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BRICS+ : l’élargissement d’un groupe de pays disparate…
…au poids économique et politique conséquent

5

G7 BRICS Pays dont la candidature a été acceptée Pays ayant candidaté

• Les BRICS+ (10 pays) représentent 25,0% du PIB mondial, 21,3% du
commerce mondial et 45,5% de la population mondiale en 2022.

• Leur place dans les réserves et les échanges de matières premières,
notamment énergétiques, s’est considérablement accrue avec
l’intégration des nouveaux membres.
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BRICS+ (10 pays) : Brésil, Chine, Russie, Inde, Afrique du Sud, Arabie Saoudite, Egypte, Emirats Arabes Unis, Ethiopie, Iran.

Sources : OPEP, Covéa Finance
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Pays des BRICS+ membres :

Afrique du Sud
Arabie Saoudite
Brésil
Chine
Inde
Russie

G20

Pays des BRICS+ membres :

Arabie Saoudite
Brésil
Emirats Arabes Unis
Iran
Russie

OPEP+

Pays des BRICS+ membres :

Chine (membre permanent)
Russie (membre permanent)

Conseil de sécurité de l’ONU

Nationalité du directeur :
FAO (Organisation pour l’alimentation et l’agriculture) : Chine
OMS (Organisation mondiale de la santé) : Ethiopie
OMM (Organisation Météorologique Mondiale) : Emirats Arabes Unis

Jusqu’en 2021, l’OACI (Organisation de l’aviation civile internationale), l’UNIDO (agence des Nations Unies pour le développement industriel) et l’UIT (Union 
internationale des télécommunications) étaient également dirigées par une personne de nationalité chinoise.

Agences de l’ONU dirigées par une personne originaire des BRICS+ 

Pays des BRICS+ possédant l’arme nucléaire :

Chine
Inde
Russie

Puissances nucléaires

Pays des BRICS+ ayant lancé un satellite :

Chine
Inde
Iran
Russie

Puissances spatiales

BRICS+ : une agrégation qui s’impose déjà dans la gouvernance mondiale
Une place non négligeable dans de nombreuses organisations et instances multilatérales 

6
BRICS+ (10 pays) : Brésil, Chine, Russie, Inde, Afrique du Sud, Arabie Saoudite, Egypte, Emirats Arabes Unis, Ethiopie, Iran.
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Le paysage des échanges commerciaux mondiaux redessiné en 20 ans
Les échanges commerciaux intra-BRICS+ sont en progression

Principal partenaire commmercial de chaque pays (2000)

Principal partenaire commercial de chaque pays (2000)

BRICS+ (10 pays) : Brésil, Chine, Russie, Inde, Afrique du Sud, Arabie Saoudite, Egypte, Emirats Arabes Unis, Ethiopie, Iran.

Source : Covéa Finance, Refinitiv, FMI

Principal partenaire commmercial de chaque pays (2022)

Principal partenaire commercial de chaque pays (2022)

Sources : Covéa Finance, Refinitiv, FMI

1er partenaire commercial
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Sources : ITC, Covéa Finance
Lecture : En 2022, 21% du commerce des pays des BRICS+ est réalisé avec d'autres membres de 

l'alliance ; 32% du commerce des pays du G7 est réalisé avec les autres membres du G7.
*G7 = Etats-Unis, Canada, Royaume-Uni, France, Allemagne, Italie, Japon 

1er sommet des BRIC
L'Af.du Sud 
rejoint les 

BRICS

Invasion de la 

Crimée

Part du commerce de biens intra-groupe
(en % du commerce de biens total du groupe)

Sources : ITC, Covéa Finance

Lecture : En 2022, 21% du commerce des pays des BRICS+ est réalisé avec d’autres membres de
l’alliance ; 32% du commerce des pays du G7 est réalisé avec les autres membres du G7.
*G7 = États-Unis, Canada, Royaume-Unis, France, Allemagne, Italie, Japon
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1Quad : dialogue stratégique de sécurité avec des exercices militaires joint établi depuis 2017. L'accord diplomatique et militaire a été largement considéré comme une réponse au
renforcement de la puissance économique et militaire de la Chine bien que les autorités indiennes ne l’aient jamais explicité ainsi.

