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Coup d’œil sur les actions

FOCUS ACTIONS : JUIN 2022 7 juin 2022

Résumé

1. Globalement neutre : nous restons globalement neutres sur les

actions en tant que classe d'actifs (y compris en Europe, et sur

les marchés émergents), dans l'attente d'une nouvelle

réduction des incertitudes (inflation, hausse des rendements

obligataires, politiques monétaires, guerre en Ukraine, crise

énergétique).

2. Les signes positifs pour les actions incluent : baisse des

spreads de crédit, baisse des rendements obligataires réels,

moins de volatilité sur les marchés financiers, extrême

pessimisme des investisseurs.

3. Une reprise du marché baissier, ou un rebond plus durable ?

Les marchés boursiers ont commencé à rebondir après avoir

atteint leur plus bas niveau à la mi-mai, malgré les signes

évidents de ralentissement de la croissance économique. S'agit-

il simplement d'une reprise du marché baissier ou d'un rebond

plus durable ? La réponse dépend du risque de récession. S'il

s'agit, comme nous le pensons, d'une peur de la récession, le

rebond pourrait alors durer.

4. Révisions à la hausse/baisse des bénéfices : les secteurs liés

aux matières premières sont ceux qui ont le plus revu à la

hausse leurs prévisions de bénéfices en Europe et aux États-

Unis. Les secteurs de la consommation discrétionnaire et de

l'industrie risquent le plus de revoir leurs prévisions à la baisse

suite à la hausse des coûts et la baisse de la demande.

Principales recommandations

Conserver une position longue sur le pétrole et le gaz : Le
pétrole et le gaz sont, de loin, les secteurs qui ont, pour
l’instant, le mieux performé en 2022. Mais n'oubliez pas
l'ampleur de la précédente sous-performance des valeurs
mondiales du pétrole et du gaz par rapport à l'indice MSCI
World depuis la mi-2008. Les valeurs pétrolières et gazières
pourraient avoir encore de beaux jours devant elles, si les
prix de l'énergie se maintiennent ou dépassent leurs niveaux
actuels.

Les stratégies de dividendes et de rachats d'actions sont
très performantes : ces stratégies sont actuellement
orientées vers les secteurs à haut rendement tels que le
pétrole et le gaz, les mines et les banques. Les banques
européennes ont récemment affiché des performances
étonnamment robustes, grâce à des résultats supérieurs au
consensus.

Focus sur le thème de l'économie circulaire : les prix très
élevés de l'énergie et des matières premières soulignent la
nécessité d'optimiser notre utilisation des ressources
naturelles – le point central du modèle d'économie circulaire.

Risque principal : un resserrement trop sévère de la Réserve
fédérale américaine dans une économie déjà en voie de
ralentissement ? Un taux de 3 % des fonds fédéraux est
désormais intégré dans les cours pour 2023. Nous avons des
doutes. Nous pensons que la Fed va probablement adoucir
son discours dans les prochains mois. Si tel n’est pas le cas,
assisterons-nous à une récession dans 12-18 mois ?

V

Les valeurs pétrolières et gazières ont encore un très long 
chemin à parcourir pour combler leur retard par rapport à 

l'indice MSCI World

Source : BNP Paribas, Bloomberg
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1. Une simple reprise du marché baissier ou un 
véritable rallye boursier ?

05 – ACTIONS 7 juin 2022

Les conditions financières aux États-Unis détiennent la clé

Au cours des longues périodes de marché baissier de 2007-09, 2000-03 et du marché
baissier japonais du début des années 90, les marchés boursiers ont rebondi à plusieurs
reprises de plus de 10 %. La hausse de 7 % des indices américains S&P 500 et Nasdaq et
de 8 % de l'Euro STOXX 50 par rapport à leurs points bas de la mi-mai marque-t-elle le
début d'une reprise durable des marchés boursiers ou n’est-elle que l’un de ces rebonds
baissiers du marché qui pourrait bientôt s'essouffler ?

L'un des principaux freins pour les actions a été le net resserrement des conditions
financières aux États-Unis. Cela signifie que le financement est devenu plus difficile et
plus coûteux aussi bien pour les entreprises que pour les ménages. Notons que les
conditions financières américaines ont finalement commencé à s'assouplir, avec une
baisse des rendements obligataires, un resserrement des spreads de crédit et une baisse
de la volatilité sur les marchés boursiers. La poursuite de ces tendances devrait être
aider les actions.

Source : Investing.com
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2. La baisse des spreads de crédit est bénéfique aux actions

05 – ACTIONS 7 juin 2022

L’indice CNN atteint le niveau de peur extrême 

En 2022, les spreads de crédit se sont considérablement élargis, tant pour les obligations
d'entreprises investment grade que pour celles à haut rendement. Le crédit high yield
est notamment très corrélé à l'orientation du marché boursier. Il convient de noter que
les spreads de crédit ont cessé de s'élargir et commencent désormais à se rétrécir, le
crédit devenant enfin plus attractif pour les investisseurs obligataires. Il s'agit là d'un
signe positif, indiquant que la montée des risques enregistrée sur le marché des actions
s'étend à d'autres marchés d'actifs à risque clés, tels que le crédit.

