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Commentaire sur le marcheée

Le géant de I'alimentation Nestlé n‘ayant pas répondu aux attentes des analystes, il aban-
donne les objectifs annuels qu’il s’est fixés. Entretemps, la BCE profite de I'inflation baissiére
pour secourir I'’économie chancelante en abaissant une nouvelle fois ses taux d’intérét.

GRAPHIQUE DE LA SEMAINE

Retour a la normale?
Evolution du Citigroup US Economic Surprise Index
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Les derniéres données économiques en provenance
des Etats-Unis ont eu tendance a étre meilleures que
ce que les analystes avaient prévu. En conséquence,
I'Economic Surprise Index congu par Citigroup évolue a
nouveau de maniere positive apres sa pause estivale.
Toutefois, il est encore trop tot pour lever I'alerte sur le
front de la conjoncture. Certes, la banque centrale
américaine (Fed) a récemment déplacé son attention
de la lutte contre I'inflation vers la stabilisation de
I'économie en baissant ses taux d'intérét. Une nouvelle
poussée des prix n’est toutefois pas totalement exclue,
ce qui explique pourquoi les taux directeurs ne baisse-
ront probablement que lentement.

GROS PLAN

Le calendrier de I'IPO de Sunrise est établi

Selon Liberty Global, une assemblée générale ex-
traordinaire décidera de la scission de la filiale Sun-
rise le 25 octobre. Le premier jour de négoce des ac-
tions américaines au Nasdaq est prévu pour le 13 no-
vembre. Le lancement a la SIX devrait avoir lieu deux
jours plus tard.

LE PROGRAMME

La saison des résultats bat son plein

La semaine prochaine, le spécialiste de la logistique
Kihne + Nagel, le fabricant d'accessoires informa-
tiques Logitech et le géant pharmaceutique Roche,
entre autres, donneront un apercu de leurs livres
comptables.

Les Bourses volatiles: les marchés des actions ont commencé la nouvelle semaine sur les
chapeaux de roue, mais se sont ensuite montrés tres volatils. Le secteur de la technologie a
été sous pression aprés un avertissement sur les résultats de I'équipementier néerlandais en
puces électroniques ASML. Mais les valeurs des fabricants de produits de luxe étaient égale-
ment peu recherchées en raison des résultats décevants de LVMH, leader de la branche. Vu
les risques monétaires et géopolitiques, I'or était une fois de plus convoité par les investis-
seurs. Le prix du métal précieux a atteint un pic absolu a USD 2'711 I'once.

Nestlé, le géant de I'alimentation, a réalisé un chiffre d'affaires de CHF 67,1 milliards ces
neuf premiers mois, soit une croissance organique de 2% alors qu’il entendait dépasser la
barre des 3% pour I'année entiere. Laurent Freixe, nouveau chef de I'entreprise, a aban-
donné cet objectif face a la demande fléchissante des consommateurs. Aprés une ouverture
en demi-teinte jeudi, les actions sont reparties a la hausse, mais leur cours demeure négatif a
deux chiffres depuis le début de I'année. Le groupe industriel ABB a augmenté son chiffre
d'affaires et son bénéfice. Pour I'ensemble de I'année, les prévisions ont été légerement re-
vues a la hausse. Ombres et lumiéres se donnent le tour chez Schindler. Malgré un chiffre
d’affaires et cahier des commandes en repli, la marge bénéficiaire du constructeur d’ascen-
seurs se porte bien. Pendant I'année, Sulzer a décroché davantage de commandes qui, en
dépit du contexte de marché ardu, ont augmenté de 4,6% et méme de 9,2% apres correc-
tion des effets de change. VAT a également enregistré une hausse de ses entrées de com-
mandes au troisiéme trimestre, mais avec un chiffre d'affaires d’environ CHF 209 millions, le
fournisseur de semi-conducteurs n'était pas a la hauteur de ses propres prévisions. Bossard,
le spécialiste de la connectique, n'a pas non plus répondu aux attentes des analystes. Ce sont
surtout les opérations avec les Etats-Unis qui ont faibli. Les perspectives jusqu’a la fin de I'an-
née sont donc sombres. L'entreprise maintient du moins ses objectifs a moyen terme.

Les établissements financiers américains ont enregistré des résultats solides: les
grandes banques américaines Morgan Stanley et Goldman Sachs ont profité de la bonne
santé des marchés des capitaux au troisieme trimestre. Leur bénéfice a augmenté respective-
ment de 56 et 48% par rapport a I'an dernier. Pour prévenir les pertes de crédit, Goldman
Sachs a également augmenté ses provisions. En revanche, sa concurrente Citigroup (-8%) a
sous-performé aprés des pertes dans les opérations d'intéréts et a cause des conséquences
de la restructuration du groupe. La baisse des taux d’intérét a aussi impacté les résultats de
Bank of America. A cela se sont ajoutées une hausse des colts et une augmentation de la
prévoyance des risques. Son bénéfice a diminué de 12%. Mais finalement, les quatre établis-
sements bancaires ont réussi a surperformer les attentes du marché. Bon nombre d'investis-
seurs s'attendent donc a d'excellents chiffres le 30 octobre de la part de la grande banque
suisse UBS, dont les actions étaient tres demandées récemment.

