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Préambule

Le premier trimestre 2024 a été marqué par une forte 
dynamique sur les marchés financiers, en grande par-
tie soutenue par la vigueur de l'économie américaine 
et des attentes variables autour des taux d'intérêt. 
Tous les observateurs de marchés interprètent donc 
la moindre locution de la FED et la BCE.  Les actions, 
commodities et taux obligataires ont réagi à cette 
conjoncture. 
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Les marchés boursiers : 
une envolée solide
Au cours du premier trimestre, les actions américaines 
ont progressé grâce à de solides résultats d'entre-
prises et aux attentes de baisses de taux plus tard dans 
l'année, malgré une politique monétaire qui pourrait 
s'assouplir plus lentement que prévu. L'indice S&P 
500 a été tiré par les secteurs des technologies, de 
l'énergie et de la finance, tandis que l'immobilier et 
les services aux collectivités ont sous-performé. La 
Fed a maintenu les taux d'intérêt stables entre 5,25 % 
et 5,5 %, avec des prévisions de trois baisses de taux 
cette année. Les données économiques montrent 
une résilience avec une croissance du PIB révisée à 
3,4 %, bien que le taux de chômage ait légèrement 
augmenté. Enfin, Donald Trump est devenu le can-
didat présumé du Parti républicain après le retrait de 
Nikki Haley des primaires. 

L'indice S&P 500 a progressé de 10 %, marquant son 
meilleur premier trimestre depuis 2019. Ce rallye 
boursier reflète un optimisme persistant malgré les 
incertitudes entourant les taux d'intérêt et l'inflation. 

Les actions de la zone euro ont également fortement 
progressé au premier trimestre, avec le secteur des 
technologies en tête, soutenu par une demande 
croissante pour les technologies liées à l'IA. Les ser-
vices financiers, la consommation discrétionnaire et 
l'industrie ont également bien performé, tandis que 
les services aux collectivités, les biens de consomma-
tion de base et l'immobilier ont sous-performé. 

•	 L'amélioration des perspectives économiques a 
été reflétée dans l'indice PMI, qui a atteint 49,9 
en mars, indiquant une quasi-stabilité de l'activité 
économique dans la zone euro. 

Tour d’horizon

•	 L'inflation a continué de ralentir, avec un taux de 
2,6 % en février, contre 2,8 % en janvier, montrant 
un fléchissement des pressions inflationnistes. 

•	 Christine Lagarde, a réaffirmé la prudence de la 
BCE quant à une baisse imminente des taux d'inté-
rêt, préférant éviter tout risque d'annuler les efforts 
de contrôle de l'inflation. 

Les actions d'Asie (hors Japon) ont enregistré des 
gains modestes au premier trimestre à Taïwan, en Inde 
ou aux Philippines, tandis que Hong Kong, Thaïlande 
et la Chine ont terminé en territoire quasi neutre voire 
négatif. Les sociétés chinoises et hongkongaises ont 
été affectées par des craintes économiques persis-
tantes et des contrôles accrus de Pékin, limitant la 
reprise post-pandémique, malgré une légère hausse 
au milieu du trimestre. 

La satisfaction boursière provient du Japon qui a connu 
une reprise exceptionnelle, avec un rendement total 
de 18,1 % pour l'indice TOPIX Total Return en yens 
Japonais. La Banque du Japon (BoJ) a apporté des 
modifications importantes à sa politique monétaire, 
mettant fin à la politique de taux d'intérêt négatifs et 
abandonnant le contrôle de la courbe des taux.  
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Tour d’horizon

Le marché obligataire : des taux en hausse avec 
une économie robuste
Le marché obligataire, quant à lui, a réagi différemment. La vigueur continue de l'économie américaine a poussé 
les investisseurs à anticiper des taux d'intérêt plus élevés pour contenir les pressions inflationnistes. Le taux des 
obligations du Trésor américain à 10 ans a grimpé à 4,5 % tout début avril, atteignant son niveau le plus élevé 
depuis novembre 2023. Cette hausse reflète les anticipations de resserrement monétaire persistant, avec une 
Fed qui pourrait maintenir des taux élevés pour contrer l'inflation. 

Le premier trimestre 2024 a vu un ajustement des attentes concernant l'inflation et les taux d'intérêt, avec 
une augmentation notable des taux par la Banque du Japon, tandis que la Banque nationale suisse a abaissé  
les siens. La Banque centrale européenne, la Banque d'Angleterre et la Réserve fédérale ont agi avec prudence,  
alors que l'économie américaine a surperformé, soutenue par des dépenses de consommation élevées. 

