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L'Europe reste difficile, mais pas
IniNtéressante

17 juillet 2026, 13:54 UTC, écrit par Michael Bolliger

Les actions européennes ne jouent pas un role de premier plan dans un portefeuille équilibré, mais nous
pensons qu'elles méritent a nouveau une attention tactique. Leur poids stratégique reste faible, a environ 3%
dans un portefeuille équilibré, mais I'environnement cyclique pourrait s'améliorer: la baisse de l'inflation, la
baisse des prix de I'énergie et une politique monétaire moins restrictive pourraient créer des conditions plus
favorables pour les entreprises et les consommateurs. Tout cela peut conduire a des opportunités sélectives.
Dans le méme temps, cependant, la région continue de souffrir de défis structurels: une faible croissance
tendancielle, une démographie défavorable, des marchés des capitaux fragmentés, des retards de réforme, une
réglementation lourde et une dynamique d'innovation limitée plaident contre une surpondération stratégique
et indifférenciée.

Les actions européennes ne sont que rarement au centre de la stratégie de placement des investisseurs. Dans un portefeuille
équilibré en CHF, par exemple, leur poids stratégique n'est que d'environ 3%. Ce n'est pas un hasard: d'un point de vue
mondial, I'Europe reste, par rapport aux Etats-Unis — et de plus en plus aussi par rapport & I'Asie — plus petite, moins
dynamique en termes de croissance et moins pertinente dans les secteurs clés d'avenir. Les investisseurs qui souhaitent se
constituer un patrimoine a long terme ne devraient donc pas accorder trop de poids aux actions européennes. Mais il serait
tout aussi faux de les ignorer. C'est justement parce que le point de départ stratégique est modeste que les opportunités
tactiques en Europe peuvent apporter une valeur ajoutée significative, a condition d'étre mises en ceuvre de maniére
sélective et disciplinée.

Ce rapport a visée pédagogique a été élaboré par UBS Financial Services, Inc. Veuillez prendre connaissance des informations et
avertissements importants figurant a la fin du document.
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Et actuellement, nous voyons plusieurs raisons de s'intéresser a nouveau de plus prés aux actions européennes.
Premiérement, la situation économique s'est améliorée. La baisse des taux d'inflation, la stabilisation des prix de I'énergie et
la politique monétaire moins restrictive créent un environnement plus favorable pour les entreprises et les consommateurs.
Méme les données économiques ont récemment dépassé les attentes, aprés avoir été inférieures aux attentes en raison
du conflit au Moyen-Orient. Deuxiemement, la dynamique des bénéfices devrait s'élargir. Le récent rallye a été fortement
soutenu par un petit nombre de titres et par I'enthousiasme autour de I'intelligence artificielle. Mais la prochaine phase
pourrait étre plus large, surtout si les indicateurs avancés de I'industrie continuent de se stabiliser et si les investissements
reprennent.

Les actions industrielles européennes restent particulierement intéressantes. Elles bénéficient de plusieurs tendances
structurelles: I'expansion des réseaux électriques, |'électrification, la réindustrialisation, les dépenses de défense et les
infrastructures liées aux centres de données. Certaines actions de consommation méritent également d'étre examinées. Les
taux d'épargne élevés, la hausse des revenus réels et une éventuelle reprise dans le segment du luxe pourraient soutenir la
demande. En outre, les développements récents en Allemagne sont importants: aprés des années de faible croissance, des
dépenses accrues pour les infrastructures et la défense, ainsi qu'une reprise cyclique de I'industrie, pourraient améliorer
les perspectives de bénéfices. Pour les investisseurs suisses, il est également important que I'exposition européenne offre
un certain degré de diversification par rapport au marché domestique, qui est davantage faconné par des actions de
qualité défensives.

Néanmoins, I'Europe continue de faire face a des défis stratégiques. La zone euro souffre toujours d'une croissance
tendancielle structurellement faible, d'une démographie défavorable, de marchés des capitaux fragmentés, d'un besoin
considérable de réformes, d'une réglementation dense et d'une dynamique d'innovation plus faible. La dépendance
énergétique et la vulnérabilité géopolitique sont moindres qu'il y a quelques années, mais elles sont loin d'avoir disparu.
La politique budgétaire ne peut également fournir un soutien durable que si elle est utilisée pour promouvoir la croissance
plutdt que d'augmenter simplement les charges budgétaires existantes. Les dépenses de défense, en particulier, sont plutot
problématiques a cet égard. Le paysage des entreprises reste hétérogéne: aux cotés des champions mondiaux de niche, il
y a de nombreuses entreprises avec un pouvoir de fixation des prix limité et une faible productivité.

Notre conclusion est que les investisseurs devraient garder les actions européennes a I'ceil. Cependant, elles jouent
un role plus subordonné dans un portefeuille diversifié. Nous pensons qu'un poids stratégique neutre reste approprié,
tandis que ceux qui souhaitent agir tactiquement peuvent se concentrer sélectivement sur les domaines ou la demande
structurelle, le soutien politique et I'amélioration des attentes de bénéfices se rejoignent. Les actions industrielles, certaines
entreprises de consommation, les actions de qualité en Suisse et en Allemagne, ainsi que les entreprises liées a la défense,
a I'automatisation, a I'électrification et a I'intelligence artificielle semblent particuliérement intéressantes. L'essentiel est
de ne pas acheter I'Europe comme un bloc homogeéne, mais d'identifier spécifiquement les bénéficiaires du changement.
Dans ce cas, méme une petite allocation peut apporter une contribution pertinente aux rendements du portefeuille.
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Disclaimer

Le présent document est préparé et publié par la division Global Wealth Management d'UBS Switzerland AG (soumise a la
réglementation de la FINMA en Suisse), ses filiales ou sociétés affiliées («UBS»), qui font partie d’'UBS Group AG (le «Groupe
UBS»). Le Groupe UBS comprend I'ancien Credit Suisse AG, ses filiales, ses succursales et ses sociétés affiliées. Aux Etats-Unis,
UBS Financial Services Inc. est une filiale d"UBS AG et membre de la FINRA/SIPC.

