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Wall Street garde I’espoir d’un cycle de détente
des taux...

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
45 834.22 142 272.52 44 768.52 4.070
-273.78 -0.59% -879.20 -0.61% Fermé 2.7 pb
S&P 500 EuroStoxx 50 Hang Seng Change €/$
6 584.29 5390.72 26 463.52 1.1733
-3.18 -0.05% 3.94 0.07% 75.32 0.29% -0.01%
Nasdaq Composite CAC 40 S&P F Pétrole
22 141.10 7 825.24 6 594.52 63.07
98.03 0.45% 1.72 0.02% 0.08% 0.38 0.61%
VIX Taux 10 ans Allemagne
14.76 2.672
0.05 0.3% 6.0 pb

Source : MarketWatch, cours @ 6:51

Achevé de rédigé a 7h00
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Les indices des actions américaines ont cléturé en ordre dispersé vendredi, au
terme d’une séance calme, sans grande tendance, malgré une chute surprise de
la confiance des consommateurs américains sur les premiers jours de septembre
selon I'enquéte de I'Université du Michigan. L'indice S&P 500 a fluctué autour
des 6 590, avec une tentative de monter vers les 6 600, mais l'indice du Michigan
a fait chuter I'indice a 6 580, avant de rebondir sur les derniéres minutes, a 6 591,
mais finalement cl6turer a 6 584 (- 3 points), en baisse de 0,05%, quasiment
inchangé ! Le Dow Jones connait une correction plus sévére, de 0,6%, a 45 834
(- 274 points). Par contre, les valeurs technologiques jouant toujours leur role de
« valeur refuge », I'indice Nasdaq est en hausse, sur de nouveau sommet, a
22 141 (+ 98 points), en hausse de 0,4%. Le VIX gagne 0,3% a 14,8. L’indice
technologique a été stimulé par un bond de 7,4% de I'action Tesla et un gain de
1,7% pour Microsoft, aprés que la société a évité une amende antitrust potentielle
de I'Union Européenne. Les valeurs technologiques et de consommation
discrétionnaire ont surperformé, tandis que les matériaux et les soins de santé
ont été a la traine. Les investisseurs anticipent largement une baisse des taux
de 25 pb, lors de la réunion du FOMC du 17 septembre, avec une faible
probabilité d’'une réduction plus importante d’'un demi-point compte tenu des
données économiques actuelles. Sur la semaine, le S&P 500 a gagné 1,6%,
marquant sa meilleure performance depuis début ao(t, le Nasdaq a augmenté
de 2,0% et le Dow Jones a progressé de 1,1%, affichant son premier gain
hebdomadaire en trois semaine.
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(*) Weekly performance Source : Datastream

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

Asie

La bourse japonaise est fermée aujourd’hui pour un jour férié national appelé
Respect for the Aged Day (le « Jour du Respect envers les personnes agées »).

Le composite de Shanghai est en légere hausse (+ 0,2%) tandis que le Hang
Seng progresse de 0,3%. Les actions continentales affichent des résultats
mitigés apres la publication par le NBS des statistiques mensuelles, sur ao(t, de
la Chine. Les données ont montré que la croissance de la production industrielle
et des ventes au détail inférieures aux attentes en ao(t en raison d'une demande
intérieure faible et des efforts de Beijing pour freiner la surcapacité et réduire la
concurrence excessive. Le taux de chdmage a également augmenté de maniére
inattendue, tandis que les prix des nouveaux logements ont enregistré leur plus
faible baisse en 17 mois grace au soutien du gouvernement visant a atténuer la
prolongation de la crise immobiliere. Sur le front géopolitique, des responsables
américains et chinois ont entamé des pourparlers & Madrid dimanche pour
aborder des questions clés de sécurité nationale, de commerce et d'économie.

Le KOSPI est en hausse de 0,5%, dépassant pour la premiére fois le seuil des
3400 et se maintenant a des niveaux records, soutenu par les attentes sur la
baisse des taux de la banque centrale américaine et le soulagement concernant
la politique fiscale intérieure. La décision du gouvernement de maintenir le seuil
de 5 milliards de KRW pour [limpdt sur les plus-values des actionnaires
importants, conformément aux récentes promesses du président Lee, a atténué
les inquiétudes concernant une imposition plus élevées et encouragé les entrées
de capitaux étrangers. Sur le front des entreprises, les gains des poids lourds du
secteur des semi-conducteurs tels que SK Hynix (+ 0,2%) et Samsung
Electronics (+ 1,9%), soutenus par l'optimisme concernant la demande liée a I'lA.
Cependant, les prises de bénéfices ont limité les avancées supplémentaires,
avec des pertes de LG Energy Solution (- 0,1%) et Hyundai Motor (- 2,9%).