2OCS : cette organisation fondée en 2001 par la Russie, la Chine, le Kazakhstan, le Kirghizistan, l’Ouzbékistan, et le Tadjikistan a des objectifs multiples : renforcer les relations de confiance et
de bon voisinage entre les états membres; encourager la coopération dans divers domaines (politique, économie, science, éducation, énergie etc…); maintenir la paix, la sécurité et la stabilité
de la région; promouvoir un nouvel ordre international politique et économique démocratique, juste et rationnel.

L’Inde : la diplomatie du multi-alignement pragmatique
Sur les plans stratégiques, diplomatiques et commerciaux, l’Inde semble jouer sa propre partition

Pays membres de l’Organisation de coopération de Shangaï (OCS2) et du 
Dialogue quadrilatéral pour la sécurité (Quad1)

Source : Covéa Finance

Sources : OMC, Covéa Finance
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Inde : Capacité des principaux ports indiens 
(mill ions de tonnes, années fiscales)

Ports "majeurs" Ports "mineurs"(données depuis 2014)

Sources : Ministère des ports, de la navigation et des voies navigables, Covéa Finance
Les 12 ports "majeurs" sont administrés par l'autorité centrale alors que les ports "mineurs" sont 

administrés par les autorités locales. 

L’Inde : une volonté de renforcer son attractivité…
Une économie qui repose encore sur les services, mais avec la volonté de la rééquilibrer en renforçant son industrie 
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Inde : Services, industrie manufacturière et agriculture
(valeur ajoutée, % du PIB)

Agriculture

Services

Industrie
manufacturière

Sources : Banque Mondiale (WDI), Covéa Finance
Début de la série en 1970 2022Dernier point:

Inde : Services, Industrie manufacturière et agriculture
(valeur ajoutée, % du PIB)

Dernier point : 2022

Agriculture

Services

Industrie 
manufacturière

Sources : Gouvernement indien, Morgan Stanley, Covéa Finance

Inde : Capacité des principaux ports indiens
(millions de tonnes, années fiscales)

Sources : Ministère des Ports, de la navigation et des voies navigables, Covéa Finance
Les 12 ports « majeurs » sont administrés par l’autorité centrale alors que les ports « mineurs » sont administrés par les autorités locales.

Sources : Banque Mondiale (WDI), Covéa Finance
Début de la série en 1970
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L’Inde : … qui se traduit par une multiplication des projets d’implantation
Des projets qui se multiplient, accompagnés par l’installation de groupes internationaux 
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Sources: CMIE, Macquarie, Covéa Finance au 3T23

Nouveaux projets manufacturiers annoncés en Inde
(en milliards de roupies indiennes)

Sources : CMIE, Macquarie, Covéa Finance au T3 2023
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• Notre analyse sur le devenir de 
l’Inde nous incite à la comparer à 
la Chine au moment de son 
adhésion à l’OMC en 2001. La 
structure des deux économies est 
assurément différente.

• Le parallèle le plus évident est la
volonté commune d’investir pour 
diversifier une économie qui est 
encore très agricole et peu urbaine.

• L’Inde peut s’appuyer sur 
certaines forces (PIB/Habitant, 
exportations de services de TIC).

• A l’inverse, sa dépendance 
énergétique, son taux 
d’alphabétisation et sa dette 
sont des handicaps au regard de 
la situation de la Chine en 2001.

Notre constat : l’Inde n’est pas la Chine !
Une comparaison sous plusieurs angles

Convergences
Divergences

*2004 pour l’industrie, les exportations de services de TIC.
** 2021 pour : infrastructures, exportations de TIC; 2020 : pour dépenses en R&D et les diplômes; 2019 pour : dépendance énergétique, 
agriculture; 2018 pour : taux d’alphabétisation 
*** Dépendance énergétique = importations nettes / consommation domestique brute.
**** Pour la Chine, les données concernent les individus ayant un niveau équivalent ou supérieur ou « junior college » (2/3 ans d’éducation 
supérieure) 
Sources : FMI, Banque mondiale, IEA, OIT, Nations Unies, Bureau national des statistiques chinois, Covéa Finance

Comparaison Inde - Chine
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• Les investissements en infrastructures dans le secteur manufacturier ont presque triplé en deux ans. Cette 
vigueur concerne tout particulièrement les activités liées aux semi-conducteurs et aux batteries pour véhicules 
électriques, sous l’impulsion de l’Inflation Reduction Act et du CHIPS Act.

