
En résumé :

Hausse cer-
taine des taux 
US

Risque 
politique en 
Europe

L’indice a passé sa résistance 
sans vraiment de vigueur, 
actuellement l’incertitude 
domine, un retour sur le 
support, à savoir 8’400 
points, reste probable.

Situation générale

La forte hausse des marchés actions et des 
matières premières en ce début d’année s’est 
heurtée à quelques obstacles la semaine der-
nière. En effet, les prix du pétrole se sont effon-
drés d’environ 9% sur trois jours après que les 
réserves d’or noire aient atteint de nouveaux re-
cords. Parallèlement, le marché financier amé-
ricain enregistrait sa première semaine dans les 
chiffres rouges. Lors des prochains jours, une 
succession rapide d’évènements va certaine-
ment présenter plusieurs pierres d’achoppe-
ment pour les investisseurs, à commencer par 
le resserrement des conditions monétaires par 
les banques centrales.

L’accroissement des pressions sur les salaires 
ajouté à la robustesse des chiffres de l’emploi 
aux Etats-Unis, poussent la Résèrve fédérale 
(Fed) à relever son taux d’intérêt directeur à 
l’issue de sa réunion se terminant mercredi. 
Cette décision, bien que fortement anticipée et 
jugée nécessaire, pourrait menacer la poursuite 
des récentes performances des marchés. Ceci 
d’autant plus que l’argentier américain confirme 
une volonté de plus en plus marquée d’enchai-
ner plusieurs hausses au cours de l’année.

Par ailleurs, les futures décisions qui seront 
prises par les banques centrales d’Angleterre 
et du Japon sont susceptibles d’emboîter le 
pas de leurs collègues américains, en resserant 
leurs conditions monétaires, confirmant ainsi le 

message du dernier sommet du G20 à Hang-
zhou : la politique fiscale doit prendre le relais 
sur la stimulation monétaire. 

En Europe, l’intervention très optimiste du pré-
sident de la Banque centrale européenne Mario 
Draghi a su rassurer les investisseurs quant à 
l’évolution de l’activité économique du Vieux 
continent. Cependant, la prudence reste de 
mise car deux éléments menacent cette image 
positive : d’une part, le déclenchement du pro-
cessus de sortie de l’Union européenne de la 
Grande-Bretagne pourrait intervenir dès mar-
di  ; d’autre part, un probable virage populiste 
aux élections néerlandaises pourrait mettre da-
vantage en péril la stabilité politique de l’Union. 

Au-delà des potentielles répercussions poli-
tiques pour l’Europe, ces événements ne man-
queront pas d’avoir des conséquences sur 
l’évolution des taux, en ajoutant de la volatilité 
dans le marché.

PREMIÈRES PIERRES 

D’ACHOPPEMENT

L’essentiel en bref

(valeurs du vendredi précédant la publication)

USD/CHF EUR/CHF SMI EURO 
STOXX 50 DAX 30 CAC 40 FTSE 100 S&P 500 NASDAQ NIKKEI

MSCI 
EMERGING 
MARKETS

Dernier  1.01  1.08  8'669.97  3'416.27 11'963.18  4'993.32  7'343.08  2'372.60  5'861.73  19'604.61  926.14 

