Semaine du 6 septembre 2021 Par les équipes de recherche d’Amundi

e Zone euro

Selon les derniers chiffres publiés vendredi par Eurostat, les ventes au détail dans g
la zone euro ont reculé de 2,3% en variation mensuelle en juillet, contre une hausse @ CHIFFRE CLE
de 3,1% par rapport a juillet 2020.
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L’indice de confiance des consommateurs du Conference Board des Etats-Unis est
tombé a son plus bas niveau en six mois en aodt, a 113,8, contre 125,1 en juillet. Le
Present Situation Index, qui mesure la perception par les consommateurs des conditions ) ) =
actuelles de l'activité et du marché du travail, est passé de 157,2 a 147,3, tandis que I'économie ameéricaine (contre
I'Expectations Index, qui mesure les anticipations & court terme des consommateurs en 1,1 million en juillet).

matiere de revenus, d’activité et de marché du travail, est passé de 103,8 a 91,4.

@ Pays émergents

La banque centrale du Chili (BCCh) a augmenté ses taux de 75 pb (a un niveau
toujours accommodant de 1,50%) et a enchainé avec un communiqué dans lequel elle a
exprimé des inquiétudes concernant non seulement linflation mais les déséquilibres
macroéconomiques en général en raison d'un soutien économique excessif - la demande
dépassant l'offre, le déficit courant se creusant et les pressions inflationnistes
s‘accumulant dans le processus de production, etc.

C’est le nombre d’emplois
créés, en aolt, par
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o0 Actions

La semaine a été favorable aux marchés actions, en particulier ceux des pays
émergents et du Japon. Les actions chinoises ont signé d’assez bonnes performances,
se remettant du creux enregistré en aolt. Le marché américain a tres légérement
progressé, se rapprochant de son plafond historique. Les investisseurs sont dans l'attente
du rapport mensuel sur l'emploi aux Etats-Unis, qui devrait faire apparaitre un
ralentissement du rythme des créations d’emplois sur fond de propagation du variant delta
le mois dernier.

@lObligations

Le rendement du Bund allemand a 10 ans a augmenté sur la semaine de -0,42%, a
-0,38%. Il a atteint mercredi son plus haut niveau depuis plus de six semaines, a -0,35%,
apres plusieurs commentaires « Hawkish » (bellicistes) de responsables de la BCE. Les
rendements des bons du Trésor américain a 10 ans étaient stables sur la semaine, avant
la publication du rapport sur I'emploi américain pour le mois d'ao(t, qui pourrait étre un
facteur déterminant pour la Fed afin de décider quand commencer a ralentir son
programme d’achats de titres du Trésor.
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@ fédérale américaine d’Angleterre

Source : recherche Amundi.
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Analyse de la semaine

Dilemmes stratégiques de I’Europe en
Afghanistan

La fin de la présence militaire américaine en Afghanistan
laisse I'Europe aux prises avec un premier dilemme
stratégique, celui d’'une coopération avec la Russie. Bien
que la Chine semble jouer un réle actif dans I'avenir de la
région, il est peu probable qu’elle défende les intéréts
européens alors que la Russie le pourrait, mais en méme
temps, I'influence grandissante de la Russie aux portes de
I’'Europe est une source d’inquiétude pour I’'Union
européenne (UE). En effet, le conflit en Ukraine/Crimée
n’est toujours pas réglé et la Biélorussie s’oriente vers une
plus grande intégration avec la Fédération de Russie,
tandis que les pays baltes ont toujours ressenti une
certaine pression a leur frontiére. L’Afghanistan viendrait
s’ajouter a une liste de situations telles que la Syrie et
I'lrak ou I'UE a besoin de la Russie.

Le deuxiéme dilemme concerne la Turquie, qui est le seul
membre de 'OTAN a avoir une population musulmane (a
majorité sunnite, qui plus est) et qui entretient une relation
historique et ethnique avec les Afghans. En effet, la
Turquie, dont les relations avec I’Europe se sont
détériorées derniérement, pourrait jouer un réle clé en tant
gue médiateur et éventuellement fournir une bouée de
sauvetage au nouveau régime.

