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13 juillet 
Publication de l’indice des prix 

à la consommation aux Etats-

Unis 

15 juillet
Publication du PIB chinois 

au titre du deuxième

trimestre

Source : Amundi Institute. 

L’Hebdo des Marchés 
Les dernières actualités des marchés financiers 

CHIFFRE CLÉ 

1,01 
C’est le taux de change, observé 

vendredi matin, entre l’euro et le 

dollar américain. 

DATES CLÉS 

Zone euro 

Pour la première fois depuis 1991, les chiffres du commerce allemand révèlent que le 

commerce extérieur des biens a été dans le rouge au mois de mai.   

États-Unis 

L’indice ISM des services (mesurant le niveau des directeur des achats) pour le 

mois de juin a affiché une baisse mais demeure au-dessus des attentes, à 55,3 (contre

54,0 attendu).   

Pays émergents

Les banques centrales de Roumanie (NBR) et de Hongrie (NBH) ont durci leur

resserrement monétaire avec une augmentation de 100 points de base (pb) pour la 

NBR, à 4,75% (contre 75 pb auparavant pour son taux directeur) et de 200 pb pour la NBH 

(contre 50 pb avant pour son taux dépôt 1 semaine), à 9,75%. La Banque nationale de 

Pologne (NBP) n’a, quant à elle, augmenté son taux directeur que de 50 pb, à 6,5%, 

contre 75 pb auparavant. Ces hausses de taux interviennent dans un contexte d’inflation

élevée et d’anticipations toujours haussières. 

Actions 

Malgré la persistance des craintes sur l'inflation et la récession, la tendance à la hausse

des marchés d’actions s'est poursuivie cette semaine. L'indice MSCI World a

progressé de près de 1,5% cette semaine. Aux Etats-Unis, les marchés boursiers étaient

en progression, soutenus par les indications de la Fed selon lesquelles les hausses de

taux d'intérêt pourraient être tempérées si la croissance se détériorait. Le marché boursier

européen a affiché de moins bonnes performances que son homologue américain. Sur les

marchés émergents, le Covid et les tensions géopolitiques ont pris le pas sur la stimulation

économique chinoise, entraînant l’indice chinois CSI 300 dans une baisse de près de 0,9%

sur la semaine.

Obligations 

La croissance américaine ralentit clairement et les marchés obligataires se sont

repositionnés sur la possibilité d'une forte décélération de la croissance outre-Atlantique

alors que la Fed (Réserve fédérale américaine) procède à des hausses de taux

successives pour maîtriser l'inflation élevée et que la confiance des consommateurs est au 

plus bas. Cependant, à la fin de la semaine, deux des décideurs politiques les plus 

favorables à un durcissement monétaire de la Fed ont soutenu la poursuite

d’augmentation rapide des taux d'intérêt, de 75 points de base (pb) supplémentaires en

juillet et de 50 pb en septembre, tout en minimisant les craintes de récession. En outre, les 

données sur l'emploi publiées vendredi étaient plus fortes que prévu. En conséquence, le 

rendement sur les taux à 10 ans américain et allemand sont en hausse de 18 pb et 10 pb

respectivement sur la semaine. 
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Index Date 1S 1M YTD

