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Tactiquement, suite aux déclarations récentes de Donald Trump qui ont fait 
baisser les marchés début décembre, nous avons décidé de remonter le poids 
des actions : 

 les investisseurs, échaudés par la chute du quatrième trimestre 2018, étaient 
globalement restés prudents cette année et peuvent donc ré-investir un 
peu. Il existe un espace, lié aux flux, pouvant entretenir encore un peu la 
dynamique de court terme. 

 les indicateurs conjoncturels ne se dégradent plus de façon univoques. Nous 
observons même quelques signes d’amélioration qui restent toutefois à 
confirmer. Par ailleurs, ne sous-estimons pas le volontarisme politique pour 
soutenir la croissance, après celui des banques centrales. Ainsi, le Japon 
surprend par un plan de relance et les changements politiques au sein du 
SPD pourraient infléchir la politique fiscale. 

 la liquidité mondiale ne cesse de s’améliorer. Entre le retour du quantitative 
easing de la BCE et l’extension du bilan de la Réserve Fédérale, la liquidité,  
élément critique en 2018, va redevenir généreuse, ce qui est un facteur de 
soutien pour les marchés.

Dans ce contexte, notre exposition globale aux risques est conjoncturellement 
plus équilibrée. Nous avons également profité de la pentification de la courbe 
des taux américaine pour augmenter le poids des obligations américaines sur 
des maturités courtes et intermédiaires, le marché n’anticipant pratiquement 
plus de baisse de taux de la Fed. Ainsi, en cas de scénario adverse, nous esti-
mons que les obligations américaines gardent un potentiel de rebond protec-
teur pour les portefeuilles.

  Les marchés d’actions ont poursuivi un solide mouvement 
de hausse et les spreads de crédit se sont resserrés en novembre 
grâce à deux facteurs : la stabilisation/amélioration des statis-
tiques économiques récentes ainsi que la multiplication des 
déclarations politiques laissant à penser que la Chine et les 
États-Unis signeraient prochainement la phase 1 des négocia-
tions en cours en dépit de quelques petites tensions récentes de 
dernière minute.
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*Vues du comité d’investissement sur la classe d’actifs/zone géographique sur 
une échelle allant de -/- à +/+. Source : Edmond de Rothschild Asset Management 
(France). Scores arrêtés au 04/12/2019.
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ÉVOLUTION 
PAR RAPPORT 

AU MOIS PASSÉ

ACTIONS = 

US = 

Europe = ¢

Eurozone = ¢

Royaume-Uni = ¢

Japon = 

Émergents  = 

Thématiques =/+ 

TAUX =/- ¢

US = ¢

Euro =/- ¢

Investment Grade - ¢

US - ¢

Euro = ¢

High Yield = ¢

US  =/- ¢

Euro  =/+ ¢

Marchés émergents  =/+ ¢

DIVERSIFICATION  
Convertibles Euro = ¢

Dollar =/- ¢

MONÉTAIRE + ¢

À SUIVRE

Prochaine réunion de la Fed : 
10 et 11 décembre

Prochaine réunion de la BCE : 12 décembre 

Élections au Royaume-Uni: 12 décembre


