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/ ET LA FETE CONTINUE... Lundi 16 aoGt 2021

Les marchés actions internationaux ont bien progressé la semaine passée malgré des volumes faibles. Aux Etats-Unis, le S&P 500 s’est rapproché des 4500 points.
Sur le Vieux Continent, I'Euro Stoxx 50 a progressé de +1,32% et semble toujours recéler un potentiel d’appréciation. Aux Etats-Unis, le Sénat a validé, mercredi dernier,
le projet de relance de 3500 milliards de dollars. Les prochains échanges au sein de la Chambre des représentants sur le sujet seront intéressants & suivre. Toujours dans
I'optique de soutenir la reprise économique, les Etats-Unis ont demandé & 'OPEP+ d’augmenter la production de pétrole. La mattrise de I'inflation voire la normalisation
des prix est en effet un enjeu majeur afin d’accompagner de maniére douce la reprise économique mondiale. A ce titre, le taux d'inflation CPI, publié mercredi dernier,
pour juillet aux Etats-Unis (cf. graphique de la semaine) montre une stabilisation & +5,4% en glissement annuel et +0,5% en glissement mensuel, aprés +0,9% en juin,
avec, surtout, un ralentissement de l'inflation core (+4,3%, conforme aux attentes, aprés +4,5% en juin). Le caractére transitoire de l'inflation, tant martelé par
Jerome Powell, se confirmerait donc, permettant & la FED de mener un tapering en douceur. La FED devrait ainsi annoncer son tapering, probablement lors du FOMC
de septembre, une fois les chiffres de I'emploi d'aoiit connus. La publication mercredi prochain du compte rendu de la réunion de juillet de la FED devrait donner des
indications en ce sens. Tout cela devrait favoriser la remontée des taux souverains américains et du dollar, les premiers étant a des niveaux sans doute anormalement bas
(1,28% pour le 10 ans US) et le second ayant stoppé sa progression sans doute en lien avec la baisse marquée de l'indice de confiance des consommateurs de l'université

du Michigan (qui a reculé 3 70,2 en aofit au plus bas depuis décembre 2011). Ce mouvement risque néanmoins d’&tre pénalisant pour les marchés émergents.

En Chine, la progression de la production industrielle a été inférieure au consensus le mois dernier (6,4% en rythme annuel contre +7,8% attendus). La Banque populaire
de Chine continue son soutien avec l'injection de 600 milliards de yuans (soit 90 milliards de dollars) de liquidités dans le systeme financier. Les prévisions de croissance
pour le second semestre sont toutefois révisées  la baisse en Chine. Ce contexte n’arréte pas 'Empire du Milieu (qui a une belle avance) dans sa volonté de réguler de
nombreux domaines jugés vitaux (santé, éducation, transports, services financiers, technologie...) comme en atteste le plan quinquennal publié mercredi dernier par Pékin
sur sa vision stratégique visant a établir « un Etat de droit & un niveau supérieur ». Ce tour de vis global est de nature & inquiéter les investisseurs étrangers (I'exemple de
Didi Global est assez marquant a ce sujet). Le variant Delta reste un facteur de préoccupation. A titre d’exemple, la Chine a annoncé, jeudi dernier, la fermeture partielle
de I'un des principaux ports du monde (Ningbo-Zhoushan). Plus globalement, on constate que la situation sanitaire qui se dégrade en Asie, notamment du Sud-Est,
commence & avoir un impact sur les chaines de production au niveau mondial et sur les colits de production (hausse notamment du prix du fret). Cette situation est de
nature & créer des pressions inflationnistes temporaires.

La féte continue donc, malgré quelques facteurs de préoccupation (situation en Chine, impact réel du variant Delta dans les mois a venir), avec une dynamique favorable
aux marchés actions. Comme pour le plombier zingueur du poéme de Prévert, la question reste de savoir qui paiera I'addition de cette euphorie estivale (certes portée par

des résultats d’entreprises trés bons pour le T2 2021 qui ont permis une accalmie dans la progression des multiples de valorisation).

] PERFORMANCE DES MARCHES EN 2021 ] NOS VUES DE MARCHES

cl dactif Performance Performance
asse d actifts . 2 3\
2021 surla semaine 1= | Negatif | Neutre | Positif | "2
Pétrole 1% 02% Négatif Positif
Euro Stoxx 50 20,9% 13% S&P 500
i =Uni 20,0% 0,8%
Actions Etats-Unis Actions Euro Stone 50
Actions japonaises 9.6% 14% e
Crédit HY euro 33% 0.0% EM Latom
Crédit HY Etats-Unis 29% -01% Taux ceeurs -
- . . o
Obligations Etat Italie 1.0% 01% Taux périphériques
Actions émergentes 0,5% -0,9% . . — —
Crédit IG euro 02% oo% |Obligations Obligations High Yield
Obligations Etat Allemagne -0,4% 0,0% Obligations sub. Financiéres
Crédit IG Etats-Unis -07% 0,3% EM ﬁsie
atam
Obligations Etat Etats-Unis -18% 0.2%
) Euro - Dollar
Euro - Dollar -34% 0,3% Devises - -
Obligations émergentes (devises locales) -44% 0,2% Euro - Livre sterling
Euro - Livre sterling -4,8% 0,3% Matie N Pétrole
OR ~62% 09% atieres premieres o
SAMIR® zone euro Taux d'inflation CPI pour juillet aux Etats-Unis et composantes.
10000 US: CPl inflation ~ ™Food contribution
%, year mmEnergy contribution Forecast
9000 zone devente . = Core contribution i
2000 50 —Headline CPI
7000 40
6000
3.0
5000 =
4000 4 I
- il
2000 ;oned'achat 0.0 JI) I il
000
"y N s . - o - . s 20
déc-18 avr-19 aolit-19 déc-19 avr-20 aolit-20 déc-20 avr.-21 aolit-21 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Source: Oxford Economics
Source : Auris Gestion, Bloomberg
AURIS GESTION - Société de gestion de portefeuille Sources : Bloomberg, Auris Gestion au 13 ao0t 2021. Performances dividendes réinvestis arrétées au 13 200t 2021.
Auris Gesti gréde parl AMF (hetp:/fs i~ &) sous le n°GP-0400006% s perbmances passées ne sont pas un ndectenr fible s performances futres. Document non contrchie et e consttuant s une commiuication & caractee promosonoel
Sigge social : 153 BOULEVARD HAUSSMANN 75008 PARIS, FRANCE : Gent es ééments I II m desdonnées chiffées quhursGestion consifs fondés au jour de e etabls fonci
& : & e g perps : : i o

GESTION o Ssmonaivon by it Gastion » act b dincr s vl pope Sk Coesen: e L2115 oo et o
E-mail : contact{@aurisgestion.com



