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Amélioration des fondamentaux économiques

Indicateurs avancés toujours en expansion

Reprise économique globale et synchronisée

Indicateurs PMI mondiaux – manufacturier et services

Source : Markit – JP Morgan Global Manufacturing and Services PMI 01.06.2018

Prévisions du FMI  (croissance du PIB - WEO Avril 2018)

+3.2%  2016    +3.8% 2017     +3.9% 2018E    +3.9% 2019E   

The Economist édition du 18-24 mars  2017
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Dernière mise à jour des perspectives de l’économie mondiale du Fonds
Monétaire International (World Economic Outlook) - Avril 2018

Résumé des points principaux

• Grâce à des conditions financières qui restent favorables, la croissance mondiale

devrait se monter à 3.9% tant en 2018 qu’en 2019

• Les pays avancés connnaîtront une croissance supérieure au potentiel

• La zone euro va réduire ses capacités excédentaires

• Les pays émergents d’Asie devraient encore bénéficier d’une expansion vigoureuse

• Les pays exportateurs de matières premières devraient croître modestement

• La politique budgétaire expansionniste portera l’économie américaine au-dessus du
plein-emploi

• La reprise économique actuelle offre l’opportunité de conduire les réformes

nécessaires
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Croissance soutenue aux Etats-Unis

Le fort momentum de croissance aux Etats-Unis ainsi que les signes de ralentissement

de la dynamique de croissance en Europe semblent être liés à la fermeté de l’euro
jusqu’à mi-avril

De plus, une partie du ralentissement en Europe pourrait être liée à l’hiver à la fois

vigoureux et long ainsi qu’aux grèves. Accès de faiblesse, mais indicateurs PMI toujours

en territoire d’expansion (> 50) – voir page suivante

Indicateur PMI manufacturier des Etats-Unis Marché de l’emploi aux Etats-Unis

4

taux de 

chômage

à 3.8%
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L’Europe va enfin mieux mais la dynamique d’expansion ralentit

Europe – Indicateur économique avancé PMI manufacturier
Source : IHS Markit 01.06.2018 

Prévisions du 

FMI zone euro 

+1.8%  2016

+2.3%  2017

+2.4% 2018E

+2.0% 2019E

The Economist édition du 2-8 juin 2018
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Tous les secteurs économiques sont globalement en expansion

Les indicateurs PMI globaux par secteur d’activité signalent que tous les secteurs sont en

expansion. L’industrie et la technologie ont enregistré les expansions les plus fortes

Secteurs mondiaux PMI (source : HIS Markit 07.06.2018)
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Les taux de rendement obligataires devraient lentement remonter

Rendement des obligations du Trésor américain à 10 ans USD

Source : Federal Reserve Bank of St-Louis – Economic Research – 06.06.2018
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Les taux de rendement obligataires devraient lentement remonter (suite)

Courbe des taux de la zone euro source : BCE 08.06.2018 EUR
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Perspectives d’investissement - Feuille de route pour 2018
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• La plupart des investisseurs ont enregistré des performances négatives au 1er trimestre

2018 qui a été caractérisé par un retour de la volatilité sur les marchés. L’environnement

boursier s’est amélioré au 2ème trimestre, mais cette année demeure difficile

• L’attention des investisseurs a passé de craintes inflationnistes en février et mars à des

craintes d’un ralentissement de la croissance en mai et juin (risque politique en Europe,

hausse du prix du pétrole, raffermissement du dollar US, etc.)

• Malgré la longue durée du cycle de reprise économique, particulièrement aux Etats-Unis,

nous ne pensons pas qu’une récession menace en 2019

• Nous sommes d’avis que les menaces de guerre commerciale suite à l’imposition de tarifs

douaniers américains vont progressivement s’atténuer. L’introduction de tarifs douaniers ne

devrait pas significativement nuire à la croissance

• Les derniers indicateurs PMI ont légèrement fléchi, particulièrement en Europe. Ceci

semble être dû à la fermeté de l’euro et à l’hiver rigoureux

• La croissance mondiale est de retour à un niveau “normal” (3.5% de croissance et plus).

Ceci valide notre scénario central. L’environnement macro-économique devrait rester

soutenu au moins durant les 6-12 prochains mois compte tenu des indicateurs avancés

toujours en territoire d’expansion (le momentum de croissance a ralenti mais indique

toujours une croissance au-dessus de la tendance)
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Perspective d’investissement - Feuille de route pour 2018 (suite)
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• L’environnement pour les affaires demeure favorable au niveau mondial. Les entreprises

vont générer de substantiels bénéfices cette année (en partie grâce aux baisses d’impôts)

• Grâce à la vigueur de la croissance économique et aux effets de levier opérationnel, les

bénéfices des entreprises vont croître de l’ordre de 10% et plus des deux côtés de

l’Atlantique

• La dynamique positive des bénéfices soutient le bourses. Les valorisations de celles-ci

sont élevées mais pas extrêmes

• Les politiques monétaires restent généralement accomodantes (pas d’inflation majeure en

vue, normalisation graduelle des politiques monétaires), ce qui demeure favorable pour les

marchés des actions

• Au vu des conditions de marché plus difficiles cette année, les investisseurs ont revu à la

baisse leurs attentes qui se situent désormais sur des bases plus raisonnables

• Pour le reste de l’année 2018, nous voyons un potentiel d’amélioration des performances

au deuxième semestre. Toutefois, la sensibilité à tout élément qui pourrait freiner la

croissance économique semble avoir augmenté

• Nous continuons à privilégier les actions par rapport aux obligations. Les rendements

obligataires devraient progressivement remonter
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Perspectives d’investissement - Feuille de route pour 2018 (suite)
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• Selon les conditions des marchés, nous allons affiner l’allocation des actifs en se

concentrant sur des thèmes d’investissement séculaires

• Les remontées ponctuelles de la volatilité offrent des fenêtres d’opportunité pour investir

ponctuellement dans des produits structurés permettant d’améliorer les rendements

• La discipline d’investissement, diversification adéquate et agilité tactique constituent les

clés du succès pour renforcer la résilience des portefeuilles

• Si appropriée, une certaine diversification dans l’immobilier coté, l’or et le private equity

peuvent également apporter de la valeur ajoutée, notamment en atténuant les risques des

portefeuilles
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