• En revanche, les projets d’installations d’usines ne se reflètent pas encore dans les dépenses en équipements ou dans 
l’emploi manufacturier qui restent atones à ce stade.

États-Unis : un volontarisme politique qui commence à porter ses fruits
En revanche, le ruissellement du multiplicateur d’investissement se fait attendre 
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Etats-Unis : Détail Investissement 
en biens d'équipements (Volume, Mds$, AVS)

Equipements-
Transport (7%)

Equipements-
Industriels (8%)

Equipements-
Traitement de
l'information (16%)

Equipements- Autres
(8%)

Sources : BEA, Covéa Finance. Poids dans l'investissement non résidentiel 
entre parenthèse. Début de la série en 2007.

Dernier point : 12/23

États-Unis : Détail Investissement en biens d’équipement
(Volume, Md $, AVS)

Sources : BEA, Covéa Finance.
Poids dans l’investissement non résidentiel entre parenthèse. 
Début de la série en 2007

Dernier point : déc 2023

Équipements –
Transport (7%)

Équipements –
Industriels (8%)

Équipements –
Traitement de 
l’information (16%)

Équipements – Autres 
(8%)
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Etats-Unis : Dépenses de Construction- Privé, secteur 
manufacturier (Valeur, Mds$)

Total
manufacturier

Composants
informatiques,
électroniques et
électriques*

Autre
manufacturier

Sources : Thomson Reuters, Census Bureau, Covéa Finance.
* comprend les usines pour les semi-conducteurs et les batteries pour les véhicules électriques.

Dernier point : déc 23

*comprend les usines pour les semi-conducteurs et les batteries pour 
les véhicules électriques
Sources : Thomson Reuters, Census Bureau, Covéa Finance

Dernier point : déc 2023

Total 
manufacturier

Composants 
informatiques, 
électroniques et 
électriques*

Autre 
manufacturier

États-Unis : Dépenses de Construction privé, secteur manufacturier
(Valeur, Md $)
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Europe : une mise en place des plans qui tarde à se concrétiser

0 20 40 60 80 100 120 140

Autriche

Belgique

Bulgarie

Croatie

Chypre

Tchéquie

Danemark

Estonie

Finlance

France

Allemagne

Grèce

Italie

Lettonie

Lithuanie

Luxembo…

Malte

Portugal

Roumanie

Slovaquie

Slovénie

Espagne

Total

Versements de NGEU à fin 2023

% du programme à fin 2023 % du programme total

Sources : Commission européenne, NGEUtracker.com , CovéaFinance
Données au 31/12/2023
*Le NGEU est un plan de relance post-covid d'une valeur de 750Mds€, dont les fonds sont versés par 
tranches aux Etats-Membres. Les versements sont étalés entre 2021 et 2026. Les Etats membres dont le 
plan national a été validé par le Conseil européen avant le 31/12/2021 ont pu recevoir un pré-fiancement 
égal à 13% du montant total de leur plan national.  Au delà de ce pré-financement, les Etats-membres 
peuvent demander des versements supplémentaires jusqu'à deux fois par an s'ils atteignent les objectifs 
convenus.

Versements de NGEU à fin 2023

% du programme à fin 2023 % du programme total

*Le NGEU est un plan de relance post-covid d’une valeur de 750 Md€, dont les fonds 
sont versés par tranches aux États-Membres. Les versements sont étalés entre 2021 et 
2026. Les États membres dont le plan national a été validé par le Conseil européen 
avant le 31.12.2021 ont pu recevoir un pré-financement, les États-membres peuvent 
demander des versements supplémentaires jusqu’à deux fois par an s’ils atteignent les 
objectifs convenus.
Sources : Commission européenne, NGEUtracker.com, Covéa Finance. 
Données au 31.12.2023
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Zone Euro : Investissement en construction non-résidentielle (100 en 1995) 

Zone euro (22%)

France (25%)

Allemagne (18%)

Italie (22%)

Espagne (22%)

Sources : Thomson Reuters, Eurostat, Covea Finance
Poids dans l'investissement national en 2019 entre parenthèses

Derniers points : nov 23

Zone euro : Investissement en construction non-résidentielle (100 en 1995)

Poids dans l’investissement national en 2019 entre parenthèse
Sources : Thomson Reuters, Eurostat, Covéa Finance. 

