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Commentaire sur le marcheée

Alors que les Bourses américaines jubilent et que le bitcoin bondit de record en record, la mo-
rosité s’installe sur les marchés des actions européens. L'Allemagne, avec sa crise économique

et gouvernementale, envenime la situation.

GRAPHIQUE DE LA SEMAINE

Sous les feux de la rampe
Evolution du cours de I'action Tesla, en USD
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L'un des gagnants de I'élection présidentielle améri-
caine est Elon Musk. Sa participation dans le construc-
teur de voitures électriques Tesla s'est appréciée d'un
peu plus d'USD 30 milliards depuis le résultat des élec-
tions. Aprés une performance en demi-teinte durant
I'année, ces titres ont réintégré le cercle des Sept Ma-
gnifiques. Mieux encore, le patron de Tesla se voit pro-
poser un mandat de conseiller au sein du nouveau
gouvernement. Il doit alléger la bureaucratie et réduire
la réglementation. Cela lui profitera aussi en tant
qu’entrepreneur. Pourvu qu’Elon Musk ne se retrouve
pas en conflit d'intéréts.

GROS PLAN

C’est Spotify qui méne la danse

Le cours des actions du fournisseur de musique en
streaming Spotify a atteint un nouveau record cette
semaine en raison du grand nombre d'utilisateurs.
Depuis le début de I'année, la hausse se cumule a
environ 150%.

LE PROGRAMME

Nvidia publie ses résultats trimestriels

Le 20 novembre, le fabricant de semi-conducteurs
publiera des résultats pour le trimestre écoulé. On
verra alors ce qu'il en est de I'engouement pour I'in-
telligence artificielle.

La Bourse suisse sans tendance claire: apres un début de semaine timide, le SMI a perdu
du terrain cette semaine. Surtout le cours des actions du groupe ophtalmologique Alcon a
faibli. Il a certes progressé au troisiéme trimestre, mais a décu la plupart des analystes. De
plus, I'entreprise a Iégérement abaissé les perspectives de son chiffre d’affaires et ses béné-
fices, induisant des prises de bénéfices a la Bourse. Pour Ypsomed, les investisseurs tendaient
a suivre la méme démarche. Pourtant, ce trimestre écoulé, I'entreprise de technologie médi-
cale a dépassé la plupart des attentes et vise une croissance de 25% de son chiffre d'affaires
pour |'exercice qui s'achévera fin juin. Quant au réassureur Swiss Re, il était clair que ses bé-
néfices allaient s’effondrer a la suite de I'avertissement sur résultats publié il y a une semaine.
Le fait que les colts liés aux catastrophes naturelles, notamment a I'ouragan «Milton», ont
été moins élevés a rassuré les investisseurs. Le résultat du groupe financier Swiss Life corres-
pondait aux attentes. Entretemps, I'impact des intempéries en Espagne pese sur le construc-
teur de trains Stadler Rail. Comme sa production a également été touchée par des intempé-
ries au Valais et en Basse-Autriche ces derniers mois, le chiffre d'affaires visé pour 2024 ne
pourra plus étre atteint. Les prévisions pour 2025 et 2026 sont également suspendues pour
le moment. Le cours de ses actions s'est donc trouvé sous pression.

L'inflation américaine, un point sensible: le renchérissement aux Etats-Unis semble sous
contréle. Avec 2,6%, il était aussi élevé que prévu. Bien qu'il soit proche de la limite supé-
rieure fixée par la Fed, il a progressé de 0,2 point de pourcentage en glissement mensuel.
Dans un premier temps, les chiffres actuels de I'inflation n’influeront sans doute pas sur la
stratégie de baisse des taux adoptée par la Fed. Nous nous attendons a un nouvel assouplis-
sement des taux directeurs de 25 points de base en décembre. Parallélement, la probabilité
d'une nouvelle baisse des taux en janvier diminue.

Peu de lumiére au bout du tunnel: I'indice ZEW est clair. Les perspectives de I'Allemagne
pour les six prochains mois se sont assombries en novembre. Et la situation actuelle n'est pas
non plus de bon augure. L'indicateur a atteint son niveau plancher depuis la pandémie de
Covid-19. Les coupables sont vite décelés. L'industrie est en difficulté, la politique se replie
sur elle-méme apres la fin de la coalition tricolore. Mais selon ce dicton: «Plus la nuit est
noire, plus le crépuscule est proche.» Y sommes-nous déja?

KTM a besoin d’argent: les actions du fabricant autrichien de deux-roues Pierer Mobility,
qui sont cotées a la Bourse suisse, ont perdu environ un tiers de leur valeur rien que mer-
credi. Depuis le début de I'année, la baisse s'accumule a plus de 80%. La capitalisation bour-
siere est ainsi passée de 1,5 milliard de francs a 250 millions depuis janvier a cause d'un
manque de liquidités de la filiale KTM, le ralentissement économique ayant conduit a d'im-
portants stocks. L'entreprise envisage un financement transitoire d’une centaine de millions
d'euros ou plus et une restructuration en profondeur.

Les cryptos trés demandées: le bitcoin va de record en record aprés la victoire électorale
de Donald Trump. Converti a la cryptophilie, le nouveau président américain entend créer
une cryptoréserve nationale. A cela s'ajoute le fait qu’Elon Musk se voit confier la responsabi-
lité de I'efficacité du gouvernement. Un nouveau département sera créé a cet effet, le De-
partment of Government Efficiency, ou DOGE. L'allusion a la cryptomonnaie Dogecoin a fait
grimper son cours en fléche. La prudence est toutefois de mise en cas de fluctuations de
cours aussi prononcées. Les moteurs sont rarement de nature fondamentale, mais reposent
sur la peur de passer a coté de bonnes opportunités. L'avidité a pris le dessus depuis long-
temps.

Jeffrey Hochegger, CFA
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'espece, 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 auprés 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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