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PREAMBULE

Suite a cette crise sanitaire majeure qui a ébranlé tous les pays avec plus ou moins d’impacts, on
constate aujourd’hui une situation économique globale plus sereine avec une confiance retrouvée
pour les ménages et les entreprises.

Néanmoins, cet état de fait semble fragilisé dans la durée par le passage d’une économie mondiale
centrée sur les solutions sanitaires a apporter a la crise du Covid, a une économie recentrée sur
I"aprés covid et sa multitude d’actions économiques a réajuster.

Les banques centrales ont pour certaines revu leur politique accommodante et ont révisé a la
hausse leurs taux.
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On peut néanmoins considérer que les records enregistrés par les cryptomonnaies ainsi que les
tensions géopolitiques entre la Chine et Taiwan sont des alertes dont nous devons tenir compte
dans la stratégie d’investissement a moyen terme.

Nous avons opté pour des couvertures d’actifs sur nos portefeuilles en choisissant des voies
différentes, soit par le biais de produits synthétiques, soit par une allocation d’actifs plus ciblés sur
des secteurs tels que le pétrole, les ressources miniéres et les utilities qui résistent bien en cas de
crise du marché financier.

Notre bulletin comme a chaque fois, vous présente un panorama non exhaustif des différentes
strates de I'économie mondiale et permet de mettre en lumiere certains aspects qui nous
semblent importants. Il reflete une opinion sans que celle-ci soit une incitation ou un conseil
d’investissement.

Nous examinerons la situation de chaque pays avec ses atouts et ses faiblesses au sortir d’une telle
pandémie.

LES ETATS UNIS

Il est un pays qui a su tres vite rebondir face aux affres de la crise du Covid 19. Les Etats Unis ont su
se redresser d’une facon extraordinaire et ont su gommer les pertes liées a cette crise sanitaire
pour de nombreux secteurs excepté les transports par exemple.

Devant un tel sursaut, les Etats Unis ont néanmoins du mal a faire face a une pénurie de
composants et de main d’ceuvre.

L'ombre au tableau se situe au niveau de la dette fédérale (103% du Pib) qui devrait étre soit
relevée soit suspendue. Et c’est justement la que le bat blesse car c’est I’enjeu de I'opposition
entre les républicains et les démocrates. Actuellement, ce positionnement face a la dette est
bloqué par les républicains qui souhaitent faire un package regroupant le « build packbetter plan »
aux dépenses déja entérinées afin de faire passer toute une série de mesures visant a améliorer le
systeme de santé public, le secteur écologique via les énergies renouvelables, le soutien aux
familles les plus impactées.

Pour les républicains, de telles mesures ne feraient qu’alourdir cette dette déja tres élevée.

=

ANANTA

ANANTA ASSET MANAGEMENT LTD
SUITE 204, GRAND BAIE BUSINESS QUARTER, CHEMIN VINGT PIEDS, GRAND BAY 30529 MAURITIUS
Tel (230) 26 00 700 @ contact@ananta-am.com

Cette lettre d’informations Point marchés rédigée par Ananta AM Ltd ne peut étre reproduite en tout ou partie sans autorisation préalable.
Elle ne constitue ni une offre de souscription, ni un conseil en investissement et en aucun cas un élément contractuel. Les performances
passées ne préjugent pas des performances futures. Les informations contenues dans ce Points marchés ont un caractére purement
informatif. DOCUMENT NON CONTRACTUEL DIFFUSION RESTREINTE A DES INVESTISSEURS PROFESSIONNELS OU AVERTIS



LA CHINE

La Chine a ressenti a nouveau un ralentissement de sa croissance durant I'été principalement d
aux mesures de restrictions de mobilité. Face a la crainte d’une nouvelle propagation du variant
delta, la Chine a pris des mesures de confinement qui ont eu pour effet de pénaliser a nouveau la
consommation des ménages, situation qui devrait se réguler avec la levée des mesures dés
I"automne.

La Chine a pour objectif une politique de réajustement notamment dans le secteur immobilier ou
I’accessibilité du logement a des prix modérés reste une des ses priorités, le resserrement des
conditions d’obtention de crédit et la limite des risques de défaut de paiements des entreprises
publiques et privées.