Marchés d'actions 08/07/22 1S 1 M YTD

S&P 500 3906 2,1% -5,1% -18,1%

Eurostoxx 50 3502 1,6% -7,6% -18,5%

CAC 40 6029 1,6% -6,5% -15,7%

Dax 30 12995 1,4% -10,0% -18,2%

Nikkei 225 26517 2,2% -6,1% -7,9%

SMI 11006 2,2% -4,0% -14,5%

SPI 14197 2,3% -3,5% -13,7%

MSCI Marchés émergents (clôture -

1J)
994 0,2% -7,4% -19,3%

Matières premières - Volatilité 08/07/22 1S 1 M YTD

Pétrole (Brent, $/baril) 106 -5,1% -14,2% 36,3%

Or ($/once) 1745 -3,6% -5,8% -4,6%

VIX 25 -1,7 1,0 7,8

Marché des changes 08/07/22 1S 1 M YTD

EUR/USD 1,02 -2,2% -5,0% -10,4%

USD/JPY 136 0,6% 1,3% 18,2%

EUR/GBP 0,85 -1,8% -1,1% 0,5%

EUR/CHF 0,99 -0,7% -5,2% -4,2%

USD/CHF 0,98 1,5% -0,3% 7,0%

Index Date 1S 1M YTD

Marchés du crédit 08/07/22 1S 1 M YTD

Itraxx Main +116 bp -4 bp +26 bp +68 bp

Itraxx Crossover +575 bp -13 bp +123 bp +333 bp

Itraxx Financials Senior +128 bp -4 bp +28 bp +73 bp

Marchés des taux 08/07/22 1S 1 M YTD

ESTER OIS 98,44 -1 bp -5 bp -30 bp

EONIA -0,51 - - -

Euribor 3M -0,09 +9 bp +22 bp +49 bp

Libor USD 3M 2,43 +13 bp +74 bp +222 bp

2Y yield (Allemagne) 0,53 +1 bp -17 bp +115 bp

10Y yield (Allemagne) 1,34 +11 bp -2 bp +152 bp

2Y yield (US) 3,11 +27 bp +33 bp +237 bp

10Y yield (US) 3,08 +20 bp +6 bp +157 bp

Ecarts de taux 10 ans vs Allemagne 08/07/22 1S 1 M YTD

France +53 bp -3 bp +1 bp +16 bp

Autriche +56 bp -2 bp +3 bp +29 bp

Pays-Bas +34 bp -2 bp +4 bp +19 bp

Finlande +54 bp -3 bp +8 bp +27 bp

Belgique +63 bp -3 bp +2 bp +27 bp

Irlande +58 bp -3 bp -1 bp +15 bp

Portugal +107 bp +3 bp -9 bp +42 bp

Espagne +107 bp +2 bp -6 bp +33 bp

Italie +192 bp +6 bp -10 bp +57 bp
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Indice                                                                Performance

Source : Bloomberg, Amundi Institute

Données actualisées le 8 juillet à 15h.

Les performances passées ne préjugent pas des performances futures.

Indice                                                                Performance
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Analyse de la semaine

Les risques baissiers sur la parité entre l’euro et 

le dollar américain sont justifiés

Le ralentissement de la croissance mondiale et la 

diminution de l’appétit pour le risque constituent de solides 

soutiens pour le dollar américain, dont la tendance est à la 

hausse face à la plupart des devises du G10 en 2022. La 

parité avec l’euro se rapproche à grands pas et nous 

continuons de considérer que cette évolution est en phase 

avec le choc cyclique à venir. 

En effet, lorsque l’économie mondiale ralentit et se dirige 

vers une récession, la demande d’actifs sûrs bondit et le 

dollar se renforce jusqu’à ce que la Réserve fédérale (Fed) 

cède et adopte un ton accommodant. En d’autres termes, 

la Banque centrale américaine est le seul déclencheur 

permettant de provoquer une inversion de la tendance du 

dollar quand l’économie mondiale entre en récession. 

De fait, en août 2020, en pleine crise du Covid, le régime 

de « cible d’inflation moyenne » annoncé par la Fed à 

Jackson Hole fut le principal catalyseur justifiant le 

positionnement court sur le dollar américain.  

Un tel scénario nous semble peu probable à court terme

(mais devrait se concrétiser sur notre horizon de prévision) 

et nous continuons d’anticiper une asymétrie négative pour 

la paire euro/dollar au second semestre 2022. 

Au vu des risques pesant sur le contexte mondial

(ralentissement de la croissance et risque de hausse de 

l’inflation), nous considérons que la prime du dollar par 

rapport à sa juste valeur n’intègre pas entièrement un tel

choc cyclique.

Les modèles standards de parité de pouvoir d’achat qui se 

basent sur le différentiel d’indice des prix à la 

consommation (IPC) pour déterminer les taux de change 

d’équilibre, semblent sous-estimer la nature du pic 

d’inflation en cours, ce qui pourrait augurer un potentiel de 

rebond limité. Si l’on tient compte de la productivité (en

utilisant les différentiels entre les indice des prix à la 

consommation et à la production), la paire euro/dollar se 

révèle bien plus chère que ce que l’on pourrait croire. 

Nous voyons la paire euro/dollar flirter avec la parité à la 

fin de l’année, avec un risque de baisse jusqu’à 0,94 à plus 

court terme.  
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Retrouvez toutes les définitions des termes financiers

utilisés dans ce document sur notre site : Lexique
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