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Résumé : Le resserrement monétaire pése sur les actions et les ~ Synthése des marchés (au31/08/2022 en monnaie locale)
obligations Obligations Rend. Im% lan%

, . . . . . , L US 10 ans 3.20% -3.8%  -11.6%
Au cours d'un mois volatile, les marchés financiers ont inversé leurs gains initiaux en

. 0 _ 0 ~ 0,
aodt : les actions mondiales ont chuté de 3,7 %, tandis que les obligations d'Etat UK 10ans 280%  -T.1%  A2.3%
mondiales ont reculé de 4 % (toutes deux en USD, sans couverture). Les principaux Suisse 10 ans 084%  -29%  -6.0%
thémes abordés en ao(t sont les suivants : Allemagne 10 ans 1.54% 5.6%  -12.2%

i o L ) IG monde (couv. $) 4.51% -3.0%  -12.8%

. le_1 Re§erve fede(ale américaine (Fed), plus_agrg_sswe_, annonce des taux HY monde (couv. $) 8.98% 1% 12.4%
d'intérét plus éleveés et plus longtemps pour freiner l'inflation ;

e Les craintes de récession augmentent avec la flambée des prix du gaz et de Indices boursiers Niveau 1m% 1an%

I'électricité en Europe ;

e |'assouplissement de la politique monétaire chinoise soutient les actions, mais MSCI World (3) 320 8.7% _-17.8%

de nouveaux confinements sont porteurs de risques. S&P 500 3,955 41%  -16.2%

MSCI UK 13,396 -1.3% 3.9%

Ilses aﬁtions_ et Ie|§ obliglatiotns ondtl_s%t')i gtes pr,e_ssi_ons a}lpr_éstque le président ?e IatFed,tJ. sMI 10,855  2.6%  -14.6%
W ign x d'intérét américain ient encor menter et rester

plc:ls%Ié\?éz %eic?a?lltjgIuislo?ll:}jtempsﬁc?rs%uiyﬁpis%rﬁ (ceie chT(Zoenijge.eEneEEro;; 'Iaa Euro Stoxx 50 3,517 S.4%  -16.8%

pénurie d'énergie s'est intensifiée, les prix du gaz et de I'électricité ayant fortement DAX 12,835  -4.8%  -20.1%

augmenté (bien que cette tendance se soit partiellement inversée a la fin du mois) en CAC 6,125 5.0%  -13.3%

raison de [I'étroitesse des marchés de [I'électricité et de la réduction de Hang Seng 19,954 08%  -14.0%

I'approvisionnement en gaz russe, le gazoduc Nord Stream 1 étant en cours de MSCI EM ($) 502 0.4% 175%

maintenance. Par ailleurs, sur les marchés des matiéres premieres, le pétrole brut a
chuté a 96 USD le baril en raison des inquiétudes concernant la croissance, et l'or a Devises (taux nominal pondérés) 1m % 1an %
reculé face a la hausse des taux d'intérét réels et a la vigueur du dollar.

Dollar américain 1.9% 9.2%

Etats-Unis : Croissance mitigée ; Fed agressive ; victoire législative de ~ Euro 04% - 3T0%

. Yen -2.5% -12.5%
Joe Biden _ ‘

. . . . . N . e Livre sterling 2.7% -4.3%

Aprés la récession technique (quoique modeste) du deuxiéme trimestre, l'activité s'est i

. L . N e Franc suisse -1.0% -0.1%
redressée en juillet, bien que de maniére inégale. Le rebond des ventes de détail et de la —

. . . . , . - N Yuan chinois -1.1% -3.3%
production industrielle contraste avec le ralentissement du marché de I'immobilier, ou les
ventes de logements neufs ont chuté de 12,6 % (m/m). Le marché du travail a continué a Autres Niveau 1m% lan%
sSe resserrer, f';lvec 315 000 empI0|sAcrees en aolt, tand|§ qge I'indice PMI manufacturier Or ($/once) 1711 31% 6.8%
ISM est dreste stable (52,8) e.n .aout et qL_er Bs_on soulelr;ltilc_e prlosbpelctlf. ddgs .nOLIJv‘elées Brent ($/b) 96.49 123%  21.0%
commandes est revenu en territoire expansif. Bien que l'inflation globale ait diminué & 8,5 Cuivre ($/t) 7.846 11%  195%

% (en glissement annuel) en juillet - sous l'effet de la baisse des prix de l'essence - M.
Powell a réaffirmé I'objectif de la Fed : rétablir la stabilité des prix (et sa crédibilité). Les
marchés ont intégré dans leurs prix une nouvelle hausse de 75 points de base en
septembre. Sur la colline du Capitole, le Congres a adopté deux textes législatifs - la loi
CHIPs et la loi sur la réduction de l'inflation - dans ce qui est considéré comme une petite

Source : Bloomberg, Rothschild & Co

Taux d'intérét implicites

(taux réalisé jusqu'en aolt 2022, puis implicites)
5.0%

victoire Iégislative pour le président Biden. 4.0% L.
{ '\\
. . i . . 3.0% K Seo

Europe : Contrainte énergétique ; ralentissement de la croissance ; . =<
calendrier politique en ligne de mire. 2.0% /"' Yeeeee-
En Europe, la flambée des prix du gaz et de I'électricité a encore pesé sur le pouvoir Low :'/N'“—_—

- . . . . (]
d'achat sur tout le continent. Contrairement aux Etats-Unis, linflation annuelle s'est Iy
accélérée au Royaume-Uni (10,1 % en juillet) et a également atteint de nouveaux 0.0% 4
records dans la zone euro (9,1 % en aodt). La BCE, qui se montre de plus en plus — :‘
belliqueuse, a signalé qu'il pourrait étre nécessaire d'accélérer le rythme des hausses, -1.0%
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les marchés escomptant désormais une hausse importante des taux d'intérét de 75 uUSD GBP EUR CHF
points de base en septembre. Pendant ce temps, I'élan économique de la zone euro o ;e : Bloomberg, Rothschild & Co., 01.01.2017 — 30.06.2026

1 | Rothschild & Co Wealth Management | Commentaire mensuel des marchés | AoGt 2022



continue de s'estomper : le PMI manufacturier S&P est tombé a 49,6 en ao(t, le plus
bas niveau depuis mai 2020, et les nouvelles commandes ont fortement diminué. En ce
qui concerne la politique, la campagne pour la direction du Parti conservateur
britannique est entrée dans sa phase finale et, lors des prochaines élections italiennes,
les partis d'extréme droite et nationalistes sont en téte des sondages.

Reste du monde : Réduction des taux de la PBoC ; données chinoises
plus faibles ; inflation japonaise.

Les actions chinoises ont surperformé - & I'équilibre en termes absolus - au cours du mois,
soutenues par la décision de la Banque populaire de Chine de réduire le taux d'intérét de
sa facilité de prét a moyen terme - dans le but de stabiliser le marché immobilier et de
stimuler la demande générale. Toutefois, les confinements généralisés liés a la covid19,
ainsi que les pénuries d'électricité, continuent de peser sur l'activité, l'indice PMI
manufacturier Caixin tombant a 49,5 en ao(t (contre 50,2). Au Japon, le PMI composite
de la Jibun Bank est tombé a 48,9 en aoilt (contre 50,2), ce qui constitue la premiére
contraction de l'activité du secteur privé depuis février. L'accélération de l'inflation (2,6 %
en glissement annuel) commence a freiner la consommation des ménages, sans compter
la faiblesse renouvelée de la monnaie (le yen est a son plus bas niveau depuis 24 ans par
rapport au USD) qui fait grimper le codt des importations.
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