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Non. Le titre de cet article ne se
référe ni a une espéce de perro-
quet, ni a une version rétrécie d'un
éditeur de livres de poche, mais a
I'une de ces abréviations indicibles
et pléthoriques sur les marchés
financiers. RoRo signifie en effet
«Risk-on Risk-off» et constitue en
quelque sorte un barometre des
risques boursiers. En mode «Risk-
ony, les investisseurs jugent positif
I'environnement des placements et la soif de rendement
I'emporte sur toute réserve éventuelle. C'est le cas lorsque
les risques dans I'environnement économique, monétaire ou
géopolitique sont jugés controlables ou s'estompent. En
mode «Risk-off», les investisseurs se replient en revanche sur
des valeurs refuge, parce qu'il pourrait y avoir ou qu'ily a eu
des incidents imprévus qui pourraient ou ont pesé sur leur
moral. La sécurité est alors de mise et pratiquement plus
aucun risque n’est pris.

Durant I'année en cours, nous sommes passés a deux re-
prises de «on» a «off» et retour en trés peu de temps,
«grace» au Covid-19 et aussi un peu a Donald Trump. Lors-
qu'il a été définitivement établi en mars de cette année que
le coronavirus n’était pas un éphémére, le golt du risque
s'est effondré pratiguement du jour au lendemain et les
bourses ont chuté. Les actions et les déclarations de la poli-
tique fiscale et monétaire ont remédié a cette chute brutale
au point que les bourses ont méme retrouvé une certaine
euphorie, alors que I'économie réelle commencait véritable-
ment a souffrir. La situation a été comparable a I'automne.
Soudainement, les acteurs de la bourse ont repris conscience
des risques (élections américaines, deuxieme vague) qu'ils
avaient précédemment occultés. Conséquence: une nouvelle
plongée certes courte mais violente des marchés boursiers.
Et peu de temps aprés, il y a trois semaines, la grande libéra-
tion sous la forme d'un vaccin contre le coronavirus, suivie
d’une envolée des cours. Quelle douche écossaise.

Les risques ne sont-ils pas (plus) inhérents a la vie?

Selon le Forum économique mondial (FEM), notre apprécia-
tion de la situation en matiere de risques était la suivante au
début de I'année 2020: les événements climatiques ex-
trémes, I'échec de la lutte contre le changement climatique,
les catastrophes naturelles, la perte de la biodiversité, les
catastrophes environnementales causées par I'étre humain
figuraient tout en haut de la liste. lls étaient suivis de la falsi-
fication ou du vol de données, des cyberattaques, des crises
de l'eau, de I'échec de la gouvernance mondiale et des
bulles spéculatives dans une grande économie nationale. Les
problemes évoqués sont indiscutables, mais soyons francs:
en comparaison avec le «pauvre homme préhistorique» qui
s'extrayait de sa grotte le matin sans savoir s'il n'était pas
attendu par un tigre a dents de sabre, notre vie c'est du
gateau. Peut-étre le coronavirus a-t-il fait naitre dans notre
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société si sire une nouvelle conscience des risques. Elle ne
devrait cependant pas étre durable. La confiance dans la
technologie et la médecine est plus forte que cet arrét tem-
poraire. Sans compter que nous prenons quotidiennement
des risques, en nous mariant, en ayant des enfants, en dé-
ménageant, en changeant d’emploi, en prenant notre voi-
ture ou l'autobus, chez nous ou en nous rendant n‘importe
ou, mais nous les occultons, parce qu'ils font partie de notre
quotidien. L'étre humain vit entouré de risques. Certains
d’entre nous prennent délibérément plus de risques que
d’autres, mais il est difficile de déterminer empiriquement
qui est le plus heureux au bout du compte. Prendre des
risques est aujourd’hui moins important qu'autrefois en
temps de guerre ou de révolution. Notre société actuelle
planifiable avec précision nous met si possible a I'abri de
tous les risques. Nous pouvons décider du sexe de notre
enfant et nous assurer qu'il est en bonne santé. Il en résulte
aussi une certaine inertie des masses, qui s'imaginent de plus
en plus que rien ne peut leur arriver et qu'il n'y a jamais de
problemes. Ces masses s'indignent de tout autre chose.
Méme aprés le coronavirus, I'argent si durement gagné ne
produit toujours pas d’intéréts.

