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Update Devises 

EUR/CHF 

A cause de la guerre en Ukraine, l’euro a fluctué entre 0.9969 et 1.0401 franc en mars et cotait 

ainsi, pour la première fois depuis la suppression du cours plancher en janvier 2015, temporairement 

sous la parité avec le franc suisse. La récente tendance à la reprise de l’euro est surtout liée à la réac-

tion exagérée du marché et à l’activité accrue de la BNS sur le marché des changes, mais à notre 

avis, elle ne devrait pas durer. La demande élevée de monnaies «refuges» telles que le franc suisse 

ainsi que la différence croissante en termes d’inflation entre la Suisse et la zone euro font obstacle. 

 

USD/CHF 

La Fed a augmenté les taux directeurs au mois de mars. En revanche, les gardiens de la monnaie hel-

vète ne relèveront pas les taux avant début 2023. La différence d’intérêt par rapport au franc suisse 

soutient donc le dollar américain, sous pression toutefois à cause d’une inflation qui se traduit par 

une hausse des coûts de production «rongeant» de plus en plus l’économie américaine. La Suisse 

n’est pas non plus épargnée par l’inflation, qui, à notre avis, sera néanmoins beaucoup plus modé-

rée qu’aux Etats-Unis. Par ailleurs, le billet vert est grevé par la dette publique américaine qui va en 

augmentant. Nous prévoyons donc que le cours USD/CHF se situe à 0.89 sur 12 mois. 

 

EUR/USD 

Le mois dernier, l’euro est temporairement passé sous la barre des USD 1.10 avant d’atteindre à 

nouveau sa moyenne mobile sur 50 jours (USD 1.1181). L’euro souffre de l’invasion russe ainsi que 

du biais plus restrictif de la Fed. Cependant, il y a déjà beaucoup d’éléments négatifs intégrés dans 

les cours actuels. Le billet vert, quant à lui, est grevé par le double déficit des Etats-Unis (budget, ba-

lance des paiements courants). Nous tablons sur un maintien à un niveau stable du cours EUR/USD. 

 

GBP/CHF 

En raison de sa nature cyclique, la livre sterling était volatile après le déclenchement de la guerre en 

Ukraine. En effet, la monnaie britannique a évolué dans la fourchette entre 1.21 et 1.24 franc. Mal-

gré une troisième hausse consécutive des taux, la Bank of England (BoE) devrait resserrer davantage 

sa politique monétaire: jusqu’à cinq hausses d’ici à la fin de l’année, selon les acteurs du marché. La 

différence d’intérêt qui se creusera par rapport au franc suisse renforcera la livre. Cependant, son 

potentiel de hausse est limité par les conséquences économiques du Brexit. A notre avis, la paire 

GBP/CHF restera à 1.25 sur l’année. 

 

JPY/CHF* 

La Bank of Japan continue de considérer la pression inflationniste croissante comme un phénomène 

temporaire. Contrairement à la tendance mondiale à un retournement des taux, les gardiens de la 

monnaie s’en tiennent donc à leur politique monétaire ultra-souple, ce qui a fait souffrir le yen japo-

nais au mois de mars. En effet, par rapport au franc suisse, il a baissé temporairement à 0.7509, ce 

qui correspond à son plus bas niveau depuis l’été 2015. Nous nous attendons toutefois à ce que la 

différence d’intérêt positive, ainsi que la forte sous-évaluation par rapport au franc suisse, condui-

sent à une appréciation de la monnaie japonaise à long terme. Dans ce contexte, nous ne voyons 

actuellement aucun besoin de modifier nos prévisions concernant le cours JPY/CHF. 

 

* multiplié par 100

Sources: Bloomberg, Raiffeisen Suisse CIO Office et Economic Research

Tobias S. R. Knoblich 
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