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Semaine du 02 au 06 Juillet 2018 

FOCUS 
Le retour du protectionnisme est enclenché. Après la remontée de 

25% le 1
er
 juin des droits de douane sur lôacier et de 10% sur 

lôaluminium sur les importations am®ricaines en provenance 

dôEurope, du Canada et du Mexique, le 6 juillet 2018, les Etats-Unis 

ont relev® de 25% les taxes douani¯res sur 34 mds$ dôimportations 

chinoises et la Chine a répliqué pour le même montant et a en 

parall¯le saisi lôOMC (cf Chine P.16). Une deuxième vague de 16 

mds$ est programmée pour dans 2 semaines tandis que D. Trump 

menace la Chine de surenchère avec un objectif de 200/300mds$. 

Lôexc®dent commercial chinois vis-à-vis des USA est de 350 mds$ 

par an. Pour le moment, les USA se sont abstenus de « toucher » 

aux produits de grande consommation comme les téléphones 

portables. Trump aurait promis à Apple de ne pas y « toucher ». Il 

faut dire que dans le cas contraire, vu la quantit® dô®quipement 

fabriqués en Chine par les entreprises technologiques américaines, 

Trump se tirerait une balle dans le pied et la Silicon Valley 

commence ¨ °tre en ®tat dôalerte. En effet, la part de la Chine dans 

le chiffre dôaffaires dôApple est de 18% (44mds$), Intel 23% 

(14,8mds), Qualcomm 64% (14,6mds$), Boeing 12% (11,9mds$), 

Micron 40% (10,4mds$)éD®jà suite à la hausse de 25% des droits 

de douane sur le lait avec le Mexique, les producteurs de fromage du Wisconsin marchent sur Washington ! Les 

Américains commencent à toucher du doigt les dégâts causés par les mesures Trump sur leur propre économie. Ce sont 

ces effets « choc en retour » qui inquiètent déjà le Président du FED, Jay Powell et qui à terme, en pénalisant lô®lectorat 

populiste de D.Trump (exemple de la taxe chinoise sur les exportations de soja et de sorgho défavorable aux fermiers du 

Middle West), pourraient le faire réfléchir et peut être marquer une pause après les élections du 6 novembre dans cette 

politique suicidaire digne des années 1930. Pour lôinstant, il estime que lôexpansion US est suffisamment solide pour 

encaisser une hausse des droits de douane. La montée du discours anti européen c'est-à-dire anti Bruxelles, menaçant 

directement lôindustrie allemande via une augmentation des droits de douane sur les automobiles risque ®galement si un 

am®nagement nôest pas trouv® (baisse des droits de douane européens sur les importations dôautomobiles am®ricaines), 

de provoquer dô®normes repr®sailles europ®ennes portant sur 275mds de produits am®ricains ! Peu visible dans ses 

effets en 2018, cette guerre commerciale va dès 2019 ralentir la croissance mondiale. (côest ce quôanticipent 

actuellement les taux longs qui rebaissent partout : Bund 10 ans ï 14pb/ 31 12 2017 à 0,29% le 6 juillet, OAT 10 ans ï 

15pb ¨ 0,64% le 6 juillet) et faire remonter lôinflation via lôaugmentation des co¾ts pour les ménages et les entreprises , 

¨ un moment o½ la hausse des prix du p®trole leur pr®l¯ve d®j¨ du pouvoir dôachat. Rien de bon donc sans parler de la 

réorientation à venir des flux de biens et services au niveau des échanges internationaux : Intensification des échanges 

Chine-Europe, Chine-Australie, Chine-Amérique latine, Chine-Moyen Orient au dépens des échanges Chine-USA. Au 

1
er
 semestre 2018, les marchés financiers se sont déjà préparés à un tel scénario. On observe des sorties de capitaux des 

fonds émergents, asiatiques, européens et une réorientation des flux vers les bourses US et également un repli des 

obligations corporates. Or jusquô¨ pr®sent, peu de mesures ont été effectivement mises en place. Désormais, soit la 

gravit® dans lôescalade provoque une nouvelle vague de baisse des marchés financiers cet été (1
er
 scénario) ou bien les 

marchés relativisent et résistent encore (second scénario), soutenus par les bénéfices du 2
ième

 trimestre, dont les 

publications vont commencer, et qui devraient être bien orient®s compte tenu de lôexpansion mondiale toujours solide. 

Côest le pari que fait D. Trump ainsi que le Pr®sident du FED Jay Powell, qui va continuer de remonter les taux dôint®r°t 

US au second semestre 2018 comme annoncé dans les minutes du 5 juillet en raison de la dynamique du marché de 

lôemploi (cf. P. 14). Côest la vision ®galement de nombreux strat®gistes am®ricains qui anticipent toujours un rallye de 

fin dôann®e une fois les ®lections du 6 novembre passées. En Zone Euro, le march® de lôemploi est ®galement bien 

orienté (cf. P. 12). En mai, le taux de chômage de la Zone Euro est revenu à 8,4% contre 9,2% il y a un an. Attention 

toutefois, car tous les ®conomistes savent bien que lôemploi est un indicateur retard® du cycle ®conomique ¨ lôinverse 

des commandes. Or en zone euro, ces dernières se replient depuis début 2018. 

En conclusion, dans le doute sur le scénario qui va finalement prévaloir, les investisseurs devraient rester prudents cet 

été et continuer à privilégier les obligations de maturité courte pour récupérer un peu de rendement, puisque la 

rémunération du cash est toujours négative. 
Performances des OPC Hugau Gestion au 06 Juillet 2018 p 19 et Graphes des valeurs liquidatives p 8 et 9. 
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TAUX, DEVISES & MATIERES PREMIERES  
 

   Marchés des taux Taux Directeurs

                 | 06/07/18 | 29/12/1706/07/2018 1 Semaine 1 Mois 3 Mois 29/12/2017

Europe         2ans -0,68 -0,69 -0,61 -0,60 -0,63

                   5ans -0,28 -0,28 -0,16 -0,11 -0,17

                  10ans 0,29 0,30 0,47 0,50 0,43

France        10ans 0,64 0,67 0,80 0,74 0,79

US               2ans 2,54 2,53 2,52 2,27 1,88

                   5ans 2,72 2,74 2,81 2,59 2,21

                  10ans 2,82 2,86 2,97 2,77 2,41

1 Semaine 1 Mois 3 Mois 2018

BOAML All Maturity Euro Govt 178,87 0,06 1,29 -0,66 0,54 177,92

BOAML Euro Govt 1-3 YEARS 448,99 -0,06 0,32 -0,42 -0,38 450,72

BOAML Euro Govt 3-5 YEARS 592,60 -0,10 0,80 -0,79 -0,44 595,23

BOAML Euro Govt 5-7 YEARS 785,39 -0,05 1,16 -0,95 -0,35 788,18

BOAML Euro Govt 7-10 YEARS 878,73 0,08 1,62 -0,34 0,69 872,75

BOAML Euro Govt 10-15 YEARS 379,86 0,08 2,00 -1,38 0,75 377,02

BOAML Euro Govt >15 YEARS 498,46 0,40 2,79 -0,71 3,26 482,73

1 Semaine 1 Mois 3 Mois 2018

EURO DOLLAR 1,1746 0,53 -0,24 -4,36 -2,16 1,2005

EURO LIVRE STERLING 0,8843 -0,05 0,74 1,48 -0,43 0,8881

EURO YEN 129,77 0,32 0,02 -1,18 -4,07 135,28

EURO FRC SUISSE 1,1626 0,48 0,08 -1,30 -0,66 1,1703

Marchés des Devises

06/07/2018
Variation sur :

29/12/2017

  JAPON    |     -0,1    |   -0,1

                 | 06/07/18 | 29/12/17

  EUROPE |       0       |      0     

  USA        |   1,75/2   | 1,25/1,5  

  GB          |     0,25    |   0,25

Indices Obligataires Euro Govies    Bank Of America - Merrill Lynch

06/07/2018
Variation sur :

29/12/2017

1 Semaine 1 Mois 3 Mois 2018

Marchés des Matières Premières

06/07/2018
Variation sur :

29/12/2017

BRENT ($ US) 77,11 -2,68 2,87 17,15 16,06 66,44

ONCE D'OR  ($ US) 1255,80 0,10 -3,50 -6,44 -4,43 1314,00

GAZ NATUREL  ($ US) 2,86 -2,26 -1,75 1,17 -1,65 2,91

CUIVRE  (cts/Livre) 282,40 -4,79 -13,97 -8,80 -14,44 330,05  
 

Devises : La poursuite des tensions commerciales entre les USA et la Chine pèse sur le billet vert et alimente 

la volatilité sur les principales paires de devises. Les nouveaux droits de douane sont entrés en vigueur 

vendredi 6 Juillet et portent sur un total de 34Mds$ dôimportations en provenance de Chine. Lôaccord autour 

de la politique migratoire entre la chanceli¯re A. Merkel et son ministre de lôint®rieur (qui mena­ait de 

démissionner) soutient lôeuro qui progresse contre lôensemble des devises. 

