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Un démarrage incertain en 2024

En 2023, les marchés ont bénéficié de la 2024 a debute par une hausse des rendements Les marc_hés érr]erggnts peuvent présenter des
résilience de la croissance américaine et du obligataires, les marchés réévaluant I'ampleur opportunités, grace a leur meilleur potentiel de
ralentissement de lnflation, les banques d’éventuelles baisses des taux d'intérét. croissance et a la forte dynamique de la

L consommation locale et du commerce.
centrales ayant indiqué un changement
d'orientation de leur politique.

Les marchés ont enregistré de solides performances en 2023, a la suite d'un regain

% des principales classes d'actifs avec des rendements positifs d'optimisme au cours du dernier trimestre. 83% des principales classes d'actifs que
1009 nous suivons ont dégagé des rendements positifs, contre seulement 20% en 2022. Les
’ 83% actions japonaises, nord-américaines et européennes ont mené la danse dans un

contexte de baisse de l'inflation et de changement de politique des banques centrales.
Les actions chinoises ont été a la traine, les inquiétudes concernant la croissance
économique ayant prévalu.

L'année 2024 a commencé de maniére plus incertaine, les marchés réévaluant la
trajectoire économique et politique a venir, suite aux données récentes. Pour le 1°
semestre 2024, nous anticipons des risques de légére récession aux Etats-Unis et d'une
croissance atone en Europe. Nous nous attendons a ce que les banques centrales
commencent a réduire leurs taux en mai/juin.
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Source : Amundi Investment Institute, Bloomberg : Amundi Investment Institute,
Bloomberg.

ler janvier 2024, sur 30 classes d'actifs (14 obligations, 6 actions, 3 matieres premieres,
5 devises et 2 indices monétaires). La ligne en pointillé indique la moyenne depuis 2010.
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Cette semaine en un clin d’ceil Focus macroéconomique

Les actions et les obligations ont reculé au cours de la 1" semaine de I'année. Les marchés
ont revu & la baisse leurs attentes en matiére d'assouplissement de la politique des

banques centrales et les rendements obligataires ont augmenté aux Etats-Unis et en Les données d? |"e‘anét,e.sur !'indus'_irie manUfa‘?turiére
Europe. Cependant, les prix du pétrole et le dollar américain (par rapport a I'euro et au yen) montrent une Iegere amélioration mais restent faibles
ont progressé. Le 1° a été stimulé par les inquiétudes concernant les tensions persistantes Lindice ISM facturi L l&qe ¢
au Moyen-Orient. Amérique Inaice S manu QC urier amerlcqln alegeremen )
o ) o ) q augmenté pour atteindre 47,4 en décembre 2023. Toutefois,
Depuis début année Depuis début semaine A e 3 p 3 S 7
Marchés d’actions ) 5 il s'agit du 14® mois consécutif ou les données sont en
et obligataires i Monde -1,6% [ -1,60% contraction. Alors que la production a rebondi, les nouvelles
Etats-Unis -1,5% -1,52% commandes, I'emploi et les stocks ont continué a baisser.
Performanf:e de 2 B 0.5% 1 -0,54% Les pressions sur les prix ont diminué et les livraisons des
la classe d'actifs 2 e 1e% BB o fournisseurs se sont améliorées. Dans I'ensemble, ce chiffre
depuis le debut g ’ refléte nos attentes d'une activité économique faible.
de I'année et Japon H 11% 1,15%
de la semaine | Marchés émergents -2,19% -2,12%
a ce jour o[ Global aggregate -1,4% H -1,38%
% Euro aggregate -0,8% M -0,77% ) ) ] ] ]
o
B rersiivs G 1,0% -1,92% ggrggiilgepfwrtgsusj%unrs en contraction malgré une
Source : Bloomberg, données au ~ 05/01/2024 -10% 0% 10% o ) ) )
Veuillez consulter la derniére page pour plus d'informations sur les indices. Europe L'indice des directeurs d’achat (PN”) de l'industrie

Les performances passées ne préjugent pas des performances futures. manufacturiére de la zone euro a Iégérement augmenté eta

dépassé les attentes a 44,4 en décembre. Le secteur est
ZENE golans cependant resté en contraction, avec une production et des

Rer_1der_nents ’des E=  Etats-Unis 4,38 A 4,05 A pertes d'emploi constantes. Certains sous-indices se sont
obligations d’Etat B Alcmagne | 256 N 25 2 améliorés, notamment le ralentissement de la baisse des
Rendements des Bl Fance 0E a e A nouvelles commandes et des achats, ainsi que I'amélioration
obligations d’Etat . - = - N de la confiance des entreprises. Celles-ci ont baissé leurs
42 et 10 ans et Bl alie 31 385 prix afin de stimuler les ventes dans un contexte de baisse
variation sur == Royaume-Uni 423 A 379 A des codits.
1 semaine [ ] Japon 0,04 v 0,60 v

Source: Bloomberg, données au  0%/01/2024 L'activité en Chine reste modérée

Les tendances reflétent I'évolution sur une semaine. Veuillez consulter la derniére page pour plus d'informations sur
les indices. Les performances passées ne préjugent pas des performances futures.

