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UN RAPPORT SUR L'EMPLOI AUX US INCOMPREHENSIBLE 3

Les offres d’'emploi fortes

Chiffres:
Offres d'emplois aux Etats-Unis - +218k en avril _
9000 - - 7000 - alors qu'on attendait +1 000k
8000 - - 6000 - L'immense majorité des indicateurs sur le
000 CDifférence (Ech. Droite) <000 marché de ['emploi sont beaucoup plus forts.
= Offres d'emplois .
6000 1 - (Créations d'emplois - 4000 ngOtheseS )
5000 - - 3000 _ , _ o
- Un ajustement saisonnier : la variation NSA est
4000 ~ - 2000 supérieure a1 000k
3000 - L 1000 - Effet d'eviction du plan de relance Biden
5000 4 0 "BREAKING: if you pay people not to work they
wont work..."
1000 - - -1000 - Difficulté de retour au travail a cause du Covid,
0 : . . : 5000 en particulier pour les femmes.
2000 2005 2010 2015 2020 - Les controir)tes de.production dgns certains
Sources : Bloomberg & LBPAM secteurs qui ralentissent la reprise
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BANQUES CENTRALES @ :

Moins de support
BAHQUE CEMTRALE CUROPEENME

PEPP ELROEYSTEME

o Turkey 19.00% 200

i 0,

35 BANK OF ENGLAND ;o ey oo

30 Venezuela 10.00% 96

25 Tapering a la Banque Russia 5.00% 75

- re1s 18.26 d'Angleterre - SINGAPORE 0.08% 5

b . TN 14.46 | ‘ la cible de détention du QE est

2 inchangée (875 MME£) mais ralenti _

10 le rythme des achats. Aprés une
5 ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ décision similaire de la Banque du Denmark -0.35% -40
. | Canda c’est la deuxiéme banque :\r/‘l‘:;r(‘:is'a j-ggf;z ;2

¢ e S e e N e e e centrale OCDE qui met en place un _ : i

T el %;z,o° %},Q,Q SO gi-ﬁj\rce?&:z; I%ﬁbe%@; octrum début de tapering. Romania 1.25% -25

NFIB: problémes de recrutement NFIB Small Business Price Plans

Next Three Months
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s N F|B Small Business Hiring Plans Index
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e N F|B Small Business Job Openings Hard to Fill -10 . .
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LE MARCHE ACTIONS A L'ARRET

Performance absolue

112/31/2020]a0 05/11/20211=8Last Px |
1D 30 1M 6M YID 1Y 5 Max Daily ¥ ¥

M Last Price 438.27
High on 05/07/21 446.86
Average 420.58
Low on 01/29/21 391.80

Track

" 95 Actions + 97 Edit -

Line Chart
v Mov Avgs Key Events
it + Table Compare - [[EIREE) € .# Edit Chart 3 5

Annotate = News Zoom

Performance relative

ACTIONS J-1Semaine-1 Mois-1 YtD J-1 Semaine-1 Mois-1 YtD
11l-mai 10-mai 4-mai 1l-avr. 1-janv. 10-mai 4-mai 11l-avr. 1-janv.
MSCI WORLD 0.00% 1.34% 1.77% 10.09%
S&P 500 INDEX 0.00% 0.57% 1.44% 11.51%
ESTX (EUR) Pr -1.83% 0.66% -0.12% 10.19%
STXE 600 (EUR) Pr -1.87% 0.78% -0.04% 9.53%
FTSE 100 INDEX -2.03% 0.81% 0.92% 8.03%
NIKKEI 225 -3.08% -0.71% -3.90% 4.24%
MSCI EM 0.00% 0.85% 1.20% 4.23%
Styles MSCI Europe MSCI EUROPE 0.00% 2.72% 1.80% 11.59%
(classés par perf HIGH DVD YLD NR 0.00% 3.90% 3.08% 11.55% 0.00% #n 1.18% #p 1.28% #p -0.04% W
sur le mois) VALUE 0.00% 3.44% 2.41% 13.88% 0.00% o 0.72% #p 0.61% 2.29%
QUALITY 0.00% 2.30% 2.30% 10.78% 0.00% #p -0.43% ¥ 0.49% -0.81% W
MIN VOL 0.00% 1.93% 1.25% 6.61% 0.00% #p -0.79% ¥ -0.55% W -4.98% W
GROWTH 0.00% 1.94% 1.14% 9.19% 0.00% o -0.79% W -0.66% W -2.40% W
SMALL CAP IX -1.89% 0.42% 0.22% 12.33% -1.89% W -2.30% -1.58% W 0.74%
MOMENTUM 0.00% 1.48% -0.07% 8.98% 0.00% o -1.24% ¥ -1.88% W -2.61% W
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UNE VUE MULTI-ACTIFS PLUS CONSTRUCTIVE 6