Dernier point : nov 2023

Zone euro (22%)

France (25%)

Allemagne (18%)

Italie (22%)

Espagne (22%)
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Les tensions sur le marché du travail se résorbent très lentement
…alimentant une dynamique des salaires encore soutenue

• Le taux de chômage est sur des niveaux historiquement faibles, tant aux États-Unis qu’en zone Euro. Le déséquilibre
entre offre et demande d’emploi tend à se réduire, mais le processus est lent, ce qui maintient des pressions haussières
sur les salaires.
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Zone euro : difficultés de recrutement, taux de vacance de 
l'emploi et inflation Taux de

vacance de
l'emploi
(EG)

Difficultés
de
recrutement
(services EG)

Difficultés
de
recrutement
(industrie
EG)
Inflation
sous-jacente
(GA,%, ED)

Source : Eurostat, Réfinitiv, Covea Finance Dernier point : 02/24  T4 23

Sources : Eurostat, Refinitiv, Covéa Finance Dernier point : 02/24 T4 23

Zone euro : difficultés de recrutement, taux de 
vacance de l’emploi et inflation

Taux de vacance
de l’emploi EG

Difficultés de 
recrutement 
(services EG)
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Inflation sous-
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Etats-Unis : Inflation, taux de chômage  et salaire

Indice du coût
de l'emploi
(ECI, GA%)

Inflation sous-
jacente (GA%)

Taux de
chômage (%
pop. Active)

Sources : Covéa Finance, Datastream, BLS

États-Unis : Inflation, taux de chômage et salaire

Sources : Covéa Finance, Datastream, BLS 

Indice du coût de 
l’emploi (ECI, GA%)

Inflation sous-
jacente (GA%)

Taux de chômage 
(% pop, Active)
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Etats-Unis : Indices de prix à la consommation (GA%)

CPI - Loyers
(G)

CPI- Loyers
imputés (G)

Prix
immobilier
S&P case
Schiller* (D)

Sources : BLS, Thomson Reuters, Covéa Finance.* Prix dans les 20 plus grandes villes. 

Dernier point: Janvier / Février 24

L’inflation américaine sous-jacente peine à s’infléchir
Un retournement des prix de l’immobilier, un dilemme dans la conduite de la politique de la Fed

• Après l’énergie, puis l’alimentation, le secteur du logement a permis de prolonger la modération du rythme
d’inflation.

• A la faveur de la baisse des taux longs américains à la fin 2023, les prix de l’immobilier ont amorcé un rebond, dont
les effets pourraient se traduire sur les indicateurs plus larges d’inflation
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Etats-Unis : Contribution à l'inflation (GA%, NCVS)
Energie (6%)

Alimentation
(15%)

Hors
alimentation,
énergie,
logement
(46%)
Logement
(33%)*

Sources : BLS, Thomson Reuters, Covéa Finance. Début de la série en 1998
* Loyer et équivalent loyer des propriétaires (montant payé par les propriétaires s'ils louaient), logements 

étudiants, hôtels. Dernier point : janv-24
Sources : BLS, Thomson Reuters, Covéa Finance.
Début de la série en 1998

*Loyer et équivalent loyer des propriétaires (montant payé par les propriétaires s’ils louaient), 
logements étudiants, hôtels.

