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D’une ampleur sans précédent, la crise sanitaire que nous sommes en train de vivre impacte profondément
nos économies. En manque de repéres, les marchés financiers enregistrent des fluctuations tres rapides.
C’est pourquoi, pour mieux vous accompagner, nous avons décidé de vous partager tous les lundis notre
éclairage sur la situation actuelle. Vous y retrouverez notamment notre sélection des principales
informations économiques de la semaine écoulée et notre analyse des marchés financiers. Bonne lecture.

SEMAINE DU 11 AU 15 MAI 2020

Environnement économique : les derniéres
informations

= Le nombre de nouveaux cas journaliers continue
de s’infléchir au sein des pays développés. La
circulation du virus semble nettement plus
importante aux Etats-Unis et au Royaume-Uni qu’en
zone euro. En Allemagne, trois semaines apres le
début du déconfinement, le nombre de nouveaux cas
journaliers ressort stable et demeure a un faible
niveau.

= Cependant, les déconfinements progressifs dans
les pays européens sont encore trop récents pour
attester de leur efficacité au vu de la durée
d’incubation de la maladie.

= La croissance allemande a nettement
surperformé celle de la France et de maniere
générale celle de la zone euro au premier trimestre
2020. Le confinement a été moins strict outre-Rhin et
des activités qui étaient a I'arrét dans d’autres pays
ont pu se poursuivre.

» Les FEtats-Unis enregistrent toujours une
augmentation significative des inscriptions au
chomage toutes les semaines : 3 millions se sont

ajoutés la semaine derniére aux 36 millions
enregistrés depuis le début de la crise mais la
stabilité du taux de chémage démontre que
d’anciens chdémeurs sont en train de retrouver une
activité.

Marchés financiers

= La semaine passée se termine sur une note
négative et ce, dans toutes les zones géographiques.
L'indice des actions internationales (MSCI World en
USD) baisse de 2,54 % sur la semaine. Les actions
américaines abandonnent 2,20 % (S&P 500 en USD).
Les actions européennes souffrent encore plus
malgré I'amélioration continue de la situation
sanitaire et reculent de plus de 4,5 % sur les grandes
valeurs (Eurostoxx 50). La France est le pays le plus
pénalisé, avec une baisse de 5,80 % sur la semaine
pour le CAC 40. Cette différence de comportement
des différents marchés boursiers au sein de I’'Union
européenne refléte la perception de la gestion de la
crise au niveau européen. Les actions francgaises ont
nettement sous-performé les autres bourses
européennes au premier trimestre, alors que la
situation sanitaire a été plus dramatique en Espagne
ou en ltalie.
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L'envolée probable de la dette publique, le
ralentissement des réformes ont entrainé un
écartement des spreads de taux par rapport a
I'Allemagne depuis le début de la crise. Cependant,
les taux devraient rester bas, la dette francaise
jouissant toujours d’une bonne réputation et le
rating de la France AA ne semble pas étre menacé a
tres court terme par les agences de notation.
Toutefois, I'économie frangaise a nettement sous-
performé celle de ses voisins au premier trimestre.
Avec un PIB en baisse de 5,8 %, le pays a fait pire que
I'Espagne et I'ltalie, qui pourtant ont mis en place des
mesures de confinement plus longues et plus strictes.
Les Frangais ont découvert avec consternation que
leur systéme de santé n'était pas préparé a faire face
a une pandémie mondiale. De plus, parmi les pays
développés, ce sont eux qui sont les plus mécontents
de la gestion de la crise par leur gouvernement.

= Sur le plan international, la baisse des indices

= Dans ce contexte, les secteurs les plus exposés a la
crise ont sous-performé la semaine passée : les
voyages et loisirs, I'automobile, les valeurs bancaires
et méme le secteur de I'énergie. Pourtant, le pétrole
a continué son rebond sur la semaine avec une
progression de plus de 5 %, revenant sur des niveaux
d’environ 33 dollars le baril pour le Brent.

= Les valeurs technologiques continuent d’affoler la
cote américaine, avec une progression positive depuis
le début de I'année (+3 % sur le Nasdaqg en USD).

= L|'or a renoué avec une dynamique haussiere et
s’affiche en hausse de pres de 15 % depuis le début
de I'année. Les valeurs auriféres en ont profité pour
accentuer leur rally.

Achevé de rédiger le 18/05/2020.

observée la semaine derniére a été, en partie, due
au retour des discours nationalistes de la part de
certains pays. Donald Trump, cherchant a effacer sa
gestion plutét calamiteuse de la crise sanitaire,
revient a une attitude trés belliqueuse contre la
Chine I’accusant d’avoir tout d’abord fabriqué le
« Chinese virus » et maintenant de chercher a
espionner leurs scientifiques engagés dans une
course vers la découverte d’un vaccin. Le Président
américain utilise comme a I'accoutumée un nouvel
axe de polémique pour restaurer son image et ne pas
compromettre sa réélection future.
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