Les périodes où tout le monde a peur et où les fonds actions subissent des sorties de
capitaux ont, historiquement, été de bons moments pour investir dans les actions.
L'indice du sentiment de CNN/Money pointe, actuellement, vers un niveau de « peur
extrême ». Par le passé, investir lorsque cet indice indiquait une peur extrême a donné
lieu à des rendements positifs, comme par exemple après que l’indice ait atteint le
niveau de peur extrême en mars 2020.

Source : BNP Paribas, Bloomberg Source : CNN/Money
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3. Toujours optimistes à l'égard du pétrole et du gaz et des 
des actions à dividendes

05 – ACTIONS 7 juin 2022

Les banques commencent à rebondir

Au cours des quatre premiers mois de l'année, les actions américaines et les actions
mondiales hors États-Unis (Europe, Japon et marchés émergents) ont connu une
évolution globalement similaire, perdant 15 % sur l'année jusqu'à début mai. Mais en
mai, le monde hors États-Unis a commencé à bien mieux résister que les actions
américaines, qui continuent d'être tirées vers le bas par le biais sur la
croissance/technologie de l'indice américain. Les marchés boursiers fortement exposés
au pétrole et au gaz, comme le Royaume-Uni et le Brésil, ont été les principaux moteurs
de la surperformance du monde hors États-Unis.

Notons que l'indice MSCI World High Dividend (dividendes inclus) n'a baissé que de 4 %
depuis le début de l'année, alors que les actions américaines ont perdu 17 % sur une
base similaire, dividendes inclus.

Nous continuons à privilégier les fonds et ETF axés sur les dividendes élevés et les
rachats d'actions, tant en Europe (où les rendements sont généralement plus élevés)
qu'à l'échelle internationale. Sur le plan régional, les marchés britanniques et brésiliens,
riches en matières premières, offrent des rendements plus élevés.

Sources : BNP Paribas, Bloomberg. Note : Indice MSCI World ex US Source : CNN/Money
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4. L’eau - précieuse dans la conception
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L'eau - un thème défensif

La croissance démographique et le développement économique entraînent une forte
augmentation de la demande d'eau. Des milliards de personnes supplémentaires
s'attendent à prendre des douches régulières et à consommer plus d’aliments
gourmands en eau. Au même moment, le changement climatique et l'évolution des
conditions météorologiques rendent la répartition des précipitations moins prévisible.
Cela contribue à accroître le stress hydrique au niveau mondial. Il sera nécessaire, pour
faire face à ces problèmes, d’effectuer des investissements importants dans les nouvelles
technologies et les nouveaux services.

Par rapport aux thèmes ESG plus axés sur la croissance et donc plus volatils, l'eau offre
une approche peu volatile et orientée sur la valeur. La plupart des indices liés à l'eau
incluent un nombre importants de sociétés de services aux collectivités, qui offrent
souvent des rendements en dividendes attrayants et sont moins influencées par le cycle
économique. Ces caractéristiques ont permis au thème d'enregistrer une surperformance
d’environ 70 % au cours de la dernière décennie.

Source : World Resources Institute, BNP Paribas Source : BNP Paribas, Bloomberg
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1 mois 
(%)

YTD
(%)

2021 
(%)

PER 
attendu 

(x)

Price-to-
Book 

glissant (x)

Taux de 

dividende 

(%) 2022f

Croissanc

e du BPA 

(%) 2022f

Croissance 

du BPA 

(%) 2023f

ROE (%) 

2022f

Asie hors Japon -7,5 -15,1 -6,4 12,2 1,6 2,6 11,3 12,0 11,7

A
si

e 
d

u
 N

o
rd

Chine -8,5 -21,2 -22,7 10,3 1,3 3.1 15,6 15,2 11,2

Actions chinoises 
de catégorie A

-4,9 -18,7 -5,2 14,1 2,4 1,9 17,5 13,8 11,4

Hong Kong -4,8 -6,6 -5,9 14,3 1,2 3,3 14,2 14,2 8,7

Corée du Sud -4,4 -12,3 -1,6 9,1 1,1 2,3 2,4 10,9 14,1

Taïwan -8,3 -11,4 21,6 12,7 2,5 2,7 6,3 2,4 20,6

A
si

e 
d

u
 S

u
d

Inde 0,2 0,1 27,3 21,3 3,7 1,2 20,1 14,1 15,1

Indonésie 4,6 14,0 1,5 15,6 2,7 3.1 18,7 8,6 16,0

Malaisie 0,4 1,7 -7,3 14,8 1,6 3,9 5.7 13,0 10,2

Philippines -4,4 -1,6 0,9 16,6 1,9 1,5 18,1 21,6 8,3

Singapour -3,6 2,3 9,8 17,5 1,5 3,8 20,8 21,6 8,9

Thaïlande -2,1 0,7 7,1 17,6 2,1 2,7 15,4 12,0 9,4

5. Notre vision sur les actions asiatiques

FOCUS ACTIONS : JUIN 2022 7 juin 2022

Les marchés d'Asie du Sud-Est ont surperformé depuis le début de l'année.

• La Chine s'apprête à assouplir les restrictions COVID à Pékin et à Shanghai, les autorités locales ayant 
confirmé que l'épidémie était désormais sous contrôle. Cet assouplissement couvre notamment la 
réouverture des entreprises, des zones commerciales et de la plupart des transports publics, le nombre 
d'infections étant tombé à son niveau le plus bas depuis début mars. Le gouvernement local de Shanghai a 
également mis en place des mesures ciblées pour soutenir l'économie affectée par le confinement avec, 
notamment, le redémarrage de l'activité manufacturière le 1 juin.

