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Evolution des marchés financiers 
 

Actions 
En juillet, la hausse des cours de 2,8% sur le marché 
américain s’est élargie au-delà des principales actions 
technologiques. En août, il a perdu 2,1%, progressant 
de 11,7% depuis le début de l’année. Sa valorisation est 
supérieure à la moyenne historique. En zone euro, le 
marché a gagné 0,7% en juillet et perdu 2,6% en août. 
La hausse depuis le début de l’année est de 9,4%. Le 
marché britannique a gagné 2,2% en juillet et cédé 2,3% 
en août. Depuis janvier, il signe une hausse de 2,1%. Le 
marché suisse a perdu 0,4% en juillet et 1,9% en août, 
entraînant une performance de +4,6% depuis le début 
de l’année. 
 
Marchés des actions * 31.12.22 30.09.23 YTD T3 

Suisse (SPI) 13 735 14 369 4,6% -3,3% 
Etats-Unis (S&P 500) 3 840 4 288 11,7% -3,6% 
Zone euro (MSCI) 1 251 1 369 9,4% -4,9% 
GB (FTSE 100) 7 452 7 608 2,1% 1,0% 
Japon (Nikkei 225) 26 095 31 858 22,1% -4,0% 
Monde (MSCI en USD) 2 603 2 853 9,6% -3,8% 

* en monnaie locale 

 

Taux d’intérêt 
Les rendements des bons du Trésor américain à 10 ans 
ont légèrement dépassé les 4% en juillet, avant de redes- 
cendre en raison de la baisse de l’inflation globale. Les 
T-Bonds et les écarts des obligations d’entreprise ga-
gnent 7 pb en août. En zone euro, les taux d’intérêt ont 
augmenté au cours des dix premiers jours de juillet 
avant de baisser, et les écarts des emprunts de sociétés 
se sont resserrés. Malgré des perspectives économiques 
moroses, les rendements des Bunds ont augmenté en 
août. De même, les écarts de crédit des obligations 
d’entreprises européennes ont augmenté de 8 pb. Les 
rendements des gilts ont fortement chuté en juillet. La 
Banque d’Angleterre a relevé son taux directeur de 
25 pb en août. Les rendements des obligations de la 
Confédération à 10 ans étaient d’environ 1%. Les taux 
d’intérêt à long terme sont ainsi restés relativement bas 
malgré un taux d’inflation de 1,6%.  
 

 

 Marchés monétaires
taux du Libor à 3 mois

Marchés des capitaux
obligations d’Etat à 10 ans

 31.12.22 30.09.23 31.12.22 30.09.23

Suisse 1,00% 1,71% 1,62% 1,10%
Etats-Unis 4,77% 5,66% 3,88% 4,57%
Allemagne 2,13% 3,95% 2,57% 2,84%
Grande Bretagne 3,87% 5,41% 3,67% 4,44%
Japon -0,03% -0,02% 0,41% 0,76%
 

 
 
 

Devises 
Pondéré des échanges, l’USD recule de 1,4% en juillet, 
le plus fortement face à la NOK, à la SEK et au CHF. 
En août, l’USD s’est apprécié face à la plupart des 
grandes devises. Pondéré des échanges, l’EUR est resté 
quasiment inchangé en juillet. Le taux de change 
EUR/USD a glissé sous 1,10 en août. En juillet, la GBP 
a gagné 1,65% face à l’USD, et reste quasi inchangée 
face à l’EUR. En août, la GBP a cédé 1,5% à l’USD. En 
juillet, le CHF s’est apprécié face à toutes les monnaies 
principales, hormis la NOK. Nouveau plancher pour la 
paire USD/CHF en milieu de mois, à 0,8577. En août, 
la paire USD/CHF s’est redressée, avec à la clé une per-
formance légèrement positive de la paire EUR/CHF. 
Du 1er au 15 juillet, la paire USD/JPY cède 2,8%, mais 
gagne 2,5% en août. 
 
