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Contexte de marché

Les marchés actions ont démarré l’année en hausse, le S&P et le DJStoxx600 gagnant respectivement +1.6 % et +1.4 %. 

Comme attendu, la Fed a laissé ses taux inchangés pour la 4ème fois consécutive. Jérôme Powell a indiqué avoir besoin de 
davantage de certitudes sur un repli de l’inflation pour procéder à un assouplissement de la politique monétaire, écartant 
ainsi tout espoir d’une baisse de taux au mois de mars. Il a toutefois estimé que les taux directeurs étaient probablement 
à leur pic. 

La croissance du PIB américain est ressortie nettement au-dessus des attentes à 3.3 % annualisé, tout en montrant un 
repli des pressions inflationnistes. De plus, le PMI Composite s’est sensiblement amélioré à 52.3, dépassant les attentes. 

En Europe, sans surprise, la BCE a laissé ses taux directeurs inchangés pour la 3ème fois consécutive, la désinflation se 
poursuivant en zone Euro. Christine Lagarde a cependant écarté une baisse imminente des taux, en précisant que les 
tensions salariales et géopolitiques sont des facteurs de risque inflationniste à surveiller. 

Dans ce contexte, les taux 10 ans US ont clôturé au même niveau qu’en début de mois à 3.9 % mais en passant par 4.19 
%, tandis que les taux 10 ans européens se tendaient de 35 bps avant de finir le mois à 2.17 %. 

En Chine, la croissance du PIB est ressortie légèrement en dessous des attentes à +5.2 %. 

Du côté du marché primaire des convertibles, l’activité a légèrement repris avec 5.2 Md$ d’émissions, dont 2.3 Md$ aux 
US (Federal Realty, Immunocore, Opko health, Blackberry, Guess), 1.1 Md$ en Europe (Davide Campari, Orpar, 
GlobalWafer/Siltronic), 1.4 Md$ au Japon (Daiwa House) et 0.4 Md$ en Asie (Zhen Ding Tech). 

 

Activité du portefeuille et stratégie

Candriam Bonds Convertible Defensive affiche une performance mensuelle très légèrement négative, la dynamique des 
obligations convertibles induite par les taux d’intérêt au 4ème trimestre s’étant arrêtée en janvier alors que les attentes du 
marché en matière de baisse des taux se sont atténuées. Le fonds a participé à l’émission Davide Campari et renforcer 
ses positions en Simon Global, Xiaomi, Daifuku, JFE Holding, Airbnb et Nextera Energy Partners. A l’inverse, les lignes en 
Dexcom, JPM/Siemens et Splunk ont été cédées et celles en Akamaï et Western Digital allégées. Le delta du fonds a 
légèrement augmenté à 35.8% et son rendement actuariel a reculé à 0.01%. 

 

Perspectives du fonds 
Les données macroéconomiques publiées ce mois-ci ont renforcé la probabilité du scénario d’atterrissage en douceur de 
l’économie conjugué à une baisse de l’inflation.  De plus, les banques centrales ont reconstitué leur marge de manœuvre 
pour intervenir en cas de dégradation de l’activité économique. Malgré cet environnement favorable pour les marchés actions, 
le potentiel de hausse nous semble limité compte tenu du fort sentiment d’optimisme des investisseurs et des niveaux records 
atteints aux Etats-Unis ou proches de leur plus haut historique en Europe. Nous maintenons ainsi un biais prudent en termes 
de sensibilité action. Les facteurs spécifiques favorables à notre classe d’actifs sont toujours présents, à savoir : un marché 
primaire soutenu et diversifiant, et une valorisation particulièrement attractive, avec notamment un niveau de volatilité 
implicite historiquement bas en Europe. 
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Le document commercial est publié pour information uniquement, il ne constitue pas une offre d'achat ou de vente d'instruments financiers, ni un conseil en investissement et ne confirme aucune transaction, 

sauf convention contraire expresse. Bien que Candriam sélectionne soigneusement les données et sources utilisées, des erreurs ou omissions ne peuvent pas être exclues a priori. Candriam ne peut être 

tenue responsable de dommages directs ou indirects résultant de l'utilisation de ce document. Les droits de propriété intellectuelle de Candriam doivent être respectés à tout moment ; le contenu de ce 

document ne peut être reproduit sans accord écrit préalable. 