• L'activité dans le secteur manufacturier et le secteur des services en Chine a "rebondi" en mai, mais la 
reprise reste "tiède". L'indice PMI manufacturier officiel est passé de 47,4 en avril à 49,6, alors que l'indice 
PMI non manufacturier est passé de 41,9 en avril à 47,8 en mai.

• Le marché chinois reste volatil en raison des incertitudes politiques actuelles et de la politique zéro COVID 
de longue date. Des mesures de relance et des preuves plus déterminantes seront nécessaires pour donner 
suite aux promesses politiques effectuées précédemment. Néanmoins, les signes de ralentissement des cas 
de coronavirus contribuent à inverser le sentiment négatif. 

• Les actions asiatiques ont surperformé la plupart des régions, la réouverture de cette région ayant permis 
d'amortir les incertitudes persistantes entourant le conflit entre l’Ukraine et la Russie, le resserrement de 
la Fed et les confinements en Chine. Nous restons surpondérés sur Singapour suite à sa réouverture et sur 
l'Indonésie en raison de son exposition aux matières premières, les deux pays étant toujours en hausse 
depuis le début de l'année.

Sources : Datastream, BNP Paribas (WM) au 30 mai 2022
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6. Focus sur le Brésil

05 – ACTIONS 7 juin 2022

Le Brésil est porté par le boom des matières premières

Nous avons de bonnes raisons d'être optimistes en termes d'exposition aux actions et aux
obligations brésiliennes malgré la volatilité de la devise et les taux d'inflation élevés (12 % à
l'heure actuelle).

Premièrement, l'inflation est élevée dans la plupart des pays développés ! Le Brésil n'est donc pas
le seul pays dans ce cas. Deuxièmement, les rendements historiques à long terme ont été solides
depuis 2001 pour les actions et 2003 pour les obligations souveraines, même lorsqu'elles sont
libellées en euros ou en dollars américains. Depuis 2003, les obligations souveraines brésiliennes
ont dégagé un rendement total annuel moyen de 9,7 % en dollars américains, grâce aux
rendements historiquement élevés offerts par les obligations souveraines brésiliennes en devise
forte (USD). Il est encore possible, à l’heure actuelle, de bénéficier d'un rendement de 5,5 % en
dollars américains pour une obligation souveraine brésilienne à 10 ans, soit 2,6 % de plus qu'une
obligation équivalente du Trésor américain ou une obligation souveraine chinoise en dollars US.

Les actions brésiliennes se sont également bien comportées, surperformant l'indice MSCI World en
monnaie commune depuis 2001. Cette surperformance s'est toutefois manifestée par des poussées
concentrées, généralement lorsque les prix des matières premières étaient en phase de marché
haussier (1999-2000, 2002-2008, 2016-18, 2020-). Il convient de souligner que la performance
des actions brésiliennes a divergé de la performance globale de l'indice MSCI Emerging Market
depuis 2021, suite aux écarts de performance entre les valeurs technologiques chinoises et les
valeurs minières et énergétiques brésiliennes.

Si nous parvenons à éviter une récession mondiale en 2023, les prix élevés des matières
premières (énergie, métaux et denrées alimentaires) laissent

entrevoir une nouvelle hausse pour le marché boursier brésilien. Il convient toutefois de tenir
compte de la faiblesse du ratio PER et du rendement du dividende de plus de 8 % soutenu par les
énormes flux de trésorerie liés aux matières premières. Oui, la croissance du PIB devrait s'établir
dans une fourchette de 1 à 2 % en 2022 et 2023, mais comme l'IPC devrait chuter rapidement au
cours des deux prochaines années, cela soutient les obligations souveraines, alors que la demande
mondiale de matières premières reste le principal moteur des actions.

Source : BNP Paribas, Bloomberg
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7. Allocation sectorielle

FOCUS ACTIONS : JUIN 2022 7 juin 2022

L'approche Barbell reste adéquate et nous faisons passer le secteur de l'énergie de = à +.

Nous recommandons, en raison des incertitudes persistantes, de rester relativement
prudents et bien diversifiés. Les chiffres de l'inflation restent très élevés, les rendements
obligataires augmentent et il est difficile de prévoir si, et quand, les banques centrales
cesseront de resserrer leur politique monétaire. Les risques semblent toutefois bien
mieux valorisés aujourd'hui qu'au début de l'année.

 L'économie mondiale ralentit et de
nombreux investisseurs sont de plus
en plus nerveux suite à
l'aplatissement/l'inversion de la courbe
des taux. Et désormais, la Chine se
ralentit également. Nous ne prévoyons
pas de récession en 2022, mais nous
pensons qu'il faut rester un peu plus
défensif à court terme. Notre secteur
défensif préféré, la santé, a été le
secteur le plus performant en Europe
depuis l'invasion de l'Ukraine par la
Russie : +10 % (du 24/02 au 25/04)
contre +1,4 % pour le Stoxx Europe.

 D'autres secteurs défensifs du marché,
comme les stratégies à dividendes
élevés, ont également surperformé.

 Les secteurs les moins performants
depuis le 24/2 sont la distribution,
l'automobile, les banques, les voyages
et les loisirs, etc.