Le revirement des taux en Europe se poursuit: conformément aux attentes, la BCE a ré-
duit ses taux directeurs de 25 points de base. Les autorités monétaires autour de la prési-
dente Christine Lagarde soulignent ainsi qu’elles focalisent pour I'heure leur attention sur le
soutien de la conjoncture affaiblie. A notre avis, il y aura une nouvelle baisse des taux dans la
zone euro d'ici a la fin de I'année. La Bank of England (BoE) devrait, elle aussi, pouvoir des-
serrer encore la vis des taux ces prochains mois avec la plus grande marge de manceuvre
dont elle dispose avec l'inflation qui a, contre toute attente, nettement reculé, passant de
2,2% a 1,7% au mois de septembre en Grande-Bretagne, sa valeur la plus basse depuis avril
2021.

L'activité M&A sur la voie de la reprise: selon la société de conseil Boston Consulting
Group, I'activité mondiale des fusions et acquisitions (M&A) a bien repris ces neuf premiers
mois (+10%). Les Etats-Unis en ont été le principal moteur. Par contre, en Chine et en Alle-
magne, le volume a baissé respectivement de 41 et 52%. Chez notre voisin septentrional, ce
sont surtout I'industrie automobile et la construction mécanique qui se révelent étre des freins.

Tobias S. R. Knoblich
Stratege en placements
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Mentions légales

Ce document est destiné a des fins publicitaires et d'information générales et n’est pas adapté a la situation individuelle du destinataire. En I'espéce, il appartient au destinataire d'obtenir les précisions et
d'effectuer les examens nécessaires et de recourir a des spécialistes (par ex. conseillers fiscaux, en assurances ou juridiques). Les exemples, informations et remarques mentionnés sont fournis a titre indicatif
et peuvent par conséquent varier au cas par cas. Des différences par rapport aux valeurs effectives peuvent survenir en raison d'arrondis.

Ce document ne constitue ni un conseil en placement, ni une recommandation personnelle, ni une offre, ni une incitation ou un conseil d'achat ou de vente d'instruments financiers. Ce document en particulier
n’est ni un prospectus, ni une feuille d'information de base au sens des art. 35 et s. ou 58 et s. de la LSFin. Les conditions complétes ainsi que les informations détaillées sur les risques inhérents aux différents
instruments financiers mentionnés, qui sont seules déterminantes, figurent dans les documents de vente juridiquement contraignants respectifs (par exemple les prospectus [de base], le contrat de fonds, la
feuille d'information de base [FIB] / Key Information Document [KID], les rapports annuels et semestriels). Ces documents peuvent étre obtenus gratuitement aupres de Raiffeisen Suisse société coopérative,
Raiffeisenplatz, 9001 Saint-Gall ou sur raiffeisen.ch. Il est recommandé d'acheter des instruments financiers uniquement aprés avoir obtenu un conseil personnalisé et étudié les documents de vente juridique-
ment contraignants ainsi que la brochure «Risques inhérents au commerce d'instruments financiers» de I'Association suisse des banquiers (ASB). Toute décision prise sur la base du présent document I'est
au seul risque du destinataire. En raison des restrictions légales en vigueur dans certains Etats, les présentes informations ne sont pas destinées aux ressortissantes et aux ressortissants d’un Etat dans lequel
la distribution des instruments ou des services financiers mentionnés dans le présent document est limitée, ni aux personnes ayant leur siege ou leur domicile dans un tel Etat. Les performances indiquées
se basent sur des données historiques ne permettant pas d'évaluer les évolutions présentes ou futures.

Le présent document contient des déclarations prospectives qui refletent les estimations, hypotheses et prévisions de Raiffeisen Suisse au moment de son élaboration. En raison des risques, incertitudes et
autres facteurs, les résultats futurs sont susceptibles de diverger des déclarations prospectives. Par conséquent, ces déclarations ne représentent aucune garantie concernant les performances et évolutions
futures. Les risques et incertitudes comprennent notamment ceux décrits dans le rapport de gestion du Groupe Raiffeisen.

Raiffeisen Suisse ainsi que les Banques Raiffeisen font tout ce qui est en leur pouvoir pour garantir la fiabilité des données et contenus présentés. Cependant, elles ne garantissent pas I'actualité, I'exactitude ni
I'exhaustivité des informations fournies dans le présent document et déclinent toute responsabilité en cas de pertes ou dommages (directs, indirects et consécutifs) découlant de la distribution et de I'utilisation
du présent document ou de son contenu. Elles ne sauraient par ailleurs étre tenues responsables des pertes résultant des risques inhérents aux marchés financiers. Les avis exprimés dans le présent document
sont ceux de Raiffeisen Suisse au moment de la rédaction et peuvent changer a tout moment et sans préavis. Raiffeisen Suisse n’est pas tenue d'actualiser le présent document. Toute responsabilité quant
aux conséquences fiscales éventuelles est exclue. Il est interdit de reproduire et/ou diffuser le présent document en tout ou partie sans |'autorisation écrite de Raiffeisen Suisse.
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