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Commentaire sur le marché 
Nvidia, le géant américain des puces, présente une fois de plus des résultats financiers solides. 

Les investisseurs, à la recherche d’une ombre au tableau, la trouvent dans l’essoufflement de la 

dynamique de croissance. Le marché suisse des actions demeure très demandé. 

 
GRAPHIQUE DE LA SEMAINE 

 La Bourse suisse à un niveau record: malgré de nouvelles menaces douanières par les 

Etats-Unis, le SMI a continué son rallye sur une grande partie de son parcours et ainsi franchi la 

barre des 13’000 points. L’évolution du cours de l’or et du bitcoin montre qu’il règne, malgré 

tout, une certaine incertitude parmi les investisseurs. Alors que le prix du métal jaune a, lui 

aussi, atteint un record absolu, celui de la crypto-monnaie est passé sous la barre des 90’000 

dollars US pour la première fois depuis début novembre. Ce dernier est par ailleurs grevé par le 

piratage à l’encontre de la cryptobourse Bybit. Entretemps, le réassureur Swiss Re a dépassé les 

prévisions des analystes pour l’année 2024. Malgré les coûteux dommages causés par les oura-

gans Helene et Milton, son bénéfice a augmenté, passant de USD 3,1 à 3,2 milliards. Les action-

naires pourront donc se réjouir d’un dividende de 7,29 dollars pour chaque part sociale déte-

nue, contre 6,80 dollars l’exercice précédent. Les affaires ont été florissantes également chez 

Sulzer et Alcon. Les deux entreprises ont donc décidé d’augmenter leurs dividendes. Le groupe 

ophtalmologique Alcon a également annoncé un rachat d’actions à hauteur d’USD 750 mil-

lions. Ses titres ont réagi mercredi par une hausse de plus de 5%. Au fil du premier semestre de 

l’exercice 2024–2025, Dormakaba a poursuivi sa croissance organique. Grâce à sa forte position 

sur le marché, le groupe des techniques de fermeture a doublé son bénéfice, passant désormais 

à près de CHF 97 millions. Ses objectifs financiers ont de ce fait été révisés à la hausse. Georg 

Fischer a profité de son acquisition du spécialiste finlandais de la tuyauterie Uponor. Son chiffre 

d’affaires a augmenté de 18,6%, mais en tenant compte des effets de change, le résultat était 

négatif. Les activités du prestataire de services en ressources humaines Adecco et du spécialiste 

de la connectique Bossard ont, en revanche, souffert de la morosité économique, même si elles 

ont été moins touchées que ne le craignaient les analystes. Leurs dividendes seront donc ré-

duits, passant respectivement de 2.50 à 1.00 francs et de 4.00 à 3.90 francs. 

Encore et toujours Nvidia: grâce à l’engouement pour l’IA, Nvidia, le géant américain des 

puces, a augmenté son chiffre d’affaires de 78% au quatrième trimestre 2024 par rapport à 

l’exercice précédent, pour atteindre USD 39,3 milliards. Son bénéfice a augmenté, passant 

d’USD 12,3 à 22,1 milliards. Cependant, l’entreprise n’a pas réussi à convaincre les investis-

seurs à part entière. Le ralentissement de sa croissance suscite des doutes quant à la valorisation 

démesurément élevée de Nvidia, notamment face à Deepseek, la concurrence chinoise en ma-

tière d’IA. Son action a réagi à la publication des chiffres jeudi avec une baisse de 8.5%. 

«Cash is king»: jamais deux sans trois, c’est bien connu. Il en va de même pour Berkshire 

Hathaway. La société de participation de l’investisseur vedette américain Warren Buffett a 

réalisé l’an dernier USD 47,4 milliards de bénéfices, un record pour la troisième année consé-

cutive. Une part importante provient des revenus de la trésorerie. Avec USD 334,2 milliards, 

celle-ci représente désormais près d’un tiers de la fortune totale de Berkshire. Manifestement, 

Buffett estime que le marché américain des actions est surévalué au vu des primes de risque 

proches de zéro et attend donc sur la ligne de touche une opportunité d’entrée attractive. 

L’Allemagne a voté: la CDU/CSU a clairement remporté les élections législatives alle-

mandes. Pour former un gouvernement, elle a toutefois besoin d’un partenaire de coalition. 

