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La communication de la Banque Centrale américaine (Fed) était trés attendue. Malgré 'amélioration
économique observée, elle conserve des taux inchangés, considérant que la poussée de I'inflation
est transitoire (3,4% en 2021 et 2,1% en 2022). Elle juge gqu’il est encore trop tét pour réduire le
407 _ ; programme d’achats d’actifs. En revanche, elle commencera a relever ses taux en 2023 plutét qu’en
© de croissance en 2021: 2024 et plus fortement qu’anticipé. Les places financiéres montrent quelques signes de fébrilité
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L’Asie reste a la traine. Le Nikkei est en recul de 1,9%, le Hang Seng perd O,3% et le Shanghai Composite 1,8%. En Europe, avec notamment la bonne
orientation du luxe, le CAC4O0 limite les pertes et termine en baisse de 0,4%. Son homologue allemand, le DAX perd 1,6%.

Aux Etats-Unis, le Dow Jones enregistre un repli hebdomadaire de 1,7% et le S&P500 est stable, effacant la totalité de la perte observée lors de
Plannonce de la Fed. Les arbitrages sectoriels se poursuivent aux profits des valeurs technologiques, le Nasdag1OO grimpant encore de 1,7% sur la
période.

Sur le marché obligataire, paradoxalement, les annonces n‘ont pas provoqué la hausse des rendements redoutée, a I'image d’un 10 ans américain qui
évolue autour de 1,5% ; la hausse modeste des taux réels étant compensée par la baisse des anticipations d’inflation. En Europe, le Bund allemand
reste en territoire négatif a -O,17% et ’OAT francaise s’affiche a O,15%.

L’optimisme de la Fed entraine la remontée du dollar a 1,19 USD pour 1 EUR et exerce des pressions a la baisse sur I'or qui perd prés de 5% sur la
période. Globalement, le marché des matiéres premieres recule sous I'effet de 'amélioration des chaines d’approvisionnement et des ventes chinoises
de ses stock de métaux industriels pour freiner les prix. Le cours du pétrole a renoué avec des pics datant de 2018, avant de marquer une légere
consolidation sous I'effet de I'appréciation du dollar, autour de 75$ le baril.

En Zone euro, le conseil des gouverneurs de la BCE s’est réuni afin de réviser ses objectifs stratégiques et les mesures d’inflation, ainsi que
sur le réle de la Banque Centrale dans la lutte contre le réchauffement climatique. La production industrielle progresse de O,8% et I'indice
des prix & la consommation (CPI) de 2% (+1% hors alimentation et énergie). Pour la France et PAllemagne, I'indice CPI était conforme aux
attentes, a respectivement +O,3% et +0,5%.

Aux Etats-Unis, progression de I'inflation (prix & la production +O,8%, prix & I'importation +1,1%) et de la production industrielle +O,8% (O,1%
le mois dernier) mais recul de la consommation (ventes au détail -1,3%, permis de construire et mises en chantier sous les attentes) et
hausse des inscriptions hebdomadaires au chémage a 412K.

En Chine, ralentissement de la production industrielle en mai, a 8,8% en GA (9,8 en avril) et des ventes au détail a 12,4% en GA (17,7 en avril).
Ces ralentissements montrent les incertitudes pesant tant sur la situation sanitaire que sur la conjoncture économique mondiale.

« Les marchés financiers tentent de retrouver leur calme apres avoir absorbé les différentes annonces de la Fed dont plusieurs membres se
sont exprimés sur la marche a suivre pour sortir de la politique monétaire accommodante actuelle. Bien que les avis divergent sur le rythme,
la voie semble aujourd’hui tracée, avec les progres réalisés par ’économie américaine. L’'année 2021 serait marquée par une croissance
record mais la suite est plus incertaine, du fait des négociations sur la relance budgétaire qui tardent & aboutir. L'inflation quant a elle
ralentirait avec la remise en ordre progressive des chaines d’approvisionnement.

» L'accueil de cette nouvelle se fait néanmoins avec beaucoup d’incertitudes de la part des opérateurs qui hésitent sur les secteurs a
privilégier pour se protéger de I'inflation d’une part et prévoir la remontée des taux d’autre part.

- L’été pourrait étre plus volatile, et il faudra surveiller ’évolution de I'emploi qui pourrait nécessiter une diminution des rachats d’actifs plus
tot que prévu en cas de forte amélioration.
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