C’est le cas d’Evergrande qui représente 5% des transactions immobilieres du pays. Cette
multinationale pése avec son endettement record environ 3% du Pib chinois. Elle est en défaut de
paiement sur ses remboursements d’une partie des intéréts dis. Elle a émis au travers de la
bourse de Hong Kong un montant de Bonds internationaux évalués a 19 milliards de USD.

Néanmoins, le gouvernement est quasi dans I'obligation de soutenir le groupe Evergrande afin
qu’il puisse achever les programmes de construction immobilieres pour les familles en attente de
leurs biens.

La Chine vise le contrdle d’un taux d’endettement des promoteurs immobiliers contraints de
respecter des normes mises en place par le pouvoir politique basées sur des rations de quotas a ne
pas dépasser et une durée limitée pour y remédier en cas de non respect.

LE JAPON

Le Japon connait des incertitudes nouvelles notamment liées a la démission du premier ministre
Yohihido Suga, démission qui reste une bonne nouvelle en soi mais qui laisse planer un doute sur
les capacités du futur remplagant, sur la longévité de I'occupation de son poste.

Le Japon a subi de nouvelles restrictions sanitaires dues a une nouvelle vague Covid et Tokyo a été
totalement confiné, ce qui a impacté fortement la reprise de I’économie.

Néanmoins, le Japon veille a la bonne exécution d’une vaccination maximale de la population.
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Ceci laisse présager un nouveau rebond économique pour cette fin d’année 2021 avec une
politique gouvernementale accommodante, une reprise du commerce extérieur et des échanges
commerciaux.

ZONE EURO

La zone Euro a connu une belle relance au cours du second trimestre et devrait continuer sur cette
lancée sur cette fin d’année.

I'ltalie présente un essor important et renait de ses cendres suivi par I’Allemagne, la France et
I’Espagne, bien que le chemin économique soit encore long.

Les mesures de soutien vont persister et aider ce retour a la croissance.

Néanmoins, les prévisions d’augmentation de I'inflation sont en hausse, liées aux prix des matieres
premieres et réduisant les marges des entreprises qui compensent en augmentant leurs prix de
vente.

Les ménages sont également touchés par cette inflation mais leur consommation reste préservée
notamment grace a leur épargne excédentaire et des mesures de soutien des gouvernements sur
le marché du travail.

L’ALLEMAGNE

L’Allemagne a connu comme la plupart des pays de la zone euro un fort rebond sur les second et
troisieme trimestres.

Le marché du travail a retrouvé une activité positive et le taux de chémage a diminué.

Il reste des zones d’incertitudes concernant I'avenir de la croissance économique par rapport a une
future inflation en nette hausse.

Cette situation serait liée a I'augmentation importante des prix mis en place pour compenser la
hausse des matieres premieres et la difficulté d’approvisionnement de certaines marchandises. Cet
effet provoque la baisse des marges des entreprises.

L’élection de monsieur Olaf Scholz prone la continuité de la politique Merkel. Cette derniere a su
faire face aux crises économiques tout au long de ses mandats, par la rigueur de sa politique liée a
la maitrise du taux d’endettement du pays, par le soutien du marché du travail en y intégrant une
large part de la gente féminine bien que plus faiblement rémunérée.
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Le nouveau chancelier souhaite marcher sur les pas de cette stratégie qui a globalement fait ses
preuves tout en s’orientant sur une politique visant davantage la transition énergétique (réduction
du CO 2 prévention des risques d’inondation).

Il s’oriente également vers un soutien du marché du travail en voulant augmenter le salaire
minimum et ralentir la hausse de I'age de la retraite, mais également en assurant la continuité
d’une économie saine capable de faire face a de futures crises sans appauvrir le pays.

FRANCE
La France a également profité d’un joli rebond au cours du 2" trimestre et qui a perduré sur le 3¢.

On constate une augmentation du PIB bien que le baromeétre sur la reprise générale des affaires
restent mitigé essentiellement du au redémarrage en demi-teinte lié aux contraintes
d’approvisionnements, aux recrutements difficiles et a la hausse des prix des composants.

Les secteurs du batiment et de I'industrie sont plus sensibles a ces variations a l'inverse des autres
secteurs d’activité davantage concernés par les mesures sanitaires.