Indice Performance

S&P 500 4530 0.4% 2.4% 20.6%
Eurostoxx 50 4190 0.0% 1.8% 17.9%
CAC 40 6680 0.0% -0.7% 20.3%
Dax 30 {15188 -0.7% 1.1% 14.7%
Nikkei 225 29128 5.4% 5.4% 6.1%
SMI 12313 -1.0% 1.2% 15.0%
SPI 15867 -0.7% 1.5% 19.1%
lMJ?CI Marchés émergents (cloture - 1312 3.1% 1.4% 1.6%
Pétrole (Brent, $/baril) 73 0.6% 1.0% 41.2%
Or ($/once) 1822 0.3% 0.7% -4.0%
VIX 17 0.3 -1.3 -6.0
EUR/USD 1.19 0.8% 0.2% -2.7%
USD/JPY 110 -0.1% 0.7% 6.3%
EUR/GBP 0.86 0.2% 0.7% -3.9%
EUR/CHF 1.09 1.1% 1.3% 0.4%
USD/CHF 0.91 0.3% 1.1% 3.2%

Source : Bloomberg, Recherche Amundi

Données actualisées le 03 septembre a 15h00.

Les performances passées ne préjugent pas des performances futures.
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Le troisiéme dilemme porte directement sur I’Afghanistan.
Si les Talibans s’averent incapables de contrdler Al-Qaida
et les groupes terroristes, ou s’ils deviennent eux-mémes
un soutien du terrorisme international, I'Europe
constituerait certainement une cible et devrait donc réagir.
Le manque d’actions préventives au cours de la décennie
écoulée a fait des centaines de victimes et une nouvelle
vague de terrorisme sur le sol européen n’est pas
acceptable. Le fait que les alliés de 'OTAN n’aient pas été
impliqués dans le retrait des Etats-Unis est déja un
camouflet pour les dirigeants européens, mais 'avenir de
I’Afghanistan pourrait devenir une équation comportant trop
d’inconnues.

De maniére plus générale, la crise afghane montre a quel
point I'Europe est dépendante des Etats-Unis, notamment
lorsqu’il s’agit de mener des opérations militaires de
grande envergure hors de ses frontiéres. La défense
européenne est quasi inexistante. Cette crise sonne donc
I’alarme pour les dirigeants européens qui doivent renforcer
leur coopération militaire s’ils veulent donner corps au
concept d’« autonomie stratégique » a I'échelle de I'UE.

Indice Performance

Itraxx Main +45 bp -1 bp -2 bp -3 bp
Itraxx Crossover +228 bp -2 bp -8 bp -13 bp
Itraxx Financials Senior +52 bp -1 bp -2bp -7 bp
ESTER OIS 98.93 -1bp -5 bp -38 bp
EONIA -0.48 +1 bp
Euribor 3M A0

Libor USD 3M 0.12 -12 bp
2Y yield (Allemagne) -0.71 +2 bp +6 bp -1 bp
10Y yield (Allemagne) -0.36 +7 bp +13 bp +21 bp
2Y yield (US) 0.21 -1 bp +4 bp +9 bp
10Y yield (US) 1.33 +2 bp +16 bp +42 bp
France +35 bp -1 bp -- +11 bp
Autriche +23 bp -1 bp +8 bp
Pays-Bas +12 bp -1 bp +4 bp
Finlande +22 bp -2 bp -3bp +7 bp
Belgique +32 bp -2 bp -2 bp +13 bp
Irlande +38 bp -1 bp -1 bp +11 bp
Portugal +59 bp -1 bp -3bp -1 bp
Espagne +70 bp -2 bp -2bp +8 bp
Italie +107 bp +1 bp +2 bp -4 bp
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Retrouvez toutes les définitions des termes financiers
utilisés dans ce document sur notre site : Lexique

AVERTISSEMENT Achevé de rédiger le 03 septembre 2021 a 15h00.
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