 

Matières premières : Le baril de Brent recule de 2,7% sur la semaine après une hausse surprise des stocks 

hebdomadaires aux USA de 1,2 millions de barils contre une baisse de 5 millions attendue. Le géant national 

saoudien Saudi Aramco a ®galement annonc® une baisse de son prix pour le brut ¨ destination de lôAsie, une 

première depuis 4 mois qui p¯se sur les cours. Le cours de lôonce dôor reste tr¯s peu volatil et peine ¨ rebondir 

après avoir cédé 6,4% sur les 3 derniers mois, pâtissant de la force du dollar. 

 

Volatilité  : Le VTSOXX et le VIX refluent de respectivement 11% et 17% sur la semaine après leur rebond 

fin juin, malgré la guerre commerciale entre principales puissances économiques (USA, UE et Chine). 
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TAUX 

 
La volatilité sôatt®nue un peu d®but Juillet apr¯s le pic de fin Juin d¾ ¨ la guerre commerciale. Mais, refl®tant toujours 

la prudence des investisseurs, les taux longs des emprunts dôEtat continuent de baisser.  
Sur la semaine, lôAllemagne voit son 10 ans se détendre de 1bp à 0,29%,  le 10 ans français suit le mouvement en perdant 2bp 

à 0,64%. Le 10 ans italien semble se stabiliser autour de 2,7%, avec une volatilité en baisse et des variations de plus en plus 

limitées, tout comme le UK 10 ans qui se détend de 1bp à 1,27%. 

 

Le spread dôun BBB 4y composite se tend de 3bp vers 98bp (on revient sur les niveaux dôil y a un an). 
Sur le court, le 6 Mois français reste dans la zone des -0,60%  depuis 5 mois (-0,7% YTD) ; le 6 mois italien demeure 

légèrement positif. 

LôEONIA est toujours « scotché » vers -0,35% depuis mars 2016. 
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EURIBOR 3M : -0,321

ITALY 6M : 0,006

FRANCE 6M : -0,59

 
La courbe des taux Euribor ne bouge plus : lôEuribor 3 Mois affiche -0,32% (-0,33% fin 2017) et le 6 Mois -0,27% (-0,27% fin 

2017), imité par le taux du Swap 3M à -0,36% (-0,34% fin 2017).  

LôEuribor 1an sôaffiche depuis 6 mois ¨ -0,18% (pas dôanticipation de remontée des taux directeurs BCE avant été 2019). 

Taux 2 ans des Souverains européens. 

  
Le spread Italie-Allemagne sô®carte de 14bp à 154bp (56bp fin 17), Espagne-Allemagne recule de 1bp à 40bp (33bp fin 17). 
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Taux 5 ans des Souverains européens. La partie 5 ans se calme ¨ lôexception de lôItalie (+13bp). 
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Taux 5 ans des Souverains européens. Du vert sur les taux des pays « cores », et du rouge sur les pays faisant 

lôactualit® (élection Italienne et Brexit Anglais). 

1J 5J juillet-18 1M 3M 6M 1AN YTD

SWITZERLAND -0,48 0 1 0 -3 7 -4 -3 5

GERMANY -0,28 -1 0 0 -12 -17 -12 -14 -11

DENMARK -0,17 -2 0 0 -14 -17 -19 -1 -17

NETHERLANDS -0,22 -1 0 0 -15 -16 -10 -15 -10

FINLAND -0,13 -1 -1 -1 -16 -15 -9 -13 -8

BELGIUM -0,04 -1 2 1 -15 -16 9 -5 10

FRANCE -0,15 -1 -1 -1 -16 -14 -10 -17 -9

IRELAND -0,01 -1 0 0 -18 -8 -7 -16 -6

SPAIN 0,38 -1 -1 -1 -11 12 3 -6 -1

ITALY 1,84 -2 13 11 -36 118 116 88 109

BRITAIN 1,03 2 3 1 -5 -13 26 36 31

Portugal 0,68 1 2 2 -9 13 1 -63 -2

PAYS TAUX 5 ans
VARIATION au 06/07/2018

 
Peu de mouvements sur la courbe allemande. 
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Taux 10 ans. La volatilité se calme sur la semaine. 
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La courbe italienne connaît des mouvements sur la partie courte : 2 ans +14bp, 5 ans +13bp, 10 ans +3bp. 
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Evolution intraday du taux 2 ans Italien , sur les 2 derniers mois.  

Rapidité et Violence du mouvement  (amplifié par les nombreux jours fériés aux US et GB, durant mai) !!!  

 
 

Les bonnes publications des sociétés sont toujours un atout positif, mais un excès dôoffre spèse négativement 

notamment sur la partie longue (cf. marché primaire page 8). Les entreprises continuent dôémettre à un rythme 

soutenu. Les spreads de crédits sô®cartent malgr® les rachats de la BCE qui tombent à 15Mdsú/mois à partir 

dôoctobre 2018). 
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Evolution SpreadRCI BANQUE 1,125 30/09/2019  26  bp

BEKAERT SA 5 06/12/2019  40  bp

ARCELORMITTAL 2,875 06/07/2020  46  bp

Composite BBB 2 ans  75  bp

CASINO GUICHARD 5,244 09/03/2020  159  bp

 

Autre point très important à signaler, la recrudescence dôupgrade de rating de la part des agences (preuve de 

la bonne santé des entreprises). 

Toujours des tenders et CALLS anticipés aussi bien en euros que sur les autres devises avec Intesa ú, BNP ú, 

ENGIE ú ,SANTANDER $ pour ne citer quôeux. 
 

Niveau des CDS 5 ans. 

Resserrements g®n®ralis®s sur les CDS 5 ans libell®s en ú. Forte d®tente sur Rallye -150bp, et détente légère sur 

lôensemble des noms qui avaient souffert ¨ la fin du semestre. UniCredit et Intesa SanPaolo -15bp, BBVA -12bp, Banco 

Santander -10bp, Heidelberg et Generali -9bp, Axa et VW -8bp. Linde +3bp. 
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TAUX  

Taux de défaut des émetteurs européens et américains. 

 

Début Mai 2018, S&P a estimé que le taux de défaut du HY sur 1an aux États-Unis devrait tomber à 2,5% 

d'ici mars 2019 et rester très faible, alors que les conditions de financement demeurent favorables. Ce même 

taux était de 3,4% en mars 2018 et 4,1% en mars 2017. En fonction des anticipations, ce taux pourrait 

tomber à 2%. 

 

Le 09/02/2018, Moodyôs avait revu en baisse à 1,7% le taux de défaut de la dette corporate mondiale pour 

2018 (contre 2,6% en 2017 et 4,5% en 2016). Ventilé par zones géographiques, il lô®valuait à 2,2% aux Etats-

Unis et 1% en Europe.  

 
Cette am®lioration des conditions de cr®dit dans le monde est due ¨ lôacc®l®ration de la croissance ¨ 3,2% pour les 

économies du G20 en 2018 contre 3,1% en 2017 et 2,5% en 2016, ainsi quôau rebond des cours du p®trole. 

 

 

 

 
Source : Moodyôs 

 

 

Strat®gie dôinvestissement en obligations corporates pour 2018 : 

 
- des taux directeurs BCE négatifs (cf. Comité des Gouverneurs du 14 juin  2018),  

- des titres toujours éligibles aux rachats mensuels de 30 mdsú prévus par la BCE jusquôau 

30 septembre 2018, puis de 15 mds $ jusque fin 2018. Arrêt du QE le 31 décembre 2018. 

- un faible taux de défaut des émetteurs européens (cf. ci-dessus), 

- des situations financi¯res beaucoup plus saines quôen 2009, 

- une forte liquidité présente aux bilans des entreprises, 

- une remontée de leur taux de marge, 
 

sont des facteurs globalement positifs pour les obligations corporates.  

