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Commentaire sur le marché

Pendant que Warren Buffett achéte des actions, le marché peine a trouver une direction
nette. La crainte de nouvelles hausses des taux d’intérét est justifiée, comme I'a récem-
ment laissé entendre la Banque nationale Suisse.

GRAPHIQUE DE LA SEMAINE

Adidas est sous pression
Evolution du cours de I'action Adidas, en euros
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Adidas est sous les feux de la rampe: changement de
CEO, moral des consommateurs en berne et fin du
partenariat avec le rappeur Kanye West. Tout cela a
un codt, et le cours de |'action refléte ces incertitudes.
Rien que cette année, les actions ont perdu prés de la
moitié de leur valeur, et se négocient actuellement a
leur niveau de 2016. Mais le public devrait tourner ses
regards ailleurs dans les prochaines semaines: la
Coupe du monde de football commence ce dimanche
au Qatar. Sept des 32 équipes nationales seront équi-
pées par le fabricant d'articles de sport d'Herzoge-
naurach. Tout porte donc a croire que I'on trouvera
un maillot de I'une ou I'autre équipe au pied de nom-
breux sapins de Noél cette année.

GROS PLAN

L'inflation atteint 11,1% en Grande-Bretagne
L'inflation continue d’exploser en Grande-Bretagne.
Celle~ci aurait méme grimpé a 13,8% sans le plafonne-
ment des prix de |'énergie.

LE PROGRAMME

AG extraordinaire chez CS

Le 23 novembre, les actionnaires de la grande banque
Credit Suisse se prononceront sur une augmentation
du capital lors d'une assemblée générale extraordi-
naire afin de restructurer la banque.

Peu de raisons de se réjouir: La tendance se répete. Une forte phase boursiéere est suivie
d’une désillusion. Ainsi, le Swiss Market Index (SMI) n’a pour le moment pas pu poursuivre la
tendance haussiere des précédentes semaines. La peur face a la hausse des taux d'intérét et
la menace d'une récession semblent étre tout autant présentes chez les investisseurs que la
crainte de manquer la prochaine tendance haussiere. Le mieux dans un tel contexte est de
garder son calme et de s'en tenir a sa stratégie de placement, car il existe également des
nouvelles positives. Ainsi, Zurich Insurance se fixe de nouveaux objectifs ambitieux. Apres
I'achévement du programme stratégique en cours a la fin de I'année, le groupe d'assurance
vise un rendement des capitaux propres plus élevé et une croissance plus forte des bénéfices
pour la période allant jusqu’a 2025. Des marchés financiers affaiblis et des effets de change
négatifs pesent entretemps sur les affaires de I'assureur Baloise. SGS a quant a lui présenté
des résultats mitigés. Le groupe d'inspection des marchandises a certes augmenté le chiffre
d'affaires au cours des dix premiers mois de I'année et parle d'une accélération de la dyna-
mique qui se dessine en Asie depuis le milieu de I'année. Dans le méme temps, il a réduit les
prévisions de bénéfices car certains marchés européens souffrent de la guerre en Ukraine. |l
en est de méme pour le groupe ophtalmologique Alcon. Celui-ci a enregistré un robuste tri-
mestre dont le résultat a toutefois été impacté par des effets de change négatifs.

Les taux d'intérét continuent d’augmenter en Suisse: Selon le chef de la Banque natio-
nale Suisse (BNS), Thomas Jordan, les taux d'intérét seront tres probablement de nouveau rele-
vés en décembre en raison de l'inflation toujours élevée. Raiffeisen table sur une hausse du
taux directeur de 50 points de base au total au cours des trois prochains mois, pour atteindre
1%, mais estime que la BNS interrompra ensuite le cycle de hausse pour un certain temps.

Une touche d’optimisme: Malgré des perspectives négatives, |'indicateur ZEW s'affiche a la
hausse. Le Centre de recherche économique européenne (Zentrum flr Europaische
Wirtschaftsforschung — ZEW) a signalé une hausse des prévisions économiques pour la deu-
xiéme fois consécutive. C'est surtout le plafonnement des prix de I'énergie qui aurait contribué
a une embellie du moral. Les boursicoteurs interrogés ne sont certes pas euphoriques, mais
estiment qu’'une éventuelle récession en Allemagne devrait s'avérer moins forte que prévu.

Des signaux mitigés en provenance de Chine: Les actions des commercants en ligne chi-
nois étaient en partie trés prisés au cours de la semaine en raison de ventes via internet meil-
leures que prévu. En outre, le secteur immobilier chinois en mauvaise posture devrait recevoir
un soutien. A cet égard, il est envisagé de faciliter I'octroi de crédit pour éviter des faillites.
En revanche, la stricte politique de zéro Covid pése toujours. Ainsi, la croissance du chiffre
d'affaires du commerce de détail a été en recul pour la premiére fois depuis cing mois et le
secteur industriel a également connu une croissance moins forte que ce que le marché avait
prévu. La situation ne devrait se détendre qu'avec I'assouplissement des strictes regles rela-
tives a la pandémie.

Apprendre de Warren Buffett: Cette semaine, les gourous de la bourse ont a nouveau pu-
blié leurs positions aux USA. Les activités de Warren Buffet suscitent particuliérement I'inté-
rét. Le légendaire investisseur a profité de la faiblesse des cours et acheté un grand nombre
d’actions au troisiéme trimestre, dont des titres du fabricant taiwanais de puces électro-
niques TSMC, du groupe de matériaux de construction Louisiana Pacific et du groupe des
médias Paramount Global. Le timing des achats ne surprend guére, Warren Buffet est en ef-
fet connu pour son comportement anticyclique. Et sa performance lui donne raison: les ac-
tions de la société de participation Berkshire Hathaway ont gagné environ 4% depuis le dé-
but de I'année, alors que le marché américain élargi (S&P 500) cotait 16% en dessous de sa
valeur en début d'année. Les opportunistes ne manquent pas. Les titres des entreprises ac-
quises ont augmenté en conséquence apres la communication des positions achetées.

Jeffrey Hochegger, CFA
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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 |'actualité, I'exactitude ou I'exhaustivité des informations
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La présente publication a été élaborée par Raiffeisen Suisse et n’est pas le résultat d’une analyse financiere. 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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