Commodities : un redressement alimenté par la 
demande mondiale
Les matières premières, notamment le cuivre et le pétrole, ont également affiché de solides performances au 
premier trimestre, stimulés par la résilience de la demande mondiale. L'indice S&P GSCI, qui mesure la perfor-
mance des matières premières à l'échelle mondiale, a augmenté de 9 % au cours du trimestre. La reprise de 
l'activité économique, particulièrement en Asie et en Europe, a contribué à maintenir une demande soutenue 
pour les matières premières, renforçant ainsi leur redressement. 

•	 L'indice S&P GSCI a connu une forte croissance au premier trimestre, particulièrement dans le secteur de 
l'énergie, tandis que les métaux industriels ont affiché des gains plus modestes.  

•	 Dans l'agriculture, le prix du cacao a fortement augmenté en raison de la demande et des pénuries en Afrique 
de l'Ouest, alors que le zinc et l'aluminium ont chuté.  

•	 Les prix de l'or et de l'argent ont également enregistré des hausses. 
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Tour d’horizon

Inflation américaine et perspectives sur les taux 
d'intérêt 
L'indice des prix à la consommation (IPC) améri-
cain a dépassé les attentes pour un troisième mois  
consécutif en mars 2024. Cette pression infla-
tionniste, associée à la forte création d'emplois 
aux États-Unis, a réduit les espoirs d'une baisse 
rapide des taux d'intérêt par la Fed. L'économie 
reste vigoureuse, et bien que le marché ait initia-
lement anticipé des réductions de taux pour 2024,  
la persistance de l'inflation semble retarder toute 
assouplissement monétaire. 

En résumé le premier trimestre 2024 a été marqué 
par des gains robustes sur les marchés boursiers, 
une hausse des taux obligataires et une reprise 
des matières premières. L'inflation persistante et 
la solidité de l'économie américaine continuent 
de façonner les attentes autour des taux d'intérêt, 
tandis que le dollar américain se renforce dans un 
contexte d'incertitude mondiale. 

   

Source : Bloomberg, Indices, Ananta Asset Management. Données au 28 mars 2024.

Performance des Classes d'Actifs



6 Ananta Asset Management LTD / Point Marchés T1 2024

Tour d’horizon

Point thématique 
Le miracle japonais

Le premier trimestre a été marqué par une reprise significative des marchés financiers japonais, stimulée 
par l'amélioration de l'économie et des ajustements de politique monétaire par la Banque du Japon très 
impactant. 

Performance des marchés boursiers 
L'indice TOPIX Total Return a enregistré un rendement total de 18% en yens japonais, montrant une reprise 
notable des actions japonaises. Cela reflète un regain d'optimisme parmi les investisseurs, tant nationaux 
qu'étrangers. 

Le Nikkei 225 a atteint des sommets historiques, dépassant pour la première fois les 40 000 yens. Cette hausse 
a été largement soutenue par les investissements étrangers et l'amélioration des perspectives économiques 
du Japon, caractérisées par une inflation modérée et une hausse des salaires. 

Les facteurs économiques influençant les marchés :

•	 Inflation modérée et hausse des salaires : Le Japon a enregistré une inflation modérée, autour de  
2,8 %, ce qui a rassuré les marchés sur la stabilité des prix. Par ailleurs, les négociations salariales annuelles, 
connues sous le nom de Shunto, ont permis une augmentation des salaires, soutenant la consommation 
et la croissance intérieure.

•	 Politique monétaire de la BoJ : La Banque du Japon a pris des mesures historiques, en mettant fin  
à sa politique de taux d'intérêt négatifs et en modifiant sa gestion de la courbe des taux d'intérêt,  
occasionnant un tournant majeur dans sa stratégie. Cette révision, accompagnée d'une hausse des taux 
à court terme à 0,1 %, a renforcé la confiance dans la reprise économique du pays.

Le premier trimestre 2024 a marqué un tournant pour l'économie japonaise, avec des marchés financiers en 
forte reprise, portés par une politique monétaire plus accommodante et des perspectives économiques amé-
liorées. De bon augure pour la suite même si la situation reste fragile, les marchés surveillent attentivement 
l'évolution de la politique monétaire et les défis structurels que l'économie pourrait rencontrer à l'avenir.
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Tour d’horizon

Source : Bloomberg. Les rendements totaux des indices sont calculés en monnaie locale. Les données mondiales sont rapportées 
en termes de rendement total en USD. Données au 28 mars 2024.

