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VARIANT DELTA, JUSQU'OU FAUT-IL ETRE INQUIET ? 3

Royaume Uni : Covid-19 situation
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Alors que le niveau de vaccination progresse rapidement, ['apparition du variant Delta est & surveiller.
Sa progression est rapide, méme si sa gravité est pour l'instant limitée.
Les marchés sont trés peu préparés & une mauvaise nouvelle sur la pandémie.
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LES ENQUETES, TRES FORT NIVEAU MAIS MOINS DE SURPRISES A LA HAUSSE 4

Indices PMI "composite"

Tendance
aolit-20 sept.-20 oct.-20 nov.-20 déc.-20 janv.-21 févr.-21 mars-21 avr.-21 mai-21 juin-21 1 mois 3 mois
Zone Euro 51.9 50.4 50.0 45.3 49.1 47.8 48.8 53.2 53.8 57.1 59.5 Ah
Allemagne 54.4 54.7 55.0 51.7 52.0 50.8 51.1 57.3 55.8 56.2 60.1  Ap Ah
France 51.6 48.5 47.5 40.6 49.5 47.7 47.0 50.0 51.6 57.0 57.4  Ap Ah
Espagne 48.4 44.3 44.1 41.7 48.7 43.2 45.1 50.1 55.2 59.2 62.4  Ap Ah
Italie 49.5 50.4 49.2 42.7 43.0 47.2 51.4 51.9 51.2 55.7 58.3 i A
Royaume Uni 59.1 56.5 52.1 49.0 50.4 41.2 49.6 56.4 60.7 62.9 62.2 b ih
Etats-Unis (ISM, SA) 54.6 54.3 56.3 58.6 55.3 58.7 59.5 59.7 63.5 68.7 63.9 b dh
Japon, SA 45.2 46.6 48.0 48.1 48.5 47.1 48.2 49.9 51.0 48.8 48.9 #p ¥
Australie 49.4 51.1 53.5 54.9 56.6 55.9 53.7 55.5 58.9 58.0 56.7 Wb Ah
Pays Emergents 53.0 53.7 54.5 54.9 54.1 52.1 52.0 52.6 53.5 52.8 528 = ih
Brésil 53.9 53.6 55.9 53.8 53.5 48.9 49.6 45.1 44.5 49.2 54.6  Ap Ah
Chine (CAIXIN) 55.1 54.5 55.7 57.5 55.8 52.2 51.7 53.1 54.7 53.8 506 Wb b
Inde 46.0 54.6 58.0 56.3 54.9 55.8 57.3 56.0 55.4 48.1 431 h
Russie 57.3 53.7 47.1 47.8 48.3 52.3 52.6 54.6 54.0 56.2 55.0 ol Ah
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L'EVOLUTION RECENTE
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PETROLE : L'APPROCHE OPEP

Un rebond de la demande qui peut étre accommodé par 'OPEP

Production et demande de pétrole mondiales Production et demande de pétrole mondiales
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e OPEC crude oil production
Sources : Ostrum & OPEP
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CHANGEMENTS STRUCTURELS

Les Etats-Unis : indépendance énergétique

Etats-Unis: Energie primaire, importations nettes
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Sources : Ostrum & U.S. Energy Information Administration

Les Etats-Unis sont passés du statut de premier importateur
mondial a un équilibre énergétique.

lls étaient méme net exportateur d’énergie I'année derniere.

L'ajustement est presque exclusivement une histoire
d’hydrocarbures.
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Effondrement du colt de production
des énergies renouvelables

Electricité solaire : cout et volumes installés
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Sources : Ostrum & Bloomberg

Le solaire devient rentable si les prix du pétrole dépassent 60 $.

Il existe donc une incitation tres forte au solaire, dés que les prix du
pétrole dépassent 60 $.
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ASPECTS CYCLIQUES

Une offre élastique a 60 $

Etats-Unis : prix du baril nécessaire pour...
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Sources : Ostrum & Oxford Economics

& Forer de nouveaux puits

> linvestissement en capacité devient rentable aux Etats-Unis
lorsque le cours du brut dépasse les 50 $.
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Les contrats longs a ce niveau

Brent, contrats futures

2011-2015
1Saunmois=>37ca5arns 1$3 un mois => 25ca 5 ans
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Sources : Ostrum & Bloomberg

> Le contrat Brent a 5 ans est trés stable et réagi beaucoup moins aux
variations du spot qu’il ne le faisait auparavant.

