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» La peur d'une guerre commerciale pese sur les marchés boursiers

=  Poursuite de la normalisation des taux US

= @Gros plan: Blockchain: des opportunités et des risques

Date Heure Pays  Evénement / Indicateur
26.03. 10h00 CH

27.03. 16h00  USA

Dépdts a vue aupres BNS, en mia
Confiance des consommateurs

29.03. 9h00 CH Barometre conjoncturel du KOF Mars
30.03. 1h30 JP Prix a la cons., en gliss. annuel Mars
30.03. Vendredi saint

Sous la direction du nouveau président Jerome Powell, la Fed
poursuit sa politique des hausses des taux. Elle a décidé de porter
le taux directeur US a une fourchette entre 1,5% et 1,75%, par
une nouvelle hausse de 25 points de base. Il s'agit du sixieme
relevement, depuis le début de ce cycle entamé en décembre
2016, et semble donc lentement dessiner la normalisation de la
politique monétaire. Or, le rythme est plutét modéré, compte
tenu des données économiques solides. Le taux de croissance de
2,5% prévu pour le T4 2017 devrait se voir confirmé la semaine
prochaine. Les directeurs d'achat retrouvent I'optimisme de
2004. L'économie a créé plus de 300'000 postes en février, le
taux de chdmage passant a 4,1%, un résultat historiquement
faible pour les Etats-Unis. Dans ces conditions, il faudra s'at-
tendre a des hausses de la Fed en juin et septembre également.
Les marchés des actions y sont déja préparés et ne devraient pas
se laisser impressionner par la persistance de cette montée pro-
gressive.

L'incertitude provoquée par les taxes sur les importations aux
USA et les mesures de rétorsion annoncées par les USA et la
Chine expliquent davantage les fluctuations sur les places bour-
sieres. Certains événements isolés, comme |'affaire du géant de
la bourse Facebook bouge également le marché. Le titre a perdu
plus de 10% de sa valeur boursiere, en raison de I'éventualité
que des données auraient pu étre utilisées a des fins électorales.
Un tel plongeon d'un titre dont la capitalisation est environ le
double de Nestlé par exemple, peut effectivement agiter le mar-
ché.

Pourtant, les sociétés nouvellement cotées attirent, elles aussi,
I'attention du marché. Siemens Healthineers a fété son lance-
ment réussi il y a une semaine, son cours d'action affichant une
hausse de 10% par rapport a son prix d'émission. L'entreprise
développe entre autres des systemes de dépistage précoces de
certaines maladies. Ce jeudi, Sensirion a également rejoint les
205 entreprises listées a la Bourse suisse. En |'occurrence, égale-
ment, le titre a été tres prisé, et les livres avaient dépassé leur
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464 n.i. Aucune intervention req. pour l'instant
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1,4% 1.3% L'inflation reste supérieure a 1%

Principales bourses fermées

niveau de souscription au bout d'une journée. Aujourd'hui éga-
lement (soit un jour aprés la cléture de la rédaction), Medartis,
une entreprise de technologie médicale, vit le premier jour de
négoce de ses titres. Seul environ un quart des actions sont en
vente libre, les fondateurs souhaitant conserver la majorité. Le
gérant de fortune de la Deutsche Bank, DWS, voit, lui aussi, le
lancement du négoce de ses titres en Allemagne dés aujour-
d'hui. A I'image des sociétés nouvellement cotées, le marché est
réceptif aux nouveaux venus, malgré les fluctuations actuelles,
et témoigne donc d'une certaine robustesse.

Le calendrier de la prochaine semaine boursiere, plus courte,
n'est pas tres fourni. Le prochain baromeétre conjoncturel KOF
en Suisse devrait étre tout aussi optimiste, avant la parution des
indices des directeurs d'achat mondiaux la premiére semaine
d'avril, confirmant le tableau d'une économie mondiale en
pleine forme.

En raison des deux prochaines semaines boursiéres plus courtes,
le prochain numéro des Perspectives hebdomadaires paraitra le
6 avril 2018.

Graphique de la semaine
La normalisation des taux US se dessine
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Gros plan: Blockchain: des opportunités et des risques

La Suisse accueille son troisieme hub blockchain, le «Trust
Square» de Zurich, aprés Genéve et son «Blockchain-Lab» et le
«Crypto Valley Labs» a Zoug. Dans un premier temps, les bureaux
partagés des startups spécialisées dans la technologie blockchain
seront installés a la Bahnhofstrasse, en face du batiment de la
Banque nationale suisse. Cette situation privilégiée souligne en
particulier la grande attention, portée a cette nouvelle technolo-
gie de stockage et de transmission chiffrée.

Les cryptomonnaies, notamment le bitcoin, dont la flambée des
cours, mais aussi son effondrement fulgurant, ont fait fureur, at-
tisent surtout cette curiosité. En effet, le recours aux cryptomon-
naies en tant que moyens de paiement repose en premier lieu
sur la technologie blockchain, permettant un trafic des paie-
ments sans instance centralisée et garantissant suffisamment de
sécurité.

La technologie blockchain dispose sans aucun doute d'un po-
tentiel important de développement, en dehors du cadre des
cryptomonnaies, également, mais ce dernier est difficile a esti-
mer. Certes, on peut la comparer, dans une certaine mesure,
avec les débuts d'Internet des années 1990. En méme temps, il
faudrait rester prudent face a I'euphorie sans limite de certains
milieux, qui considérent cette nouvelle technologie comme une
sorte de solution miracle, donc aucun secteur économique ne
pourrait se passer dans un futur proche. Car, n'oublions pas qu'il
ne sert a rien de recourir a une blockchain dans la plupart des
cas (cf. graphique).