Attention : les performances passées, les simulations de performances passées et les prévisions de performances futures d’un instrument financier, d’un indice financier, d’une stratégie ou d’un service 

d’investissement ne préjugent pas des performances futures. Les performances brutes peuvent être influencées par des commissions, redevances et autres charges. Les performances exprimées dans une 

autre monnaie que celle du pays de résidence de l’investisseur subissent les fluctuations du taux de change, pouvant avoir un impact positif ou négatif sur les gains. Si ce document fait référence à un 

traitement fiscal particulier, une telle information dépend de la situation individuelle de chaque investisseur et peut évoluer. 

Concernant les fonds monétaires, votre attention est attirée sur le fait qu’un investissement dans un fonds diffère d’un investissement en dépôt et que le capital investi est susceptible de fluctuer. Le fonds 

ne bénéficie d’aucun soutien externe garantissant sa liquidité ou stabilisant sa valeur liquidative. L’investisseur supporte le risque de perte de capital.  

Candriam recommande aux investisseurs de consulter sur son site www.candriam.com les informations clés pour l’investisseur, le prospectus et tout autre information pertinente avant d'investir dans un de 

ses fonds y inclue la valeur liquidative des fonds.  Les droits des investisseurs et la procédure de réclamation sont accessibles sur les pages réglementaires dédiées du site internet de Candriam : 

https://www.candriam.com/en/professional/legal-and-disclaimer-candriam/regulatory-information/. Ces informations sont disponibles en anglais ou dans une langue nationale pour chaque pays où le fonds 

est autorisé à la commercialisation.   

Conformément aux lois et règlements applicables, Candriam peut décider de mettre fin aux dispositions prévues pour la commercialisation des fonds concernés à tout moment.   

Informations sur les aspects liés à la durabilité : les informations sur les aspects liés à la durabilité contenues dans ce document sont disponibles sur la page du site internet de Candriam : 

https://www.candriam.com/en/professional/market-insights/sfdr/. La décision d’investir dans le produit commercialisé doit prendre en compte toutes les caractéristiques et objectifs du produit commercialisé 

tels que décrits dans son prospectus, ou dans le document d’information communiqué aux investisseurs en conformité avec le droit applicable.  

Informations spécifiques à l’attention des investisseurs suisses : les informations fournies ici ne constituent pas une offre d'instruments financiers en Suisse conformément à la loi fédérale sur les services 

financiers («LSFin») et à son ordonnance d'exécution. Il s'agit uniquement d'une publicité au sens de la LSFin et de son ordonnance d'exécution pour les instruments financiers. 

Représentant Suisse : CACEIS (Suisse) SA, Route de Signy 35, CH-1260 Nyon. Les documents légaux ainsi que les derniers rapports financiers annuels et semestriels, le cas échéant, des fonds de 

placement peuvent être obtenus gratuitement auprès du représentant suisse. 

Agent payeur suisse : CACEIS Bank, Paris, succursale de Nyon/Suisse, Route de Signy, 35, CH-1260 Nyon. Lieu d'exécution : Route de Signy 35, CH-1260 Nyon. Lieu de juridiction : Route de Signy 35, 

CH-1260 Nyon. 

Informations spécifiques aux investisseurs en France : le représentant désigné et agent payeur en France est CACEIS Banque, succursale de Luxembourg, sis 1-3, place Valhubert, 75013 Paris, France. 

Le prospectus, les informations clés pour l'investisseur, les statuts ou le cas échéant le règlement de gestion ainsi que les rapports annuel et semestriel, chacun sous forme papier, sont mis gratuitement à 

disposition auprès du représentant et agent payeur en France. CNMV : 266 


