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LE RETOUR DE L’OPTIMISME…A RELATIVISER 
 

L’accélération en cette fin d’année de la baisse des taux longs témoigne de l’opti-

misme des investisseurs quant aux perspectives d’inflation et aux futures décisions 

des Banques Centrales. Comme souvent, le mouvement est un peu excessif au re-

gard de la réalité macro-économique. L’inflation reflue mais reste au-dessus des ob-

jectifs affichés. Les Banques Centrales devraient maintenir une certaine prudence à 

court terme et ne débuter leur programme de baisse des taux courts qu’à la mi-2024. 

 

Les taux d’intérêt à long terme ont donc fortement baissé depuis début novembre 

dans le monde. De bons chiffres inflationnistes et une communication conciliante 

des Banques Centrales sont à l’origine de ce mouvement. Madame Lagarde a si-

gnifié à plusieurs reprises que la hausse des taux était terminée en Europe. Quant à 

Monsieur Powell, il a même parlé de baisses de taux à venir aux Etats-Unis. Il n’en 

fallait pas plus pour enclencher ce rallye sur les taux, dont l’ampleur a surpris et qui 

a dû mettre les Banques Centrales dans l’embarras. En effet, si le sentiment que l’in-

flation est désormais derrière nous semble prévaloir, cela ne correspond pas tout à 

fait à la réalité. Ce sentiment pourrait même se révéler dangereux car une détente 

trop importante des conditions financières pourrait provoquer un appel d’air préma-

turé pour l’économie.  

 

Aux Etats-Unis la volonté des autorités monétaires est d’accompagner un atterris-

sage en douceur de l’économie. A ce jour, la probabilité d’un tel aboutissement est 

forte mais nécessite encore la vigilance de la Banque Centrale. Laisser le sentiment 

que le combat contre l’inflation est gagné pourrait provoquer un regain de con-

fiance, donc de consommation et d’investissement. Un tel rebond serait sans doute 

mal perçu par les marchés alors que la décélération économique commence à 

peine. L’inflation s’affiche à 3,5%, ce qui n’est plus très loin de l’objectif. Mais des 

points de vigilance demeurent, notamment sur le logement. Les loyers représentent 

30% de l’indice inflationniste et ils doivent être surveillés dans un contexte de crise du 

logement subsistant. 

 

En Europe l’économie est faible depuis plusieurs trimestres. Le souci de la Banque 

Centrale Européenne n’est donc pas d’accentuer ce ralentissement. Mais pour au-

tant il parait clair que l’inflation n’est pas encore complètement jugulée. Les salaires 

continuent de progresser et une remontée des matières premières à l’orée de cet 

hiver n’est pas utopique. La vigilance est donc également de mise et devrait repor-

ter d’éventuelles décisions sur les taux au début du second semestre 2024. Le déclin 

de l’inflation devrait par ailleurs redonner du pouvoir d’achat aux ménages euro-

péens, ce qui pourrait contribuer à une reprise de la consommation courant 2024. 

Ces considérations ne perturbent pas les autorités chinoises, plutôt soucieuses de 

relancer l’économie dans un contexte fortement désinflationniste. Des baisses de 

taux additionnelles et des relances budgétaires sont probables dans les prochains 

mois. 

 

L’environnement global, avec une récession mondiale évitée et un repli de l’infla-

tion, est plutôt favorable aux actifs financiers. C’est ce qui a entrainé le rebond de 

novembre et décembre après la mauvaise séquence de septembre et d’octobre. 

Ces pics de volatilité pourraient se renouveler en 2024 avec toujours comme élé-

ment moteur les taux d’intérêt mais aussi les résultats des entreprises dont nous au-

rons un premier aperçu à partir de la mi-janvier. Le niveau des marges et les pers-

pectives d’activité seront déterminants pour la tenue des marchés actions début 

2024. Les grands indices actions dans le monde (S&P500, CAC40) sont au plus haut 

mais évoluent en trompe l’œil. Pour l’indice large américain les sept plus grandes 

capitalisations expliquent la quasi-totalité de la hausse. Les 493 autres valeurs sont 

en moyenne en stagnation. Beaucoup de valeurs sont encore loin de leurs plus 

hauts. 

Nous avons profité du rebond de fin d’année pour alléger les actions sur nos man-

dats modérés et équilibrés. Nous restons en revanche pleinement investis sur nos 

mandats dynamiques. 

 

Bon noël et bonne année à tous ! 
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Les avis, opinions et perspectives exprimées dans ce document sont celles d’Amplegest, peu-

vent varier à tout moment et ne constituent pas un engagement de la part d’Amplegest. Elles 

sont à caractère purement informatif et ne constituent pas une offre, une recommandation ou 

un conseil en investissement.  

L’investissement sur les marchés présente un risque de perte en capital. Avant tout investisse-

ment sur les marchés financiers, il convient de vous rapprocher de votre conseiller financier 

habituel. 

 

 

À PROPOS D’AMPLEGEST 

Créée en 2007, Amplegest est une société de gestion indépendante 

exerçant trois métiers pour une clientèle institutionnelle et privée : 

   

 

Au 31 novembre 2023, Amplegest gère 3 milliards d’euros, dont 2 milliards d’euros pour le 

compte de ses clients privés et 1 milliard d’euros en Asset Management.  

Par ailleurs elle supervise 1 milliard d’euros en Family Office sous la marque Canopée et 

assure la commercialisation des fonds d’Octo Asset Management à hauteur de 

794 millions d’euros d’encours à fin novembre. 

Amplegest fait partie du Groupe Cyrus majoritairement détenu par ses managers et 

salariés. 
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