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Chaines d’approvisionnement mondiales perturbées

Février 2020, Benjamin Schoch et André Kistler

Economie

Un regard sur 'histoire montre que I'économie
mondiale se remettait rapidement des événements
exceptionnels tels qu'un virus de la grippe ou un
conflit géopolitique. Les retombées économiques
del'épidémie de coronavirus en Chine ne devraient
toutefois pas étre entierement ignorées. Du fait des
couvre-feu imposés et des mesures de quarantaine,
la production est actuellement impossible ou tres li-

mitée dans ce pays et dautres régions d’Asies.

Les données disponibles pour 'Empire du Milieu
peignent le tableau suivant par rapport aux années
précédentes: la consommation de charbon des en-
treprises énergétiques n'atteint pas la moitié de son
niveau de 'année précédente, la quantité de conte-
neurs restant a décharger dans les ports a plus que
doublé, le nombre quotidien de vols internes a di-
minué de 90% et les salles de cinéma restent obsti-

nément vides.

A eux seuls, ces chiffres ne justifient pas une pa-
nique mondiale. Nombre de ces facteurs ont avant
tout une incidence sur I'économie intérieure de la
Chine, sur ses entreprises et sa main-d'ceuvre. Il
convient toutefois de noter que celle-ci est devenue,
suite a la forte mondialisation des dernieres années,
le principal site de production au monde ainsi que
la troisieme économie de consommation derriére

les Etats-Unis et la zone euro.

D'innombrables sociétés européennes et améri-
caines ont délocalisé I'intégralité de leur production
vers I'Asie et fournissent leurs marchés régionaux
directement depuis 'Empire du Milieu. De surcroit,
nombre d’entreprises multinationales intéegrent des
intrants venant de la région asiatique a leurs étapes

de production en aval en Europe comme en Asie.

Depuis plusieurs semaines, de nombreuses chaines
de fabrication et d’approvisionnement sont res-
treintes et plus cette épidémie durera dans le temps,
plus ce plus ce goulot d'étranglement affectera la

croissance économique mondiale.
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Perspectives

Les cycles économiques et d’'inflation déja plats a
I'échelle mondiale sont encore plus atténués par la

situation actuelle.

Les produits et services qui ne peuvent étre livrés ou
fournis ne sont temporairement plus achetés. Au
sein de la croissance économique, les acquisitions
de produits et services retardés ou entierement sup-
primés sont autant de contributions manquées a la
consommation ou aux dépenses d’investissement

des entreprises.

Néanmoins, nous n'anticipons toujours pas de ré-
cession mondiale grave, mais un nouvel affaiblisse-
ment des données économiques en Asie et en Eu-

rope ne peut étre exclu.
Conclusion pour notre politique de placement

En raison des performances positives de ces der-
niers mois, la surpondération des actions dans les
portefeuilles de nos clients a encore augmenté.
Nous profitons de cette évolution boursiere ré-
jouissante pour réduire légeérement la surpondéra-
tion des actions au profit des liquidités en procé-

dant a une prise de bénéfices disciplinée.

Sur les marchés financiers, I'émergence de craintes
liées a des événements exceptionnels est toujours a
lorigine de fluctuations. Pour un investisseur
orienté vers le long terme et bien diversifié, elles

sont de nature temporaire.

L’accent mis sur la durée, la qualité et la diversifica-
tion sont au coeur de notre politique de placement
et une chose est certaine: sur le long terme, les pla-
cements en actions sont incontournables. Les titres
d’entreprises de premier ordre représentent l'op-
portunité de placement la plus attrayante.

Ces liquidités accrues nous permettront d’étoffer
les positions dans nos entreprises préférées en cas
d’exagérations du marché. Plus les replis des mar-
chés boursiers gagneront en importance et en du-

rée, plus le potentiel haussier futur sera fort.
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