On attend beaucoup d’une reprise d’activité plus normale qui permettrait un recrutement plus aisé
et une reprise saine du marché du travail.

En paralléle, le surplus d’épargne des ménages pourrait permettre une reprise de la consommation
de méme qu’un retour vers un équilibre financier des entreprises soutenu par les mesures
gouvernementales.

L'ITALIE

L’Italie connait une belle progression de sa croissance dans de nombreux secteurs horsmis la
reprise du tourisme encore faible.

Les exportations présentent également un fort rebond, reflet d’'une économie internationale en
reprise.

Les levées des mesures sanitaires ont permis a I'ltalie de reprendre en main son économie.

Le marché de I'immobilier tend vers un essor trés marqué et ce principalement grace aux
investissements des ménages qui souhaitent mieux se loger et investir.
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L’ESPAGNE
L'Espagne devrait connaitre une reprise de sa croissance sur cette fin d’année 2021.
Le marché du travail présente un beau rebond avec la création d’'un nombre important d’emplois.

Le taux du chdmage devrait donc en bénéficier et voir son taux diminuer fortement. L'Espagne a
mis en place une couverture tres large de vaccinations prés de 80% de la population afin de
combattre drastiquement la pandémie du COVID-19.

Malgré ces mesures, le taux de fréquentation touristique reste faible et loin d’étre revenu a son
niveau habituel.

Les ménages ont durant cette période beaucoup épargné et tendent a relancer le secteur de
I'immobilier en investissant dans I'achat de leur logement tout en bénéficiant de taux d’intérét bas.
Ceci en outre pour avoir plus de confort face aux besoins des postes en télétravail.

Néanmoins les besoins d’énergie en gaz ou électricité de la population espagnole sont en
augmentation mais au vu de la hausse des tarifs des énergies premiéres.

Les ménages voient leur capacité financiere diminuer. Pour pallier a cette situation, le
gouvernement espagnol a mis en place des mesures de soutien telles que la baisse du taux de TVA
de I'électricité et une suspension de la taxe sur la production d’électricité pour les entreprises.

Ces mesures ont pour but d’aider les ménages les plus défavorisés qui voient leur budget grevé
fortement par ces hausses tarifaires.

PAYS BAS

Les Pays-Bas ont une économie en forte expansion depuis le 2" trimestre 2021 avec un équilibre
satisfaisant

Le pays est actuellement gouverné par un parti de centre-droite.

Une coalition a été envisagée avec les deux partis sortants mais aucune démarche ni accord n’ont
été trouvés. Néanmoins en dehors de ce déséquilibre politique, I'économie des Pays-Bas reste tres
favorable avec une population vaccinée aux 2/3, une reprise de la croissance dans tous les secteurs
économiques et un rebond des exportations.

En paralléle de ce schéma plutot positif le point noir reste le pouvoir politique en place
temporairement. Le manque de coalition, peut étre de nouvelles élections bienvenues en
perspective, mais dans tous les cas, on constate une fragilité pour traiter les sujets de fonds tels
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que le social, le climat, le logement et I'éducation qui restent des points prioritaires en cette fin de
pandémie.

BELGIQUE

La Belgique a mis en place une campagne importante de vaccination comme de nombreux autres
pays, ce qui lui a permis d’avoir une reprise de sa croissance bien qu’elle semblerait présenter des
petits signes de ralentissement pour les prochains mois a venir.

La confiance des ménages est intacte, la peur du chémage quasi inexistante.

Le secteur immobilier connait une forte reprise liée a la levée des mesures sanitaires, aux visites de
biens a nouveau autorisées et au nombre de transactions en hausse. Ceci a pour effet d’augmenter
le prix des biens dans le secteur immobilier.

Concernant le marché du travail, les entreprises ont des soucis pour recruter du personnel et un
certain nombre d’emplois reste non pourvus. Suite a cette longue période de confinement
beaucoup de personnes sans emploi restent dans cette situation et ne font aucune démarche pour
trouver un nouveau poste, ce qui pose un probléme majeur pour les recruteurs et I'économie
belge.

