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Perspectives d’investissement

Les marchés financiers ont quelque peu baissé depuis les niveaux records atteints fin
novembre en raison de nouvelles tensions sur le front de la guerre commerciale. Le
président américain a réitéré sa menace contre la Chine en rappelant que sans accord, il
augmenterait encore les droits de douane.

La saison des publications des résultats s’est terminée sur un constat : les résultats des
entreprises sont solides, globalement meilleurs quattendus et démontrent une trés bonne
résilience des modeles d’affaires des sociétés de qualité dans un contexte économique plus

difficile.

Les derniers chiffres économiques sont en effet mitigés. Les indicateurs avancés PMI de
Peurozone confirment la dégradation des affaires dans le manufacturier mais semblent
indiquer que les conditions se stabilisent aprés avoir atteint un plus bas en octobre. A
Iinverse, les derniers indicateurs avancés pour les activités manufacturicres en Chine sont,
étonnamment, en nette amélioration (voir graphigue ci-dessous).
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Cet environnement de « croissance molle » et vraisemblablement sans grand risque de
récession, sans inflation et supporté par des banques centrales accommodantes, reste
favorable aux actifs risqués, notamment les actions.

Les derni¢res minutes de la Réserve fédérale américaine ont confirmé la pause dans le
cycle de baisse des taux en I’absence de dégradation marquée de I’économie.
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Les marchés financiers ont récemment fait un « breakout », ce qui devrait étre prometteur
pour les semaines a venir. Nous continuons de privilégier les actions par apport aux
obligations d'un point de vue stratégique et tactique. Les rendements obligataires
devraient offrir des performances nulles ou limitées en raison des faibles niveaux de
rendement actuels et des écarts de crédit tres serrés.
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