Le S&P/ASX 200 recule de 0,2%, annulant les gains de la séance précédente,
alors que des pertes notables dans les actions bancaires et auriferes pénalisent
l'indice. La Commonwealth Bank of Australia a perdu 1,1%, tandis que ANZ
Group Holdings a reculé de 0,5% apres avoir annoncé un réglement de 240
millions de dollars australiens avec la Commission australienne des valeurs
mobilieres et des investissements (ASIC) pour des violations dans ses divisions
marchés et vente au détail. Les sociétés auriferes ont également pesé sur
I'indice, Evolution Mining et Northern Star Resources étant parmi les principales
valeurs en baisse, chutant respectivement de 6,1% et 2,2%. Sur le plan national,
le calendrier économique est relativement calme cette semaine, bien que
I'attention se tourne vers les prochaines données sur I'emploi en Australie et les
discours prévus des responsables de la RBA, qui pourraient fournir de nouveaux
indices sur les perspectives de politique monétaire de la banque centrale.
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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 les devises, le Dollar Index est resté faible, sur les attentes de détente des
taux directeurs de la banque centrale, passant de 97,8 a un plus bas, a 97,55,
avant de cloturer a 97,62. Pas d'amorce d'embellie pour le Dollar, toujours
lourdement pénalisé par les anticipations que les membres du FOMC vont
annoncer, mercredi soir, un nouveau cycle de détente de politique monétaire,
privilégiant dans leur analyse les données sur I'emploi. Ainsi, le dollar cl6ture sa
5iéme semaine consécutive d’affaiblissement. L'Euro est quasiment stable sur la
séance (+ 0,02%), a 1,1737 $, la Livre est a 1,3557 (- 0,01%) et le Yen se
stabilise a 147,72 (+ 0,03%). Le billet vert a logiguement été aussi pénalisé par
l'enquéte de [I'Université du Michigan: son indice de confiance des
consommateurs se solde par une chute de 4,8% sur un mois, a 55,4, contre 58,2
en ao(t, alors que le consensus prévoyait en moyenne un repli moins marqué, a
58,0. L’enquéte met en évidence un pessimisme plus particulierement marqué
chez les ménages a revenus faibles et moyens, sur fond d'inquiétudes
concernant le marché du travail et l'inflation. Les perspectives financieres des
consommateurs se sont également détériorées. En Europe, les données
économiques étaient peu nombreuses et sans incidence sur les changes.
Finalement, les cambistes n'ont guére réagi au discours plus prudent de la BCE,
dont la présidente Christine Lagarde a estimé que le processus de désinflation
était désormais terminé en zone euro, des déclarations qui semblent valider, aux
yeux des marchés, l'ouverture d'une séquence de stabilité des taux directeurs.
Les déclarations du président de la BdF (cf. partie sur les banques centrales)
n’ont pas été écoutées, a priori, par les cambistes.

Sur les marchés obligataires, les taux a 10 ans américains sont restés calmes,
trés calmes, réagissant a peine a la publication de I'enquéte du Michigan. Le 10
ans américain a fluctué entre 4,08% et 4,06%, pour cléturer & 4,07 (- 0,1 pb). En
Europe, en I'absence de statistique significatives, les taux longs allemands sont
remontés de 2,66% a 2,72% pour cléturer a 2,716% (+ 5,6 pb). Les taux a 10
ans frangais sont remontés de 3,45% a 3,50%, dans I'attente du verdict de Fitch
sur note de la dette francaise. Mais, les détenteurs d'OAT ne se sont pas montrés
trés inquiets d'un risque de dégradation de notre dette de AA a simple A. Les
investisseurs ont déja intégré ce scénario avec la chute du gouvernement
Bayrou. Le spread de taux a 10 ans est resté inférieur & 80 pb. Les BTP italiens
se tendent de 6,5 pb a 3,527%. Les taux a 10 ans anglais sont a 4,676 (+ 5,6

pb).

Pétrole

Les cours du pétrole ont progressé, vendredi, les investisseurs anticipant une
contraction de l'offre en cas de sanctions américaines et européennes a
I'encontre de Moscou. Le prix du baril de Brent de la mer du Nord, pour livraison
en novembre, a pris 0,9% a 66,99 $. Son équivalent américain, le baril de West
Texas Intermediate, pour livraison en octobre, a gagné 0,5% a 62,69 $. La
possibilité d'un renforcement des sanctions contre le pétrole russe a alimenté les
mouvements sur la journée de vendredi. Moscou est le deuxiéme exportateur
mondial de brut et la manne pétroliére russe est le levier privilégié par le président
américain pour pousser le Kremlin & négocier un accord en Ukraine. Interrogé
sur la forme que prendraient des mesures contre la Russie, Donald Trump a dit
vendredi : « cela consistera a les frapper durement avec des sanctions contre
les banques et concernant aussi le pétrole et les droits de douane ». Washington
serait prét & imposer des droits de douane supplémentaires sur les acheteurs de
pétrole russe comme la Chine et I'Inde a condition que I'Union Européenne fasse
de méme, afin de gripper I'économie de guerre russe, a affirmé un responsable
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ameéricain. Le Royaume-Uni a quant a lui annoncé vendredi avoir sanctionné une
centaine de fournisseurs militaires et de navires soupgonnés d'appartenir & la
« flotte fantdme » russe. Le probléme est que les fondamentaux plaident en
faveur d'une baisse des prix, autant au niveau de I'activité économique que des
perspectives d'offre et de demande. Le ralentissement observé sur le marché du
travail américain pénalise la demande en essence. En paralléle, le rapport
mensuel de ['Agence internationale de I'énergie (AIE), publié jeudi, met
notamment en avant « la perspective d'une offre excédentaire imminente » alors
gue la croissance de I'offre hors OPEP+ se poursuit a un rythme soutenu, « avec
une production des Etats-Unis, du Brésil, du Canada, de la Guyane et de
I'Argentine atteignant ou proche de ses plus hauts historiques ».

- aurel
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