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Commentaire sur le marché

Les premiers chiffres des entreprises dressent un tableau mitigé de la saison de publica-
tion des résultats a venir. L'optimisme est toutefois de retour chez les investisseurs. Tous
les yeux sont actuellement braqués sur la politique monétaire des banques centrales.

GRAPHIQUE DE LA SEMAINE

La Chine poursuit sa tendance baissiére
Evolution du cours de I'indice CSI 300
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Le marché des actions chinois reste faible en 2024.
Les craintes que le gouvernement n’en fasse pas
assez pour contrer le ralentissement conjoncturel,
ainsi que la menace de régulations supplémentaires
dans le secteur technologique, ont récemment fait
baisser I'indice CSI 300 a son plus bas niveau depuis
prés de cing ans. A cela s'ajoute I'affaiblissement du
secteur immobilier, les incertitudes géopolitiques et
le ralentissement de la dynamique économique
mondiale. Bien que de nombreux facteurs soient
désormais intégrés au cours, la prudence reste de mise.

GROS PLAN

Ecart de performance important

Au bout de deux semaines déja, I'écart de perfor-
mance entre le titre le plus fort et le titre le plus
faible du SMI est considérable. Alors que les actions
de Novartis ont déja progressé de 8%, les valeurs de
Sika ont plongé d’environ 11%.

LE PROGRAMME

WEF a Davos

La 54¢ édition du Forum économique mondial (WEF)
se tiendra a Davos du 15 au 19 janvier. Il réunira des
acteurs importants de la politique, de I'économie et
de la société.

Des bourses relativement confiantes: Apres un début d'année calme, un optimisme pru-
dent s’est installé en fin de semaine. Les investisseurs attendent toutefois la saison des résul-
tats pour avoir des idées plus claires de la marche des affaires des entreprises en 2024. Les
quelques chiffres publiés jusqu’ici sont tres contrastés. Les actions du fabricant de vannes
sous vide VAT étaient prisées. Une évolution réjouissante des affaires au quatrieme trimestre
et les estimations positives des analystes ont donné de la vigueur au titre. On s’attend en
outre a ce que I'entreprise profite de ses investissements dans le domaine de I'intelligence
artificielle. Les chiffres provisoires publiés par la banque en ligne Swissquote laisse entrevoir
une année record. Le fabricant autrichien de deux-roues Pierer Mobility, coté a la bourse
suisse, évoque également un chiffre d'affaires record. Les valeurs du groupe d’ophtalmologie
Alcon étaient elles aussi demandées suite aux données positives concernant un médicament
pour le traitement de la sécheresse oculaire. Sika a en revanche subi une pression a la baisse.
Les titres du fournisseur de matériaux de construction ont perdu de leur valeur apreés I'an-
nonce que les prévisions des analystes n'avaient pas été atteintes. Le chiffre d'affaires du
fournisseur industriel Bossard a également été légérement en deca des attentes au quatrieme
trimestre. L'avertissement sur bénéfices et sur le chiffre d’affaires du fabricant de machines
de cablage Komax a en outre montré que la situation conjoncturelle s’assombrissait.

Inflation stable en Suisse, en hausse aux Etats-Unis: En Suisse, l'inflation a augmenté de
1,7% en décembre en glissement annuel. Elle se situe ainsi dans la marge de fluctuation vi-
sée par la BNS. Il sera passionnant d'observer I'évolution dans le courant de I'année. Compte
tenu de la hausse du prix de Iélectricité et des loyers, il faut s’attendre a une flambée de I'in-
flation et a la fin de la hausse des taux. Au contraire, nous prévoyons plutot une baisse des
taux directeurs dans le courant du deuxieme semestre. Les Etats-Unis devraient eux aussi as-
souplir leur politique monétaire, mais plus tard que ne le prévoit actuellement le marché. La
raison en est l'inflation, qui est plus tenace et a augmenté plus fortement que prévu en dé-
cembre, passant de 3,1% a 3,4%. L'inflation sous-jacente (excluant la forte fluctuation des
prix de I'énergie et des denrées alimentaires) n'a baissé que de 4,0% a 3,9% en décembre et
reste donc au-dessus de la limite supérieure de 2,0% définie par les gardiens de la monnaie.

Un solide marché de I'emploi suisse: En Suisse, le marché de I'emploi donne des signaux
forts. Bien que le taux de chémage ait augmenté en décembre par rapport au mois précédent,
passant de 2,1% a 2,3%, il demeure sur I'année a son plus bas niveau depuis 2001. Selon le
Secrétariat d'Etat a I'économie, le taux de chémage corrigé des variations saisonnieres s'établit a
2,2%.

Possible récession en Europe: Lors d'un événement, le vice-président de la BCE, Luis de
Guindos, s'est montré assez réservé concernant I'évolution économique en Europe. Il se peut
qu’au dernier trimestre de I'année écoulée, I'Europe ait glissé dans une récession (technique),
c’est-a-dire qu’elle ait enregistré une croissance négative pendant deux trimestres d’affilée.
La conjoncture européenne s'était déja contractée de 0,1% au troisieme trimestre. Les décla-
rations soulignent la situation difficile dans laquelle se trouve I'économie européenne.

Autorisation de I'ETF sur le bitcoin: L'autorité américaine de surveillance des marchés fi-
nanciers a autorisé les premiers ETF spot sur le bitcoin, c’est-a-dire des fonds négociés en
bourse qui investissent directement dans la cryptomonnaie. Il devient ainsi plus simple d'in-
vestir dans le bitcoin, ce qui devrait attirer de nouveaux investisseurs. A court terme, la de-
mande va augmenter et devrait tirer le prix vers le haut. On ne peut toutefois que spéculer
sur |"évolution du cours a long terme, car le bitcoin ne s'est pas établi comme moyen de
paiement a grande échelle. Par ailleurs, sa volatilité élevée ainsi que les doutes concernant
son intensité énergétique demeurent.

Jeffrey Hochegger, CFA
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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 |'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 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 reflétent les estimations, hypothéses 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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