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Commentaire sur le marché

@ GRAPHIQUE DE LA SEMAINE

Les actions de mines d’or et technologiques...
...sont au coude a coude
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Ces secteurs ne sauraient étre plus différents: les
mines d’or et les groupes technologiques. L'évolu-
tion de leur cours est toutefois identique sur les
cing derniéres années. L'indice des mines d'or et le
Nasdaqg 100 ont augmenté 180% sur cette période,
surperformant le marché. L'évolution des cours est
toutefois différente. Les actions technologiques ont
progressé de maniere réguliére alors que celles des
mines d’or ont enregistré de fortes variations.

S0l GROS PLAN

Compagnie aérienne en déroute

La détresse rend inventif: Singapour Airlines trans-
forme deux machines de type A380 en un restaurant
pendant deux jours. Le public s'est montré tres
friand: en 30 minutes, tous les billets étaient vendus.

LE PROGRAMME

Bouclement trimestriel d’UBS

Le 20 octobre, le CEO d'UBS Sergio Ermotti présen-
tera, pour la derniére fois, le résultat trimestriel de
la grande banque. A la fin du mois, il remettra son
poste de direction a son successeur Ralph Hamers.

le timing est bon. Cette semaine, le
groupe technologique Apple a présenté ses nouveaux modéles d'iPhone faisant ainsi
augmenter les attentes des investisseurs, avec Noél en ligne de mire. Grace a la nou-
velle technologie 5G intégrée dans le prochain smartphone, certains acteurs du marché
parlent d'un nouveau super-cycle susceptible de faire exploser les ventes du nouvel
iPhone en raison de son avancée technologique.

Dans cette attente, les actions ont progressé de 6% pour la seule journée de lundi,
mais cloturé légerement plus bas mardi, suite a la présentation du produit. Depuis le
début 2020, les valeurs ont augmenté de 55%. Les attentes élevées se reflétent ainsi
dans le cours des actions et dans la valorisation. Les titres sont chers avec un ratio
cours-bénéfice prévu de 34 pour I'année prochaine. A 121 dollars, I'objectif de cours
moyen sur 12 mois des analystes se situe au-dessous du cours actuel.

les actions bancaires font
partie des perdants en bourse. Pression sur les marges, faibles taux d'intérét et
autres barriéres réglementaires pésent sur ce secteur. Cette semaine, les banques
américains JPMorgan, Citigroup, Bank of America, Goldman Sachs et Wells Fargo ont
présenté leurs chiffres du troisiéme trimestre. Dans I'ensemble, les opérations de né-
goce ont convaincu chez tous ces établissements. Mais en raison des différentes
orientations, pas tous ont pu en profiter de la méme maniére. Goldman Sachs a
presque doublé son bénéfice et semble bien maitriser la crise.

Pour Citigroup, cela s'est moins bien passé. En effet, des charges extraordinaires et
une mauvaise marche des affaires dans le segment des cartes de crédit ont pesé sur
le résultat. Bank of America n’a pas non plus connu d’embellie. La banque est plus
fortement positionnée dans les transactions avec les clients privés: elle ressent les
faibles taux et doit provisionner des montants plus élevés pour les opérations de cré-
dit, suite a quoi les bourses ont réagi par des baisses de cours. Quant aux grandes
banques Credit Suisse et UBS, pas de surprise non plus: elles ont sans doute bénéfi-
cié de la hausse du négoce, mais dans une moindre mesure, car leurs activités d'in-
vestment banking sont bien plus faibles que celles des établissements monétaires
ameéricains. Et les cours des actions devraient aussi le refléter puisque ces derniéres
ont sous-performé par rapport a I'indice cette année.

