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LA FED : RESULTAT 3
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LA FED : CHANGEMENT DE TON NORMAL, TIMING TRES SURPRENANT 4

Inflation américaine

: Inflation ameéricaine :

> - 5,0 % en maiaprés 4,2 % en avril

4 - 4,2 % attendu en juin

3 - Mais des chiffres au dessus de 3,1/2 % jusqu’a

la finde l'année

Conclusion: 'argument d'une inflation
o b= « temporaire > n'était pas tenable longtemps.
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LES ATTENTES DU MARCHE SUR LES FED FUNDS

Repricing des attentes sur les Fed funds
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Probabilité d'une hausse des Fed Funds
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UNE SORTIE DE POLITIQUE MONETAIRE PROBLEMATIQUE ? 6

Sortie de schizophrénie

Taux 10-ans Etats-Unis
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UE : DEBUT DU FINANCEMENT DE NEXTGEN EU 7

UE : l'éléphant dans la piéce
Next Generation EU (NGEU). L'UE a annoncé une émission maximale de €125Mds de bonds cette année , probablement au moins €100Mds d'émissions
totales en 2021 (€80Mds de bonds et €20Mds de Bills) avec une WAM de 15y.

Ily aura 3 syndications puis des adjudications.

Avec les 50 milliards d'euros d'obligations SURE émises depuis le début de l'année, cela impliquerait une émission totale de 'UE de 150 milliards d'euros
en 2021.
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ACTIONS EUROPEENNES

Privilégier la qualité

Les flux vers les ETFs actions zone euro se redressent fortement.

Saison des publications attendue trés positive.

Croissance et qualité en hausse sur le mois écoulé.

EMU MSCI Indices mtd ytd 3yr

index 1.77 16.09 24.59
quality 286 16.66 39.37
high dividend 1108 1129 20.56
min volatility 2.24 9.99 17.18
small 025 17.29 29.15
mid 148 10.87 22.23
large 1.84fh  17.40 25.15
value 0934  16.86 11.81
growth 2738 15.06 37.77
ESG Leaders 1.57 15.36 28.79
ESG Screened 1.74 15.92 24.51
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TROIS IDEES SUR LES MARCHES

« Le théme de la semaine : Trois idées sur les marchés

La baisse des taux américains sur les deux derniers mois semble
devoir a des élé de court terme, en
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