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MARCHES FINANCIERS: L'’ANNEE DES ACTIONS

Principaux mouvements de la semaine

Les actions de la zone euro gagnent 24 %

Trois tendances fortes: baisse du dollar, hausse du Bund da 10 ans,
surperformance des actifs risqués

L'année des actions

La politique tarifaire de Trump a provoqué un Krach, vite effacé par les

« accords > et tréves dans la guerre commerciale. Les obligations mondiales

couvertes en euros font a peine mieux que le cash (+43 pb). Néanmoins, la

Marchés financiers - Performances en 2025
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dette émergente et le high yield affichent de solides performances.

Monde : Actions, Taux et Monétaire
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POLITIQUE MONETAIRE : LA FED CRAQUE, UNE BCE PLUS PREVISIBLE 5

Principales tendances monétaires

Destins croisés Le Bund et les JGB sous pression

La Fed et la BoE semblent ignorer l'inflation, la BCE a terminé son cycle de Le T-note et le Gilt profitent en revanche de l'allégement monétaire
baisses alors que la BoJ reprend le resserrement en fin d'année.
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ACTIONS : SURPERFORMANCE DE LA ZONE EURO

Principales tendances sur les marchés d'actions

Les actions de la zone euro en rebond...

.. malgré I'absence de croissance des résultats
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La tech non-profitable et les sighaux de bulle

Les Mag7 ont sous-performé les valeurs de technologie non-profitable
de 18 % en 2025. Le Russell 2000 a monté de 20 % malgré 40% de la
cote en pertes.

Etats-Unis: Mega Cap Tech vs. Tech non-profitable (performance

relative)
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OBLIGATIONS : TOUS LES SPREADS SE SONT RESSERRES 7

Principales tendances sur les marchés de taux

Le crédit surperforme

Contre swap, le spread s'est réduit de 20 pb a 66 pb malgré la volatilité
d'avril.
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Prés de 150 pb de resserrement aprés « Liberation Day >»

Le high yield émergent s'est particulierement bien comporté.

Spread dette émergente - JPM EMBIG (pb)
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OBLIGATIONS : CONVERGENCE DES SPREADS ET PENTIFICATION EN ZONE EURO

Principales tendances sur les marchés de taux souverains

L'OAT sous-performe le reste de la zone euro

Pentification en Allemagne
Poursuite de la convergence puis tous les pays passent sous Le spread de

Un changement majeur dans la politiqgue budgétaire allemande
I'OAT (risques politique et budgétaire) met la pression sur les taux longs

Spreads Souverains : France, Espagne, Portugal & Courbes des taux en zone euro
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MATIERES PREMIERES : LES METAUX BRILLENT, LE PETROLE EN BAISSE

Principales tendances sur les marchés de matiéres premiéres

Le métal jaune touche 4500 S 'once mais l'argent fait 2 fois mieux que le
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L'or brille moins que l'argent

métal jaune (+152 % vs. +65 %)
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Le pétrole chute vers 60 S le baril
| 'excés d'offre persistant prend le dessus sur la prime de risque
géopolitique.
Pétrole: prix d'un baril de brut
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LE GRAPHIQUE DE LA SEMAINE

s (O Y e [ [ n s ool Marchés financiers - Performances en 2025

2nuhoure boushik@ostrum.com

®  |ethéme de la semaine : Revue de 'année 2026 E EMBIG USD P 14.30%
par Axel Botte
>
. En avril 2025, Donald Trump décidait d'imposer des tarifs douaniers sans précédent au Monde entier, provogquant une w Vente EURUSD-15.97% _
chute des marchés et un ralentissement significatif de la crofssance de Femplol aux Etats-Unis. Cela étant, les
investisements en W ont maintenu k crol Erica he d entiel. . .
rive ments en A ont maintenu b croissance américaing proche de son patentie - ngh Vleld EUR - 4.86%
s Face & ces tensions tarifaires et & | menace séeuritaire, IEurape et, an particulier PAllemagna, ont adopté des politiquas o
budgétaires plus expansionnistes svec des investissements significatifs dans |a défence et les infrastructures, entrainant ? .
un début de reprise économigue. v Crédit IG EUR - 2.78%
* Dans ce contexte international délétére, la Chine a dgalement entrepris de restructurer son modide dconomigue en
ciblant Ie.s surcapacités [ndustrislles (programme anti-invelution) tout en concurrencant les Etate-Unis sur les Souverains EUR BBB - 3.52%
technologies las plus svanches. -4
2
. Malgré les risques politiques et un climat défavorable au commerce mondial, les marchés affichent des performances uwd . o
trés dlevées sur |es actions autour des thématiques de FlA ou du redressement des bangues én Europe. Les taux se Souverains EUR AA | 0.18%
tendent sur les maturités longues sans préjudice au crédit souverain et dentreprise. Le dollar s'est stabilisé aprés une
hute de 10 % i tre. . .
e # prEmer sEmestre Empruntsindexés EUR B 1.06%

®  Larevue des marchés : La revue de la semaine reprendra le 12 janvier.
par Axel Botte
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