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C'était la derniére réunion de lI'année pour la banque
centrale américaine. Celle-ci devait étre une simple
formalité, avec une nouvelle baisse des taux directeurs de
25 points de base a la clé. Malgré une détente
supplémentaire du loyer de l'argent a court terme de
0,25% effectivement actée ce mercredi 18 décembre, la
bourse américaine a connu sa pire séance depuis le mini
krach de Tokyo du 5 aolt dernier, avec une baisse
respective de 2,95% pour I'indice S&P 500, de 3,60% pour
I'indice NASDAQ 100 et de 4,39% pour l'indice Russell
2000. Les taux a 10 ans se sont également tendus de
0,11% a 4,51%.

Pourquoi la féte a-t-elle été gachée et que va-t-il se
passer maintenant ?

Pour information, le taux des Federal Funds est celui
négocié entre les banques commerciales sur leurs
réserves excédentaires déposées a la banque centrale. La
Réserve fédérale américaine vient de réduire la cible
maximale du taux de ces préts interbancaires de 100
points de base (1%) en trois mois, désormais fixée a
4,50%. En soi, cette action cumulée a constitué un
assouplissement monétaire rapide et favorable pour
I’économie, ainsi que pour les actifs financiers. Dans ses
projections publiées le 18 septembre dernier, date a
laquelle I'institution avait initié son cycle, celle-ci prévoyait
d’effectuer un mouvement de méme ampleur en 2025,
soit sur 12 mois. Malheureusement, les dernieres
prévisions publiées cette semaine ont révélé une
anticipation médiane des membres de la Fed pour fin
2025 réhaussée de 0,50%. L'ampleur de la baisse en 2025
devrait étre donc de seulement 0,50%, soit deux fois
moindre gu’en 2024, sur une période quatre fois plus
longue. Les effets de cette nouvelle phase de détente des
rendements a court terme seront donc moins bénéfiques
pour l'activité économique.

Fort heureusement, avec la solidité récente de I'’économie
américaine et |'élection récente de Donald Trump a la
présidence, le marché avait déja relevé ses anticipations
pour I'année prochaine. Ainsi, les contrats a terme sur les
Fed Funds a échéance décembre 2025 se négociaient
mardi a 3,77%, contre 3,87% aujourd’hui. Cette moindre
hausse aurait di donc provoquer un choc de faible
ampleur pour les actifs financiers.

4,50 %

La cible maximale des
Fed funds, décidée par
la Réserve fédérale
américaine ce mercredi
18 décembre.

4,39 %

La baisse de l'indice
Russell 2000 ce mercredi
18 décembre, soit la plus
forte baisse depuis le 13

juin 2022
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Une pause dans le cycle de la Fed et dans le rallye boursier

Pourquoi les marchés obligataires et actio;{s ont-ils donc
réagi si négativement ?

La réponse est a trouver ailleurs. Dans sa conférence de
presse de mercredi, le président de la Fed a déclaré que la
politique monétaire était désormais moins restrictive et
que ses membres seront par conséquent plus prudents et

attentifs dans les prochains ajustements des taux
directeurs. Ceux-ci ont également relevé a 2,5% leurs
estimations pour linflation en 2025 contre 2,1%
auparavant. Considérant que le déséquilibre du marché
du travail s’était résorbé, I'attention de la banque centrale
se portera sur |’évolution de la hausse des prix. Aucune
amélioration n’étant a prévoir dans I'immédiat sur ce
front, la Fed va donc désormais observer une pause de
plusieurs mois.

Un positionnement excessif sur les actions américaines,
avec des flux récurrents massifs

Depuis la triple élection américaine du 5 novembre
dernier, les flux vers les fonds investis en actions
américaines se sont affolés et ont dépassé la somme
colossale des 400 milliards de dollars depuis le début de
I'année. Selon une étude de BofA Global Research,
intitulée « Max Americana », le niveau de cash dans les
portefeuilles est au plus bas depuis 3 ans. La pondération
en actions dans les portefeuilles est au plus haut depuis
les précédents pics de février 2011, essentiellement
concentrée aux Etats-Unis, dans les actions des « 7
Magnifiqgues », des financieres et des moyennes
capitalisations. Ce comportement excessif doit donc étre
modifié dans les portefeuilles, compte tenu du nouveau
scénario de la Fed, ce qui explique la vague importante de
ventes depuis mercredi.

Pour autant, la Réserve fédérale ralentit, mais n’effectue
pas un demi-tour. La politique monétaire reste restrictive.
Le niveau de 4,50% des taux directeurs, bien au-dessus de
I'inflation estimée de 2,50% pour 2025, est suffisamment
élevé et constitue donc un matelas de sécurité suffisant
pour absorber un crépitement de [linflation. Par
conséquent, le cycle d’assouplissement monétaire actuel
n’est pas achevé, mais prolongé a un rythme plus faible.
Dans ces phases particulieres, la performance des
marchés actions est plus modeste, avec des périodes de
consolidation, comme actuellement.
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Financiere de I’Arc est une société de gestion entrepreneuriale,
majoritairement détenue par ses dirigeants fondateurs.
Les compétences pluridisciplinaires de notre équipe permettent de batir
des solutions d’investissement adaptées pour une clientele de
professionnels et de particuliers.
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GESTION COLLECTIVE

DES OBJECTIFS D'INVESTISSEMENT SPECIFIQUES

Une gamme de fonds
complémentaires pour répondre
aux principaux besoins de nos
investisseurs : Obligations
internationales, actions de I'Union
européenne, fonds diversifiés, ...

GESTION PILOTEE

UNE VRAIE MULTIGESTION INDEPENDANTE

Gagnez en réactivité pour la gestion
de vos contrats d’assurance-vie ou
de capitalisation et exploitez au
mieux I"univers d’investissement
disponible : nous agissons pour
vous.

GESTION DEDIEE

DU SUR-MESURE POUR VOTRE INVESTISSEMENT

Une approche haut de gamme grace
a une large palette de supports
d’investissement disponibles. La

stratégie est définie et évolue
précisément en fonction de vos
besoins.

& www.financieredelarc.com v 04 42 538890 @ Suivez-nous sur Linkedin

Avertissement

Ce document a caractére promotionnel est destiné a des clients professionnels et non professionnels au sens de la Directive MIF. Il ne peut étre utilisé dans un but
autre que celui pour lequel il a été congu et ne peut pas étre reproduit, diffusé ou communiqué a des tiers en tout ou partie sans I'autorisation préalable et écrite de
la Financiére de I'Arc. Aucune information contenue dans ce document ne saurait étre interprétée comme possédant une quelconque valeur contractuelle. Ce
document est produit a titre purement indicatif. Il constitue une présentation congue et réalisée par la Financiére de I'Arc a partir de sources qu’elle estime
fiables. Les perspectives mentionnées sont susceptibles d’évolution et ne constituent pas un engagement ou une garantie.

Les chiffres des performances citées ont trait aux années écoulées. Les performances passées ne sont pas un indicateur fiable des performances futures.

La Financiére de I'Arc ne saurait étre tenue responsable de toute décision prise ou non sur la base d’une information contenue dans ce document, ni de I'utilisation
qui pourrait en étre faite par un tiers.

Financiere de I'Arc - 260 rue Guillaume du Vair - 13090 Aix-en-Provence — S.A.S. au capital de 898 000 € — RCS 533 727 079 — Société de gestion de portefeuille
agréée par 'AMF n GP 11000027.


http://www.financierdelarc.com
https://www.linkedin.com/company/financi%C3%A8re-de-l'arc/

	Slide 1
	Slide 2

