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Préambule
Le deuxième trimestre a été mitigé pour les marchés 
financiers, avec des résultats électoraux contribuant 
à une volatilité accrue. Aux États-Unis, les actions 
technologiques liées à l'IA ont continué à surperfor-
mer, véritables catalyseurs des indices boursiers. En 
Europe, la BCE a rejoint d'autres banques du G10 en 
baissant les taux, tandis que le sentiment en France 
a été affecté par l'annonce d'élections anticipées.
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Analyse Macroéconomique
Les principaux indices boursiers mondiaux ont progressé au deuxième trimestre 2024, portés par l'enthou-
siasme pour les technologies américaines et les espoirs d'un atterrissage en douceur pour l'économie 
américaine, ainsi que par les premiers signes de croissance en Europe, en Chine et au Japon. 

Aux États-Unis, le S&P 500 a atteint un nouveau sommet historique, principalement grâce aux grandes 
entreprises technologiques et à l'optimisme croissant concernant une possible baisse des taux par la Fed 
plus tard dans l'année, après un rapport sur l'inflation modérée en juin. 

Les plus grandes entreprises, principalement dans les secteurs de la technologie et des communications, 
ont continué à propulser les gains du marché. Les prix des actions des sept plus grandes entreprises ont 
plus que doublé depuis début 2023. Toutefois, la performance a été plus faible au deuxième trimestre 2024, 
alors que les attentes d’inflation reflétaient un scénario de taux ‘’plus élevés pour plus longtemps’’ dans les 
économies développées. 

En Europe, le succès des partis d'extrême droite aux élections parlementaires européennes a poussé  
le président français Emmanuel Macron à convoquer des élections anticipées, ce qui a exercé une pression 
sur les actions. Bien que l'Euro Stoxx 600 ait progressé au cours du trimestre, il est passé en territoire négatif 
en juin. De même, le FTSE 100 a bien performé sur le trimestre, mais a perdu du terrain en juin en raison 
des préoccupations électorales. 

En Asie, les actions de Hong Kong et de la Chine continentale ont chuté pour le deuxième mois consécutif 
en juin, les marchés étant en attente d'une réunion des principaux dirigeants chinois en juillet. Néanmoins, 
les actions ont affiché une performance positive sur le trimestre. Au Japon, le Nikkei a progressé grâce à 
un yen affaibli, mais n'a pas pu maintenir l'élan du premier trimestre tout au long du deuxième trimestre.  
Les efforts continus de la Bourse de Tokyo pour améliorer la gouvernance d'entreprise et l'efficacité  
du capital pourraient conduire à des entreprises de meilleure qualité et plus rentables, favorisant une 
croissance durable du marché. 

Les actions indiennes ont augmenté en raison du dynamisme positif entourant la réélection de Modi pour 
un troisième mandat. 

La performance de la Chine continue d’être modérée en raison de l'incertitude quant à l’efficacité  
des mesures de soutien à la croissance. La consommation intérieure, le chômage des jeunes, l’endettement 
élevé des ménages et les tensions géopolitiques tendent le modèle chinois. 

Tour d’horizon
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Tour d’horizon

Désinflation et Politique de la Fed: 
•	 Retrouver une inflation stable sera un défi. Les pays développés comme le Royaume-Uni, les États-Unis 

et la zone euro ont fait face à une inflation de base persistante, tandis que plusieurs marchés émergents 
ont connu une inflation de base modérée. Les banques centrales des marchés émergents ont commencé 
à réduire les taux plus tôt après avoir dirigé le cycle monétaire. 

•	 La Fed et la Banque d'Angleterre ont maintenu leur taux directeur respectif inchangé, tandis que la Banque 
centrale européenne a réduit ses taux de 25 points de base. 

•	 Moins de réductions sont attendues de la part de la Fed, qui a signalé un assouplissement pour 2024 mais 
avec des prévisions de croissance et d'inflation plus élevées. Les attentes du marché pour les réductions 
de taux ont chuté pour s'aligner sur les prévisions de la Fed. 
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Tour d’horizon

Matières premières
Les prix de l'or et de l'argent ont augmenté, entraî-
nant une hausse des rendements des matières 
premières. Les tensions géopolitiques en Europe 
de l’Est et en Asie ont poussé le métal jaune.  
Les banques centrales, notamment celles des 

marchés émergents, ont accentué la tendance à la 
suite d'accumulation d'or en tant que réserve de 
valeur. Cette stratégie vise à diversifier leurs réserves  
de devises et à se prémunir contre la volatilité des  
marchés de change. 

Performance des Classes d'Actifs

Source : Bloomberg, Indices, Ananta Asset Management. Données au 28 juin 2024.
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Tour d’horizon

Point thématique 
Des taux plus élevés pour une période prolongée

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

Selon le FMI, dans les économies avancées,  
les banques centrales ont augmenté les taux d'intérêt 
de 400 points de base en moyenne depuis fin 2021. 
Dans les économies émergentes, l'augmentation  
a été encore plus marquée, avec une hausse 
moyenne de 650 points de base depuis fin 2021. 

