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Les dernières actualités des marchés financiers
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Le résumé de la semaine CHIFFRE CLÉ

FOCUS

DATES CLÉS  
 

L’indice MSCI China A-shares a été l’un des moins performants en Asie 
cette année (-25% depuis le pic de janvier 2018). La performance s’est 
particulièrement affaiblie depuis l’inclusion de la première tranche des 
actions A dans l’indice MSCI China au début du mois de juin.

La correction du marché a entraîné une amélioration des valorisations de 
l’indice MSCI China A-shares, qui présente désormais le même ratio cours/
bénéfices (PER) prévisionnel que les indices MSCI China et MSCI EM Asia. 
De plus, la prime des actions A par rapport aux actions H est proche de ses 
plus bas niveaux depuis 2015.

L’attrait des actions A réside aussi dans la rentabilité, l’amélioration des 
bilans et la réduction de la dette des entreprises émettrices. En revanche : 
1) la dynamique des bénéfices s’est nettement ralentie ; 2) des inquiétudes 
persistent au sujet du processus de désendettement et des relèvements 
de taux de la Fed aux États-Unis ; 3) le différend commercial entre les 
États-Unis et la Chine continue de s’envenimer après l’annonce de droits 
de douane supplémentaires de 200 milliards de dollars sur les produits 
chinois. Une position neutre est plus prudente à court terme.

0,1%
En juin, l’indice général  
d’inflation (CPI) a progressé 
de 0,1%, soit 2,9% sur un an.
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Marchés : marchés d’actions assez volatils cette semaine.

Etats-Unis : l’indice général d’inflation sous-jacent a progressé de 0,2%, portant sa 
hausse à 2,3% sur un an (contre 2,2% en mai).

Zone euro :  en Allemagne, l’indicateur ZEW baisse plus qu’attendu.

Source : Stratégie Amundi.

Document réservé aux clients professionnels, sociétés d’investissements et autres professionnels de l’industrie de la finance.

26 juillet
Comité de la Banque 
Centrale Européenne 
(BCE)

31 juillet
Comité de la Banque 
Centrale du Japan (BoJ)

1er août
Comité de la Réserve 
fédérale des Etats-Unis 
(Fed)
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Analyse de la semaine
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Malgré de fortes oppositions internes, T. May fait évoluer 
la position britannique vers un Brexit moins dur. 

Quelques jours après avoir surmonté la fronde parlementaire 
des députés Conservateurs pro-Union européenne (UE), 
la Première ministre britannique T. May a poursuivi son 
jeu d’équilibriste en faisant accepter par son Cabinet un 
position plus conciliante envers l’UE que ce qu’elle semblait 
prête à accepter jusque-là. Ce plan prévoit notamment 1/
un alignement réglementaire initial concernant le marché 
des biens ; 2/le fait que le Royaume-Uni, tout en étant libre 
de conclure des accords commerciaux avec des pays tiers, 
collecterait sur leurs marchandises les droits de douane 
pour le compte de l’UE (afin de permettre une circulation 
sans friction des marchandises entre le Royaume-Uni et l’UE 
et d’éviter, en particulier, la réinstauration de contrôles à la 
frontière irlandaise) ; 3/l’acceptation d’un accès limité au 
marché européen des services ; 4/la fin de la libre circulation 
des personnes. Cette inflexion de la position britannique 
a entraîné la démission de poids lourds très anti-Union 
européenne du gouvernement, notamment B. Johnson, 
ministre des Affaires étrangères et David Davies, secrétaire 
d’Etat au Brexit. 

Le camp pro-Brexit pourrait, dès lors, tenter de faire tomber 
T. May. Au vu des rapports de forces internes au Parti 
conservateur (d’autres hard Brexiters continuent de soutenir 
la Première ministre), il est toutefois peu probable qu’il y 

parvienne. En outre, ils n’y ont pas forcément intérêt : le 
Parlement est majoritairement très défavorable à un Brexit 
dur ; une crise politique pourrait précipiter de nouvelles 
élections, une possible victoire des travaillistes et, au final, 
une remise en cause du Brexit lui-même.

Le plus probable est donc que T. May restera aux 
commandes pour affronter les prochaines étapes, à savoir 
de nouvelles tentatives parlementaires des pro-UE et, 
surtout, la poursuite des négociations avec les Européens 
eux-mêmes. Ces derniers, soucieux de maintenir l’intégrité 
de leur marché unique et d’éviter tout précédant générant 
des incitations problématiques pour d’autres pays, 
réclameront de nouvelles concessions (allant vers, soit 
un maintien du Royaume-Uni dans le marché unique, soit 
un statut très particulier limité à l’Irlande du Nord). Il est 
probable que le Royaume-Uni saura de nouveau infléchir sa 
position (probablement plus que l’UE ne pourra bouger ses 
lignes) et qu’un accord sera bien trouvé pour un Brexit « 
en douceur » en mars 2019, suivi par une longue période 
de transition. Il faut cependant s’attendre à de nouveaux 
épisodes de doute d’ici là.
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