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Commentaires de Gestion

Le mois de mars 2020 sera sans doute inscrit dans tous les livres d’histoires. Au moment o j’écris ces quelques lignes, la p andémie de coronavirus a fait prés de 40K morts et plus
de 800K cas d’infection ont été officiellement diagnostiqués dans le monde depuis son apparition en Chine, en décembre dernier.

La situation actuelle, pourtant bien réelle est digne d’un scénario de science-fiction. L’économie mondiale a été placée sous « cloche » avec des mesures de confinement
extrémement strictes imposées pour empécher la propagation du virus. Les places financiéres réalisent des performances chaotiques, enregistrant et anticipant les révisions
baissieres d’objectifs des entreprises, ainsi que les nombreuses publications de statistiques macroéconomiques qui refletent les dégats considérables d’'une économie mondiale
quasiment a 'arrét.

En effet, des statistiques décevantes ont été publiées des deux cotés de I'Atlantique. En Europe, les indicateurs d'activité ont largement dégu, a I'image de I'indice PMI services
ressorti a 28.4 en zone euro (consensus 40). L'indice PMI manufacturier ressorti a 44.8 demeure aussi largement sous la barre des 50. L'indice IFO du climat des affaires en
Allemagne est quant a lui ressorti a 2.7 contre 7.4 attendus. Aux Etats-Unis, I'élément marquant a été I'envolée des inscriptions hebdomadaires au chdmage a 3283K (contre 1648K
anticipé et 282K la semaine passée).

Les mesures de soutien des gouvernements et des principales institutions a travers le monde et leurs montants stratosphérique s ont permis aux marchés de stopper quelque peu
leur hémorragie. Ainsi, durant cette derniére semaine du mois de mars, les places financiéres ont nettement repris de la haut eur, notamment gréace au plan de 2000 milliards de
dollars adopté aux Etats-Unis.

Dans ce contexte inédit, notre modeéle a plutdt bien géré. En effet, grace a la réduction de notre niveau d’exposition aux mar chés actions en début crise, nous affichons certes une
perte sur le mois de mars, mais celle-ci est bien inférieure a celles enregistrées par les principaux indices européens et améri cains.

L'inquiétude et les risques restent plus que jamais perceptibles face a la poursuite de I'épidémie du coronavirus. Le manque de visibilité des investisseurs se retrouvant face a une
situation de crise inédite va mettre a I'épreuve les capacités de ces derniers a faire des choix rationnels.

Dans de telles circonstances et considérant les niveaux actuels des principaux indices, notre modéle préconise une exposition aux marchés actions autour de 60%.
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