PORTUGAL

Le Portugal a mis en place un plan de vaccination le plus étendu au niveau international. Plus de
85% de la population est vaccinée. Malgré un rebond de la pandémie au cours de I'été lié a
I'invasion du COVID delta, la situation sanitaire s’est trés bien sortie de cet épisode.

Pourtant, le Portugal connait encore une économie au ralenti mais avec des points positifs tels que
la relance de I'emploi et de I'immobilier.

Le systéme bancaire quant a lui reste fragilisé et en observation en raison au nombre tres élevé de
préts sous moratoire accordés aux ménages.

ROYAUME UNI
Le Royaume-Uni a été fortement impacté par la crise du COVID..

Il est I'un des pays ou les mesures sanitaires ont été les plus lentes a se mettre en place, le
gouvernement ayant minimisé la gravité de la crise du COVID.
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Le Royaume-Uni a connu un nombre important de victimes liées a cette pandémie et a payé tres
cher sa décision avec une économie qui s’est effondré.

Cependant la situation économique du pays a connu une reprise extraordinaire mais qui reste
maintenant limitée par des contraintes d’offres. En effet la crise des tarifs sur les matiéres
premieres, les problémes de transport maritime, les soucis d’approvisionnements des composants
premiers sont autant de points négatifs retardant toute production. Ces désagréments bien que
présents mondialement impactent davantage I'’économie du Royaume-Uni au sortir d’un Brexit
plus que difficile.

L’effort budgétaire consenti pour pallier a la crise du COVID a fortement déséquilibré les finances
du Royaume-Uni comme de nombreux pays au demeurant et il sonne I’heure de mettre un terme a
certaines aides consenties au secteur de I'emploi par exemple en stoppant le maintien dans
I’emploi et en demandant aux salariés de réintégrer les entreprises.

On assiste de méme a des retours au taux de TVA d’avant COVID au niveau du secteur de
I’hotellerie restauration. Ces nouvelles mesures seront certainement des facteurs d’un
affaiblissement du pouvoir d’achat des ménages.

SUEDE

L’économie suédoise se remet de la pandémie du COVID qui a comptabilisé un nombre important
de déces dans son pays. La vaccination mise en place de maniéere tres élargie durant I'été a permis
a la Suede de pallier a la pandémie et de remettre sur les rails son économie.

La Suéde spécialisée dans les machines et matériels de transport connait beaucoup de demandes
et les exportations sont reparties vivement. En paralléle, les suédois contraints a I’épargne forcée
semblent a nouveau accroitre leur consommation.

La Suéde malgré ses pertes humaines importantes reste équilibrée économiquement parlant.

DANEMARK

Le Danemark est le peuple qui sort vainqueur de la crise du COVID-19. Peu de déces, un plan de
vaccination étendu lui ont permis de relancer son économie trés rapidement.

Les investissements des entreprises sont en hausse, les exportations également.

Le petit point noir se situerait au niveau de la main d’ceuvre qui serait plus difficile a recruter du
fait de I'offre et de la demande avec une propension au plus offrant mais ceci ne devrait rester que
transitoire.
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L’économie du Danemark reste saine et équilibrée face a cette pandémie et I'orientation politique
de ce pays reste tournée vers une diminution des aides en les axant davantage sur une politique

écologique.

, . Marché Actions Ouverture au Cléture au Perf T3 YTD
Marché Actions 4/01/2021 30/09/2020
Apres une année record les marchés n’ont pas Dax 30 13 890.22 15 260.60 -1.74% 9.87%
corrigé et continue leur optimisme lié a une CAC 40 5614.04 6520.01 0.19% 16.14%
reprise forte aux USA et en Chine...les Dow Jones 30223.89 33843.92 -1.91% 11.98%
performances restent trés impressionnantes. Nasdag Composite 12958.52 14 582.60 0.54% 12.53%
Nikkei 225 27575.57 29 422.66 2.19% 6.70%
Méme si ce trimestre a été plutot flat. Vigleniles
VIX 23.04 23.14 46.18% 0.43%
Matiéres Premiéres _
Matiéres premiéres Ouverture au Cl6ture au Perf T3 YTD
S , . . 4/01/2021 30/09/2021
Avec les ant|C|pat|(?ns d’une reprise mor?dlale Crude Oil (Brent) 515 28.51 4.50% 52.459%
forte le Brent continu nous en sommes a Gold 18014 17573 0.70% 2.45%
o . . .
52.45% depuis le début de I'année . Platinium 10354 962.33 10.04% 11.34%
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Devises
La hausse des taux a venir a favorisé une
hausse du Dollar. Celle-ci perdure ce
trimestre.

