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Unvent d’optimisme ?

L’année 2022 s’inscrit comme
une période de grand boule-
versement, dans la droite
ligne de 2020. Les mutations
économigques et géopolitiques
se sont succédé: rupturede la
chaine de production, évolu-
tion des modes de travail,
pénurie de composants, inva-
sion de 'Ukraine, résurgence
de I'inflation, résilience du
marché de 'emploi. La forte
remontée des taux d’intérét a
entrainé un krach obligataire
(- 15 %) et des valeurs techno-
logiques (Nasdac, - 33 %).
L’augmentation des rende-
ments débouche sur un
ajustement mécanique de

la valorisation des actions.
Les actifs moins liquides tels
que 'immobilier ou le non-
coté devraient voir leurs prix
s’ajuster a la baisse en 2023.
Les cassandres prédisent une
récession. Rien n’est moins siir
avec le reflux programmeé de
I'inflation, le plein-emploi et
la réouverture de ’économie
chinoise. Aprésle rebond

de janvier, nous guettonsla
fin du cycle de remontée

des taux de la Fed, qui pour-
rait constituer un bon signal
d’achat. Nous privilégions

les valeurs 4 dividendes élevés
4 méme de concurrencer
lerendement des obligations.
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- Unvent d’optimisme?

L’année 2022 s’inscrit comme
une période de grand bouile-
versement, dans la droite
ligne de 2020. Les mutations
économicques et géopolitiques
se sont succédé: rupture de la
chaine de production, évolu-
tion des modes de travail,
pénurie de composants, inva-
sion de I'Ukraine, résurgence
de l'inflation, résilience du
marché de ’'emploi. La forte
remontée des tanx d’intérét a
entrainé un krach obligataire
(- 15 %) et des valeurs techno-
logiques (Nasdagq, - 33 %).
L'augmentation des rende-
ments débouche sur un
ajustement mécanique de

la valorisation des actions.
Les actifs moins liquides tels
que 'immobilier ou le non-
coté devraient voir leurs prix
s’ajuster a la baisse en 2023.
Les cassandres prédisent une
récession. Rien n’est moins siir
avec le reflux programmé de
Iinflation, le plein-emploi et
la réouverture de I'économie
chinoise. Aprésle rebond

de janvier, nous guettonsla
fin du cycle de remontée

des taux de la Fed, qui pour-
rait constituer un bon signal
d’achat. Nous privilégions

les valeurs a dividendes élevés
améme de concurrencer

le rendement des obligations.
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