États-Unis : Contribution à l’inflation (GA%, NCVS)

Dernier point : janvier 2024

Énergie (6%)

Alimentation 
(15%)

Hors 
alimentation, 
énergie, 
logement 
(46%)

Logement 
(33%)* 

CPI – Loyers (G)

CPI – Loyers 
imputés (G)

Prix immobilier 
S&P case 
Schiller* (D)

États-Unis : Indices de prix à la consommation (GA%)

Sources : BLS, Thomson Reuters, Covéa Finance.
*Prix dans les 20 plus grandes villes

Dernier point : Janvier / février 2024
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La géopolitique de l’accès aux ressources : le cas du cuivre

Une demande soutenue par la transition énergétique et une volonté de capter une plus grande part de la valeur ajoutée
entrainent des tensions structurelles sur le cuivre

Production de minerai de cuivre (Mt/an) et part des BRICS (éch D)

Hors BRICS       Brésil      Russie       Inde       Chine       Afrique du Sud       BRICS %

Sources : Covéa Finance, Bloomberg Données au 31 Décembre de chaque année

Sources : Covéa Finance, Bloomberg Données au 31 Décembre de chaque année

Production de cuivre raffiné en Chine

Chine – Production de cuivre raffiné (Mt/a – éch D)

Sources : Covéa Finance, Bloomberg

Cours du cuivre LME ($/t)
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Nord Stream 1 et 2   Gazoducs (hors Russie)

Tensions internationales : un facteur d’incertitudes sur les équilibres des marchés

… avec des perturbations possibles sur ceux des hydrocarbures

Les routes pétrolières sous tension

Les gazoducs les plus vulnérables de l’Union européenne

Carte 1 : Sources : OMC, Covéa Finance
Carte 2 : Sources : Covéa Finance, Global Energy Monitor
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Freightos Baltic Index - Taux de fret pour les conteneurs
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Chine vers Amérique du
Nord (côte est)

Chine vers Europe du
Nord

Chine vers Amérique du
Nord (côte ouest)

Europe du Nord vers
Chine

Europe vers Amérique du
Nord (côte est)

Amérique du Nord (côte
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Indice Composite Total

Sources : Freightos, Datastream, Covéa Finance
Début de la série en 2017 Dernier point : 15/03/2024
Sources : Freightos, Datastream, Covéa Finance
Début de la série en 2017

Dernier point : 15/03/2024 
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Pressions désinflationnistes structurelles

→ Accroissement de la concurrence (ruptures)
→ Simplification des modes de distribution
→ Degré d’automatisation des processus de production, qui se 

renforce de plus en plus dans les services avec le 
développement de l’IA (l’emploi se concentre dans les 
services dans les économies développées)

Démographie

Nouvelles technologies

→ Vieillissement et baisse de la population : réduction de la 
demande agrégée. 

→ Déséquilibre épargne et investissement

Augmentation des salaires

→ Persistance de difficultés de recrutement sur fond de 
problèmes d’appariements (formation professionnelle 
inadaptée) et de pénurie de main-d’œuvre

Relocalisation - régionalisation

→ Volonté de relocaliser une partie des ressources dites 
stratégiques

→ Mises en place de mesures protectionnistes depuis 
plusieurs années

→ Politiques de réindustrialisation (IRA, NGEU)
→ Généralisation de normes

Transition énergétique

→ Réglementation liée au carbone
→ Augmentation de la part du renouvelable dans le mix 

énergétique
→ La géopolitique de l’accès aux ressources
→ Une demande mondiale de pétrole qui reste soutenue et 

des risques de perturbation sur l’offre

Tensions géopolitiques

→ Monde moins coopératif, des guerres qui se concentrent 
dans des zones clés pour l’accès aux matières premières 
stratégiques (Moyen-Orient, Russie, Ukraine)

→ Mises en place de barrières tarifaires et non tarifaires 
(règlementations, normes)

Pressions inflationnistes structurelles

Rappel de l’équilibre structurel inflationniste
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Des marges de manœuvre différentes sur les outils conventionnels de politique monétaire

La Fed dispose d’une latitude supérieure à celle de la BCE
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Etats-Unis : Inflation et taux courts 

Différentiel taux 3 mois - inflation en pbs (D)

Inflation GA% (G)

Taux courts 3 mois (G)

Sources: Covéa Finance, Bloomberg
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États-Unis : Inflation et taux courts

Sources : Covéa Finance, Bloomberg
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Une restriction de la politique non conventionnelle qui se poursuit…
Avec des conséquences qui pourraient commencer à être plus importantes 

