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Qu’a annoncé Monsieur Powell lors de la réunion de la FED du 1¢"mai 2024 ?

Avec une croissance américaine toujours vigoureuse et une inflation qui demeure ancrée au-dessus de 3%
depuis 3 ans, la Réserve Fédérale n’avait d’autre choix que le statu quo pour sa troisime réunion de
I'année. Les taux directeurs américains restent donc dans la fourchette 5,25% - 5,50%, un niveau qu'ils
occupent maintenant depuis pratiqguement dix mois.

Jérome Powell s’est montré trés clair dans son discours : « la politique monétaire a clairement besoin de

davantage de temps pour agir sur I'inflation ». Il indique ainsi a la communité financiere qu'il n’y aura aucun AURELIEN BUFFAULT

assouplissement monétaire avant I’automne de cette année. . ) o
Directeur des gestions obligataires

Quelles sont les conséquences de la flambée des matiéres premiéres sur les marchés ?

De nombreuses matiéres premieres connaissent une forte appréciation depuis le début de I'année. Cela est particulierement vrai pour le pétrole, les
métaux précieux (Or, Argent) et les métaux de base (Cuivre, Zinc...) dont les progressions sont supérieures a 10% sur les 4 premiers mois de
2024. Les raisons de ces hausses sont hétérogenes : elles peuvent étre liées a des problemes d’approvisionnement (Contréle de la production par I'OPEP
et du trafic dans le canal de Suez pour le pétrole), des raisons politiques (remplacement des réserves en dollar par la Banque Centrale Chinoise pour I'or)
ou bien causées par une forte demande (Nickel, Cuivre...).
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Ces hausses des cours se répercuteront mécaniquement dans les prix a la consommation, ce qui devrait repousser encore I'atteinte du niveau cible de
2% d’inflation par les Banques Centrales

Quelles sont les conséquences au sein des allocations ?

Du propre aveu de Jérdme Powell, le combat contre I'inflation n’est pas terminé («Je ne sais pas» si les progrés en matiere d’inflation seront suffisants
cette année ). La politique monétaire américaine restera donc plus restrictive que ce qui avait été anticipé en début d’année. Cette évolution est une
véritable opportunité qu’il convient de prendre en compte dans les allocations.

Ainsi, nous privilégions les supports monétaires pour leur portage au plus haut et leur progression réguliére sans volatilité. Nous favorisons
également les produits obligataires, en particulier ceux de la catégorie Investment Grade pour leur rendement actuellement deux fois supérieur a
I'inflation anticipée ces prochaines années.
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