La sécurité énergétique est devenue un problème majeur en Europe, souvent critiquée pour
avoir "financé la guerre en Ukraine". L'Europe recherche des alternatives au pétrole et au gaz
russe. Il s’agit là d’un autre facteur favorable pour les sociétés pétrolières et gazières
occidentales. Le secteur est très bon marché, il a publié d'excellents résultats et génère
d'énormes flux de trésorerie, ce qui permet de nouveaux investissements, des dividendes élevés
et des rachats d'actions. Nous passons le secteur de l'énergie à positif.

 Cette année, nous avons fortement
préconisé la couverture des portefeuilles
contre l'inflation dont les principaux
bénéficiaires ont été : les matières
premières, l'immobilier européen, mais
aussi certains sociétés immobilières
américaines et certaines financières
(notre préférence va désormais aux
assureurs et aux financières
diversifiées).

 Les révisions de bénéfices soutiennent
également ces secteurs.

 Les sociétés disposant d'un pouvoir de
fixation des prix ont également publié des
performances nettement supérieures et
devraient occuper une place plus
importante dans tout portefeuille.

 A court terme, nous nous montrons
prudents à l'égard des secteurs exposés à
la Chine (industrie, matériaux, certains
domaines de consommation
discrétionnaire) en raison du
ralentissement économique enregistré par
le pays.

Europe : les ressources de base et l'énergie restent 
en tête

Source : STOXX. Note : Performance au 7 juin 2022

Secteurs américains : performance depuis le début de 
l'année. L'énergie reste au sommet

Source : FTSE Russell. Note : Performance au 7 juin 2022
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8. Préférences sectorielles

FOCUS ACTIONS : JUIN 2022 7 juin 2022

Secteur

Rec

o
(Niveau 1) + = -

Energie Energie

Pharmaceutiques + Biotech
Equip. + services de santé

Financières divers. 

Assurance

Immobilier Immobilier européen Immobilier US

Nourriture & boissons

Distrib. alimentaire

Produits d'entretien et de soins 

corporels

Télécoms

Média
Services aux 

collectivités Services aux collectivités

Services commerciaux

Infrastructure

Biens d'équipement

Transports

Technologie

(préférence pour le Metaverse, 

les semis et la cybersécurité)

Bien de luxe

Services de conso

Vente au détail

Automobile

Voyages & Loisirs

=

+

Industries (Niveau 2)

Soins de santé

Financières
Banques

Biens de consommation 

durable

Matériaux (autres) Matériaux

Biens de consommation 

de base

Services de 

Communication

Métaux & Minières

Industrielles

Technologie
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A. Prévisions IBES :
Europe

FOCUS ACTIONS : JUIN 2022 7 juin 2022

Source : IBES

2022 2023 2024
12m 

fwd
2022 2023 2024

12m 

fwd
2022 2023 2024

MSCI EUROPE (€) (*) 12,9 12,4 11,7 12,6 13,5 3,7 5,8 8,1 1,2 5,4 0,6 3,3 0,5 1,8 0,9 4,4 12,1 1,1 2,14 0,5 4,53 3,2

(*) EU15 + Switzerland + Norway

MSCI UK (£) 10,6 10,6 10,5 10,6 16,4 -0,1 1,0 7,0 1,7 11,7 0,5 8,6 -0,3 3,1 1,2 10,2 22,8 -2,6 -0,8 -0,4 5,1 3,7

MSCI Switzerland (CHF) 18,2 16,5 15,1 17,3 11,2 10,5 9,2 11,1 -0,2 -1,9 0,0 -1,5 0,4 -1,2 -0,1 -1,7 2,2 4,2 1,6 0,7 0,4 2,7

MSCI Germany 11,3 10,5 9,6 10,9 6,4 7,8 10,1 7,0 0,4 0,9 0,0 -0,8 0,7 1,2 0,2 0,0 4,9 4,1 4,6 1,3 3,9 3,5

MSCI France 12,7 12,4 11,7 12,5 18,0 2,5 6,2 9,6 2,2 7,4 1,5 4,3 1,4 3,3 1,9 5,8 14,2 2,1 2,7 0,0 4,5 2,8

MSCI Spain 11,9 11,1 10,2 11,5 14,9 7,6 8,8 11,3 2,2 7,6 1,5 4,7 2,0 5,3 1,9 6,1 11,1 0,7 1,6 0,8 6,5 3,4

MSCI The Nertherlands 20,3 17,0 15,1 18,7 10,1 19,6 12,6 14,5 -2,0 -5,6 -0,9 -3,4 0,7 1,3 -1,5 -4,4 9,0 4,8 4,3 1,1 3,3 2,4

MSCI Belgium 18,2 16,7 14,2 17,4 -2,9 9,2 17,0 3,1 0,6 -1,3 -0,5 -3,6 0,8 -0,7 0,0 -2,5 2,5 -0,1 8,2 0,4 -4,5 2,9

MSCI EUROPE ENERGY 6,0 6,9 7,9 6,4 76,8 -13,2 -13,1 19,3 6,1 37,1 4,0 29,0 2,6 12,6 5,1 33,2 44,3 -9,8 -5,7 -1,1 13,8 3,9

MSCI EUROPE MATERIALS 9,5 11,2 11,9 10,3 8,7 -15,5 -5,8 -3,9 2,5 18,3 1,3 12,6 0,3 4,3 1,9 15,6 14,1 -4,6 -1,4 1,1 9,1 4,1

