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LES BOUSSOLES S’AFFOLENT DANS LES MARCHES

La publication de I'inflation de juin sera déterminante

La derniere semaine boursiere avant la publication des chiffres
d'inflation aux Etafs-Unis le 13 juillet aura été particulierement
incertaine. A quelques jours de I'annonce du CPl US attendu
encore en hausse de +8.6% en mai a +8.8% pour le mois de juin, les
marchés hésitaient et les boussoles semblaient s'affoler.

Les investisseurs ont observé la chute des matiéres premiéres sans
trop savoir si elle était le signe d'une récession ou une indication
que les risques de dérapage de I'inflation commencaient enfin &
diminuer. Dans les marchés obligataires, la chute des rendements &
2.8% sur les taux & 10 ans du Trésor pouvait-elle étre considérée
comme un facteur positif pour I'évaluation des actifs risqués et des
actions en particulier ou était-ce un nouveau signe de récession
annonciatrice de contraction des bénéfices des sociétés? Les
statistiques publiées en matiere d'emploi ont aussi fait planer un
doute sur la situation réelle du marché du travail avec des données
pointant des réalités totalement différentes. Le département du
travail annoncait une hausse de 372'000 emplois soutenant
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I'argument d'une économie solide, tandis que le « household
survey » annongait une baisse de -352'000 emplois signe de
ralentissement notable. Des PMI encore solides ont soutenu une
reprise des taux au-dessus de 3% ef I'indice S&P500 s'est finalement
décidé & rebondir de +5% en quatre jours. Le dollar s'est aussi
apprécié de prés de 4% et s'est approché de la parité contre I'euro
avec |'élargissement des « spread » en sa faveur.

Les boussoles s'affolent et les craintes de récession cotoient celles
de l'inflation? Quels facteurs influenceront la direction des
marchés 2 Dans cette incertitude toujours vive, la publication
mercredi de I'inflation de juin apportera probablement un peu de
visibilité. Nous verrons alors si la baisse des matieres premieres
pendant le mois a déjd produit des effets notables et si une surprise
positive peut apporter un peu de réconfort aux investisseurs
déboussolés et relancer une phase de « risk on ».
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