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1 000 milliards

de dollars

La perte de
capitalisation boursiere
de l'indice des
semiconducteurs de
Philadelphie (SOX) ce
lundi 27 janvier.

5,57 millions de
dollars

Le colt de
développement du
modele d’intelligence
artificielle R1 de
DeepSeek
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Le grand écart permanent

Le chaud et le froid soufflent quotidiennement sur le théatre
des marchés depuis plusieurs séances et les cardiaques
doivent s’abstenir. Ainsi, du c6té des plus importantes
banques centrales mondiales, la Banque du Japon vient de
monter ses taux directeurs, au moment ou la Fed les
maintient inchangés pour une durée indéterminée et la BCE
continue a les baisser. Cette forte divergence dans les
politiques monétaires a forcément un impact bien différent
sur les parités de change, les actifs monétaires et
obligataires, ainsi que les multiples de valorisation des
actions dans toutes les zones concernées. Cette situation
atypique, mais pas inédite, est tout d’abord le reflet d’'une
forte dichotomie dans I'activité économique et I'inflation sur
les différents continents.

Comment l'intégrer dans les portefeuilles ?

Dans son communiqué de cette semaine, la BCE a justifié sa
décision d’assouplir davantage sa politique monétaire en
écrivant : « Le processus de désinflation est en bonne voie.
Linflation a continué d’évoluer de fagon globalement
conforme aux projections des services de I'Eurosysteme et
devrait revenir au niveau de l'objectif du Conseil des
gouverneurs de 2 % a moyen terme dans le courant de
I'année. ». Sur le plan de 'activité, le constat de l'institution
monétaire est sans appel : « L’économie a stagné au 4éme
trimestre et devrait rester atone a court terme. ». De ce fait
I'allocation d’actifs a privilégier, selon nous, dans la zone
euro est assez simple : une pondération importante d’actifs
obligataires et éviter les valeurs cycliques domestiques, a
I'exception des banques. En revanche les valeurs de
croissance, les défensives et les cycliques exposées a la zone
nord- américaine devrait bénéficier d’'une expansion de leur
multiple de valorisation, grace a [leffet positif de
I'actualisation en cas de baisse des taux d’intérét. Ce
phénomeéne expliqgue en partie la bonne performance des
indices européens ce mois de janvier, avec une progression
respective de 6,83%, de 8,65% et de 8,71% des indice Stoxx
Europe 600, Euro Stoxx 50 et CAC 40.

Un début de saison des résultats prometteur, mais trés
hétéroclite.

Il est encore trop to6t pour faire un bilan global de la
publication du 4®me trimestre 2024, car seulement 16% des
sociétés européennes et 28% de leurs consceurs américaines
ont communiqué. Cependant, il est possible de constater que
le mouvement de baisse des prévisions des bénéfices par
action pour 2025, qui a prévalu au 2" semestre 2024 en

Europe est terminé. Celui-ci laisse place a des révisions
légerement positives. Rappelons que la progression des
bénéfices par action selon le consensus des analystes se
situe, pour cette année, autour de 7% et de 11% des deux
cotés de I'Atlantique.

Notons que la réaction boursiere aux bonnes surprises est
actuellement tres positive, ol que ce soit, ce qui est un
facteur de soutien important pour les indices. La encore,
nous assistons a une forte dichotomie. Ainsi dans le luxe, les
titres Burberry et la Compagnie Financiere de Richemont se
sont adjugés respectivement 10,89% et 16,64% le jour de
leurs publications, tandis que celui de LVMH perdait 5,05%.
Néanmoins le cours de bourse du leader mondial du luxe
gagne tout de méme plus de 13% en janvier. Ce grand écart
de performances en une seule séance est a la fois tres
perturbant pour les investisseurs, mais favorise les bons
sélectionneurs de valeurs.

La fin de la domination des valeurs
I'intelligence artificielle ?

L'annonce par la société chinoise DeepsSeek de la mise au
point de son modéle d’intelligence artificielle R1 disponible
en architecture ouverte, capable de rivaliser avec ceux jugés
les plus avancés, a fait chuter les cours de bourse de Nvidia
et de Broadcom de presque 17% lundi dernier. La perte de
capitalisation boursiere pour les deux titres représente
presque 600 et 200 milliards de dollars en une seule séance.
Celle de I'indice des semiconducteurs de Philadelphie (SOX) a
perdu presque 1 000 milliards de dollars. Certains prédisent
la fin de la domination des 7 Magnifiques. Ce que I'on peut
dire a ce stade prématuré est que le rapport de force devrait
plus basculer en faveur des utilisateurs de lintelligence
artificielle et des éditeurs de logiciels, au détriment des
fabricants d’équipements hors de prix. Les ventes pour 2025
ne devraient pas étre impactées, mais lintelligence
artificielle sera, a I'avenir, plus accessible et moins chere.
Comme en Europe, nous assistons a des performances tres
contrastées. Ainsi les titres Netflix, Apple, Tesla et Meta
Platforms ont réalisé de beaux gains, tandis que Microsoft a
perdu plus de 6% aprés avoir annoncé une croissance de son
chiffre d’affaires et de son résultat opérationnel de 12 et de
17%. Les investisseurs ont été décus par la progression des
revenus d’Azure et de I'activité Cloud de 31%. Cette branche
devrait pourtant continuer de croitre au méme rythme au
prochain trimestre. Comme quoi, la sélectivité et la
diversification permettent d’amortir ces fortes variations.
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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

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, ...

& www.financieredelarc.com

professionnels et de particuliers.

NOS SOLUTIONS
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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.

Avertissement

R, 04 42 53 88 90

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.
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@ Suivez-nous sur Linkedin

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 Financiere 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.
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