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2017 : un agenda politique chargé, mais aucun choc comme en 2016

Source : Credit Suisse Investment Outlook 2017

OK

OK

OK

OK
OK

OK

OK

Election en
Grande-Bretagne 

OK

Référendum controversé
en Catalogne

En cours



3

Perspectives et stratégie de placement

2017 : amélioration des fondamentaux économiques

• La reprise a pris racine

• L’accélération des affaires touche

les trois quarts de la planète

The Economist  éd. 18-23 mars 2017

“Une reprise économique globale et  

synchronisée est en cours. 

Grâce aux mesures de stimulation,

et non pas au populisme”

“Aujourd’hui, près de dix ans après la plus

sévère crise financière depuis la Grande

Dépression, une reprise économique globale

est enfin en cours”

“Aux Etats-Unis, en Europe, en Asie et dans
les marchés émergents, pour la première
fois depuis le bref rebond de 2010, tous les

cylindres tournent en même temps ”

Source : The Economist éd. 18-24 mars 2017
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Les derniers indicateurs économiques avancés confirment l’accélération
de la croissance économique

Indicateurs PMI mondiaux - manufacturier et services

Source : Markit – JP Morgan Global Manufacturing and Services PMI 04.10.2017

Prévisions du FMI  (oct. 2017)

+3.2%  2016

+3.6% 2017E

+3.7% 2018E
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Tous les secteurs économiques sont concernés ... et toutes les régions
contribuent

Contribution pays / zones à la croissance Secteur mondiaux PMI

Source : Markit Global Sector PMI 06.10.2017Source : FMI  World Economic Outlook – Update October 2017
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L’Europe va enfin mieux

Europe – Indicateurs Économiques Composite PMI (IHS Markit  

04.10.2017) 

Prévisions du FMI

Eurozone 

+1.8%  2016

+2.1% 2017E

+1.9% 2018E
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Perspectives d’investissement – notre scénario

• Depuis l’élection à la présidence française de l’europhile Emmanuel Macron, on assiste

à une nouvelle vague de confiance et à une réduction de la perception du risque

politique en Europe

• A l’inverse, le pari de Theresa May a tourné au vinaigre. La Première ministre
britannique devra apprendre à composer, ce qui devrait conduire à une certaine dilution

du « hard » Brexit en « soft » Brexit

• Paradoxalement, la perception du risque politique semble avoir subitement traversé

l’Atlantique pour se focaliser sur le locataire de la Maison Blanche. Le programme du
nouveau président semble en effet prendre du plomb dans l’aile

• Au niveau des fondamentaux économiques, les derniers indicateurs continuent de

pointer sur une expansion solide et synchronisée de l’activité mondiale

• Les bourses sont stimulées par les meilleures perspectives économiques, notamment

en Europe, ainsi que par les discussions en vue d’une réforme des impôts aux Etats-

Unis

• Un blocage ou enlisement de cet ambitieux projet de réduction de l’impôt sur les
sociétés de 35% à 20% présente peut-être le risque le plus important pour les marchés

Perspectives et stratégie de placement
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Perspectives d’investissement – notre scénario (suite)

• Au niveau de la politique monétaire, une prochaine hausse des taux directeurs

américains est attendue pour décembre, suivie par d’autres hausses graduelles en

2018 (probablement 3 hausses)

• La Réserve fédérale américaine va également débuter la normalisation de son bilan
dès octobre, marquant la fin symbolique du programme de « quantitative easing »

nécessité par la crise

• On s’achemine donc vers une normalisation très graduelle de la politique monétaire

qui, couplée à de relativement bonnes perspectives économiques mondiales, offre de
favorables conditions de support pour les marchés financiers

• Un resserrement très graduel des politiques monétaires, surtout aux Etats-Unis et en

Europe, ne devrait pas faire « dérailler » l’économie mondiale. Les conditions

monétaires restent historiquement toujours très accommodantes et les pressions
inflationnistes demeurent contenues, notamment en raison des changements

technologiques, de la globalisation et du déclin des pouvoirs syndicaux

• Dans ce contexte, les bénéfices des entreprises devraient croître de l’ordre de 10% par

année des deux côtés de l’Atlantique en 2017 et en 2018

Perspectives et stratégie de placement
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Perspectives d’investissement – notre scénario (suite)