Marchés des devises 31.12.22 30.09.23 YTD T3

CHF/USD 0.93 0.91 -1,1% 2,3%
CHF/EUR 0.99 0.96 -2,0% -0,9%
CHF/GBP 1.11 1.11 0,3% -1,8%
CHF/JPY 0.70 0.61 -12,6% -1,0%
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Rendement des emprunts d’Etat à 10 ans 
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Impressum 

Auteur: Swiss Life Asset Management SA 

Editeur: Fondation de placement Swiss Life 
 Case postale, 8022 Zurich 
 Tél. 043 547 71 11 
 fondationdeplacement@swisslife-am.com 
 www.swisslife.ch/fondationdeplacement 

Le présent rapport trimestriel a été établi avec tout le soin et la diligence requis. Cependant, nous 
ne pouvons-nous porter garants de son contenu et de son exhaustivité et ne répondons pas des 
pertes qui pourraient résulter de l’utilisation de ces informations. Le présent document comprend 
des «déclarations prospectives» qui reflètent nos estimations et nos attentes à un moment donné. 
Il se peut toutefois que ces dernières s’écartent nettement des évolutions et résultats effectifs en 
raison de différents risques, incertitudes et autres facteurs d’influence. Nous ne nous engageons 
en aucune façon à les actualiser ou à les réviser. La performance passée ne saurait présumer de 
l’évolution en cours ou à venir. Le cercle des investisseurs de la Fondation de placement est limité 
aux institutions du 2e pilier et du pilier 3a ainsi qu’aux autres institutions servant à la prévoyance 
professionnelle exonérées d’impôts avec siège en Suisse. 

Zurich, octobre 2023 
 

Perspectives 
 

 

En zone euro, le dynamisme économique continue de 
fléchir. Nous prévoyons une croissance proche de ou lé-
gèrement inférieure à 0% au 2e semestre. La consomma-
tion des ménages pourrait aider, car le recul de l’in-
flation conjugué à la hausse des salaires pourrait être 
bénéfique au pouvoir d’achat. Les enquêtes auprès des 
ménages montrent une amélioration de la situation fi-
nancière attendue l’an prochain. La crainte du chô-
mage demeure faible. Aux Etats-Unis également, nous 
tablons sur une croissance plus faible au cours des pro-
chains trimestres et une récession en 2024. Si l’écono-
mie américaine connaît une nouvelle accélération 
inattendue, en lieu et place d’un «atterrissage en dou-
ceur», de nouvelles hausses de taux devraient interve-
nir. Les nouvelles difficultés du secteur immobilier 
chinois devraient entraver un peu plus la croissance. En 
Allemagne, nous prévoyons une poursuite du ralentis-
sement économique au second semestre: le moral s’as-
sombrit également dans le tertiaire, les mauvaises nou-
velles venues de Chine se multipliant, et la situation sur 
le front des prix du gaz demeurant fragile. En Suisse, 
les PMI continuent de glisser vers le seuil de croissance 
des 50 points. C’est pourquoi nous abaissons nos pré-
visions de croissance pour les prochains trimestres. Les 
taux d’inflation se situent de nouveau dans la four-
chette visée par la Banque nationale suisse, mais leur 
recul s’achèvera au second semestre. 
 
Taux directeur de la Banque nationale suisse BNS 
(prévisions Swiss Life AM incluses) 
(source: Macrobond) 
 

Tendances sur les marchés 

Prévisions de Swiss Life Asset Managers pour les trois prochains mois 
 

 en hausse  en baisse  stable  
 variation positive par rapport à la dernière estimation 
 variation négative par rapport à la dernière estimation 
= pas de variation par rapport à la dernière estimation 
 

 Actions Taux (10 ans) 

 Tendance Variation Tendance Variation

Suisse  =   

Etats-Unis  =   

Allemagne  =   

Grande-Bretagne  =   

Japon  =   

 

Devises Tendance Variation   

CHF/USD  =   

CHF/EUR  =   

CHF/GBP  =   

CHF/JPY  =   

 

Allocation tactique d’actifs d’un portefeuille type 
(à court terme) 
 

Catégories de 
Placement Stratégie Tactique 

Liquidités 0,0%  
Obligations CHF      10,0%    
Obl. en monnaies 
étrangères Global       

 

- Etats+ 10,0%  
- Entreprises 27,0%  
- Pays émergents 3,0%  

 

Actions Suisse 15,0% -2,0%  
Actions Etranger* 11,0% -2,0% 
Actions Etranger avec 
contrôle des risques 3,0% 
Actions  
Marchés Émergents 1,0% 

 
 
 
 
 

Immobilier Suisse 20,0%  4,0%
Total 100,0%  
 
* Au sein de la catégorie Actions Etranger, l’application tactique est effec-

tuée par plusieurs gestionnaires auprès de la Fondation de placement 
Swiss Life (approche Swiss Life Best Select Invest Plus®) 

 
 

Durations des obligations 

court: - 
neutre: GBP, JPY 
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