Le présent document et les informations qu’il contient vous sont communiqués uniguement a des fins d'information et de
marketing d'UBS. Rien dans ce document ne constitue une recherche en placement, un conseil en placement, un prospectus de
vente ou une offre ou une sollicitation vous incitant a entreprendre des opérations de placement. Ce document ne constitue pas
une recommandation d’achat ou de vente de tout titre, instrument ou produit de placement ni ne recommande un programme
ou un service d'investissement en particulier.

Les informations figurant dans le présent document n’ont pas été adaptées aux objectifs de placement, a la situation personnelle
et financiére, ou aux besoins d'un client en particulier. Certains placements mentionnés dans ce document peuvent ne pas
convenir ou étre adaptés a tous les investisseurs. De plus, certains services et produits qui y sont mentionnés peuvent étre soumis
a des clauses juridiques et/ou a des exigences de licence ou des autorisations, et ne peuvent donc pas étre offerts librement dans
tous les pays. Aucune offre d'un quelconque produit ne sera faite dans un pays interdisant une telle offre, sollicitation ou vente
ou a une personne a qui il serait contraire a la loi de faire une telle offre, sollicitation ou vente.

Les informations et les opinions exprimées dans le présent document ont été obtenues de bonne foi aupres de sources jugées
fiables. Cependant, aucune garantie, explicite ou implicite, n'est donnée quant a |'exactitude, la suffisance, I'exhaustivité ou la
fiabilité de ce document. Toutes les informations et les opinions exprimées dans le présent document peuvent étre modifiées sans
préavis et peuvent différer des opinions exprimées par d'autres départements ou divisions du Groupe UBS. UBS n’est pas tenue
de mettre a jour ni d'actualiser les informations figurant dans ce document. Les points de vue et opinions exprimés dans ce
document par des tiers ne sont pas ceux d’UBS. En conséquence, UBS décline toute responsabilité concernant le contenu
communiqué par des tiers ou en cas de réclamation, perte ou dommage résultant de |'utilisation de tout ou partie de celui-ci.
Toutes les images contenues dans ce document ont été insérées uniquement a des fins d'illustration, d'information ou de
documentation. Elles peuvent représenter des objets ou des éléments protégés par des droits d'auteur, des marques de commerce
ou d'autres droits de propriété intellectuelle de tiers. Sauf mention expresse, aucun lien, aucune association, aucune promotion
ni aucune recommandation ne sont suggérés ou signifiés entre UBS et ces tiers.

Les graphiques et les scénarios présentés dans ce document sont fournis a titre d'illustration uniquement. Certains graphiques et/
ou chiffres de performance peuvent ne pas porter sur des périodes complétes de douze mois, ce qui peut limiter leur comparabilité
et leur pertinence. La performance historique n’est ni une garantie ni un indicateur de performance future.

Rien dans ce document ne constitue un conseil juridique ou fiscal. UBS et ses collaborateurs ne fournissent pas de conseils
juridigues ou fiscaux. Ce document ne doit pas étre redistribué ou reproduit en tout ou partie sans I'autorisation écrite préalable
d’'UBS. Dans la limite permise par la loi, UBS, ses dirigeants, administrateurs, collaborateurs ou représentants déclinent toute
responsabilité et tout devoir de diligence concernant d'éventuelles conséquences, y compris en cas de perte ou de préjudice,
résultant du fait que vous ou toute autre personne auriez agi ou vous seriez abstenus d’agir sur la foi des informations figurant
dans le présent document, ou concernant toute décision fondée sur ces informations.

Informations importantes sur les stratégies Sustainable Investing: cette terminologie renvoie aux définitions données
dans le cadre d'investissement durable d'UBS. Elle ne renvoie ni ne se rapporte a aucun cadre réglementaire particulier relatif a
la dénomination de produits ou autres. Les stratégies axées sur les placements durables visent a tenir compte et a intégrer les
facteurs environnementaux, sociaux et de gouvernance (ESG) dans le processus de placement et de construction du portefeuille.
Les différentes stratégies régionales approchent I'analyse ESG et intégrent ses conclusions de diverses maniéres. La prise
en compte de facteurs ESG ou de critéres d'investissement durable peut empécher UBS d'exploiter certaines opportunités
d'investissement ou d'apporter un conseil méme si celles-ci répondent par ailleurs aux objectifs de placement du Client. La
performance d'un portefeuille intégrant des facteurs ESG ou des criteres d'investissement durable peut étre inférieure ou
supérieure a celle de portefeuilles pour lesquels UBS ne prend pas en considération les facteurs ESG, les exclusions ou d’autres
guestions liées a la durabilité, et les opportunités de placement qui s'offrent a ces portefeuilles peuvent différer.

Sauf mention contraire aux présentes et/ou selon I'entité locale qui vous I'a envoyé, ce document est distribué par UBS
Switzerland AG, une société autorisée et réglementée par I'Autorité fédérale de surveillance des marchés financiers (FINMA).Le
disclaimer complet applicable a ce document figure a I'adresse https://secure.ubs.com/global/fr/iwealthmanagement/insights/
chief-investment-office/disclaimers/marketing-material-disclaimer.html

© UBS 2026. Le logo des trois clés et UBS font partie des marques déposées et non déposées d'UBS. Tous droits réservés.
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