
MARCHÉ SUISSE 

Après le rebond du troisième trimestre, l’activité suisse devrait ralentir sur la fin 
d’année avec la mise en place de mesures de restrictions pour contenir la 
deuxième vague de contamination. La confiance des consommateurs stagne 
sur de bas niveaux depuis l’été, confirmant le climat morose qui devrait peser 
sur la demande interne durant le quatrième trimestre. L’indice de confiance 
des directeurs d’achat PMI dans le secteur manufacturier se modère, avec le 
moindre dynamisme des nouvelles commandes. Le ralentissement de la de-
mande externe pourrait se poursuivre, avec les confinements instaurés dans le 
reste de l’Europe. L’ampleur et la soutenabilité de la reprise économique en 
2021 dépendront de l’efficacité des vaccins et de leur mise en place à grande 

échelle. 

 

NOVEMBRE 2020 

MACROÉCONOMIE 

La confirmation de la victoire de Joe Biden a levé les incertitudes concernant 
une possible contestation des résultats. Les progrès sur le développement 
d’un vaccin laissent augurer une approbation par la FDA avant la fin de l’année 
et une distribution à grande échelle durant l’année 2021. Suite à ces dernières 
nouvelles, nous avons augmenté l’exposition sur les marchés actions en parti-
culier sur les actions suisses. Les mesures fiscales des gouvernements et la 
réouverture des économies en 2021 grâce au vaccin représentent un soutien 
important pour les actifs risqués. L’allocation sectorielle reste primordiale. 
Ainsi, nous maintenons notre biais cyclique en faveur du secteur industriel et 
des énergies renouvelables et nous continuons à favoriser les petites et 

moyennes entreprises.   

ACTIONS 

OBLIGATIONS 

L’euro va rester stable contre le franc suisse. L’évolution du Covid en Europe 
et les nouvelles mesures de la BCE attendues pour décembre jouent en défa-
veur de l’euro. En revanche, la relance économique soutenue par les mesures 
fiscales et la production d’un vaccin devraient diminuer la demande sur le 
franc suisse en tant que valeur refuge en 2021. Avec la victoire démocrate et 
les relances fiscales à venir, le déficit et l’endettement américain vont se creu-
ser, ce qui pèsera sur le dollar. Nous continuons donc à couvrir une partie de 
l’exposition dans cette monnaie. Enfin nous restons positifs sur le secteur 
immobilier suisse en particulier résidentiel. Les prix se stabilisent et le rende-
ment du dividende reste très attractif en comparaison du rendement du cash et 

des obligations. 

CHANGES & IMMOBILIER 
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Aux Etats-Unis, la victoire de Joe Biden va entrainer une pentification de la 
courbe des rendements en raison de la hausse des taux longs américains, en 
anticipation de l’augmentation des dépenses fiscales. Nous avons en consé-
quence diminué la duration de notre allocation obligataire. La distribution d’un 
vaccin aura également pour effet de relancer la croissance économique et les 
anticipations d’inflation. Nous sommes donc plus prudents sur les obligations 
de la confédération de longue maturité. Nous favorisons les obligations d’en-
treprises qui offrent un rendement supplémentaire et dont les écarts de crédit 
vont rester bas. Enfin, nous maintenons notre pari sur les obligations émer-

gentes qui vont bénéficier d’un dollar faible. 
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INDICATEURS AVANCÉS DE L’ÉCONOMIE SUISSE 

MARCHÉ DE L’EMPLOI 

TENDANCE DES PRIX 

PRÉVISIONS DES PRINCIPAUX INSTITUTS ÉCONOMIQUES 

Source: Mirabaud Asset Management 

CROISSANCE ET PRODUCTION INDUSTRIELLE 

CONSOMMATION PRIVÉE 

IMMOBILIER 
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MARCHÉ ACTIONS 

PETITES CAPITALISATIONS / GRANDES CAPITALISATIONS 

TENDANCE DES BÉNÉFICES 

DIFFÉRENTIEL DE TAUX 

Source: Mirabaud Asset Management 

MARCHÉ ACTIONS 

ACTIONS CYCLIQUES / ACTIONS DÉFENSIVES 

VOLATILITÉ IMPLICITE 

RISQUE SYSTÉMIQUE 
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TAUX DIRECTEUR DE LA BNS 

INFLATION ANTICIPÉE (SWAP D’INFLATION) 

SURPRISES ÉCONOMIQUES 

DURATION ET RENDEMENT DE L’INDICE OBLIGATAIRE 

Source: Mirabaud Asset Management 

TAUX D’INTÉRÊT EN SUISSE 

TAUX D’INTÉRÊT RÉEL 

INFLATION 

PERFORMANCES OBLIGATAIRES 
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SBI Confédération -0,42% 0,72% 4,47% 1,17%

SBI AAA-BBB 0,13% 0,07% 3,05% 0,26%

SBI AAA-BBB domestique 0,10% 0,20% 3,37% 0,41%
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PRÉVISIONS DE CHANGE: EUR/CHF ET USD/CHF 

TAUX DE CHANGE 

DIFFÉRENTIELS DE TAUX D’INTÉRÊT 

Source: Mirabaud Asset Management 

PARITÉ DE POUVOIR D’ACHAT EURCHF 

TAUX DE CHANGE 

SURPRISES ÉCONOMIQUES 
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AGIO DES FONDS IMMOBILIERS 

INDICE DES FONDS IMMOBILIERS 

VALORISATION DU MARCHÉ IMMOBILIER 

PRIX DE L’IMMOBILIER PAR RÉGIONS 

Source: Mirabaud Asset Management 

RENDEMENT DU DIVIDENDE DES FONDS COTÉS 

INDICE DE BULLE IMMOBILIÈRE 

EVOLUTION DES PRIX DE L’IMMOBILIER 
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