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La prudence reste de mise

Contexte

Dimanche 19 mars a été annoncé le rachat de
Credit Suisse (CS) par UBS.

Par la force des choses, deux grandes banques
suisses, qui font toutes deux partie des trente
banques commerciales classées d’importance systé-
mique dans le monde, font cause commune.

Il est important de préciser que le systéme bancaire
suisse continue de fonctionner. La part de marché
des grandes banques sur le marché suisse a néan-
moins reculé ces derniéres années. Le domaine de
la gestion de fortune est régi par une concurrence
intense.

Un secteur bancaire en bonne santé est essentiel a
toute économie. Il convient toutefois de situer son
importance pour la Suisse : le secteur bancaire re-
présente 5% de la valeur ajoutée brute, et 2% des
emplois hors secteur agricole.

Réaction immédiate du marché

Lundi, les marchés financiers ont réagi de maniére
modérée.

Taux d’intérét : sur Pensemble de la courbe des
taux, les rendements des obligations de débiteurs
publics ont chuté. En Suisse, le rendement de
Pobligation de la Confédération a dix ans était de
0,75% le matin. Deux semaines avant, il s’élevait
encore a 1,5%.

Obligations et actions : le secteur bancaire reste le
plus touché. En particulier, le marché a réagi néga-
tivement au traitement des obligations AT1 par
rapport aux actions dans le cas du Credit Suisse.
En conséquence, les écarts pour les obligations fi-
nanciéres subordonnées ont fortement progressé.
Le franc suisse s’est légérement déprécié face a
Ieuro et au dollar américain par rapport aux cota-
tions de vendredi. Le yen semble, dans une mesure
limitée, considéré comme valeur refuge.

Au cours de la semaine, ’attention pourrait se por-
ter 4 nouveau sur les Etats-Unis, d’ot proviennent
les derniers développements (voir a ce sujet notre
commentaire du 14 mars 2023).
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Evaluation de Vimpact sur la politique monétaire

- Lincertitude liée a 'environnement économique
reste élevée dans le monde entier. Les banques cen-
trales sont confrontées a un double défi : assurer la
stabilité du systéme financier et celle des prix.

- A court terme, nous tablons sur une poursuite du
relévement des taux directeurs par les banques cen-
trales de Suisse, de la zone euro et des Etats-Unis,
mais pensons que le durcissement de la politique
monétaire pourrait prendre fin plus tét que prévu.

Notre réaction : maintien d’une position prudente

- Compte tenu des nombreuses incertitudes concer-
nant 'impact économique de ces événements, leurs
répercussions sur la politique monétaire et les
risques encourus par certaines entreprises, il est en-
core trop tot pour adopter une position claire vis-
a-vis du marché.

- Nous ne pouvons certes pas exclure I'existence de
phases de forte reprise et d’opportunités, mais
nous préférons adopter un positionnement géné-
ral prudent.

Importance des services financiers en Suisse

Suisse : importance du secteur financier
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