de 9,6%. L'optimisme des investisseurs s’est alimenté des
commentaires du secrétaire au Trésor Bessent lors d’'un sommet organisé par
JP Morgan, ou il a déclaré que I'impasse tarifaire actuelle était « insoutenable »
et a signalé que les négociations avec la Chine se dirigeraient vers une
résolution. Cependant, les gains se sont atténués plus tard dans la journée,
Bessent reconnaissant que les pourparlers formels n’avaient pas encore
commencé, parlant d’'une « corvée » des potentielles négociations, et a averti
qu’elles seront probablement un « travail laborieux » ! Le contexte commercial et
ses incertitudes ont poussé le FMI & revoir & la baisse sa prévision de croissance
pour I'économie américaine cette année. Le FMI s'attend a ce que le PIB des
Etats-Unis progresse seulement de 1,8% en 2025. Interrogé sur les attaques
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formulées par Donald Trump a I'encontre de Jerome Powell, le président de la
Fed de Minneapolis, Neel Kashkari, a souligné que l'indépendance de la banque
centrale américaine était « fondamentale » pour I'économie. Mais, face a ces
éléments mitigés, les publications de résultat des entreprises américaines sont
solides. Parmi les 82 entreprises du S&P-500 ayant déja publié leurs revenus,
73% d'entre elles ont dépassé le consensus. 3M a pris 8,1% a la suite de
résultats trimestriels meilleurs qu'attendu, méme si le conglomérat a prévenu que
son bénéfice annuel devrait étre affecté par les droits de douane. General
Electric a bondi de 6,1% apreés les résultats, tandis que Verizon a ajouté 0,6%
malgré 'annonce de la perte d’abonnés. L’action Tesla a augmenté de 4,6%
avant la publication de ses résultats.

Détail de la séance sur les valeurs : cf. Les US en Actions.

Asie

Le Nikkei 225 est en hausse de 1,8%, un sommet de trois semaines dans le
sillage de Wall Street. Le secrétaire américain au Trésor, Scott Bessent, a
signalé un apaisement potentiel du différend commercial entre les Etats-Unis et
la Chine. Plus tard dans la journée, le président Donald Trump a renforcé
I'optimisme des marchés en confirmant qu’il n’avait pas l'intention de destituer
Jerome Powell. De plus, les PMI flash de S&P Global ont montré que le secteur
privé japonais a renoué avec la croissance en avril, rebondissant aprés un
effondrement en mars dans un contexte de croissance robuste du secteur des
services. Les gains ont été généralisés, principalement dans les secteurs de la
technologie, des biens de consommation et de I'industrie.

Le composite de Shanghai est quasiment stable (- 0,03%) mais le Hang Seng
bondit de 2,6%. L’espoir d’'un accord commercial entre la Chine et les Etats-Unis
et 'attente que les autorités chinoises introduisent de nouvelles mesures de
relance pour amortir I'impact économique des droits de douane existants sont un
soutien aux marchés actions chinois. Les investisseurs surveillent de prés la
prochaine réunion du Politburo a la recherche de signaux politiques, La session
pourrait avoir lieu plus tard cette semaine. Tous les secteurs progressent a Hong
Kong, menés par les valeurs de consommation, de technologie et financiéres.

Le KOSPI grimpe de 1,5%, atteignant un sommet de trois semaines et suivant
les gains de Wall Street au cours de la nuit, dans un contexte d’espoir de
désescalade des tensions commerciales. Sur le plan domestique, la confiance
des consommateurs sud-coréens a rebondi en avril, a 93,8, alors que l'incertitude
politique s’est atténuée aprés I'éviction du président Yoon. Sur le front des
entreprises, les constructeurs automobiles Hyundai Motor et Kia Corp gagnent
1,6% et 1,5% respectivement, avant la publication de leurs résultats trimestriels,
qui devraient afficher des ventes en hausse au premier trimestre mais des
bénéfices d’exploitation plus faibles. D’autres gains notables se sont étendus aux
fabricants de puces et de batteries, tels que Samsung Electronics (+ 1,6%), SK
Hynix (+ 3,0%), LG Energy Solutions (+ 3,5%) et Samsung SDI (+ 4,0%).