 

Toutefois, lô®crasement des spreads observ® en 2017 les rend d®sormais plus fragiles. Les taux dôint®r°t offerts 

sont souvent inférieurs aux taux de défaut.  

Depuis le d®but 2018, on observe un ®cartement des spreads de cr®dit en cons®quence dôune r®®valuation du 

risque dans un environnement redevenu volatil, dominé par une détérioration du climat politique mondial. 

Cette détérioration se calme un peu en avril 2018 (Achats soutenus de la BCE + discours dovish de Mario 

Draghi le 26 avril 2018) mais le march® reste dans lôensemble bien « lourd », avant de sombrer fin mai en 

krach obligataire suite à la crise politique italienne.  

A la mi-juin, lôannonce de la BCE de ne pas remonter ses taux dôint®r°t avant la fin de lô®t® 2019 fait refluer 

les taux longs des fonds dôEtat (Bund 10 ans 0,30% le 29 juin) et baisser lôeuro ¨ 1,1684$ le 29 juin 2018. 

En conclusion semestre difficile  sur les obligations corporates dont les performances sont devenues négatives 

dans le sillage des placements actions.  



______________________________________________________________________________________ 

Hugau Gestion                                                                                                                                     7 

EMISSIONS PRIMAIRES CORPORATES 
 

Encore quelques opportunit®s dô®missions début Juillet sur le marché primaire corporate, avec des noms 

extrêmement rares tels que ALD, Safran, Bpost, Fresenius Medical, Euroclear, Lietuvos Energija, Vesteda, Informa et 

Radisson. Toutes les ®missions performent (l®ger retour de lôapp®tit pour le risque) en raison de la raret® des signatures 

qui se sont présentées avant la trêve estivale. 

              

Date 
d'émission 

Emetteurs Coupon Maturité  

Emission 

Cours 
Taux  

Spread 

Evolution du Spread  Perf. Flat 
depuis 

émission Spread Rating 
Montant 
aƴǎ ϵ  

Actuariel 
1 sem 2 sem Emission 

 
05/07/18 ALD Eur3M + 62bp 17/06/21 62 BBB  500    100,07 0,28% 60 # # -2 0,07% 
05/07/18 Safran Eur3M + 33bp 13/07/20 33 NR  500    100,05 -0,02% 31 # # -2 0,05% 
04/07/18 Bpost 1,25% 11/07/26 130 A  650    99,80 1,27% 121 # # -9 0,73% 
04/07/18 Fresenius Medical 

Care 
1,50% 11/07/25 158 Baa3  500    100,79 1,37% 144 # # -14 1,11% 

03/07/18 Euroclear 0,50% 10/07/23 84 AA+  500    100,08 0,48% 81 # # -3 0,36% 
03/07/18 Euroclear Eur3M + 35bp 10/07/20 35 AA+  500    100,49 -0,21% 11 # # -24 0,13% 
03/07/18 Lietuvos Energija 1,88% 10/07/28 173 NR  300    99,06 1,96% 166 # # -7 0,81% 
03/07/18 Vesteda 2,00% 10/07/26 195 BBB+  500    100,24 1,96% 191 # # -4 0,32% 
02/07/18 Informa 1,50% 05/07/23 186 BBB  650    100,12 1,46% 177 # # -9 0,51% 
29/06/18 Radisson 6,88% 15/07/23 729 NR  250    102,51 6,18% 657 # # -72 3,25% 
28/06/18 BP 1,59% 03/07/28 128 A-  900    101,63 1,41% 111 -8 # -17 1,68% 
28/06/18 BP 0,90% 03/07/24 106 A-  1 000    100,66 0,78% 95 -5 # -11 0,69% 
26/06/18 Hochtief 1,75% 03/07/25 191 BBB  500    101,51 1,50% 156 -25 # -35 2,06% 
26/06/18 Vonovia 0,88% 03/07/23 131 BBB+  500    99,47 0,98% 130 -2 # -1 0,07% 
25/06/18 Smurfit Kappa 2,88% 15/01/26 275 BB+  600    100,84 2,76% 276 -21 # 1 0,95% 
25/06/18 Teleperformance 1,88% 02/07/25 204 BBB-  750    99,51 1,94% 201 -4 # -3 0,49% 
25/06/18 Altareit 2,88% 02/07/25 304 BBB  350    99,42 2,94% 304 -3 # 0 0,27% 
21/06/18 Bulgarian Energy 3,50% 28/06/25 360 Ba1  400    100,24 3,45% 351 -4 -6 -9 0,42% 
21/06/18 IGT 3,50% 15/07/24 365 Ba2  500    100,23 3,44% 360 -15 -5 -5 0,40% 
21/06/18 Energizer 4,63% 15/07/26 445 BB-  650    101,91 4,27% 416 -18 -11 -29 2,14% 
21/06/18 Iberdrola 1,25% 28/10/26 125 BBB+  750    99,68 1,29% 117 -5 -1 -8 0,69% 
21/06/18 Telecom Italia 2,88% 28/01/26 283 BB+  750    100,13 2,85% 279 -11 -4 -4 0,27% 
21/06/18 Autoroutes du Sud 1,38% 27/06/28 107 A-  700    100,41 1,32% 104 -1 0 -3 0,90% 
20/06/18 VW 4,63% Perpétuell

e 
433 A3  1 500    101,35 4,44% 416 -27 -24 -17 1,59% 

20/06/18 VW 3,38% Perpétuell
e 

355 A3  1 250    99,82 3,38% 362 -30 -25 7 0,00% 
20/06/18 EDP 1,63% 26/01/26 165 BBB-  750    99,03 1,75% 178 -3 7 13 -0,59% 
19/06/18 Bayer 2,13% 15/12/29 185 BBB  1 500    102,48 1,87% 158 -11 -10 -27 3,48% 
19/06/18 Bayer 1,50% 26/06/26 147 BBB  1 750    101,28 1,32% 127 -11 -9 -20 1,78% 
19/06/18 Bayer 0,63% 15/12/22 99 BBB  1 000    100,97 0,39% 78 -11 -10 -21 1,23% 
19/06/18 Bayer Eur3M + 55bp 26/06/22 55 BBB  750    100,46 0,11% 43 -63 -63 -12 0,48% 
15/06/18 JAB Holdings 2,50% 25/06/29 212 BBB+ *+  750    101,14 2,37% 208 -3 -2 -4 1,44% 
15/06/18 JAB Holdings 1,75% 25/06/26 171 BBB+ *+  750    100,10 1,73% 169 -3 -1 -3 1,00% 
15/06/18 Autoliv 0,75% 26/06/23 110 A-  500    100,21 0,70% 103 -5 -2 -7 0,73% 
13/06/18 Schneider Electric 1,38% 21/06/27 112 A-  750    101,17 1,23% 105 -2 0 -7 2,25% 
12/06/18 OMV 2,88% Perpétuell

