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Revue de la semaine - Entre craintes sur le pétrole et l'l A,
commandes de biens durables US, PMI en zone euro

Théme - Aprés Ormuz, une nouvelle menace pour le
pétrole : le détroit de Bab el-Mandeb
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MARCHES FINANCIERS : ENTRE CRAINTES SUR LE PETROLEET L'IA

Principaux mouvements de la semaine

Les marchés ont été suspendus au prix du pétrole et aux

craintes sur les valeurs technologiques

21-juil.-26

T-note 10 ans 4.63
Courbe américaine 2-10 ans 36.24
Bund 10 ans 3.16

Courbe Allemande 2-10 ans 35.88
Italie Spread 10 ans 82.04
France Spread 10 ans 79.99
Gilt 10 ans 5.03

JGB 10 ans 2.73

28-juil.-26

Var. (pb ou

%)

TIPS point mort a 10 ans 297

Bund indexé point mort a 10 ans 2.09

Euro IG 77

Euro High yield 275

iTraxx IG 53

iTraxx XO 255

JPM EMBI Global Div. Spread 237

S&P 500 7 509

Nasdaq 100 29 155

Euro Stoxx 50 6 286

VIX 17.05

Indice DXY 101.17

USD/JPY 163.17
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4.62 0
32.71 -4
3.13 -3
34.91 -1
80.87 -1
78.93 -1
4.97 -6
2.79 6
2.20 -7.3
1.99 -9.6
78 1
285 10
54 1
261 6
242 6
7413 -1.3%
28 039 -4.0%
6 258 -0.4%
18.63 8.5%
101.52 0.3%
163.85 0.4%
1.137 -0.3%

Source: Bloomberg, Ostrum AM
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Les taux obligataires ont évolué de concert avec le prix du
Brent

Taux 10 ans allemand (eg) et prix du baril de Brent en $ (ed)
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ETATS-UNIS : COMMANDES DE BIENS DURABLES
Bon présage pour l'investissement des entreprises

Les livraisons de biens capitaux hors défense et aviation sont
un bon indicateur de l'investissement des entreprises

Elles accélérent en T2 : 11,1% en rythme annualisé contre 8,4 % en T.

Etats-Unis : Investissement en équipement et livraisons de biens d'équipement en
variations sur 3 mois annualisées
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ZONE EURO : ENQUETE AUPRES DES CHEFS D’ENTREPRISE 6

Rebond des indices d'activité en juillet a relativiser en partie par les tensions sur les prix de I'énergie

L'indice PMI de la zone euro repasse au-dessus du seuil de la Les composantes prix des intrants et prix de vente se
neutralité de 50, a 51,9 en juillet modeérent pour rester élevées.
Rebond de la production et des nouvelles commandes, légére hausse de Cette enquéte a été réalisée du 9 au 22 juillet et ne prend donc pas en
l'emploi. compte la récente remontée des prix de I'énergie.
Zone Euro : Indice PMI Composite d'activité - Enquéte S&P global Zone Euro : Composante prix - Enquéte S&P global
% Indice > a 50 : Hausse de l'activité Ensemble de I'¢conomie —Allemagne 85
Indice < a 50 : Baisse de I'activité Indice > a 50 : Hausse des prix " -
58 ~—Zone Euro gy Indice < 50: Baisse des prix Ensemble de [économie
56 France - = Prix des infrants

V Zone euro hors France et Allemagne Prix de vente
54 ‘/ 70

IR AR VIERE
" \ﬂ.(/ \\‘/'\\4 W :Z [\v ‘ N\AM
46 \ :Z | \/ V

44
Janvier 2003 - Juillet 2026

35

42
fanv.-22 uil.22 janv.-23 uil.23 janv.-24 iuil-24 janv.-25 wil.25 janv.-26 uil.26 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026

Sources : S&P global, Ostrum AM
Sources : S&P global, Ostrum AM

QSt r U I I l HMYSTRATWEEKLY
Document destiné exclusivement aux clients professionnels

ASSET MANAGEMENT



THEME
D'ACTUALITE

#MYSTRATWEEKLY
Document destiné exclusivement aux clients professionnels



THEME : UNE NOUVELLE MENACE POUR LE PETROLE: LE DETROIT DE BAB EL-MANDEB

Les Houthis ont annoncé un blocus maritime sur les ports saoudiens

Menace supplémentaire sur I'approvisionnement en Si le trafic maritime dans le détroit de Bab el-Mandeb
pétrole, gaz et produits dérives est perturbé, possibilité de le contourner via le Canal

de Suez et le Cap de Bonne Espérance.
En raison de la fermeture du détroit d'Ormuz, I'Arabie Saoudite a

dérouté la grande partie de ses exportations vers le port de Yanbu situé

Trajet 4 semaines plus long pour aller en Asie et hausse des co(ts de
en mer Rouge.
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THEME : UNE NOUVELLE MENACE POUR LE PETROLE: LE DETROIT DE BAB EL-MANDEB >

Les craintes sur le détroit de Bab el-Mandeb ont généré des tensions sur les prix de l'énergie

Le prix du baril de Brent a dépassé les 100 S le baril
jeudi et celui du gaz naturel en Europe a atteint un
plus haut depuis janvier 2023 : 63,6 euros/MWh

Ils refluent depuis vendredi en raison de 'arrét des frappes entre les
Etats-Unis et l'lran et des négociations.

Prix du pétrole et du gaz naturel en Europe
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Sources : Bloomberg, Ostrum AM
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Ces tensions interviennent alors que les stocks de gaz
naturel de 'UE sont bas.

La concurrence avec l'Asie sera forte pour les reconstituer d un
moment ou les prix remonteront en raison de la baisse des
températures.

Union Européenne : Stocks de gaz naturel - En % de la capacité de stockage
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THEME : UNE NOUVELLE MENACE POUR LE PETROLE : LE DETROIT DE BAB EL-MANDEB

Les facteurs ayant permis d'atténuer le choc énergétique s‘amenuisent - Risques sur les prix de l'énergie

Selon l'AlE, 'économie mondiale connait le choc le
plus important de l'histoire en termes
d'approvisionnement en pétrole.

Déficit d'approvisionnement d1,1 milliard de barils de pétrole a la fin
mai. Plus important que les précédents chocs.

Crude prices don’t fully reflect the historic
disruption to global oil markets

Billions of barrels

0.0
Russia‘s war in Ukraine
Iraq war
0.5 i
Iran-lraq war
1973 oil shock
1.0 Iranian revolution
1.5 Gulf war
-2.0
War in the Middle East
-2.5

Months after disruption

Sources: IEA, EIA, and IMF staff calculations.
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La hausse du prix du pétrole a pourtant été assez
contenue en raison de certains facteurs.

Ces derniers s'amenuisent générant un risque de nette hausse du prix du
pétrole sile détroit de Bab el-Mandeb et celui d'Ormuz sont fermés.

Facteurs ayant permis d'absorber le choc lié a la nette baisse de la production de pétrole dans le Golfe
En millions de barils par jour, variations mars-mai par rapport & janvier-février

A

-41entre mars
et mai

136
Sources : FMI, Ostrum AM
Surplus en janvier et février  Production du Golfe Autre production Baisse de la demande Déstockage
#MYSTRATWEEKLY

Document destiné exclusivement aux clients professionnels



LE GRAPHIQUE DE LA SEMAINE
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