Le S&P/ASX 200 gagne 1,5%, atteignant un sommet de trois semaines alors
que les actions australiennes ont suivi le fort rebond du S&P 500. Sur le front
intérieur, les données ont montré que l'activité¢ du secteur privé australien a
augmenté pour un septiéme mois consécutif en avril, alimentée par de fortes
hausses dans la production manufacturiere et les services. Les actions miniéres
et énergétiques sont en progression grace a la hausse des prix des matiéres
premiéeres, avec des gains de BHP Group (+ 2,6%), Fortescue (+ 2,6%) et
Woodside Energy (+ 2,6%). Cependant, les actions auriféres chutent alors que
les prix des lingots ont reculé par rapport a des sommets records.
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Change €/$

(Source : Marketwatch)

Taux 10 ans (US)

(Source : Marketwatch)

Taux 10 ans (Allemagne)

(Source : Marketwatch)

Pétrole (WTI)

(Source : Marketwatch)

H Changes et Taux

Sur le marché des changes, le dollar a connu un rebond impressionnant sur les
dernieres 24h. En chute libre sur la séance de lundi, le Dollar Index passant de
99,2 a 98,0 au plus bas, il rebondit a 99,64 sur les propos de M. Trump a la
Maison Blanche, connaissant une derniére accélération, aprés une journée en
forte hausse (de 98,1 a 98,98). Ce matin, le Dollar Index se stabilise autour des
99,30. Le dollar s’est renforcé sur 'espoir d’'une désescalade de la « guerre
commerciale » entre les Etats-Unis et la Chine et de I'apaisement des
inquiétudes concernant 'indépendance de la Réserve fédérale. Avant Trump, le
secrétaire au Trésor, Scott Bessent, a déclaré que I'impasse tarifaire actuelle
avec la Chine était « insoutenable » et a souligné que I'administration Trump ne
cherchait pas a découpler les deux économies. Plus tard dans la journée, le
président Trump a confirmé qu'il n’avait pas l'intention de destituer le président
de la Fed, Jerome Powell, ce qui a contribué a atténuer lincertitude des
investisseurs. Les efforts de la Maison-Blanche pour rassurer les marchés ont
suivi une période de volatilité alimentée par l'escalade de la rhétorique
commerciale et les menaces pergues contre 'autonomie de la banque centrale.
Ce matin, 'euro est revenu a 1,1389 $, le yen a 142 yens pour un dollar et la livre
britannique a 1,33 $.

Les cours de I'or se stabilisent sur les 3 350 $ I'once, ce matin, prolongeant leur
recul apres avoir brievement atteint un sommet record de 3 500 $ lors de la
session précédente. Cette baisse est survenue dans un contexte d’optimisme
quant a I'apaisement des tensions commerciales entre les Etats-Unis et la Chine
et a la réduction des inquiétudes concernant I'indépendance de la banque
centrale américaine. La hausse du dollar est aussi un élément négatif.
L’amélioration du sentiment général a affaibli I'attrait de I'or en tant que valeur
refuge.

Sur le marché obligataire, les taux a 10 ans se sont nettement détendus,
accélérant leur recul aprées les propos de M. Trump. Le 10 ans américain est
monté a 4,44% au début de la séance d'hier, et il s’est détendu rapidement aprés
les propos de M. Bessent, retombant a 4,38%. Il a ensuite évolué entre
4,38%/4,40% pour cléturer la séance américaine a 4,40%. Les propos de M.
Trump, apres la cldture, ont permis aux taux longs américains de perdre 5 pb ce
matin en Asie. lIs sont retombés a 4,35%. L'incertitude économique généralisée
et la volatilité des T-Bonds profitent aux taux longs européens : les Bunds se
détendent de 2,6 pb, a 2,447% et le 2 ans retombe & 1,6%, un plus bas depuis
mi-octobre 2022. Les OAT effacent 1,3 pb, a 3,219%, les BTP italiens se
stabilisent (- 0,4 pb), & 3,61%. Outre-Manche, les Gilts restent autour des 4,56%
(- 1,1 pb).

H Pétrole

Tres logiquement, avec le retour de I'appétit pour le risque, les cours du pétrole
sont en hausse sur la journée d’hier, a la faveur d'un rebond technique, a l'instar
du marché d'actions ou du dollar. Le prix du baril de Brent de la mer du Nord,
pour livraison en juin, a augmenté de 1,8% a 67,44 $. Son équivalent américain,
le baril de West Texas Intermediate, pour livraison en mai, dont c'est le dernier
jour de cotation, a gagné 2,0% a 64,31 $. Mais, les cours restent pénalisés par
la perspective d'une demande mondiale en berne due a la guerre commerciale.
Les propos de Scott Bessent ont rassuré les investisseurs, mais il faudra encore
que les Etats-Unis et la Chine prennent des mesures plus concrétes pour apaiser
les pressions sur les cours. Les discussions entre les Etats-Unis et I'lran laissent
également entrevoir une possible détente des sanctions américaines sur le
pétrole de Téhéran, ce qui apporterait plus de barils sur le marché. Des
pourparlers techniques entre les experts iraniens et américains autour du
programme nucléaire iranien, prévus initialement mercredi, ont toutefois été
reportés a samedi, a annoncé la diplomatie iranienne.
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