e 
285 A3  500    99,91 2,86% 305 -23 -11 20 0,13% 

12/06/18 Manpower 1,75% 22/06/26 150 BBB  500    101,31 1,56% 152 -2 3 2 1,88% 
12/06/18 GBL 1,88% 19/06/25 180 NR  500    100,63 1,76% 184 -1 7 4 1,48% 
11/06/18 Valeo 1,50% 18/06/25 144 BBB  600    100,99 1,33% 141 -5 4 -3 1,46% 
07/06/18 Carrefour Banque Eur3M + 62bp 15/06/22 62 BBB+  400    99,89 0,33% 65 0 1 3 2,43% 
05/06/18 BMW Finance Eur3M + 25bp 12/06/20 20 A+  300    100,10 -0,10% 27 # # 7 -0,25% 
05/06/18 Yit Ohj 4,25% 11/06/23 450 NR  150    101,01 4,01% 435 -4 -4 -15 1,40% 
05/06/18 Yit Ohj 3,15% 11/06/21 360 NR  100    100,76 2,80% 347 -4 -4 -13 1,06% 
05/06/18 Carrefour 0,88% 12/06/23 117 BBB+  500    100,37 0,79% 111 -2 0 -6 1,13% 
04/06/18 Volkswagen Bank 1,13% 10/06/24 138 BBB+  800    99,48 1,33% 151 -7 2 13 0,35% 
04/06/18 Volkswagen Bank 0,63% 08/09/21 110 BBB+  600    100,26 0,53% 114 -4 3 4 0,41% 
04/06/18 Volkswagen Bank Eur3M + 70bp 08/12/21 70 BBB+  600    100,15 0,34% 66 0 3 -4 0,19% 
01/06/18 Pohjolan Voima 1,75% 08/06/23 204 NR  125    100,39 1,63% 198 0 1 -6 1,22% 
23/05/18 Innogy 1,63% 30/05/26 125 BBB  500    102,66 1,25% 121 -1 3 -4 3,00% 
23/05/18 Innogy 0,75% 30/11/22 90 BBB  500    101,13 0,46% 87 2 5 -3 1,43% 
22/05/18 Deutsche Telekom 2,00% 01/12/29 140 BBB+ *-  1 000    102,33 1,77% 147 -2 2 7 3,29% 
22/05/18 Deutsche Telekom 1,38% 01/12/25 113 BBB+ *-  1 000    101,50 1,16% 117 -2 3 4 1,86% 
22/05/18 Deutsche Telekom 0,63% 01/12/22 86 BBB+ *-  500    100,71 0,46% 85 -2 0 -1 1,04% 
22/05/18 Deutsche Telekom Eur3M + 35bp 01/12/22 35 BBB+ *-  400    99,69 0,10% 42 -12 1 7 -0,30% 
22/05/18 Chemours 4,00% 15/05/26 371 BB-  450    101,03 3,79% 377 -27 -6 6 1,55% 
22/05/18 Tennet 2,00% 05/06/34 125 A-  750    104,91 1,63% 121 -1 2 -4 5,67% 
22/05/18 Tennet 1,38% 05/06/28 95 A-  500    101,59 1,19% 90 -3 1 -5 2,77% 
17/05/18 G4S 1,88% 24/05/25 172 BBB-  550    100,80 1,73% 181 0 4 9 1,51% 
17/05/18 Société Foncière 

Lyonnaise 
1,50% 29/05/25 138 BBB+  500    99,72 1,53% 160 0 7 22 0,75% 

16/05/18 Pemex 4,75% 26/02/29 420 BBB+  1 250    101,26 4,58% 428 -21 -20 8 2,55% 
16/05/18 Pemex 3,63% 24/11/25 337 BBB+  650    99,39 3,69% 372 -23 -22 35 0,19% 
16/05/18 Pemex Eur3M + 240bp 24/08/23 240 BBB+  650    101,22 1,83% 215 -27 -17 -25 1,53% 
16/05/18 Pemex 2,50% 24/11/22 267 BBB+  600    99,70 2,52% 293 -19 -12 26 0,25% 
16/05/18 Mylan 2,13% 23/05/25 192 BBB-  500    101,44 1,88% 196 1 9 4 1,99% 
15/05/18 American Tower 1,95% 22/05/26 166 BBB-  500    101,09 1,78% 175 1 6 9 2,08% 
15/05/18 ENEL 3,38% Perpétuell

e 
305 BBB-  750    96,15 3,89% 376 -31 -10 71 -2,47% 

 
# : Émission trop récente pour les calculs  
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F o nds & Obligat io ns R ating P erf  2 Semaines P erf  1 M o is P erf  3 M o is P erf  YT D P erf  1 A n R dt t it res SEN SI

HUGAU OBLI 3-5  C -0,33% -0,79% -1,56% -1,86% -0,71% 1,95% 0,81    

BOAML 3-5Y EURO GOVT 0,00% 0,80% -0,79% -0,44% 0,13% 0,00% 3,78    

IBOXX  ú  NON-FINAN 3-5-0,12% 0,27% 0,11% 0,08% 1,19% 3,75    

OMEGA PHARMA NV 5% 23/05/2019 NR -0,01% 0,00% 0,19% 0,52% 1,46% 0,31% 0,87    

TELEFONICA EMIS 4,71% 20/01/2020 BBB -0,06% 0,04% 0,00% 0,04% 0,17% -0,09% 1,49    

CASINO GUICHARD 5,244% 09/03/2020 WD 0,70% 0,31% -0,33% -1,28% -1,35% 1,10% 1,61    

INGENICO GROUP 2,5% 20/05/2021 NR -1,18% -0,88% -0,52% -0,70% 1,09% 0,99% 2,79    

BOLLORE SA 2,875% 29/07/2021 NR 0,08% 0,37% -1,08% -0,91% 1,18% 1,56% 2,66    

DANONE 2,25% 15/11/2021 BBB+ -0,06% 0,32% 0,53% 0,37% 0,97% 0,04% 2,99    

Hugau Obli 3-5 vs Obligations Corporates et Govies au 6/7/2018
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Les performances passées ne préjugent pas des performances futures

HUGAU OBLI 3-5

IBOXX úCRP NF TR3-5

OMEGA PHARMA NV 5% 23/05/2019

TELEFONICA EMIS 4,71% 20/01/2020

CASINO GUICHARD 5,244% 09/03/2020

INGENICO GROUP 2,5% 20/05/2021

BofA Merrill Lynch 3-5Y Euro Gov

BOLLORE SA 2,875% 29/07/2021

DANONE 2,25% 15/11/2021

 
 

F o nds & Obligat io ns R ating P erf  2 Semaines P erf  1 M o is P erf  3 M o is P erf  YT D P erf  1 A n R dt t it res SEN SI

HUGAU OBLI 1-3   I -0,19% -0,41% -1,21% -1,49% -0,74% 1,65% 0,48    

BOAML 1-3Y EURO GOVT 0,00% 0,32% -0,42% -0,38% -0,39% 0,00% 2,10    

IBOXX  ú  NON-FINAN 1-3 -0,05% 0,05% 0,01% 0,05% 0,30% 2,00    

BTPS 1,05% 01/12/2019 BBBu -0,02% 0,76% -1,34% -1,04% -0,58% 0,61% 1,39    

GDF SUEZ 1,375% 19/05/2020 A- -0,02% 0,07% 0,06% -0,05% 0,29% -0,08% 1,84    

TELECOM ITALIA SPA 4,875% 25/09/2020 Ba1 -0,13% 0,04% -0,33% -0,19% 0,13% 0,49% 2,08    

INGENICO GROUP 2,5% 20/05/2021 #N/A N/A -1,18% -0,88% -0,52% -0,70% 1,09% 0,99% 2,79    

BOLLORE SA 2,875% 29/07/2021 NR 0,08% 0,37% -1,08% -0,91% 1,18% 1,47% 2,66    

Deutsche Bank AG Eur3M 10/09/2021 BBB -0,41% -0,61% -2,24% -3,48% -2,43% 1,19% 0,17    

CREDIT AGRICOLE Eur3M 16/01/2022 A 0,17% 0,29% 0,17% -0,31% 0,50% -0,06% 0,01    

Hugau Obli 1-3 vs Obligations Corporates et Govies au 6/7/2018

97,5
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Les performances passées ne préjugent pas des performances futures

HUGAU OBLI 1-3

BofA Merrill Lynch 1-3Y Euro Gov

BTPS 1,05% 01/12/2019

GDF SUEZ 1,375% 19/05/2020

TELECOM ITALIA SPA 4,875% 25/09/2020

INGENICO GROUP 2,5% 20/05/2021

BOLLORE SA 2,875% 29/07/2021

Deutsche Bank AG Eur3M 10/09/2021

CREDIT AGRICOLE Eur3M 16/01/2022

IBOXX úCRP NF TR1-3
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F o nds & Obligat io ns R ating P erf  15 Jrs P erf  1 M o is P erf  YT D P erf  1 A n R D T  C OUR A N T  SEN SI

HUGAU MONETERME  I -0,005% -0,015% -0,144% -0,121% 0,36    

EONIA CAPITALISE -0,014% -0,030% -0,190% -0,363% -0,36% -      

Sw ap Eonia 3Mois -0,014% -0,029% -0,183% -0,354% -0,36% 0,08    

Enel SpA 5,75% 24/10/2018 P-2 -0,013% -0,022% -0,153% -0,013% -0,26% 0,29    

ECP Santander 3M A-2 -0,017% -0,036% -0,225% -0,433% -0,44% 0,25    

Accor SA 2,5% 21/03/2019 A-3 -0,026% -0,039% 0,009% 0,088% -0,17% 0,69    

ITALY Eur3M 01/11/2018 A-2u -0,072% 0,018% -0,470% -0,406% 0,00% 0,31    

VOLKSWAGEN INTL FIN NV Eur3M 30/03/2019 P-2 -0,013% -0,023% -0,129% -0,031% -0,14% 0,22    

BNP PARIBAS Eur3M 20/05/2019 P-1 -0,001% -0,016% -0,243% -0,312% -0,27% 0,11    

Hugau Moneterme vs EONIA CAPI, BT, Obligations Corporates et Govies courtes au 6/7/2018

99,2

99,3

99,4

99,5

99,6

99,7
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Les performances passées ne préjugent pas des performances futures

HUGAU MONETERME-I

Eonia Capital ization Index 7 Day

Swap Eonia 3Mois

Enel SpA 5,75% 24/10/2018

ECP Santander 3M

Accor SA 2,5% 21/03/2019

ITALY Eur3M 01/11/2018

VOLKSWAGEN INTL FIN NV Eur3M 30/03/2019

BNP PARIBAS Eur3M 20/05/2019

 

--------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------- 

BOURSES ASIATIQUES 

 

 

Les indices boursiers de lôExtr°me-Orient poursuivent une tendance baissière malgré un rebond en fin de semaine. 

