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LES BANQUES CENTRALES A LA MANOEUVRE

Les données macroéconomiques mondiales indiquent une croissance rési-
liente mais tendanciellement en baisse et une inflation qui revient plus vite
que prévu vers I'objectif des 2%. Elles constituent un terrain favorable pour
une accélération de la baisse des taux.

L'activité économique mondiale tient mais des signes de ralentissement ap-
paraissent dans les différentes zones. Aux Etats-Unis ce sont les chiffres de
I'emploi, en aodt et en septembre, qui ont décu. Les inscriptions au chd-
mage et les demandes d'emploi ont augmenté significativement, interpe-
lant les économistes. Les autres statistiques économiques relatives a la con-
sommation, a I'investissement ou a la confiance des agents économiques
restent en revanche positives ce qui valide notre scénario d'atterrissage en
douceur de I'’économie américaine. L'industrie est aujourd'hui en récession
mais la bonne tenue des services fait aujourd’hui plus que compenser. Le
PIB du deuxieme trimestre a été confirmé a +3% et le troisieme trimestre de-
vrait rester positif. Nous écartons a ce stade un risque de récession.

La bonne surprise aux Etats-Unis vient de I'inflation qui va plus vite que prévu
vers |'objectif de la réserve Fédérale. La baisse du pétrole contribue mais les
indicateurs cceur sont également en déclin gréce a une stabilisation des
salaires et aux effets des hausses de taux passées. La Banque Centrale amé-
ricaine est en passe de gagner son combat contre la hausse des prix.

La situation économique européenne est plus préoccupante méme si des
diversités géographiques sont notables. L'Allemagne souffre d'une réces-
sion industrielle et de son probléme spécifique sur I'automobile. La transfor-
mation vers le tout électrique n'est pas sans risque pour I'industrie automo-
bile allemande et certains constructeurs comme Mercedes reviennent
d'ores et déja sur leurs engagements. L'activité en France est légerement
plus positive mais le pays souffre de ses déficits et de sa dette qui nécessitent
la prise urgente de mesures d'économies dans un environnement politique
détérioré. A I'opposé, I'Espagne surprend par la vigueur de sa croissance,
démontrant une fois encore I'hétérogénéité de la zone euro.

La Chine souffre spécifiquement d'un mangue de croissance depuis plu-
sieurs trimestres. L'absence d’inflation rend possible et nécessaire des me-
sures de relance budgétaire et monétaire importantes.

L'environnement économique mondial est donc propice & un mouvement
coordonné de réduction des taux d'intérét, aprés des années de hausse.
L'Europe a agi avant I'été puis en septembre et tout indique que la ten-
dance sera accélérée dans les mois qui viennent. Les Etats-Unis ont égale-
ment débuté leur cycle de baisse des taux en septembre avec une réduc-
tion surprise de 50 points de base du taux directeur et devraient poursuivre
le mouvement en 2024 et 2025.

C'est en Chine que viennent d'étre prises les mesures les plus fortes. Outre
une réduction des taux directeurs, des mesures incitatives ont été annon-
cées, en faveur du consommateur, des banques et de I'immobilier. Il s’agit
d'un réel plan de relance qui devrait soutenir I'activité chinoise mais aussi
bénéficier a la zone euro, tres dépendante de la Chine.

Cette conjonction d'un cycle baissier des taux d'intérét dans le monde et
d'une relance en Chine devrait contribuer & soutenir la croissance et éviter
une récession prochaine. Cet environnement est plutét favorable aux actifs
financiers et notamment aux actions. Nous n'avons pas modifié d ce stade
les allocations dans nos portefeuilles. Nos placements actions restent da-
vantage tournés vers les secteurs de croissance qui sont traditionnellement
portés par des taux baissiers. Le luxe notamment tire profit de cette con-
joncture et des mesures de relance en Chine.
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Les avis, opinions et perspectives exprimées dans ce document sont celles d' Amplegest, peu-
vent varier d fout moment et ne constituent pas un engagement de la part d’ Amplegest. Elles
sont d caractére purement informatif et ne constituent pas une offre, une recommandation ou
un conseil en investissement.

L'investissement sur les marchés présente un risque de perte en capital. Avant tout investisse-
ment sur les marchés financiers, il convient de vous rapprocher de votre conseiller financier
habituel.

A PROPOS D'AMPLEGEST

Créée en 2007, Amplegest est une société de gestion indépendante
exercant trois métiers pour une clientéle institutionnelle et privée :

GESTION GESTION

PRIVEE D’ACTIFS

Au 30 aolt 2024, Amplegest gere 3,8 milliards d'euros, dont 2,5 milliards d'euros pour le
compte de ses clients privés et 1,3 miliards d'euros en Asset Management.
Par dilleurs elle supervise 1 milliard d’euros en Family Office sous la marque Canopée et
assure la commercialisation des fonds d'Octo Asset Management & hauteur de
951 millions d’euros d'encours a fin aoUt 2024.

Amplegest fait partie du Groupe Cyrus majoritairement détenu par ses managers et
salariés.
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