» Le marché parie sur une force de rappel forte vers 60 $.

Document destiné exclusivement aux clients professionnels



CHANGEMENTS STRUCTURELS

Transition verte = une demande colossale
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Sources ; Ostrum & copperalliance.org

» Linvestissement vert qui est trés consommateur en métaux.

» Les MIFT (« Metals Important for Future Technologies », ou « métaux importants pour les futures technologies ») sont les métaux
essentiels pour l'investissement vert.

» Les principaux sont le cuivre, le nickel, le zinc, 'aluminium, le cobalt, le plomb et le fer. Mais la liste est plus large, comme le montre le
tableau ci-dessus.
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ASPECTS CYCLIQUES

£ "% REUTERS

Matiéres premiéeres métaux de base

(indice Bloomberg BCOMAV Index) China to auction copper, aluminium and zinc
a0 from state metal reserves in bid to curb soaring
260 commodity prices
220
200 . .
160 = The National Food and Strategic Reserves
140 Administration will sell 100,000 tonnes of
100 — | metal stock next month

janv.-20 avr.-20 juil.-20 oct.-20 janv.-21 avr.-21 . .

Sources : Ostrum & Bloomberg = Copper and zinc sales will take place on an

online platform belonging to state-owned
miner and metals trader China Minmetals Corp
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L’ACCORD BIPARTISAN SUR LES
INFRASTRUCTURES

| Etats-Unis : Prévisions de dette publigue en % du F:'E|

» Le théme de la semaine : I'accord bipartisan sur les
infrastructures

Cet accord bipartisan marque une étape importante pour Joe Biden ;

A/\.

Les Dé pré une procéd de ré

des mesures plus vastes, comme le plan pour les familles américaines, Stéphane Déo
pour les adopter sans les Républicains ; Directeur s¥atégie marchés
» Leur mode de financement et leur vote sont soumis a beaucoup 1 i
d’incertitudes ;
» Ces mesures pourraient amener la Fed a ralentir son « tapering » en
2022 et maintenir a un niveau trés élevé la taille de son bilan au cours
des prochaines années.
# La revue des marchés : la reprise se poursuit 110
Etats-Unis : 850k créations d’emplois en juin ;
) ) Axel Botte
Nouvel aplatissement de la courbe des Treasuries ; Statégste inteenational
Niveaux records sur les indices boursiers américains ; 'I I
.
Le high yield en euro se resserre malgré le primaire.
» Le graphique de la semaine
sttt e La bamue dllie @ éms une pice
COMMENONItve 06 2 Guros pour Nmencr le .I r I: I
personnel soignant pour tout son tawell on e *,

faie 1308 & Fépémse o coMnavis

Litadie @ é1d be 1% pays advaloppd & dore louhd

par \a pandimie en févier 2020 ot fus des phus Zouhoure Bousbih

durement dectt Apcds o Royaame e Male Stratégisie pays émergents

compta te phis Grand comie de décks en

Ewcpe s s Cowd-19 depuls fe 6tut de

crsa sanitare at

1 de budget 2022 de Biden gy ss0mns du CBO (peillet 2021

2020 2021 023 2023 2024 2035 026 2027 2028 202% 030 2031

Aline Goupil-Raguénés
Strategiste pays dévelppes

dre la Chine vielie avant de devenir riche.
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Ce document est destiné a des clients professionnels, au sens de la Directive MIF. Il ne peut étre utilisé dans un but autre que celui pour lequel il a été congu et
ne peut pas étre reproduit, diffusé ou communiqué a des tiers en tout ou partie sans l'autorisation préalable et écrite d'Ostrum Asset Management.

Aucune information contenue dans ce document ne saurait étre interprétée comme possédant une quelcongue valeur contractuelle. Ce document est produit a
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