Shanghai Composite -3,52%, Hang Seng -2,21%, Kospi coréen -2,29%, Nikkei 225 -2,32%. LôASX 200 (+1,25%) 

caracole à son plus haut de 10 ans grâce à une pondération des secteurs défensifs qui représentent 30% de lôindice 

australien contre 20% en moyenne dans la composition de ses pairs asiatiques. Le Sensex indien progresse de 0,66%, 

aidé par une baisse de sa monnaie locale (USD/INR +0,6%). Côté des changes, le dollar américain termine en légère 

baisse contre le yen japonais et les monnaies océaniennes. USD/JPY -0,26%, USD/AUD -0,3%, USD/NZD -0,9%. 

 

Sectoriellement, les produits de base, notamment les fournisseurs pour le secteur dôautomobile, sont toujours p®nalis®s 

en bourse. Les métaux non-ferreux : Sumitomo Metal -6,7%, Mitsubishi Materials -6%, Mitsui Mining & Smelting -

12,3%. Les aciers : Nippon Steel & Sumitomo -3,4%, Nisshin Steel -3,5%. Les pneumaticiens : Bridgestone -5,6%, 

Yokohama -3,7%. Les maisons de négoce : Itochu -2%, Sumitomo Corp -0,3%. La chimie : Sumitomo Chemicals -

1,9%, Nitto Denko -3,9%, Toray 0,9%. Les constructeurs de véhicule : Isuzu -6,1%, Mazda -2,5%, Nissan -2,5%, 

Subaru -1,6%, Honda -0,8%, Toyota -0,1%. La distribution  : AEON -5,9%, Seven & i Holdings -5,5%, Rakuten -1,8%. 

Fast Retailing (-6,2%) annonce une baisse de 4% des ventes dans ses magasins Uniqlo en juin. Prise de bénéfices sur les 

pharmaceutiques / cosmétiques après un très bon premier semestre. Shiseido -7%, Pola Orbis -3,2%, Kao -4,1%, 

Terumo -5,2%. 

 

En revanche, les valeurs domestiques surperforment le marché. Les services aux collectivités : Chubu Electric +1,9%, 

Tokyo Electric +1,6%, Kansai Electric -0,6%. Les télécoms : Hikari Tsushin -0,05%, KDDI +1,7%, NTT -1,4%, NTT 

Docomo -0,5%. Le packaging : Toyo Seikan +0,31%. 

 

A Hong Kong, les opérateurs de casino finissent en forte baisse. Galaxy Entertainment -5,4%. Sands China -6,2%. 
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BOURSE EUROPE  

1 Semaine 1 Mois 3 Mois 2018                                      1,00   

STOXX Europe 600 382,36              0,64 -1,17 2,01 -1,75 389,18               

STOXX Europe 50 3 072,55           0,97 0,11 2,06 -3,31 3 177,84            

DAX 30 12 496,17         1,55 -2,60 2,08 -3,26 12 917,64           

EUROTOP 100 2 881,93           0,90 -0,60 1,57 -3,25 2 978,63            

FOOTSIE 100 7 617,70           -0,25 -1,23 6,04 -0,91 7 687,77            

En ú -0,20 -1,95 4,50 -0,49                                      1,00   

1 Semaine 1 Mois 3 Mois 2018                                      1,00   

AGRO ALIMENTAIRE 659,16              2,13 4,04 3,64 -2,06 673,04               

AUTOMOBILE 562,63              2,77 -8,41 -9,86 -8,48 614,77               

BANQUES 162,45              0,78 -1,20 -6,39 -11,71 183,99               

BIENS DE C, CYCLIQUES 253,07              -0,85 -4,58 1,61 -5,28 267,17               

BIENS DE C, NON CYCLIQUES 328,97              0,99 0,90 12,13 7,93 304,80               

CHIMIE 942,35              0,92 -1,51 4,33 -0,74 949,33               

CONSTRUCTION 439,83              -0,26 -5,14 0,92 -4,34 459,79               

ENERGIE 348,37              0,48 0,40 10,77 10,41 315,53               

INDUSTRIE 530,59              -0,76 -2,98 3,42 -0,54 533,48               

MEDIA 283,77              0,49 0,05 5,89 3,20 274,96               

PHARMACIE 729,52              1,11 2,07 5,75 0,23 727,83               

PRODUITS DE BASE 465,35              -2,69 -10,45 4,20 -1,63 473,08               

SERVICES AUX COLLECTIVITES 302,96              4,18 5,25 5,63 3,77 291,96               

SERVICES FINANCIERS 487,58              0,49 -3,35 -0,61 0,38 485,75               

TECHNOLOGIE 465,82              -0,68 -3,67 8,23 6,11 439,00               

TELECOM 260,66              4,23 0,80 -1,38 -7,44 281,61               

1 Semaine 1 Mois 3 Mois 2018

RWE AG 22,06                12,98 16,72 14,65 39,57 15,81                 

FABEGE AB 119,70              11,99 12,92 33,07 40,63 85,12                 

MEGGITT PLC 542,40              9,95 8,85 27,68 15,29 470,46               

CASINO GUICHARD PERRACHON 36,29                9,14 10,57 -11,14 -25,34 48,61                 

TELENET GROUP HOLDING NV 43,44                8,60 3,87 -19,78 -25,22 58,09                 

AMS AG 66,02                -10,52 -24,88 -33,07 -25,04 88,07                 

CONVATEC GROUP PLC 189,65              -10,71 -16,20 -6,53 -6,24 202,27               

INMARSAT PLC 483,80              -12,04 2,09 38,19 0,88 479,57               

RECORDATI SPA 29,96                -12,04 -7,96 1,46 -17,98 36,53                 

PLAYTECH PLC 529,00              -29,75 -34,17 -28,61 -36,85 837,72               

29/12/2017

Indices Européens

06/07/2018
Variation sur :

29/12/2017

Indices Sectoriels Stoxx 600

06/07/2018     

Cours en ú

Variation sur :

EUROSTOXX 600   5 plus fortes hausses et baisses sur 1 Semaine

06/07/2018     

Cours en ú

Variation sur :
29/12/2017

 
 

Rebond technique des places européennes. Après une fin de semestre difficile, les marchés européens ont connu 

une hausse modeste, malgré la mise en place des taxes douanières entre la Chine et les USA, et la démission du 

ministre du Brexit de Theresa May. Les volumes sont désormais très faibles depuis les premiers départs en vacances 

des juillettistes, et Independance Day aux USA a pes® sur lôactivit®. Les tensions salariales sont restées contenues de 

lôautre c¹t® de lôAtlantique et nôont pas donn® de r®elle tendance en ce vendredi 6 Juillet. Les premières publications 

du 2T-2018 devraient animer la cote à partir de la semaine prochaine. En base hebdomadaire, Madrid rebondit de 

2,9%, Francfort 1,5%, Milan 1,4%, Lisbonne 1,3%, Zurich et Paris 1% tandis quôAth¯nes recule l®g¯rement de 0,1% 

et Londres 0,3%. Les composites : Stoxx50 +1% et Stoxx600 +0,6%. 

 

Encore beaucoup de disparités sectorielles. En tête, les télécoms (+4,2%) avec des rachats de positions shorts : BT 

Group +6,3%, Telefonica +5,9%, Iliad +5,6%, KPN +5,5% mais Altice -5,9%. Les utilities (+4,2%) profitent dôun 

®change dôactifs entre RWE +13% et E.On +8,5%. Endesa +5,6%, Iberdrola +5,2%, Veolia Environnement +4,9%, 

EDF +4,5%. Enfin un rebond sur lôautomobile (+2,8%) avec D.Trump qui mettrait de lôeau dans son vin concernant 

les importations dôautos : Peugeot +5,6%, Daimler +5,3%, VW +3,9%, Fiat +3,8%, BMW +3,3%. Surperformances 

de lôagroalimentaire (+2,1%) avec Campari +4,7% et Danone +4,6%, et de la pharmacie (+1,1%) avec Sanofi +5,6%. 