Cryptos
Est-ce le début d’une institutionnalisation

des Cryptos ?

La SEC a autorisé le premier ETF sur les
Bitcoins

La performance de I'Ether est
impressionnante.

Marchés de Taux
Une remontée progressive des taux US.
Les tensions inflationnistes sont la
particulierement aux USA.
L'Europe mécaniquement prendra le
relais avec une sortie plus lente de la crise
du COVID.

Devises Ouverture au Cl6ture au Perf T3 YTD
4/01/2021 30/09/2021
EUR/USD 1,229 1,158 1.26% | -5.77%
USD/IPY 103.204 111.290 0.51% | /.83%
EUR/GPB 0,903 0,857 -0.71% | 511%
EUR/CHF 1,084 1,079 -2.48% | 043%
CRYPTO Ouverture au Cl6ture au Perf T3 YTD
4/01/2021 | 30/09/2021
BITCOIN 33002.19 | 37767.95 | 29.53% 14.44%
ETHER 976.84 2595.23 47.28% | 165.68%
Rendement obligataire 10 ans | Ouvertureau |  Clotureau
e 2/01/2021 30/09/2021
et taux monétaires
Eonia -0,481% -0,495%
Euribor 3 Mois -0,546% -0,545%
Libor US 3 Mois 0.237% 0,133%
Rendement 10 ans Allemagne -0,641% -0,204%
Rendement 10 ans JAPON 0,0016% 0.038%
Rendement 10 ans US 0.908% 1.513%
Rendement 10 ans France -0,437% -0,002%
Rendement 10 ans ltalie 0.434% 0,851%
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CONCLUSION

Les allocations d’actifs restent inchangées dans nos portefeuilles modéles avec une connotation un
peu plus marquée sur des stratégies prudentielles. Les modeles Ananta 1 2 et 3 ne varient pas mais
bénéficient comme énoncé plus en avant d’une protection baissiére plus engagée.

Notre allocation BONDS sera plus investie dans des échéances 5-6 ans de facon a contrecarrer un
éventuel retour de l'inflation réduisant ainsi I'effet de levier sur les taux longs.

Le maftre-mot est toujours Fly to quality car il est préférable de perdre quelques points de
rendement a I’échéance que de voir leur valeur fondre sous I'effet des indicateurs économiques

négatifs.
ANANTA CONSERVATEUR Allocation
Cash 5% Monétaires, Fonds FX
70% Bonds Echéance 7 ans maximum, rating Bbb minimum, 5% d’exposition corporate bonds maximum
25% Actions/Fonds/or Blue chips, indices Europe, US, Asie, Fonds diversifies, produits structurés dédies, or
ANANTA EQUILIBRE Allocation
Cash 5% Monétaires, Fonds FX
60% Bonds Echéance 7 ans maximum, rating Bbb minimum, 5% d’exposition corporate bonds maximum
35% Actions/Fonds/or Blue chips, indices Europe, US, Asie, Fonds diversifies, produits structurés dédies, or
ANANTA DYNAMIQUE Allocation
Cash 15% Monétaires, Fonds FX
40% Bonds Echéance 7 ans maximum, rating Bbb minimum, 5% d’exposition corporate bonds maximum
45% Actions/Fonds/or Blue chips, indices Europe, US, Asie, Fonds diversifies, produits structurés dédies, or
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Cette lettre d’informations Point marchés rédigée par Ananta AM Ltd ne peut étre reproduite en tout ou partie sans autorisation préalable.
Elle ne constitue ni une offre de souscription, ni un conseil en investissement et en aucun cas un élément contractuel. Les performances
passées ne préjugent pas des performances futures. Les informations contenues dans ce Points marchés ont un caractére purement
informatif. DOCUMENT NON CONTRACTUEL DIFFUSION RESTREINTE A DES INVESTISSEURS PROFESSIONNELS OU AVERTIS