Aux États-Unis, l'inflation reste encore au-dessus 
de l'objectif. Le marché du travail reste solide, et 
il semble que l'économie ait évité une récession.  
La tentation d’une hausse de taux de la FED est 
plausible factuellement mais reste infaisable 
en pratique. En Europe, la BCE a réduit ses taux  
de 25 points de base. Le Royaume-Uni n'a pas encore 

réduit ses taux, bien que l'inflation ait atteint l'objec-
tif de 2%. La prochaine rencontre devrait entériner 
un cycle baissier. 

Avec une inflation nettement au-dessus de l'ob-
jectif aux États-Unis, les taux pourraient rester plus  
élevés pour une période prolongée, ce qui favorise-
rait un dollar américain plus fort dans les mois à venir. 
Un environnement de taux "plus élevés pour plus 
longtemps" sera bénéfique pour les investisseurs  
en obligations, car nous continuons de considérer 
cette classe d'actifs comme prometteuse en raison 
des niveaux de rendement actuels, du ralentisse-
ment de la croissance et de la désinflation en cours.  
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Tour d’horizon

Une situation avantageuse pour les obligations 

Source : Bloomberg, LSEG Datastream, J.P. Morgan Asset Management. Les performances passées ne sont pas indicatives des résultats actuels 
et futurs. Données au 31 mai 2024. 

Avant la crise financière mondiale de 2008, 
les  paiements de coupons élevés constituaient  
une part importante des rendements obligataires. 
Après une décennie de taux proches de zéro,  
il semble que le moment soit idéal pour les  
investisseurs de sécuriser des rendements élevés 
sur des obligations de qualité à taux fixe en devises. 
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Tour d’horizon

Rendements des Indices

Région Indice T2 2024 YTD

ACTIONS

Global

Actions mondiales 2,66% 11,75%

Actions de croissance 6,36% 17,23%

Actions de valeur -1,16% 6,20%

USA
S&P 500 4,28% 15,29%

DOW JONES -1,27% 4,79%

Europe EUROSTOXX 50 -1,58% 11,15%

Japan TOPIX 2,26% 20,13%

Royaume-Uni FTSE 100 3,73% 7,85%

Allemagne DAX -1,39% 8,86%

France CAC 40 -6,57% 1,88%

Australie ASX 200 -0,90% 4,81%

Inde NIFTY 8,16% 11,34%

Chine SHANGHAI COMP -0,29% 0,92%

Afrique du Sud JSE AFRICA ALSI 8,19% 5,77%

Maurice SEMDEX 1,79% 6,40%

MATIERES PREMIERES

Global

Indice des Commodités 1,51% 2,38%

Pétrole Brut WTI -1,96% 13,80%

Pétrole Brent -1,22% 12,16%

Or (once) 4,34% 12,79%

DEVISES

Zone Euro EURUSD -0,70% -2,95%

Royaume-Uni GBPUSD 0,17% -0,68%

Japon JPYUSD -5,90% -12,33%

Australie AUDUSD 2,36% -2,08%

Afrique du Sud ZARUSD 4,11% 0,93%

Chine CNYUSD -0,56% -2,30%

Maurice MURUSD -3,01% -8,63%

OBLIGATIONS

Global Bloomberg Global-Agg -1,12% -3,16%

Source : Bloomberg. Les rendements totaux des indices sont rapportés en monnaie locale. Les régions mondiales sont rapportées en termes de 
rendement total en USD. Données au 28 juin 2024. 
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Conclusion
L'ampleur des réductions des taux de la Réserve fédérale en 2024 devrait être inférieure à ce qui était 
initialement prévu en raison de la croissance économique résiliente et de l'inflation en baisse, suggérant 
une possible atterrissage en douceur. 

Les valuations dans certains secteurs à forte croissance sont élevées en raison de l'engouement pour  
l'intelligence artificielle, tandis que les actions « value » et les petites capitalisations semblent plus attractives. 
Si la stabilité économique et les tendances à la baisse de l'inflation se poursuivent, les actions « value » et 
les petites capitalisations pourraient accroitre leur potentiel a contrario des actions « growth » et big caps. 

La performance de l'Europe depuis octobre 2023 a été forte, mais les rendements inférieurs à ceux des 
États-Unis sur la période. Nous maintenons une position prudente en raison de données économiques 
contrastées, d'une croissance modeste et de révisions négatives des bénéfices jusqu'à présent cette année. 

Nous voyons des points d'entrée attractifs dans les actions des marchés émergents asiatiques mais restons 
prudents concernant la Chine, qui connaît une croissance plus lente et fait face à une crise immobilière 
persistante. 

Nous restons à la hausse sur le dollar américain a encore un potentiel dans le contexte macroécono-
mique mondial actuel, soutenu par la solidité de l'économie américaine et le fait que la Réserve fédérale 
a été moins accommodante dans ses commentaires récents, avec la probabilité de deux à trois réductions  
des taux d'ici la fin de l'année. Aussi, nous restons prudents au sujet des devises des marchés émergents.  
La désinflation et la faible croissance économique ont déjà poussé certaines banques centrales des marchés 
émergents à baisser les taux plus tôt que prévu. 

Nous nous attendons à ce que la croissance reste résiliente, tandis que l'inflation restera au-dessus des 
objectifs des banques centrales pour une période prolongée, limitant la capacité des banques centrales  
à réduire significativement les taux comme espéré initialement.  
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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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