• Nous continuons en effet à croire à la force du cycle conjoncturel et maintenons notre

préférence pour les actions, notamment européennes, au détriment des obligations

souveraines

• Les actions devraient en effet continuer de bénéficier de la légère accélération de la

conjoncture mondiale et de perspectives bénéficiaires qui s’améliorent. Tant que la

reprise conjoncturelle demeure modérée, équilibrée et synchronisée, une forte

correction des marchés est peu probable

• En que qui concerne les obligations, le prix du pétrole plus faible combiné à peu de
pression sur les salaires devrait prévenir d’une hausse conséquente de l’inflation dans

les 18 prochain mois. Malgré le contexte actuel d'inflation modérée, et au vu des

rendements très bas, voire négatifs, il convient d’adopter une certaine prudence du

côté obligataire, car les banques centrales pourraient donner des signaux plus

explicites de resserrement monétaire

• Au niveau des devises, les velléités d’indépendance de la Catalogne ainsi que la

volonté de la Réserve fédérale américaine de relever ses taux dès décembre ont mis

un arrêt net à la hausse de l’euro. L'économie américaine, dont la vigueur a quelque

peu déçu, devrait rebondir et soutenir temporairement le dollar US après son repli

excessif

Perspectives et stratégie de placement
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Thématiques d’investissement

Petites et moyennes capitalisations suisses – des leaders mondiaux

Des leaders mondiaux dans leur activité. La fermeté du franc suisse a forcé ces sociétés de prendre de
mesures radicales pour rester compétitives. Ces petites perles bénéficient aujourd’hui de l’essor économique

mondial

Petites et moyennes capitalisations européennes – enfin bénéficiaires de la reprise
continentale

La reprise économique dans le monde, mais en particulier en Europe, est bénéfique aux petites et moyennes
capitalisations européennes qui sont boursièrement en retard

Chine – moins de croissance mais plus de pouvoir

Décélération de la croissance chinoise, transition d’une économie de production et d’exportation en faveur de
la consommation domestique, tendance à l’urbanisation et migration géographique de la production au centre
du pays et montée en puissance de la Chine sur la scène internationale

Révolution américaine du pétrole et gaz de schiste – une nouvelle économie du pétrole

Nouvelles technologies de fracturation hydraulique et de forages horizontaux permettant d’extraire des
ressources de pétrole et de gaz contenues dans des formations géologiques poreuses. Cette révolution conduit

à une montée en puissance de la production de pétrole aux Etats-Unis, changeant profondément l’équilibre du
marché mondial de l’énergie avec toutes les implications économiques et géopolitiques
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Thématique d’investissement (suite)

Aérospatiale - défense et sécurité – un besoin de sécurisation

Compte tenu des continuelles tensions géopolitiques et menaces d’attentats terroristes, les budgets militaires
devraient augmenter dans les années à venir, avec une part grandissante consacrée aux équipements

militaires et technologies de sécurité

Digitalisation de l’économie – internet “partout” et “ubérisation” de l’économie

Les nouvelles technologies digitales (médias sociaux, internet des objets, data mining, cloud computing,
intelligence artificielle, etc.) sont clairement des innovations créant des ruptures avec les modèles établis. La

diffusion rapide de ces innovations “disruptives” conduisent à la “désintermédiation” et mettent sous pression
les marges et les modèles d’affaires traditionnels (p. ex. Uber, Amazon, Google, Facebook)

Immunothérapie – percée décisive dans la thérapie du cancer

L’immuno-oncologie (IO) constitue une des plus grandes percées dans la lutte contre le cancer, notamment la

découverte de la protéine PD-L1 (antigène tumoral reliant les récepteurs de checkpoints immunologiques). En
combinaison avec les thérapies établies, l’immunothérapie pourrait transformer un bon nombre de cancers en

maladies pouvant être contrôlées
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Perspectives d’investissement - synthèse
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Perspectives et recommandations : 

• Croissance mondiale synchronisée et en accélération

• Politiques monétaires encore très accommodantes

• Les actions devraient continuer de mieux performer que les obligations

• Thématiques d’investissement

• Placements ponctuels dans certains produits structurés ciblés

• Diversification possible dans l’immobilier, dans l’or et le private equity

• Discipline

• Agilité tactique
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EMC Gestion de Fortune S.A. is a Swiss registered independent asset management company.
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