Tendance 3 1 1 1 3 1 3 3 3 1 2

%YTD -0.90% 0.68% 5.48% 3.82% 4.20% 2.69% 2.80% 5.97% 8.89% 2.56% 7.41%
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Plus haut  01/06/07  9'531.46
Plus bas   09/03/09  4'307.67
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Ce document, purement informatif, se base sur des informations récoltées auprès de sources considérées comme fiables et à jour, sans garantie d’exactitude 
ou d’exhaustivité. Les marchés et produits financiers sont par nature sujets à des risques de pertes importants qui peuvent s’avérer incompatibles avec la 
tolérance au risque du lecteur. Les performances passées reflétées cas échéant dans ce document ne sont pas des indicateurs de résultats pour le futur. 
Ce document ne constitue pas un conseil ou une offre d’achat ou de vente de titres ou de quelque produit financier que ce soit à l’intention du lecteur et 
n’engage ainsi en aucun cas la responsabilité de la Banque. La Banque se réserve le cas échéant le droit de s’écarter des avis exprimés dans ce document, 
notamment dans le cadre de la gestion des mandats de ses clients et de la gestion de certains placements collectifs. La Banque est une banque suisse sou-
mise à la surveillance et à la réglementation de l’Autorité fédérale de surveillance des marchés financiers (FINMA). Elle n’est ni au bénéfice d’une autorisation, 
ni surveillée par un régulateur étranger. Par conséquent, la diffusion de ce document hors de Suisse, comme la vente de certains produits à des investisseurs 
résidents ou domiciliés hors de Suisse, peuvent être soumis à des restrictions ou à d’éventuelles interdictions en vertu de lois étrangères. Il incombe au lecteur 
de se renseigner quant à son statut à cet égard et de respecter les lois et règlements qui le concernent. Nous vous conseillons de consulter des conseillers 
professionnels qualifiés notamment en matière juridique, financière et fiscale pour déterminer votre position par rapport au contenu de la présente publication.
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TITRES SOUS LA LOUPE

Hugo Boss 
(ISIN : DE000A1PHFF7, prix : EUR 67.84) 

Le groupe de prêt-à-porter allemand, 
confronté à une baisse de ses ventes, espère 
récolter cette année les premiers fruits de sa 
restructuration. Depuis son accession à la 
présidence du directoire en mai, Mark Lan-
ger, son ex-directeur financier, s’est employé 
à réduire massivement les coûts. L’entreprise 
a réalisé plus d’EUR  100  mios d’économies 
l’an passé. Le contrôle strict des dépenses 
persistera encore cette année.

Hugo Boss a lancé, l’automne dernier, une sé-
rie de mesures visant à redresser ses ventes. 
Ce qui passe notamment par des fermetures 
de magasins non rentables et plus générale-
ment par une réorientation de sa distribution. 

La société anticipe désormais une stabilisa-
tion de ses ventes et un redressement de sa 
rentabilité en 2017. Hugo Boss s’attend à une 
hausse à deux chiffres du bénéfice net et du 
bénéfice par action pour cette année.

Après une année 2016 difficile, nous consta-
tons que la remise en ordre commence à 
produire ses effets. La société dispose d’une 
bonne stratégie pour se concentrer sur son 
offre haut de gamme et pour devenir plus 
compétitive en termes de prix.

Garder, objectif : EUR 82.-

Logitech 
(ISIN : CH0025751329, prix : CHF 29.90)

Logitech tenait la semaine dernière sa jour-
née des investisseurs à New York. L’occasion 
pour l’entreprise de communiquer sur sa stra-
tégie et le climat des affaires.

Le fabricant vaudois de périphériques récolte 
les fruits d’une transformation caractérisée 
par un recentrage de son offre et l’allégement 
de sa structure de coûts. Les résultats pu-
bliés à la fin janvier témoignent d’une crois-
sance stable sur tous ses segments et dans 
ses trois régions géographiques.

La croissance réside aujourd’hui surtout dans 
les webcams, les accessoires de jeu, les 
haut-parleurs sans fil et les écouteurs, qui af-
fichent tous une progression à deux chiffres. 
L’acquisition de l’américain Jaybird affiche un 
début prometteur.

L’augmentation des revenus et de la profitabi-
lité témoigne d’une excellente santé financière 
de l’entreprise, avec un potentiel d’améliora-
tion encore présent au niveau des marges, 
grâce à un meilleur design et une optimisation 
des procédés de fabrication.

Le titre reste bien orienté à la hausse, et le 
rachat d’actions annoncé de CHF 250mn sur 
trois ans devrait également soutenir le cours.

Acheter, objectif : CHF 35.-
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