MSCI EUROPE INDUSTRIALS 15,7 15,1 14,0 15,4 18,8 4,2 7,6 11,2 0,1 0,3 0,1 -0,6 -0,6 -1,3 0,2 0,0 10,0 4,2 4,3 0,6 2,3 2,6

MSCI EUROPE CAP GDS 17,7 15,2 13,6 16,3 11,0 16,3 11,5 14,2 -0,7 -2,6 -0,2 -1,5 -0,2 0,0 -0,3 -1,9 8,6 6,1 5,0 0,5 1,4 2,4

MSCI EUROPE COML SVS/SUP 21,1 19,3 17,8 20,2 12,8 9,0 8,5 10,8 -0,3 0,3 -0,4 -0,7 -0,5 -1,6 -0,4 -0,2 9,9 5,0 4,7 0,3 1,4 2,4

MSCI EUROPE TRANSPT 7,8 11,4 13,0 9,3 52,8 -32,2 -12,2 1,4 2,5 9,9 2,1 4,2 -3,3 -8,0 2,3 7,5 17,1 -4,6 0,8 1,5 7,2 4,1

MSCI EUROPE CONS DISCR 12,5 11,3 10,3 11,9 13,1 11,0 9,8 11,8 -0,1 -0,5 -0,5 -2,7 0,6 1,0 -0,3 -1,6 11,3 7,6 6,5 0,7 1,3 3,0

MSCI EUROPE AUTO & COMPO 5,7 5,4 5,0 5,6 6,2 4,8 8,4 5,5 1,6 2,0 0,3 -2,0 1,2 1,8 0,9 -0,1 9,4 6,7 5,7 0,8 1,5 5,3

MSCI EUROPE CONS DUR/APP 18,9 17,1 15,5 18,0 17,2 10,7 10,1 14,3 -0,7 0,9 -0,6 0,5 -0,3 1,5 -0,7 0,6 13,0 7,4 7,0 0,4 2,4 2,2

MSCI EUROPE CONS SVS 26,7 19,5 16,9 22,1 95,3 36,7 15,5 51,9 1,8 0,8 2,1 0,0 2,8 2,8 2,1 0,6 24,8 12,4 8,3 1,8 1,7 1,2

MSCI EUROPE RETAILING 22,3 16,3 14,5 19,7 10,1 37,4 12,3 21,3 -10,1 -20,4 -6,1 -17,0 -1,1 -5,5 -8,4 -18,8 10,7 10,3 10,0 -0,4 -2,4 3,3

MSCI EUROPE CONS STAPLES 19,8 18,1 16,6 18,8 6,9 9,4 9,3 7,7 0,5 -0,6 0,5 -0,6 0,8 0,4 0,5 -0,6 7,7 3,9 4,1 0,7 2,4 2,7

MSCI EUROPE FD/STAPLES RTL 14,2 13,0 11,9 13,6 -0,5 9,2 9,2 3,6 0,0 -1,0 -0,2 -1,1 0,4 1,4 -0,1 -1,1 6,0 2,4 3,0 0,8 2,7 3,9

MSCI EUROPE FD/BEV/TOB 20,1 18,4 16,8 19,1 10,3 9,4 9,3 9,2 0,6 -0,2 0,8 -0,3 0,9 0,2 0,7 -0,2 8,6 5,2 5,0 0,4 1,6 2,6

MSCI EUROPE H/H PERS PRD 21,4 19,5 17,8 20,4 0,1 9,8 9,3 4,9 0,0 -1,6 0,0 -1,4 0,5 0,3 0,0 -1,5 9,4 4,3 4,4 0,8 3,4 2,8

MSCI EUROPE HEALTH CARE 17,8 16,1 14,5 16,9 8,0 10,4 11,0 9,3 0,4 1,0 0,1 0,7 0,3 0,7 0,2 0,8 7,8 5,1 6,0 0,6 1,5 2,5

MSCI EUROPE H/C EQ/SVS 21,5 18,9 16,5 20,1 6,8 13,8 14,4 10,7 -0,5 -1,2 -0,7 -2,6 -0,7 -1,9 -0,6 -2,0 8,2 6,1 6,2 0,6 1,0 1,5

MSCI EUROPE PHARM/BIOTEC 17,3 15,7 14,2 16,5 8,2 10,0 10,5 9,1 0,5 1,3 0,2 1,1 0,4 1,1 0,4 1,2 7,7 4,7 5,9 0,6 1,6 2,6

MSCI EUROPE FINANCIALS 9,4 8,4 7,5 8,9 -2,4 12,4 11,3 4,3 -0,3 -2,7 -0,2 -0,9 0,5 0,8 -0,2 -1,8 3,5 3,2 1,8 0,8 -0,6 4,7

MSCI EUROPE BANKS 8,3 7,4 6,6 7,8 -8,2 11,4 12,9 1,1 1,8 -0,6 1,3 0,3 1,6 2,0 1,5 -0,1 4,0 3,8 3,9 1,1 1,8 5,2

MSCI EUROPE DIV FIN 11,5 10,1 9,2 10,8 1,9 13,7 11,9 4,5 -2,5 -3,5 -2,7 -3,5 -1,7 -2,5 -2,5 -3,5 14,1 1,8 9,9 -0,1 -7,7 2,7