L'indice composite PMI de la Chine a continué a s'affaiblir
pour atteindre 50,3 en décembre, le chiffre le plus bas

| Matieres premiéres, taux de change et taux a court terme { ! ;
depuis 2023. Cette faiblesse s'explique par le recul des

Eﬁ @ %\ @ @5 @ B _— secteurs de I'industrie_ manufactur[é_re gt_ des‘services. _
o o “ N L'indice PMI des services est resté inférieur a 50, ce qui
i DI MEF - U indique une faible demande de la part des consommateurs.
usbloz Usbbanl - EURIUSD USDIIPYGEPIUSD USDIRME M M En revanche, l'indice PMI de la construction a rebondi pour
2045,45 73,81 1,0943 144,63 1,272 7,1471 3,94 5,38 J P

le 2¢ mois consécutif, grace a I'augmentation des dépenses

-0,8% +3,0% -0,9% +2,5% -0,1% +0,7% . e
publiques en matiere d'infrastructures.

Source : Bloomberg, données au 05/01/2024

Les tendances reflétent I'évolution sur une semaine. Veuillez consulter la derniere page pour plus d'informations sur
les indices. Les performances passées ne préjugent pas des performances futures.
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NOTES

Page 2
Marchés d’actions et obligataires (graphique)

Source : Bloomberg. Les données sont composées des indices suivants :
Actions monde = MSCI AC World Index (USD); Actions américaines = S&P
500 (USD); actions européennes = Europe Stoxx 600 (EUR), actions
francaises = CAC 40 (EUR) ; actions japonaises = TOPIX (YEN); actions
marchés émergents = MSCI emerging (USD); Obligations global aggregate =
Bloomberg Global Aggregate (USD); obligations euro aggregate = Bloomberg
Euro Aggregate (EUR); Obligations marchés émergents = JPM EMBI Global
diversified (EUR). Tous les indices sont calculés sur le prix spot.

Rendements des obligations d’Etat (tableau), des matiéres premiéres,
des taux de change et des taux a court terme

Source : Bloomberg, données au 05/01/2024

Source pour l'indice PMI composite chinois : Bureau national des
statistiques chinois.

*La diversification ne garantit pas un bénéfice et ne protege pas contre les
pertes.

GLOSSAIRE :

Indice des prix a la consommation (IPC) : mesure |'évolution du
niveau moyen des prix des biens et services consommés par les
meénages. L'IPC est un instrument de mesure de I'inflation.

Indice ISM manufacturier : indice publié par I'Institute of Supply
Management aux Etats-Unis. Il mesure le niveau d’activité des
directeurs d’achat du service manufacturier.

Indices des directeurs d'achat (PMI) : Les indices PMI sont des
indicateurs économiques dérivés d'enquétes mensuelles menées
auprés d'entreprises du secteur privé. Une valeur supérieure a 50
indique une amélioration, tandis qu'une valeur inférieure & 50
indique une baisse.

Retrouvez les actualités d’Amundi sur le
site

INFORMATIONS IMPORTANTES

Investir comporte des risques de perte en capital. Les informations figurant dans cette publication ne visent pas a
étre distribuées ni utilisées par toute personne ou entité dans un pays ou une juridiction ou cette distribution ou
utilisation serait contraire aux dispositions Iégales ou réglementaires, ou qui imposerait @ Amundi ou ses sociétés
affiliées de se conformer aux obligations d’enregistrement de ces pays. Notamment cette publication ne s’adresse
pas aux US persons telle que cette expression est définie dans le US Securities Act de 1933. Les données et
informations figurant dans cette publication sont fournies a titre d’'information uniquement. Aucune information
contenue dans cette publication ne constitue une offre ou une sollicitation par un membre quelconque du groupe
Amundi de fournir un conseil ou un service d’investissement ou pour acheter ou vendre des instruments financiers.
Les informations contenues dans cette publication sont basées sur des sources que nous considérons fiables, mais
nous ne garantissons pas qu’elles soient exactes, complétes, valides ou a propos et ne doivent pas étre considérées
comme telles a quelque fin que ce soit. Les informations sont inévitablement partielles, fournies sur la base de
données de marché constatées a un moment précis et sont susceptibles d’évolution.

Les prévisions, évaluations et analyses ne doivent pas étre regardées comme des faits avérés et ne sauraient étre
considérées comme des prédictions exactes des événements futurs.

Cette publication ne peut étre reproduite, en totalité ou en partie, ou communiquée a des tiers sans notre autorisation.
Edité par Amundi Asset Management - Société par actions simplifi€ée au capital de 1 143 615 555 euros - Siege social
: 91-93, boulevard Pasteur, 75015 Paris - Société de gestion de portefeuille agréée par ’AMF n° GP 04000036 - 437
574 452 RCS Paris.
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