Par ailleurs, la blockchain comporte des risques considérables,
surtout du point de vue de I'investisseur, qu'il faut a tout prix
prendre en considération. Notons que les entreprises qui ga-
gnent leur argent exclusivement avec la blockchain sont rares
aujourd'hui. En méme temps, nous ignorons |'évolution future
de cette technologie.

Il est indéniable que cette nouvelle technologie recéle un énorme
potentiel. Néanmoins, nous restons prudents quant a mettre en
ceuvre un placement de ce théme, d'autant plus qu'il parait dif-
ficle de s'en faire
une idée précise. Il
serait peut-étre pos-
sible d'investir dans
la blockchain via un
panier d'entreprises
qui se penchent tres
tot sur cette nouvelle
technologie et qui
pourraient a terme

étre plus compéti-

tives que leurs concurrentes. Ce genre d'engagement ne con-
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ceuvre concrete de vos placements.

vient, selon nous, qu'aux investisseurs souhaitant se diversifier,
convaincus du potentiel futur de cette technologie, tout en dis-
posant d'une capacité de risque et d'une propension au risque
tres élevées.

Une blockchain n'est pas nécessaire dans de nombreux cas d'utilisation
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Sources: Karl Wist, Arthur Gervais: «Do you need a blockchain?», Investment Office du Groupe Raiffeisen
santosh.brivio@raiffeisen.ch
Actions Monnaies/Matieres premieres Intéréts
actuel. %, 5 jours %, YTD actuel. %, 5 jours %, YTD 3M 10YR bp, YTD
SMI 8578 -3.4 -8.6 EURCHF 1.168 -0.2 -0.1 CHF -0.74 0.06 21
S&P 500 2644 -3.8 -1 USDCHF 0.947 -0.5 -2.8 usD 2.27 2.82 42
Euro Stoxx 50 3294 -4.2 -6.0 EURUSD 1.233 0.3 2.7 EUR (DE) -0.33 0.52 10
DAX 11887 -4.1 -8.0 Or 1342 2.1 3.0 GBP 0.64 1.42 23
CAC 5083 -3.8 -4.3 Pétrole brut® 69.0 4.2 3.2 JPY -0.05 0.02 =2

Source: Bloomberg " Brent
23.03.2018 11:34

RAIFFEISEN



mailto:santosh.brivio@raiffeisen.ch

Editeur

Investment Office du Groupe Raiffeisen
Bohl 17

9004 St. Gallen
investmentoffice@raiffeisen.ch

Internet
http://www.raiffeisen.ch/web/placer

Conseil
Contactez votre conseiller ou votre Banque Raiffeisen locale
http://www.raiffeisen.ch/web/ma+banque

Autres publications
Vous trouvez cette publication ainsi que d'autres publications Raiffeisen sous le lien ci-dessous
https:/www.raiffeisen.ch/rch/fr/qui-sommes-nous/publications/marches-et-opinions/publications-research.html

Mentions légales:

Ce document n'est pas une offre.

Les contenus de cette publication sont fournis a titre d'information exclusivement. lls ne constituent donc ni une offre au sens juridique, ni une incitation ou recommandation d'achat
ou de vente d'instruments de placement. La publication ne constitue ni une annonce de cotation ni un prospectus d'émission au sens des art. 652a ou 1156 CO. L'intégralité des condi-
tions déterminantes ainsi que le détail des risques inhérents a ce produit figurent dans les documents de vente correspondants juridiquement contraignants (par ex. le prospectus, le
contrat de fonds). 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 cette publication est limitée. La présente publication n'a pas pour vocation de fournir au lecteur un conseil en placement ni a |'aider a
prendre ses décisions en matiere d'investissement. Des investissements dans les placements décrits ici ne devraient étre effectués que suite a un conseil a la clientéle et/ou a un examen
minutieux des documents de vente obligatoires. Toute décision prise sur la base des présents documents I'est au seul risque de I'investisseur lui-méme. Par ailleurs, nous vous prions de
vous référer a la brochure «Risques particuliers dans le négoce de titres».

La performance indiquée se base sur des données historiques ne permettant pas d'évaluer I'évolution présente ou future de la valeur. Les éventuels commissions et co(ts prélevés lors
de I'émission et le rachat des parts n'ont pas été pris en considération dans le calcul des données de performance présentées.

Exclusion de responsabilité

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

Raiffeisen Suisse décline toute responsabilité liée aux pertes ou dommages éventuels (directs, indirects et consécutifs) qui seraient causés par la diffusion de la présente publication ou
des informations qu'elle contient, ou qui seraient en rapport avec sa distribution. Elle n'est surtout pas responsable des pertes résultant des risques inhérents aux marchés financiers. Il
appartient au client de s'informer des éventuelles conséquences fiscales. Selon I'Etat de résidence, les conséquences fiscales sont susceptibles de varier. Raiffeisen Suisse et les Banques
Raiffeisen déclinent toute responsabilité des conséquences fiscales éventuelles découlant de tout achat de titres.

Directives visant a garantir I'indépendance de I'analyse financiére
La présente publication a été élaborée par Raiffeisen Suisse et n'est pas le résultat d'une analyse financiére. Les «Directives visant & garantir I'indépendance de I'analyse financiére»
de I'Association suisse des banquiers (ASB) ne s'appliquent donc pas a la présente publication.
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