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Au 3e trimestre, plus de 81 % des entreprises ont dépassé les prévisions de bénéfices, notamment
dans les secteurs des technologies de l'information, des biens de consommation courante et de la
finance. Ce chiffre, bien supérieur a la moyenne historique, est le 2e meilleur depuis le 4e
trimestre 2021. Conjugué a d'autres facteurs, ces bénéfices ont contribué a renforcer le sentiment
des investisseurs sur les marchés financiers, qui ont continué leur progression cette année.

Alors que la consommation américaine pourrait ralentir a court terme, nous pensons que les
marchés boursiers américains restent trés concentrés, une poignée d'actions tirant ['ensemble du
marché. Dans ce contexte, il peut étre essentiel de diversifier* son portefeuille au-dela des
segments d’actions onéreux. Cette période a également été marquée par le plus long shutdown
jamais enregistré aux Etats-Unis (six semaines), mais cela ne semble pas avoir déstabilisé les
investisseurs. Sur le plan économique, le retour a la normale des services statistiques permettra
désormais a la Réserve fédérale américaine (Fed) d’avoir davantage de données sur le marché du
travail et les prix a la consommation.
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Cette semaine en un clin d’ceil

Les marchés financiers ont été volatils, le soulagement suscité par la fin du shutdown américain
ayant été contrebalancé par les inquiétudes liées aux valorisations des entreprises du secteur de
Uintelligence artificielle (1A) et par l'incertitude quant a la poursuite de la baisse des taux de la Fed,
plusieurs responsables ayant adopté un ton prudent. Les rendements des bons du Trésor
américain ont augmenté, les investisseurs anticipant moins de baisses de taux. Le cours de U'or a
peu évolué, restant proche de ses pics historiques.
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Source : Bloomberg, données au 14/11/2025
Veuillez vous reporter a la derniére page pour plus d'informations sur les indices..
Les performances passées ne préjugent pas des performances futures.
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Veuillez vous reporter a la derniére page pour plus d'informations sur les indices. La tendance représentée
correspond aux variations sur une semaine.

Les performances passées ne préjugent pas des performances futures.

| Matieres premieres, taux de change et taux a court terme
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Source : Bloomberg, données au 14/11/2025

Les tendances refletent I'évolution sur une semaine. Veuillez consulter la derniere page pour plus d'informations sur
les indices. Les performances passées ne préjugent pas des performances futures.

Focus macroéconomique

Amérique

Europe

Asie

Prudence des petites entreprises américaines quant aux
perspectives a court terme

La confiance des petites entreprises s'est affaiblie en octobre, l'indice NFIB
reculant de 0,6 point a 98,2. Les bénéfices et les ventes ont tous deux
diminué, reflétant une demande plus faible et la persistance de l'incertitude
en raison du shutdown (toujours en cours lors de l'enquéte).

Dans l'ensemble, les entreprises sont moins optimistes quant a la croissance
a court terme, méme si les difficultés liées aux chaines d’approvisionnement
commencent a s’atténuer progressivement. Pour les petites entreprises, cela
se traduit par des perspectives plutot prudentes.

Le PIB britannique recule plus que prévu

Le PIB britannique a décu les attentes au 3e trimestre en ne progressant que
de 0,1 % par rapport au trimestre précédent, marqué par une augmentation
de 0,3 %. Ce résultat s'explique en partie par une baisse ponctuelle de la
production manufacturiére, la prudence des ménages en matiere de
dépenses et un ralentissement de |'économie mondiale. La consommation
des ménages a augmenté modestement de 0,2 % en glissement trimestriel,
tandis que la croissance des exportations s'est légerement contractée. Nous
anticipons une économie toujours faible au 4e trimestre et une réduction des
taux de la Banque d'Angleterre en décembre.

La faiblesse de l'inflation en Inde ouvre la voie a des
baisses de taux

L'inflation globale en Inde a atteint un niveau historiquement bas de 0,3 % en
glissement annuel en octobre, contre 1,4 % en septembre, soit bien en
dessous de l'objectif médian de 4 % fixé par la banque centrale. Cela
s’explique en grande partie par les réductions de la taxe sur les produits et
services qui se sont répercutées sur les prix payés par les consommateurs et
par la chute brutale des prix des denrées alimentaires, tandis que l'inflation
sous-jacente a légerement augmenté, passant de 4,3 % a 4,4 % en glissement
annuel. La faiblesse de l'inflation pourrait renforcer notre conviction quant a
une prochaine baisse des taux officiels.
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Marchés d’actions et obligataires (graphique)

Source : Bloomberg. Les données sont composées des indices suivants :
Actions monde = MSCI AC World Index (USD); Actions américaines = S&P 500
(USD); actions européennes = Europe Stoxx 600 (EUR), actions francaises =
CAC 40 (EUR) ; actions japonaises = TOPIX (YEN); actions marchés émergents =
MSCl emerging (USD); Obligations global aggregate = Bloomberg Global
Aggregate (USD); obligations euro aggregate = Bloomberg Euro Aggregate
(EURY); Obligations marchés émergents =JPM EMBI Global diversified (EUR).
Tous les indices sont calculés sur le prix spot.

Rendements des obligations d’Etat (tableau), des matiéres premiéres,
des taux de change et des taux a court terme

Source : Bloomberg, données au 14/11//2025

! La diversification ne garantit pas un profit et ne protége pas contre les pertes.

GLOSSAIRE

Shutdown du gouvernement américain : Arrét partiel des
services publics fédéraux non essentiels lorsque le Congres n'a pas
adopté de budget, ce qui entraine la suspension temporaire
d'agents et de programmes et peut retarder la publication de
données officielles.

PIB : Produit intérieur brut.

Inflation sous-jacente : Mesure de I’évolution des prix hors
éléments volatils comme alimentation et énergie.

Volatilité: Mesure de ’amplitude et de la rapidité des variations
de prix d’un actif.

Indice NFIB : Indicateur mensuel du moral et des intentions des
petites entreprises américaines, basé sur une enquéte de la
National Federation of Independent Business ; il mesure leur
confiance, leurs plans d'embauche et d'investissement, et signale
la santé du secteur des PME.

Risque de concentration : Risque lié a une exposition trop
importante a un seul actif, secteur ou zone géographique.

INFORMATIONS IMPORTANTES

Investir comporte des risques de perte en capital. Les informations figurant dans cette publication ne visent pas a étre
distribuées ni utilisées par toute personne ou entité dans un pays ou une juridiction ou cette dis-tribution ou utilisation
serait contraire aux dispositions légales ou réglementaires, ou qui imposerait a Amundi ou ses sociétés affiliées de se
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susceptibles d’évolution. Les prévisions, évaluations et analyses ne doivent pas étre regardées comme des faits avérés et ne
sauraient étre considérées comme des prédictions exactes des événements futurs.
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