En raison du pare-feu contre l’AfD, il devrait probablement s’agir du SPD. Ce renouveau de la 

«GroKo» (grande coalition) nécessitera que les deux parties fassent des compromis, notam-

ment sur des sujets tels que la migration et la politique économique, pour lesquels les points 

de vue sont très divergents. Les réformes radicales risquent donc d’avoir du mal à voir le jour 

sous la houlette du futur chancelier Friedrich Merz. Or, c’est précisément ce dont la plus 

grande économie d’Europe aurait besoin de toute urgence. Ainsi, le PIB s’est contracté de 

0,2% en 2024. De ce fait, l’Allemagne est en récession pour la deuxième année consécutive. 

Dans le même temps, la Bundesbank a essuyé des pertes pour la première fois depuis 45 ans, 

qui plus est d’un montant record de 19,2 milliards d’euros. Ainsi, un éventuel coup de pouce 

pour les caisses de l’Etat en difficulté n’est pas d’actualité, une fois de plus. 

Tobias S. R. Knoblich 

Stratège en placements 

L’inflation américaine est on ne peut plus te-

nace 

Prévisions d’inflation à un an des consommateurs 

aux USA 
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Le processus de désinflation aux Etats-Unis s’est enlisé. 

En plus, la politique commerciale protectionniste du 

président Trump devrait attiser l’inflation ces prochains 

mois. Les ménages s’y attendent manifestement car ils 

tablent désormais sur un renchérissement annuel de 

4,3% et de 3,3% sur une période de cinq à dix ans. 

Cela limite la marge de manœuvre de la Fed quant à 

d’autres baisses de ses taux directeurs. Par ailleurs, le 

risque s’accroît que la consommation, si importante 

pour l’économie américaine, ne soit sensiblement 

freinée. 

 

  

 
GROS PLAN 

 

En chute libre 

L’action du constructeur de voitures électriques Tesla a 

déjà perdu plus de 25% de sa valeur cette année. 

Dans la foulée, la capitalisation boursière est retombée 

sous les mille milliards de dollars pour la première fois 

depuis novembre en raison des controverses autour du 

fondateur de l’entreprise, Elon Musk, et des chiffres de 

vente décevants en Europe. 

 

  

 
LE PROGRAMME 

 

Taux d’intérêt de référence hypothécaire 

Le 3 mars, l’Office fédéral du logement (OFL) pu-

bliera son adaptation trimestrielle du taux d’intérêt 

de réfé-rence hypothécaire. Nous tablons sur une 

baisse, passant de 1,75% à 1,50%. 
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Mentions légales 
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ment contraignants ainsi que la brochure «Risques inhérents au commerce d’instruments financiers» de l’Association suisse des banquiers (ASB). Toute décision prise sur la base du présent document l’est 
au seul risque du destinataire. En raison des restrictions légales en vigueur dans certains Etats, les présentes informations ne sont pas destinées aux ressortissantes et aux ressortissants d’un Etat dans lequel 
la distribution des instruments ou des services financiers mentionnés dans le présent document est limitée, ni aux personnes ayant leur siège ou leur domicile dans un tel Etat. Les performances indiquées 
se basent sur des données historiques ne permettant pas d’évaluer les évolutions présentes ou futures. 

Le présent document contient des déclarations prospectives qui reflètent les estimations, hypothèses et prévisions de Raiffeisen Suisse au moment de son élaboration. En raison des risques, incertitudes et 
autres facteurs, les résultats futurs sont susceptibles de diverger des déclarations prospectives. Par conséquent, ces déclarations ne représentent aucune garantie concernant les performances et évolutions 
futures. Les risques et incertitudes comprennent notamment ceux décrits dans le rapport de gestion du Groupe Raiffeisen. 

Raiffeisen Suisse ainsi que les Banques Raiffeisen font tout ce qui est en leur pouvoir pour garantir la fiabilité des données et contenus présentés. Cependant, elles ne garantissent pas l’actualité, l’exactitude ni 
l’exhaustivité des informations fournies dans le présent document et déclinent toute responsabilité en cas de pertes ou dommages (directs, indirects et consécutifs) découlant de la distribution et de l’utilisation 
du présent document ou de son contenu. Elles ne sauraient par ailleurs être tenues responsables des pertes résultant des risques inhérents aux marchés financiers. Les avis exprimés dans le présent document 
sont ceux de Raiffeisen Suisse au moment de la rédaction et peuvent changer à tout moment et sans préavis. Raiffeisen Suisse n’est pas tenue d’actualiser le présent document. Toute responsabilité quant 
aux conséquences fiscales éventuelles est exclue. Il est interdit de reproduire et/ou diffuser le présent document en tout ou partie sans l’autorisation écrite de Raiffeisen Suisse. 
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