Rendements des Indices (en USD)

Région Indice T1 2024

ACTIONS

Global

Actions mondiales 8,85%

Actions de croissance 10,22%

Actions de valeur 7,44%

USA
S&P 500 10,55%

DOW JONES 6,14%

Europe EUROSTOXX 50 12,94%

Japan TOPIX 17,47%

Royaume-Uni FTSE 100 3,98%

Allemagne DAX 10,39%

France CAC 40 9,04%

Australie ASX 200 5,76%

Inde NIFTY 2,94%

Chine SHANGHAI COMP 1,21%

Afrique du Sud JSE AFRICA ALSI -2,24%

Maurice SEMDEX 4,52%

MATIERES PREMIERES

Global

Indice des Commodités 0,85%

Pétrole Brut WTI 16,08%

Pétrole Brent 13,55%

Or (once) 8,09%

DEVISES

Zone Euro EURUSD -2,26%

Royaume-Uni GBPUSD -0,84%

Japon JPYUSD -6,83%

Australie AUDUSD -4,35%

Afrique du Sud ZARUSD -3,05%

Chine CNYUSD -1,75%

Maurice MURUSD -5,80%

OBLIGATIONS

Global Bloomberg Global-Agg -1,12%
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Conclusion
Le T1 2024 a montré une résilience économique  
globale. La conjoncture a été marquée par  
une modération de l'inflation, une politique monétaire 
prudente, et des performances économiques diver-
gentes entre les régions.

Les trois premiers mois ont été marqués par une  
performance solide des marchés boursiers mondiaux, 
soutenue par une solidité économique, des bons 
résultats d'entreprises, et des attentes de baisse des 
taux d'intérêt dans certaines régions. Les actions amé-
ricaines ont particulièrement bien performé, portées 
par la croissance des secteurs technologiques et des 
services financiers, tandis que les marchés européens 
ont bénéficié de l'amélioration des perspectives  
économiques, malgré une inflation toujours présente.

Le dollar américain a affiché une solide performance, 
grâce à ses mêmes facteurs économiques (économie 
américaine, baisses des taux…) et une demande 
accrue pour les actifs refuges dans un contexte  
mondial incertain. Les mouvements de politique 
monétaire des autres grandes économies, notam-
ment en Europe et au Japon, ont également contribué  
à l'appréciation du dollar, qui continue de jouer un rôle 
clé sur les marchés financiers globaux. 

Les marchés boursiers devraient poursuivre leur élan 
positif, mais avec une volatilité accrue en raison des 
incertitudes économiques et géopolitiques à surveiller 
attentivement. 

Ce trimestre a montré des signes de stabilisation  
économique au niveau mondial, en particulier les 
États-Unis et le Japon. Cependant, des difficultés 
perdurent, notamment en Chine et au Royaume-Uni, 
où les perspectives de croissance restent incertaines. 
L'évolution des politiques monétaires au cours des 
prochains trimestres sera cruciale pour soutenir une 
reprise plus large, notamment dans les économies 
émergentes. 

Nous continuons à voir des opportunités au sein  
de la catégorie des obligations à taux fixe tout en 
bénéficiant des rendements plus élevés en devises 
fortes. Nous restons également confiants dans les 
matières premières, en particulier l’or, compte tenu 
de l'incertitude persistante sur les marchés, de l'aug-
mentation des niveaux d'endettement et des craintes 
croissantes de conflits à venir. 
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ANANTA CONSERVATEUR ALLOCATION

Cash 10% Monétaires, Fonds FX

80% Obligataire

Échéance 5 ans maximum, rating BBB minimum, 5% d’exposition corporate bonds maximum

10% Actions/Fonds/or Blue chips, indices Europe, US, Asie, Fonds diversifies, produits structurés dédiés, or

ANANTA EQUILIBRE ALLOCATION

Cash 8% Monétaires, Fonds FX

62% Obligataire Échéance 5 ans maximum, rating BBB minimum, 5% d’exposition corporate bonds maximum

30% Actions/Fonds/or Blue chips, indices Europe, US, Asie, Fonds diversifies, produits structurés dédiés, or

ANANTA DYNAMIQUE ALLOCATION

Cash 10% Monétaires, Fonds FX

35% Obligataire Échéance 5 ans maximum, rating BBB minimum, 5% d’exposition corporate bonds maximum

55% Actions/Fonds/or Blue chips, indices Europe, US, Asie, Fonds diversifies, produits structurés dédiés, or
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