• ON RRP : Overnight Reverse Repurchase Agreemeent, créée en 2013, facilité de prise en
pension, outil qui permet d’apporter des liquidités auprès de la Fed en échange de
garanties éligibles

• TGA : Compte du Trésor à la Fed

-1332

-1332

Données au 21/02/2024
Sources : Bloomberg, Covéa Finance

Évolution du bilan de la Réserve Fédérale (en Md$)

Actif de la Fed (G)                ON RRP (D) Réserves bancaires (D)
TGA Monnaie en circulation (D)            Autres (D)

• TLTRO (Targeted Long-Term Refinancing Operations) : opération de refinancement
à très long terme, mises en place en 2014
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Dépôts publics (D)
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*11 principaux pays : Allemagne, France, Italie, Espagne, Pays-Bas, Portugal, Belgique, Autriche, Finlande, Irlande, Grèce

…mais qui fait face aux besoins de financement records des États
Des volumes d’émissions obligataires qui pourraient peser sur les taux d’intérêt aux Etats-Unis comme en zone Euro

*Obligation souveraines hors bons du Trésor – Estimation pour 2024
Sources : Covéa Finance, JPM
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* Obligations souveraines hors bons du Trésor - Estimation pour 2024
**Sous l'hypothèse d'une réduction des réinvestissement du PEPP de 7,5 Mds€ par mois à partir du S2 2024
Sources : Covéa Finance, BNP Paribas

Emissions nettes* des pays de la zone Euro nettes des 
réinvestissements de la BCE** (en Mds€)

Émissions nettes* des pays de la zone euro nettes

des réinvestissements** (en Md €)

*Obligation souveraines hors bons du Trésor è Estimation pour 2024
** Sous l’hypothèse d’une réduction des réinvestissements du PERP de 7,5 Md€ par mois 
à partir du S2 2024
Sources : Covéa Finance, BNP Paribas
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Notre environnement macroéconomique et nos conclusions

Concurrence pour l’accès aux ressources 
(financières, humaines, matières premières) Liquidité qui 

s’amoindrit 
et 

endettement 
élevé de 
certains 
agents 

entrainant 
des risques 

sur les actifs 
financiers et 

réels 
(Immobilier, 

Banque)

Régionalisation / réindustrialisation / 
Recherche de souveraineté

Politiques monétaires 
restrictives

Politiques 
budgétaires 

expansionnistes 

Réorganisation des échanges 
commerciaux 

Normes et 
Réglementations

Emergence de nouvelles 
organisations (BRICS +, OPEP +) 

Transition 
Energétique

Emissions 
records des 

États

Marges de manœuvre 
réduites des Banques 

centrales

Hausse du nombre 
de conflits armés

Un monde moins coopératif et plus conflictuel 1

Impact du « multirégionalisme » sur nos trois clefs de lecture 2

Dollar : une volonté de s’en affranchir sans volonté de faire émerger une alternative unique

Pétrole : un marché plus équilibre entre offre et demande, avec des risques de perturbations 
accrues

Matières premières : une concurrence pour l’accès aux ressources et la captation d’une plus grande 
valeur ajoutée dans la chaîne

Une inflation structurelle3
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Des taux directeurs qui resteront élevés…
…et une pression haussière sur les taux longs
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La persistance d’un appétit pour le crédit…
…malgré des primes de risque resserrées
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Les indices actions affichent de nouveaux records
Une divergence forte entre performances des marchés actions et évolutions des résultats des entreprises, avec des risques 
importants de poursuite de pression sur les marges (coûts salariaux, refinancement …) 

-40%

-30%

-20%

-10%

0%

10%

20%

30%

40%

50%

60%

Contribution à la croissance du résultat opérationnel sur un an glissant des croissances du CA 
et de la marge du MSCI EMU*

Contribution de la croissance du CA Contribution de la croissance de la marge Croissance R.OP

Sources : Covéa Finance, Bloomberg
*Echantillon composé des valeurs du MSCi EMU publiant leurs données de CA et de R.Op depuis 2009
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*Echantillon composé des valeurs du S&P 500 publiant leurs données de CA et de R.Op depuis 2009

