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Crise boursière : acte III

Notre allocation Sous-pondéré Neutre Surpondéré

au 31/03/20 -- - = + ++

CLASSES D’ACTIFS
Nous relevons notre appréciation 

actions à « neutre » car les 

valorisations se sont détendues depuis 

les plus hauts niveaux du début de 

l’année. Mais compte tenu de la récession 

en cours, les bénéfices risquent d’être 

fortement révisés à la baisse. Il y aura 

des points de renforcement plus 

attractifs. Les obligations 

gouvernementales sont chères.

Monétaire 

Obligations 

Convertibles 

Actions 

Matières premières 

Alternatif/Perf. absolue 

OBLIGATIONS 
Les spreads de crédit se sont fortement 

écartés. Il redeviennent attractifs en 

relatif et en absolu, surtout que les taux 

administrés par les Banques Centrales 

vont rester très bas. Attention toutefois 

à la liquidité sur certains segments.

Dette souv. Euro Core 

Dette souv. Euro périph. 

Euro Investment Grade 

High Yield 

Index. Inflation/Breakeven 

Dette émer. devises fortes 

Dette émergente locale 

ACTIONS 
Tous les marchés ont subi le 

ralentissement brutal de l’économie qui 

devrait toucher tous les pays. Les 

marchés sont davantage guidés par des 

considérations top down actuellement 

et redeviennent bien corrélés entre eux.

États-Unis 

Zone Euro 

Royaume-Uni 

Japon 

Émergents 

Chine 

ACTIONS PAR SECTEURS / STYLES
Les valeurs de croissance continuent à 

bénéficier d’une certaine pérennité 

dans leurs chiffres d’affaires et 

résultats, surtout dans un contexte de 

taux très bas. Les valeurs cycliques et 

value sont naturellement pénalisées 

dans ce contexte. Il est trop tôt pour y 

revenir franchement.

Croissance 

Value 

Small / Mid caps 

Cycliques 

Financières 

DEVISES 
Nous ne décelons pas de tendance 

marquée à venir sur les principales 

parités de change. Certaines devises 

émergentes qui ont beaucoup baissé 

commencent à devenir attractives.

Dollar US 

Yen 

Livre Sterling 
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Suivez-nous !