MSCI EUROPE INSURANCE 10,3 9,1 8,4 9,7 7,2 13,6 8,1 10,5 -2,5 -5,9 -1,2 -1,7 -0,2 0,2 -1,8 -3,7 1,2 3,2 -1,0 0,8 -0,2 5,3

MSCI EUROPE REAL ESTATE 15,6 14,6 13,9 15,1 8,8 7,2 4,6 7,8 -1,7 -1,5 -1,3 -1,2 -1,8 0,7 -1,5 -1,4 13,2 -2,7 6,8 0,1 5,7 3,3

MSCI EUROPE IT 22,5 19,5 17,2 20,9 8,6 15,1 12,7 11,2 0,6 -0,1 0,7 0,9 0,5 0,7 0,6 0,3 14,1 7,9 7,4 0,3 1,0 1,2

MSCI EUROPE S/W & SVS 23,8 20,3 17,7 21,9 -3,8 17,5 14,7 6,6 0,6 -1,7 0,9 -0,9 1,1 -1,0 0,8 -1,3 15,7 9,6 8,9 0,2 0,5 1,5

MSCI EUROPE TCH H/W/EQ 14,6 13,1 11,4 13,9 5,3 11,0 8,2 7,8 0,3 1,0 0,6 2,4 -0,5 -0,3 0,4 1,7 7,5 3,7 3,2 0,1 1,5 1,4

MSCI EUROPE COMM. SERVICES 16,3 14,9 13,3 15,7 7,9 9,2 12,1 8,3 0,3 1,2 -0,4 -1,1 -0,6 -1,6 0,0 0,3 2,3 2,4 2,1 0,1 1,3 4,1

MSCI EUROPE TELECOM 15,4 14,3 12,8 14,9 7,0 7,5 11,9 7,3 1,0 2,1 0,1 -1,0 -0,5 -2,0 0,7 0,9 1,5 1,6 1,6 0,2 1,2 4,5

MSCI EUROPE MEDIA & ENTER. 19,6 17,0 15,1 18,3 11,2 15,0 12,7 11,9 -2,3 -1,6 -2,0 -1,6 -0,9 -0,1 -2,3 -1,8 6,2 6,0 4,3 -0,3 1,7 2,6

MSCI EUROPE UTILITIES 14,7 14,5 13,7 14,6 8,6 1,8 5,2 5,2 1,4 3,8 1,5 2,1 0,8 2,4 1,4 2,7 -2,3 0,3 2,1 2,6 13,2 4,1

Sales growth - %
1m / 3m % ∆ 

in Sales
Divid

end 

yield 

(%)
2022 2023 2024 12m fwd 2022

1m / 3m % ∆ in EPS

10/06/2022

PE EPS Growth - %



-

B. Prévisions IBES :
Etats-Unis

FOCUS ACTIONS : JUIN 2022 7 juin 2022

Source : IBES

10/06/2022 2022 2023 2024
12m 

fwd
2022 2023 2024

12m 

fwd
2022 2023 2024

MSCI USA 18,6 16,9 15,5 17,6 9,4 10,1 8,9 9,6 0,2 0,7 0,2 0,854 -0,32 -0,23 0,232 0,76 10,9 4,9 4,4 0,5 2,0 2,0

MSCI USA ENERGY 10,3 11,4 13,0 10,8 118,8 -10,0 -11,8 30,4 7,5 47,0 6,9 39,4 4,6 25,6 7,2 43,3 35,7 -7,0 -10,8 3,3 18,4 2,8

MSCI USA MATERIALS 12,9 14,0 14,1 13,4 21,2 -8,3 -1,0 4,9 1,9 13,7 1,9 13,0 0,4 6,8 1,9 13,3 14,7 -2,1 -1,1 1,0 7,1 1,9

MSCI USA INDUSTRIALS 19,6 16,5 14,8 17,9 16,9 18,8 10,8 17,7 -2,5 -3,6 -0,2 -0,7 0,1 -0,4 -1,3 -2,1 9,6 6,3 4,3 0,2 0,3 1,9

MSCI USA CAP GDS 18,9 16,0 14,5 17,3 20,6 18,1 10,8 18,9 0,1 -2,4 0,1 -0,8 0,6 0,1 0,1 -1,5 8,4 7,7 4,6 0,0 -0,9 1,9

MSCI USA COML SVS/SUP 26,6 23,7 20,6 25,1 10,8 12,4 13,2 10,9 -0,1 0,4 0,0 0,6 0,1 0,3 0,0 0,4 10,2 6,4 6,3 0,8 1,5 1,1

MSCI USA TRANSPT 18,9 15,2 13,8 16,9 8,8 24,0 10,1 16,8 -10,7 -8,8 -1,3 -0,8 -1,4 -2,0 -5,7 -4,6 12,8 2,7 2,9 0,6 3,1 2,1

MSCI USA CONS DISCR 28,8 21,5 18,2 24,6 13,5 34,0 18,4 24,7 -2,6 -12,9 -1,6 -6,1 -2,0 -6,0 -2,0 -9,1 12,8 11,0 8,6 -0,1 -1,1 2,1

MSCI USA AUTO & COMPO 28,3 23,9 21,8 25,9 48,2 18,5 9,7 30,5 -1,2 0,7 -2,2 -0,2 -3,4 0,7 -1,7 0,2 22,2 15,0 7,8 -0,2 -1,1 2,7