 

En revanche, repli des produits de base (-2,7%) fortement impactés par la mise en examen de Glencore -9,1% aux 

USA suite à une affaire de corruption en Afrique. Rio Tinto -3,1%, BHP Billiton -2,5%, Imerys -1,7%. Les biens de 

consommation cyclique (-0,9%) pâtissent des compagnies aériennes : Easyjet -3,4%, Ryanair -3,3%, Lufthansa -

2,4%. Sous-performances de lôindustrie (-0,8%) et de la technologie (-0,7%).   
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BOURSE FRANCE 

1 Semaine 1 Mois 3 Mois 2018

CAC 40 5 375,77           0,98 -1,50 2,24 1,19 5 312,56            

SBF 120 4 300,18           0,82 -1,65 2,13 1,15 4 251,22            

SBF 250 4 228,12           0,77 -1,72 2,02 1,04 4 184,48            

1 Semaine 1 Mois 3 Mois 2018

ACCOR 42,94                2,19 -4,66 0,63 2,12 42,05                 1

AIR LIQUIDE 109,25              1,44 -0,41 10,53 6,53 102,55               2

AIRBUS SE 98,50                -1,76 -1,50 6,08 20,65 81,64                 3

ARCELORMITTAL 25,46                1,39 -13,65 -0,02 -5,84 27,04                 4

ATOS SE 117,15              0,17 -0,89 6,28 -2,00 119,54               5

AXA SA 21,13                0,55 -2,31 1,40 -9,81 23,43                 6

BNP PARIBAS 53,86                1,26 0,32 -6,12 -8,66 58,96                 7

BOUYGUES 37,95                2,82 -4,70 -4,88 -8,70 41,57                 8

CAPGEMINI SE 113,50              -1,48 -1,05 12,39 16,49 97,43                 9

CARREFOUR SA 14,40                3,82 -2,16 -10,85 -17,70 17,50                 10

CREDIT AGRICOLE 11,51                0,66 -3,36 -8,79 -12,52 13,16                 11

DANONE 65,76                4,60 2,98 3,40 -3,24 67,96                 12

ENGIE 13,59                3,47 0,70 -0,93 -2,90 13,99                 13

ESSILOR 121,10              0,17 2,76 9,21 6,79 113,40               14

HERMES 525,20              0,27 -10,77 6,72 19,62 439,07               15

KERING 476,50              -1,47 -4,59 23,76 32,15 360,58               16

LEGRAND 62,42                -0,76 -2,65 2,51 -0,82 62,94                 17

L'OREAL 205,80              -2,70 0,88 10,21 13,37 181,54               18

LVMH 287,60              0,84 -6,09 10,85 18,62 242,45               19

MICHELIN 104,15              -0,14 -11,06 -10,11 -10,22 116,01               20

ORANGE 14,86                3,59 1,40 9,28 5,47 14,09                 21

PERNOD RICARD 137,95              -0,67 -1,76 -0,56 5,32 130,99               22

PEUGEOT 20,65                5,57 0,54 6,08 25,04 16,51                 23

PUBLICIS 59,56                1,05 4,49 7,89 8,82 54,73                 24

RENAULT 74,45                2,22 -6,96 -21,14 -7,20 80,22                 25

SAFRAN 102,85              -1,15 0,78 19,16 21,64 84,55                 26

SAINT GOBAIN 38,01                -0,68 -11,09 -9,75 -14,73 44,57                 27

SANOFI 72,50                5,61 10,60 14,95 5,75 68,56                 28

SCHNEIDER ELECTRIC 69,54                -2,63 -5,95 3,22 1,09 68,79                 29

SOCIETE GENERALE 36,72                1,68 -1,30 -12,61 -9,63 40,63                 30

SODEXO 89,96                5,07 7,07 12,90 -17,52 109,07               31

SOLVAY 106,85              -1,20 -7,13 -3,63 -4,95 112,41               32

ST MICRO 19,01                -0,55 -11,24 9,89 4,89 18,12                 33

TECHNIPFMC 25,85                -5,48 -4,58 9,86 0,82 25,64                 34

TOTAL 53,31                2,11 2,31 11,27 18,69 44,92                 35

UNIBAIL-RODAMCO-WESTFIELD 187,60              -0,50 -2,39 1,58 -5,31 198,13               36

VALEO 47,66                1,79 -12,77 -10,33 -21,69 60,86                 37

VEOLIA ENVIRONNEMENT 19,22                4,86 0,10 3,63 -5,84 20,41                 38

VINCI 84,76                2,91 -0,24 7,90 1,66 83,38                 39

VIVENDI 20,86                -0,67 -4,09 -0,36 -4,98 21,95                 40

Indices Francais

06/07/2018     

Cours en ú

Variation sur :
29/12/2017

CAC 40

06/07/2018     

Cours en ú

Variation sur :
29/12/2017

 
 

Lôindice parisien cl¹ture la semaine  ¨ 5375,77 points en hausse de +0,18% dans un march® toujours marqu® par les 

tensions commerciales internationales spécialement entre la Chine et les Etats-Unis qui se livrent à une véritable guerre 

®conomique en sôimposant des droits de douane réciproques sur des produits stratégiques alors que va débuter la saison 

des publications des r®sultats dôentreprises. 

Les valeurs financières. AXA +0,55%. BNP PARIBAS +1,26%. CREDIT AGRICOLE +0,66%. SOCIETE 

GENERALE +1,68%.  

Lôh¹tellerie. ACCOR  +2,19%. Les mati¯res premi¯res. Lôacier. ARCELORMITTAL +1,39%. Le pétrole. Stabilité 

autour de 77$ pour le baril de Brent et 73$ pour le WTI avec une légère baisse des stocks aux US. TOTAL +2,11%. 

TECHNIPMC -5,48%. Lôa®ronautique. AIRBUS SE -1,76%. Le groupe prévoit un doublement de la demande 

mondiale d'avions passagers pour atteindre 48.000 appareils en 20 ans, avec une croissance du trafic aérien de 4,4% par 

an. SAFRAN -1,15%. Lôautomobile baisse en raison des craintes de mise en place de droits de douane par 

lôAdministration Trump si les Europ®ens ne baissent pas eux-mêmes leurs droits de douane sur les importations 

Américaines. Les français vendent peu sur le marché Américain à part pour NISSAN la filiale de Renault. Les 

Allemands eux dont côest le premier march® dôexportations pour le premium souhaitent une baisse des droits de douane 

européens ce qui pourrait en revanche impacter les ventes des modèles Français et Italiens plus en concurrence avec les 

modèles Américains de moyenne gamme. RENAULT +2,22%. Procédure sur ses émissions de CO2 ou des 

falsifications pourraient avoir eu lieu. PEUGEOT +5,57%. MICHELIN -0,14%. Le luxe. HERMES +0,27%. LVMH 

+0,84%. KERING -1,47%. La restauration collective. SODEXO +5,07%. Les nouvelles technologies. CAP GEMINI 

-1,48%. STMICRO -0,55%.  

Le secteur des médias, des télécoms et de la publicité. VIVENDI -0,67%. ORANGE +3,59%. ALTICE -5,90%.  