Les risques font partie de I'existence

Celui qui souhaite aujourd'hui accroitre ses économies, ne
serait-ce qu’'un peu, ne peut plus se contenter d’attendre
comme autrefois que sa fortune augmente grace aux inté-
réts et aux intéréts composés. Il n'y a plus d'intéréts au-
jourd’hui et I'Etat exige méme de I'argent quand on lui en
préte. Etant donné que la politique monétaire ne devrait
guére changer ces prochains temps, un risque zéro continue-
ra donc de produire zéro intérét. Celui qui souhaite gagner
quelque chose avec son argent, va sans aucun doute devoir
chercher. Il trouvera sans doute son bonheur sur le marché
des actions. Le Dow Jones, le principal indice des marchés
actions au monde, vient d’établir de nouveaux records et a
franchi pour la premiere fois le seuil des 30 000 points. Il a
ainsi été multiplié par six en trente ans. Entre-temps, il y a
certes eu des périodes difficiles pour les acteurs de la bourse.
L'éclatement de la bulle des valeurs technologiques ou la
crise des subprimes ont a chaque fois entrainé un effondre-
ment violent des cours, mais au bout du compte le vieil
adage boursier s’est vérifié: a la longue aucun investisseur ne
peut faire I'impasse sur les actions. Quand on dispose d’un
horizon de placement long, la date a laquelle on se lance n'a
finalement aucune importance. Malgré une performance
convaincante des actions et un environnement toujours
inchangé des taux d'intérét, les Suisses détiennent toujours
beaucoup plus d’espéces ou de dépdts que d'actions, au
moins deux fois et demie plus pour étre précis. De I'argent
en «friche», par peur des risques. Or cela fait longtemps que
d’autres assument les risques, a savoir les banques centrales
et les Etats. Si un petit ménage se demande pourquoi il ne
voit pas la couleur de tout cet argent qui est injecté dans le
systéme, c’'est parce qu’il n'investit pas en actions. Si c’était
le cas, il en profiterait certainement.
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Mentions légales importantes

Ceci n'est pas une offre

Les contenus publiés dans le présent document sont mis a disposition uniquement a titre d'information. Par conséquent, ils ne constituent ni une offre au
sens juridique du terme, ni une incitation ou une recommandation d'achat ou de vente d'instruments de placement. La présente publication ne constitue ni
une annonce de cotation ni un prospectus d'émission au sens des articles 652a et 1156 CO. Seul le prospectus de cotation présente les conditions
intégrales déterminantes et le détail des risques inhérents a ces produits. En raison de restrictions |égales en vigueur dans certains Etats, les présentes
informations ne sont pas destinées aux ressortissants ou aux résidents d'un Etat dans lequel la distribution des produits décrits dans la présente
publication est limitée.

Cette publication n'est pas destinée a fournir au lecteur un conseil en placement ni a I'aider a prendre ses décisions de placement. Des investissements
dans les placements décrits ici ne devraient avoir lieu que suite a un conseil approprié a la clientele et/ou a I'examen minutieux des prospectus de vente
contraignants. Toute décision prise sur la base de la présente publication I'est au seul risque de I'investisseur.

Exclusion de responsabilité

Raiffeisen Suisse société coopérative fait tout ce qui est en son pouvoir pour garantir la fiabilité des données présentées. Cependant, Raiffeisen Suisse
société coopérative ne garantit pas I'actualité, I'exactitude et I'exhaustivité des informations divulguées dans la présente publication.

Raiffeisen Suisse société coopérative décline toute responsabilité pour les pertes ou dommages éventuels (directs, indirects et consécutifs) qui seraient
causés par la diffusion de cette publication ou de son contenu, ou liés a cette diffusion. Elle ne peut notamment étre tenue pour responsable des pertes
résultant des risques inhérents aux marchés financiers.

Directives visant a garantir I'indépendance de I'analyse financiére

Cette publication n'est pas le résultat d'une analyse financiére. Par conséquent, les «Directives visant a garantir I'indépendance de I'analyse financiere» de
I'Association suisse des banquiers (ASB) ne s'appliquent pas a cette publication.
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