MSCI USA CONS DUR/APP 13,0 11,4 10,5 12,1 17,8 13,2 9,0 18,7 -2,1 0,6 -1,1 -0,2 -1,9 0,2 -1,3 0,1 13,7 6,3 5,1 -0,2 0,0 1,7

MSCI USA CONS SVS 36,0 21,2 17,8 26,2 297,8 70,1 19,2 113,5 -3,2 -13,1 -1,4 -3,3 -1,4 -3,6 -2,0 -6,9 31,4 16,1 9,0 0,0 -1,3 1,9

MSCI USA RETAILING 33,2 24,0 19,3 28,0 -14,7 38,3 24,5 9,1 -3,3 -21,7 -1,6 -10,8 -1,8 -10,4 -2,3 -15,8 7,3 9,6 9,4 0,0 -1,2 2,2

MSCI USA CONS STAPLES 21,0 19,6 18,3 20,2 3,9 7,0 7,4 5,5 -0,4 -1,0 -0,6 -2,1 -0,9 -2,1 -0,5 -1,8 7,1 3,9 3,7 0,5 2,0 2,6

MSCI USA FD/STAPLES RTL 21,4 19,7 18,0 20,2 8,7 8,6 9,5 6,6 -2,0 -0,8 -1,7 -1,0 -1,3 -0,7 -2,0 -1,0 7,8 4,8 4,1 0,8 1,6 1,6

MSCI USA FD/BEV/TOB 19,3 18,3 17,2 18,8 3,6 5,7 6,2 4,5 0,2 -0,5 -0,1 -1,9 -0,8 -2,1 0,0 -1,3 6,5 2,2 2,8 0,2 3,1 3,2

MSCI USA H/H PERS PRD 25,9 23,7 21,8 24,1 0,0 9,3 8,8 7,1 -0,2 -2,5 -0,4 -3,8 -0,7 -3,6 -0,4 -3,8 5,0 4,4 4,6 -0,1 0,0 2,4

MSCI USA HEALTH CARE 16,7 16,3 15,1 16,5 4,2 2,9 7,3 3,5 -0,2 -3,7 -0,3 -1,6 -1,0 -1,4 -0,2 -2,7 7,2 3,0 5,7 0,3 0,3 1,9

MSCI USA H/C EQ/SVS 20,9 17,9 15,8 19,3 -3,8 16,9 12,9 6,5 -0,7 -7,1 -0,8 -2,1 -0,8 -1,8 -0,7 -4,5 7,1 4,8 6,5 0,4 0,8 1,4

MSCI USA PHARM/BIOTEC 14,6 15,3 14,7 14,9 8,7 -4,2 3,9 2,0 0,1 -1,9 0,0 -1,3 -1,2 -1,1 0,0 -1,6 7,3 -2,7 2,6 -0,1 -1,4 2,3

MSCI USA FINANCIALS 13,0 11,4 10,2 12,1 -10,1 14,0 11,3 1,3 -0,1 -0,2 -0,2 0,6 -0,5 -0,5 -0,1 0,2 5,1 7,7 5,1 -0,2 -0,5 2,5

MSCI USA BANKS 10,8 9,3 8,4 10,0 -15,5 16,0 11,1 -1,1 0,8 2,1 0,6 2,5 0,3 0,1 0,7 2,3 3,9 8,2 4,2 0,3 1,2 2,9

MSCI USA DIV FIN 14,9 13,3 12,0 14,0 -9,0 11,7 10,7 0,9 -1,1 -3,0 -1,2 -1,9 -1,7 -2,9 -1,2 -2,4 4,6 9,2 5,5 -0,7 -1,3 2,2

MSCI USA INSURANCE 13,7 12,0 10,4 12,8 1,0 14,6 12,9 7,9 0,2 1,0 0,2 1,6 0,6 3,4 0,2 1,4 7,0 5,4 5,3 -0,1 -0,9 2,2

MSCI USA REAL ESTATE 38,7 37,3 34,2 38,0 -7,5 3,7 9,3 -2,1 2,9 7,2 0,7 0,0 0,5 2,3 1,8 3,4 12,6 3,1 5,7 0,3 2,0 2,9

MSCI USA IT 23,1 20,6 18,6 21,3 13,2 12,1 10,5 11,7 0,0 0,4 -0,1 -0,1 -0,1 0,2 0,0 0,1 12,2 8,5 7,8 0,1 0,4 1,1

MSCI USA S/W & SVS 29,0 24,9 21,3 26,0 13,5 16,3 16,8 14,7 0,0 -0,6 -0,1 -0,7 -0,2 -0,6 0,1 -0,6 15,0 12,8 12,6 -0,1 0,0 1,1

MSCI USA TCH H/W/EQ 21,0 19,6 18,4 19,9 10,5 7,3 6,1 7,9 -0,2 -0,4 -0,1 -0,7 0,0 0,8 -0,2 -0,6 7,2 4,1 4,4 0,2 0,0 0,9

MSCI USA COMM SERVICES 17,3 14,9 13,1 15,9 -5,3 16,7 13,6 5,4 -0,7 -7,9 -0,7 -6,6 -1,0 -5,8 -0,6 -7,1 7,6 8,0 8,1 -0,1 -0,5 3,6

MSCI USA TELECOM 10,7 10,2 9,6 10,5 -15,2 4,4 7,0 -6,2 0,2 -8,5 -0,6 -9,6 -0,8 -8,6 -0,2 -9,0 -11,2 -1,3 1,6 0,0 -7,3 5,2