PUBLICIS +1,05%.  
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ZONE EURO 
 

TABLEAU DE BORD  ECONOMIQUE  
Au 06/07/2018 

 

 2014 2015 2016 2017 2018 (P) 

Á PIB volume en % moyenne  (1) 

(4T/4T) 

 

Á Production industrielle en % 

(dec/dec) 

Á Taux dôutilisation Capacités prod. Industrie en % 

+0,9 

+0,9 

 

-0,2 

 

80,5 (4T14) 

+1,9 

+1,6 

 

-1,3 

 

81,9 (4T15) 

+1,7 

+1,8 

 

+2 

 

82,4 (4T16) 

+2,5 

+0,7 (4T17)  

+2,8 (4T17/4T16) 

+5,2 (déc17/déc16) 

 

84,1 (4T17) 

+2,4 

+0,4 (1T18) 

+2,5 (1T18/1T17) 

+1,7 (avril18/avril17) 

 

84,3 (avril ) 

Prix de détail HICP      

Moyenne (en %) 

(glissement annuel en %) 

+0,5 

-0,2 (déc) 

+0,2 

+0,2 (déc) 

+0,2 

+1,1 (déc) 

+1,5(r) 

+1,4 (déc) 

+1,4 

+2 (juin) 

 

Indice sous-jacent (hors énergie et alimentation, 

alcool, tabac en %) 

 

+0,7% (déc) 

 

+0,9 (déc) 

 

+0,9 (déc) 

 

 

+0,9 (déc) 

 

+1 (juin) 

Salaire (co¾t de lôemploi en %) 
 

+1,2 (4T14) 

 

+1,3 (4T15) 

 

+1,6% (4T16) 

 

+1,5 (4T17) 

 

+2 (1T18) 

Taux de chômage (en %)  
11,3 (déc) 

 
10,5 (déc) 

 
9,7 (déc) 

 
8,7 (déc) 

 
8,4 (mai) 

Balance marchandises (mdsú) 

 (données douanières) 
(3)  ZE 19 

+182,4 

 

+238,7 

 

+265,3 

 

+236 

+58,7 (4M17) 

 

+200 

+64,4 (4M18) 

 Balance des opérations courantes (mds ú) +245,56 

 

+319,3 

 

+367,6 

 

 
 

 

+391,4 

+361,3 (avril  17/avril 16) 

+320 

+413,7 (avril 18/avril 17) 

 % PIB +2,4 +3,1 
 

+3,4 +3,3 +3,7 

Solde budgétaire total (2) en % du PIB  -2,5 -2 -1,5 -0,9 -1 

Dette publique brute (2 
OCDE) 

en % du PIB  
112,3 (r) (2) 

91,9 (4) 

110 (r) 

89,9 (4) 

109,2 (r) 

89 (4) 

107,9 (r) 

86,7 (4) 

105 

84,4 (4) 

Taux de refinancement en % 

Taux de dépôt en % 
0,05 

 
0,05 

-0,30 (09/12/15) 
0 

-0,40 (10/03/16) 
0 

-0,40 
0 

-0,40 

Obligations Bund 10 ans (fin de période) en % 

 

 

 

 

0,51 
 

0,60 0,21 0,43  0,29 (06/07/2018) 

Taux de change EUR-Dollar  (moyenne) 1,328 
1,21 (déc) 

1,10  
1, 086 (déc) 

1,104 
1,052 (déc) 

1,139 
1,201 (déc) 

 

1,1746 (06/07/2018) 

Agrégats monétaires  
(glissement annuel en %) 

     

Á M3  

Á Cr®dits ¨ lô®conomie (secteur entreprises) 

+3,8 (déc) 

-0,5 (déc) 

+4,7 (déc) 

+0,4 (déc) 

+5 (déc) 

+2,3 (déc) 

+4,6 (déc) 

+2,9 (déc) 

+4 (mai) 

+3,6 (mai) 

Source : Hugau Gestion 
Chiffre en gras = donnée mise à jour   

Source : Commission Européenne, BCE bulletin mensuel, calculs Hugau Gestion (1)  

Gouvernement central+États et collectivités locales+social Security Fund (2)  Source OCDE Economic outlook  Juin 2017 
A lôexclusion du commerce intra eurozone, données Fob-Cif. (3) Source Eurostat,  Dette publique brute au sens de Maastricht (4) 

 

 

Le taux de chômage de la Zone Euro a fléchi à 8,4% en mai 2018. 

 
Source : Eurostat   
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BOURSE US 
 

1 Semaine 1 Mois 3 Mois 2018

24 456,48         0,76 -2,74 2,19 -1,06 24 719,22           

En  ú 0,23 -2,51 6,84 1,12

7 688,39           2,37 -0,01 11,18 11,37 6 903,39            

En  ú 1,83 0,23 16,25 13,83

2 759,82           1,52 -0,45 5,96 3,22 2 673,61            

En  ú 0,99 -0,21 10,79 5,50

1 Semaine 1 Mois 3 Mois 2018

3M 197,46              0,38 -3,14 -6,33 -15,03 232,40               

AMERICAN EXPRESS 98,52                0,89 -2,08 7,58 0,29 98,24                 

APPLE 187,97              1,55 -3,10 12,06 11,96 167,90               

BOEING CO 334,64              -0,26 -9,94 3,12 14,60 292,01               

CATERPILLAR 135,41              -0,19 -13,48 -4,82 -13,24 156,07               

CHEVRON 124,14              -1,81 0,62 9,12 1,02 122,88               

CISCO SYSTEMS 42,71                0,03 -2,75 5,68 14,13 37,42                 

COCA-COLA 44,64                1,78 3,63 2,54 -0,97 45,08                 

DUPONT DE NEMOURS 65,93                0,02 -5,87 4,10 -6,39 70,43                 

EXXON MOBIL 82,33                -0,48 0,33 11,08 0,45 81,96                 

GOLDMAN SACHS 221,79              0,55 -4,50 -10,96 -12,39 253,15               

HOME DEPOT INC 194,48              -0,32 0,46 12,11 3,77 187,41               

IBM 142,48              1,99 -1,54 -4,32 -5,18 150,26               

INTEL CORP 51,37                3,34 -9,92 5,90 12,69 45,59                 

JOHNSON & JOHNSON 125,75              3,63 2,41 -1,11 -8,75 137,81               

JP.MORGAN CHASE 104,06              0,41 -5,20 -4,09 -1,16 105,28               

MC DONALD'S CORP 159,42              1,74 -1,82 -0,51 -6,20 169,96               

MERCK AND CO 62,20                2,47 1,21 17,47 12,37 55,35                 

MICROSOFT 101,16              2,59 -1,30 12,60 19,33 84,77                 

NIKE 76,48                -4,02 2,31 13,54 22,98 62,19                 

PFIZER 37,11                2,29 2,01 6,55 4,42 35,54                 

PROCTER AND GAMBLE 79,31                1,60 6,67 2,06 -12,22 90,35                 

TRAVELERS CIES 123,18              0,69 -3,77 -9,71 -8,16 134,13               

UNITED HEALTH 250,76              2,21 1,21 12,36 14,52 218,96               

UNITED TECHNOLOGIE 125,40              0,30 -1,12 2,73 -0,60 126,15               

VERIZON COMM 50,89                2,33 6,34 9,79 -1,54 51,68                 

VISA 134,09              1,24 -1,61 14,11 18,00 113,64               

WALGREENS 63,30                5,47 0,24 0,34 -11,78 71,76                 

WAL-MART STORES 84,51                -1,33 -0,06 -1,90 -13,37 97,55                 

WALT DISNEY CO 104,78              0,77 3,64 5,25 -2,54 107,51               

06/07/2018     

Cours en $

Variation sur :
29/12/2017

Indices US

DOW JONES

NASDAQ

S&P 500

DOW JONES

06/07/2018     

Cours en $

Variation sur :
29/12/2017

 
 

 

Hausse hebdomadaires des bourses américaines au sein dôune semaine ®court®e par la f°te nationale du 

mercredi 4 juillet.  

Le DOW JONES gagne 0,8% à 24 456,48, le SP500 + 1,5% à 2759,92 et le Nasdaq + 2,4% à 7688,39.  

Les investisseurs ont été rassurés par les chiffres du chômage publiés vendredi 6 juillet qui montrent que 

lô®conomie US reste solide malgr® la guerre commerciale car elle continue de cr®er des emplois ¨ un rythme 

soutenu (211 000 en moyenne par mois sur les 3 derniers mois) et sans provoquer de surchauffe. Le taux de 

salaire augmente de 2,7% sur un an, inchangé par rapport au mois précédent. En conséquence, les taux longs 

ont un peu reflué à 2,82% sur le 10 ans et le dollar a cédé un peu de terrain. Les investisseurs pensent que le 

FED réalisera bien comme prévu 2 nouvelles hausses de 25 pb des Fed Funds dôici fin 2018 mais pas plus, ce 

qui les rassure. 

 

Sur la semaine du 2 au 6 juillet, on observe boursièrement une remontée des technologiques, Microsoft + 

2,6%, Intel + 3,3% et un rattrapage du secteur santé/pharmacie : Merck + 2,5%, Pfizer + 2,3%, Jonhson and 

Jonhson + 3,6%, United Health + 2,2%, Walgreens qui a fait son entrée dans le DOW JONES en juin + 5,5%. 