en effet, le Secrétariat d’Etat a
I'’économie SECO s’attend a un effondrement de I'économie de 3,8% pour 2020 et
juge la baisse du premier semestre comme étant «sans trop de gravité». En juin, le
SECO tablait encore sur un recul du PIB de 6,2% mais entretemps, I'indemnité de ch6-
mage partiel et I'évolution du marché de I'emploi ont eu un effet de soutien: le ch6-
mage partiel comptabilisé ayant nettement fléchi, la situation a fini par s’améliorer.
Méme s'il est probable que le mouvement de rattrapage se soit prolongé au troisieme
trimestre, les experts en conjoncture s’attendent a ce que la dynamique de cette re-
prise économique s'essouffle. En effet, les projections du SECO pour 2021 en font état
avec une croissance du PIB de 4,2% alors que le taux prévu pour le milieu de I'année se
situait encore a 5,3%. Raiffeisen reste un peu plus prudente et s'en tient a sa prévision.
Pour 2020, elle table sur une baisse de 5% et pour I'an prochain, sur une croissance de
4,3% a I'image du positionnement de ses portefeuilles: les actions restent légeérement
sous-pondérées, mais I'or et I'immobilier surpondérés.
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Ce document n’est pas une offre.

Les contenus de cette publication sont fournis a titre d'information et de
publicité exclusivement. Ils ne constituent donc ni une offre au sens juridique,
ni une incitation ou recommandation d‘achat ou de vente d'instruments de
placement. La publication ne constitue ni une annonce de cotation ni un
prospectus au sens des articles 35 et suivants LSFin. L'intégralité des conditions
déterminantes ainsi que le détail des risques inhérents a ce produit figurent
dans les documents de vente correspondants juridiquement contraignants (par
ex. le prospectus, le contrat de fonds). Ces documents peuvent étre obtenus
gratuitement aupres de Raiffeisen Suisse société coopérative, Raiffeisenplatz,
9001 St-Gall. En raison de restrictions |égales en vigueur dans certains Etats,
les présentes informations ne sont pas destinées aux ressortissants ou aux
résidents d'un Etat dans lequel la distribution des produits décrits dans cette
publication est limitée. La présente publication n'a pas pour vocation de fournir
au lecteur un conseil en placement ni a l'aider a prendre ses décisions en
matiere d'investissement. Des investissements dans les placements décrits ici
ne devraient étre effectués que suite a un conseil a la clientéle et/ou a un
examen minutieux des documents de vente obligatoires. Toute décision prise
sur la base des présents documents I'est au seul risque de I'investisseur lui-méme.
Par ailleurs, nous vous prions de vous référer a la brochure «Risques inhérents
au commerce d'instruments financiers». La performance indiquée se base sur
des données historiques ne permettant pas d’'évaluer I'évolution présente ou
future de la valeur. Les éventuels commissions et colits prélevés lors de I'émission
et le rachat des parts n‘ont pas été pris en considération dans le calcul des
données de performance présentées.

Exclusion de responsabilité

Raiffeisen Suisse fait tout ce qui est en son pouvoir pour garantir la fiabilité des
données présentées. Cependant, Raiffeisen Suisse ne garantit pas I'actualité,
I'exactitude ou I'exhaustivité des informations divulguées dans la présente
publication. Raiffeisen Suisse décline toute responsabilité liée aux pertes ou
dommages éventuels (directs, indirects et consécutifs) qui seraient causés par
la diffusion de la présente publication ou des informations qu’elle contient, ou
qui seraient en rapport avec sa distribution. Elle n‘est surtout pas responsable
des pertes résultant des risques inhérents aux marchés financiers. Il appartient
au client de s’informer des éventuelles conséquences fiscales. Selon I'Etat de
résidence, les conséquences fiscales sont susceptibles de varier. Raiffeisen
Suisse et les Banques Raiffeisen déclinent toute responsabilité des conséquences
fiscales éventuelles découlant de tout achat de titres.

Directives visant a garantir I'indépendance de I'analyse financiére

La présente publication a été élaborée par Raiffeisen Suisse et n’est pas le résultat
d’une analyse financiére. Les «Directives visant a garantir I'indépendance de
I'analyse financiére» de I'Association suisse des banquiers (ASB) ne s'appliquent
donc pas a la présente publication.
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