MSCI USA MEDIA & ENTER. 19,5 16,1 14,0 17,6 -1,6 20,7 15,4 9,3 -0,9 -7,8 -0,8 -5,7 -1,0 -5,1 -0,8 -6,5 16,7 11,4 10,2 -0,1 2,2 2,0

MSCI USA UTILITIES 21,0 19,4 18,0 20,2 6,8 8,0 7,7 7,5 0,3 0,2 0,1 0,1 0,0 0,0 0,2 0,1 0,5 2,2 2,2 2,2 6,5 2,9

1m / 3m % ∆ 

in Sales

Divid

end 

yield 

(%)
2022 2023 2024 12m fwd 2022

Sales growth - %PE EPS Growth - % 1m / 3m % ∆ in EPS
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AVERTISSEMENT

Le présent document marketing est communiqué par le Métier
Wealth Management de BNP Paribas, Société Anonyme française au
capital de 2.499.597.122 Euros, Siège Social 16 bd des Italiens
75009 Paris – France, immatriculée au RCS Paris sous le numéro
662 042 449, agréée en France en tant que banque auprès de
l’Autorité de Contrôle Prudentiel et de résolution (ACPR) et
réglementée par l’Autorité des Marchés Financiers (AMF). En tant
que document marketing, il n'a pas été produit conformément aux
contraintes réglementaires permettant d'assurer l'indépendance de
la recherche en investissement et n'est pas soumis à l'interdiction
préalable de transaction. Il n’a pas été soumis à l’AMF ou à une
autre autorité de marché. Ce document est confidentiel et destiné
uniquement à une utilisation par BNP Paribas SA, BNP Paribas
Wealth Management SA et les sociétés de leur Groupe (« BNP
Paribas ») et les personnes à qui ce document est délivré. Il ne peut
pas être distribué, publié, reproduit ou révélé par les destinataires à
d'autres personnes ou faire référence à un autre document sans le
consentement préalable de BNP Paribas.

Ce document est fourni uniquement à titre d'information et ne
constitue en aucun cas une offre ou une sollicitation dans un Etat
ou une juridiction dans lequel une telle offre ou sollicitation n'est
pas autorisée, ou auprès de personnes à l'égard desquelles une telle
offre, sollicitation ou vente est illégale. Il n'est pas, et ne doit en
aucun cas être considéré comme un prospectus. Les informations
fournies ont été obtenues de sources publiques ou non publiques
pouvant être considérées comme fiables, et bien que toutes les
précautions raisonnables aient été prises pour préparer ce
document, et en cas d'éventuelles précautions raisonnables,
l'exactitude ou l'omission du document ne sera pas reconnue. BNP
Paribas n'atteste et ne garantit aucun succès prévu ou attendu,
profit, retour, performance, effet, effet ou bénéfice (que ce soit d'un
point de vue juridique, réglementaire, fiscal, financier, comptable
ou autre) ou le produit ou l'investissement. Les investisseurs ne
doivent pas accorder une confiance excessive aux informations
historiques théoriques relatives aux performances historiques
théoriques. Ce document peut faire référence à des performances
historiques ; les performances passées ne présagent pas des
performances futures. L'information contenue dans ce document a
été rédigée sans prendre en compte votre situation personnelle, y
compris votre situation financière, votre profil de risque et vos
objectifs d'investissement. Avant d’investir dans un produit,
l’investisseur doit comprendre entièrement les risques, notamment

tout risque de marché lié à l’émetteur, les mérites financiers et
l’adéquation de ces produits et consulter ses propres conseillers
juridiques, fiscaux, financiers et comptables avant de prendre une
décision d’investissement. Tout investisseur doit entièrement
comprendre les caractéristiques de la transaction et, en absence de
disposition contraire, être financièrement capable de supporter la
perte de son investissement et vouloir accepter un tel risque.
L'investisseur doit se rappeler que la valeur d'un investissement
ainsi que les revenus qui en découlent peuvent varier à la baisse
comme à la hausse et que les performances passées ne sauraient
préfigurer les performances futures. Tout investissement dans un
produit décrit est soumis à la lecture préalable et à la
compréhension de la documentation constitutive du produit, en
particulier celle qui décrit en détail les droits et devoirs des
investisseurs ainsi que les risques inhérents à un investissement
dans ce produit. En absence de disposition écrite, BNP Paribas n'agit
pas comme conseiller financier d'un investisseur pour ses
opérations.

Les informations, opinions ou estimations figurant dans ce
document reflètent le jugement de leur auteur au jour de sa
rédaction ; elles ne doivent ni être considérées comme faisant
autorité ni être substituées par quiconque à l’exercice de son propre
jugement, et sont susceptibles de modifications sans préavis. Ni
BNP Paribas ni toute entité du Groupe BNP Paribas ne pourra être
tenue pour responsable des conséquences pouvant résulter de
l’utilisation des informations, opinions ou estimations contenues
dans le présent document.

En tant que distributeur des produits présentés dans ce document,
BNP Paribas peut recevoir des commissions de distribution sur
lesquelles vous pouvez obtenir de plus amples informations sur
demande spécifique. BNP Paribas, ses employés ou administrateurs
peuvent détenir des positions sur des produits ou être en relation
avec leurs émetteurs.

En recevant ce document, vous acceptez d’être lié par les
limitations ci-dessus.
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