A lôinverse, prise de b®n®fices sur Nike apr¯s la forte hausse des semaines pass®es et repli des p®troli¯res 

(Chevron ï 1,8%, Exxon ï 0,5%). 
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FLASH ECO USA 
 

 

March® de lôemploi am®ricain en Juin 201 8 

Emploi 

civil non 

agricole en 

milliers  

æ mensuelle 

emploi 

salarié 

Taux de 

chômage 

% 

Taux 

dôemploi  
(1) 

Nombre de 

chômeurs 

en millions 
(2) 

Nombre 

dôheures 

travaillées 

Taux de 

salaire horaire 

æ en % 

2007 137 999 - 4,6 63 7,08 33,9 +3,9 

2008 137 242 - 5,8 62,2 8,92 33,8 +3,1 

2009 131 313 - 9,3 59,3 14,26 33,1 +1,4 

2010 130 361 - 9,6 58,5 14,82 33,4 +3,3 

2011 131 932 - 8,9 58,4 13,747 33,6 +2,7 

2012 134 175 - 8,1 58,6 12,506 33,7 +1,9 

2013 136 381 - 7,4 58,6 11,46 33,7 +1,8 

2014 138 958 - 6,2 59 9,617 33,7 +2,5 

2015 141 843 - 5,3 59,3 8,296 33,7 +2 

2016 144 352 - 4,9 59,7 7,751 33,6 +2,4 

2017 146 624 - 4,4 60,1 6,982 33,7 +2,4 

Juin 2017 146 538 +239 000 (r) 4,3 60,1 6,964 34,4 +2,5 

Mai 2018 148 699 +244 000 (r) 3,8 60,4 6,065 34,5 +2,7 

Juin 2018 148 912 +213 000 4 60,4 6,564 34,5 +2,7 
 Source: Bureau of Labor Statistics 

(1) ratio de lôemploi total sur la population en ©ge de travailler (16 ans et plus) 

(2) chômeurs de longue durée : 1,478  millions soit 23% des chômeurs (1,715 millions en Juin 2017) soit -237 000 sur un an. 

(r)  révisé  

 

 

En juin 2018, le march® de lôemploi am®ricain est rest® dynamique. Les cr®ations dôemploi ressortent       

à 213 000 et ont été révisées en hausse en mai et avril soit une moyenne de 211 000 sur les 3 derniers mois. 

Par ailleurs, le taux de participation remonte également un peu à 62,9% (62,7% en mai). Mais la nette 

augmentation du nombre des chômeurs ce même mois (499 000) a fait remonter le taux de chômage à 4% 

contre 3,8% en mai. Il faut savoir que lôann®e scolaire se terminant aux USA en juin, traditionnellement les 

statistiques de lôemploi montrent une arriv®e des jeunes dans les données du chômage ce mois-là. 

A signaler par ailleurs, la stabilisation de la hausse du taux de salaire horaire à 2,7% sur un an ce qui tend à 

montrer que les USA, malgré la situation actuelle de plein emploi, ne seraient pas en surchauffe. En 

conséquence de ces statistiques favorables, les taux longs ont reflué un peu (Treasury 10 ans à 2,82%) ainsi 

que le dollar (1ú= 1,1750$) tandis que les bourses actions progressaient (cf. page 13).  
 

 

 

Lôemploi Salari® par secteur 

En Juin 2018 (cvs) 

Nombre 

dôemplois en 

milliers 

æ en milliers  

Juin 2018 / 

Juin 2017 

æ en milliers 

Juin 2018 / 

Mai 2018 

Total 148 912 +2 374 +213 

Secteur Privé 126 571 +2 357 +202 

Secteur des biens 

Dont  -  Construction 

- Industrie 

20 672 +624 +53 

7 222 +282 +13 

12 713 +285 +36 

Secteur des services 

Dont  -  Commerce, transport, services aux collectivités 

- Finance 

- Services professionnels et entreprises 

- Education, Santé 

- Loisirs 

105 899 +1 733 +149 

27 770 +308 -4 

8 576 +127 +8 

20 969 +521* +50 

23 623 +445 +54 

16 315 +261 +25 

Secteur Public 22 341 +17**  +11 
 Source: Bureau of Labor Statistics 

(*) dont Travail temporaire +94 700 personnes à 3,038 millions 

(**) dont Fédéral -16 000 personnes 
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ETATS-UNIS 

 

TABLEAU DE BORD ECONOMIQUE  
Au 06/07/2018 

 

 2014 2015 2016 2017  2018 (P) 

PIB en volume en %, moyenne 

4T/4T 

 

+2,6 

+2,7 

 

+2,9 

+2 

 

+1,5 

+1,8 

 

+2,3 

+2,9 (4T17) (r) 

+2,6 (4T17/4T16) 

 

+2,5/3 

+2 (1T18) (r) 

+2,8 (1T18/1T17) 

Prix de détail en %, moyenne 
déc/déc (en %) 

 

 

Core rate (hors aliment et énergie) déc/déc (en %) 

 

+0,8 

 

 

+1,6 

 

+0,7 

 

 

+2,1 

 

+1,3 

+2,2 (déc16/déc15) 

 

+2,2 (déc) 

 

+2,1 

+0,1 (déc) 

+2,1 (déc17/déc16) 

+1,8 (déc) 

+2,5/2,7 

+0,2 (mai) 

+2,8 (mai18/mai17) 

+2,2 (mai) 

 

Salaire (co¾t de la main dôîuvre en%) 4T/4T +2,2 +2  +2,2  
+2,6 

+2,4 (1T17) 

+3 

+2,7 (1T18) 

Taux de chômage (moyenne en %) 
6,1 

5,6 (déc) 

5,3 

5 (déc) 

4,8 

4,7 (déc) 

4,4 

4,1 (déc) 

3,9 

4 (juin ) 

Balance des Biens et Services (mds$) 

 
-490,3 

 
-500,4 

 
-504,8 

 
-568,4 

-226,85 (5M) 

-600 

-244,76 (5M) 

Balance des opérations courantes (mds$) 

 

-365,2 (r)  

 

-407,7 (r) 

 

-432,8 (r) 

 

-449,2 (r) 

-107,7 (1T17) 

-500 

-124,1 (1T2018) 

En % du PIB -2,2  -2,2 -2,2 -2,3 -2,5 (1T18) 

Solde budgétaire (État Fédéral) (mds $)   -485 
 

-439 
 

-586 

 
 

 

-665 
-433 (8M2017) 

-804 (*)  
-530 (8M2018) 

% PIB -2,8 -2,4 -3,2 -3,5 -4 (*)  

Dette publique brute en % du PIB 
(2)

 105 105 107 105 106 

Dette détenue par le public 

(données US) en % du PIB
(1)

 
74 73,6  77 76,5 78 

Taux des Fonds Fédéraux (fin de période en %) 
0/0,25 

 

0,50 (16 déc) 

 

0,75 (14 déc)  

 

1,5 (13 déc) 

 

2,25/2,50 

2 (13/06/2018) 

Obligations du Trésor à 10 ans (fin de période en %) 

 
2,17 

 

2,27 

 

2,44 

 

2,41 

 

3  

2,82 (06/07/2018) 

Taux de change USD-EUR (moyenne) 

                                              (fin de période) 

0,753 
0,826 (déc) 

 

0,907 
0,921 (déc) 

0,906 
0,95 (déc) 

0,878 
0,83 (déc) 

0,80  

0,851 (06/07/2018) 

USD- JPY (moyenne) 105,92 

120 (déc) 

 

121,9 

120,2 (déc) 

 

119,5 

116,9 (déc) 

 

111,80 

112,60 (déc) 

 

110  

110,48 (06/07/2018) 

 

Agrégats monétaires       

M2 (glissement annuel en %) +5,8 (déc) +6 (déc) +7,6 (déc) +4,7 (déc) 3,9 (juin ) 

Source: Hugau Gestion 

(1) Source CBO (Congressional Budget Office)  

(2) Données OCDE 

 Chiffre en gras = donnée mise à jour 

P  = Prévisions Hugau Gestion 

(*) Le CBO a mis à jour et publié, en avril 2018, les prévisions budgétaires fédérales sur la période 2018-2028 après prise en compte de la 

Réforme fiscale votée le 22 décembre 2017 et des nouvelles mesures adoptées sur le plafond de la dette et le budget de la défense notamment. En 

conséquence les déficits 2018 et 2019 ont été fortement révisés en hausse (à -804 mds $ en 2018 soit 4% du PIB contre -563 mds précédemment 

prévus et à -1008 mds en 2019 soit -4,6% du PIB).  

 

  




