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Les opérateurs du mar-
ché boursier avaient 
certainement imaginé 
un début d’année diffé-
rent. Jusqu’à présent, le 
mois de janvier a con-
trecarré tous ceux qui 
croyaient que 
l’évolution de la bourse 
était une voie à sens 
unique, à savoir ascen-

dante. On ne peut qu’espérer que l’effet dit de janvier 
ne s’appliquera pas à l’année en cours. Il suppose en 
effet que les actions affichent souvent de meilleurs 
résultats au cours du premier mois de l’année civile 
que durant les mois restants de l’année. Cet effet ne 
résiste certes pas à une vérification empirique; mais 
l’empirisme est une chose, la psychologie en est une 
autre et actuellement c’est sans doute cette dernière 
qui l’emporte.  

Aux Etats-Unis, c’est avant tout la crainte de l’abandon 
du soutien de la politique monétaire qui engendre 
actuellement une certaine nervosité. Malgré l’inflation 
qui échappe depuis quelque temps à tout contrôle, les 
investisseurs américains ne s’en étaient pas trop in-
quiétés. La Réserve fédéral américaine était en effet 
clairement disposée à tolérer temporairement des taux 
d’inflation légèrement plus élevés. Mais entre-temps, il 
ne s’agit plus seulement de la forte augmentation du 
niveau des prix à la consommation à un niveau que les 
acteurs du marché avaient d’ailleurs été loin 
d’imaginer il y a encore 12 mois. A présent, c’est avant 
tout la durée de la hausse qui affecte la sérénité des 
marchés. Ce ne serait pas la première fois qu’une 
banque centrale évalue mal l’inflation. Dans les faits, 
cela a pratiquement toujours été le cas ces dernières 
années et c’est pourquoi l’un ou l’autre acteur du 
marché se demande à présent ce qu’il pourrait advenir 
si la Réserve fédérale américaine venait à conclure 
qu’elle est en retard sur l’évolution du marché. Ne rien 
faire et attendre une détente prochaine lorsque 
l’inflation est à 5% c’est déjà suffisamment violent, 
mais se la jouer cool quand le taux annuel des prix à la 
consommation aux Etats-Unis culmine à 7% en dé-
cembre semble vraiment exagéré. Et c’est à présent 
aux différents prévisionnistes de se surpasser. Des 
banques américaines renommées tablent même sur un 
rythme des relèvements de taux à couper le souffle 
pour le marché, ce qui est précisément le cas. Alors 
que l’on pensait initialement qu’il suffirait de deux 
relèvements des taux au deuxième semestre, les opé-
rateurs sont aujourd’hui nombreux à adopter un autre 
point de vue et à tabler premièrement sur des relève-
ments de taux bien plus nombreux et deuxièmement 
sur des relèvements bien plus importants, autrement  

dit 50 points de base au lieu des 25 points de base 
homéopathiques habituels.  

L’un ou l’autre investisseur s’interroge à présent aussi 
sur les valorisations. Car cela fait longtemps que les 
actions ne sont plus bon marché et il n’est donc guère 
surprenant que les valeurs technologiques aient parti-
culièrement souffert. Trop longtemps les marchés 
financiers ont pensé que tout aléa n’était dû qu’à des 
effets spéciaux ou à des phénomènes passagers. Ils 
semblent avoir revu leur façon de penser. La sensibilité 
même à l’égard des données macroéconomiques a 
augmenté et les foyers de crise mondiaux sont pris un 
peu plus au sérieux qu’avant. A cela s’ajoute Omicron 
qui n’est certes pas aussi dangereux que le variant 
Delta du coronavirus, mais qui semble en revanche 
assez tenace. Les confinements ne sont évidemment 
pas à l’ordre du jour, mais c’est le cas des difficultés de 
livraison et d’approvisionnement. Au cas où la Chine 
envisagerait de poursuivre sa politique de zéro Covid, 
les opérateurs des marchés boursiers s’inquiètent sé-
rieusement des conséquences. Car la chaîne interna-
tionale de création de valeur pourrait de nouveau en 
être affectée, ce qui se traduirait par une hausse des 
prix à la production et ferait repartir de plus belle la 
discussion relative à l’inflation. Et je ne parle même pas 
du bruit de bottes aux frontières de l’Ukraine et des 
grosses incertitudes qui planent autour de Vladimir 
Poutine. Et même si les marchés ne se soucient habi-
tuellement pas des questions politiques, le mot guerre 
qui fait désormais partie des discussions autour de 
l’agenda du président russe engendre un certain ma-
laise, même chez les opérateurs des marchés bour-
siers. Dans un premier temps, nous allons devoir digé-
rer ce cocktail après un changement d’année bien 
arrosé, puisqu’il s’agissait de fêter une performance 
annuelle exceptionnelle. Au cours d’une année où les 
fêtes étaient en principe interdites, la bourse a multi-
plié les célébrations. Cette période semble à présent 
révolue. L’heure est désormais à la gueule de bois. 
Voyons si elle s’estompera aussi vite qu’elle est appa-
rue. J’ai quelques doutes à ce sujet. 

Martin Neff, chef économiste de Raiffeisen 
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Mentions légales importantes 

 

Ceci n'est pas une offre  

 

Les contenus publiés dans le présent document sont mis à disposition uniquement à 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 à ces produits. En raison de restrictions légales 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 à fournir au lecteur un conseil en placement ni à l'aider à prendre ses décisions de placement. Des investissements 

dans les placements décrits ici ne devraient avoir lieu que suite à un conseil approprié à la clientèle et/ou à l'examen minutieux des prospectus de vente 

contraignants. Toute décision prise sur la base de la présente publication l'est au seul risque de l'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 l'actualité, l'exactitude et l'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 à cette diffusion. Elle ne peut notamment être tenue pour responsable des pertes 

résultant des risques inhérents aux marchés financiers. 

   

Directives visant à garantir l'indépendance de l'analyse financière  

 

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

 