Et un écart Etats-Unis / Europe qui ne se dément pas

Etats-Unis Zone Euro
Niveau Signal croissance Niveau Signal croissance
Direction Tendance Z-score du niveau Tendance Z-score du niveau
du signal trois mois (sur 3 ans) trois mois (sur 3 ans)
Indices de récession *
Swap spread 10-ans - 2.8 -104% B 1.0 32.6 0.1 W ] 0.0
Courbe des taux (10-2 ans en pdb) + 145.8 44.3 fp [ W 0.2 50.7 23.0 fp -0.9
% de valeurs cycliques dans la value + 28.1 31 B 0.3 53.0 1.2 0.8
Marges EBIT + 13.5 co> HEE ] 0.8 7.1 0.8 M -1.0
Ecart taux naturel - -1.80 0429 B 0.3 2.73 -0.70 W 0.7
Credit HY, spreads en pdb - 230 -3¢y HE | 11 298 27 W 0.8
Moyenne Etats-Unis B 0.6 0.1
* Ces variables ont donné un signal statistiquement significatif pour prévoir des récessions a 1 an

0.80 - Vue du marché sur la croissance

0.60 Positive

0.40

0.20

0.00 ]

-0.20%¢ 2022

-0.40

-0.60 o

-0.80 A

-1.00 - s Etats-Unis Zone-Euro

Sources : Bloomberg & Ostrum 11/05/2021
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LE PLAN DE RELANCE EUROPEEN :
UNE FORMIDABLE OPPORTUNITE
POUR LITALIE

« Le théme de la semaine : Le plan de relance européen : une
formidable opportunité pour I'italie

L’italie a présenté un plan de relance et de résilience ambitieux a la
P =

afin de bénéfi de ses H
« Clest une formidsble opportunité pour Iitalle pour accroitre - Montants sollicités par les pays a ce jour dans le cadre de la Facilité pour la
Pinvestissement public dans la transition énergétique et digitale, Stéphane Déo Reprise et la Résilience
réduire la divergence entre le Nord et le Sud, mener a bien des réformes Directeur statége marchés.
clés et permettre une hausse de la croissance de long terme ; 220 En milliards d'euros
« Laréduction du ratio dette publique sur PIB qui résultera de la mise en 200 L ] Subventions
ceuvre du plan milite pour un rétrécissement du spread italien.
180 uPréts
* La revue des marchés : Mauvaise statistique, bonne nouvelle ? 160
® Total en % du PIB
140
Regain de volatilité avec la petite phrase de Yellen ; 120
L'emploi médiocre en apparence relance I'effet liquidité ; 3 160
- o
Les TIPS surperforment ; Axel Botte 80 > .
Pression sur les souverains, le crédit favorisé. Strategiste internatonal L) L]
60 °

40
» Le graphique de la semaine &=
graphiqg 20 . e =] + s .
e —— En Eurcpe. lo pix du camone envagistre une o LIS — °
> Niusse spectacuiare depuls la fin de lannde
% - e Poane 2020 (+71% depuis 11 décambro) po 3 Q L3 > o & o g
: i 1 1 b A D et <° & &£ & & & LSS
| tome de CO2. Cala réautte de & Sxaton dun \ & Q\'b N é;'b & ) ) & S &
- object!  intemddaire de  ridiction des p ) & Q Qﬁ‘ Lo < 23
Gméssions de gaz & ofut de sam I ® <

. Zouhoure Bousbih
2050. Cela prtsage dune diccation de quotis Strategste pays emergents

dmissions phus rédute o 1a part de TUE aux

ertrenies 6 QU Ghnke G WM Sur o e
du catcne. C'eal un bon moyen dincier hes
Aline Goupil- Raguénés
Developed countries svrategist

Sources : Commission Européenne, Datastream, Ostrum AM

ertrepriaes 3 devent moins potuanes.
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