Sources : Bloomberg, Covéa Finance

Évolution des indices boursiers mondiaux en devises locales
(base 100 au 31.12.2019, dividendes non réinvestis)

États-Unis (S&P 500) : 62,3 %Europe (MSCI EMU) : 23,6 %
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Sources : Factset, Covéa Finance
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Contribution à la croissance du résultat opérationnel sur un an glissant des 
croissances du CA et de la marge du MSCI EMU*

Contribution à la croissance du résultat opérationnel sur un an glissant des 
croissances du CA et de la marge du S&P 500*

Sources : Bloomberg, Covéa Finance
*Échantillon composé des valeurs du MSCI EMU publiant leurs données de CA et de R.O depuis 2009

Sources : Bloomberg, Covéa Finance
*Échantillon composé des valeurs du S&P 500 publiant leurs données de CA et de R.O depuis 2009
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Les entreprises continuent néanmoins à investir

Ajouter la légende du 
bleu clair

2018-2023

Une accélération des dépenses en attendant la diffusion des plans d’investissements aux États-Unis
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Sources: Bloomberg, Covéa Finance, données arrétées au S1 2023
*Echantillon composé des valeurs du MSCI EMU publiant leurs dépenses d'investissements depuis 2009
TCAM: Taux de Croissance Annualisé Moyen

Dépenses d’investissements des entreprises du MSCI EMU* hors financières sur une 
année glissante

(en milliards d’euros)

Sources : Bloomberg, Covéa Finance, données arrêtées au S1 2023
*Échantillon composé des valeurs du MSCI EMU publiant leurs dépenses d’investissements depuis 2009
TCAM : Taux de Croissance Annualisé Moyen
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Dépenses d'investissements du Top 7 Dépenses d'investissements du S&P 500 hors financières et hors Top 7

Sources: Bloomberg, Covéa Finance, données arrétées au T3 2023
*Echantillon composé des valeurs du S&P 500 publiant leurs dépenses d'investissements depuis 2009
TCAM: Taux de Croissance Annualisé Moyen
Top 7: les 7 plus grandes capitalisations américaines (Alphabet, Amazon, Apple, Meta, Microsoft, Nvidia et Tesla).

Dépenses d’investissements des entreprises du S&P 500 hors financières sur une année 
glissante

(en milliards de dollars)

Sources : Bloomberg, Covéa Finance, données arrêtées au T3 2023
*Échantillon composé des valeurs du S&P 500 publiant leurs dépenses d’investissements depuis 2009
TCAM : Taux de Croissance Annualisé Moyen
Top 7 : les 7 plus grandes capitalisations américaines (Alphabet, Amazon, Apple, Meta, Microsoft, Nvidia, et Tesla
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Des choix contraints en matière d’allocation du capital
Des entreprises qui devront arbitrer entre investissements, retour à l’actionnaire et maîtrise de leur dette
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04 CONCLUSION
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Avertissements

Ce document est établi par Covéa Finance, société de gestion de portefeuille agréée par l’Autorité des Marchés
Financiers sous le numéro 97-007, constituée sous forme de société par actions simplifiée au capital de 24 901 254
euros, immatriculée au RCS Paris sous le numéro B 407 625 607, ayant son siège social au 8-12 rue Boissy d’Anglas
75008 Paris.

Document non contractuel, produit à titre indicatif qui ne peut être considéré comme une offre de vente ou un
conseil en investissement. Il ne constitue pas la base d’un engagement de quelque nature que ce soit et pourra
faire l’objet de changements sans préavis de notre part. Toute reproduction ou diffusion de tout ou partie du
présent document devra faire l’objet d’une autorisation préalable de Covéa Finance.

Il contient des opinions et analyses conçues par Covéa Finance à partir de données chiffrées qu’elle considère
comme fiables au jour de leur établissement en fonction du contexte économique, financier ou boursier. Ce
document ne se substitue pas au DIC.

Avant toute souscription, vous devez vous référer au dernier DIC consultable sur le site internet de Covéa Finance :
www.covea-finance.fr, sur lequel figurent la stratégie d’investissement et les risques associés au fonds.

Toute reproduction ou diffusion de tout ou partie du présent document devra faire l’objet d’une autorisation
préalable de Covéa Finance.
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